
美元“屠刀”隐现

大宗商品会否遭“血洗”

“小心美元变成‘吸血鬼’ 。 ” 有业内人士感慨说。 美元作为利空杀

手若隐若现，大宗商品潜在的调整风险在增加，但国内商品市场似乎选

择性地淡忘了美元的影响。
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基本面逐渐改善

人民币不具备大幅贬值基础

□

本报记者 任晓 实习记者 徐昭

中国外汇交易中心17日发布公告，

当天美元兑人民币汇率中间价报6.7379�

，较上一交易日下跌222基点，创6年新

低。分析人士认为，人民币汇率在未来一

段时间内仍将持续双向波动， 尤其是在

12月美联储加息与否落定之前，人民币

贬值压力仍将存在。从长期看，人民币不

具备大幅贬值的基础， 一些数据显示中

国经济出现向好迹象。 这一趋势如果延

续，将有助于人民币汇率保持稳定。

国际市场波动加剧

上周是人民币加入国际货币基金组

织特别提款权（SDR）货币篮子的首周。

当周人民币兑美元即期汇率下跌0.83%，

创今年第一周之后的最大单周跌幅。

近期人民币汇率波动幅度明显加

大，主要原因是国际金融市场波动加剧。

目前美国经济数据总体较好， 市场预期

美联储12月加息是大概率事件，美元走

强， 国庆长假期间美元指数涨幅达

1.22%。 由于市场担忧英国“硬脱欧” ，

英镑大跌，英镑对美元汇率一度跌至31

年低点。埃及埃镑的贬值压力加大，拖累

了新兴市场货币。

交通银行首席经济学家连平认为，

人民币加入SDR货币篮子之前，有市场

预期认为，“入篮”后中方可能不会太关

注汇率市场的稳定， 所以当前人民币汇

率走低是这种市场预期的自我实现。 市

场上出现抛售人民币、买进外汇的行为，

给人民币贬值带来压力。

连平表示，除这一短期因素外，未来

持续影响人民币汇率的主要是美联储加

息预期。随着年底临近，市场对美联储加

息的预期趋于强烈， 持续对人民币汇率

构成压力。同时，美国总统大选增加了一

定的不确定性， 这种不确定性增强了美

元的地位， 也增加了市场通过持有美元

避险的需求。

招商证券宏观研究主管谢亚轩认

为，就外汇市场供求关系来看，当前并不

存在支持人民币汇率走强的条件。 9月

全国进出口总值同比下降2.4%，其中出

口下降5.6%，未能进一步回升，令市场

对未来进出口形势多了一分忧虑。

短期料仍承压

对于下一阶段走势，连平认为，人民

币汇率在未来一定时间内还会持续双向

波动，尤其是12月美联储加息与否落定

之前，人民币贬值压力仍将存在，但不会

出现大幅度波动。

中金所研究院首席经济学家赵庆明

认为，（下转A02版）
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美元走强 6.8料成人民币新“防线”

分析人士指出，美国12月加息预期仍强，欧洲风险事件较多，美元有望保持

强势。人民币汇率仍将承压，但也有较强支撑，继续下行空间有限，6.8或成为新

的“铁底” 。

洲际油气“抄底”海外油气资产遭质疑

洲际油气拟间接收购阿尔巴尼亚相关油气资产受到上交所问询和市场质

疑。 在洲际油气17日举行的重大资产重组媒体说明会上， 公司相关负责人表

示，将优选资产标的，进一步推进外延收购。
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B股跳水 A股受惊

短期扰动难改A股中期趋势

□

本报记者 徐伟平

17日， 沪深A股开盘后延续窄幅波

动态势， 而B股下午突现闪崩，A股随后

也快速跳水，但未出现资金“踩踏出逃”

的情况。 机构人士认为，上证B股自身的

属性使其容易暴涨暴跌， 闪崩的原因可

能是一家或几家投资者的“洗仓” 引发

联动效应， 其他股票跟跌。 无论是从体

量、交投，还是投资者结构来看，B股只是

一条 “小鱼” ， 其异动对A股的影响有

限，改变不了A股的中期趋势。 A股短期

内因B股扰动而出现调整，可能为后期反

弹打开空间。

资金离场规模不大

迎来量价齐升的10月开门红后，沪

深两市再度裹足不前，交投回落，振幅收

窄。 17日下午两点前， 上证B指突然跳

水，盘中最大跌幅达6.74%，收盘时跌幅

达6.15%。深证B指收跌2.43%。B股的蹊

跷跳水带动A股调整， 上证综指盘中一

度下探至3033.75点， 此后跌幅略有收

窄，收于3041.17点，全天下跌0.74%。 深

市A股主要指数的表现更为疲软， 深成

指下跌1.01%， 中小板指数下跌1.05%，

创业板指数下跌1.20%。

值得注意的是， 沪深两市昨日净流

出277.43亿元，其中开盘净流出49.15亿

元，尾盘净流出45.12亿元，尾盘流出规

模并未明显放大。由此来看，昨日A股虽

然受到B股闪崩的拖累， 但尾盘并未出

现资金“踩踏出逃”的现象，资金离场的

规模并不大。

此外，海外市场整体平稳，B股的突

然跳水并非源于海外的“黑天鹅” 。此前

一个交易日，美股三大股指均小幅上涨。

亚太股市17日也未出现大幅波动。

疑似个体行为引发

对于B股的突然“闪崩” ，一位私募

人士对中国证券报记者表示， 当时自己

的反应是懵的， 然后就四处打电话问原

因。市场众说纷纭。东兴证券表示，国家

税务总局14日就《非居民金融账户涉税

信息尽职调查管理办法 （征求意见

稿）》公开征求意见，参与国际间打击利

用海外账户逃避税行为一致行动。 这促

使部分违规资金或避险资金撤离B股。

但从时点看，这一说法很难解释“闪崩”

为何未在17日开盘时就发生。

在市场人士的议论中， 被提及最多

的是人民币双向波动。 近期人民币兑美

元汇率中间价连续下调， 人民币兑美元

汇率走低。 17日，美元兑人民币汇率中

间价跌破6.74，创6年新低，离岸人民币

兑美元汇率则逼近6.75。B股以人民币标

明面值，但需以外币购买，其在人民币汇

率走弱的情况下承压当属必然， 尤其以

美元交易的上海B股面临更大的调整压

力。 不过，人民币双向波动已非一日，它

是一个宏观背景因素， 用它来解释单日

行情异动缺乏说服力。

事实上，上证B股和深证B股的差异

非常明显。上证B指的市盈率接近30倍，

而深证B指的市盈率只有17倍。 相较于

上证B股，深证B股公司同时在A股上市

的更多。 上证B指三季度维持窄幅波动，

深证B指则走出一波强势反弹， 昨日深

证B指的跌幅明显小于上证B指。

整体来看，上证B股由于自身原因，

容易出现暴涨暴跌。 上证B股只有52家

上市公司。从以往情况来看，如果一只或

几只股票跌停，往往造成联动效应，其他

股票可能会跟跌。 此次B股闪崩可能只

是个体交易行为导致的。 一位常参与B

股交易的大户向中国证券报记者透露，

上证B指单日成交额小， 如果一个或几

个“土豪” 由于某种原因甩卖几只B股，

往往会造成很强的跟风， 直接导致指数

的大跌。 B股此前就发生过这种情况。 5

月B股曾出现大跌， 事后市场发现导火

索是一家机构者“洗仓” 。

“小鱼” 难掀大浪

长期以来，B股缺乏关注，投资者对

其了解不多。 B股昨日突然跳水虽令部

分A股投资者措手不及， 但它对A股的

影响主要在心理层面。（下转A02版）

监管收紧 代客理财受质疑

“T+0” 地下工厂谋求合规化

□

本报记者 刘夏村 徐文擎

“现在，整个‘T+0’ 操盘行业风声

鹤唳。 我们打算先把业务停下来，等找到

合法合规的模式后再运作。 ” 作为一家

“T+0”地下工厂的负责人，曹磊（化名）

如是说。

中国证券报13日刊发的《“T+0” 地

下工厂大起底》引发市场强烈关注。中国

证券登记结算有限责任公司14日宣布，

修订《证券账户业务指南》，一个自然人

和普通机构投资者在同一市场最多可申

请开立3个同类账户。 曹磊表示，公司相

关业务近期受到有关方面质疑，“T+0”

地下工厂的灰色地带———代客理财是矛

头所向。

考虑改变业务模式

监管正在收紧。 曹磊表示，他们操作

的“股票回转交易”从某种意义上来说是

一种民间代客理财活动， 具有违规特征。

理财机构如果未经监管部门批准，接受客

户委托管理客户账户、从事证券交易并从

中获取收益，涉嫌构成非法从事证券经营

业务及非法利用他人账户从事证券交易。

相关部门正在协调启动“打非” 程序，排

查相关嫌疑证券账户，一旦发现违法违规

行为将依法严肃处理。

曹磊坦言， 近期的监管新变化令整个

“T+0”操盘行业风声鹤唳。 他所在的公司

打算与客户商议一下，先把业务停下来，等

找到合法合规的模式后再开始运作。

多位业内人士表示，作为一种交易策

略，“T+0”本身并没有错，特别是在今年

逼仄的A股环境中是很大一部分私募机

构的收益来源。 对于“T+0” 操盘团队而

言，改变现行的操作他人账户的业务模式

是继续生存的前提。

在目前的行情下，投资者对于盈利的

追求、 券商对于交易量的需求是“T+0”

地下工厂走向“阳光化”的重要动力。 曹

磊目前计划与一些券商开展合作，尝试通

过交易结构的设计将业务合法合规。“现

在不是‘T+0’ 的黄金时代，但我们在等

风来。 ”

追忆“黄金时代”

谈起此前“T+0” 操盘的黄金时代，

曹磊心驰神往。 所谓“天下武功，唯快不

破” ，曹磊尽力将“快”做到极致。 在他每

日的操盘过程中， 必须机警地盯着Lev-

el-2软件，一旦出现机会便飞快下单，一

买一卖一笔交易最多不过5分钟，有时甚

至是几秒钟。对于“T+0”地下工厂而言，

几分钟甚至几秒钟正是盈利的黄金时刻。

曹磊说：“要想把握这黄金时刻， 个股资

金的买卖动向尤为重要。哪些是同行拉起

来的，同行是干什么的，这些都要通过看

盘来了解。 ”

练就这一身“武艺” 并非易事。 一家

“T+0”操盘团队的负责人坦言，盘感、指

法和速度是一名“T+0” 操盘手必须具备

的技能，需要专门培训。 操盘手的淘汰率

很高， 他们每天都要总结当天交易的得

失，每月都要考核。经历多轮考核后，最后

只留下20%-30%的人是很正常的情况。

曹磊是市场的先知先觉者。在去年A

股大幅波动时，出身美股“T+0” 操盘手

的他开始招募操盘手做A股 “T+0” 交

易，即通过收益互换或融券的模式从券商

“借”来股票进行高频率的买入卖出。

曹磊说， 去年A股大幅波动的那段时

间是T+0操盘团队的“黄金时代” 。 业内人

士介绍，“T+0策略”的胜率取决于两方面

因素，即股票的波动率和流动性，波动越大

越好，流动性越强越好。在大的趋势或大的

波动行情里，“T+0” 操盘高手们如鱼得

水。 某“T+0”团队负责人透露，在去年鼎

盛时间， 公司的交易员增加至100多名，利

润率近40%。（下转A02版）


