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网络安全受关注

立思辰创历史新高

2015年的“3·15” 晚会使

得网络安全背受关注，昨日A

股中的网络安全概念涨幅居

前， 立思辰早盘跳空高开后，

便有资金蜂拥入场，股价不到

两分钟便封死涨停板，尾盘报

收于32.27元， 股价刷新历史

新高。

“3·15” 晚会曝光，黑客

利用免费WiFi收集用户信

息。 为了保证您的个人信息安

全，在公共场所尽量不要使用

那些不需要密码的免费wifi。

尽可能使用商家提供的带有

密码的wifi网络。 另外在用手

机支付账户或者发送邮件的

时候最好关闭手机WIFI功

能，使用手机的3G、4G数据流

量进行操作。

分析人士指出，国内安全

厂商虽然成立时间较短，经验

累积与国外厂商有差距，但是

在网络安全的新格局下，本土

企业无论在技术能力还是产

品制造都有了令人瞩目的进

步。 短期受益于事件性的驱

动， 立思辰股价料将保持活

跃。 (徐伟平)

华东医药创历史新高

东医药上周五晚间公告

称，2014年， 公司实现营业收

入约189.47亿元， 同比增长

13.34%；实现归属于上市公司

股东的净利润约7.57亿元，同

比增长31.6%； 基本每股收益

1.74元。 公司同时公布2014年

度利润分配预案，拟向全体股

东每10股派发现金红利9.2元

（含税）。此外，公司还预计其

1季度实现归属于上市公司股

东的净利润约3.13亿元至3.43

亿元，同比增长55%至70%。

在盈利略超预期和高送

转的利好刺激下，本周一华东

医药大幅跳空高开， 开盘1分

钟内即触涨停，此后涨停板虽

短暂打开，但9：40左右再度封

板至收盘，最终日涨5.78元报

63.59元，创历史新高，对沪深

300指数的贡献为0.47%。

分析人士指出，在CDE加

快药品评审和大幅扩招的背景

下， 公司新产品获批速度有望

超预期。 2014年，华东医药大

力推进商业模式改革， 逐步形

成健康体检馆、中药香文化、医

疗美容、器械租赁、名医馆等组

成的健康产业体系， 随着公司

商业模式积极向大健康转型，

未来有望贡献新的增长点。 同

时考虑到公司所在市场竞争壁

垒、 潜力品种有望在招标大年

放量、 未来有股权再融资计划

等利好，公司高增长确定，估值

有提升空间。（王姣）
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小商品城创历史新高

站在“互联网+” 的风口，

本周一互联网、 在线教育、电

子商务等“互联网+” 概念板

块迎来大涨，其中以线上线下

高度融合电商模式为代表的

小商品城强势涨停，并创历史

新高。

在沪深300成分股中，小

商品城的权重占比为0.23%。

昨日该股跳空高开， 上午一路

震荡上行，午后开盘即冲涨停，

此后涨停板虽几度短暂打开，

最终于尾盘前1小时左右封住

涨停板，截至收盘，日涨1.83元

报 20.10元， 日成交额高达

13.92亿元。

在业内人士看来， 小商品

城强势涨停主要受益两大利

好：首先，今年政府工作报告首

次提出“互联网+” 行动计划，

且国家领导人日前表态力挺

“互联网+” ；其次，国务院日

前发布关于同意设立中国（杭

州）跨境电子商务综合试验区

的批复。

海通证券指出， 小商品城

专业经营小商品批发市场，集

聚了丰厚资源，站在“互联网

+” 的风口，公司以O2O方式

构建有诚信保障的B2R电商大

平台，预计三年交易额超千亿，

并推进金融、物流、数据等增值

业务， 流量变现价值巨大；同

时， 公司有望实现治理激励改

善和租金市场化， 触发实体价

值回归。 测算中长期市值空间

约2000亿元（其中电商平台权

益价值734亿元）。 （王姣）

移仓换月存套利机会

期指持仓逼近28万手

□本报记者 王朱莹

“如果说我得心应手的融资

融券是砍柴刀，那么股指期货的

开通无疑标志着我从冷兵器时

代过渡到了火枪时代。 ” 一位网

名为“老刀” 的资深投资者在其

雪球日志上写道。

如火如荼的A股牛市给股指

期货市场带来了不少“粉丝” 。昨

日，伴随蓝筹股王者归来，股指期

货持仓逼近26万手， 创下历史新

高，盘中持仓一度接近28万手。

牛市中的期指魅力

不少有资本的投资者已经

意识到了期指的魅力。 自去年7

月蓝筹行情启动以来，伴随A股

人气爆棚，股指期货持仓也水涨

船高，持仓量从约16万手直线飙

升至去年12月15日的25万手的

阶段高点，此后一段时间都未突

破该高点， 直至2月11日一度上

探至25.1手， 而昨日持仓更是达

到接近26万手的历史新高。

2015年3月2日，是“老刀”投

资生涯一个值得纪念的日子，他

在这一日开通了股指期货账户，

并做了第一单交易。当日，1503合

约以上涨0.45%收盘，而他来回短

线操作20笔交易， 当日净盈利

26909.53元，收益率5.38%。

“专心做期指， 很有成就感。

期指操作确实惊心动魄， 风险很

大， 需要有强大的心脏和资金后

盾。”老刀劝解有兴趣加入期指大

军的朋友“请小心、慎重尝试” 。

“在2014年11月24日开启

的蓝筹股井喷行情里， 很多人

不会选股买错了股票， 或者没

有买对券商股， 这样根本跑不

赢市场， 而如果相同的资金开

期指多单， 收益可以战胜绝大

部分股票。 只需要把握单一品

种就可以把握住市场指数级别

的波动， 如果买的股票仓位不

够， 又不清楚买什么股票进行

加仓 ， 可以选择买入期指多

单。 ” 北极星文艺复兴资产管

理有限公司总经理孙鹏在接受

期货圈人士采访时表示。

孙鹏以其北极星旗下一个1.2

亿元规模的资管账户举例说，当

时该账户还有3000万元资金的期

货头寸。 3000万元期货头寸开了

200手期指多单赚足了1200点行

情，一手利润36万元，整体期货收

益7200万元，而股票用9000万元

资金也就赚了6300万元。“当时

我们开通账户的期货交易权限，

客户还出于对期货天然的恐惧心

理， 反复在合同里规定期货开仓

不得满仓，也不得盈利再加仓。 直

到这波行情结束， 才深刻理解了

做期指与不做期指， 对整体收益

的影响到底有多大。 ”

移仓换月存套利机会

本周五，股指期货主力合约

IF1503将迎来交割，交割日因素

似乎对行情并无太大的影响，但

移仓换月正在悄然进行。

WIND数据显示，四个合约

之中， 主力合约仍为IF1503，但

昨日该合约日增仓量仅990手，

而IF1504合约则增仓1.25万手，

次主力合约IF1506增仓2357手。

“本周五是IF1503的交割日，

虽然目前从成交、 持仓来看，

IF1503合约仍然是主力合约，但从

昨日收盘基差来看，IF1504基差超

过30点，而IF1503基差仅8点，说明

资金在IF1503做多情绪明显不如

IF1504，部分资金正在逐渐移仓。”

安信期货分析师林冠男表示。

银河期货分析师周帆表示，

交割日对股指影响一直就不大，

但近几日是移仓换月的最佳时

机。 目前套保依然以空头为主，

因此空头在当月的平仓在下月

的开仓，会导致价差缩小。 但由

于近期股指走势较强，价差有扩

大的趋势。 在这两股力量作用

下，价格波动可能会较大，存在

波动性机会。

“从各合约持仓变化来看，

移仓换月已经开始，预计周三周

四会形成移仓高峰，建议投资者

最好提前移仓。 ”南华期货分析

师周彪表示。

南华期货：周一

IF1503

合约

小幅高开， 收盘涨幅达

2.74%

。

当日总交易量较上日继续缩减

了近

4

万手，盘后持仓量增加了

1.62

万手。 席位持仓异动方面，

十家净持仓异动席位上净增、

减仓合力相当； 持仓分布结构

图反映出， 多单增仓主要出现

在尾端及前端席位上， 空单增

仓则主要出现在尾端及中端席

位上；另，多方主力席位增仓力

量略微超出空方， 其市场占比

劣势有所缓解。

海通证券：市场将迈向新高

多头继续持有。增量资金入市趋

势未变。本轮牛市的大逻辑是利

率下行、改革推进、稳中求进背

景下， 大类资产配置转向股市。

当下这一逻辑正在强化， 货币、

财政政策偏松对冲经济风险，且

市场对经济下行预期充分，地方

债务置换、养老金入市、改革提

速、 政府鼓励呵护股市积极发

展，多方面因素将助推大类资产

配置继续转向股市，市场将迈向

新高。

瑞达期货： 沪深

300

强势拉

升站上

3700

点， 创近

67

个月新

高；但受获利盘承压与技术回调

需求，以及

IF1503

合约周五交割

影响， 沪深

300

指数本周或呈先

扬后抑态势， 不宜过度追高；在

权重股无重大利好情况下，投资

者可逢

3750

点左右做空，本周主

力合约操作区间在

3770-3530

点。（王朱莹整理）

春季攻势启动 融资强调逆向思维

□本报记者 龙跃

本周一股市迎来开门红。随

着主板大盘以及中小板、创业板

指数联袂创出新高，有理由相信

一轮春季攻势已经启动。 但在

增量资金入场速度明显放缓的

背景下，本次春季攻势在力度和

领涨品种上或将与去年四季度

存在显著区别。 对于融资资金

来说，继续秉承过去的思维惯性

加仓权重蓝筹股的效果未必良

好。 分析人士建议，在市场系统

性机会显现的情况下，不妨采取

逆向思维，关注那些前期融资净

偿还以及融券压力较大的行业

股票，后市融资回补和融券偿还

或将赋予此类股票更大的股价

弹性。

市场转强 融资稳步增长

最近一段时间， 融资余额

保持稳定增长， 整体市场重心

逐步抬升， 资金和股价重新步

入良性互动轨道， 市场机会开

始大幅提升。

3月13日，沪深股市融资融券

余额收报13170.64亿元， 较前一

交易日的13130.25亿元小幅提

升， 同步创出历史新高。 具体来

看， 当日融资余额报收13121.98

亿元， 较前一交易日的13082.06

亿元小幅增长， 同步创出历史新

高， 不过当日融资净买入额仅有

39.92亿元，数额相对有限。 与之

对比，融券余额保持不变，13日收

报48.66亿元， 较前一交易日的

48.18亿元小幅提升，但继续运行

在50亿元警戒线下方。总体来看，

两融数据显示当前市场投资情绪

偏向乐观， 积极预期正在逐步趋

于一致。

值得注意的是，本周一是一

个重要的时间节点，此时出现大

涨的意义非常重要。 一方面，周

一是政策预期达至最高峰后的

首个交易日，市场此前经常会出

现阶段见顶回落的走势；另一方

面，周一也是打新资金大规模解

冻的日子，是观察此类资金会否

回流市场的重要窗口。 昨日普涨

格局的出现，说明短期时间层面

引发的不确定性不仅已经消除，

而且都在向着积极的方向转变。

在此背景下， 分析人士认为A股

市场春季攻势启动的确定性已

相当高。

权重股难成主要获利方向

在市场系统性机会明显提升

的背景下，融资策略应该变得更加

积极一些，只不过，具体融资方向

较前期或许需要进行一定调整。

从上周五的融资净买入额

看，银行、建筑、交通运输等大盘蓝

筹集中的板块仍然是融资客重点

关注的方向。 显然，基于去年四季

度的做多惯性，部分投资者重新将

杠杆加在了权重股身上。 不过，当

前市场格局与去年四季度可能存

在较大差别。 一方面，经过去年四

季度的大幅逼空，主要权重股的估

值修复已经基本完成，这使得股价

上涨的弹性较此前大为降低；另一

方面，随着场外资金入市节奏的放

缓， 以及前期对杠杆资金的整顿，

目前市场正在形成一个新的存量

博弈格局，资金面也并不支持权重

股大幅走强。 在这样的背景下，尽

管权重股仍可能会伴随大市反弹，

但向上的空间预计非常有限，对于

资金成本较高的融资客来说，并非

最佳选择。

如果仅从两融市场的角度看，

分析人士建议投资者反而可以关

注近期融资净偿还力度较大，以及

融券卖出规模较大的行业股票。 毕

竟，在一轮上涨行情中，市场总有

“填平洼地” 的冲动，而融资净偿

还和融券规模居前的标的，恰恰就

是两融市场中的做多资金洼地。 后

市随着多头资金回补以及空方资

金平仓，预计相关股票能够获得额

外的股价弹性，并因此带来更大的

超额收益。

认购认沽期权走势分化 3月时间价值加速衰减

□本报记者 马爽

受标的上证50ETF明显

上涨影响，周一50ETF认购期权

价格全线上涨，认沽期权价格则

相应地集体下跌。 截至收盘，3月

购 2250、3 月 购 2300、3 月 购

2350、3月购2400、3月购2450、3

月购2500、3月购2550期权合约

涨幅均超20%，其中虚值合约涨

幅较大， 涨幅最大的为3月购

2550合约，达到90.8%；认沽期权

方面， 除3月沽2550合约跌幅为

39.69%外， 其他7合约跌幅均逾

50%。

现货方面，昨日上证50ETF

高开在2.472点，盘中继续受金融

板块领涨影响， 呈现持续走高，

尾盘报收于2.510点， 涨0.055点

或2.24%；50ETF份额日内成交

略有萎缩至1160万手，成交金额

为28.8亿元。

而按照交易所关于加挂合

约规则， 期权合约存续期间，当

与标的证券收盘价与靠挡价相

比， 实值合约或虚值合约少于2

个时，需在下一交易日按行权价

格间距依序增挂新行权价格合

约， 至实值或虚值合约数至少2

个为止。 因此，由于昨日标的上

证50ETF收报于2.510， 仅有行

权价为2.55元的1个虚值合约，因

此今日将加挂行权价为2.6元的

合约。 至此，期权合约数量也将

增加至72个。

海通期货期权部表示，从隐

含波动率来看，昨日，认购期权

隐含波动率继续有所降低。 且随

着3月期权临近到期， 深度实值

和深度虚值期权合约时间价值

几乎消耗殆尽，特别是深度实值

认购期权合约的时间价值甚至

为负值，可考虑进行套利。

与此同时，期权总体成交量

也有所回升 ， 全日成交量为

23880张，其中3月合约为15512

张，占比约65%。 不过，随着3月

合约到期日的临近，预计其交易

量占比将会不断下降。

银河期货期权策略小组认

为，3月16日， 未平仓量Put （认

沽）/Call （认购）Ratio数值稍

降至0.77， 表明认购期权持仓比

例持续占据优势。 此外， 标的

50ETF的22日年化历史波动率

再创年内新低至36.3%， 期权隐

含波动率则较大， 其中3月平值

（行权价为2.50元） 认购期权和

认沽期权隐波率均降至19%附

近， 而部分合约隐波率为0%，说

明当前该合约权利金价值出现

低估情况，投资者可在盘中隐波

率出现此极端情况下，进行做多

波动率交易。 重点提示投资者，

随着3月合约到期日临近， 需关

注持有头寸风险及后续月份合

约。 策略方面，此前推荐的牛市

价差策略仍是使用当前行情的

最佳选择，仍建议维持持有。

而基于期权隐含波动率以

及标的50ETF未来行情向好的

分析， 海通期货期权部推荐：一

级投资者持有现货；二级投资者

买入4月行权价为2.50元的认购

期权； 三级投资者买入4月行权

价为2.50元的认购期权，卖出3月

行权价为2.45认沽期权。

长江期货期权部则提醒投

资者， 目前距3月期权合约到期

仅剩7个交易日， 但由于虚值合

约的杠杆率与溢价率都较高，需

注意风险。 比如在3月认沽期权

合约中， 行权价为2.3元、2.25元

和2.2元的合约杠杆比率均已以

数千计，而经delta调整的真实杠

杆率也有好几百。 此外，行权价

为2.2元和2.25元的认沽合约溢

价率也都在10以上，这意味着若

将3月合约持有到期， 获得盈利

难度也就越大。 此外，尽管当前

虚值合约价格已极度低，但仍不

建议投资者大量购买，因为当前

价值归零风险越来越高。 操作

上，可逐步换仓至4月，且当前隐

含波动率偏低，可构造做多波动

率策略。

足球改革方案出炉

中体产业强势涨停

沪深两市大盘昨日强势上

攻， 场内题材热点活跃度显著

升温，受益于政策面的刺激，体

育概念股集体走强， 中体产业

更是强势涨停。

中体产业昨日小幅低开

后，震荡攀升，午后涨幅有所扩

大，临近尾盘成交量突然放大，

股价封死涨停板至收盘， 报收

于22.96元。 值得注意的是，昨

日中体产业的成交额为21.32

亿元，较此前显著放量。

3月16日， 据央视新闻透

露 ，《中国足球改革总体方

案》将于今天正式出台。 核心

内容包括：中国足协与体育总

局脱钩，不设行政级别；举办

世界杯、国足踢进世界杯是目

标；建立职业联赛理事会运营

中超； 研究发行中国联赛足

彩；加大国足投入，新建两个

训练基地；2025年建5万所足

球特色学校。 这对体育产业构

成直接利好。

分析人士指出，本次足球

改革总体方案通过后，与足球

相关的产业将会获得极大的

市场发展空间，中体产业则直

接受益，短期该股料将保持活

跃。 (徐伟平)

期债短期调整 不宜过分看空

□本报记者 张勤峰

16日， 国债期货市场继续下

跌，经济数据的“混乱” 加剧市场

预期的紊乱，利率债供给上升预期

及权益市场大涨则提供向下的指

引，最终市场连续第二个交易日下

跌，延续了春节后的调整势头。 市

场人士指出，当前中长债收益率仍

显鸡肋，在供给上升预期和权益市

场上涨等因素刺激下或进一步调

整，但总体上看，经济下行过程难

言结束、 无风险利率仍处下行周

期， 债券短期调整往往不可持续，

过分做空国债期货不可取。

三因素引发期债调整

16日， 国债期货市场缩量阴

跌。 五年期国债期货主力合约

TF1506早盘低开后震荡下挫，收

盘报98.106元，全天下跌0.288元

或0.29%，跌幅较前一交易日有所

收窄。另外，当日国债期货成交量

大幅萎缩， 全天市场共成交2.02

万手， 较前一交易日的4.61万手

减少一半以上。

据市场分析，近期债券市场

调整的压力来源于三个方面：一

是，资金利率处于高位而债券收

益率处于低位，债券估值压力引

发获利了结。 前期中长债在宽松

政策预期支撑下，收益率持续快

速下行， 但是自去年11月以来，

资金利率居高不下，导致短债收

益率始终未能出现突破性下行，

进而造成债券收益率曲线过度

扁平化甚至出现局部倒挂，中长

债收益率显得颇为鸡肋。 在春节

后流动性仍未见明显松缓、降息

政策兑现的情况下，债券尤其是

中长债遭遇机构获利了结。 二

是，市场对经济短期企稳回升的

预期有所上升。 2月份PMI数据

超预期引发市场对经济企稳的

关注，虽然上周披露的工业增加

值、投资、消费等数据全部低于

预期，但具备先行意义的信贷数

据偏强，看好短期经济回稳的声

音仍有所增强。 三是，地方存量

债务置换增加利率债潜在供给，

对利率市场短期投资情绪造成

的冲击不容忽视。 地方存量债务

置换虽然不会增加地方政府债

务余额，但却会带来实实在在的

地方政府债券增量供给，在不考

虑央行货币政策对冲的情况下，

对债券市场尤其是国债、地方债

等利率产品势必会造成一定的

供给冲击。

市场人士表示， 在货币市场

利率未见有效下行的情况下，中

长债仍然面临估值压力， 机构存

在获利了结的倾向， 这是近期债

市调整的一条主要逻辑。 在此背

景下，利率债供给放量预期、经济

回升预期刺激权益市场大涨，进

一步加剧债券市场波动和调整。

短期波动无碍上涨趋势

市场人士指出， 目前资金

利率和短债利率下行仍不明

显，中长债收益率仍显鸡肋，在

供给上升预期和权益市场上涨

的刺激下， 或需进一步调整以

提升风险收益率比， 但总体上

看，我国仍处于经济下行、债务

去杠杆进程中， 无风险利率处

于一个震荡下行的大周期中，

债券市场短期调整往往是不可

持续的， 未来较长时间内债券

收益率仍有下行空间， 过分做

空国债期货不可取。

总体上看， 近期债券收益

率的波动和调整难以持续，对

国债期货下跌空间不宜过分乐

观。 广发期货研究员表示，近期

国债回调较大， 但在经济下行

压力未消失的前提下， 债市调

头还言之尚早， 短期期债回调

后可适当加仓。

认购期权（Call） 1503 认沽期权（Put）

隐波率 持仓量 成交量 涨跌幅 现价 行权价 现价 涨跌幅 成交量 持仓量 隐波率

33.9% 2899 1245 19.7% 0.3075 2.20 0.0003 -57.1% 136 3039 29.0%

31.4% 1079 420 24.1% 0.2598 2.25 0.0003 -80.0% 102 1690 24.5%

0.0% 1113 793 29.7% 0.2055 2.30 0.0005 -84.4% 213 1733 21.6%

19.5% 1146 950 36.6% 0.1519 2.35 0.0019 -77.7% 554 1245 21.3%

20.8% 2003 1035 49.5% 0.1103 2.40 0.0056 -70.2% 1384 1288 20.5%

20.3% 2538 1801 70.4% 0.0702 2.45 0.0144 -62.2% 1239 953 19.9%

19.2% 2786 1468 82.9% 0.0375 2.50 0.0309 -53.4% 1175 560 19.1%

18.8% 2164 2009 90.8% 0.0166 2.55 0.0617 -39.7% 988 627 19.3%

图表 期权涨跌统计


