
中金所前十名结算会员持仓排名

合约

：

ＩＦ１０１１

交易日期

：

２０１０１０２６

持买单量排名 持卖单量排名

名次 会员简称 持买单量 比上交易日增减 名次 会员简称 持卖单量 比上交易日增减

１ ０００１－

国泰君安

２２６４ －７０ １ ００１８－

中证期货

５６４３ ７１

２ ００１６－

广发期货

１８５２ １７９ ２ ０００１－

国泰君安

５２３２ －２６０

３ ００１８－

中证期货

１８４３ －４６４ ３ ００１１－

华泰长城

２７８３ －１２１

４ ０００３－

浙江永安

１８３５ １０１ ４ ００１６－

广发期货

２０００ －２２５

５ ００１１－

华泰长城

１８３０ －３２９ ５ ００１０－

中粮期货

８４６ ９０

６ ０１２８－

江苏弘业

１２４７ －１１７ ６ ０１３３－

海通期货

７９１ －２２

７ ０１３３－

海通期货

１２０７ －５３ ７ ０００３－

浙江永安

６８０ －１０４

８ ０００７－

光大期货

１１７２ －９２ ８ ０１３１－

申银万国

６６９ －１３０

９ ０００２－

南华期货

１０９２ １３８ ９ ０００８－

东海期货

６５２ －６７

１０ ０００６－

鲁证期货

９７５ １４０ １０ ０００６－

鲁证期货

６４２ －２４１

合计

１５３１７ －５６７ １９９３８ －１００９
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两市融资余额

单日劲增

3.3

亿

见习记者 林荣宗

本报讯 据交易所最新公布的数据显示

，

本

周一沪深两市融资买入

12.63

亿元

，

逼近历史

最高纪录

，

融资偿还

9.28

亿元

，

进而带动沪深

A

股融资余额上升至

63.67

亿元

，

较前一交易

日强劲增长

3.35

亿元

。

观察个股交易明显可以发现

，

两市共有

87

只标的股被融资买入

。

其中

，

中信证券被融资买

入

7192.48

万元

，

居两市融资买入榜首位

；

此

外

，

江西铜业

、

西山煤电

、

辽宁成大

、

招商银行

、

铜陵有色

、

云南铜业

、

潍柴动力

、

紫金矿业

、

中联

重科等九只股票的融资买入额也都在

3000

万

元以上

。

上述数据体现了进行融资买入业务操作

的投资者目前主要采取跟随大盘

、

捕捉行情热

门股的策略

；

不过

，

由于融资投资者多是以短

线为主

，

在大量融资的同时

，

一般也伴随着大

量资金的离场

。

数据显示

，

中信证券

、

江西铜

业

、

辽宁成大也分别被融资偿还

7295

万元

、

5711

万元

、

4067

万元

，

成为当日融资偿还额

较多的股票

。

截至本周一

，

沪深两市融资融券余额总规

模为

63.98

亿元

，

融券余额仅为

3107

万元

。

同时

，

融资余额最多的前五位个股均分布在沪

市

，

分别为招商银行

、

浦发银行

、

贵州茅台

、

特

变电工和紫金矿业

，

其中招商银行

、

浦发银行

的融资余额都在

2

亿元以上

；

融券余量最多的

个股为中联重科

、

深发展

Ａ

、

中国平安

，

均在

12

万股以上

。

IC/

供图

价差疯狂走高 空头加码受惊

中证期货 戴莉娅

从上市之初的“惊艳一跳”到

10

月份开始的“疯狂反攻”，股指期货似

乎总是不甘寂寞。而近期上演的一幕

逼仓行情更是让市场津津乐道。

5

月份期现价差从

70

点附近收

敛到正负

20

点的区间，让不少场外

观望的套利资金扼腕叹息。 而截至

10

月

25

日，近月合约与沪深

300

的

价差已经扩大到

125

点附近， 却又

让传统期现套利资金深度套牢。

热钱涌入推高期指价格

这波行情有几个方面值得关注。

第一，基于对于人民币升值的预期以

及巴西、泰国等新兴市场提高交易成

本，热钱开始关注中国市场。 这可以

从两个数据进行相互验证。 据

10

月

份央行公布的金融统计数据显示，我

国

9

月新增外汇存款

5955

亿元，自

7

月以来连续第三个月攀升。 另一方

面，

9

月份外汇储备增加

1004.65

亿

美元，为今年以来最大的增幅。

而加息之后拉大了中国和美国

的息差，也使资金流入有了更加充足

的理由。 而由于国内投资渠道狭窄，

传统的房地产投资受到限制，热钱以

及由房产分流的资金更多选择了股

市以及商品市场进行投资，成为拉升

这波行情的主力。

空头加码遇成本压力

从持仓量分析， 多空双方的主要

建仓集中在两个时间段。

10

月

15

日，

资金集中移仓，

IF1011

合约持仓量增

加

7320

手。

10

月

19

日，

IF1011

合约

增仓

2539

手。 从中可以测算出多空主

力的大致成本价格在

3330-3430

点附

近，这也意味着空头已经承受了

8%

的

上涨；即使是半仓操作，也有

20%

左右

的总资金亏损。 而空头的压力还来自

于随价格上移而不断提高的保证金。

短期内空头加码压力较大。 期

现套利的相对专业性（需要特定的

ETF

以及股票组合进行拟合）以及

股指期货开户的限制性和严谨性

（从账户开立到账户可以使用，一

般需要

3

个工作日左右）， 使得短

期之内新进资金门槛较高。而已经

进入的套利资金受到不断追加保

证金以及资金亏损的双重打压，持

续加码的压力较大。 另一方面，这

也和股指期货的投资者结构有关

系。 大型机构投资者仍趋谨慎，这

从持仓量并未明显放大可窥一斑。

关注月底持仓变化

然而，期货的到期交割规

则决定了期现价差最终会收

窄。 虽然结果都是相同的，但

是过程却变化万千。 据此，可

以大胆地做出以下假设：

首先， 多头逼仓行为在

月底前仍将持续。 从

4

月份以来的

银行回购利率以及

shibor

利率来

看，由于银行存贷比要求的设置，月

底资金相对比较紧张，这或将是多头

逼仓极好的机会。 在这过程中，股指

期货空头方面由于资金紧张而被迫

挥泪砍仓，价格快速上行伴随着持仓

量的下降。 以多头的全胜告终，而后

价差逐渐恢复正常。

其次， 空头熬过了黎明前的黑

暗，后续资金不断跟进，持仓量持续

增加，多头逼仓失败。 价差随着持仓

量下降而收敛。

综上所述，场外套利资金或应关

注月底时候持仓量的变化情况以及

价差情况，选择合适的点位再入场。

期指看多情绪亢奋

短线谨防快速回调

国泰君安期货 魏 博

� � � �近期期指的走势异常强势，技术

指标大多进入超买区域，在市场普遍

预期期指将回调的情况下，期指也并

未跌破五日均线，仅在盘中就完成了

回调整理， 尤其是目前主力合约

IF1011

对于沪深

300

的升水连续走

高，盘中最高已达

130

点以上，反映

市场情绪极度亢奋。

不过，在期指连续超买、大幅升

水的情况下，股指期货短线回调震荡

的概率较大。 但中期来看，股指期货

仍有上行空间。 截至周二，

IF1011

合

约最高已达到

3618

点， 本周笔者上

调期指主力合约目标位至

3700

点附

近。 期指

3700

附近对应着上证

3200

点、沪深

300

指数

3650

点，均为阻力

较大的压力位，投资者须谨防期指冲

高回落。

当前有些机构看空股指的一个

主要理由是，经过前期的快速上涨，

基金、私募的仓位已经较高，股指继

续上涨将面对较大的资金压力。 但

笔者认为， 本次股市上涨的资金动

力主要来自于产业资金和房地产资

金， 原有的场内资金仓位升高并不

一定导致股市整体的资金压力加

大。 随着股市赚钱效应的凸显，近两

周仍可以观察到产业资金和房地产

资金的持续加速流入， 后期股市上

涨的动能仍然充沛。

上周最引人注意的莫过于央行

的意外加息， 市场将其解读为经济

见底复苏，但通胀形势并未恶化，鉴

于良好的经济基本面， 市场继续做

多，股指期货在加息后不断上扬，创

出新高。 但投资者需要注意，在目前

市场情绪普遍亢奋的情况下， 一旦

政府收紧经济的态度偏向坚决，将

带来市场的快速回调。 因此，对于本

周的行情， 建议中长线投资者可继

续持有多头头寸不动， 短线投资者

可在

3700

点附近视盘面情况降低多

头仓位， 在期指回调企稳后继续补

回多仓。

资金显露谨慎心态

期指持仓成交双减

华泰长城期货研究所 尹 波

周二早盘各期指合约高开后呈现震荡走

势

，

盘中期现价差不断创出新高

，

一度在

130

点左右波动

，

期指市场尽现强势

。

至收盘时

，

主力合约

IF1011

下跌

23

点或

0.64%

，

持

仓减少

1384

手至

2.91

万手

，

成交量继续小

幅萎缩

。

期指尽管强势不改

，

但成交量的萎缩也多

少反映了市场资金的谨慎心态

，

且午后现指震

幅扩大时期指合约的调整幅度明显扩大就是这

种谨慎心态的显著表征

。

根据华泰长城期货研究所的测算

，

昨日股

指期货四个合约持仓保证金为

153.0

亿元

，

较

前一交易日减少

3.8

亿元

。

中金所盘后公布的

数据显示

，

IF1011

前

10

名和

20

名净持仓分

别为

4621

手和

2672

手空头

，

净空持仓小幅

下滑

。

现货市场方面

，

在周一市场呈现普涨局面

后

，

周二股指出现回落

，

沪综指和沪深

300

指

数分别收跌

0.32%

和

0.43%

，

成交维持高位

，

尽管震荡明显

，

但

5

日均线明显存在一定支

撑

。

具体而言

，

虽然银行

、

保险

、

煤炭和有色金属

等权重板块调整

，

但受油价上调消息刺激的

“

石

化双雄

”

走好对大盘构成支撑

，

地产板块逆市飘

红也利好大盘表现

，

三大股指盘中继续创出本

轮反弹新高

，

但之后

“

石化双雄

”

回落则重新对

股指构成拖累

。

总体而言

，

周二市场在周一普涨

后出现调整实属正常

，

我们中期看好市场的观

点依然没有改变

。

基于对现货市场的判断

，

建议股指期货投

资者维持中线多头的思维不变

，

逢低介入的多

头头寸继续持有

。

当前股指再次调整至短期均

线附近

，

投资者可在参考期现价差的情况下在

期指或股指修复至短期均线附近时择机买入

。

期现基差创纪录 套利资金反缺失

业界建议

，

近期基差大幅缩小可能性较小

，

期现套利者应预留资金覆盖期货头寸

证券时报记者 李东亮

本报讯

周二股指期货呈现震荡

走势 ， 主力合约

IF1011

盘中最高

135.45

点的基差和

47.69%

的期现套利

的年化收益率均创出历史新高。多位接

受证券时报记者采访的分析师强调，近

期基差大幅缩小的可能性较小，期现套

利者应提高预留资金以覆盖期货头寸。

昨日股指期货总成交量和持仓量

都有所缩减， 但投资者的热情丝毫不

减，进而推动期指基差一直维持高位运

行态势，在全天

90%

的交易时间里基差

都在

97.69

点上方运行。其中，昨日下午

1

点

05

分， 主力合约

IF1011

的基差达

到日内的峰值，为

135.45

点，再度刷新

期指上市以来的基差最高纪录，此时基

于主力合约

IF1011

的期现套利的年化

收益率高达

49.35%

，亦创出历史新高。

另外，次月

IF1012

合约的期现基

差最大值出现在昨日午后

13

时

06

分， 为

172.58

个点， 此时基于次月

IF1012

合约的期现套利收益也达到

峰值，年化收益率为

27.98%

，全天期

现套利年化收益率均值为

23.87%

。季

月

IF1103

和

IF1106

合约的期现套利

收益也不错。

针对上述现象，业内人士指出，当

股指期货涨幅超过现货价格涨幅一定

水平后， 新参与资金的入场意愿随着

基差高企而增强属于正常现象， 但主

力合约已累计上涨了

20.01%

，仍维持

强势有些不合实际。

国泰君安期货股指期货分析师胡

江来认为， 当前基差强势主要有三点

原因：其一，单边走势预期强烈使获取

稳健收益的参与者数量减少。 其二，高

位入场的套利资金遭锁定， 同时行情

的上扬增加了套期保值的保证金需

求，使新增套利资金减少，但未能使基

差缩小。 其三，市场参与者继续维持乐

观观点。

胡江来指出， 基差要在短时间内

一步到位地回落到平水状态的可能性

较小。操作者可借用

ETF

，捕捉日内小

幅偏差变动带来的套利机会。 如果基

差在整个合约的剩余存续时段仍持续

高升水，套利平仓只有两种选择：最后

两小时等量分批出清现货头寸或者展

期到远期合约。

而从现货方面看， 上证

50

和

180ETF

、深证

100ETF

昨日盘中均出现

缩量下跌。广发期货股指期货分析师黄

邵隆认为，从资金的流入来看，套利资

金进入还是较少。 在这种单边市行情

下，投资者更愿意进行趋势投机交易。

黄邵隆表示， 在单边市行情下，

存在期现同涨但期货上涨速度和幅

度大于现货的上涨速度与幅度的概

率，从而导致期现价差在短期内不能

及时收敛甚至继续扩大，期现套利交

易应多预留部分资金以覆盖期货头

寸暴露的风险。

昨日

13

时

05

分

，

主力合

约

IF1011

的基差达到日内的

峰值

，

为

135.45

点

，

刷新了期

指上市以来的基差最高纪录

，

此时基于主力合约

IF1011

的

期现套利的年化收益率高达

49.35%

，

亦创出历史新高

。

与传统业务互动、满足中小企业财务顾问需求

———农业银行开展常年财务顾问业务

农业银行的常年财务顾问业务是指

农行专业人员凭借专业知识、行业经验、

人力及金融资源，利用农业银行网络、电

话、传真等多种渠道，通过书面报告、会

议、专题培训等方式，为客户提供的标准

化、日常化的财务顾问服务。

常年财务顾问业务是农业银行最早

开办的投资银行业务之一， 作为投资银

行业务的

"

基石

"

产品，自

2005

年开办以

来，业务持续快速发展，服务水平不断提

高，签约客户数快速增长，与传统业务互

动， 致力于为最广大的法人客户提供财

务顾问服务。截至目前，农业银行已有近

两万户常年财务顾问签约客户， 其中中

小企业占

90%

以上，满足了众多中小企

业日常化的财务顾问需求。

农行常年财务顾问业务的主要服务

内容包括： 政策分析及金融产品信息发

布、 日常金融

/

财务咨询、 财务分析、金

融

/

财务专题培训、顾问支持，基本涵盖

了中小企业的普遍性财务顾问需求。 具

体内容包括：

一

、

政策分析及金融产品信息发布

。

向客户提供的相关政策分析包括但不限

于：经济、金融、行业、产业等国家宏观政

策； 向客户发布的金融产品信息包括但

不限于：金融市场行情、金融新产品等。

二

、

日常金融

/

财务咨询

。

接受客户

财务管理、投融资、理财等方面的日常咨

询。

三

、

财务分析

。

结合农业银行对客户

信用等级评定、统一授信综合评价、项目

贷款评估、 贷后管理等相关材料中的分

析和要求， 对客户的财务状况进行分析

和评价。

四

、

金融

/

财务专题培训

。

向客户提

供专题培训， 培训内容包括但不限于经

济、金融、行业、产业相关政策分析及农

业银行金融新产品介绍等。

五

、

顾问支持

。

向企业提供符合常年

财务顾问身份的顾问支持服务。 服务内

容包括但不限于： 凭借农业银行与政府

有关部门、 中介机构以及众多优质客户

的良好关系，协助企业与之沟通合作。

经过几年的发展， 农行常年财务顾

问服务形成了以下特点：

一是以中小企业为主要目标客户

。

中小企业在自身发展中对于金融信息、

财务建议、专题培训等财务顾问服务具

有较为迫切的需求，农业银行通过遍及

城乡的服务网点，与这些中小企业形成

了长期的业务合作关系，见证了企业从

创立到逐步发展壮大的过程，与企业感

情深厚。 财务顾问服务团队人员对客户

的经营管理情况较为了解，出具的建议

往往能够切合实际，也往往能够得到企

业的认同和采纳。

二是网上标准服务与网下个性服

务相结合

。

在网上，农业银行在同业中

第一家开发上线了常年财务顾问业务

系统，为签约客户提供金融信息、财务

分析、产行业研究报告、产行业数据库

以及农行研究报告等多种在线服务，平

台尤其适合自身研究能力较弱、 信息

来源较少的中小企业。 在网下，农业银

行为每户签约客户指定客户经理提供

服务。

三是服务分级

。

针对不同客户的

需求，农业银行提供普通、黄金、白金

三个层次的服务。 不同层次服务的收

费、服务种类及深度均有区别，客户可

以按照需求自由选择需要的常年财务

顾问服务。

四是与传统业务互动

。

农行常年

财务顾问业务一个重要优势是通过为

客户提供常年财务顾问服务， 发现客

户生产经营中存在的问题及潜在的金

融需求， 及时向客户推荐与之匹配的

农业银行传统业务及其他投资银行业

务产品。 实现传统业务与投行业务的

有效互动， 满足企业全方位的金融需

求。

注重提升服务的深度和广度，专

注于服务细分客户， 与传统业务良性

互动是农业银行常年财务顾问业务取

得快速发展的关键原因。 下一步，农业

银行计划进一步提升常年财务顾问业

务平台的信息质量， 加强网下服务的

个性化和针对性， 更好的服务于广大

的中小企业客户。 （企业形象）


