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两融标的正式扩军 单边市格局渐变

证券时报记者 成之

A

股融资融券的范围本周一起正式

扩大。 根据深沪交易所最新发布的 《交

易所融资融券交易实施细则》， 融资融

券业务由一年半的 “试点” 转为了 “常

规”， 标的范围也由原先的

90

只股票扩

大到

278

只股票， 以及

7

只

ETF

基金。

两融标的大幅扩容之后， 对市场的

影响也将大幅增强。 大时代投资分析师

周子吉认为， 此次新引入的标的无论从

市值还是活跃度上都更适合个人投资

者。 鹏华基金的分析则认为， 本次标的

扩容最大的亮点是纳入了

ETF

， 有利于

增加投资股票的流动资金， 或可减缓股

市跌势。

不过， 不可否认的是， 随着融券规

模迅速扩大， 市场做空的力量也将得到

增强。 从之前两市融资融券余额来看，

融资额远大于融券额。 而分析师普遍认

为， 随着管理层新政出台， 不论是将适

时推出的转融通还是标的股票扩围， 最

直接的影响就是打破融券瓶颈。 那么，

对于部分估值高企的标的而言， 无疑将

面临做空力量大幅增强的局面。

可以预期， 卖空盈利将成为不可忽

视的操作方式， 单边市格局将会慢慢发

生改变。 对投资者而言， 可供选择的交

易策略增多， 具备更大的灵活性。

时报观察

We Watch

意大利内阁通过新一轮财政紧缩及经济改革方案

意大利政府当地时间

４

日召开内阁会议， 通过了新一轮财政紧缩及经济改革方案， 这套 “拯救意大利法案” 旨在削

减公共开支、 推进结构改革、 促进经济增长。 为帮助国家摆脱债务危机并重振经济， 意大利总理马里奥·蒙蒂 （左一）

还主动放弃工资。 新华社

/

供图

人民币升值预期为何消失了

证券时报记者 贾壮

已经习惯了 “步步高升” 的人民币

汇率近期再度成为新闻热点， 原因却是

贬值。 算上昨日， 人民币对美元汇率即

期交易市场已连续

4

个交易日出现跌

停， 在人民币

6

年多的汇改史上绝无仅

有。 原因何在？

不妨套用股评家点评股票的路数，

从基本面和资金面 （市场面） 两个角度

来找找原因。 支持人民币汇率升值的最

大理由是中国经济强劲的基本面， 理论

界对此已有共识。 一个强劲增长的经济

体， 其货币必然经历或缓或急的升值过

程， 这个共识用在中国身上， 符合逻辑

的结论便是人民币汇率会不断升值。

自加入世界贸易组织以来， 中

国在制造业上的强大比较优势得以

充分释放， 大量的贸易顺差汹涌涌

入中国， 随之而来的是人民币汇率

强烈的升值预期。 有关部门为保持

人民币汇率在合理均衡水平上的基

本稳定， 一方面要对汇率进行适当

管理， 另一方面又要开动马力回收

被动投放的基础货币。 尽管如此，

人民币实际有效汇率自汇改以来的

升值幅度仍超过

30%

。

近期， 人民币升值的基本面因素

悄然发生改变。 据海关总署公布的统

计数据，

10

月中国贸易顺差已经降

至

170

亿美元， 而去年同期是

272

亿美

元。 中国商务部部长陈德铭此前表示，

受欧债危机影响， 未来几个月中国贸易

出口额下降的可能性非常大。 多数分析

人士均认为， 今年中国贸易顺差与国内

生产总值 （

GDP

） 的比例将会回落至

3%

以内。 随着贸易顺差的缩小， 资本

外流情况开始出现。 今年

10

月份， 央

行统计的金融机构外汇占款出现负增

长， 为近年所罕见； 同时， 外汇局公布

的

10

月份银行代客结售汇顺差也大幅

降低至

32

亿美元。 这两项数据均显示

了资金外流的态势， 而资金外流又增强

了人民币贬值预期。

支撑人民币升值的基本面因素在减

弱， 支持美元升值的基本面因素却在增

强。 近期美国经济利好不断， 表现在节

假日销售数据非常强劲、 失业率数据意

外回落、 消费信心指数反弹和新房销售

复苏等等， 另外一直让美国政府头疼的

银行信贷也在缓慢解冻， 再加上欧债危

机恶化后导致的相对位置变化， 美国经

济 “风景这边独好”， 美元升值当在情

理之中。

在一个开放的全球经济中， 市场参

与者对汇率的影响同样明显。 在香港的

离岸人民币市场上， 近期出现一系列反

常现象， 比如对人民币汇率估值低于内

地市场、 香港大型银行人民币额度供过

于求等。 （下转
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央票规模增至

500

亿

利率或大幅下行

央行今日将招标

500

亿元

1

年期

央票， 数量较上周

150

亿元猛增。 某

接近央行的人士对记者透露， 因市场

实际需求巨大， 央行曾一度欲将该常

规价格招标方式改为数量招标， 但出

于对规模控制的考虑， 最终并未采

用， 显示了监管层对年末资金面继续

“放水” 的态度。

对此， 多数受访人士均表示， 由

于目前一、 二级市场利差约为

10

个

基点， 加上昨日存款准备金率下调集

中释放了近

4000

亿元的流动性， 银

行间资金陡然宽松， 预计今日央票利

率将大幅下行

8

至

10

个基点。

平安证券固定收益部副总经理熊

珣对记者称， 刚下调准备金率， 央行

此时并不想对冲得过猛。 采用价格招

标， 可以控制住数量， 并平抑市场过

于亢奋的情绪。 “从这一点来看， 即

使利率往下走一些， 也不会释放过于

强烈的信号。 无论怎样， 对于流动性

肯定是利好。” 熊珣认为。

深圳一基金公司债券交易员预计，

将会有

8

、

9

个基点的下行空间， 因

为市场需求很旺， 资金面比较宽裕。

昨日银行间市场加权平均回购利率

多数下滑，

7

天及

21

天价格回落幅度

超过

40

个基点， 隔夜资金亦下跌

12

个

基点， 显示资金面在准备金率下调政策

实施后， 已迅速转为宽松。 昨日， 仅有

1

个月及

3

个月资金价格略有上涨。

上海一券商交易员表示， 资金面宽

裕态势有望延续至年末， 央行没有采用

数量招标， 也是考虑到了这一点。 而明

年初， 还有可能再下调一次准备金率。

对此， 熊珣还表示， 明年

1

月再次

下调的概率较大， 理由在于农历春节期

间银行机构备付需求激增、 年初财政存

款的集中上缴以及对于新年度信贷投放

的支持， 都需要流动性的保障。

南京银行金融市场部首席分析师黄

艳红认为， 目前的政策主要还是集中在

货币层面， 准备金率仍有较大操作空

间。 但是， 对于基准利率的调低， 央行

仍会持偏谨慎的态度， 或许明年上半

年， 央行都不倾向于降息操作。

不过， 本周公开市场到期量仅有

350

亿元， 在不考虑准备金下调因素的

前提下， 央行此举将继上周后， 再度提

前锁定周净回笼态势。

(

朱凯

)

A5� �创业板退市指标应更严更细化

A8� �两融新标的

ETF

首日成交量逆市增三成

A6� �从假摔到真跌 年末寒潮降临珠三角楼市

A7� �新股不败神话四季度再度破灭

B2� �遭遇行业突变 多家公司重组被迫变更

A4� �卢比持续贬值 印度或陷严重财政危机

B1� �中方银行杀入萨博竞购战 庞大集团或退出

C1� �环境改善 对指数不必过分悲观

刘宝春：公职人员

内幕交易被追刑责第一人


