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商品“牛”众生相：

如何摘取“带刺的玫瑰”

● 本报记者 张利静 马爽 徐昭

听说要谈谈这一轮商品牛市，国联期货南通营业部总经理孙晓南接受了中国证券报记者采访。 最近的市场变化让他似乎有一肚子的话想说，一开口便是一句“凡尔赛”式“吐槽” ：“最近忙得头晕目眩！ ”

随着大宗商品价格持续上涨，一些期货私募机构赚得盆满钵满。 股市、产业资金纷纷进场，投资热度及保值需求升温为大宗商品市场带来活力。 这让孙晓南们忙且快乐着。

资金转战商品市场

2月4日以来，有着商品龙头之称的“铜博士”接连大涨，一众商品“小弟”紧随上行，大宗商品牛市扑面而来！ 尽管身处非一线城市的江苏地级市南通，孙晓南也明显感受到了这一波商品上涨带来的变化。 “市场持续上涨，为持仓过节的客户带来了不菲利润，开户咨询情况明显增多。 ”

究其原因，近期出现的商品赚钱效应是吸引资金的重要因素，多位接受中国证券报记者采访的期货私募人士印证了这一说法。

“春节前后，期货市场行情较好，我们在多个板块、多个品种上均有所盈利。 ”河北谷子投资管理有限公司基金经理陈舒婷介绍，最近这段时间，盈利主要来自螺纹钢、铁矿石、豆油、纸浆、苹果、沪铜等期货品种。 2020年以来，期货市场波动加剧，陈舒婷的感受是市场成交量稳步提高，行情火爆，热点不断，但板块间差异大，走势分化。

“我们在多个品种上都有交易，目前总体盈利，主要利润来自于黑色品种和农产品。 最近铜价大涨，铜市可能进入长期大牛市，准备找机会加仓。 ”深圳前海慧网基金总经理王祥对中国证券报记者表示。

某证券系期货公司营业部负责人对中国证券报记者透露，近期大宗商品大涨，股市调整，股市资金转战进场现象明显。 他表示：“一部分资金是冲着商品收益来的，还有一部分资金是出于对股票持仓的对冲，其中券商自营资金占一定比例。 ”

孙晓南说：“最近国际原油和有色金属市场的火爆，点燃了热钱对大宗商品期货的投资热情，赚钱效应驱使部分股市资金回流商品期货市场。 ”

光大期货北京分公司总经理陈园园说：“很多股市资金转战商品。 近期营业部开户量增加明显，期货品种上涨期间开户增加尤多。 ”

长期从事期货、期权交易的上海投资者何安告诉中国证券报记者，今年降低了股票持仓，70%的资金用于股指套利，30%的资金配置了资源类股票及ETF产品。 此前他在2月铜看涨期权上获利不菲，但随着铜价上涨已逐渐平仓。

产业资金借衍生品避险

江苏省南通市聚集了大量纺织、化工产业，在这一轮资金进场中，孙晓南还接待了不少产业机构客户———他们多是为了保值避险而来。 “客户关注度明显提高，特别是能源、化工、棉纺织等产业客户的咨询热度明显提升。 ”孙晓南说。

在北京地区，陈园园也感受到了这一变化。 “最近产业资金是有增量的，越来越多的产业资金把期货避险作为工具。 不过，受自身特点决定，产业资金交易操作少、不活跃。 ”

孙晓南负责的营业部客户有不少是纺织企业。 据介绍，今年当地一家纺织企业通过期货期权市场不仅保值成功还大获其利，这一故事在当地同行中流传，成为美谈，引来不少企业纷纷关注期货的风险管理功能。

大量的咨询及辅导业务，也令孙晓南所在的营业部陷入“幸福的忙碌” 。

“南通是纺织大市，好多企业在新疆有棉花加工厂和纺织厂。 2020年棉花上市，新疆地区三级棉收购成本大部分在15500元/吨以上，然而棉花期货在1月短期跌破15000元/吨，当时对应的棉花2105合约执行价在15400元的看涨期权权利金为300元/吨。 某企业在今年1月买入500吨的看涨期权。 截至2月23日，权利金最高冲上1200元，不到两个月企业赚了3倍。 ”孙晓南介绍。

“今年这样的例子很多，衍生品为客户实现了双赢。 ”他介绍，今年1月底棉花跌破15000元/吨时，营业部有几位棉花采购企业客户卖出了几百吨的看跌期权。

“当时对应的棉花2105合约执行价在15000元/吨的看跌期权权利金为600元/吨，节后第一天权利金跌到120元/吨，直至现在的92元/吨。 这几位客户不仅在卖出看跌期权上收获了不少盈利，而且截至目前棉花期货涨至16300元/吨，其现货利润也是相当可观。 ”孙晓南说。

切忌追涨杀跌

2020年以来，商品吸金效应显著背后，多头行情的延续性是资金的重要考量因素。

对于2021年，多位期货私募人士表示继续看好商品表现，会积极参与行情。

“2021年，农产品、金属、化工都有比较好的机会。 ”王祥表示，全球通胀预期抬头，美元长期熊市，多类商品产量、库存受疫情和气候影响降低，以及技术面的期限结构均利好商品表现。

“今年应该是一个不错的年份。 ”王祥表示，投资方面准备配置商品期权，通过把握一些突破机会，用期权来实现风险可控的高收益。

“今年的期货市场可能面临高度的不确定性和较为充裕的流动性，大概率延续高波动行情，CTA策略（商品交易顾问策略，也称管理期货）应该会有较好表现。 ”陈舒婷在看好市场的同时也感受到了机构博弈的压力，“目前期货市场投资者结构越来越机构化，竞争激烈，长期看赚钱越来越难是肯定的。 ”

机会的另一面是风险。 孙晓南今年以来在与客户交谈中挂在嘴边的一句话就是“控制风险” 。 他建议客户对于一些涨幅过高的品种切忌追涨杀跌，等有调整机会可伺机轻仓介入。

对于期货来说，杠杆是期货交易的一个重要特点，在放大收益的同时，投资风险也相应增加。

“期货投资就像是一颗带刺的玫瑰，看起来很艳丽，但是触手可能被扎。 ”孙晓南说。

“今年市场普遍预测是商品超级牛市，建议增配商品。 但随着价格进入普涨，市场增量资金较多，大多数品种波动率加大，建议顺势轻仓，切忌逆势操作。 ”陈园园表示，尤其在产业客户中，今年以来卖保值客户的资金波动大，建议做好资金调配及风险控制。

“今年以来的金融产品特别是CTA策略产品，净值表现较好。 散户收益两极分化，有收益非常可观的，也有损失惨重的。 对于普通投资者，还是建议顺势而为。 ”陈园园说。
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习近平在中央党校（国家行政学院）中青年干部培训班开班式上发表重要讲话强调

立志做党光荣传统和优良作风的忠实传人

在新时代新征程中奋勇争先建功立业

●新华社北京3月1日电

2021年春季学期中央党校 （国家行政学

院）中青年干部培训班3月1日上午在中央党校

开班。 中共中央总书记、国家主席、中央军委主

席习近平在开班式上发表重要讲话强调， 不论

过去、现在还是将来，党的光荣传统和优良作风

都是激励我们不畏艰难、 勇往直前的宝贵精神

财富。年轻干部是党和国家事业接班人，必须立

志做党的光荣传统和优良作风的忠实传人，不

断增强意志力、坚忍力、自制力，在新时代全面

建设社会主义现代化国家新征程中奋勇争先、

建功立业，努力创造无愧于党、无愧于人民、无

愧于时代的业绩！

中共中央政治局常委、 中央书记处书记

王沪宁出席开班式。

习近平强调， 我们党团结带领人民取得了

革命、建设、改革的伟大成就，很重要的一条就

是我们党在长期实践中培育并坚持了一整套光

荣传统和优良作风。 这些光荣传统和优良作风

是我们党性质和宗旨的集中体现， 是我们党区

别于其他政党的显著标志。 党要得到人民群众

支持和拥护， 就必须持之以恒发扬党的光荣传

统和优良作风。

习近平指出，当今世界，百年未有之大变局

正加速演进， 我国正处在实现中华民族伟大复

兴的关键时期， 全面建成小康社会取得伟大历

史性成就，脱贫攻坚战取得全面胜利，全面建设

社会主义现代化国家新征程顺利开启， 同时我

们在前进道路上仍面临着许多难关和挑战。 风

险越大、挑战越多、任务越重，越要加强党的作

风建设，以好的作风振奋精神、激发斗志、树立

形象、赢得民心。

习近平强调，对党忠诚，是共产党人首要的

政治品质。我们党一路走来，经历了无数艰险和

磨难，但任何困难都没有压垮我们，任何敌人都

没能打倒我们，靠的就是千千万万党员的忠诚。

对党忠诚，必须一心一意、一以贯之，必须表里

如一、知行合一，任何时候任何情况下都不改其

心、不移其志、不毁其节。 年轻干部要以先辈先

烈为镜、以反面典型为戒，不断筑牢信仰之基、

补足精神之钙、把稳思想之舵，以坚定的理想信

念砥砺对党的赤诚忠心。要自觉加强政治历练，

接受严格的党内政治生活淬炼， 不断提高政治

判断力、政治领悟力、政治执行力，使自己的政

治能力同担任的工作职责相匹配。 要立志为党

分忧、为国尽责、为民奉献，勇于担苦、担难、担

重、担险，以实际行动诠释对党的忠诚。

习近平指出，我们党的历史反复证明，什么

时候理论联系实际坚持得好，党和人民事业就能

够不断取得胜利；反之，党和人民事业就会受到

损失，甚至出现严重曲折。理论联系实际，前提是

学懂弄通理论、掌握思想真谛。 年轻干部要刻苦

钻研马克思主义基本原理特别是新时代党的创

新理论成果， 努力掌握蕴含其中的立场观点方

法、道理学理哲理，做到知其言更知其义、知其然

更知其所以然。 要深入学习党的理论创新成果，

前后贯通学、及时跟进学，运用党的科学理论优

化思想方法，解决思想困惑，检视自身思想作风

和精神状态，牢固树立正确的世界观、人生观、价

值观和权力观、政绩观、事业观，使自己的思维方

式和精神世界更好适应事业发展需要。要坚持实

事求是、求真务实，从实际出发谋划事业和工作，

使提出的点子、政策、方案符合实际情况、符合客

观规律、符合科学精神，以创造性工作把党中央

决策部署落到实处。要坚持真抓实干、狠抓落实，

一切工作都要往实里做、做出实效，不好高骛远、

不脱离实际，力戒形式主义、官僚主义。要把做老

实人、说老实话、干老实事作为人生信条，这样才

能真正立得稳、行得远。

习近平强调，人民是我们党的力量源泉，我

们党根基在人民、血脉在人民，必须把人民放在

心中最高位置，始终以百姓心为心。共产党的干

部要坚持当“老百姓的官” ，把自己也当成老百

姓，不要做官当老爷，在这一点上，年轻干部从

一开始就要想清楚，而且要终身牢记。年轻干部

无论是立身处世还是从政干事， 首先要解决好

“我是谁、为了谁、依靠谁” 的问题，不断追求

“我将无我，不负人民” 的精神境界。 要拜人民

为师，甘当小学生，（下转A02版）

首届“中国保险业投资

金牛奖” 报名火热进行

●本报记者 薛瑾

由中国证券报主办的第一届“中国保险业投

资金牛奖” 评选日前启动，相关保险机构报名踊

跃，报名截止时间为2021年3月5日。

作为资本市场的“奥斯卡” ，中国证券报主

办的系列金牛奖已成为行业标杆。 上市公司金牛

奖、基金业金牛奖、证券业金牛奖、银行业理财金

牛奖……沉甸甸的金牛奖杯见证了资管大咖和优

秀机构的崛起。

2020年末， 中国保险资金运用余额为21.7万

亿元，同比增长17%。保险资金对资本市场的重要

性与日俱增。 2021年，金牛奖首次牵手保险业。本

次评选旨在为投资者提供可信赖的投资参考，促

进保险业投资高质量转型发展， 推动资本市场持

续健康发展。（下转A03版）

●本报记者 张利静 马爽 徐昭

听说要谈谈这一轮商品牛市， 国联

期货南通营业部总经理孙晓南接受了中

国证券报记者采访。 最近的市场变化让

他似乎有一肚子的话想说，一开口便是一

句“凡尔赛” 式“吐槽” ：“最近忙得头晕

目眩！ ”

随着大宗商品价格持续上涨，一些期

货私募机构赚得盆满钵满。 股市、产业资

金纷纷进场，投资热度及保值需求升温为

大宗商品市场带来活力。 这让孙晓南们忙

且快乐着。

资金转战商品市场

2月4日以来，有着商品龙头之称的“铜

博士”接连大涨，一众商品“小弟” 紧随上

行，大宗商品牛市扑面而来！ 尽管身处非一

线城市的江苏地级市南通，孙晓南也明显感

受到了这一波商品上涨带来的变化。“市场

持续上涨， 为持仓过节的客户带来了不菲

利润，开户咨询情况明显增多。 ”

究其原因，近期出现的商品赚钱效应

是吸引资金的重要因素，多位接受中国证

券报记者采访的期货私募人士印证了这

一说法。

“春节前后，期货市场行情较好，我们

在多个板块、多个品种上均有所盈利。 ”河

北谷子投资管理有限公司基金经理陈舒婷

介绍，最近这段时间，盈利主要来自螺纹钢、

铁矿石、豆油、纸浆、苹果、沪铜等期货品种。

2020年以来，期货市场波动加剧，陈舒婷的

感受是市场成交量稳步提高，行情火爆，热

点不断，但板块间差异大，走势分化。

“我们在多个品种上都有交易， 目前

总体盈利， 主要利润来自于黑色品种和农

产品。最近铜价大涨，铜市可能进入长期大

牛市，准备找机会加仓。 ”深圳前海慧网基

金总经理王祥对中国证券报记者表示。

某证券系期货公司营业部负责人对

中国证券报记者透露， 近期大宗商品大

涨，股市调整，股市资金转战进场现象明

显。他表示：“一部分资金是冲着商品收益

来的，还有一部分资金是出于对股票持仓

的对冲，其中券商自营资金占一定比例。 ”

孙晓南说：“最近国际原油和有色金

属市场的火爆，点燃了热钱对大宗商品期

货的投资热情，赚钱效应驱使部分股市资

金回流商品期货市场。 ”

光大期货北京分公司总经理陈园园

说：“很多股市资金转战商品。近期营业部

开户量增加明显，期货品种上涨期间开户

增加尤多。 ”

长期从事期货、期权交易的上海投资

者何安告诉中国证券报记者，今年降低了

股票持仓，70%的资金用于股指套利，30%

的资金配置了资源类股票及ETF产品。 此

前他在2月铜看涨期权上获利不菲， 但随

着铜价上涨已逐渐平仓。

产业资金借衍生品避险

江苏省南通市聚集了大量纺织、化工

产业，在这一轮资金进场中，孙晓南还接

待了不少产业机构客户———他们多是为

了保值避险而来。“客户关注度明显提高，

特别是能源、化工、棉纺织等产业客户的

咨询热度明显提升。 ” 孙晓南说。

在北京地区，陈园园也感受到了这一

变化。“最近产业资金是有增量的，越来越

多的产业资金把期货避险作为工具。 不

过，受自身特点决定，产业资金交易操作

少、不活跃。 ”（下转A03版）

商品“牛” 众生相：

如何摘取“带刺的玫瑰”

全国人大代表贾文勤建议

明确保险公司等专业机构投资新三板政策

●本报记者 昝秀丽

全国人大代表、 北京证监局局长贾文勤近日

在接受中国证券报记者采访时表示， 建议明确保

险公司、社保基金等专业机构投资新三板政策。

关于2021年北京证监局工作重点，贾文勤介

绍，将重点促进科技、资本和产业高水平循环、提

高直接融资比重、防范化解风险、落实“零容忍”

要求， 同时将着力营造推动上市公司高质量发展

的良好环境。

可将精选层股票纳入险资投资范围

今年，贾文勤准备了三份建议，包括明确保险

公司等专业机构投资新三板政策、 规范银行函证

和完善大城市住房租赁供给体系。

“新三板引入长期资金，对于稳定市场预期，

帮助民营经济、中小企业缓解融资困难，提高中小

企业直接融资比重具有重要意义。 ”贾文勤指出，

早在2013年，《国务院关于全国中小企业股份转

让系统有关问题的决定》即明确，鼓励保险公司、

企业年金等机构投资者参与新三板市场。 （下转

A03版）

数据来源/上期所 制图/王力

全国政协委员周延礼建议：

拓宽保险资金投资范围

全国政协委员韩沂建议：

推动第三支柱养老保险规范发展
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