
中金所会员持仓排名前十位数据一览

合约

：

ＩＦ１１０１

交易日期

：

２０１０１２２８

持买单量排名 持卖单量排名

会员简称 持买单量 环比增减 会员简称 持卖单量 环比增减

国泰君安

１８３８ １４３

国泰君安

４３３４ ６０４

华泰长城

１３５８ －２２９

中证期货

３７５４ １３８

浙江永安

１３１２ －７６

广发期货

２１９２ １７７

信达期货

１３０５ ２９５

华泰长城

１７８８ －１７９

广发期货

１２１６ －１７６

中粮期货

１４２３ ３４８

鲁证期货

１１５４ －４０１

浙江永安

９８９ １５６

银河期货

１０８９ ９１

海通期货

９４０ ５８

海通期货

９６４ １３５

光大期货

８６２ １

南华期货

９６２ ６３

上海东证

８３１ －３５０

光大期货

９５１ １７９

大华期货

７９４ ９６

合计

１２１４９ １７９０７ １０４９

沪深

Ａ

股融资融券交易排名前五位数据一览（

１２

月

２７

日）

融资余额简称 融资余额（万元） 融资买入简称 融资买入额（万元）

中国平安

８２３６４．１６

江西铜业

５１７９

贵州茅台

４１１６８．５

泸州老窖

３８０３．４５

招商银行

４０３６１．９７

西部矿业

３６２１．２１

中国石油

３７８４４．７４

贵州茅台

３３３２．５８

西部矿业

３６４５０．５１

神火股份

３３２１．５８

融券余额简称 融券余额（万元） 融券卖出简称 融券卖出额（万元）

吉林敖东

４０３．１１

中信证券

５４４．７３

云南白药

２７０．６

紫金矿业

３１１．３４

深发展

Ａ ２６８．４７

深发展

Ａ ２９８．２７

浦发银行

２３１．８１

吉林敖东

２２４．５８

泸州老窖

１３６．３７

浦发银行

２０５．１６
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两日A股跌去 3.6%� �融资买入悉数套牢

融资买入额周一环比增加近五成，融券卖出量创月内新高

证券时报记者 林 忠

本报讯 自

12

月

27

日沪深股

市走出冲高回落、大幅收跌行情后，

上证指数两日内累计跌幅

3.64%

。

尽管两市融资买入额和融资余额、

融券卖出量和融券余额均出现大幅

增长， 但

12

月

27

日新增的融资买

入资金

1.57

亿元无疑被悉数套牢。

12

月

25

日中国央行宣布上调人

民币存贷款利率，再加息的“靴子”终

于赶在年关到来之前落地，一些投资

者认为短期利空出尽，并乐观预计股

指短线将迎来反弹。 沪深交易所最新

公布的数据显示，

12

月

27

日，两市融

资买入额为

9.06

亿元，较前一交易日

大幅增长

47.7%

，剔除偿还额为

7.49

亿元， 净融资买入额达

1.57

亿元，从

而带动两市融资余额继续高涨，达到

创新高的

122.02

亿元。 数据显示，当

日两市无论是融资买入额、 融资余

额，还是融券卖出量和融券余额均出

现大幅增长，这同时也反映了两融投

资者对后市存在严重分歧。

值得注意的是，上交所目前圈定

的融资融券

50

只标的股票在

12

月

27

日又全部出现在融资业务交易中，

深交所也有

37

只标的股票出现在融

资业务交易中。 不过，这些被融资客

做多的股票在次日的二级市场表现

中并不佳，仅有泸州老窖、贵州茅台

等

9

只股票微涨，

12

月

27

日融资做

多追高的投资者短期普遍出现浮亏。

统计显示，

12

月

27

日融资买入

金额最高的是的江西铜业，融资买入

额为

5179

万元，剔除偿还额

3247.48

万元， 其净融资买入额为

1931.52

万

元。 此外，西部矿业、泸州老窖、贵州

茅台、兴业银行、神火股份的融资买

入额也都在

3000

万元以上。

尽管大盘大跌， 但投资者也并非

一致地看好股指短线将迎来反弹，仍

有一些投资者也在利用融券做空的交

易机制对冲风险。数据显示，在融资买

入额大幅增加、 融资余额创新高的同

时，当日两市融券卖出量也创出

12

月

份以来的最高纪录， 达到

180.99

万

股。

具体来看， 共有

29

只标的股票

被融券卖出。 其中，中信证券和紫金

矿业分别被融券卖出

42.45

万股和

39.86

万股；浦发银行、深发展

A

也

被融券卖出较多，在

16

万股左右。

目前，融资融券业务试点阶段的

投资者一般都是资金规模在

100

万

元以上、 操作相对稳健的投资者，主

要包括私募基金以及一些风险偏好

较强的个人投资者，因此这些投资者

的投资方向有一定的参考价值。

策略研究

流动性预期已变

待来年再战期指

中证期货 周 晋 刘 宾

近期， 股指期货波动较为剧烈，

IF1101

合

约已经上演了五连阴， 在下跌过程中成交量不

断小幅放大，持仓量也呈不断放大之势。在这期

间有一个重要的因素发生了变化， 即流动性充

裕的预期已经发生改变。

市场流动性充足预期发生改变， 主要表现

在以下几个方面： 一是央行六次提高存款准备

金， 两次加息， 收紧流动性控制通胀的意图明

显，并且效果也较为有效，资金成本不断提高；

二是岁末银行为达到监管要求， 往往会通过不

同手段揽储，市场部分资金流入银行；三是自央

行多次货币政策调控以来， 银行借贷成本不断

攀升，对市场的流动性造成了一定压制。

而对于热钱而言，在利率、汇率、准备金三

率齐动的情况下， 热钱并未向市场预期一样疯

狂涌入， 通过观察

9

、

10

、

11

月热钱流动情况来

看 （以外汇占款口径计算），

9

月份无疑达到了

峰值， 虽然

10

月、

11

月还是处于净流入的状

态，但从量来看，无疑有很大的回落。 再对比人

民币汇率在这几个月的走势来观察，可以发现

9

月份人民币升值步伐明显快于

8

、

10

、

11

、

12

月

份。

9

月份人民币升值幅度为

1.64%

，而

8

、

10

、

11

、

12

月份人民币双向波动加剧，升值不明显，步伐

缓慢。 而中国在

10

月份进行了第一次加息，中美

利差有所扩大， 但是热钱涌入步伐却有所放缓。

所以，笔者认为，热钱追逐利差动能不足，热钱更

多的是谋求人民币大幅升值和资产价格上升带

来的可观收益， 中国股市

2010

年全球跌幅第三

导致对热钱吸引力削弱。 因此，市场普遍预期的

加息会导致更多的热钱涌入的预期，已经不断在

改变。

因此， 此前流动性泛滥支撑行情或许已经

难以为继， 但是蓝筹板块估值实在难以让指数

大幅下探。 对于

2010

年最后几个交易日的行

情，笔者保持谨慎态度，预计还是震荡为主。 而

在期指的操作上还是宜以观望为主， 投资者或

可来年再战。

多管齐下推动资本市场人才建设

九鼎德盛首席证券分析师 肖玉航

� � � �在当前市场背景下， 我们应该借

鉴世界主要成熟资本市场的运作经

验，同时结合自身市场的运行特点，采

取多管齐下的步骤来推进专业人才队

伍建设。

人才吸引不唯学历

从专业人才的吸引来看， 坚持能

力合适、证券事业心强的原则，不求最

佳者。 目前国内过多的金融机构将博

士学历、年纪较轻进行了横亘标准；但

实际上，当今社会博士、研究生学历的

取得已较为容易， 大学生已经到处都

是。 笔者认为具有强烈事业心与热爱

证券行业的才会发挥其博士的后续能

力，而后续能力的产生，需要有强烈的

事业心、 经验累积与证券行业适用的

原则。 因此，在实际人才的吸引上，应

通盘考虑，并不应将年龄、过往学历等

过分看重。

从人才的稳定与保留来看， 建立

符合挂钩研究成果、 实践经验与持续

工作能力的劳动报酬待遇是关键，同

时要结合具体的专业人才， 让其充分

在研究领域创造价值更为重要。 如果

是持续工作时间较长且能力较好、成

果显著的专业人才， 应不论身份与学

历，最大限度依据机构能力加以保留；

而对于本本主义、后续能力有限、市场

观察与研究长期无成果并夸夸其谈、

敷衍了事、 忽视证券市场长期学习的

专业人员则应不用保留。

人才环境氛围营造

由于证券行业的复杂性、 利益性

与影响面， 其人才环境的营造更为突

出与复杂， 但笔者认为人才环境的营

造不妨从以下几个方面来进行关注。

（1）树立“事业为天” 的人才价

值理念。 从证券行业来看，我们认为

除了专业人才要有一定的市场经验

累积、资格等外，树立“事业为天”的

工作价值理念才会从根本上形成人

才环境的良好运行。 专业人才特别是

优秀的专业人才，其是否将证券行业

作为自己所从事的事业对待，将直接

决定其未来的发展动力与成果。 实践

证明，只有将一项工作作为事业来对

待，才会出现更多的专业人才，历史

上其他领域如共产主义事业、慈善事

业、 航天事业等均有优秀的人物出

现，这在证券行业人才价值观上也不

会例外。

（2）良好企业文化与团队文化的

融合。 任何一名优秀专业人才的出现

与机构、团队文化密不可分， 一家没

有良好企业文化的公司是难以出现优

秀而忠诚的专业人才，即使能够出现，

其延续性也较短。在证券市场上，团队

建设重要性极强， 比如华夏基金王亚

伟的成功实际上与团队的综合配合密

不可分。证券市场的发展显示，单纯以

一人之力应对证券市场的复杂性、利

益性与风险性，实际上较为困难，注重

团队合作、 充分享受集体智慧所带来

的投资成果将非常有利于专业人才的

脱颖而出，和后续发展。

（3）人才机制的完善。 对于人才

机制的完善， 笔者研究认为需要从行

业整体、奖励机制与经费支持、人员后

续的持续学习等方面来进行。

目前一些保荐人出逃、 基金经理

辞职、官员利益任职、部分人员去上市

公司获取利益、 发行虚增利润与资产

评估问题等层出不穷， 较大地影响了

证券专业人才的务实与连续工作。 因

此，从证券行业整体来看，应加大打击

利益上市、内幕交易、利益任职、造假

包装上市法律追溯等工作， 引导市场

股票品种向合理

PE

转换， 推动建立

优胜劣汰的股票竞争环境， 这些将有

利于减少证券行业分配不平衡、 利益

浮躁局面的出现， 有利于人才机制环

境的形成。

从投入保障来看， 我们认为其涉

及的面与额度仍然不足。 对于大型基

金、证券公司而言，可能存在较好的经

费保障；而对于其他类机构而言，政府

应加大保障力度， 比如设立证券行业

发展基金、 证券行业持续工作人员的

培训基金等。 对于证券行业应形成证

券人才平等对待的格局， 比如若设立

持续工作人员的培训基金， 可考虑对

于连续执业

5

年以上的人员， 建议所

在机构给予一定额度的年度工作奖

励、 选择具有相当研究成果和工作业

绩的执业分析师进入高校学习。 从相

关机构收入与目前中国证券市场发展

来看，此类经费的支出并无太大问题，

也体现出“取之于机构，用之于人才”

的原则。

空头力量增强

短期继续做空

招商期货 侯书锋

昨日股指期货破位下行，主力

IF1101

合约

失守

3100

点支撑位，连续走出五连阴。 该合约

当日成交量为

20.7

万手，较前一交易日减少

5.6

万手， 持仓量为

2.71

万手， 较前一交易日增加

1137

手，日成交量与持仓量比值约为

7.7

倍。

中金所盘后公布的持仓数据显示，

IF1101

合约前

20

名持买单会员增持

675

手至

18008

手，持卖单会员增持

1368

手至

23168

手。前

20

名会员净卖单为

5160

手， 较前一交易日增加

647

手；前

10

名会员净卖单为

5758

手，较前一

交易日增加

940

手。

其中，

IF1101

合约持买单会员中， 信达期货

日内增持

295

手买单， 净买持仓达到

976

手；银

河期货净买持仓达到

809

手。 鲁证期货日内减持

401

手买单，净买持仓为

522

手；浙江永安连续三

个交易日增持卖单，净买持仓仅为

323

手。

而在持卖单会员中， 中证期货日内增持

138

手卖单，净卖持仓为

2886

手；国泰君安日

内增持

604

手卖单，净卖持仓为

2496

手；广发

期货日内增持

177

手卖单， 净卖持仓为

976

手；中粮期货日内增持

348

手卖单，净卖持仓

为

931

手。 从持仓变化看，“浙江系”增持卖单

并锁住其多头持仓，同时空头扩大净卖持仓规

模，显示市场仍看淡后市。

周二上证指数低开低走，短期有回补

2650

点缺口的风险，

2650

点也是自

2350

点上涨以

来的

60%

黄金分割回档位，或对股指或有一定

支撑。 期指方面，

IF1101

合约已经跌破

3100

点

的震荡区间下沿， 后市至少将下探

3000

点大

关。 操作上，短期保持做空思路。

三步走策略参与期指交易

天琪期货研究部 郑 林

� � � �

期指上市交易至今

，

投资者的市场

参与行为仍主要以投机交易为主

，

那么

对于普通投资者而言

，

每天在入市交易

前都需制定好一个完整的交易策略

。

收集利多利空消息

因期指具有价格发现功能

，

会充分

体现当前宏观形势的变化方向和市场

的未来趋势

。

所以

，

投资者每天开盘前

广泛收集宏观利多和利空消息是一项

必备工作

。

其中货币政策尤为重要

，

将

直接决定市场流动性是否充裕

，

比如加

息

、

上调存款准备金率

；

其次

，

还需重点

关注银行

、

房地产板块的相关新闻

，

因

为沪深

300

指数权重股集中于这两个

行业

，

仅排名前

20

只权重股中银行

、

房

地产个股数量达到

11

只

，

累计权重已

超过

20%

，

这两个板块的异动将直接决

定当日期指价格的走势

。

明确开仓方向

在充分衡量利多利空因素后

，

投

资者需明确当日入市交易的开仓方

向

。

如果宏观利多

，

前期持有的空单

需平仓离场

，

而当日开仓方向应以看

多为主

。

在选择开仓点时

，

需要

借助一定的技术分析手段

，

其

中

，

均线系统是一个比较理想的

技术工具

。

如果指数正处于上升

趋势

，

各条均线平行向上

，

当指

数回落至短周期均线处时

，

就出

现了多单建仓机会

。

反之

，

投资

者可选择高点做空

。

当然

，

在使

用均线系统选择开仓点位时

，

投资者

需要注意及时止损

。

锁定盈利参考量价关系

投资者在考虑持仓时间

，

决定何

时了结获利头寸锁定盈利时

，

可使用

量价关系

。

但需要注意

，

期指合约的当

日成交量变化与

A

股市场的价量分析

不同

，

不能完全解释当日的行情变化

，

只能反映当日的市场交投活跃程度

。

期指价格走势的延续性与期指合

约整体持仓量存在一定的相关性

。

10

月伊始

，

现指

300

指数进入上升通道

，

期指合约整体持仓量逐日增加

，

11

月

8

日收盘期指合约整体持仓量达

42825

手

，

为历史峰值

。

持仓量的增加

，

表明主

力资金对指数上涨趋势高度认同

。

现指

300

指数在

11

月

11

日创出今年四季

度新高

3557.99

点

，

但该日期指合约整

体持仓量却开始减少

，

随后该数值伴随

指数一路下降

，

资金离场意愿显现无

疑

。

因此

，

当持仓量持续增加时

，

指数延

续之前上涨

（

下跌

）

趋势的可能性较大

；

当持仓量突然减少时

，

投资者需要考虑

及时平仓离场

，

防范变盘风险

。

机构应加紧培养期指人才队伍

证券时报记者 游 石

本报讯 “沪深

300

股指期货

推出后，

A

股市场的波动率较推出

前大幅下降约

0.7

个百分点。 ”在辽

宁证监局和中金所联合主办的第

25

期期指套期保值研修班上， 台湾地

区大中华基金经理人协会理事长洪

永聪表示， 期指未来几年将面临巨

大机遇， 内地基金公司等机构应尽

快培养人才队伍， 为参与衍生品市

场打好人才基础。

具有数年海外实践经验的嘉实

基金风险管理部总监毕万英指出，

股指期货是基础性的场内衍生品，

为市场提供了双向制衡机制， 不会

改变股票市场的长期运行趋势，反

而有助于股票市场的平稳运行。

国内实证数据也表明，沪深

300

股指期货推出后，

A

股市场的波动

率较推出前大幅下降约

0.7

个百分

点，其积极作用不言而喻。

自沪深

300

股指期货上市以

来， 部分市场人士经常将股市的下

跌简单地归咎于股指期货，对此，毕

万英强调，国际市场实证表明，引入

股指期货不是相应现货市场的下跌

推手。

毕万英进一步认为，股指期货

有利于股市、 投资者和宏观经济。

对股票市场而言，股指期货提供做

多做空双向交易机制，实现风险有

效转移和管理， 完善市场机制，提

高市场完整性和弹性；对投资者而

言，股指期货等金融衍生产品的发

展， 丰富投资手段和避险工具，为

投资者提供多元化的交易策略；对

宏观经济而言，股指期货等金融衍

生品的发展有利于提高金融安全

性，改善宏观调控效果，增加金融

体系的弹性， 发挥系统稳定器的

作用。

“期指及指数选择权等衍生性

产品， 未来几年将迅速成长并带来

庞大商机， 内地基金公司与机构应

尽快培养经理人队伍， 为未来参与

衍生品市场建好人才基础。 ”洪永聪

表示。

在研修班上， 洪永聪还结合其

长期的投资管理经历， 就机构投资

者开展套期保值业务的操作细节进

行了详尽讲解。 他表示，使用股指期

货套保的最重要目的是使投资组合

涨时随涨，跌时抗跌，从而使股票投

资组合获得稳定的增长效果。 同时，

也可以借股指期货发展套保套利等

基金或资产组合新产品。

融资和融券

交易出现双升
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