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指数名 开盘 收盘 最高价 最低价 前收盘 涨跌 涨跌幅(%)

商品综合指数

60.77 60.70 0.07 0.12

商品期货指数

717.02 713.65 719.57 712.14 716.66 -3.00 -0.42

农产品期货指数

815.08 811.99 816.15 810.82 815.63 -3.63 -0.45

油脂指数

555.42 552.03 555.73 549.45 557.07 -5.03 -0.90

粮食指数

1184.26 1183.42 1186.71 1176.10 1184.53 -1.11 -0.09

软商品指数

767.84 770.74 771.68 767.13 767.55 3.19 0.42

工业品期货指数

638.33 634.81 641.74 632.29 637.09 -2.28 -0.36

能化指数

597.51 595.48 599.43 591.67 596.23 -0.75 -0.13

钢铁指数

415.15 411.99 420.46 409.38 414.27 -2.28 -0.55

建材指数

495.92 490.58 497.55 488.89 496.50 -5.91 -1.19

指数名称 开盘价 最高价 最低价 收盘价 涨跌 结算价

易盛农期指数

976.43 980.24 974.89 977.54 3.93 977.79

易盛农基指数

1088.12 1094.79 1087.96 1092.58 4.95 1092.68

东证期货量化策略指数

累计收益率

215.94%

预期年化收益率

70.23%

夏普比

3.06

最大回撤比

25.50%

索提诺比率

9.73

胜率

57.91%

注：最近一周商品期货多数品种维持震荡，股指期货呈现底部

攀升行情。综合影响下，东证期货量化策略指数最近一周净值小幅

上涨

0.1018

，过去

20

个交易日净值小涨

0.1722

，过去

100

个交易日净

值上涨

0.5297

，

2016

年累计净值上涨

0.2354

。 自东证期货量化策略

指数发布至今累计净值

3.1594

，高于基准

150.12%

。

东证期货量化策略指数，涵盖国内四大期货交易所的所有活跃

品种。 该指数以追求

绝对收益的量化策

略作为基础，综合了

各主要量化策略类

型， 包括趋势投机

型、 套利对冲型、高

频交易型、量化择时

型等。 以上证国债指

数上浮

5%

作为基准，

综合反应量化策略

在各市场状态下的

预期表现。

认购期权多数走低

受标的50ETF价格缩量

下跌以及2月期权行权日周三

到期影响，昨日3月平值价位附近

期权合约成为成交量最为活跃的

期权合约，且认购期权多数走低，

认沽期权多数上扬。 平值期权方

面，3月平值认购合约“50ETF购

3月2050”收盘报0.0450元，下跌

0.0027元或5.66%；3月平值认沽

合约 “50ETF沽3月2050” 收

盘报0.0863元， 上涨0.0097元

或12.66%。

成交方面， 昨日期权成交

量出现下降，单日成交166363

张， 较上一个交易日减少

75042张。 其中，认购、认沽期

权分别成交 91934张、74429

张。 期权成交量认沽认购比

（PC� Ratio）为0.81，上一交易

日为0.71。 持仓方面，期权持仓

量增加， 总体期权未平仓总量

增加2.66%至603548张。 成交

量/持仓量比值为27.56%。

波动率方面， 认购期权波

动率有所回升，不过，认沽期权

波动率仍明显高于认购期权。

截至收盘，3月平值认购合约

“50ETF购3月2050” 隐含波

动率为22.61%；3月平值认沽

合约 “50ETF沽3月2050” 隐

含波动率为33.48%。

“作为期权买方构建套利

组合时， 可以多选择认购期

权。 ” 光大期货期权部张毅表

示。 他建议，3月期权成长为新

的主力月份合约， 稳健型交易

者可将关注重点转到3月期权

合约。 （马爽）

塑料关注3月份做多机会

□本报记者 马爽

2016年以来，国内塑料期货整体延续去年

11月下旬以来的震荡上行态势。 不过，近日盘

面呈现出明显调整压力。 截至昨日收盘，塑料

期货主力1605合约收报8780元/吨， 跌50元/

吨或0.57%。

分析人士认为，目前石化企业库存压力不

减，部分继续下调出厂价格，市场跟跌走软。当

前下游处于开工生产初级阶段，开工率整体偏

低，货源消化能力欠佳，令塑料期价走势承压。

不过随着后市陆续正常生产， 将对PE市场形

成支撑。

现货方面，昨日市场价格部分走高，各大区

线性价格上涨。线性期货高开震荡，给予市场利

好支撑，商家随行小幅高报。但终端需求无明显

变化，观望情绪较浓，按需采购为主。

“目前来看， 影响塑料期价走势的关键因

素主要包括原油价格走势及国内政策、 石化企

业原料库存以及元宵节后下游复工进度。 ” 国

信期货分析师贺维分析认为。

从基本面来看， 目前塑料市场整体情况仍

偏弱。 “国内政策暖风频吹， 风险偏好略有修

复，但国际油价起伏不定，市场外部因素难以形

成单边共振。 此外，节后下游复工迟缓，原料外

采不足，塑料现货成交疲软，石化被迫降价去库

存，加重终端观望心态，而期货升水结构亦抑制

市场上行。 ”贺维认为,短期塑料期价仍存在调

整压力，去库存进度将主导行情节奏，可关注3

月农膜需求释放的多头机会。

黄金ETF大幅增仓

空头“打盹” 黄金臆想新牛市

□本报记者 官平

恐慌成了黄金市场的“疗伤药” ，年初金

融市场动荡引发金价暴涨， 投资者大幅增持

黄金ETF（交易型开放式指数基金）。据相关

机构监测，截至2016年2月22日，全球8大黄

金ETFs持仓总量为1271.821吨。德国商业银

行于日前发布报告称， 今年黄金ETF基金持

仓流入已超过2015年流出的总和。

黄金闪耀全球。2016年至今，国际金价

上涨近15%。 截至2月23日记者截稿时，纽

约黄金期货4月合约价格报每盎司1219.0

美元。 有观点认为黄金已经重返牛市。 中

国证券报记者采访多位专业人士发现，黄

金出现大牛市往往伴随着通货膨胀的明

显上升，而本轮黄金价格上涨的驱动力自

于避险，在美联储加息背景下，黄金大牛市

重现概率小。

外围市场恐慌情绪弥漫

春节前后，国际金融市场大幅动荡，整

体市场前景扑朔迷离，隐含较大风险。 业内

人士表示， 目前金融市场风险偏好并未出

现明显反转，避险需求较为强烈。

一直以来， 黄金被认为是资金避险港

湾。金价自2013年暴跌以后，其避险属性备

受市场怀疑，但在金融市场大动荡之际，投

资者仍然纷纷选择黄金。 数据显示，全球最

大的黄金ETF—SPDR� Gold� Trust继上

周五（2月19日）大幅增仓19.332吨之后，2

月22日继续大幅增仓19.331吨， 持仓创

2015年3月以来新高。

混沌天成期货研究员孙永刚表示，从全

球ETF持仓量的角度确实看到了投资者在

不断买入， 而市场追涨的情况再次呈现，对

于黄金的牛市言论其实市场一直是存在的，

只是在价格上涨之后会被变得更加明显一

些而已，关于黄金价格的底部区间，应该说

可以相对明确的认知，只是是否会快速的大

幅上涨，应该还是要保持相对的谨慎。

乐观情绪正在黄金市场弥漫。 长江期

货分析师王琎青表示， 黄金ETF持仓量大

幅增加， 说明市场资金在寻求新的资产配

置方式，特别是在全球股市仍存下跌风险，

全球部分央行开始实行负利率政策， 这种

金融市场环境会导致资金开始偏向去购买

避险资产，比如黄金，也预示着市场资金仍

然对后市的风险资产持谨慎态度。

“春节期间，外盘黄金大涨逾5%，主要

原因是欧美股市下挫、 耶伦鸽派讲话及地

缘政治紧张所致。” 上海中期研究所副所长

李宁表示，受此影响，猴年第一个交易日，

沪金大幅跳空高开，远胜其他商品涨幅。新

年第一个交易周，由于风险偏好升温，黄金

维持高位震荡格局。从资金面上来看，投资

者买兴渐浓， 或许意味着黄金在逐渐摆脱

底部区域，但短期来看，金价由于过快上涨

面临着一定的调整压力。

黄金重现大牛市概率小

由于黄金价格自去年12月初低点1045

美元至本月中旬，曾一度反弹超过20%，超

过20%的反弹， 往往认为是趋势被扭转的

信号。

ETF是黄金市场投资者情绪的重要表

现。 有观点认为， 投资者蜂拥买入黄金

ETF，也预示着黄金市场牛市重现。 多位业

内人士对中国证券报记者表示，ETF只能

作为验证指标， 不能作为投资的先行指标

对待，ETF本身就是一个被动型的产品，单

纯从黄金ETF增仓还不足以说明黄金可能

出现牛市。

孙永刚分析指出，现阶段，市场对于全

球经济再度下滑的风险担忧是比较明显

的， 呈现出来是由于全球负利率造成的欧

美股市泡沫与经济复苏的不对应性， 以及

中国经济面临的高杠杆问题， 在去产能过

程中可以遭遇的经济下滑风险， 这两大风

险点成为市场买入黄金对冲需求的关键因

素， 而这两点的持续发酵才会成为黄金价

格牛市大涨的关键因素。

一直以来， 美联储的货币政策都与金

价紧密相关。王琎青表示，伴随着全球经济

增速放缓， 美国经济也开始受到外围市场

的拖累， 市场开始预期美联储加息步伐将

明显放缓， 并且在讨论美国实行负利率的

问题。 一旦美国加息步伐放缓，对于金价而

言构成利多。 反之， 一旦美国经济企稳复

苏， 特别是在二季度美国经济一般会表现

不错，好于一季度，如果出现这种情况，美

联储再度升息预期加强，将会利空金价。

王琎青认为， 现在还不能完全认为黄

金已经进入牛市， 目前金价的上涨仍属于

超跌之后的跌深反弹行情。 回顾之前金价

的历史走势， 黄金出现大级别的牛市往往

伴随着通货膨胀的明显上升， 而本轮黄金

上涨的驱动力更多来自于避险。 如果美国

实际利率开始出现明显回落， 或者由正转

负，黄金才能迎来较大级别的上涨行情。

黄金是否开启了新一轮牛市， 目前还

需要继续观察。 黄金钱包首席研究员肖磊

表示，此轮金价的上涨有一个重要的背景，

就是全球股市、外汇，以及原油市场的大幅

波动，这导致避险资金从这类市场流出，进

入黄金市场避险，这类资金投机意愿较强，

如各类风险资产有所企稳， 随时会选择在

黄金市场获利了结，引起价格回落。虽然牛

市预期还有待观察， 但黄金市场延续了接

近四年的单边下跌行情应该结束了， 随着

流入黄金市场的沉淀资金越来越多， 黄金

价格的底部会越来越明显， 金价至少进入

了筑底回稳的阶段。

权重休整题材受捧 IF有望冲击3200点

□本报记者 张利静

周二，三大期指低开后下行，午后2时

30分左右开始反弹，尾盘跌幅收窄。 A股全

天弱势，一度失守2900点并回吐周一涨幅，

尾盘重新拉升。分析人士认为，当前市场情

绪得到一定修复，对利多反应较为敏感，若

短期炒作题材增多， 期指短期大概率向上

突破，但中期不确定性增加；短线来看，大

盘上方压力在3200点一线。

情绪持续修复 多头优势仍在

截至昨日收盘，三大期指主力合约均收

绿盘，IF1603报3022.4点， 跌幅为0.63%；

IH1603报1998.2点， 跌幅为0.88%；IC1603

报5845.0点，跌幅为0.40%。昨日期指市场较

现货市场抗跌明显。三期指主力合约贴水幅

度有所收敛。截至收盘，IF1603贴水67.0点，

IH1603贴水31.3点，IC1603贴水225.5点。

期 指 成 交 持 仓 方 面 ，IF1603 成 交

18091手， 持仓35773手， 日增仓21手；

IH1603成交6490手，持仓16104手，日增仓

135手；IC1603成交11641手， 持仓20712

手，日增仓147手。 从沪深300股指期货总

体持仓变化情况来看， 前五主力净多持仓

占比近两日减少至1.68%，前二十主力净空

占比减少至2.29%。

美尔雅期货分析师王黛丝认为， 沪深

300期指主力持仓的变动情况显示主力多

头有一定获利并采取减仓操作， 空头则谨

慎观望。

王黛丝认为， 从A股近两个交易周的

反弹情况来看，可以看出，市场资金情绪有

所恢复。 节后第一周， 证券保证金大幅回

流，净流入1415亿元。节前低迷的两融余额

连续回升，至本周一达到8873.61亿元。

从基差变化情况来看， 银建期货分析

师张皓认为， 当前期指市场虽然基差为正

数，继续保持贴水现货指数状态，但是昨日

三大期指近月合约跌幅均小于现货指数，

并且持仓量有所增加， 表明虽然在前期大

幅下跌过程中多头损失惨重， 但随着反弹

行情的不断进展， 当前多方正在逐渐聚集

起力量，因此跌幅小于现货指数。

数据显示， 昨日沪深 300指数报

3089.36点， 跌幅为0.95%； 上证50指数报

2029.52点，跌幅为1.19%；中证500指数报

6070.50点，跌幅为0.54%。

王黛丝认为，从昨日走势看，虽然期指

尾盘跌势明显修复， 但反映出市场短期继

续快速向上面临阻力。 从大方向看，目前仍

然处于下跌后的反弹趋势中， 短线处于反

弹暂时遇阻的小回调中。 市场可能经历一

下盘整或回调后再重新向上，但总体看，尚

未达到合适的反弹高度，仍以看反弹为主，

目标位3200点左右。 近期房地产去库存政

策频出，稳增长政策继续发力。 月底开始进

入两会窗口时期，有望提振更多题材热点。

大盘估值处于低位，股指期货可逢低建多。

广州期货期指分析师黄苗则表示，年

后首周至今，股指在超跌反弹动力、两会即

将召开、 房地产新政频出等利好消息提振

下迎来将近6%的反弹，然而盘面上热点散

乱并缺乏持续性则表明当前市场仍在弱势

区间， 股指短期需要时间消化上方获利浮

筹，震荡风险不断增加。 再考虑到两会召开

在即，预计一些题材股还有一定炒作空间。

对期指而言， 利好逐步消化后继续反弹概

率不大，预计在当前点位弱势震荡。

中线不确定性增加

从三大期指的内部分化情况来看，昨

日中证500期指跌幅小于上证50期指及沪

深300期指合约。

对此，张皓解释认为，周一指数跳空上

涨后，昨日市场回踩缺口并得到一定支撑，

由于没有出现较大利空新闻， 因此本次市

场调整主要是连续上涨后的技术面要求，

并且在回踩五日线后， 指数在煤炭等权重

板块带领下走出了一波反弹走势， 市场跌

幅有所缩小。 当前权重股板块走势有所分

化，有色、钢铁和煤炭在下跌回调过程中表

现较强，而前期有不错表现的地产，金融等

板块表现偏弱，因此造成中证500期指昨日

表现偏强。

展望后市，张皓认为，从昨日市场走势

来看，在盘中下跌过程中，权重板块并不是

全部大跌，依然有部分权重板块起到稳定的

作用，因此一旦权重股集中的金融板块能够

有所表现，那么指数短期内震荡整理后将再

次创出阶段新高，延续当前反弹行情。否则，

市场一旦下破前期缺口，期指后市还将承压

走弱，并且上证50期指与沪深300期指合约

反弹高度将弱于中证500期指合约。

方正中期期货分析师彭博则较为悲观，

他分析认为，昨日指数出现了高位回落的态

势， 股指期货总体来说也出现了下跌走势，

收盘前跌幅有所减弱，总体来说，目前指数

依然处于技术上的压力位，两会前政策方面

依然存在较大不确定性，因此短期难以形成

上涨趋势。目前的反弹从力度上来看较为疲

弱，中线可能仍有下跌行情，尤其是目前汇

率问题并未解决的情况下，各地地产去库存

也使得资金分流至房地产资金池的趋势较

为明显。总体而言，短期指数利好有限，可能

继续开始下跌筑底的行情。

■ 机构看市

方正中期期货：周一股指强势上攻，上

证指数站上

2900

点关口。盘面上，主要以黑

色产业链相关行业和券商保险等权重股拉

涨，中小创并未形成良好的轮动。 同时，回

顾近几轮的反弹行情， 煤炭有色板块孱弱

的基本面决定了其往往是最后上涨的品

种， 煤炭有色的上涨大概率的预示着反弹

承压。期指看空情绪升温，价差发散。维持

本周谨慎看空的判断，周度沪深

300

指数阻

力位

3200

点，支撑位

2890

点，中线空单、套

保单可借机入场。

中信期货：近期政策面动作频繁，供给

侧改革加速， 煤炭钢铁等行业制定去产能

目标， 房地产有多项配套措施配合消化库

存，政策进入密集期有望吸引资金回流。另

一方面货币政策相对宽松， 为市场提供适

宜的环境。 短期来看市场成交金额有回暖

迹象，内外市场整体风险偏好回升，建议投

资者多单持有， 关注市场流动性以及 “两

会”期间相关动态。

国投安信期货：融资余额出现连增，市

场利率降低，

1

月底以来的反弹趋势已经确

立。但证券法修订预期对股市是较大利空，

对市场的短期信心有所打击， 反弹或将迎

来短期回调蓄势。安全边际：关注欧美股指

是否继续反弹。 操作建议：短线多单减仓，

等待可能出现的短期回调； 长线空单可持

有，股市仍未见底。

金石期货：春节过后，虽然央行回收

了流动性，但是考虑到目前市场整体的货

币宽松，逆回购的大面积到期对于市场的

冲击有限，并没有破坏股市上涨的外部环

境。其次，随着央行稳定汇率，人民币贬值

预期下降，前期市场的利空因素衰竭。 再

次，“两会”召开前期，市场政策预期加强，

有助于提升市场的整体偏好。加之随着股

市的下跌，市场的整体市盈率较低，泡沫

逐渐被剥离。 因此，后市股指期货上涨的

概率较大，主力

IF1603

合约有望涨至

3200

点。 （张利静 整理）

需求回暖仍需时日 豆粕上方空间有限

□徽商期货 伍正兴

当前，随着南美大豆上市压力逐步放

大，豆粕面临的下行压力或增大。 尽管近

月进口大豆到港量偏少以及元宵节过后

饲料厂还有一轮补库预期，但生猪存栏量

等数据并未出现实质性改善，豆粕上涨缺

乏动力。 在供应足需求差的大环境下，豆

粕上行空间有限。

从现货市场来看，当前豆粕价格总体

呈稳中趋弱态势运行。 目前，元宵节后饲

料厂还有一轮补库预期以及近月进口大

豆到港量偏少，在一定程度上提振了豆粕

行情走势，但在南美丰产预期、春节期间

畜禽集中出栏需求不济等因素的共同影

响下， 供需面不会出现太紧张的现象，故

而对豆粕价格提振幅度或将有限。

数据显示，沿海地区普通蛋白豆粕价

格在2530-2600元/吨一线， 较节前下跌

了20-80元/吨。 豆粕现货价格的相对弱

势，在一定程度上不利于提振其期价的行

情走势。

从下游需求来看， 养殖业恢复依旧缓

慢，对行情推动作用有限。 因饲料厂仍在消

化库存为主，节后恢复开工以来，国内各油

厂豆粕现货成交清淡，多以成交基差为主，

豆粕提货情况也欠佳。 整体来看，国内养殖

业持续低迷， 尤其是生猪养殖并没有出现

实质性好转，在很大程度上制约饲料需求。

统计数据显示，当前，我国生猪存栏

量和能繁母猪存栏量等养殖市场指标性

数据均处于相对低位运行。 截至2016年1

月，我国生猪存栏量为37343万头，较去

年12月的38379万头减少1036万头，较

2015年1月的40555万头大幅减少3212万

头。 生猪存栏量处于相对低位，故而对饲

料的消耗有限，不利于提振包括豆粕在内

的饲料原料行情走势。

此外，截至2016年1月，我国能繁母

猪存栏量为3783万头， 较去年12月份的

3798万头减少了15万头，亦较2015年1月

份的4190万头大幅减少407万头。 能繁母

猪存栏量处于低位水平，表明市场供应仔

猪能力不强，也意味着生猪存栏量补充来

源收窄，从而不利于其生猪存栏量的可持

续性增加，即生猪存栏量规模短时间内难

以恢复，进而不利于对饲料原料的消耗。

由此可知，我国生猪存栏量及能繁母

猪存栏量等养殖市场指标性数据处于低

位水平，这意味着生猪养殖市场对饲料及

饲料原料的消耗进度有所放缓，终端市场

消费依旧不佳，国内生猪养殖业恢复和改

善仍需时日，故而需求端对饲料行情的推

动作用有限。 在需求不济的状况下，油厂

挺价信心或将有所松动，豆粕后期走势仍

难乐观。

综上所述，大豆供应总体依然保持宽

松，而生猪存栏量及能繁母猪存栏量均处

于相对低位水平运行， 可谓供应足需求

差，也就是国内豆粕市场缺乏实质性利多

支持，故而豆粕上行空间有限。

玉米维持空头思路

春节过后， 在市场定向销

售以及2016年临储政策调整

等利空影响下， 国内玉米期货

大幅下跌。截至昨日收盘，玉米

期货主力1609合约盘中一度

创下阶段新低1626元/吨，最

终收报1642元/吨，跌0.61%。

与此同时，现货市场上，节

后东北现货尚未恢复。 而华北

深加工企业开工较早， 玉米购

销启动较早， 现货价格整体呈

下跌态势。 截至2月22日，潍坊

玉米现货价格 （国标三等）

1790元/吨，较节前（2月5日）

现货价格下跌50元/吨。

招商期货分析师魏金栋表

示：“目前来看，主导玉米期价

走势的关键因素仍是政策。 ”

资料显示，截至2016年2月

20日， 东北临储玉米收购总量

达8382万吨，创出历史纪录，其

中黑龙江收购3755.4万吨，吉

林收购2407.3万吨， 辽宁收购

697.9万吨， 内蒙古收购1521.4

万吨。 2月16日，国家粮食局发

布《关于请抓紧推荐参与超期

存储粮食定向销售加工企业初

步名单的函》的通知，定向范围

是全国的酒精、 饲料及淀粉加

工企业， 而定向价格及数量尚

未确定。 但市场对此反应剧烈，

期现价格均出现下跌。 2月19

日， 市场传闻2016年临储收购

定价在1400-1500元/吨，同时

给予农户500-600元/吨补贴，

变相实行目标补贴政策。 虽然

补贴额度有些争议， 但2016年

玉米临储制度改革将围绕着中

央一号文件确定下来的“市场

定价、价补分离” 原则进行，逐

步完成玉米去库存的问题。

魏金栋认为， 随着收储量

达到8000万吨以上，收储量对

于盘面的利多效应将逐步衰

减，在玉米市场大熊市背景下，

贸易商以及下游用粮企业均保

持低库存。 虽东北玉米售粮进

度达到八成， 但是华北玉米售

粮进度有五成至六成， 节后是

华北售粮高峰期， 市场货源难

以出现紧张局面。 而市场对于

政策因素非常敏感， 而此后定

向政策逐步明朗以及去库存政

策的出台， 都将对市场形成利

空影响。因此，后期对玉米期价

走势保持空头思路。（马爽）

港交所：将推出人民币相关的

外汇期货及黄金产品

为了加强与内地市场的互

联互通， 香港交易及结算所有

限公司（下称港交所）总裁李

小加2月23日表示， 港交所将

推出人民币相关的外汇期货以

及人民币计价的黄金产品。

李小加称， 新产品将涵盖

人民币兑日元、欧元、印尼盾和

马来西亚令吉汇率， 并研究人

民币计价的黄金合约。 希望这

类外汇工具能为中国营造一套

离岸交易生态系统， 港交所已

有的人民币-美元期货产品目

前交易极其旺盛且规模很大。

港交所于今年1月公布与

内地扩大联系的三年计划，包

括推出更多人民币产品， 以及

开创允许内地投资者参与香港

首次公开募股(IPO)的系统。 目

前港交所正力图抓住离岸资管

机构希望投资内地资产， 以及

内地投资者希望投资海外市场

所带来的机会。

业内人士表示， 内地期货

市场目前仅限于内地机构和公

民参与， 这和已经充分国际化

的实体经济需求不相适应。 港

交所则乐于 “做媒”———欲把

封闭的内地期货市场与国际市

场联接起来。 港交所在2012年

底以 22亿美元的对价收购

LME，希望通过其在全球金属

交易领域的平台优势， 大力拓

展亚洲商品业务。（官平）


