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浙江机构角力股指期货
□记者方秀文实习生陶魏斌摄影李颀拯

在纷嚷了四年之后，中国金融期货交易所于 9月 8日在上海正式挂牌，本周

四，中国证监会主席尚福林对各方关注的股指期货给出了最权威的解释：现在正

在做推出的前期准备。“ 这个事情，我们积极推进又要稳妥地做好各项工作，有望

在今年年底或者明年年初能够推出中国的股指期货。”这意味着到今年底或明年

初，中国股市将迎来继股权分置改革之后，又一个重大的历史性转变。

面对即将到来的世纪大转变，各利益攸关方已在暗中加紧行动：培训的培训，

收购的收购，建仓的建仓⋯⋯就在昨日，大盘指标股闻声而动，带动股指再度冲破

了千七关口。

然而，这个所谓股指期货，到底是馅饼还是陷阱呢？我们又该如何把握其中的

机会呢？

业内人士指出，如果说炒股是校队足球赛的话，那么股指期货就是“ 世界杯”。

因此，投资者在介入前一定要考虑清楚自己是哪一级别的选手。

资料链接： 9月8日，金融期货交易所正式在上海挂牌，交易所方面

表示，第一个产品将推出股指期货。目前他们已经选定沪深300指数，作

为股指期货的标的物，交易和结算系统的调试工作正在进行当中。

股指期货的最大特点就是，利用对远期价格的判断，来获得利润。比

如一位投资者预计股市两个月后将下跌，那么他就可以卖出一定数量的

股指期货，并在合约中约定在两个月后买入相同数量的股指期货。股市

一旦真的下跌，那么这中间的差价就是投资者的赢利，这种情况叫做空。

反过来，投资者也可以预估股市上涨，反向操作。一般来说，购买股指期

货都是和股票投资配合使用，最大的好处就是，可以避免股市单向发展

而带来巨大损失。
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期货公司顿受青睐

炒了十多年期货的周先生最近

“ 身价”暴涨，最近几乎每天，他都会接

到一些咨询电话，都是些证券公司的

朋友向他打听浙江期货公司的情况。

就在昨天傍晚，在西湖边某个农庄内，

某券商人士还专门约请他喝茶，打探

浙江期货公司的情况。

早在去年底，在一次全省期货业

内部会议上，浙江的期货公司还处于

惶恐之中，当时，证券公司是否可以介

入股指期货还没有定论，期货公司都

很担心一旦证券公司获准经营股指期

货业务，原本就“ 势单力薄”的期货公

司将趋于“ 边缘化”。

“ 浙江的期货公司整体在全国算

是最好的。”周先生解释说，自从股指

期货确定由期货公司专营之后，证券

公司就明显加大了对我省期货公司的

收购力度。

据介绍，目前一个期货公司干净

的壳一般可以卖到 !%%%多万元，而在
几个月之前，卖几百万元还被人家挑

挑拣拣。就在 &月底，我省成立最早的
新华期货以 !!%’万元起拍，结果在各
路买家的追捧下，最终以溢价 !%!"万
元高达 "!"%万元的价格成交，大大超
出了转让方的预期。

据知情人士介绍，目前中信证券、

东方证券、国信证券等多家创新类券

商，都在跟我省多家期货公司暗中接

触，有证券公司甚至考虑将我省实力

最强的几家期货公司“ 收入囊中”。目

前，各方尚在“ 讨价还价”之中。

周先生指出，全国 !&’家期货公
司中，大部分的质地都很差，而江浙一

带“ 投机行业比较发达”，期货公司的

整体实力都不错，证券公司当然要收

这些还可以的期货公司。

周先生还认为，对证券公司来说，

还是收购一些规模相对小的期货公司

比较合算，因为收购实力强的期货公

司，代价不菲，但是这些期货公司的研

发力量看似很强，都基本上专精于商

品期货方面，对金融期货的研发力量，

其实和证券公司一样，都相对有限。

散户到时候会很惨？

“ 期货和股票还是有很大不同的。”新

华期货交易部经理卢刚认为，股指期货的

推出，为机构投资者规避系统风险提供了

可能，也为中小投资者“ 以小博大”提供了

可能，但它也是一把“ 双刃剑”。

他说，对于股票投资而言，股价大跌

#%!甚至 $%!并不会令持有者陷入困境。
而对于股指期货，因为是采用保证金交易，

投资者的风险与收益被同步放大，如果方

向做反，!%!的涨跌就会将保证金全部蚀
光，如果是满仓操作更有“ 暴仓”的危险。

“ 即使你判断正确，如果操作不当，仍

然有可能亏大钱甚至亏光，相反，如果你判

断错误，但操作正确，就有可能少亏钱。”卢

刚说参与期货市场，决不能像炒股那样“ 一

捂了之”，“ 不怕惜，最怕拖”是期货投资最

重要的原则。

“ 那绝对是大户才能玩的游戏，小户根

本玩不起的。”曾经炒过香港恒指期货的杨

先生昨日接受记者采访时表示，股指期货

不仅起点高，而且因为保证金的杠杆放大

作用，风险也很大。他说，如果不做好资金

管理控制风险，上千万的身家短短几分钟

之内就有可能亏光。

“ 如果说炒股是校队足球赛的话，那么

股指期货就是‘ 世界杯’。”杨先生认为，未

来的股指涨到 #%%%、(%%%点时，有相当多
的股票反倒可能创出新低，如果散户投资

者还是像现在这样“ 抢帽子”、炒短线，到时

候会“ 输得很惨”。

他说，今后有了股指期货，基金肯定会

参与进来做套利，如果它们看好后市，就会

积极买入股票，同时做空股指作为保护性

措施，反之则然卖出股票，买进股指期货，

“ 这样套起来做，基金的收益就有保障了。”

他由此预测，以后基金的销路将越来越好。

股指期货培训升温

虽然离股指期货真正面世还有一

段时间，虽然目前连最后的交易细则

都没有明确，但证券公司和期货公司

都打起了“ 提前量”，纷纷给员工、给客

户做培训工作。

就在前几周，广发证券杭州营业

部抽调了几名员工到上海广发期货公

司，请专业人员给他们培训股指期货

相关知识和国内外相关案例。上周二，

这些人回到杭州后，当即给内部员工

和一些核心客户培训。

据一位受过培训的人士介绍，这

个以沪深 #%%指数为标的物的股指期
货，门槛比较高，起点资金就要 !(万
元，买卖一手最少要 (万元（ 不过也有
种说法是 "万元），指数涨跌一个点，
就是盈亏 (%%元。
如果根据上述标准，则目前 &(%%

万股民中，能玩股指期货的不到三成，

因为超过七成的投资者资金量不到

!%万元。
也许是为了防止“ 不识水性”的个

人投资者盲目介入股指期货，据悉，即

将面世的股指期货将只允许机构投资

者进场交易。

“ 但是面向个人投资者开放肯定

是大势所趋。”一家创新类券商部门负

责人昨日指出，在时机成熟之后，金融

期货交易所很可能会降低入市门槛，

让个人投资者也参与进来。

事实上，多家券商和期货公司目

前已“ 未雨绸缪”，加紧对潜在客户进

行股指期货培训，我省有几家期货公

司甚至把触角伸到了证券公司营业部

内，物色那些炒权证比较“ 凶”的投资

者，准备给他们“ 开小灶”，培训股指期

货操作技巧。

有些期货公司则把一些大客户送

到中国期货业协会组织的相关培训班

去。就在下周六、日（ )月 "#、"$日），
中国期货业协会将组织期货公司从业

人员培训股指期货知识，并现场考试，

成绩合格的就发给相关证书。

股市可能因此失血

“ 中国股市走过 !*年的历程，但
中国股市没有做空机制，大家只能在

股市上涨中赚钱，所以有人把中国股

市比喻成一辆没有倒车装置的汽

车。”中国期货业协会有关负责人日

前表示，股指期货推出后，中国股市

就有了做空机制，投资者可以利用它

在股市下跌时保住利润甚至赚钱。

“ 股指期货一旦推出来，肯定是

一个划时代的事件。”杭州某创新类

券商一位负责人认为，对职业投机客

来说，既然到处都存在风险，股指期

货无疑为他们开辟了一个新世界。

这位负责人说，没有股票指数期

货之前，大家买到一个能赚钱的股票

比较困难，有了股指期货之后，在指

数期货上开个多仓远比买个股票容

易，而且随时都有“ 反悔”的机会，“ 股

票做错了，只有止损一条路，止损之

后呢，你只能空仓还是赚不到钱；有

了股指期货，你就可以通过做空赚

钱。”

他甚至认为，“ 这个东西一出来，

说不定权证就没人玩了，也许股票也

没人做了。”

“ 股指期货推出来，对我们这些

做过期货的人，当然最有利了。”听到

金融期货交易所成立的消息，在期货

市场里跌打了十多年的林先生喜悦

之情溢于言表，“ 个人还不能做的吧，

只有我们机构能做呢。”就在几个月

前，他成立了一家投资公司大举进入

股市，目标直指未来的股指期货。

林先生认为，对于散户来说，如果

不选择基金投资，那就最好着眼趋势

投资，选取那些流通市值在 #%—(%%
亿元、市盈率和市净率又比较低、股性

较好的大盘股。他说股指期货面世后，

上述大盘股必定受到机构追捧。

昨日中国国航、中国银行、大秦

铁路、长电等大盘指标股纷纷放量上

攻，显示机构正提前下手，抢抓“ 便宜

货”。


