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自言股市
上周在国家救市政策的累积

效应发酵,以及众多个股严重超
跌、具备很强的技术性反弹要求
下，沪深大盘于7月9日和10日均
大幅反弹，沪指由 3373 点最低点
上涨至最高点 3959 点，收盘报在
3877点。两天内沪综指累计上涨
近600点,扳回前半周的失地,大盘
全周累计上涨 5.2%，终结连续三
周跌势。

在本轮股灾中,除了去杠杆引

发强平造成的恐慌性暴跌之外,还
有一个元凶在幕后与政府负隅顽
抗。那就是股指期货空头利用股
指期货高杠杆，以四两拨千斤之
势，肆无忌惮地恶意做空。

7月8日那天注定是一个让股
民惊心动魄刻骨铭心的日子。那
天七个部委同时出手救市,市场的
拐点似乎开始到来。但多空博弈
依然异常惨烈,中金所单项提高中
证 500做空保证金到 20%,并限制
开空仓,中证 500股指期货冲高回
落却仍然被封跌停,多空开始转向
沪深 300股指期货的争夺,多头顽
强抵抗却难抵颓势,当天仍然被封
在跌停板位置,上证指数失守3500
点,1000 多家上市公司被迫高挂

“免战牌”,没有交易就没有伤害,很
多公司大股东做了股票抵押,贷款
已经触线需追加抵押品,恐慌迅速

蔓延到全球大宗商品市场。
空头的图谋渐渐被多方洞

察。中金所近期新政无一不针对
IC1507 处处设障。继对中证 500
指数期货客户日内单方向开仓交
易量限制为1200手后,中金所还提
升保证金以防蓄意做空。自7月8
日结算时起,IC1507的卖出持仓交
易保证金,由目前合约价值的 10%
提高到20%(套保除外);自7月9日
结算时起,IC1507卖出持仓交易保
证金进一步提高到合约价值的
30%(套保除外)。

受此影响，7月 9日转折发生
了,股指期货一开盘,中证500股指
期货率先涨停,中小盘股纷纷从跌
停到涨停;沪深 300股指期货在低
开 100多点之后开始震荡向上,冲
击涨停;现货市场多头人气开始聚
集,多头军团开始集结,上证指数当

天大涨 5.76%。中金所的交易持
仓数据显示,一股神秘资金大举进
入中信期货成为多头持仓排行榜
第一名,多头首先把股指期货拉涨
停,迫使空头平仓,或者买入现货准
备交割。空头联盟开始分化,多头
乘胜追击。7月 10日,股指期货中
证 500 迅速涨停,沪深 300 指数期
货也随之涨停,上证50指数期货也
一度涨停,大盘继续上攻，沪指收
盘逼近3900点,股市经历风雨后终
于迎来了彩虹。

然而，多空力量在股指期货上
的分歧与厮杀或许并未结束，7月
17日是股指期货三大主力合约的
交割日。有市场人士预测,在此期
间,动荡还会进一步持续,而7月17
日前后，可能将成为决战中的巅峰
对决。

在三大股指期货中,中证 500

期指合约(IC1507)为何会成为做空
主力呢？每次都是最先下跌而且
杀跌速度最快呢？

一位资深期货业人士分析,这
是因为 IC1507市场规模最小,容易
受资金控制, 操作成本低。而
IC1507 对应的现货是小市值个
股，这类个股也正是前期涨幅最大
的。空头对 IC1507发力,可以通过
指数联动效应产生市场恐慌的情
绪,带动其他指数下行。

故而业内人士建议,救市的主
战场应该转移到期货市场。在现
货市场,2000亿元撒下去就是“胡
椒面”,在期货市场,2000亿元可以
放十倍杠杆,顶住两万亿元的套保
盘。让所有的多头能够在股指期
货里套期保值做空,国家再对接多
头,整个市场恐慌就结束了。

（主持 余自言）

股市上周反弹终结连续三周跌势

救市战场应该转移到期货市场

许多基民将基金投资混
同于股票买卖，频繁进行波段
操作，常常得不偿失。基民通
常难以把握股市趋势和操作
时机，即使正确把握了交易时
机，赚取的差价是否能弥补频
繁操作产生的交易费用和时
间成本也未可知。以股票型
基金为例，赎回费一般为
0.5%，赎回后再买回来的申购
费通常要 1.5%，也就是说，在
做波段操作时，一般只有在确

保赚取的差价收益超过 2%才
有赚头。不容忽视的是，目前
股票型基金赎回的资金到账
时间一般为T+7日，这意味着
一次操作要付出相当大的机
会成本。另外，基金是以组合
投资的方式投资于证券市场
的，正常情况下，它的净值不
会在较短的时间内发生大幅
波动，因此，投资者高抛低吸、
波段操作的空间也小于股票
投资。

基金投资也有八大“忌律”
忌投资“多动症”、忌喜新厌旧

有的基金为了迎合投资
者快速赚钱的心理，封闭期一
过，马上分红，这种做法就是
把投资者左兜的钱掏出来放
到了右兜里，没有任何实际意
义。

与其把精力放在迎合投
资者上，还不如把精力放在市

场研究和基金管理上。投资
大师巴菲特管理的基金一般
是不分红的，他认为自己的投
资能力要在其他人之上，钱放
到他手里增值的速度更快。
所以，投资者在进行基金选择
时，一定要看净值增长率，而
不是分红多少。

五、忌以分红次数为评判标准
老基金有过往业绩可以

衡量基金管理人的水平，新基
金业绩的考量则具有很大的
不确定性。同时，新基金均要
在半年内完成建仓任务，有的
建仓时间更短。在如此短的
时间内，要把大量的资金投入
到规模有限的股票市场，必然
会购买老基金已经建仓的股

票，为老基金抬轿。新基金在
建仓时还要缴纳印花税和手
续费，而建仓完的老基金没有
这部分费用。有时老基金还
能按发行价配售锁定的股票，
该股票将来上市就是一块稳
定的收益，且研究团队一般也
比新基金成熟。

八、忌喜新厌旧

可通过银行柜台及网上
代销、券商网上代销、基金公
司网上直销、场内交易平台和
第三方代销等渠道购买基金，
但各渠道费率相差悬殊。中
小银行的费率可低至 6-8折，
券商为 4-6折，基金公司网上
直销一般低至 4折，第三方销
售机构无费率折扣。还可通
过各家银行网上银行、基金公
司直销以及二级市场购买ETF
或者LOF基金，网上银行或券

商渠道购买基金，一般可以享
受打折或者专项理财等优惠
服务，也是一种比较明智的选
择。

通过银行和券商两大代
销机构购买基金，好处是可以
买到大部分基金产品。而通
过基金公司直销，只能购买本
公司的产品，但好处是费率更
加便宜，且可在不同产品间灵
活转换。

七、忌不认真选择购买渠道

在证券市场发生较大变
化时，也可巧用基金转换来重
新配置资产。基金转换无须
赎回原有基金，可直接将原有
的基金份额转换成同一基金
管理公司旗下的其他基金份
额。

基金转换的好处不少。
当股市波动较大时，将高风险
股票型基金转换成低风险的
货币型或债券型基金，可适当
规避投资风险。当收入状况

或风险承受能力发生变化时，
可通过转换，投资于符合自身
投资目标的基金产品。如果
先赎回一只基金，再申购另一
只基金，则要付出赎回费和申
购费；如果进行基金转换，就
只要收取拟赎回基金的赎回
费和拟申购基金与拟赎回基
金之间的申购费差额。基金
从赎回到再申购，所花费的时
间一般需要 3-7天，基金转换
则可在当日完成。

六、忌一味坚守，不知转换

基金投资不同于银行储
蓄，也不同于债券，投资者有
可能获得较高的收益，也有可
能承担一定的损失。从美国
市场最近20年的统计来看，股
票型基金的年化收益率是
15%。所以，投资者应有一个
比较理性的收益预期。

投资者根据年龄、收入、
风险和收益等，选择适合自己
的产品。分析师温彩宝指出，

首先要注意分散投资，在储
蓄、保险 、资本市场中合理配
置资产。第二，要选择适合自
己的风险收益偏好的基金产
品。股票型、混合型、债券型
和货币型基金的风险从高到
低，收益也有很大的差异。第
三，要仔细阅读基金契约和产
品说明书，考察基金管理人是
否严格履行契约，比较不同基
金产品之间的细微差异。

四、忌忽略风险承受能力

基金定投因长期复利效
应，成为很多父母为子女积累
资金的投资方式。但可惜的
是，在高收益的诱惑面前，“多
动症”成为不少人的通病。

3 年前，小李定投了某混
合型基金，，嫌定投收益太慢，
赎回后改投股票型基金。之
后遭遇股市震荡调整，又怕资

产缩水，赎回股票型基金，重
新进行基金定投。此后大盘
持续下跌，小李干脆将基金全
部赎回。折腾了两年多时间，
小李不仅没赚到钱，还赔了一
些手续费。基金定投最忌讳
见异思迁，中途下车。只有在
市场波动中坚持稳定操作的
投资者，才有可能成为胜者。

三、忌投资“多动症”

在购买基金时，要看基金
的收益率，而不是看价格的高
低。例如，a基金和b基金同时
成立并运行，一年以后，a基金
单位净值达到了2.00元/份，而
b 基金单位净值只有 1.2 元/

份。按此收益率，再过一年，a
基金单位净值将达到 4.00元/
份，可 b基金单位净值只能是
1.44 元/份。如果在第一年购
买了相当便宜的 b基金，收益
就会比a基金少很多。

二、忌以净值高低为投资依据

一、忌将基金投资等同于股票
选择投资重仓转债的基金产品需要

分三步。
第一步就是对股市，特别是可转债对

应的蓝筹股行情的判断，目前绝大多数的
可转债都是股性为主，和正股的涨跌幅度
相差不大，这种情况下，投资者需要有建
仓点位的观念，不能像其他一般债券基金
投资那样，不太看重投资时机。

第二步是看基金重仓可转债的比
例。优先选择那些重仓可转债比例较高
的基金产品，这样更有利于分享可转债上
涨带来的收益。

第三步是看具体可转债投资的品种，
每只债券基金都会公布所投资的前五大
债券和在转股期的可转债投资明细，主要
要看基金所投资单个可转债的比例、集中
程度，结合重仓的可转债对应正股，来分
析这只可转债的投资机会。

三步骤甄选
重仓转债基金

根据沪深交易所安排，下个交易周（7
月 13日至 17日）两市将有 25家公司共计
15.96亿限售股解禁上市流通，解禁市值
约182亿元。

据西南证券统计，本周两市解禁股数
共计 15.96 亿股，占未解禁限售 A 股的
0.29％，其中，沪市2.05亿股，深市13.91亿
股；以7月10日收盘价为标准计算解禁市
值为182.16亿元，为年内单周解禁规模较
小水平，其中沪市 7家公司 31亿元，深市
18家公司为151.16亿元。

沪市 7家公司中，海岛建设在 7月 13
日将有 1.27亿股限售股解禁上市，按照 7
月 10日收盘价计算解禁市值 20.72亿元，
为下周沪市解禁市值最大公司；解禁市值
排第二、三的公司是兴发集团和华菱星
马，解禁市值分别为3.97亿元、2.15亿元。

深市18家公司中，博琳特限售股将于
7月17日解禁，解禁数6.29亿股，按照7月
10日收盘价计算解禁市值 54.26亿元，是
下周深市解禁市值最大公司；解禁市值排
第二、三的公司是乔治白和山河智能，解
禁市值分别为21.53亿元、18.21亿元。

此次解禁后，沪市将有海岛建设、华
菱星马，深市将有日海通讯成为新增的全
流通公司。

统计显示，下周解禁的 25家公司中，
有 6家公司限售股在 7月 17日解禁，解禁
市值 79.86 亿元，占到全周解禁市值的
43.84％；有 10家公司限售股在 7月 13日
解禁，解禁市值为74.67亿元，占到全周解
禁市值的40.99％。

本周限售股
解禁市值182亿
13日及17日迎高峰

（据同花顺）


