
“票息” 效应凸显 期债收获五连涨

□本报记者 张勤峰

风险资产的不确定性对比债券

票息收入的确定性， 以及流动性警

情的解除， 巩固了长假前夕的固收

资产需求。 29日，债券期、现货市场

维持暖势， 国债期货各合约继续全

面上涨， 主力合约双双创下阶段新

高，成交增多。 市场人士指出，经济

继续探底，流动性基本无虞，债券风

险可控，收益仍有想象空间，加上长

假“票息”效应，凸显其在大类资产

中的相对优势， 预计季末前债市将

保持偏暖势头， 国债期货下行风险

不大，可适度参与。

期债五连涨

29日，国债期货市场连续第五

个交易日上涨， 五年期国债期货主

力合约TF1512收报 99.16元，涨

0.16%，盘中最高至99.215元，逼近

9月初高点， 该合约全天成交8321

手，较前一日增加2104手；十年期

主力合约T1512收报97.23元，涨

0.31%，日内最高上冲97.31元，创近

四个半月新高， 全天成交4541手，

较前一日增加1133手。

昨日现券市场同样暖意融融，各

路买盘群起出动，卖盘惜售，收益率

曲线各期限全面走低，尤其是中长期

限下行较明显。Wind监测数据显示，

昨日银行间市场1年期国债收益率下

行约2bp，3-10年期关键期限品种均

下行4bp左右。 指标券方面，如待偿

期接近10年的国债150016成交在

3.26%左右， 较前一日尾盘下行

2.5bp，150005成交在3.28%，下行约

2bp； 接近10年的国开债150218多

笔成交在3.67%，下行4bp。

虽处季末时点， 但昨日银行间

货币市场利率窄幅波动， 整体资金

面保持偏松态势。 债券质押式回购

交易中， 隔夜回购利率持稳在

1.89%，7天利率略涨至2.36%。交易

员表示， 季末前跨季跨节的14天、

21天资金需求踊跃，但大行融出稳

定，能够满足需求，借入资金难度不

大。 昨日，央行在9月份最后一次例

行公开市场操作中， 进行400亿元

14天期逆回购交易，继续供应跨节

资金，但因不敌当日到期逆回购，单

日净回笼资金100亿元。 不过，此举

并未对资金面造成太大影响。

三因素强化“票息”效应

市场人士指出， 最近几日债券

市场上涨的主要驱动因素是 “票

息” 效应。 这主要是指，长假期间，

权益、 商品等风险资产头寸将承受

海外市场波动或政策变化等造成的

不确定性风险， 而持有债券至少可

以安享期间票息收入， 因此长假前

机构投资债券的兴趣可能增加。 除

此以外，长假前后，流动性往往呈现

先紧后松的变化， 一些资金也会趁

着长假前流动性收紧而提前进行布

局， 博弈长假后因流动性回暖造就

的交易性机会。

而有交易员表示， 今年这种现

象尤其明显， 背后的原因可能有三

方面： 一是当前流动性状况总体好

于预期，基本没有出现明显的紧张，

且从上周后半周开始， 流动性已转

为均衡偏松态势， 资金利率平稳较

低，机构投资者流动性预期较稳定，

有利于债券投资需求的释放。 二是

当前经济继续探底， 政策环境继续

宽松，债券风险可控，收益仍有想象

空间，投资者持仓的信心较足。日前

相关部分公布的数据显示，8月工

业企业营业收入增加有限而利润明

显下滑， 显示需求低迷以及过剩产

能竞争仍然激烈， 工业企业的经营

环境持续恶化， 对工业产出构成压

力； 耗煤量显示9月发电量同比数

据可能大幅回落， 汽车类消费估计

仍将持续低迷，9月工业产出有大

幅下滑的可能。中金公司报告认为，

央行的货币政策投放与工业增加值

数据密切相关， 伴随着工业产出下

行，货币政策或将有进一步放松，而

债市也有望延续牛市。三是，权益市

场的不确定性和高波动性凸显了债

券资产的避险优势。 目前A股风险

已得到较大程度释放， 但从市场一

致预期来看，短期向上空间不大，向

下未知，仍不对称，且市场情绪尚未

完全稳定，市场波动性仍大。就收益

的安全性和波动性而言， 债券相比

股市及其他风险资产而言仍有相当

的优势。 29日，沪深股市双双下挫，

无疑令固收资产加分不少。

市场人士指出， 季末前流动性

大势已定， 节后或有继续小幅改善

空间，结合经济基本面形势，预计长

假前后债市将保持偏暖势头。 短期

看，国债期货下行风险不大，不过，

期货投资者持仓过节意愿不强，且

短期上涨较明显，需注意波动风险，

适度参与。

上证50ETF期权每日行情

9月29日， 上证50ETF现货报

收于2.127元， 下跌2.16%。 上证

50ETF期权总成交77280张,� 较上

一交易日增加 32.92% ， 总持仓

283096张 ， 较上一交易日增加

4.94%。

认沽认购比为1.09 (上一交易

日认沽认购比1.06)。

当日成交量排名前3的认购合约

合约简称

成交量

（张）

持仓量

（张）

涨跌

幅%

50ETF

购

10

月

2200 7591 19190 -44.23

50ETF

购

10

月

2350 4673 21809 -47.43

50ETF

购

10

月

2150 3776 6288 -39.77

当日成交量排名前3的认沽合约

合约简称

成交量

（张）

持仓量

（张）

涨跌

幅%

50ETF

沽

10

月

2200 7201 9586 29.04

50ETF

沽

10

月

2000 6237 7408 53.14

50ETF

沽

10

月

1850 4842 11963 50.00

当日涨幅排名前3的合约

合约简称

涨跌

幅%

杠杆系

数

成交量

（张）

持仓量

（张）

50ETF

沽

10

月

1900 68.25 -32.00 1987 5005

50ETF

沽

10

月

1950 53.85 -24.93 2952 6191

50ETF

沽

10

月

2000 53.14 -24.60 6237 7408

当日跌幅排名前3的合约

合约简称

涨跌

幅%

杠杆

系数

成交量

（张）

持仓量

（张）

50ETF

购

10

月

2250 -48.74 22.56 2556 7900

50ETF

购

10

月

2350 -47.43 21.96 4673 21809

50ETF

购

10

月

2300 -45.95 21.27 2991 12155

注：（1） 涨跌幅=期权合约当

日结算价/期权合约上一交易日结

算价;

（2）杠杆系数=期权合约价格

涨跌幅/现货价格涨跌幅， 以当天

50ETF收盘价、期权合约结算价来

计算;

（3） 认沽认购比=认沽期权

合约总成交量/认购期权合约总

成交量;

（4） 当日结算价小于0.001元

的合约及当日新挂合约不计入合约

涨跌幅排名;

（5）行权日，到期合约不计入

当日成交量和涨跌幅排名。

免责声明：

以上信息仅反映期权市场

交易运行情况，不构成对投资

者的任何投资建议。 投资者不

应 当 以 该 等 信 息 取 代 其 独 立

判 断 或 仅 依 据 该 等 信 息 做 出

投资决策。 对于投资者依据本

信 息 进 行 投 资 所 造 成 的 一 切

损失，上海证券交易所不承担

任何责任。
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贝因美四连阳

近四个交易日，沪深300

指数偏弱震荡， 累计下跌

2.58%。 成分股中，贝因美逆

势连续上涨，日K线上收获四

连阳， 且近两个交易日连续

涨停， 四个交易日累计涨幅

已达27.55%。

昨日早盘， 贝因美以

13.71元跳空高开，高位略作

盘桓后便直封涨停板， 直至

收盘。 全日上涨 1.28元或

10.04%， 报收于14.03元，位

居昨日沪深300指数成分股

涨幅榜之首。 量能也配合良

好， 昨日成交额达6.4亿元，

而前一交易日为3.24亿元。

该股自 9月 15日触底

反弹以来， 累计涨幅已达

31.12%。从消息面上看，国

家食药监总局日前对 《婴

幼儿配方乳粉配方注册管

理办法 (试行)》向社会公开

征集意见， 这个 “史上最

严” 新政不仅规定一个配

方只能生产一种产品，每

个企业允许生产的配方奶

粉数 量也 将受到严格限

制。 业内预测，2000多个婴

幼儿配方奶粉品牌至少有

一半将被淘汰出局， 行业

集中度会进一步提高，贝

因美等行业龙头有望借助

品牌和技术优势获得更大

市场份额。 在消息面利好

刺激下， 该股有望继续上

行。 (王朱莹)

通化东宝逆势大涨

沪深两市昨日整体处于

回调状态，仅有415只股票飘

红。 受益于东北振兴再起航

以及业绩前景市场较好，通

化东宝昨日逆势上涨5.57%,

在沪深300成分股涨幅榜中

位居第二，仅次于贝因美。

周二早盘， 通化东宝以

21.5元低开，低位横盘整理一

段时间后，多头突然发力，股

价瞬间翻红并进一步震荡走

高，11时12分左右上探至涨

幅5.85%附近。 午后该股维持

高位震荡， 尾盘成交一度明

显放大， 股价进一步上探至

23.12元附近， 但收盘前涨幅

还是有所收窄。 最终，该股上

涨1.21元或5.57%至22.93元。

分析人士认为， 该股近

期反弹有两方面原因。 一是

“十三五” 期间，我国区域经

济发展很可能会实施板块与

轴带结合的区域发展战略,

东北振兴很可能成为下一个

五年的突出重点, 利好通化

东宝等东北概念股； 二是业

绩支撑，方正证券认为,公司

是糖尿病领域的优秀企业,

二代胰岛素稳健增长提供业

绩支撑,三代胰岛素、胰岛素

制剂出口、 子公司长效干扰

素提供未来业绩的想象空

间,长线来看,公司仍然是值

得投资的成长股。 技术形态

上看， 该股依然位于区间震

荡之中， 短期若能进一步突

破120日均线压制，则有望打

开上涨新格局。 (王朱莹)

海普瑞复牌大跌

停牌近三个月的海普瑞

于9月28日晚间公布了终止

收购公告，昨日复牌后，股价

低开后一度震荡拉升， 股价

翻红，不过随后便震荡回落，

一度触及跌停板， 尾盘跌停

板被打开， 报收于24.06元，

下跌9.96%。 值得注意的是，

海普瑞昨日的成交额为6.53

亿元，刷新历史新高，显示资

金高位博弈。

此前， 公司于2015年8

月24日召开第三届董事会第

十四次会议,通过了《关于

全资子公司以 现金 收购

Cytovance� Biologics,Inc.

股权的议案》， 决定其全资

子公司美国海普瑞收购赛湾

生物的全部股权， 成交价格

为20,568万美元，将有助于

公司建立起生物大分子药物

的开发和生产平台, 快速切

入生物大分子制药领域,缩

短构建生物大分子产业链所

需的时间, 并为直接获得该

领域的成功经验提供了有力

的支持。不过9月28日公司发

公告称， 因资产交易双方在

资产价格、 收购后拟整合的

资产等方面存在较大分歧，

公司决定终止此次境内收购

事项。

分析人士指出， 海普瑞

终止收购， 对于公司构成利

空。 此外，公司停牌期间，市

场再度下行， 短期该股补跌

压力较大， 建议投资者不要

盲目介入。 (徐伟平)

中体产业放量上涨

昨日体育概念表现强

势， 早盘体育指数即大幅领

涨，力帆股份、道博股份等多

只股票以涨停报收， 中体产

业也获得提振， 昨日逆势上

扬，日涨幅达到2.39%，报收

于18.40元。 昨日，该股成交

额为15.55亿元，较前一交易

日的6.85亿元明显放量。

昨日早盘， 中体产业先

扬后抑，跟随大盘翻绿休整，

下午13时45分左右， 伴随大

额买单涌入， 该股股价上探

至18.99元，之后涨幅有所收

窄，但收盘时依然报收红盘。

消息面上， 中超公司股

东近日通过投票决定， 体奥

动力（北京）体育转播有限

公司以5年80亿元的价格成

为2016-2020年中超联赛电

视公共信号制作及版权征集

项目的优先谈判单位。 这意

味着，继欧洲五大联赛之后，

中超成为转播费用最贵的足

球联赛。

不过， 分析人士认为，

目前市场短炒情绪浓厚 ，

热点持续性较差， 建议融

资客高抛低吸， 及时落袋

为安。 (叶涛)

行业高景气提振探路者

中国旅游研究院武汉分

院最新发布的《2015中国旅

游业发展报告》显示，我国旅

游产业保持较高增长， 旅游

消费日益火爆， 市场前景广

阔。 这为探路者逆势维持股

价上行提供了契机。

探路者昨日以16.97元

低开， 全天大部分时间维持

整理格局， 直至午后随着成

交额急剧放大， 股价出现一

波强势上扬；尾盘，做多预期

再度激发资金介入， 刺激该

股再度走强，最终以17.83元

报收， 上涨0.46元或2.65%。

昨日该股成交额为4.26亿

元， 较上一交易日的2.69亿

元增长明显。

上述报告显示，2014年

我国在线旅游市场交易规模

达到3077.9亿元， 较上一年

增长38.9%，未来几年仍会保

持较快增幅， 在线旅游市场

发展前景看好。此外，报告还

指出，2014年中国内地公民

出境游达到1.1亿人次，增长

速度达到18.7%。

市场人士表示， 移动互

联网、 大数据和旅游业相结

合，带来旅游产业的新变革，

在线旅游领域竞争力较强的

上市企业将更具优势。 随着

国庆假期到来， 预计相关概

念股还会持续表现， 建议投

资者暂时保留该股融资仓

位。 (叶涛)

期权隐含波动率继续回落

□本报记者 马爽

昨日，50ETF价格走低，推升认

沽期权合约价格， 而认购期权合约

价格全线下跌。 平值期权方面，10月

平值认购合约 “50ETF购10月

2150”收盘报0.0412元，下跌0.0272

元或39.77%；10月平值认沽合约

“50ETF沽 10月 2150” 收盘报

0.0965元，上涨0.0261元或37.07%。

波动率方面， 昨日期权隐含波动

率整体继续小幅下降。 截至收盘，10月

平值认购合约“50ETF购10月2150”

隐含波动率为20.55%；10月平值认沽

合约“50ETF沽10月2150”隐含波动

率为35.58%。 目前，认沽期权隐含波动

率虽整体仍高于认购期权隐含波动率，

但两者之间差距进一步缩窄。

光大期货期权部刘瑾瑶表示，

昨日上证50ETF下跌至震荡区间

的下缘，考验2.1元一线支撑。 一旦

价格跌破区间，投资者可以尝试买

入认沽期权。

海通期货期权部指出，考虑到

长假来临，建议投资者买入保护性

认沽期权进行避险。推荐一级投资

者考虑买入下月认沽期权避险；二

级投资者方面，对于风险型的投资

者可以考虑买入下月平值附近跨

式组合，期待市场走出方向，稳健

性的投资者可以参考一级投资者

策略；三级投资者如果看好波动率

反弹， 可以考虑构建日历价差策

略，卖出当月合约，买入相同类型、

相同行权价格的下月合约，稳健性

投资者可参考一级投资者策略。

两融余额低位震荡 净买入格局再现

□本报记者 李波

9月28日，两融余额报9287.01

亿元，环比微增，融资净买入格局再

现。 其中，沪市两融余额环比下降，

深市两融余额环比增加， 深强沪弱

格局明显。 申万一级行业板块大部

分实现融资净买入， 其中计算机板

块净买入规模遥遥领先，地产、银行

等权重板块的净偿还额居前。 分析

人士指出，28日市场个股全面反

弹，两融余额依然维持低位震荡，反

映融资客情绪较为谨慎。临近长假，

资金做多意愿不足， 预计市场短期

将延续箱体震荡和存量博弈格局。

两融余额持续低位震荡

截至9月28日，沪深两市两融余

额报9287.01亿元， 环比小幅增加，

连续第二个交易日跌破9300亿元。

另外， 在25日融资净偿还125亿元

后，28日两市重回融资净买入格局。

据Wind数据， 截至9月28日，

沪深股市融资融券余额报9287.01

亿元， 较上个交易日微增11.41亿

元。 其中，沪市两融余额报5801.74

亿元， 较前一交易日下降9.94亿

元；深市两融余额报3485.27亿元，

较前一交易日增加21.34亿元。 沪

深两市融资余额一降一升， 反映

当日融资客继续重点参与中小盘

股票。

融资方面， 沪深股市融资余额

报9258.09亿元。 当日买入额为

417.92亿元， 环比前一交易日的

531.98亿元下降； 当日偿还额为

406.85亿元， 环比前一交易日的

657.08亿元也出现下降。由此，当日

实现融资净买入11.06亿元，25日的

净偿还格局得以扭转。

融券方面，7月28日的融券余

额为28.93亿元， 环比25日的28.58

亿元小幅增加。 融券余量和当日卖

出量分别为5.44亿股和0.15亿股。

分析人士指出， 目前市场情绪

整体仍偏谨慎， 加上节日临近资金

无心恋战，使得两融市场整体低迷。

即便28日市场上涨，个股全面反弹，

两融余额也并未出现明显回升，而

是持续低位徘徊。 随着去杠杆进入

尾声，两融余额降幅放缓，但预计仍

有一定下行空间。 在做多情绪回归

之前， 预计两融余额将延续弱势区

间震荡。

大部分行业出现融资净买入

28日，大部分行业板块实现融

资净买入， 其中计算机板块净买入

额遥遥领先。

28个申万一级行业板块中，有17

个板块实现融资净买入。 其中，计算

机板块的融资净买入额最大， 达到

10.85亿元，汽车、传媒、医药生物和机

械设备板块的融资净买入额分别为

3.87亿元、3.39亿元、2.06亿元和1.74

亿元，其余板块的融资净买入规模均

在1亿元以下。 剩余11个板块遭遇融

资净偿还，其中，房地产、银行和公用

事业板块的融资净偿还额最大，分别

为2.74亿元、2.65亿元和2.16亿元；相

比之下，食品饮料和钢铁板块的融资

净偿还额较小，在千万元以下。

个券交易方面，399只股票实

现融资净买入，其中，乐视网、长安

汽车、 万达信息和光线传媒的融资

净买入额居前， 分别为2.36亿元、

1.60亿元、1.29亿元和1.17亿元，赣

锋锂业和威创股份的融资净买入额

超过1亿元；相比之下，在492只融

资净偿还股票中， 万科A、 梅雁吉

祥、 中国重工和浦发银行的融资净

偿还额较大，分别为1.73亿元、1.25

亿元、1.05亿元和1.03亿元。

从行业和个股的融资数据来

看，品种分化特征明显，新兴产业和

二线蓝筹获得融资客布局， 大盘蓝

筹股则遭遇大幅偿还。 分析人士指

出，在存量博弈格局下，融资客将更

为青睐深市中小盘品种， 操作上也

将呈现快进快出的短炒特征。

期指弱势震荡 10月料迎反弹

□本报记者 叶斯琦

9月29日， 受隔夜欧美股市大

跌影响，期指低开低走，盘中呈现弱

势震荡态势，尾盘虽有小幅反抽，但

未能收复失地。分析人士指出，当前

三大股指仍然维持贴水结构， 但是

贴水幅度较前期已经减少， 市场情

绪逐渐趋稳。 展望10月行情，期指

在技术上存在反弹需求。

期指显疲态

昨日， 期指震荡走弱。 截至收

盘，沪深300期指主力合约IF1510报

收于3082.8点，下跌66.4点或2.11%；

上证50期指主力合约IH1510报收

于2094.2点， 下跌40点或1.87%；中

证500期指主力合约IC1510报收于

5914点，下跌78点或1.3%。

期现价差方面，期指依然维持

贴水状态， 中证500期指贴水幅度

有所收窄。 截至收盘，IF1510合约

贴水96.05点，IH1510合约贴水33

点，IC1510合约贴水189.61点。

国海良时期货金融衍生品研

究主管程赵宏指出，最近几日大盘

窄幅震荡态势比较明显，这主要是

因为临近节假日，资金避险情绪较

浓，参与热情不足。 同时，临近季

末，资金面趋紧，场内外资金参与

不足。 此外，前期大幅反弹也使得

市场本身有调整的需要。

至于昨日沪深300期指表现更

弱， 方正中期期货研究员彭博表

示，这主要因为权重股和题材股走

势均疲弱，权重方面除了券商股尾

盘有所走强外，银行、保险等权重

相继下跌，而前期走强的题材股昨

日开始疲弱甚至跳水，这都拖累了

沪深300期指的走势。

基差方面，分析人士指出，沪深

300期指依然呈现出远月贴水大于

近月的格局， 且近月贴水在100左

右，幅度较大，而且目前市场流动性

受到限制，贴水难以引发资金套利，

但从整体格局来看，市场依然偏空。

10月反弹概率大

量能方面， 沪深300期指和上证

50期指成交量有所放大， 而中证500

期指成交量则减少。 沪深300期指总

成交量较上一交易日增89手至14902

手，上证50期指总成交量较上一交易

日增553手至5407手， 中证500期指

总成交量则减少836手至9770手。

从当前的成交量来看，期指市

场交投总体清淡，市场热情不高。

展望后市，程赵宏表示，期指

10月上涨概率较大。 一方面，股市

经过三季度的大幅下跌，少数价值

股和绩优股开始显露投资价值，市

场整体估值也逐渐趋于合理；另一

方面，四季度财政政策和货币政策

势有望进一步加码，政策底有望催

生出市场底；此外，经过这一个多

月的底部调整， 恐慌情绪逐渐消

退，市场本身在积聚做多的动能。

福能武夷投资研究员陈溢洲

也表示，10月份不是太悲观。 股指

月线罕见四连阴，中短期内市场处

于箱体震荡格局之中，市场去杆杠

过程接近尾声，期指继续大幅杀跌

动能不足，10月份期指存在技术性

反弹可能。 不过，鉴于经济持续走

低，场外资金缺乏入市意愿，期指

出现大级别上涨的概率不大。而从

更长周期来看，尚未发现推动市场

重回牛市的有生力量，长期投资者

可能还需要等待更好的入场时机。

彭博则认为，10月总体应呈现

先抑后扬的行情，不过中期来看下跌

趋势仍将主导未来几个月的行情。国

庆长假期间海外市场可能继续延续

弱势， 这将影响到10月后中国市场

的走势，但后期市场新的热点可能将

引发新一轮较大的反弹行情。从量能

上看， 目前月线量能已逐步缩小，从

跌幅来看， 沪指跌幅已经超过40%，

因此3000点以下存在一定的支撑，

技术上存在一定反弹需求。

多头增持力度大 短线料偏多

□本报记者 叶斯琦

昨日，期指持仓出现小幅增加。

其中， 沪深

300

期指总持仓量增

216

手至

39457

手，上证

50

期指总持仓量

增

517

手至

17528

手，中证

500

期指总

持仓量则小幅减少

38

手至

13873

手。

主力方面，昨日多方总体增仓

幅度大于空方， 尤其中证

500

和上

证

50

期指多方均出现明显增仓。 总

体来看，在

IC1510

合约中，多方前

20

席位累计增持

222

手， 空方前

20

席位则累计减持

47

手。

IH1510

合约

中，多方前

20

席位累计增持

433

手，

空方前

20

席位仅仅增持

181

手。 沪

深

300

期指虽然多空变动较为均

衡，但多方增仓幅度也大于空方。

分析人士指出， 持仓变动表

明，短期来看，市场对于

9

月最后

一个交易日的走势总体看多，多

头主力有增仓的趋势， 期指可能

将维持震荡上涨的行情。

中金公司：隔夜欧美股市大幅

下挫，日本和香港市场创出近期新

低。

A

股来之不易的反弹走势受

挫。 创业板指数早盘走势尚属坚

挺，在低开后快速翻红，无奈权重

股逐级下行，国企改革板块的领跌

更是打击本已脆弱的投资者情绪。

节前最后一个交易日，成交恐更加

清淡，市场将很大程度上取决于外

围表现。

广发期货： 昨日沪指低开后

多空力量胶着， 整体呈现横盘整

体之势。 午后或受资金离场意愿

影响，遭受一波跳水，随后券商板

块强力护盘，小幅收复失地，但收

盘仍在

3050

点下方。

近期统计局公布了

1-8

月规模

以上工业利润数据，大幅不及市场

预期的数据直接催化投资者对未

来经济的担忧情绪。 成交量方面，

本周两个交易日市场成交量再创

下年内地量，直接反映出市场人气

趋冷，外围欧美股市的动荡也或加

剧了

A

股市场投资者的离场意愿。

在市场参与度明显下降的背景下，

预计市场将再续弱势格局，建议投

资者可空仓观望，等待节后趋势明

朗信号。（叶斯琦整理）


