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2016年 03 月 14 日 

一、风行视点 

1.市场研判 

在上周五盘面中市场交投虽不如前期活跃，但以券商、保险为代表的盘面热点仍表现的

较为明显，预计短期盘面热点有扩展态势，金融、地产值得关注。 

2.策略建议 

从上证指数的角度看，缩量反弹，资金虽犹豫但短期杀跌动力已经偏弱，预计本周大盘

将出现明显反弹，仓位保持五成，持仓看涨。 

3.题材及事件 

重组股 

在上周五的盘面中，大连电瓷前期由于暂停终止重组，复牌后无量跌停，与此同时，上

周五跌停个股均是重组停牌补跌品种，重组这个香馍馍现在变成了危险品种，在近期表现的

风险比较突出，主要集中在以下几个方面：首先，补跌风险。2015 年 6 月至今市场出现大

幅调整，而部分重组个股在前期高位停牌，虽然重组在推进阶段，但复牌后展开了补跌走势，

在昨日盘面中，如长城信息、涪陵电力、同方国芯等品种跌停均是补跌效应表现。其次，重

组终止风险。近期我们发现多家公司终止重大事项，大连电瓷、大智慧、武昌鱼等品种均属

这一类。上述上市公司终止重大重组事项的原因，多为与对手方在重要问题上无法达成一致，

但也有因监管趋严、股价下跌等因素主动终止的。从历史的经验看，当股价大幅低于定增价

格时，投资者要小心并购、重组等事项的风险。 

综上所述上述两点是重组股短期面临的主要风险，而从机会的角度看，我们认为部分持

续下跌后的重组也存在操作的机会。第一股价持续暴跌，超跌反弹技术性修正带来阶段性反

弹的机会。第二部分公司虽然中止了本次重组计划，但介于公司外延性发展以及经营转型的

需要，重组预期仍在。所以对于超跌并且仍具有重组预期的品种在低位可以适当关注。个股

关注：新中基、秋林集团、保千里等品种值得关注。 
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券商 

上周五券商成为影响指数节奏的主角，东兴证券、中信证券、东方证券涨幅均超过 2%，

与此同时由于券商板块的上涨带动指数盘中反弹，最终上证指数以红盘报收。券商的护盘对

市场有着较为积极的意义，首先，多家券商业绩环比大增。21 家上市券商 2 月业绩报告显

示，2 月上市券商业绩整体出现好转，其中山西证券 2 月营收环比增幅达近 9 倍，兴业证券

2 月营收环比增幅 6 倍，从净利润指标看，招商证券 2 月实现净利润 3.94 亿元，环比增长

约 24 倍；申万宏源 2 月实现净利润 2.13 亿元，环比也出现 23.43 倍的增长。这说明 2 月

券商盈利增幅明显，超出此前市场预期，加之市场企稳后，券商业绩开始改善。其次，从行

业发展看，虽然在成交低迷背景下经纪业务收入占比或难有提升，市场差异将引导券商积极

调整业务战略。今年券商投行业务仍具备增长空间，低利率环境下，券商将拓展和最大化资

产管理和投研能力，券商资管产品收益率或将具备明显吸引力。值得注意的是，券商板块的

反弹一定程度上缓解了市场的短期压力，权重热点从前期的周期性品种转移到了金融类品种，

同时券商的上涨对市场人气的带动起到了积极作用。 

所以综上所述在操作上建议对券商板块适当关注，重点关注业绩改善明显的券商，个股

关注：兴业证券、招商证券、中信证券等。 

二、晨会纪要 

【热点聚焦】 

1、传统汽车巨头开始进军无人驾驶 

据路透社，通用汽车公司日前宣布，将收购旧金山无人驾驶汽车初创公司 Cruise 

Automation。后者一直致力于开发硬件以及可以安装在汽车上的软件，让汽车可以在高速

公路上自动驾驶，而不需要驾驶员转向或刹车。通用汽车总裁称，公司计划利用 Cruise 

Automation 的技术和人才，加快其无人驾驶汽车的开发。消息人士表示，通用汽车为该笔

交易支付了 10 亿美元。 
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点评：此前已有谷歌、百度等互联网巨头大力研发无人驾驶，以通用为代表的传统汽车

厂商向该领域积极探索，将对行业发展起到更大的推动作用，拥有辅助驾驶技术的企业将占

得先机。上市公司中，万安科技（002590）、金固股份（002488）值得关注。 

2、苹果 3 月 21 日举行新产品发布会 概念股受关注 

苹果将于美东时间 3 月 21 日下午 1 点举行春季媒体发布会，届时将会推出 4 英寸小屏

幕苹果手机和新款 iPad。这款新推出的手机外观将会和 2013 年推出的 iPhone5s 相像，

但有更新配置，包括 iPhone 6s 具备的 A9 处理器。这是苹果公司自去年 9 月新品发布会

以后首度再次推出新产品。最重要的是，苹果可能会将这种柔性屏应用到未来的 iPhone 中。

这项新专利的名称是“柔性电子设备”，涵盖了包括柔性外壳和内部组件的所有产品，包括

柔性 OLED 显示屏等等。 

点评：相关柔性材料公司有：丹邦科技（002618）、得润电子（002055）、中京电子

（002579）。此外，可关注苹果供应商及授权经销商：德赛电池为苹果供应商之一，目前

向苹果全系列供货，预计未来市场份额为 iPad mini 40%、iPad 20%、iPhone 50%;环旭

电子为苹果无线通讯模组供应商，与日本村田分享苹果订单，预计苹果新产品当中环旭电子

能继续保持全系列 50%的市场份额;安洁科技为苹果制定的功能性器件供应商之一，供货几

乎涵盖苹果全系列产品，对 ipad 供货占对苹果总供货七成以上;爱施德子公司酷动数码是苹

果亚太区最大的授权经销商。 

3、不良资产证券化或将加快推进 

银监会主席尚福林 12 日在人大四次会议记者会上表示，今年工作重点之一将是提高银

行的资产质量，开展不良资产证券化和不良资产转让试点以此来提升贷款周转速度，提高支

持实体经济的能力。近日，央行行长周小川也表示，商业银行在贷款导向上过于粗放，金融

资源的错配导致后续可能产生大量的不良资产。据最新数据显示，2015 四季度商业银行不

良贷款率达 1.67%，连续 10 个季度上升，不良贷款余额已连续 17 个季度上升。 
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点评：涉及此类业务的上市公司，如海德股份（000567）、陕国投 A（000563）值得

关注。 

4、新能源汽车 

工信部部长苗圩 13 日表示，新能源汽车去年产销 30 多万辆，今年预计会比去年增长

一倍以上。新能源汽车从 2009 年开始培育，目前已进入成长期。新能源汽车呈现出高速增

长态势，代表着汽车工业产业结构调整的一个方向。目前新能源汽车发展遇到两个发展瓶颈，

一是以动力电池为代表的产品端，二是以应用端为代表的充电桩等。在这两个方面，工信部

已经做了安排。 

点评：从苗部长讲话来看，如我们看好该行业、发掘该行业的投资逻辑有异曲同工之妙。

我们可从“瓶颈”找到投资思路：一是锂电池相产业链继续保持高景气度，可关注天赐材料

等业绩增长向好公司；二是充电桩建设加速，可关注世纪星源等。 

【上市公司】 

1、弃网游跻身广电监测行业 宝光股份拟收购金石威视 51%股权 

停牌期间更换重组标的的宝光股份（600379）3 月 13 日晚间公布了重大资产重组方

案，公司拟将其全部资产及负债出售给原第一大股东宝光集团，同时拟作价 2.65 亿元收购

金石威视 51%的股权，变身信息技术服务业公司。两项交易互为条件，不可分割。 

2、厦门港务终止非公开发行 

厦门港务（000905）3 月 13 日晚间发布公告，因筹划非公开发行股票事项，公司股

票已于 2016 年 2 月 15 日开市起停牌，由于近期资本市场环境发生了较大变化并综合各方

面的因素，公司决定终止非公开发行股票事项，并承诺自公告之日起三个月内不再筹划非公

开发行股票事项。根据相关规定，公司股票将于 2016 年 3 月 14 日开市起复牌。 

3、银之杰进军互联网金融 
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3 月 13 日晚间，银之杰（300085）发布的非公开发行股票预案（修订稿）显示，公

司拟向 4 家发行对象非公开发行股票不超过 2788 万股（含 2788 万股），募集资金总额不

超过 82970.88 万元，扣除发行费用后将全部用于互联网金融大数据服务平台（一期）。 

4、三七互娱拟 10 转 10 

三七互娱（002555）3 月 11日晚间披露2015年年报，公司全年实现营业总收入 465，

678.73 万元，同比增长 678.43%，净利润 50，601.65 万元，同比增长 1，224.18%；

公司拟向全体股东每 10 股派发现金红利 1 元，以资本公积金向全体股东每 10 股转增 10

股。 

5、大众交通 1.1 亿元投资美购 进军跨境电商行业 

3 月 11 日晚，大众交通（600611）发布公告称，公司以自有资金 1.1 亿元认购上海

淘玺电子商务有限公司 14.47%增发后的股权。上海淘玺电子商务有限公司是首批在上海自

贸区注册的跨境电商企业，拥有美购网站品牌。 

三、风行研究 

2 月金融数据大幅下滑！？不必太过恐慌 

【宏观】巨幅下滑，结构改善—2 月金融数据评论 

事件：央行公布，2 月 M2 同比 13.3%（前值 14%），社会融资 7802 亿（前值 3.42

亿）；新增人民币贷款 7266 亿（前值 2.51 万亿，新口径） 

点评：2 月金融数据大幅下滑，单月信贷数据的波动并不意味着实体经济的融资条件发

生了根本性变化，但结合 1-2 月数据来看，并未出现大幅下降，社融和信贷结构改善。 

1、M1、M2 增速小幅下滑（M1 下滑 1.2 至 17.4%，M2 下滑 0.7 至 13.3%），与节

后流动性回收有关，同时 M2 回落，为后续货币政策与预留空间。 

2、社融下降，结构改善。 社融新增 7802 亿，1-2 月合计 4.2 万亿，远超 15 年同期

3.4 万亿。其中主要为信贷，委托贷款 1650 亿元，同比多增 351 亿元；信托贷款增加 308 
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亿元，同比多增 270 亿元；未贴现的银行承兑汇票减少 3707 亿元，同比多减 3115 亿元。

委托融资和信托融资的持续增长反映了基建相关的融资活动正在逐渐复苏，而大幅萎缩的未

贴现银行承兑汇票则是与 2 月出口数据吻合，反映了真实的贸易融资需求的缩减。 

3、2 月新增信贷 7266 亿，较 1 月减少-1.78 万亿，但 1-2 月合计来看增加 3.2 万亿，

仍较往年增幅明显（15 年同期 2.5 万亿）。从结构上看，家庭部门的从中长期信贷规模增长

1820 亿元，与去年同期的 1854 亿元持平；而家庭部门短期贷款则出现罕见负增长 1885 

亿元，为历史之最。短期贷款的负增长一方面具有季节性原因，另外一方面或与 P2P 监管

趋严有关。企业中长期贷款和短期贷款分别增加 5022 亿元和 3326 亿元，与去年同期的

5036 亿元和 3489 亿元持平。（天风证券，王琦） 

【食品饮料】通胀预期+基建预期+动销超预期=白酒的上涨通道 

通胀预期下定价能力高的白酒最受益，且可能提高渠道囤货意愿。2 月 CPI 同比上涨

2.3%，环比1月扩大0.5个百分点，超预期。2月食品价格同比上涨7.3%，环比上涨6.7%。

认为定价能力高的优质消费品企业将受益于通胀预期，其中尤以白酒板块效应最强。原因有

二：第一、白酒普遍毛利高，如茅台毛利高达 92%，成本端影响小而收入端定价能力强，

白酒板块有望受益通胀；第二，若涨价预期持续，出于抗通胀考虑，渠道可能增加囤货，以

锁定较低成本并看好后期价格，开瓶率下降或将拉升发货；2005-2012 年的通胀周期就助

涨了白酒走势。此外，2015年上海市城镇居民月人均可支配收入可购4.7瓶茅台，回到2005

年的水平，居民消费提升空间大。在目前市场情绪下白酒板块价值凸显，优先推荐考虑年报

/季报业绩可能较好且前期涨幅不大的五粮液、古井贡酒；泸州老窖、顺鑫农业。（中信证券，

黄巍；陈梦瑶） 

佰利联（002601）：供给侧改革受益标的，氯化法突破强化龙头地位 

从供应端来看，在供给侧改革中，淘汰落后产能是核心。2011 年开始全球钛白粉需求

放缓和国内产能急剧扩张致使钛白粉价格大幅回落，产品价格由 2011 年最高点 23500 跌

至 2015 年底的 11000 元/吨。2015 年部分钛白粉企业选择关停产能、降低开工率适应市

场低迷行情，海外科慕、亨斯迈、特诺、日本石原分别关停 15 万吨、10 万吨、7.6 万吨、
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6 万吨。随着供需格局改善，产品价格经过四年的低迷期后，产品价格逐渐回暖。同时，钛

白粉行业作为高污染行业，相同产值的工业废水、CODCr、SO 2 排放量分别是化工行业

的 3 倍左右，因此成为供给侧改革的重中之重。 

从需求端来看，涂料应用占下游需求 60%，涂料行业受益于楼市回暖和清库存策略的

刺激而增长，随着楼市成交量不断恢复，钛白粉需求将受此刺激有所回升。钛白粉价格自

2016 年 1 月和 2 月经过两次上调，目前产品价格仍处于历史底部，2016 年 3 月 9 日，公

司再次宣布上调产品价格 300 元/吨，随着供需两端双轮驱动，公司继续上调产品价格动力

充足。 

供给侧改革去产能意愿强烈，下游涂料应用回暖双重动力推动公司产品价格继续处于

上升通道，公司无论技术和产能方面均具有绝对优势，有望在供给侧改革中优先受益。公

司氯化法技术实现突破，切入 PPG 产业链优势尽显；携手龙蟒钛业，强强联合打造国际一

流钛白粉生产企业。【买入评级】（国海证券，代鹏举） 

海天味业（603288）：新品类成长亮眼，整体发展稳健 

公司公布 2015 年报，全年实现营业收入 112.9 亿元，归母净利润 25.09 亿元，分别

同比增长 15.1%和 20.1%，达成预定经营计划及股权激励目标。公司 2016 年经营目标为

收入增长 15%，净利润增长 20%。 

酱油类略低预期，非酱油品类受益新品增长亮眼：分品类看，酱油类收入 67.16 亿元，

同比增长 6.62%，未达预期，主要系公司上半年对传统优势的华东及华南地区渠道网络的

战略调整所致，公司力图带动所在区域高端酱油和非酱油类占比，公司立足区域长期考量，

利大于弊。调味酱和蚝油品类收入则保持较快增长，分别实现销售 18.13 亿元和 17.77 亿

元，同比增长 18.23%和 32.88%。调味酱目前已形成多元化产品发展格局，黄豆酱、拌饭

酱等优势产品已形成一定规模，15 年底推出私房豆豉酱也迅速打开市场，未来有望重点打

造新的大单品。蚝油类继续推进新品投放和全国化布局，目前以中高端为主，15 年下半年

推出大众化定位蚝油，产品层次的丰富也推动蚝油品类较快发展。 

盈利能力持续提升，费用控制合理：盈利能力方面，公司整体高端产品比的提升、产能



 

8 
 

释放及原材料价格下降带来的成本改善使得公司盈利水平持续提升。2015 年公司整体毛利

率同比提升 1.53pct 至 41.94%，净利率水平同比提升 0.93pct 至 22.22%，加权 ROE 为

32%。三大品类酱油、调味酱及蚝油毛利率同比分别提升 2.42/3.33/1.67pct。费用控制方

面，公司全年销售费用增长 16.8%，仅略高于收入增幅，三费控制率较为合理。 

调味品行业当之无愧龙头：在当前消费需求疲软和行业增速放缓的背景之下公司业绩表

现稳健，预计 2016 年将继续推进落实之前在渠道及产品上的变革动作，随着募投项目逐步

投产及技改推进，公司产能不断释放；品类结构更趋合理，在加快新品推出、多层次覆盖基

础上，非酱油类预计继续保持较快增长，其他如料酒、腐乳、醋等品类延伸也值得期待；传

统居民渠道优势不断加强，电商及工业企业渠道也将加快发展。认为，公司无论是品牌/产

能/渠道多方位优势，还是盈利/费控表现，以及公司业绩目标及变革动作展露的经营信心，

都是当之无愧的调味品行业龙头。【买入评级】（安信证券，苏铖） 

四、个股掘金 

1.风行量化优选股票池 

新都化工 002539  (年线处企稳回升，适当关注。) 

哈尔斯 002615  (放量上涨，短线有望挑战新高。) 

说明：风行量化优选股票池通过多项技术指标对短期强势股进行量化筛选，模型风格适

合短线操作，风险属性较高。2013 年至 2015 年 A 股市场历史回测数据显示该策略所选个

股以前日收盘价为基准，未来 5 个交易日取得 3%以上收益的概率超过 70%。 

重要提示：上述个股及历史数据仅供参考，不构成投资及操作建议，个股走势受市场环

境影响，存在阶段性表现大幅低于历史数据的可能，投资者需注意相关风险。 

2.荐股跟踪建议 

天沃科技 002564  (缩量调整，继续持有。) 

吉祥航空 603885  (缩量调整，继续持有。) 
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桃李面包 603866  (缩量调整，继续持有。) 

天赐材料 002709  (逆势上涨，不突破 60 日线止盈。) 

三毛派神 000779  (探底回升，继续持有。) 

高伟达 300465  (强势涨停，若跌破 30 日线止盈。) 

五、风行榜单 

交易龙虎榜（追寻主力身影，洞悉机构方向） 

1、龙虎榜总评：3 月 11 日沪深交易所盘后公布的龙虎榜数据显示，当天沪深两市共

44 家公司荣登龙虎榜，17 家涨停，27 家未涨停。机构今日现身 19 股，机构专用席位今

天净卖出 4.69 亿元。鸿博股份、邦讯技术、快乐购等 7 股呈现机构净买入，买入额 6461.51

万元；浦发银行、花园生物、信质电机等 12 股呈现机构净卖出，卖出额达 5.34 亿元。周

五龙虎榜上榜个股数量较前一交易日相比下降明显，沪指再度站上 2800 点的整数关口，龙

虎榜上的资金态度并不乐观，未出现机构游资扎堆买入的个股，买卖力道弱于前一交易日。

但次新股是周五龙虎榜上的明星，昇兴股份、信息发展、继峰股份等皆强势封板，该板块历

来是市场重要的情绪指标之一，次新股的活跃有助于市场人气的聚集，后市表现值得跟踪关

注。 

2、聚焦品种： 

昇兴股份(002752) 

简评：龙虎榜数据显示，买入前 5 名席位和卖出前 5 名席位买入资金合计达买入资金

合计 2698.29 万元，占总成交比例 25.69%，知名中国中投证券无锡清扬路证券营业部净

流入 824 万元，为昨日主力多头。从技术走势上看，股价在连续地量后放量突破前期窄幅
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震荡区间，短期均线系统成多头排列，后市值得关注。 

六、期货期权 

【金融期货】 

1、经济政策 

 1-2 月份，全国规模以上工业增加值同比实际增长 5.4%，增速较去年 12 月份回落

0.5 个百分点，且为 2009 年 3 月以来新低；全国固定资产投资（不含农户）38008 亿元，

同比增长 10.2%，增速比去年全年提高 0.2 个百分点，比去年四季度提高 0.7 个百分点；

全国房地产开发投资 9052 亿元，同比名义增长 3.0%，增速比去年全年提高 2 个百分点。

尚福林：12 家民营银行申请已经进入论证阶段；开展不良资产证券化试点，加强 P2P 监管；

严守不发生区域性系统性风险的底线，要促进更多储蓄转化成投资。 

        点评：经济下行压力依然存在，积极财政需要继续发力。 

2、货币政策 

上周（3 月 5 日-11 日）有 3200 亿逆回购到期，净回笼 2050 亿。这是春节之后连续

四周净回笼。伴随着节后逆回购到期高峰正式结束，上周央行延续低量逆回购的操作模式，

市场资金面持续宽松，货币市场利率有所下行。央行：首付不能借；中国继续保持稳健的货

币政策，没必要过度刺激；不良资产证券化发展需谨慎；理想的监管体制还在探索中；互联

网金融要加强监管。 

        点评：通胀有所抬头值得关注，目前是否为季节性因素，是否影响货币政策的调整，

还有待 3 月份 CPI 数据的印证。地产首付贷将整治。 

3、金融期货市场 

 证监会主席刘士余首秀：否认曾说“不要卖股票”；注册制必须要搞，但不可单兵突进；

未考虑中证金退出；未来几年中国不具备推行熔断机制基本条件；深港通今年肯定通。 
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        点评：上证短期在 2630-2930 区间震荡尚待突破，方向不明朗，市场显著缩量，技

术上建议观望，或者沿震荡区间边沿附近尝试建仓，向下空间有限，注意设置止损。 

【金属期货】 

1、贵金属 

周五美黄金下跌 21.4 美元或 1.68%，报收于 1251.4 美元每盎司。白银下跌 0.039

或 0.25%，报收于 15.51 美元每盎司。 

        美国劳工部(DOL)公布的数据显示，美国 2 月进口物价指数月率下降 0.3%，预期下

降 0.6%，前值下降 1.0%。数据还显示，美国 2 月进口物价指数年率下降 6.1%，预期下

降 6.5%，前值下降 6.3%。暗示该国的通胀依然疲软，不过该数据依然好于预期。 

        点评：美国通胀数据不佳，临近美联储议息周市场表现谨慎，不过黄金总体反弹的格

局没有改变，前期盈利多单持有，谨慎新进场。白银基本面有好转，金银比值可能缩小，可

参与套利的机会。 

2、基本金属 

  伦铜上涨 52.5 美元或 1.07%，报收于 4948.5 美元每吨。 

        3 月 11 日，全球交易所库存达到 59 万吨。结构性的呈现为 LME 库存的减少和亚洲

美洲库存的增加。LME 铜库存的回落给空头施加压力，但不存在逼仓迹象。从总库存上看，

有继续上行趋势，暗示消费并没有明显的好转。 

        点评：基本金属供需基本面经历去年的减产后没有明显的改善，总体格局没有逆转，

短期技术反弹也继续维持，设好止损条件下逢低参与。 

【化工品期货】 

原油期货触及年内新高，国盘工业品仍需谨慎 

 因国际能源署（IEA）称，过去两年的石油市场跌势可能已经触底，产量以及主产国协
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作冻产的传闻有望降低石油供应；原油周五触及年内新高，美原油期货本周劲升 7%，连升

第四周，布油本周亦大涨 4%。尽管最近几周，石油主产国将冻结产量的希望支撑着油价，

但高盛等部分机构对于原油市场并不看好，美石油库存升至纪录高位还是可能引发油价下跌。 

        点评：国盘工业品在本周的原油上涨过程中并无建树。多数品种出现震荡或调整，塑

料、PP 等前期领涨品种，陷入震荡区间中，短期内再不宜盲目开新仓；沥青、天胶等更是

处于调整试探性启稳的过程中，启稳的品种谨慎看多，在多数品种未摆脱新的盘局前，参与

交易的仓位万不可过重。黑色品亦现调整之象，新单谨慎，暂不看空。 

【ETF 期权】 

1、 期权合约成交量增加 30%,未平仓合约的数量持续增加 

上周五50ETF期权总成交量是223,751手，较昨日增加52,714手，增加了30.82%；

其中认购期权为 115,058 手，认沽期权为 108,693 手，认沽/认购合约成交量的比值增加

至 94.47%。未平仓的期权合约总数增加 14,350 手至 636,161 手，其中认购期权增加

12,069 手至 364,115 手，而认沽期权增加 2,281 手至 272,046 手，认沽/认购期权未平仓

合约的比值为 74.71%。         

 点评：周五股市全天震荡，尾市在金融板块的带领下，勉强收阳，但其余权重板块表

现均不理想。未来一段时间，股市将依然表现为宽幅震荡，上涨乏力，下跌空间亦有限，期

权认沽和认购期权持仓量的比值保持在 70%以上，说明市场比较谨慎，操作上前期建议卖

出的认购期权合约可以继续持有。 

2、 上交所 iVIX 指数持平，认购期权隐含波动率继续上涨 

  认购期权和认沽期权的隐含波动率均小幅上涨，建议适当参与做空波动率的交易策略。 
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