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关于中信期货有限公司吸收合并中信新际

期货有限公司客户移仓的联合公告

经中国证监会核准（《关于核准中信期货有限公司吸收合

并中信新际期货有限公司的批复》（证监许可 [2014]1309

号）），中信期货有限公司（以下简称中信期货）吸收合并中信

新际期货有限公司（以下简称中信新际期货）。中信期货依法承

继中信新际期货的全部人员、资产、负债、权利、义务、业务。合并

期间，中信期货、中信新际期货及各营业部全部业务照常进行。

经与上海期货交易所、大连商品交易所、郑州商品交易所、

中国金融期货交易所和中国期货保证金监控中心协商， 为最大

程度保护客户权益， 防范风险， 选用中信期货在上海期货交易

所、大连商品交易所、郑州商品交易所、中国金融期货交易所的

会员号为存续公司的会员号。 现拟于 2014年 12 月 19 日(移仓

实施日) 将原中信新际期货上述交易所会员号下的客户持仓整

体转移至存续公司中信期货的会员号下。

本移仓公告将通过中国证监会指定媒体、《期货日报》、公

司营业场所、交易系统、行情系统、公司网站、短信平台以及中国

期货保证金监控中心等方式进行公告和通知，请客户及时查阅。

自本移仓公告之日起至移仓实施日，中信期货和中信新际期货接

受客户对整体移仓的咨询，并协助客户办理相关手续。 在此期限

内，客户对整体移仓未提出异议的，视为其同意本次整体移仓。

自中信新际期货客户持仓整体转移至中信期货之日起，原

中信新际期货客户登陆中国期货保证金监控中心投资者查询服

务系统的用户名将由“0225+客户期货帐号” 变更为“0158+

客户期货帐号” ，登录密码保持不变。

本次整体移仓不影响客户的正常交易， 因非市场因素造成

的风险由存续公司中信期货承担。

特此公告。

中信期货有限公司联系方式：

联系人：傅蕙瑛

联系电话：0755-23953727

地 址：深圳市福田区中心三路 8号卓越时代广场二期 14层

邮 编：518048

中信新际期货有限公司联系方式：

联系人：孙漪洁

联系电话：021-�61051166

地 址：上海市虹口区四川北路 859号 29楼

邮 编：200085

� ��中信期货有限公司
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海通期货高上：

个人英雄时代将远去

□本报记者 王朱莹

“目前国内保险、券商、基金资管投资团队相对成熟，投

资经理主要负责策略制定与仓位管理，期货目前这种以‘炒

手’的个人投资的英雄时代将会逐渐远去。” 海通期货研究所

所长高上表示。

中国证券报：培养模式取决于期货交易类型，目前期货市

场有哪些交易类型？

高上：从期货交易类型上看，期货交易可以分套期保值、套

利交易、趋势交易、日内交易、量化交易、程序化交易等六种类

型。 套期保值主要是基于期货现货的风险对冲，这是金融机构

与产业链客户通常使用的风险管理方式；而套利交易是在风险

可控的情况下，在期限、品种以及跨市场之间在通过价差获取

收益的方式；趋势交易基于现货的基本面研究，主要利用期货

的杠杆进行投资；与趋势交易对应，日内交易属短线频繁交易；

量化交易是在对历史数据大量的统计基础上形成交易策略；程

序化交易主要利用技术分析手段与IT技术形成交易策略，充分

利用计算机与网络速度，进行技术性短线交易，不少套利交易、

量化交易、高频交易也采取程序化交易。 这些交易类型相互间

也有交叉覆盖，实际应用中也可能采取相互结合的办法。

中国证券报：目前交易团队培养模式都有哪些？这种模式

的发生背景是什么？

高上：投资方式决定了培养模式。 在混业背景下，资管与

风险管理不断推进的过程中， 期货公司投资业务的选择至关

重要，究竟适合采取哪种模式，取决于公司研发、IT人才积累

与激励机制以及股东优势和市场投资环境。 在套期保值过程

中，由于重点在期现结合，对现货与期货同时要有深度研究。

至于日内交易、量化交易、程序化交易都是以技术面研究

为主， 属于短线交易， 这类人才的培养更多基于技术方面的

“盘感” 培养，投资特点是快进快出，频繁操作，由于对交易速

度要求很高，正因为如此，投资规模一般都很难做大，回撤交

易风险也比较难以控制。

中国证券报：如何评价目前的交易培养模式？什么样的投

资者结构有助于市场的健康发展？

高上：期货公司由于资金实力、人才实力在金融机构中是短

板，在混业与创新的背景下，集中公司人财物，在利用好股东优势

情况下，结合自身人才积累审慎选择好期货交易模式，确定适合自

身的人才培养方式。

此外，交易不等同于研究。 尽管风险管理、趋势交易等取

决于基本面研究，交易人才主要来自研发，但研究是投资成功

的必要条件而不是充分条件，投资研究主要是买方研究，是在

卖方基础上根据交易对象形成自身的交易策略， 卖方研究要

么基于传统商品产业链的调研研究，重点放在基本面上，要么

是对股票、 债券与期指和债指的影响因素分析与价格走势判

断。 把研究等同于交易， 以交易或模拟交易来衡量研究的水

平，是本末倒置的做法，是对基本面研究的曲解。 研究是分析

过程，在于发现投资机会，强调的是逻辑推理。 交易是决策过

程，在于把握投资机会，强调的是博弈，注重的是结果。

目前国内保险、券商、基金资管投资团队相对成熟，主要在

股票与债券投资方面，基本上形成了投资、交易、研究分工专业

化的格局，投资经理主要负责策略制定与仓位管理，交易员负

责具体买卖
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期货江湖中，有这样一群先驱，他们在

丛林中披荆斩棘、历经劫难，成为一代元老

宗师。 在他们的表率之下，市场上掀起了一

股学徒培训风潮：投入资金，招聘一批年轻

的学徒， 让他们自己在期货市场中摸爬滚

打，领悟交易精髓。

“入场之初的一至三年是学徒的炼狱

期，如果没突破，那很可能就永远离开这个

市场了；突破的话，做得好的享誉一方、功

成名就不在话下，做得不好的至少可在期市

占据一席之地。 ”一位从炒手成长起来的期

货大佬表示。

随着时代进步

,

交易员的培训更为系

统化、专业化

,

甚至诞生了“期市黄埔军校”

———混沌投资

,

为市场输送了一批杰出交易

人才。“据说混沌的清洁工阿姨因为‘入股’了

其内部的一个交易团队，身家已经上千万。像

这样因为‘入股’交易团队而身价上千万的清

洁大妈确实不在少数。 ”上述大佬说。

炼狱进阶 王冠嗜血

北京朝阳区， 一栋商住两用楼房中的

一间两居室内， 十来个中青年围绕着圆桌

一字排开， 每个人都全神贯注地盯着眼前

电脑，上面显示的是期货品种的分时走势。

打开交易软件，他们不时果断开仓，不时理

性止盈，不时又忍痛砍仓，心情随着上上下

下的分时图此起彼伏。

这些人正是一群期货学徒， 对期货交

易一知半解， 他们通过应聘进入一家期货

投资咨询公司， 日常工作就是用真实资金

入场练习日内炒单。

“说是工作，其实没有工资，没有系统的

培训，交易资金也都是我们自己的钱。说白了，

就是一群对期货交易有兴趣爱好的人聚在一

起做盘，公司老总就是老师，但他不会系统性

地教授知识， 所有的基础都要靠自己想办法

去打， 只不过平常有疑问了， 大家可以随时

问。 ”期货个人投资者董伟（化名）自述道。

初入市场的董伟在期货交易这条道路

上可谓受尽折磨，遍体鳞伤。 自2011年进

入这家公司，2011-2012年10万元的真实

账户， 董伟前后共爆仓4次， 一共亏损40

万，其中20万元是本金，20万是手续费。 与

他一起进公司的5个人， 一年后剩下2个，

第二年就只有董伟一人了。

在熬过两年的炼狱生涯之后， 董伟豁

然开朗，对市场的理解、对交易的感悟以及

对人性的认识发生了根本变化， 他的账户

也开始有了起色。 “亏了两年后才终于感

受到了天堂的阳光，2013年账户慢慢稳住

了然后开始盈利，40万亏损很快回本，当

年收益率在80%。 从2014年开始，我开始

代客理财，资金规模在500多万。 ”

“期货炒手就是这样， 挨过了新手期三

年之后，后面成长就会非常快，资本金将呈几

何倍数增长。 一年一个台阶，第一年稳住，第

二年100万，第三年1000万，这样的案例数不

胜数。 ”资深期货投资人士朱先生表示。

所谓炒手，即日内短线交易者。这样的

炒手培养模式， 早在三五年前在期货圈中

十分流行，模式主要是：招聘20-24岁的年

轻人，每人给点资金，告诉他们简单的交易

技巧， 然后每天让他们练习炒单， 优胜劣

汰。董伟遇见的是其变种，其所在公司的老

总实质是居间人性质， 以收取手续费佣金

为主要收入。

朱先生也是炒手出身， 如今已实现财

富自由， 他回顾自己的炒手之路时表示：

“鉴别炒手是否成功有一个标志。以当时流

行的模式和我个人经历为例， 新招来的炒

手每人入金4000元交易1手大豆， 当时1手

大豆的保证金是2000元左右，盈利到6000

元时可以做两手， 我见过速度最快的这个

过程用了3个月不到， 而我花费了10个月，

但之后从2手到10手，我1个月就做到了。任

何一个品种，炒手只要成功‘站稳’ 10手，

就说明他可以很稳定地长期盈利并随便上

量了。 我认识的被培育出来一个‘80后’ ，

出师后一天盈利能够达到100万，其成交量

经常占到所参与品种成交总量的70%。 ”

四大名捕 模式创始

“目前所有的期货学徒培训模式都要

追溯到90年代四大顶级炒手的进阶模式。 ”

朱先生表示，20世纪90年代末， 当时的期货

市场上围绕着几大成熟的交易所，分别形成

了郑州、上海、大连三个地区的不同交易风

格，这三大期货交易集中营诞生了许多顶级

高手，成为期货交易训练模式的创始人。

曾经在90年代末期担任期货公司出市

代表（即“红马甲” ）的罗先生回忆说：“90

年代末期，郑州是出炒手的地方，以短线打

法为主，一天好几个回合；大连则多是有现

货背景的人在做，上海则是套利炒单的发源

地。 当时，市场上涌现了四大顶级炒手，因最

善于在期货交易中捕捉机会，人称‘四大名

捕’ ，分别是‘胶王’ 宋勇，‘糖王’ 董峰，

‘短线天王’何俊以及‘低调捕手’张桉。 ”

“胶王”宋勇，东北人，但一口标准的河

南普通话，因1997年左右开始一直在郑州做

短线交易，最擅长的品种是橡胶。“我看过他

的交易单，都是对锁的，最多的时候在成交

价对锁1000张， 一旦品种出了趋势便平一

边，趋势末期再平另外一边。 他做的品种震

荡剧烈，所以很多人说他做什么品种什么品

种就‘死’了，都尽量回避他参与的品种。 他

当时的纪录是一天盈利50万， 现在看不多，

但2000-2001年的时候不算少了。他的生活

习惯很好， 晚上不看电视，8-9点就睡了，他

不允许别人看他的单子，他是公认的炒手里

做的最好的，现在基本退休了，后来据说买

了电厂，转做实业了。 ”罗先生说。

“糖王” 董峰，浙江宁波人。 “他的手

法很飘逸，大部分炒手是只管日内不管趋

势的，但他如果判定某个品种趋势是向上

的，他所有的炒单都会是买的多卖的少，时

间久了一波很舒畅的趋势就出来了，所以

大家都愿意跟着董峰做。 ”

有熟悉董峰的人士曾表示，董峰比宋

勇小，最早为一家现货公司做期货保值操

作，在交易中逐渐发现短线机会并开始尝

试短线交易，后来很快成功，对糖基本面了

如指掌，与一些大的糖现货商很熟悉，基本

面的细微变化总是最先知晓。 董人品好，

短线赚钱后积极培养周围的朋友，以前给

他敲单的交易员现在都是短线高手。 据说

董峰曾借给他同学5万元， 并指点同学应

该怎么做，之后此同学一发不可收拾，快速

成为业内高手，成为一时佳话。

“短线天王” 何俊，江西人。 “十多年

前的期货市场跟现在不同，那时候期市资

金少、散户多，他进入到一个品种就可以把

品种的波动幅度放大许多，所以他进入哪

个品种，哪个品种就会有行情。 他的特点

就是灵活、善于利用市场情绪，多空反手很

快，时机看得非常准。 ”

低调捕手张桉， 是这四人里最小的一

位，1973年生，浙江杭州人。“张桉最早在大

连做马甲，人悟性高并且善于学习，脑子很

快，你跟他讲话时感觉他的脑子和眼睛一直

都在转。2009年他到一家新开的期货公司炒

单，炒出了上海的前几名，张桉最低调，把自

己当作一个职业炒手，不骄不躁，把期货当

作自己的事业。 现在很多炒手不炒了，但是

张桉还在短线盈利， 有些时候也做做外盘，

总之，你会认为期货再难做都难不倒他。”一

位熟知张桉的圈内人士表示。

这些炒手大多是红马甲出身，就在他们

自己闯出一条路之后，市场就很多人在模仿

他们。 一位熟悉何俊的圈内人士曾公开表

示，在90年代能够凭借个人能力从散户变成

大户并稳定盈利的例子很少，当时何俊已经

享誉郑州期货圈。后来开始有人向何俊学习

做短线，郑州短线炒手市场开始拓展，那些

做短线的提到何俊都充满了钦佩。何俊后来

做天胶并让软件公司设计出一键下单并使

盈利不断扩大，炒手们的交易资金也上千万

了，一天几十万的盈利成为常态。

黄埔军校 名将涌现

作为炒手宗师之一， 从两万元起家做

到数亿之巨的“短线天王” 何俊，一度兴起

“炒手养成计划” 之念，想通过言传身教培

养出和自己一样有能力的交易员。于是，他

在2010年注册了期货投资咨询公司，招聘

了一批年轻学徒， 每人给1万元让其自由

博弈成长。但经过很长一段时间之后，还没

人成才，他心灰意冷，觉得模式不可持续，

索性把公司关张大吉。

令他没想到的是， 今年上半年在郑商

所一次会议上， 有个身材较胖的受邀参会

的私募人士很恭敬地向他打招呼， 并说：

“何老师，我是你的学生，跟你学过炒单！”

“交易所开会邀请的私募人士， 个人

推测他管理的资产至少也有上亿元， 不管

是否他个人的自有资金， 都说明其能力已

经不可小觑了。 我听说当年培养炒手是有

协议的， 公司和炒手盈利分成可能是四六

开，公司四、炒手六，而交易手续费返还是

公司跟期货公司谈，返还是给公司的。不说

别的，光手续费返还就足够了。何俊的公司

当时培养了大约20-30个人， 成本不过几

十万，但只要有这一个成才，那就足够了，

可惜何俊没有坚持办下去。 ” 一位较为了

解内情的业内人士表示。

在人才的培养上，何俊失败了，但有人

成功了。 在期货市场上就有这样一所“黄埔

军校” ，在交易能力出众的领头人指引下，以

投研一体化的培训模式，培养了一大批优秀

的期货交易员，这所期市“黄埔军校” 位居

上海浦东新区，名字是上海混沌投资有限公

司，董事长是大家熟知的期货大佬葛卫东。

“江湖有人说我这是期货的黄埔军校，

我听了既高兴又忐忑，高兴的是这是很高的

荣誉，忐忑的是从我这出去的人到底学会几

成功力我不敢肯定！我希望出去自立门户的

人都有好的发展！ ”葛卫东在其微博上遥相

回应市场对其黄埔军校的说法。

一位对混沌投资较为熟悉圈内人士表

示，据其所知，混沌的模式是：按照商品期

货不同品种将人员分成多个交易团队，每

个团队3-5个人。 然后每个团队给一部分

资金，没有系统性的培训，而是直接让他们

跳进水深火热的市场中近身肉搏， 优胜劣

汰，成功的团队再追加资金。

除了公司给的资金之外， 交易员自己

有时也会拿出一部分资金操作。“据说混沌

的清洁工阿姨因为‘入股’ 了其内部的一

个交易团队，身家已经上千万。 虽然不知道

这个故事是否是真的，但我真实知道的是，

像这样因为‘入股’ 交易团队而身价上千

万的清洁大妈确实不在少数。 ”朱先生说。

目前从混沌单飞出去的最著名的交易

员莫过于上海弈慧投资管理有限公司的董

事长曹挺。 奕慧投资在其带领下连续6年

每年100%以上成长，资产规模从数千万做

到百亿之巨，成为业界传奇。“后来曹挺也

参考同样的方法培训学徒， 现在有几个出

师的已经出来单干了，能力虽然不如曹挺，

但也都发展得不错。 ”

时移世易 转型危机

炒手曾经为期货市场的发展做出了贡

献，自身也获得了巨大的报酬。 不过，有人

说期货炒手干扰了市场的健康运行，因此

有了2010-2011年打压炒手的相关政策，

炒手群出现瓦解。 而随着时代的推进，机

构投资者不断涌入，市场结构、品种特性、

交易模式都发生了巨大改变，炒手群遭遇

了前所未有的大危机。

“炒手的培养是最简单的， 一般一个

有天分的交易员，一年就可以出师了，但时

代和市场总是变化的，对炒手交易模式打

击最大的有四点。 ” 朱先生指出，一是市场

容量的变化，一个品种可容纳资金规模总

是有限的，在炒手资金扩大到一定规模之

后，操作起来就会十分掣肘。

二是一旦品种发生根本性变化，对炒

手而言是致命性打击。 一般而言，炒手都

有其熟悉的品种进行操作，但一旦原本很

活跃的品种，因为种种原因成交量迅速下

滑，炒手就只能转做其他品种，他们就会非

常不适应。

三是手续费变化。 “炒手最敏感的就

是手续费，手续费一方面关乎一个品种的

投入和收益比，经常我们做一手单子，手续

费就要占收益的9成， 所以大家都喜欢选

择一‘跳’（一个合约最小单位波动幅度）

盈利最大而手续费最低的单子。 另外，手

续费返还也是一笔收入， 可以减少成本。

现在大家都开始互相打听最近的返佣到底

给不给，不给就换经纪公司了。 期货公司

对炒手也是又爱又恨，爱是因为他们交易

量大，手续费多，恨是因为他们难伺候。 对

于炒手而言，手续费返还肯定是要的，因为

这个资金量还是不小的。 我的一个朋友有

一年做螺纹钢，给期货公司交易所交手续

费有小1000万，返还最高能有500万左右，

是一笔不小的数目了。 ”

四是交易模式的变化。 “现在市场参

与者太多了，交易方式都变了，套利、套保、

期现结合、宏观对冲（买期指抛商品、跨市

场对冲）、微观对冲（跨品种对冲）等方式

百花齐放，还出现了程序化交易，炒手面临

的最大问题就是炒单超不过机器，还有对

结构变化的不敏感，两个品种的联动上，考

虑就不够，因为最早的一批炒手是不看图

形的，最初都是出市代表，只有价格没有图

形，所有图形都在自己脑子里。 ”

上述规则的变化，让一些炒手不断寻

求转型。“我已经很久没有炒单了，但还没

有离开期货市场，还在断断续续做些交易，

不过这对我来说更多成为了一种娱乐，打

发一些时间。 随着年龄增长和精力逐渐下

降，我原本就在考虑转型。 2010年国内期

货市场交易规则调整，日内交易成本大幅

提高， 更让我下定了退出短线交易的决

心。 ” 何俊曾在接受记者采访时表示。

海通期货研究所所长高上指出，期货

交易涉及现货期货、场内场外、国内国外不

同的领域，品种既覆盖股票、债券、外汇、基

金等金融领域，同时也覆盖传统的大宗商

品，涉足领域跨度大，专业性高，风险管理

能力要求高，客观上导致了国内相关交易

人才的极为匮乏。随着机构投资者的壮大，

尤其是保险、券商、基金等金融机构进入期

货市场，风险管理需要，基于对冲、套利等

客观要求，对基本面研究的需求越来越高，

目前期货业能满足的研究机构并不多，服

务金融机构也成为未来研究主要发展趋

势。 以基于“盘感” 为主、短线频繁操作的

“炒手” 生存空间越来越狭窄，而以基于基

本面研究的长线趋势、对冲套利为主的交

易人才则将成为市场需求的主流。

期货学徒：丛林肉搏 成王败寇

□本报记者 王朱莹

（主打稿）期货学徒演绎血色浪漫：丛林肉搏 成王败寇

本报记者 王朱莹

期货江湖中，有这样一群先驱，他们在丛林中披荆斩棘、历经劫难，成为一代元老宗师。 在他们的表率之下，市场上掀起了一股学徒培训风潮：投入资金，招聘一批年轻的学徒，让他们自己在期货市场中摸爬滚打，领悟交易精髓。

在期货学徒的世界里，没有系统枯燥的课本教学，有的只是血肉横飞的真实战场；没有四海皆准的现成答案，有的只是饱经摧残的自我进阶。 没有慈悲和怜悯，有的只是适者生存的残酷丛林法则。

“入场之初的一至三年是学徒的炼狱期，如果没突破，那很可能就永远离开这个市场了；突破的话，做得好的享誉一方、功成名就不在话下，做得不好的也至少可在期市占据一席之地。 ” 一位从炒手成长起来的身价已9位数的期货大佬表示。

炼狱进阶 王冠嗜血

北京朝阳区，一栋商住两用楼房中的一间两居室内，十来个中青年围绕着圆桌一字排开，每个人都全神贯注地盯着眼前电脑，上面显示的是期货品种的分时走势。 打开交易软件，他们不时果断开仓，不时理性止盈，不时又忍痛砍仓，心情随着上上下下的分时图此起彼伏。

这些人正是一群期货学徒，对期货交易一知半解，他们通过应聘进入一家期货投资咨询公司，日常工作就是用真实资金入场练习日内炒单。

“说是工作，其实没有工资，没有系统的培训，交易资金也都是我们自己的钱。 说白了，就是一群对期货交易有兴趣爱好的人聚在一起做盘，公司老总就是老师，但他不会系统性地教授知识，所有的基础都要靠自己想办法去打，只不过平常有疑问了，大家可以随时问。 ” 期货个人投资者董伟（化名）自述道。

初入市场的董伟在期货交易这条道路上可谓受尽折磨，遍体鳞伤。 自2011年进入这家公司，2011-2012年10万元的真实账户，董伟前后共爆仓4次，一共亏损40万，其中20万元是本金，20万是手续费。 与他一起进公司的5个人，一年后剩下2个，第二年就只有董伟一人了。

在熬过两年的炼狱生涯之后，董伟豁然开朗，对市场的理解、对交易的感悟以及对人性的认识发生了根本变化，他的账户也开始有了起色。 “亏了两年后才终于感受到了天堂的阳光，2013年账户慢慢稳住了然后开始盈利，40万亏损很快回本，当年收益率在80%。 从2014年开始，我开始代客理财，资金规模在500多万。 ”

“期货炒手就是这样，挨过了新手期三年之后，后面成长就会非常快，资本金将呈几何倍数增长。 一年一个台阶，第一年稳住，第二年100万，第三年1000万，这样的案例数不胜数。 ” 资深期货投资人士朱先生表示。

所谓炒手，即日内短线交易者。 这样的炒手培养模式，早在三五年前在期货圈中十分流行，模式主要是：招聘20-24岁的年轻人，每人给点资金，告诉他们简单的交易技巧，然后每天让他们练习炒单，优胜劣汰。 董伟遇见的是其变种，其所在公司的老总实质是居间人性质，以收取手续费佣金为主要收入。

朱先生也是炒手出身，如今已实现财富自由，他回顾自己的炒手之路时表示：“鉴别炒手是否成功有一个标志。 以当时流行的模式和我个人经历为例，新招来的炒手每人入金4000元交易1手大豆，当时1手大豆的保证金是2000元左右，盈利到6000元时可以做两手，我见过速度最快的这个过程用了3个月不到，而我花费了10个月，但之后从2手到10手，我1个月就做到了。 任何一个品种，炒手只要成功‘站稳’ 10手，就说明他可以很稳定地长期盈利并随便上量了。 我认识的被培育出来一个‘80后’ ，出师后一天盈利能够达到100万，其成交量经常占到所参与品种成交总量的70%。 ”

四大名捕 模式创始

“目前所有的期货学徒培训模式都要追溯到90年代四大顶级炒手的进阶模式。 ” 朱先生表示，20世纪90年代末，当时的期货市场上围绕着几大成熟的交易所，分别形成了郑州、上海、大连三个地区的不同交易风格，这三大期货交易集中营诞生了许多顶级高手，成为期货交易训练模式的创始人。

曾经在90年代末期担任期货公司出市代表（即“红马甲” ）的罗先生回忆说：“90年代末期，郑州是出炒手的地方，以短线打法为主，一天好几个回合；大连则多是有现货背景的人在做，上海则是套利炒单的发源地。 当时，市场上涌现了四大顶级炒手，因最善于在期货交易中捕捉机会，人称‘四大名捕’ ，分别是‘胶王’ 宋勇，‘糖王’ 董峰，‘短线天王’ 何俊以及‘低调捕手’ 张桉。 ”

“胶王” 宋勇，东北人，但一口标准的河南普通话，因1997年左右开始一直在郑州做短线交易，最擅长的品种是橡胶。 “我看过他的交易单，都是对锁的，最多的时候在成交价对锁1000张，一旦品种出了趋势便平一边，趋势末期再平另外一边。 他做的品种震荡剧烈，所以很多人说他做什么品种什么品种就‘死’ 了，都尽量回避他参与的品种。 他当时的纪录是一天盈利50万，现在看不多，但2000-2001年的时候不算少了。 他的生活习惯很好，晚上不看电视，8-9点就睡了，他不允许别人看他的单子，他是公认的炒手里做的最好的，现在基本退休了，后来据说买了电厂，转做实业了。 ” 罗先生说。

“糖王” 董峰，浙江宁波人。 “他的手法很飘逸，大部分炒手是只管日内不管趋势的，但他如果判定某个品种趋势是向上的，他所有的炒单都会是买的多卖的少，时间久了一波很舒畅的趋势就出来了，所以大家都愿意跟着董峰做。 ”

有熟悉董峰的人士曾表示，董峰比宋勇小，最早为一家现货公司做期货保值操作，在交易中逐渐发现短线机会并开始尝试短线交易，后来很快成功，对糖基本面了如指掌，与一些大的糖现货商很熟悉，基本面的细微变化总是最先知晓。 董人品好，短线赚钱后积极培养周围的朋友，以前给他敲单的交易员现在都是短线高手。 据说董峰曾借给他同学5万元，并指点同学应该怎么做，之后此同学一发不可收拾，快速成为业内高手，成为一时佳话。

“短线天王” 何俊，江西人。 “十多年前的期货市场跟现在不同，那时候期市资金少、散户多，他进入到一个品种就可以把品种的波动幅度放大许多，所以他进入哪个品种，哪个品种就会有行情。 他的特点就是灵活、善于利用市场情绪，多空反手很快，时机看得非常准。 ”

低调捕手张桉，是这四人里最小的一位，1973年生，浙江杭州人。 “张桉最早在大连做马甲，人悟性高并且善于学习，脑子很快，你跟他讲话时感觉他的脑子和眼睛一直都在转。 2009年他到一家新开的期货公司炒单，炒出了上海的前几名，张桉最低调，把自己当做一个职业炒手，不骄不躁，把期货当做自己的事业。 现在很多炒手不炒了，但是张桉还在短线赢利，有些时候也做做外盘，总之，你会认为期货再难做都难不倒他。 ” 一位熟知张桉的圈内人士表示。

这些炒手大多是红马甲出身，就在他们自己闯出一条路之后，市场就很多人在模仿他们。 一位熟悉何俊的圈内人士曾公开表示，在90年代能够凭借个人能力从散户变成大户并稳定赢利的例子很少，当时何俊已经享誉郑州期货圈。 后来开始有人向何俊学习做短线，郑州短线炒手市场开始拓展，那些做短线的提到何俊都充满了钦佩。 何俊后来做天胶并让软件公司设计出一键下单并使盈利不断扩大，炒手们的交易资金也上千万了，一天几十万的盈利成为常态。

郑州之外，上世纪90年代的上海成为了全国的套利发源地，沪上有一位铜套利高手———王宝峰。 “王宝峰可以说是铜套利的超级元老。 他是上海本地人，为人低调，目前在新西兰定居，很少回国。 在2004-2005年时，他带了5-6个80后学徒，在场内做铜价差套利，其中有四个学徒交易了一年就出师了，现在在浦西租了间办公室，单纯做铜套利，效果非常棒，从2004-2005年开始学习到2007-2008出来，他们的交易模式就很成熟了，我们管他们这种模式叫套利炒单。 ”

黄埔军校 名将丛生

作为炒手宗师之一，从两万元起家做到数亿之巨的“短线天王” 何俊，一度兴起“炒手养成计划” 之念，想通过言传身教培养出和自己一样有能力的交易员。 于是，他在2010年注册了期货投资咨询公司，招聘了一批年轻学徒，每人给1万元让其自由博弈成长。 但经过很长一段时间之后，还没人成才，他心灰意冷，觉得模式不可持续，索性把公司关张大吉。

令他没想到的是，今年上半年在郑商所一次会议上，有个身材较胖的受邀参会的私募人士很恭敬地向他打招呼，并说：“何老师，我是你的学生，跟你学过炒单！ ”

“交易所开会邀请的私募人士，个人推测他管理的资产至少也有上亿元，不管是否他个人的自有资金，都说明其能力已经不可小觑了。 我听说当年培养炒手是有协议的，公司和炒手盈利分成可能是四六开，公司四、炒手六，而交易手续费返还是公司跟期货公司谈，返还是给公司的。 不说别的，光手续费返还就足够了。 何俊的公司当时培养了大约20-30个人，成本不过几十万，但只要有这一个成才，那就足够了，可惜何俊没有坚持办下去。 ” 一位较为了解内情的业内人士表示。

在人才的培养上，何俊失败了，但有人成功了。 在期货市场上就有这样一所“黄埔军校” ，在交易能力出众的领头人指引下，以投研一体化的培训模式，培养了一大批优秀的期货交易员，这所期市“黄埔军校” 位居上海浦东新区，名字是上海混沌投资有限公司，董事长是大家熟知的期货大佬葛卫东。

“江湖有人说我这是期货的黄埔军校，我听了既高兴又忐忑，高兴的是这是很高的荣誉，忐忑的是从我这出去的人到底学会几成功力我不敢肯定！ 我希望出去自立门户的人都有好的发展！ ” 葛卫东在其微博上遥相回应市场对其黄埔军校的说法。

一位对混沌投资较为熟悉圈内人士表示，据其所知，混沌的模式是：按照商品期货不同品种将人员分成多个交易团队，每个团队3-5个人。 然后每个团队给一部分资金，没有系统性的培训，而是直接让他们跳进水深火热的市场中近身肉搏，优胜劣汰，成功的团队再追加资金。

除了公司给的资金之外，交易员自己有时也会拿出一部分资金操作。 “据说混沌的清洁工阿姨因为‘入股’ 了其内部的一个交易团队，身家已经上千万。 虽然不知道这个故事是否是真的，但我真实知道的是，像这样因为‘入股’ 交易团队而身价上千万的清洁大妈确实不在少数。 ” 朱先生说。

目前从混沌单飞出去的最著名的交易员莫过于上海弈慧投资管理有限公司的董事长曹挺。 奕慧投资在其带领下连续6年每年100%以上成长，资产规模从数千万做到百亿之巨，成为业界传奇。 “后来曹挺也参考同样的方法培训学徒，现在有几个出师的已经出来单干了，能力虽然不如曹挺，但也都发展得不错。 ”

时移世易 转型危机

炒手曾经为期货市场的发展做出了贡献，自身也获得了巨大的报酬。 不过，有人说期货炒手干扰了市场的健康运行，因此有了2010-2011年打压炒手的相关政策，炒手群出现瓦解。 而随着时代的推进，机构投资者不断涌入，市场结构、品种特性、交易模式都发生了巨大改变，炒手群遭遇了前所未有的大危机。

“炒手的培养是最简单的，一般一个有天分的交易员，一年就可以出师了，但时代和市场总是变化的，对炒手交易模式打击最大的有四点。 ” 朱先生指出，一是市场容量的变化，一个品种可容纳资金规模总是有限的，在炒手资金扩大到一定规模之后，操作起来就会十分掣肘。

二是一旦品种发生根本性变化，对炒手而言是致命性打击。 一般而言，炒手都有其熟悉的品种进行操作，但一旦原本很活跃的品种，因为种种原因成交量迅速下滑，炒手就只能转做其他品种，他们就会非常不适应。

三是手续费变化。 “炒手最敏感的就是手续费，手续费一方面关乎一个品种的投入和收益比，经常我们做一手单子，手续费就要占收益的9成，所以大家都喜欢选择一‘跳’（一个合约最小单位波动幅度）盈利最大而手续费最低的单子。 另外，手续费返还也是一笔收入，可以减少成本。 现在大家都开始互相打听最近的返佣到底给不给，不给就换经纪公司了。 期货公司对炒手也是又爱又恨，爱是因为他们交易量大，手续费多，恨是因为他们难伺候。 对于炒手而言，手续费返还肯定是要的，因为这个资金量还是不小的。 我的一个朋友有一年做螺纹钢，给期货公司交易所交手续费有小1000万，返还最高能有500万左右，是一笔不小的数目了。 ”

四是交易模式的变化。 “现在市场参与者太多了，交易方式都变了，套利、套保、期现结合、宏观对冲（买期指抛商品、跨市场对冲）、微观对冲（跨品种对冲）等方式百花齐放，还出现了程序化交易，炒手面临的最大问题就是炒单超不过机器，还有对结构变化的不敏感，两个品种的联动上，考虑就不够，因为最早的一批炒手是不看图形的，最初都是出市代表，只有价格没有图形，所有图形都在自己脑子里。 ”

上述规则的变化，让一些炒手不断寻求转型。 “我已经很久没有炒单了，但还没有离开期货市场，还在断断续续做些交易，不过这对我来说更多成为了一种娱乐，打发一些时间。 随着年龄增长和精力逐渐下降，我原本就在考虑转型。 2010年国内期货市场交易规则调整，日内交易成本大幅提高，更让我下定了退出短线交易的决心。 ” 何俊曾在接受记者采访时表示。

海通期货研究所所长高上指出，期货交易涉及现货期货、场内场外、国内国外不同的领域，品种既覆盖股票、债券、外汇、基金等金融领域，同时也覆盖传统的大宗商品，涉足领域跨度大，专业性高，风险管理能力要求高，客观上导致了国内相关交易人才的极为匮乏。 随着机构投资者的壮大，尤其是保险、券商、基金等金融机构进入期货市场，风险管理需要，基于对冲、套利等客观要求，对基本面研究的需求越来越高，目前期货业能满足的研究机构并不多，服务金融机构也成为未来研究主要发展趋势。 以基于“盘感” 为主、短线频繁操作的“炒手” 生存空间越来越狭窄，而以基于基本面研究的长线趋势、对冲套利为主的交易人才则将成为市场需求的主流。


