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ＩＦ１１０１

前十位主力会员持仓数据一览

持买单量排名 持卖单量排名

名次 会员简称 持买单量 环比增减 名次 会员简称 持卖单量 环比增减

１

国泰君安

１４６５ －９０ １

国泰君安

４８９８ ５４６

２

浙江永安

１３８０ ８３ ２

中证期货

４３４２ ８４

３

华泰长城

１３２１ １９１ ３

海通期货

１８０９ ３８３

４

鲁证期货

１１５２ ８４ ４

广发期货

１４００ ２９

５

海通期货

１０８７ １９１ ５

华泰长城

１２５４ －１１３

６

广发期货

１０１３ －７０ ６

中粮期货

１００４ ４４４

７

光大期货

９５４ １８６ ７

南华期货

６７１ １２５

８

银河期货

８５２ －１７ ８

申银万国

５５２ ３８

９

江苏弘业

７８４ １２ ９

中信建投

５２７ １４

１０

中证期货

７６２ －９７ １０

安信期货

４７２ －５０

合计

１０７７０ ４７３ １６９２９ １５００

截至

１

月

１０

日沪深融资余额排名前十的股票一览

名次 证券简称 融资余额 （万元） 期间买入额 （万元） 期间偿还额 （万元）

１

中国平安

９１４５４．３７ ３８６４．３９ １９１４．５１

２

贵州茅台

４６７４６．１４ ９００．０６ ６２０．９２

３

招商银行

４１７１８．１６ １８４０．７３ ４８６２．３２

４

兴业银行

４０１４６．６１ ８３８６．７７ ４２６６．７１

５

中国石油

３７５３１．７２ １４０．０７ ２０４．１

６

西部矿业

３５５９３．８９ ３７８２．１ ３７２１．３

７

浦发银行

３２０６３．８２ ２２３３．６７ ３６１７．６２

８

中信证券

３１５０４．４３ １８３３．９７ ２２２１．２９

９

潍柴动力

３１３４０．３４ １６３６．２１ ３３８５．２３

１０

民生银行

２８８１５．８２ ４３７７．６４ ３６２７．５１

截至

１

月

１０

日沪深融券余额排名前十的股票一览

名次 证券简称 融券余额 （万元） 期间卖出量 （股） 期间偿还量 （股）

１

美的电器

３２４．４ １８０１１４ １５５００

２

浦发银行

２３５．２６ ７８４００ ４０２００

３

泸州老窖

１６０．４２ ０ ０

４

中联重科

１１６．７２ １０２００ ０

５

紫金矿业

１０９．７４ １６１９００ ２３３９２８

６

吉林敖东

９３．７１ ０ ０

７

万 科

Ａ ９３．６１ ７９０００ １０７７００

８

中信证券

７５．８７ １８３７６２ ２００２９９

９

云南白药

６９．１８ １００ ０

１０

一汽轿车

６１．５ ５５００ ０

林荣宗

／

制表
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机构呼吁破除狭隘的期指套保理念

将阿尔法策略纳入套保的泛对冲范畴， 提升机构参与期指的积极性

� � � �一种名为阿尔法的操作策略正

在成为券商自营部门研究的重点，

券商部门呼吁监管部门对阿尔法策

略进行重新界定， 在审核套保尺度

上更宽松一些， 以利于更多的机构

投资者参与股指期货交易。

机构投资者仍过少

股指期货的推出， 使得中国

证券市场迎来了风险对冲时代，

套期保值的功能正逐步得到发挥，

增强了机构抗风险的能力。 不过，

与预期相比， 目前机构投资者入

市的步伐仍较慢。 数据显示， 截

至目前， 股指期货开户数已经突破

6

万户， 机构客户数近

1000

户， 其

中券商、 基金等特殊法人开户

50

余户， 且持仓量仅为总持仓量的

30%

左右。

业内人士认为， 我国目前将风

险对冲仅界定为以股指期货为工具

的套期保值显得较为狭隘， 这种界

定影响了机构参与股指期货的热

情， 在一定程度上导致股指期货

9

个月以来机构投资者仍然较少。

根据证监会有关规定， 证券公

司证券自营业务和除专户理财外的

公募基金参与股指期货交易仅限于

套期保值目的。 其中基金参与股指

期货时， 要控制持仓规模， 持有的

买入股指期货合约价值不得超过基

金资产净值的

10%

， 持有的卖出

期货合约价值不得超过基金持有的

股票总市值

20%

。

“对机构参与股指期货套保要

求过严， 在某种程度抑制了机构参

与股指期货的热情。” 期货公司人

士分析说。 在这种情况下， 机构希

望监管部门能适当放宽尺度， 对套

保定义重新界定， 其中阿尔法策略

被证券公司屡屡提及。

机构盼放宽套保尺度

记者调查发现， 阿尔法策略是

国外公募基金常用的一种交易策

略， 国内的券商、 基金等机构对阿

尔法策略的相关交易也有着较大需

求， 如果将阿尔法策略纳入 “套

保” 的泛对冲范畴， 无疑将大大提

升机构参与股指期货的积极性。

所谓阿尔法策略， 是指通过现

货市场做多， 而在股指期货市场做

空， 通过现货市场组合整体跑赢股指

期货对应的指数， 来取得超额收益的

一种策略。

不过， 截至目前， 我国期指市场

仍借鉴了商品期货的部分界定， 将阿

尔法策略界定为套利。 因此在操作实

务中券商自营并未获批阿尔法策略的

额度， 因此不能进行阿尔法策略的具

体操作。 而在国外， 金融期货和商品

期货对阿尔法策略有着不同的界定。

“国外的监管机构将金融市场上的阿

尔法策略一般界定为风险对冲， 而非

套利。” 一位券商自营业务负责人告

诉记者。

该人士指出， 展望未来， 从增加

券商、 基金等特殊法人加大业务创新

力度和增加创新业务品种的角度来考

量， 有必要将股指期货的功能从套期

保值提升到风险对冲的高度， 从而增

加股指期货市场的机构参与度和完善

股指期货市场的功能。

一家位于上海的公募基金经理表

示， 套期保值需要同时具有现货和股

指期货仓位， 属于被动的防御， 成本

较大且没有盈利。 如果公募基金也能

获批阿尔法策略的额度， 其参与股指

期货市场的积极性无疑将大为增加。

阿尔法策略有望成为继套期保值之后

的另一风险对冲策略。

知情人士透露， 随着股指期货市

场的逐步发展， 相关监管机构对套期

保值的理解也出现了变化， 把套保理

念逐渐由狭隘的套期保值变成一种泛

对冲的风险治理机制， 这种变化正是

源于市场的需求。

证券时报记者 李东亮

珠江期货

去年净利超

3000

万元

证券时报记者 秦利

珠江期货

1

月份以来在各营业部所在地

举行了数场投资报告会。 珠江期货副董事长

屈光明日前表示， 珠江期货的产业背景和法

人客户已经占到

90%

以上， 去年净利润超过

3000

万元。 公司在产业服务上的不懈努力获

得了业界同行与客户的普遍认同， 并荣获了

广东省

2010

年金融创新三等奖。

据了解， 珠江期货服务产业客户建立了五

位一体战略， 五大板块包括珠江期货有限公

司、 珠江经济研究所、 贸易板块、 投资板块、

境外板块。 五大战略板块以珠江期货为核心，

以珠江经济研究所的研发实力为龙头， 围绕期

货与现货相结合所产生的产业需求， 为产业客

户提供全方位的增值服务， 形成了五位一体的

产业服务体系和珠江期货的核心竞争力。

中国平安

公益捐款

1500

万元

证券时报记者 秦利

由中国青少年发展基金会与中国平安等共

同举办的 “希望从行动开始慈善晚宴” 近日在

北京举行。 中国平安独家捐赠

1500

万元， 使

晚宴现场共筹集善款达到

5026

万元。

“希望从行动开始” 公益项目于去年

9

月

份， 由中国青少年发展基金会发起， 并由中国

平安协办。 活动以发展公益创新能力， 传播志

愿公益文化为主旨， 得到了苏有朋、 夏雨等明

星志愿者的支持。

期指价格平稳运行

未出现投资人穿仓

高子剑

股指期货从

2010

年

4

月

16

日上市以来，

发展颇为成功。 在过去

9

个月的时间内， 期指

最明显的特征就是持仓量稳步增加。 数据显

示， 期指持仓量在上市的前

2

个月稳步增加。

上市第

4

天 （

2010

年

4

月

21

日） 突破

5000

手， 第

14

天 （

5

月

6

日） 突破

10000

手， 第

43

天 （

6

月

21

日） 突破

20000

手。 这也是伴

随着开户数不断增加的结果。

持仓量的增速在去年三季度有所放缓， 在

去年

10

月

25

日突破

30000

手后， 就没有再往

上有效地增加。 这也跟新增开户数的速度减慢

有关。 根据中金所的公告，

9

月份以前， 日均

开户数约

1000

户， 目前已降至

100

户。 截至

2010

年底， 开户数突破

6

万户， 机构客户近

1000

户。

个人投资者为主是期指的特点， 而每天实

际参加交易的客户约为

30%

到

60%

。 换言之，

大约有

2

万到

4

万户参与每天的交易。 这就暗

示投资人换手频率非常高。 以日成交量约为

30

万手， 等于双边成交

60

万手来看， 每个参

与交易的账户每日平均交易约

15

手至

30

手。

这个比例相比海外市场是偏高的。 然而， 随着

机构投资者的不断引进， 平均换手率必然下

降， 也将使股指期货的运行更为平稳， 并有效

降低资本市场的投机性。

另外， 期指因为有良好的投资者适当性制

度， 交易人已经具备相当的知识， 套利机会消

失得很快。 比如，

2010

年

4

月

16

日有套利机

会， 只持续

16

个交易日就消失。 第

2

次是

2010

年

10

月

15

日开始， 也是

16

个交易日。

除此之外， 套利机会没有太长的连续出现。 而

投资者适当性制度， 不仅保证了市场运行的顺

利， 创造上市以来从来没有投资人穿仓的记

录， 更是推动了神奇的价格发现。 展望

2011

年， 有了股指期货的保驾护航， 资本市场的运

行必定更为流畅。

（作者单位： 东方证券）

个别银行保险驻点销售禁而不止

� � � � 尽管中国银监会要求今年

1

月

1

日起保险公司停止在银行网

点驻点销售， 但证券时报记者昨日

走访时却发现， 仍有少数银行网

点有保险公司代理人向客户销售

保险产品。 此外， 还有部分银行网

点的理财经理对一款分红险的收益

打包票， 夸大宣传称 “跑赢定存没

问题”。

仍有保险业务员驻点银行

昨日， 证券时报记者以客户身

份咨询保险业务时， 深圳某国有银

行大堂经理向记者引荐了一位着

装与银行工作人员类似的人员给

记者作介绍。 该工作人员一开始并

未向记者表明身份， 而衣服上只有

姓名牌。

在银行理财区旁边一张办公

桌 ， 她打开电脑登录 “金领保

险

××××

” 软件后， 随即弹出一则

某保险公司的说明： “尊敬的客

户，

×××

为

××

保险公司的保险代理

人……” 记者发现， 该说明所指的

保险公司代理人姓名与该位工作人

员的姓名一致， 随后该银行网点大

堂经理也证实了她是这家保险公司

的专员， 而非银行工作人员。

期间， 该保险销售人员向记者

介绍了其就职保险公司的多款产

品， 并建议记者购买。 而对于其他

公司的保险产品， 她表示不清楚。

去年

11

月发布的 《中国银监

会关于进一步加强商业银行合规销

售与风险管理的通知》 明确规定，

商业银行不得允许保险公司人员派

驻银行网点。

夸大收益现象仍存在

证券时报记者还发现， 一些银

行理财经理的销售行为仍存在不符合

银监会规定的现象， 比如， 商业银行

不得将保险产品与储蓄产品、 基金、

银行理财等产品混淆销售， 不得将保

险产品收益与这些产品简单类比， 不

得夸大保险产品收益。

在某国有银行网点， 理财经理向

记者介绍称， 该行代理的保险产品以

储蓄型保险为主。

另一家国有银行的理财经理在介

绍某保险公司的 “优越人生两全保险

（分红型）” 时， 对该款产品可能获得

的分红收益进行了介绍和对比， “你

1

万块钱存

1

年定期只有

275

块钱的

收益， 买这个产品的分红收益至少跑

赢定存利率是没问题的。”

记者查询这款保险产品的说明

书发现， 该款产品的说明书明确载

明 “本产品为分红保险， 其红利分

配是不确定的”， 并未出现保底收益

的字眼。

证券时报记者 唐曜华

国内首个保障房建设投资基金方案正接受审批

房地产基金潮涌 将助力保障房

� � � �证券时报记者近日从全国工商

联房地产商会获悉， 由该会牵头的

国内首个保障房建设投资基金即将

诞生。 目前， 基金设计方案正在接

受国家发改委的审批， 预计年初正

式开始募集。

看好资金收益率

该款基金名为建银精瑞公共租

赁住房建设投资基金， 是由全国工

商联房地产商会主导， 华远地产、

路劲地产、 北京城建等多家房地产

公司参与。 在此之前， 也曾有民间

自发形成的房地产基金涉入保障房

领域。

虽然业内对该基金能否单纯从

保障房建设投资中获利存疑， 不

过， 据相关人士介绍， 如果能找到

合适的项目， 以自有资金撬动产业

链条中杠杆， 在保障房方面的投资

是能够实现回报率目标的。

据泛华 （华东） 城市发展建

设基金的执行合伙人贾文清介绍，

保障房建设是该基金的投资方向

之一， 在此前接触过的项目中，

他们了解到目前上海市以及江苏

各地政府有强大的财政实力， 都能

够保证以回购的形式， 让参与其间

的资金能够实现顺利退出。 在这种

制度安排下， 根据他们的测算， 做

保障房的毛利率都能够稳定在

8%

左右。

相比开发商们以传统的方式投

资建设房地产项目， 上述回报率并

不算高。 甚至于在资金紧张情况

下， 一些开发商发起的信托、 借贷

等的利息都要高过这一数值。 不

过， 贾文清表示， 这类保障房项目

在上海进行银行贷款比较容易， 加

上保障房预期收益稳定， 还有利于

从其他地方募集资金， 因此一般都

能实现杠杆操作。 至少自有资金比

例能维持在

50%

以下。

以此计算， 这样

1

倍以上的杠

杆， 至少能让资金收益率扩大至

16%

以上。 而据贾文清透露， 目前

该基金对客户承诺的预期收益率为

12%

的年化收益率， 收益成本之间

仍有可观的差额。 贾文清认为， 对

于追求低风险收益的基金来说， 做

保障房的收益还是合乎他们商业目

标的。

基金正加速发展

盛诺金地产基金总经理马世杰也

表示， 该基金在

2010

年曾谈过好几

个内地保障房项目， 尤其是河南的一

个项目跟了近一年时间。 但并非所有

的地方政府都有足够的财力保证施行

回购机制， 其收益率不能确保； 同时

保障房给的是批地指标而不是商业用

地， 一般不能向银行进行贷款， 在没

能向相关部门申请到其它优惠条件的

情况下， 只能不了了之。

不过， 马世杰表示， 保障房项目

风险较低， 因此他仍抱有浓厚兴趣，

旗下基金也正在加紧寻找有合理回报

的项目。

在银行开发贷紧缩的情况下， 类

似的这种集合民间资本的房地产基金

正加速发展。 据马世杰表示， 目前其

资金规模已经达到

10

亿元， 仅

2010

年在国内就已经运作了

7

个项目。 而

在

2010

年初， 其整体规模才

1.5

亿元。

而据清科研究中心不完全统计，

在

2010

年前

11

个月， 国内约有

10

只房地产基金成功募集

18.59

亿美

元， 基金数量与金额分别为

2009

年

全年水平的

5.0

倍和

3.40

倍。

证券时报记者 张宁

阿尔法策略是国外

公募基金常用的一种交

易策略

，

国内的券商

、

基金等机构对阿尔法策

略的相关交易也有着较

大需求

，

如果将阿尔法

策略纳入

“

套保

”

的泛

对冲范畴

，

无疑将大大

提升机构参与股指期货

的积极性

。

资金流向

Capital Flow

周一融资交易净流入近

1

亿元

� � � �与本周首个交易日沪深股市双

双回调的走势较为相似， 融资融券

投资者交易热情也有所回落。 数据

显示， 当日两市融资买入额为

7.9

亿

元， 较上周五的

9.88

亿元减少了

20%

， 而融资偿还额也出现回落， 达

到

6.91

亿元。 两者轧差后， 当日两

市融资交易净流入资金达

0.99

亿元。

个股明细显示， 投资者对金融股

的交易热情仍比较高， 其中兴业银行

的融资买入额最多， 达到

8386.77

万

元， 剔除融资偿还额

4266.71

万元，

其日内融资交易净流入资金为

4120.06

万元； 与此同时， 民生银行、 中国

平安、 中国太保、 浦发银行、 招商

银行的融资交易净流入资金依次为

750.13

万元、

1949.88

万元、

1845.46

万元、

-1383.95

万元、

-3021.59

万元。

另外， 当日西部矿业、 江西铜

业、 中国南车、 中国神华、 中国国

航、 万科

A

等的融资买入额也都在

1000

万元以上。 此外， 两市共有

31

只股票被融券卖出， 累计卖出量达

到

87.06

万股。

截至本周一， 沪深两市融资融

券余额总规模已达到

132.83

亿元，

较前一交易日增加

0.95

亿元。 其

中， 融资余额为

132.63

亿元， 较前

一日增加

0.99

亿元， 占到融资融券

余额总规模的

99.84%

； 融券余额为

1995.82

万元， 较前一日大幅减少

384.68

万元。 （林荣宗）


