【一週期權】看週一《蘋果》 【期權教室】看週五《信報》  

--------------------------------------------------------------------------------

20120511      星期五 

香港日曆      音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   美國作家 亨利米勒 

真正的領袖無須一馬當先，因為他有指明方向的自信。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 自訂配股價 

恆指平開, 以為跌完, 誰知再推低多 222 點, 期指低收 20000 點之下, 收 19923, 等淡友獲利完畢, 好倉才會有運行。1000 點波幅, 5 天便完成。 

昨日成份股走勢最劣隻國泰航空(293), 下跌 6.28%, 拖累隻太古 A(19) 亦下跌；太古A 近日升勢不錯, 太古地產(1972) 好事頻傳, 天價靚樓推出, 哄動地產市場。如果跌近 $85 有撈底價值。 

電訊股起了公用股功能, 昨日中移動、中電信和中聯通皆上升, 如博上升,short put 中聯通勝算高一些。中移動(941) 5/21 除淨 $1.747。 

港交所(388) 連日下跌穿 120 元；在藍籌股中, 港交所資產是利落清徹的, 始終最愛持有；昨日終於開好倉 Short Put @112.50 九月收期權金 $5.95；手持現貨 Covered Call 未平倉, 賺週末的時間值。港交所有機會配股, 小股東未必有份, 不如自已定個自行配股價, 勝算更高。 中國银行(3988) 昨日力守 $3.00, 收市 $3.03, 這粒蒜頭股亦是港股 5 大成交金額之一。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

S堂的主要內容已上網 

期指低水近300點，十分少見，是期指過分炒低，還是恆指水份過多，今天可能會有分曉。期權成交OK，恆指的主要波幅區域都是2000張以上，不過只是200 Call是正數1837張，其中有1500張是在366點成交。若閣下看升，不計補裂口，20600是可達波幅之位。 

下週有S堂，Fongfong會詳盡與各位分享近月的經驗，S堂的主要內容已上網，各自留意。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 2萬PUT成交活躍 

期指跌穿二萬後，有買盤博技術反彈，昨日期指低位19882，收19923。預計反彈力度最少一個N值約280至320點，如今天期指最高位仍能見到19923+280=20203，表示好友無力反撲，要有預備恆指會失守兩萬點。由於A股有支持，港股5月雖然偏淡，但結算位未必會太低，上次跌穿半小時圖4N底部支持線21060、低見19993才反彈，共跌1067點，今次裂口跌穿支持線20580，淡友力道比上次更大，估計期指就算反彈，難完全補回裂口攻上20890，阻力區20750難以突破。技術反彈之後，期指量度跌幅20580-1067=19513。20000PUT成交最活躍，最高373點，打和價19627有指導意義，很可能是恆指的下跌目標。5月19800PUT減倉，表示早前long put的食糊套利、而short put的止蝕或搬倉。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120510      星期四 

香港日曆      音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   英國喜劇演員 約翰克里斯 

若我能令你與我同聲朗笑，你會比較喜歡我，也會令你更願意接納我的想法。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 經濟與期權循環 

港股連跌 4 天， A 股亦從 2450 下跌點下跌, 昨日上證指數下跌 39 點, H 股跌幅比恆指大；美債息跌和 DAX 指數未企穩, 睇形勢港股未跌完，淡倉可以睇多一/二天，做 Short Put 可以選股分次買。 

友邦(1299) 昨日創低位 $26.75, 收市 $27.20, 有機會開 Short Put 7 月 @26 收期權金 $0.82，以 AIA 最近營運表現, $26 以下接貨價值博率高。今天 AIA除淨 $0.22, 即是說 AIG 從美國財政部買入的 20 億美元股份有息收.( 如果 AIG 和 AIA 同時除淨的話) 。 

資源股和能源股下跌, 包括金、铜、鋁、石油和石化；內银股連跌多日, 昨跌幅輕微, 有趁低收集味道。內房股中海外(688) 和富力(2777) 連升一月, 近日亦趁高位回吐獲利。 

經濟有循環, 學習把握揸沽最重要；操股票期權多年, 學懂[避重就輕, 量力而為], 輸少贏多, 就是一盤好生意；下星期二 5/15 S 堂有機會和大家分享。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

Short兩頭小注為宜 

HHI的跌幅甚於HSI，期權的成交也進取，HHI104的Call/Put都是1600張以上，OI全部正數，不過是做7月，C+P的期權金有約1K，也就是上看11400，下看9400。盤路也見有散戶跟入，但筆者認為小注為宜。 

16號開始神勇，昨天地產股全面走低，只有新鴻基上升，筆者認為小注Long一Long不妨。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 貼價PUT減倉、跌勢未止 

杜指六連跌，共失去3.3%，通常港股升得少過美股，跌得又比較勁，主因外資大戶覆雨翻雲，資金自由出入本港，製造波幅搵食，這既非牛市也非熊市，只是狼市，勢凶夾狼也。昨天港股完全無力反彈，無法補回裂口區20543至20890，換句話說恆指裂口低開20658成為好淡分界，恆指收市要高於20658兩天才能扭轉弱勢。5月由淡友主導，他們不肯平倉獲利離場，跌勢將會持續。昨日見20400PUT減倉548張、及19800PUT減倉324張，在進階指數期多次提及，跌市見貼價PUT減倉，通常表示好友平掉Short Put避險，198000應是淡友的目標、波幅可達。6月17600PUT加倉，可能投資者將5月short put搬倉至6月，亦有可能Long Put 1760保護早前大量的Short Put 180。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120509      星期三 

香港日曆      音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   美國20世紀心理學家 史金納 

我們應該教的不是偉大的著作，而是對閱讀的熱愛。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 保守策略公用股 

歐美股昨晚大幅波動, 道指跌近 200 點, 收市失守 13000, 港股昨日牛皮上落, 股份個別發展. 

滙控昨日第一季業績, 股價 $70 爭持, 要做好倉要等下星期三 5/16 除淨後才入市。 中移動(941)股價在保力加通道頂, 開 Short Call 六月 @90 收 $1.20 期權金。 中移動今年股價走勢較上年好, 用 $80 買上, $90 沽落, 策略都可行,( 去年用七上八落). 

如果今日大市下跌穿 20000 點, 保守策略 Short Put 公用股, 中電(002) 5/15 第一季業績, 港鐵(66) 已除淨, 電能(006) 5/25 除淨 $1.70, 皆可以留意。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

做股票期權的朋友請留意 

微跌51點，成交缩至450億，是近期新低。看來在此位想沽出的人不多，因為若在此位沽出，又可以在什麼位買回？除非預期法國左派上台會導致歐羅崩潰，歐債問題重燃。但筆者認為這只能用機會率看，目前不能運用在期權操作，因為我們是看30-50的期權金變化。另外，本人認為法國新總統的經濟政策應該是對股市有正面影響，因為他要重振“Made in France”，支持中小企，鼓勵年輕人，這些政策只要有資金支持，可行性十分高。所以本人不是看的太淡，只是對衝妥本月的好倉。執筆是美股大跌170，ADR也跟隨跌125點至20360的水平，從盤路看，202-200的支持會十分強。 

AIA配售時Short Put，上週吃湖，昨天重開，股票期權Short倉的probability十分高，比指數期權還要高。Fongfong在下週的S堂會與各位分享近期的實戰經驗，主力做股票期權的朋友請留意。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 好友今天務要反攻 

恆指連跌四天，近期恆指高位21385、期指高位21244阻力極強，20543至20890下跌裂口有待補回。幸好昨日沽空金額並未大幅增加，期指亦見減倉及引伸波幅下跌，今日有條件作技術反彈，好友要努力攻上20604至20678企穩，才能稍減跌勢，如今天恆指仍無法見到20678，向上力度太弱，後市便不樂觀，反彈之後，二萬點大關失守機會較大。新鴻基少見資產淨值大折讓，大行估計每股資產值$130至$150，八折平賣都值$104至$120。有實力長線持有，可留意short put/long call的機會，在股市要贏錢，最佳策略是低買高沽、龍頭股地產股能夠以低於資產值40%以上買入的機會並不多見。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120508      星期二 

香港日曆      音樂視頻
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   日本壽險業傳奇名人 原一平 

要想攀登卓越的高峰，注定要衝破黎明前的黑暗。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 追落後股 

近日大市都是挾升/挾跌, 上落市格局，千多點上落, 有利期權。 

昨日 AIA(1299) 急挫, 從 $27.60 跌至 $27。 據聞美國財政部同意出售 AIG 50 億美元股份, 而 AIG 3 月配售 AIA 股權收回現金 488 億港元, 現則以低價購入 20 億美元股份, 每股作價 30.5 美元, 。與上週收市價 32.83 有大折讓；與 3 月AIA (1299) 配售時同樣有折讓；相信 AIA 股價在 $26 有支持, 5/10 AIA 除淨 $0.22。 

昨天金融和地產指數下跌 700 多點, 長實穩守 100 元, 收 $101.30, 新地(16) 亦守 $90 收市，有心撈底亦是機會‧ 昨日開倉新地 (16) SP@90 六月收期權金$3.40, 應該有肉食。 

騰訊(700) 昨日下跌 $12 之多, 明天除淨 $0.75, Facebook 上市, 有影子概念, 不過 Facebook 上市後, 科網股是否更上一層樓, 則不得而知。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

是否有2-3% 

昨天的大跌實在精彩，是平淡倉開好倉的時機，特別是A股回穩，不升也不跌，給市場信心。昨天是7號，還是月初，期權金還有大把時間值，所以“半熟牛扒”一定要吃，剩落10-20的更加要吃。空手道開Short Put 188最高有73點，不過不失，若再保守些，180也有31點，兩張共有100點，可以計算是否有2-3%。 

昨天《蘋果》『一週期權』認為700可以開淡，也見股神巴菲特寧持IBM不要Facebook,700成為跌幅較大的藍籌，跌足12大元/近5%，若facebook不走運，700還要再被沽。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 補裂口之後再跌 

昨日恆指裂口低開20658，跌穿轉倉價值區20580不見支持，最低見20477，走勢甚差，不過裂口太大，淡友應會讓好友嘗試補回20543至20890部份裂口，以消耗好友購買力。現時可能因facebook上市國際投行支撐大市，當完成配股後大市會有下調壓力。由於淡友再次炒作歐元解體，加上傳統5窮6絕，股市難大升。為謹慎起見，如期指反彈至20630接近昨日恆指開市位，持有接貼價short put或期指好倉要減倉，做足準備恆指反彈之後會再次插穿二萬點，務要保留彈藥博反彈。附圖可見，上次跌穿半小時圖4N底部支持線21060、低見19993才反彈，共跌1067點，今次裂口跌穿支持線20580，淡友力道比上次更大，估計期指就算反彈，難以完全補回裂口20890，阻力區20750難以突破。技術反彈之後，期指量短線度跌幅20580-1067=19513。 

--------------------------------------------------------------------------------
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   英國18世紀政治家 埃德蒙柏克 

惡法是最惡劣的一種暴政。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 細細粒 容易食的期權金 

如果有留意歐元和港滙近日轉弱，歐羅不要跌穿 1.30，港元不要穿 7.764, 否則後市好極有限。 美國債息下跌, 亦不利美股, 上週五道指大跌 164 點, 德國DAX 下跌 132 點， 希望能守13000, 未知是否 Sell In May。 

港交所(388) 今日宣佈今年第一季業績, 行政總裁李小加宣佈, 人民幣計價股票上市已準備就緒，會於適當時候公佈. 股價 $120 有支持， 保力加通道底反彈,保守者可開 6 月 short put @120 亦有期權金$2.45收。 

今日港鐵(66) 除淨 $0.51, , 股價欲破 $28, 上日高位 $28.80 未能攻破，不怕沉悶, 待除淨回調才可開好倉，有貨在手不妨開 Short Call @29 六月賺多一轉。 

股市牛皮悶局, 不妨吼一些細細粒, 容易食的細價股, 例如隻中國银行(3988), 雖然股價細, 每天必入十大成交之列, 今天蘋菓日報[一週期權] 分享如何入市。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

今天《蘋果》『一週期權』 

見人行放水，期待減存款保證金，週五大市在A股的帶動下曾有要向上衝的氣氛，筆者也小注中焦，原因是貪月初的時間值。外圍大跌，ADR跌足300點至20774，相對期指就是20400的水平，跌勢急，IV也會漲，可以做什麼，上過ABCD的朋友應該明白。 

今天《蘋果》『一週期權』內容豐富，值得參考。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 20200PUT減倉 

荷蘭有可能全民公決退出歐元區，有可能引發深水炸彈，重新炒作歐元解體，金融股沽壓大增。淡友大戶可能趁FaceBook上市，見莊家托住科網股，暗中加強部署淡倉。5月20600PUT、6月19200PUT減倉，通常貼價PUT減倉表示早前有利潤在手的Short Put食糊離場，等待機會再short。現時不宜新開無保護的貼價short put，如恆指收市明顯失守20740，小心向下動力增強，測試2萬點的支持。5月量化下值依次為20255、19856及19153、是較重要的三級支持位。量化上值，即向上較重要的阻力位依次為21344、21811及22147。30至50日的空頭short put、打和價要低於19153才夠防守性，20255及19856是大戶打架的波幅範圍。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120504      星期五 
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   《格列佛遊記》作者 強納森斯威夫特 

權力本身並不是好事，除非用於保護清白的人。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 有心學期權 

昨日提及的讀者 - 祥龍先生, 希望他能掌握到期權的樂趣，股票無需多隻 , 一隻股票已经可以走天下。 對於未認識期權的朋友, 明天有個好機會, 開始 PRE 堂, 即期權預備班，上午 11:00 上課，有興趣或推介朋友, 請早報名。有心不怕遲。 

H 股第一季業績已告完結, 大部份盈利皆強差人意。 5 月亦是多隻股票的除淨日, 較大的除淨日為中移動(941) 在 5/21, 股息 $1.747；長實(001) 在 5/30, 股息 $2.63, 和黃(13) 股息 $1.53；還有神華(1088) 5/31 除淨 $0.90。 

近期地產股可炒上落, 7 月 1 日前可以捕捉上落走勢, 支持/阻力位都可以開倉入市和平息，用長實(001) 和新地(016) 最實際。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

利潤在手Long風流 

昨天雖然只是微跌59點，但國指跌幅達158點，恆指成交增至733億，國指也有350億，兩者共有1038億，是近期的大成交。國指期權6月9600 Put成交2500張，OI減685張。9600是國指大位， 減後還有14033張，大位減，要小心，如減倉持續，就要更加小心。 

波幅小，IV低，期權金便宜，開Long著數，《信報》『期權教室』有文章：利潤在手Long風流。但由於圖文並茂，版位不足，要明天週六才能刊出，值得各位一讀。 

明天上午有Pre堂，有興趣認知期權的朋友值得參與。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 三大投行力托科網股 

Facebook(FB)仍是關注焦點，據《華爾街日報》援引匿名人士報道，預計該公司將在兩周之內上市集資136億美元，"The social network is now likely only about two weeks away from a final pricing and the first trading of its shares on the Nasdaq Stock Market, under the symbol FB". 三大投行高盛、大摩、摩通必盡力達成使命，力托科網股。騰訊繼續炒杜交網影子股概念，被挾至新高。金融股沽壓則較大。估計未來兩周港股仍有支持向上尋頂，跌穿轉倉價值區20580才需要擔心下行風險，5月尾則小心沽壓增加，但市底並不太差。做股票期權可以收錢等接貨，不用在市場高追。股票期權亦會被包裝成股票掛鉤高息存款票據，周六11點Pre0505期權買賣簡介適合完全沒有期權知識的人士，詳解為甚麼做期權可以「賺高息」，息從何來，風險在哪。上完ABCD堂後，想更清楚明白買賣期權的具體操作程序亦可參加。 

--------------------------------------------------------------------------------
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   龍應台 

要培養人的品質，必須從文化扎根做起。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 溫故知新 - 滙豐控股(1211) 

昨日温習完比亞迪, 今天講滙控(005), 又是今年 1 月底, 一位蘋菓日報讀者 - 祥龍先生垂詢, 手持一萬股滙豐, 怎樣做備兌期權, 增加收入。原文請登入[期權茶餐廳] 。 當時股價 $65 左右, 2/27 業績日升上 $70。轉眼又過了一季, 5 月又會收股息了。對於退休人仕, 滙控股息是重大事情, 如果每月[舉手之勞], 再收多一次期權金, 簡直是人間極品！今天股價仍是原地踏步。 

滙控 3 個月來走勢比上季好, 一直在 $60 至 $70 之間上落, 近期滙控[勵精圖治], 在 4 月中公布首次發行人債 20 億元人民幣長期無担保債券, 息率 3 厘，而且錄得超額認購 2 倍，強勁需求主要來自歐洲及亞洲投資者，此交易行動可增加歐洲及非歐洲的人民幣投資渠道。 

此等藍籌股, Size 够大, 用圖表及技術分析, 可以揣摸股價走勢, 開期權 Put/Call, 雖不中, 不遠矣。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

今天回補裂口有機會 

美股急升穿頂，尾市回落，成交一般，是在此位破位上升，還是開始要做調整，筆者傾向後者，並做部署，但也要做好破位上升的準備。上週五212-220Call成交積極，OI增，若本週大市在21000樓上站穩，沒有保護的Short Call雖然是價外，也應該守規矩開Long Call鎖定止蝕。我們無辦法預測大市的走勢，但是有辦法令自己在錯方向時輸有限，若方向正確，當然就要贏盡。 

大家也要留意388，若出現在保力加通道底，大陽燭，有成交支持，不妨Short Put + Long Call。此乃金曹T堂的內容，有興趣的朋友請留意T堂的上堂時間。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 22000CALL成交活躍 

歐羅區剛公布一系列製造業採購經理指數皆不如理想，美國4月ADP私營就業數據環比增長11.9萬、亦遠低於平均預期17.0萬，亦低於3月20.9萬，美股出現獲利回吐。港股昨日向上拉升，但缺乏買盤跟進，維持5月是先升後回預測。昨日22000CALL非常活躍，加倉積極，在接近120點沽盤積極，很多炒即日鮮。估計5月結算難以突破22000。港股短線尋頂之後，有機會回到期權最痛20800或轉倉價值區20580爭持。今晚技術堂T堂5月專題詳解期權最痛、以及以實戰例詳解使用6001專區量化圖及六大倉位動態做鐵兀鷹的實戰例子。內容豐富，已報名的準時出席。 

--------------------------------------------------------------------------------
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   香港專欄作家 區樂民 

生命，不過是一口氣，吐出後不吸回，就完結。榮華富貴，比氣還要輕。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 温故知新 比亞迪(1211) 

四月 Long Put 隻騰訊(700) 自以為十拿九穩，開倉時見穿頂 $220 無力, 豈料再挾升多 $20, 用保力加通道來衡量, 已經見頂多日；本來輸錢乃兵家常事, 不過用來做戰後檢討, 頗有價值。 

記得今年 1 月底有學員 Annie 朋友 , 電郵求教, 請翻閱本網站[期權茶餐廳 ] 新手上路一文。她見隻比亞迪(1211) 上升得太多而 Naked Short Call 2 月 21。結果挾上 $29.20 才回落；弄至農曆年假期不愉快。 

個別股票升跌, 甚難猜測，特別是 H 股。 今年 1 月畢菲特專程飛往深圳睇廠, 望吓隻電池汽車何解這麽多存貨？？ 3/23 日比亞迪宣佈第一季業績, 利潤較上年同期下趺 90%！因為汽車銷量下滑，而且政府取消了購車激勵計劃。 

唉！ Annie 朋友輸得不值，太早睇淡亦是死罪。 若以陰謀論，大股東見產品滯銷, 托高價出貨或沽空, 你又奈誰何？ 

還有隻聯通(762) 近期在 $13 以下才有做好倉價值，未到位要耐心等。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

212-220Call成交積極OI增 

美股急升穿頂，尾市回落，成交一般，是在此位破位上升，還是開始要做調整，筆者傾向後者，並做部署，但也要做好破位上升的準備。上週五212-220Call成交積極，OI增，若本週大市在21000樓上站穩，沒有保護的Short Call雖然是價外，也應該守規矩開Long Call鎖定止蝕。我們無辦法預測大市的走勢，但是有辦法令自己在錯方向時輸有限，若方向正確，當然就要贏盡。 

大家也要留意388，若出現在保力加通道底，大陽燭，有成交支持，不妨Short Put + Long Call。此乃金曹T堂的內容，有興趣的朋友請留意T堂的上堂時間。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 先升後跌的期權策略 

歷史數據顯示5月上落波幅會高於4月，而且跌市居多，即預計5月會有1200點以上波幅、但應不會高於平均1600波幅，換句話說，5月結算低於4月收市價21094機會較大，但估計21094-1600=19494點會有極強力支持。由於現時高於轉倉價值區20580超過400點，就算計及除淨因素，好友仍佔優勢，5月或會先高後低。期權策略視乎進取程度，可用期指長倉加Long Put或Short Call控制風險、Long Call博升、牛跨 Call Spread、及先Long Put 19000封底再Short Put做Bull Put Spread。若期指接近阻力區21160至21360區出現回調，才考慮開無保護的Short Call，本周四T堂詳細分析5月期指轉倉的四度空間圖及技術指標。 

--------------------------------------------------------------------------------
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   台灣原聲童聲合唱團團長 馬彼得 

教育不能用金錢的角度衡量，投入一百，或許看到回收成果只有一，那『一』很可能成為最關鍵的一個。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 怎樣入市/出市 

今天場外結算, 上週五臨近收市, 股市反升為跌, A 股市場黃金週放假, 先清貨離場。 上證指數亦失守 2400, 收市 2396。 

週五恆指有攻破 21000 之勢, 多隻成份股試近期高位, 滙控(005) 4 月 @70 亦以 $0.15 平倉, 打消原來接貨念頭 (收期權金 $1.50), 所以話有備而戰, 當可立於不敗之地。 平安(2318) 亦攻上 $65, 乘機平倉 5 月 SP@60 付 $0.80, (3/28 開倉收期權金 $3.05), 雖然 5 月未到, 先獲利為快。 

明天啓程往沙巴及汶來外遊數天, 記得買旅遊保險, 亦提及隻 AIA(1299) 股票, 是近期做期權的好股, 走勢圖並不突出, 就可以高沽低揸的期權極品，今天蘋菓[一週期權] 有分享；至於要用什麽行使最好？ 何解 Fongfong 開 Short Put 在價內這樣大胆呢？那麼記得聽金曹兄的[海龜投資法], 5/3 星期四晚上, 請先網上報名登記。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

看《蘋果》『一週期權』 

今天升至21000，不妨試開一張價外Call,若無心水，請看《蘋果》『一週期權』。 

本週六有Pre堂，對期權沒有認知的朋友，值得參與。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 5月期指轉倉分析 

歷史數據顯示5月上落波幅會高於4月，即最少波幅應有1200點，而且跌市機會稍大。由轉倉20360起步位計，5月樂觀可見20360加1200點波幅，好友或可攻上21560，預計5月先高後低，見頂回落機會較大；由轉倉價值區20600上落1200點計，合理波幅範圍是19400至22000。期權策略可做鐵兀鷹，見跌市short put 19200，盡快用long put保護，見升市short call 21800或22000，然後用long call保護，只要5月結算在19200至21800之間可以盈利。期指跌穿20420及20360，Short Put太多需要留意對沖下行的風險，可long put 20000或計算delta值沽出適量期指合約，以免急跌插穿二萬點時，short put被挾倉會手忙腳亂。博先高後低進取策略，可做牛跨，等機會沽期指和short put 19400，詳情於本周四T堂分析。 

--------------------------------------------------------------------------------
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   美國第三任總統 湯瑪斯傑佛遜 

財富與光彩皆不能帶給你快樂，只有平靜與工作才辦得到。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 股票王, 萬中無一 

內銀和金融股報升, 帶動金融分類指數上升 203 點，地產龍頭長實(001) 和新世界(17) 上升，新地(16)牛皮徧好, 守穩 $93；全日成交只有 444 億。 上證指數升近 2400 有阻力，成交額這麽低, 只要少少資金便可以推動 5/6 百點，不可掉以輕心；美元走弱, 港滙現強勢又見 7.758, 是否在港 IPO 現金暫泊現象, 仍需多觀察。 

工行(1398) 今日宣佈業績, 昨日工行期權大倉位 @5.25 Call 5 月 有 15415 張成交, 是異常的成交, 收市價 $0.11，上日 OI 是9947 , 估吓是 Long 還是 Short 都很有趣味性。 

股票買賣作為生意, 一買一賣, 賺取利潤。 要好像蘋菓 APPLE,；還有騰訊(700) 在 2006 年只是 $17 一股, 今天見 $240, 要做[股票王], 只有科網股, 其他股票真是萬中無一。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

take a mini vacation 

成交收缩至445億，這對指數的變動要提防，雖然只升163點，但以此成交，推動上升的條件有限。Long 208 Call 當然有利潤，有人用多少來Long 206 Put。可見208 call 成交5001張，OI負數，206 Put 成交5038張，OI正數。今天是結算日，5分鐘一個價計，若上午沒有150點以上的波幅，即月期權無利可圖，除非期指。已有5%利潤的朋友，可以提前休息，連同週六日，take a mini vacation. 

本教室下月有新課程，海龜ATR/n，金曹主講，適合已有實踐經驗的朋友，詳情看佈告。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 18200PUT又加倉 

早前提及9月18600PUT有1500張大手成交，昨日六月18200PUT又出現1500張大手加倉，盤路符合早前評估，恆指大概在20740上落一千點好淡爭持，好友大戶守住19740點防線，並累積大量18200至18600的遠期 SHORT PUT 賺時間值。不過有人Short就有人Long，PUT倉太重的話、向下拉扯的力量也越來越強。如認為5月是先高後回調，策略是先Short Put價外、Long Call 貼價；Short波幅唔到之位、Long波幅可達之位。向上目標先看21160至21360阻力區，向下回調則看20360。每月上下波幅最少一千點，大戶博鬥的高風險波幅範圍是20360至21360。如不想估方向，留意18200至18600 Short Put的機會跟大戶建倉，保守的先Long Put 18000 封底才開 Short Put，進取空頭Short Put，如期指失守20340及20240，切記要對沖下行風險。 

--------------------------------------------------------------------------------

【一週期權】看週一《蘋果》 【期權教室】看週五《信報》  

--------------------------------------------------------------------------------

20120426    星期四 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   《快樂致富的七大策略》作者 吉姆羅恩 

未來會變得更好，不是因為希望，而是因為計劃。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 還是 SHORT 最好 

昨日騰訊(700) 終於大跌 $11.20，今回沽空者又大獲全勝；從4 月開始, 騰訊每日沽空額, 愈沽愈勇。本來開 Long Put 4 月份 @230，但股價逢關過關, $220, ... $230, 在 4/24 日直闖 $241 新高, 手持 Long Put 倉已经止蝕又止蝕, 期權金像太陽下的冰塊, 雖然睇對市, 都要輸錢！ 幸好開了個 5 月 Short Call 收 $6.80, 幫補一下, 想落還是 SHORT 最好。 不過當股價由 $220 挾上 $240 時, 期權金升上 $20 , 認真不好過，這些過山車遊戲，只可小額怡情。 當年股神畢菲特不沾手科網股, 亦有因由。 

所以都是選自已認識的股票行業, 例如地產股、公用股和銀行股, 較為有利, 雖然慢些, 但總有實物可見。 如果仍記得 2008 年阿里巴巴(1688) 上市時暴升 $40, 去年最低見 $6.40, 今日又講私有化，對小股東極不利。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

smart money在吃即日鮮 

本月的波幅低，IV也低，期權金也便宜，開Long的基本面勝算高。本月中16日開Long，多少都會有進賬。由於預期本月應該是以升市收，也就是要收高於20662才算升，所以，昨天恆指低於20600的時刻是開Long Call 206或208的好時機，208最低45點，符合30-50的月尾Long條件，收市平倉，也有50%以上的進賬。208 Call成交3580張，但見OI只是微升146張，說明又是smart money在吃即日鮮。 

下月初本教室有Pre堂，適合最初級的朋友參與，若能結伴同行，可以相互交流，決定進退，更是可取。開課日期5月5日上午，詳情見課程內容及報名方法。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 提防先高後低 

早幾天提及比較觸目的是9月出現1500套大手18600PUT(收市469點)及22400CALL(收市390點)，如short兩邊最大盈利區約在20450，下方打和點是18131，上方打和點22790。昨天見9月18000PUT加倉900張，估計大戶以9月Long Put同時保護大量6月、9月及12月的Short Put倉位，對沖基金每季交成績，主力倉位多放在季月。以盤路分析，9月季結之前，18600至18131區域應是大戶的底線，而短線19600至21600這兩千點仍是好淡爭持區，大戶重手short9月兩邊，樂於見到以20600為中界上上落落。五月期指轉倉已經完成63000張，還欠兩萬張，這兩天五月期指最低見20351，最近新開的好倉或空頭貼價Short Put可以期指跌穿20331作止蝕位、對沖位，大戶通常要食一千點以上，如五月期指是好倉底，則目標最少看21351，如淡倉底，則難以拉升兩個N值約612點，期指20963阻力會極強。由於預計五月波幅會擴大，上落或會高於1500點，空頭無保護的short call打和價最進取選20351+1500=21851。國際投行五月初為facebook上市或會維持秩序，但未必可以托至五月結算，20960、21160及21360皆是阻力位。要有心理準備出現先高後低的走勢。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120425    星期三 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   黑人人權運動人士 金恩博士 

有理時勿太過偏激，有錯時勿太過守舊。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 收息當出糧 

雖然隔晚歐美大跌, A 股亦低開, 但港股自由行, 全日恒指窄幅上落, 股票個別發展。 

如果在 21000 附近沽了一些手頭上的現貨, 有現金可以吼些股票期權做 Short Put, 當做收租收入。 本星期多隻大型內銀股宣佈業績，計有中行(3988) 、工行(1398) 、建行(939) 、農行(1288) 、交行(2388) 、招行(3968) 等；今天有中人壽(2628) 、联通(762) 、江西铜(358) 、中交建(1800) 和比亞迪(1211) 。港交所(388) 今天除淨 $2.09。 

過去 H 股第一季業績都不派息，所以想增加收入, 找隻自已熟識股票開倉；昨日開了隻建行(939) 六月 Short Put @5.5, 收期權金 $0.17, 計落足夠 5 月外遊旅費。 手上持有即月滙控 SP@70, 己收期權金 $1.53, 預備接貨收股息，两手準備。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

本月波幅已盡，只是看結算 

又回到開市點，不過高低波幅也有，20771-20534，237點，成交一般，不足500億。如昨天所講，本月波幅已盡，只是看結算。若外圍沒有特別，A股準備修市，港股的波幅有限。若想試月尾Long，當然可行，但如C堂所講，沒有300點的日波幅，月尾Long也求財難。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 國際投行維持秩序 

4月果然不太淡，港股今天應回在20740爭持，看看能否攻上20840。5月變數多，但低息環境持續，市場流動性足夠，估計會有調整，但6月半年結亦不會太差。5月不宜做無保護的空頭short put，預期5月整固，活躍19600PUT附近應有支持，尋底之後，仍能反彈至21600，好淡雙方在2000點波幅拉扯。除非facebook上市有變，國際投行包括高盛、大摩、摩通作為包銷商會盡力維持股市氣氛良好。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120424    星期二 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   美國哲學家 威廉詹姆士 

人只要改變態度，就能改變自己的生命。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 半熟牛扒 

正如筆者預期, 大市借勢調整, 下午跌勢轉急, 恒指終於下跌 368 點, A 股亦下跌 19 點, 成交 1094 億。 

近日眾股走軟, 唯是騰訊(700) 報升, Facebook 將上市, 有影子股概念；不過急升穿頂, 高追風險高，那些甚麽 [computing cloud], 真正[一舊雲], 放棄一隻無損失, 反正精品極多. 

中移動(941) 如所料, 由早跌到收市, 下跌 3.03%, 拖低指數元兇。 

地產股下跌, 長實(001) 跌穿 100 元, 收市見 $99.05；不過新地(16) 逆市升至 $95.10, 收市 $94, 平倉 4 月 SP@95, 食半熟牛扒； 5 月 SP@90 稍後再算，$93 近日支持不俗。筆者下星期外遊, 不宜持貨過多。 

[半熟牛扒] 是期權教堂[茶餐廳] 的主菜, 要多多品嘗。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

月波幅盡，只看結算，今晚討論 

昨天的《蘋果》『一週期權』題為：高位結算 準備調整。 因為估計好友如何也要頂住這個星期，但外圍的消息差，港股以跌386點收市，如昨天的每日策略所估計，又回到了開市點。本月波幅已盡，只是看結算，今晚與各位討論是否有機會如上月，再來一回。 

期權的陷阱（trap）處處有，上月27日有（今晚專題分析），昨天又出現，如何判斷，有經驗和缺乏經驗是有分別的，各位要培養自己的經驗。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 四月不太淡、五月變數多 

23日恆指下試半小時4N通道底20624，止住跌勢。估計四月有驚無險，不會太淡，好淡雙方以20700為界，上落幾百點爭持，期指如跌穿20233收市則要提防向下幅度擴闊。四方應不太淡，五月變數卻多，20110是4N通道三底支持，切忌再次失守，否則持術走勢非常差。到時可留意put活躍加減倉的行使價來預測淡友目標。估計19600是重要防線。四月結算後有可能先假突破向上試21250至21350阻力，出現超買訊號後，才反覆向下試底。五月波幅應不止一千點，切忌新開無保護貼價SHORT倉。今晚M堂沙龍時段7時開始，希望已報名的能作預備，集中討論倉位變化對後市的影響，善用這30分鐘時間交流心得、提升技術水平。 

--------------------------------------------------------------------------------
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--------------------------------------------------------------------------------

   群聯電子董事長潘健成 

錢，可以買很多東西，但買不到聲譽，要能夠走長遠的路，聲譽很重要。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 不可守株待兔 

港股努力闖上 21000, H 股上萬一；是否更上一層樓, 要受考驗。前 5 隻恒指成份股表現一般, 而亦無成交量支持。 

中移動(941) 上日高位 $87.60, 收市 $87.45, 價位和 3 月 12 日相同見頂, 有回調向下的姿勢, 技術分析見保力加通道穿頂, 一定要回調再升才健康，在 90 元以上持貨者, 可考慮開 Covered Call @87.50 或 $90； 5 月 @87.50 收 $1.74, 6 月收 $2.21 期權金，記得 5 月 21 日會除淨 $1.747；如果想收股息和期權金, 開倉 $90 亦可以, 適隨尊便；剛剛完成 ABCD 課程朋友, 大可牛刀小試, 總好過[守株待兔] 。與其積壓現金的蝕本貨，不如貨如輪轉。 

大市成交額低, 影响港交所(388) 股價, 不過港交所業務多元化, 是現金收入最多的上市公司，今日蘋果日報[期權一週] 有分享。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

明晚M堂 

牛皮市，波幅小，成交缩。這種市況可能還要延至下月初，等A股開市。但本月結算在週五，又回到開市的機會存在。上月的月尾Long V2有效，明晚M堂會詳細分析，希望本月也有這樣的機會。股票期權方面，數個藍籌金入除淨，要持要放要留意。 

波幅收窄，期權金的收入可能也缩水，我們只能從策略上考慮如何提升成效，不能因為波幅低而冒風險。明晚堂上也會有細述。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 提防港股虛火上升 

上周憧憬中國會降低存款準備金，上海銀行間同業拆息回順，市場流動性增加， A股及港股反彈。由於一、二月港股跟從美股大幅拉升，近日調整時，期指只短暫跌穿二萬點，在低位便尋到支持向上，技術走勢不錯， MACD發出熊牛買入訊號，保歷加通道正在擴闊，看來恒指仍會順勢向上尋頂才肯調整，目標應是熊證密集區21200至21400。不過渾水公司又再唱淡民企，加上港股成交量縮，以及19600PUT加倉明顯，提防港股只是虛火上升，摸頂後回調。持有現金不敢入市冒險，放在銀行又無息收，可以報讀期權Pre堂，學習收錢等接貨的方法。本周【期權一周】內容豐富，有提到熊跨與牛跨的應市方法，可以一看。 

--------------------------------------------------------------------------------
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   拿破崙 

沒有什麼比決斷的能力更困難，所以沒有什麼比這種能力更珍貴。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 期權與雞精 

昨日保險股發威, 包括內險和 AIA； 中人壽(2628) 久弱難醫, 都升近 4%, 太保(2601)亦如是升 3.78%, 收市 $26.10；保險股中筆者最愛平保(2318) 和友邦 AIA(1299) ，两股不特走勢和質素好, 最重要蟹貨沒有中人壽那麽多。 

滙控(005) 連續 3 天上升, 如果 4 月結算在 21000 以上的話, 滙控股價會上 $70, 4/30 宣佈業績, 雖然派息幾個美仙, 但都對小股東有些獎勵！近期藍籌股除淨後, 仍保持股價強勢。 

石油和石化股有轉強趨勢, 中海油(883) 終於升穿 $16, 昨日收 $16.35, 支持位$15 非常強力；中石化(386) 在 4/17 一試底位 $8.00 後, 出現長尾指標, 可以加多留意。 

美食之中少不了[鷄精], 增進食慾；期權操盤亦少不了一些[鷄精], 增進收益, 減少一些犯錯；明天進階課程一連两堂, 值得花時間参與, 需預先報名。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

HHI 

在升市中，建議各位不要估頂，直至有信號告訴閣下，可能有調整，所以，淡倉此刻不能開。見HHI110 Call成交3228張， OI正數1437張，估計結算價不會低於此的機會頗高，甚至不排除先上試11200-11400，然後才回落的可能。分析市場情緒其實不難，各位可見，若好友不趁勢推上，本月剩餘的時間難再做衝刺。 

雖然升214點，但IV保持在20以下，波幅有限。這些都是In堂的內容，有興趣的朋友報名後請入數，憑入數單正本上堂。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 大手沽186/224兩邊 

昨日港股預期內地減存款準備金刺激，恆指由20767上升至最高20995受阻，但美股在個別大企業業績好過預期情況下仍連跌兩天，股市難大升，但要大跌也不易，4月結算應有驚無險在20740上落，早前提及的20200活躍PUT期權行使價，應有支持。5月則變數較多，法國選新總統如出現民粹主義者，對援助歐豬國渡過國債危機會有變數。另外如facebook上市改期或有阻滯，亦不利5月股市。昨日期權成交非常活躍，通常期權成交量突然增加，表示大行情將出現。昨日較觸目是9月出現1500套大手18600PUT(收市469點)及22400CALL(收市390點)，如short兩邊最大盈利區約在20450。12月有2000張18000PUT(成交630點)。估計大戶認為18000點是今年恆指可守之位，17370則是鐵底難破。向上看22400，今年波幅可達，而23000阻力極強。 

--------------------------------------------------------------------------------
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--------------------------------------------------------------------------------

   丹麥哲學家 齊克果 

信心是一個人最重要的熱情。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 肯定有息派 

昨日恒指跟隨道指大升高開 238 點, 開市 20800 , 收市 20781�, 股票亦如是。 

上證指數升 46 點, 成交有 931 億算是不錯。每年 4 月A + H 股第一季業績期, 一般都不會有股息派, 股價升跌, 全因為國策或者個別原因, 例如供股、策略投資者禁售期屆滿、將會發債等。 

下星期將有十多隻 H 股宣佈第一季業績, 計有中人壽、中行、工行、招行和交行等。派息無期望, 除非每次做期權有希望。 

不過港股銀行股中銀(2388) 4/26, HSBC(005) 4/30 業績期就肯定有股息派。再加上 Short 的期權金, 又當收多一次息。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

利潤在手Long風流 

20800到位，Long Call 208的朋友應該吃湖，因為等價期權的Theta消耗的十分快，有利潤不要貪, 如ABCD堂的金句所講：Less is more。Long是看短線，本月的機會還有大把，利潤在手Long風流。 

外圍回吐，但ADR跌無回多少，只是-8點，說明大市在此水平頗有承接力。本人的觀點是此波升幅要到21000以上，HHI要到11000以上才有明顯調整，因為即使是上達21000，本月的波幅也只有1000點，還是波幅的低水平。指數期權變化萬千，也是樂趣所以，本週六有進階班，金曹會將經驗和技巧與大家分享，有興趣的朋友請留意。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 投行力托科技股 

facebook預計在5月上市集資50億美元，同時釋放原始股的市場價值，如在2008年市值百多億時入股，上市市值可達千億，帳面可賺6倍以上，如更早入股賺得更多。只要facebook上市後頂住招股價，維持千億市值，各原始股投資者便可趁機出貨套現，最起碼可以取回所有成本。有紀律地買賣股票搵兩餐不難，但有本事聯同國際投行印股票上市的真正可以發大財。預計國際投行仍會聯手維持股市熱度、特別頂住科技股在高位整固，以方便facebook上市。4月結算或會有驚無險，但5月結算變數多，要有兩手準備。最近港股地產壞消息多、有投行認為五年內本港地產發展股沒有投資價值，預期內銀盈利增幅亦會放緩，限制恆指大幅上升的動力。總的來說，要小心提防大戶挾高作假突破向上試20940至21140阻力，累積足夠淡倉後急促殺跌。估計踏進5月引伸波幅會增加，切忌新開無保護的遠期short put倉，例如9月、12月的股票期權成交困難，開倉後難平倉，焗住補孖展坐到尾會非常痛苦。舊倉有糊要食在19800點樓下可找機會再開新倉。不想太早平倉則要視乎市況做動態對沖。本周六、日進階指數期權堂會多花點時間講如何做對沖。 

華爾街日報WSJ報導 facebook 上市的消息見以下網頁 

http://online.wsj.com/article/SB10001424052702303404704577309882117568426.html 

--------------------------------------------------------------------------------
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   《總裁魅力學》作者 曾仕強 

激勵應該是日常生活中的一部分。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 道指有驚無險 

正如金曹兄昨日話: 小心波幅上升, 即日波幅近 300 點, 上午牛皮得發慌，認真考耐性, 不過正好給時間考慮步署, 成交只有 485 億。 

成交少, 對港交所(388)股價不利, PE 27 倍，競購倫敦金屬交易所作價昂貴；人棄我取, 筆者認為是吸納時機, 昨天以 $128.50 買入現貨, 下星期三(4/25) 可多收 $2.09 股息；持有現貨股東, 將來集資供股 100 億有權供股權利。股價上不到 SMA 132 開 Covered Call 

大行更表示港交所如果成功收 LME 的話, 股價可能作出負面, 目標價只值 $112.54。 昨日 6 月 Short Put @115 可收 $1.84, 贏了期權金, 不過無股息收，就依大行目標價進行, 相信錯不了那裏。 

歐羅兌美元昨晚升上 1.313, 1.30 有驚無險, 道指又再見 13089！ 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

本週六/日有指數期權進階班 

昨天的波幅實在精彩，有朋友用130點Long Put 200 和 Long Call 208， 下午收市時見歐洲升，所以平Long Put，利潤已將Long Call部分成本回收，今天若能達208，到位，當然吃糊。然後等待下一個機會。 

ABCD堂講獵人心態，就是要有準備機會到來，要有行動的力量，獵物到手，等待下一個。指數期權運用的好，成績會比股票期權更好，本週六/日有指數期權進階班，金曹會主講解指數期權的實戰技巧，本人會略講做期權的心理質數，值得對指數期權有經驗的人報讀，詳情請看課程內容及報名方法。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 波幅上升留意按金水平 

波幅開始增加，表示引伸波幅會上升，新開遠期貼價的空頭short最不利，因為買中方向期權金也未必縮得多，要磨時間值等結算非常被動。預期IV上升，手上宜留多些按金，盡量控制在較高按金水平，動態操作，有糊要快食。昨日股市低位有支持反彈，莊家維持秩序，有可能要等到facebook完成認購程序後確保可以順利上市，股市才肯調整。恆指較重要支持仍是19500附近、再次跌穿20240要小心下行風險、向上20740、20940及21140皆阻力重重，Call倉並不積極，活躍區大概在21200至21600之間。如要新開Short Put或Short Call緊記期權循環圖的大原則，升有限接近阻力見回調才short call，跌有限接近支持見反彈才short put，穩打穩紮。切忌調轉來做，急升時才short put、急插時才short call，表示情緒容易被市場影響，很容易左一巴右一巴輸錢。本周六、周日有進階指數期權堂，詳細講解保守、中庸及進取策略的操盤原則，請早報名。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120417    星期二 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   美國政治家 班傑明富蘭克林 

對知識的投資所得到的報酬最有利。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 食半熟牛扒 

四月份國企第一季業績宣佈高峰期, 今天是中國海外(688), 昨日高見 $16.38, 會否業績前有驚喜, 再上一層樓？仍未肯定, Short Put @14.50 已经平倉, 等下一個機會。 

今日再睇隻安徽海螺(914) 4/19 宣佈業績, 昨日已見阻力下跌, 期權要食半熟牛扒, 全熟牛扒難下嚥。 

港股公用股分類指數上升316 點, 地產和金融股指數下跌, 港交所披露李超人在 4/10增持長實(001), 價在 $95 左右, 如有興趣跟進, 等價位 100 元以下開SP@95 以下, 分箸買入, 都有肉食。新地(16)昨日下跌, 據報導郭炳湘在瑞士控告新地勝訴, 這是現代連續劇集, 好戲連場, 給與期權開倉/平倉好機會。 

昨日滙控(005) 下跌, 用中移動(941) 撑大市, 上升 $0.80, 好倉 short put @80 亦先平倉食糊要緊。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

Long兩頭 

本月恆指開市是20662， 昨天收20610，是回到了開市位。昨晚上C堂，講指數期權，本人的handout是：寧Long兩頭，少Short兩頭。此刻的市況是進入了Long兩頭的機會，兩頭的波幅區域已十分明確，最高20816，最低20036，若用期權金來定行使價也可，就是說用100-150點期權金，Long兩頭，看本週，估計輸有限。若一旦破位，利潤可觀。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 小心波幅上升 

四月恆指上落波幅仍只有780點，而VHSI有上升趨勢，估計較大的波幅即將出現，有機會破三天高位20724或低位20076。貼價的short put或short call倉宜盡快處理，有糊要食，波幅範圍的空頭short倉要有保護。如果預計波幅上升，持有價內或波幅可達的short倉非常不利，看好寧long call，看淡寧long put，甚至小注long 兩邊，博爆邊。期指跌穿20444、20340、20233對沖下行風險。向上20740、20940、21140阻力重重，但亦有可能先假突破向上才作較深調整。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120416    星期一 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   法國微生物學家 路易巴斯德 

引領我達成目標的祕訣就是不屈不撓的韌性，這是我僅有的力量。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 買股選板塊 

週五港股恆指上升 374 點，金融股指數升 605 點, 地產股升 567 點。 全日成交額 618 億, 四大內银股佔 7.5 億, 佔港股成交額 12.12%; 深圳將進行重大金融創新, 帶動平安保險(2318) 大成交大升幅, 升 $2.50, 旗下深圳發展亦漲逾 3%。 

港滙輕微轉好, 有資金流入來港[混水摸魚], 選股打醒 12 分精神, 免中陷阱, 記得買可以做淡的股票, 不然上得車, 下不了車；今日蘋菓[期權一週] 有分享。 

領滙(823) 被投資者追捧, 喜其高息, PE 低；如果認真研究, 原有商場位於公屋邨內, 近两年趕走原來舊式商鋪, 投放大量資金裝修翻新, 租與大型連鎖店以提高租金回報，令本來低收入階層邨屋居民, 少了平價貨品供應, 皆因小商户付不起昂貴租金, 這是地點錯配的事實。 

要投資商場股票, 買新地(16), 高檔次買太古 A(19) 和九倉(004), 錯不到那裡, 當然 Timing 也重要。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

到位可以開好倉 

外圍跌，ADR跌234點，今天若回落，見20360的機會頗高，本人認為到位可以開好倉，若手上有即月Long Put可以做Calendar Hedge, 也就是說開5月Short Put OPM。 國內的政治事件若能淡化，A股仍然是在回升階段，油價跌無落，也會支持H股指。恆指本月開市20662， 最高見20816，最低見20036， 波幅十分窄，還有10個交易日，波幅會拉開不足為奇，所以，沒有保護的Short倉，不論Call/Put，只能用少張數控制風險,若懂的動態開Long/Short，另計。 

金曹充電完畢，風情萬分，心水清晰，各位不妨留意他最新的觀點，看今日《蘋果》『一週期權』。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — ADR又下試20500 

上周反彈，雖然改變了急促向下的走勢，但力度一般，周五ADR又回調下試20500。由於19600PUT加倉積極，估計短線向下試19600力量會比向上試21600機會大，期權策略避免空頭short put，如有貼價short put，要計算清楚如急跌至19500是否仍有足夠按金支持到結算。由於股票沽空及比例沒有增加，預期低位有支持，並非太淡。但20740、20940及21240阻力重重。有關期權倉位分析可看蘋果日報【一周期權】專欄。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120413    星期五 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   麥克.華萊士希望自己的墓誌銘 

“Tough But Fair”（強硬而公正。） 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 淡市超賣反彈 

今日 Good Friday, 13 吉祥, 希望萬事大吉。 

昨日港股一洗晦氣, 恆指上升 186 點, H 股升 161 點。而上証指數下午急升 42 點, 成交亦有 873 億，據聞內地有深圳金融措施, 多隻 H 股上升, A50(2823) 升穿 $11, 而重磅股平保(2318) 亦升穿 $60 , 最高見 $60.65, 不過收市又打回原形, 收市 $59.50, 手持 SP@ $55 有支持, 股價 @58 多天望有突破。 

安徽海螺(914) 再上 $26, 今年一月屢試高位 $28 無功而回, 下跌至 $22.50, 此股波幅大, 現時價位追無肉食, 有好倉等機會穫利，無貨莫沽空； 4/19 日宣佈第一季業績, 趁好消息出貨。 

兗州煤(1171) 亦在 4/23 宣佈第一季業績, 昨日收市價 $16.62；這隻煤股去年 6 月高位 $32.95, 可以跌到今日只剩一半, 如果持有此股, 不懂期權做 Covered Call, 你話幾蝕底？ 明天期權 ABCD 堂開課, 請依時出席。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

英文handout 

跌不落就要升，這是股市的定律，昨天跌不穿200，淡倉就要平。建議今天還可以略減用於保護的Long Put，下週再補回， 這就是動態做期權的策略，充分利益時間值和波幅之間的關係。 

筆者近半年來反复提醒各位要留意HHI,在此再次提醒。請各位看看HHI的6月期權Call，11400的變化，是否有心水。時間還長，還有觀察，本月的M堂會有分析。 

若無意外，下週一可以在本欄下載本人近期的英文講座“New Concept of Option Trading”的英文handout,仔細閱讀，可能會加深各位對期權的理性認知。 

明天是A堂，十分值得初學者參與，第一次來期權教室的朋友，請預多謝時間坐穿梭巴士。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 技術反彈 

昨日見期指減倉，沽壓減輕，有望反彈。5月20200CALL&PUT加倉較積極，CALL比較多，最高533點，打和位20733是淡友重要防線。20200PUT最高694，好友防線是20200-694=19506，應有強力支持，沽20200兩邊收694+533=1227點，剛如超過1200點，符合進階期權堂提及的開倉最起碼條件。由於成交不多，反彈力度未必足夠，估計短線仍是在19500至20740之間上落，未見CALL積極加倉，應難以升穿轉倉價值區20795。4月19400/19200/19000PUT跨價贏錢機會大。尋找刺激，現時已可專心做5月19000/18600PUT跨價。如持有太多short put，恆指現貨跌穿20340及20233及20130對需要沖下行風險，沽期指後，有機會Long Call 21400， Short Call 22200封頂，免被挾淡倉。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120412    星期四 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   美國勞工部前部長趙小蘭 

只要你有活力，只要你對事物有渴望，沒有人能阻擋你去實現它！ 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 買股票要懂期權 

港股自3/28 結算日 20960 開始下跌, 昨日見 20036, 短綫上下波幅 924 點，是否短期有反彈？就要觀察一/二天；不過股票市埸淡靜, 成交只有 513 億。昨日見進取型投資者開好倉滙控(005), 平淡倉 。 昨日滙控跌穿 $66, 見 $65.95, 收市 $66.35, 成交比上日多 34%。 

昨日地產分類指數下跌339 點, 長實(001) 下跌 1.72%, 跌 $1.70, 新鴻基跌幅幅較少, 收企 95 元，持有好倉可以再坐一倉。 

昨晚美股反彈, 主要金融股及科網股, ADR 滙控見 $66.80； 港交所(388) 連跌多日, 有見底跡像, 5 月SP@120 可收 $2.25, 值博率高，港交所 4/25 除淨可收息$2.09。 如現金充裕買現貨即收息, 亦有三茶两飯。買股票不懂期權, 吃天下之大虧！ 期權課程 ABCD 本週六開課，請網上報名。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

期權要有基本功 

最低跌至20035，期指微穿20000至19993， 好友堅守20000點的決心十分明顯，特別是國指開市後全力攀升，形成“跌有限”的格局。這種市況，首先是吃湖大過天，特別是Long Put，乘時間指尚豐，有利潤就要平，Short Call若所剩無幾，也應該平倉，等待下一個機會。 

做期權要有基本功，有了基本功才會捕捉機會，才會利用機會，將機會maximum, 本週六的ABCD基礎堂將會用3月和4月的精彩權術教路，若覺的基本功未紮實，不妨聽多次。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 四月仍未見底機會大 

昨日美股反彈，原因是美鋁業績比預期好，不過由於預期定得低，結果比預期好並不算特別利好。正如預期子女考試成績不好，會不合格，結果得60分過關，是否算好消息見仁見智，但怎樣也不算是值得特別慶祝的好消息。美股大跌，有反彈屬於正常，但尾段升幅收窄，杜指前晚跌兩百幾，但反彈不夠100點，力度弱，四月仍未見底機會大。期權見19800PUT減倉，19000PUT加倉，符合四月低位或會見到19600但19000支持力極強的預期。博反彈寧小注Long Call也不宜空頭Short Put。五月非常價外的12000至13000PUT每格有幾百張成交，非常熱鬧，可能有大戶博五月出現黑天鵝事件股市會大跌，先Long 非常便宜的Put，等IV上升、指數下跌再 Short Put/Long Call六月博反彈。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120411    星期三 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   瑞典網球名將 伯格 

如果你怕輸，就沒有膽量贏。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 中建材食半熟牛扒 

港股昨日假期後追跌, 恒指曾穿 20300 , 見20297, 成交 492 億。 A 股尾市反跌為升, 成交只有631 億。 

長實(0010) 昨日終於跌破前浪頂 $99.70, 失守 100 元, RSI 呈現背馳, 手持六月 Short Call 可再坐一會。 新地(16) 股價無大变化。今日太古A(19) 除淨 $2.35, 股價可能有变化, 持現貨者宜留意。 

近日市場對建材股有憧憬, 紛紛唱好中建材(3323), 筆者 2 月 S 堂分析該股時 $9.50 左右，時至今日已行了两轉；昨日平倉即月 SP@9.25 , 先食半熟牛扒。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

Number One 跌足3% 

昨天在《蘋果》『一週期權』的文章指出，本週主要看歐洲，因為社會的氣氛在轉差，恆指會有下破20000的機會，執筆之時，ADR已在19960的水平，我們要準備此波跌浪見19300的水平時才會有明顯支持。 

個股各自發展，昨天Number One 跌足3%，近期少見。關鍵是穿位跌，而成交大升，估計今天會跌勢持續，眾地產股今天也會跟隨。“西環”要港人團結，既然16跌13%， 其他跌8%不足為奇，這樣才是“公平”。 

做期權的機會十分多，求三茶兩飯也不是太難，關鍵是閣下是否有興趣，是否願意花時間學習。ABCD基礎堂開本週六，有興趣請報名。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 不宜心急博反彈 

周二西班牙與意大利的國債孳息率繼續大幅攀升，意大利十年國債短短幾日之間由4.8%升上5.7%，如接近7%表示違約風險大增，意大利股市單日急跌5%，基金趁有利潤沽股票鎖定第一季的利潤，避險意識增強。四月期指轉倉價值區20795，轉倉之後20200PUT倉位有加有減，爭持激烈，Put倉位加倉遠比Call積極，故推算20200位如失守，有機會急跌，昨晚ADR跌近19900才見支持。不過預期四月大幅下跌低於19000的機會不大。如先long put 19000，有利潤才short put 19200或19400並緊記在期指跌穿重要支持位20444及20360時及時對沖下行風險，例如Long Put 19800或沽細指調較Delta值，應是有驚無險。由於恆指跌穿20233會破壞一浪高於一浪的走勢，20600及20840由支持變重要阻力區。現時走勢向下，未見期指減倉、價外CALL大手加倉、不宜心急博反彈。恆指跌穿19200好倉嚴守止蝕，在18600再博反彈。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120410    星期二 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   邱吉爾 

成功永遠沒有終點，失敗絕非無可挽回，重要的是有勇氣。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 不買無期權的股票 

今日大市如跟外圍和 A 股市場, 理應下跌, 昨日上證指數下跌 21 點, 見 2286, 成交 551 億, 走勢極劣. 道指週五期貨 12858, 13000 點失守。 

買賣股票是希望買入有潛力上升股票, 等好價沽出穫利. 如果睇錯市便做蟹民, 或者忍痛止蝕；如果牛皮市, 便積壓資金和蝕價。 好股票都會下跌, 問你怎麽辦？買賣股票和期權不同之處, 可以預設價位沽, 亦可以預設股價低位入市。 

今年特首換畫, 房屋政策或有改變, 近日樓市乾升, 價升量跌，長實(001) 樓盤銷情不錯, 沙田大圍樓盤以優惠按揭利率(1.75%)誘客, 計落供樓抵過租樓, 樓齢新, 豪華會所設施, 港鐵上蓋，雖然大縮水, 亦有賣點；不過日後樓價下跌, [貴客]業主自負！ 

地產指數無沽空方法, 持有物業收租做對冲, 可以學做地產股票期權 Short Call,Long Put亦有不俗回報，今日蘋菓一週期權有分享。 記着沒有做期權的股票不要買！因為無[走貨] 通道，只有[止蝕]一途；如果未懂期權方法, 謹記報讀期權基礎課程, 4/14 日開課, 請提早報名。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

跌後的4個ATRn 

今天是4月的真正開始，執筆時A股跌20點，日經更是大跌142點/1.47%， 加權也是有105點/1.37%的跌幅，要向下走一回的可能性十分大。 今天《蘋果》『一週期權』的文章頗為豐富，大家可以看看。上週五，4月6日，《信報》『期權教室』的文章也收到不少認同，也值得大家看看。 

還是那句，沒有保護的Short Put不能輕易開，除非跌後的4個ATRn。如本人在《信報》所講，期權是值得港人學習的投機工具，本教室的ABCD基礎堂開本月14日，週六上午，有興趣請網上報名。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 恆指切忌失守20233 

恆指走勢分析詳見今天蘋果日報的【一周期權】，恆指切忌失守20233，否則或會有技術沽盤引致急跌。如恆指16170是今次歐債危機引至的最悲觀的底線，而最樂觀可見兩年高位24989，那黃金比率0.382、即19538點可博反彈。較佳策略是見期指急跌之後在19500附近有支持，期指減倉並價外CALL加倉，才動用資金買入現貨作中線持有看21000點以上。短線進取者可用合成股票長倉，Short Put股票期權賺期權金或低位接貨，並用部份期權金Long Call指數期權以小博大、博反彈見20200樓上食胡。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120405    星期四 
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--------------------------------------------------------------------------------

   19世紀英國科學家 威廉惠威爾 

每一次失敗都是通往成功的階梯。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 先謀定去路 

假期前恆指抽升上 20816 點, 令人覺得大市已止跌見底，今天看起來, 是誘人揸上, 自已出貨。成交額 631 億, 如果計及昆侖能源(135) 11.8 億大成交, 港股實質 619.2 億成交，而新地(16) 短綫炒賣即日鮮者眾, 少人願意持重貨放假。 

參考两晚 ADR 港股表現, 今日跌市居多。太古 A(19) 下星期三 4/11 除淨 $2.35, 股價前日抽升上 $89, 如果手上有貨, 趁高做定個 Covered Call @90 六月, 有 $2.27 收, 兼收股息, 太 A 走勢 150 天綫 $89.50 蟹貨多, 先謀定有着數。 

新地(16) 亦升上 $97.40, 近收市有回吐, 開 Short Call @110 六月有 $1.53 期權金, $105 以上亦有不少蟹貨, 手上亦持有 SP@90, 两手準備 

平保(2318) 4/7 星期六除淨 $0.25, 早前 $65 沽出現貨, 不要斤斤計較那幾毫錢的股息了！ 手持現金, 又可以等低位再開 Short Put, 更為化算。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

沒有保護的Short Put要忍手 

16開始反彈，最高升穿大跌市的96.50，收市96.25， 筆者認為主要的沽壓已完成，此刻處於在低位的徘徊期，若有接貨能力，可以考慮Short Put，關於這個股票的期權策略，本月的M堂會於各位分享。本月的轉倉位大約是20800，開市價是20664，正真的波幅還未出現。昨晚外圍跌，ADR最高跌354點，收在20520的水平，明天和週一都是假期，保險升溫，沒有保護的Short Put要忍手。 

期權教室提倡多做期權，本月的ABCD堂開21-24日， 值得有興趣的朋友參與，有意請網上報名。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 商品股下跌拖累港股 

美聯儲局紀錄顯示不急於推出QE3，黃金石油等商品立時回調，歐元區第一季度的經濟活動出現萎縮，加上西班牙國債拍賣成續差，歐洲股市跌超過2%，美股約1%，有領先作用的納指走勢比S&P500差，股市調整未完結，仍要尋找底部支持消化第一季的升幅。A股由於商品股比重大加上近期民企被洗倉，今日長假期後開市跌勢會較急，拖累港股，估計期指要跌超過500點在近日低位20360附近才有支持，恆指切忌跌穿20237，否則會破壞一浪高於一浪的走勢，觸發技術沽盤打穿二萬點機會頗大。轉倉期間加倉最積極是19800PUT及18600PUT，估計由4月轉倉價值區約20795，期指向下跌一千點見19795機會大於上升一千點見21795，不過預期四月期指大幅下跌低於19000的機會不大。持short put倉過重緊記在期指跌穿20444、20360及20237對沖下行風險。沽即月期指看淡後市，有機會Long Call 即月21000封頂，反彈時Short Call下月22200取回部份Long Call成本。 

--------------------------------------------------------------------------------
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   維達沙宣 

成功（success） 比工作（work）早出現的地方只有一個，就是字典。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — SHORT 是投資策略 

本星期只有 3 個交易日, 而 A 股市場無市, 少了一個出入市指標, 港股只有 455 億成交。外圍股市窄幅上落, 未有明顯方向。 

今日要做的事, 把 LONG 的倉位平倉先獲利, 如果大市觀望, 波幅收窄, LONG 會容易輸窩, 看對方向亦會輸錢。 筆者上月 3/23 日開 LONG PUT 新地(16) @90 六月付 $1.10, 昨日以平均價 $3.98 平倉，先袋袋平安。 在 3/29 日停牌時頗担心復牌時間, 因為不知停牌原因, 如拖延太久, 會輸掉時間值。記得前年平保(2318) 買深圳銀行時, 停牌 2 個 半月之久！ 小散户無議價能力。 

持 SHORT 倉 心中有數, 持 LONG 倉者博大霧, 一是贏大, 或是輸晒！ 因為贏無限, 輸有限之故。 是以筆者認為SHORT 是投資講策略, LONG 是投機博大霧。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

do nothing is do something 

不單是牛皮市，成交創新低，只有455億，這種市況可能會持續到下週假期完。雖然預計本月的波幅不會大，但每月1000至1300點的波幅是基本消費，只是看閣下如何把握。若沒有心水，一動不如一靜，這是：do nothing is do something. 

指數期權悶，股票有如何，16的長期價值已體現，Short Put一張，準備接貨不妨。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 趁反彈做保護 

現時放假身在澳洲，藍天白雲綠樹紅花，在香港已經少見，賺錢重要，但保持身體健康、心情愉快更加緊要。最近幾天20200PUT出現減倉，一般來說減倉是預期波幅可達，君子不立危牆之下，如持有20200 或更貼價的Short Put，趁今天反彈要盡快做好保護，無謂太博殺。轉倉期間加倉最積極是19800PUT及18600PUT，估計由4月轉倉價值區約20795向下跌一千點見19795機會頗大，但預計19000應有極強支持。未見太市調整，不宜做太多空頭short put，做跨期spread保留購買力較穩妥。遠期CALL見21600及23600較活躍，估計四月從轉倉價值區拉升1千點見21800可能比較困難、20960、21160及21460皆是重要阻力位。 

--------------------------------------------------------------------------------
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   1950年諾貝爾文學獎得主 羅素 

你的任何專長都能為你帶來快樂。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 長假期記緊管理按金 

新地(16) 復牌下跌 13%, 拖累地產指數下跌 1307 點, 開市 $94, 收市 $96.50, ADR 收市 $96.43, 如果今天收市能企 $94 的話, Short Put $90 很快有利潤, 不然的話, 開 Short Call 要準備；以新地经營管理模式, $95 股價物有所值。今日蘋菓期權一週有分享。長實(001)業績後下跌 $3.10, 一百大元重要心理關口, 切勿失守！ ADR 收市見 $99.84。 

內銀股業績陸續宣佈, 末期息有吸引, 如果入市沽 Short Put, 選行使價要保守, 內銀股有集資壓力, 暫定上落市, 建行(939) $6 爭持, Short Put $5.75 五月有 $0.13 收益。 

石油股中石油(857) 、 中海油(883) 又回到可吼位入市機會, 長價期在即, 入市記緊管理按金風險。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

多謝“西環”靠近中環 

今天是4月開市，有指標性，但估計是牛皮市，本月假期多，若利用上月的高低位開定本月有保護的Short倉，這個復活節的開支會有著落。上週五16令港人無贏家，全部輸，包括士大夫與庶民，按內地朋友的講法就是；香港的管制也好不到那裡去。大家要知道這是地產No2和官場No2一起出事，幸好H股在A股升0.47%的環境下，強升1.02%，107點，大市才不會太難看，大家要多謝“西環”靠近中環。 

今天《蘋果》『一週期權』的文章豐富，值得大家在牛皮市中消遣。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 四月期指轉倉四度空間分析 

四月期指轉倉時出現捕殺好友的走勢陷阱，3月27日及28日假突破向上，四月期指最高見21165，在20954有買盤掃上，但淡友在20984大手沽出2000張期指，20998及21000繼續力沽，累積淡倉。完成部署後，3月29日20688裂口低開，好友要再攻上轉倉價值區20795超過三天天，才能扭轉跌勢。估計現貨要下試最少一千點見19795以下，五月期指因除息會大低水約300點，故按比例計五月期指或會接近19400才有反彈。 

如持有Long Put 20000或19800，未見收市高於20688不要輕易平倉，怕輸時間值可做Bull Put Spread，先Long Put 19000，有機會便Short Put 19200或19400。如期指跌穿20360，持有太多Short Put記得要做對沖，進取者可追沽博期指會急跌插穿19800。 

--------------------------------------------------------------------------------
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   馬克吐溫 

因為介意，年齡才具有重要地位。如果你不介意，年齡也就無關緊要了。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 集中戰綫目標 

期指結算, 3 月波幅 1009 點；由於 3 月有特首選, 投資者入市戰戰驚驚, 全月股票成交額縮減。不過大局已定, 要沽要揸, 心中有數。 

近日民企宣佈業績, 加上有上市公司撤換核數師, 加深基金憂慮出貨, A 股不少趺停牌, A 股跌穿今年低位, 上証指數見 2252, 成交只有 680 億。 

今時今日入市, 買港股勝過中資股, 例如昨日業績日的長和糸, 和黃賺 560 億,派息較去年比率少, 只派 39%, 與去年 43% 為少； 中银香港(2388) 派息 $0.558, 起碼現時在香港看得見的業務，不妨侯低吸納。還有港交所, 港鐵和公用股等。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

take a mini vocation 

精彩的3月指數和股票期權終於落幕，月尾Long的V1和V2都有效，可惜V2 提前平，留下多少遺憾，這就是科斯托藍尼強調的藝術特點。有關資料將整理，4月M堂25號與大家分享。今天是場外結算，可能好友還要頂一頂，下週一見真軍。 

16的老闆和前高官同時被請飲咖啡，若香港真是如此之黑，本港反官商勾結的氣氛會越來越烈，對霸權股會造成衝擊，再配合梟雄的土地寬鬆政策，中短線難看好。不過，此舉成真，從上打擊官商勾結，對香港的前途是投正面的一票！社會評論對新官太挑剔，是否有些不智？本港彈丸之地，財政盈餘豐盛，北有靠山，南有大海，對管制者何慮之有。我們要思考的是若政治造成波幅，我們如何可以獲利。 

今天場外結算，建議放松心情，連同週六日，take a mini vocation. 

4月份的課程已上網，本月的ABCD是連續堂，有週六日上午堂，對喜歡速成的朋友是好事，若想回爐一次也是機會，因為題目相同但內容已更新，這就是“學而時習之，不亦樂乎！”。若有興趣上Pre堂和R堂的朋友也請先報名，看是否本月可開。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 淡友發力但四月不太淡 

三月期指結算20615，跌穿250日及50日線，走勢比預期弱。檢查過去20年的數據，除非三月升市，四月才會跌，相反如三月跌、四月升的機會大，但幅度未必大。由於恆指短線跌穿50日線不見反彈，淡友佔優，以兩個N約600點幅度計，恆指見20210或21410屬於正常波幅，以4個N千二點計，較重要的支持是19600。維持只要不明顯插穿20237收市，港股仍可保持一浪高於一浪的走勢的判斷。以目前低息及流動性充足的環境，淡友在四月要再大幅推低千二點在19600以下結算比較困難。昨天所講先Long Put 19000，有機會便Short Put 19200或19400做牛市認沽跨期(bull put spread)勝算仍高，但持倉過重需要在期指跌穿20444、20340及20237對沖下行風險、或用一張Long Put 在2萬點附近防守。四月會有進階期指堂，詳解保守、中庸及取進的指數期權的操盤方法。 

--------------------------------------------------------------------------------
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   日本首富、軟體銀行 執行長孫正義 

有的時候，瘋狂才會帶出真正的創新。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 掛筆一天 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

V2 

昨天的月尾Long實在精彩，開工的人不應該做，trade for living 的人無做就不好怨我To Sir無提醒，從上月M堂到昨天的每日策略，經常來期權教室的朋友一定明白when to do, how to do,whatto do. 

本月M堂與大家分享V2， 若閣下明白運作，本月正是好時機。執筆時ADR已跌至20580，若今天見此位，V2生效。本月無時間未來M堂的朋友，可以來4月M堂，本人會有實例做精彩分享，座位有限，報名從速。 

全世界都在力求擺脫衰退，除了低息方便投資，還應該做什麼呢？ 請閣下回想本月M堂本人如何分析A股。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 恆指切忌跌穿20237 

美國2月耐用品訂單指數低於預期，影響能源及資源及與全球經濟增長關系密切的板塊昨晚普遍下跌。傳有基金在二級市場沽facebook股份引至估值下跌5%，為免影響5月的IPO定價，facebook暫時關閉在SharesPost和SecondMarket等二級市場的交易。ADR比例指數失守20700，估計期指會在20680至20880之間爭持等待結算，好友應會重兵守住近期低位20522，恆指切忌跌穿20237，否則會破壞一浪高於一浪的走勢。股市或有調整，但只要不明顯跌穿20444，期指仍有機會挑戰22222。看好可做Bull Put Spread，先long put 19000封底，有機會short put 19200或19400，如空頭short put太多，見期指跌穿20600需要減倉搬倉、或用Long Put保護、或用細期動態對沖。 

--------------------------------------------------------------------------------

【一週期權】看週一《蘋果》 【期權教室】看週五《信報》  

--------------------------------------------------------------------------------

20120328    星期三 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   《大國民》導演 奧森威爾斯 

藝術的大敵就是缺乏限制。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 內銀股東做提欵機 

近日成交不足 600 億, 三扒二撥, 少少資金便可挾上；睇大市趨勢, 成交量要留意。 臨近收市挾高期指高水轉倉, 恒指收市重上 21000 點, 期指高水107 點；國企收市亦高水 53 點。 

可做期權的 60 隻股票, 除了思捷(330) 、利豐(494) 外, 其餘58 隻皆上升，特別是地產股, 皆錄有升幅，是否地產股[撥開雲霧見青天] ？現時言之尚早, 上星期 LONG PUT 地產股先止蝕，免輸時間值和波幅。 

公用股仍是較安全留守, 滙控(005) 升穿 70 元, 為拉升指數功臣, 昨日成交額比上日多 3 倍, 短炒現貨亦有肉食。 中移動(941) 昨日高見 $84.80, 較上两週 $87.50 仍有水位, 中移動業績期已過, 5/21 派息除淨 $1.747, 無集資壓力，回調做 Short Put $77.50 或 $80 皆可, 選 2N 值可收 $1.50 左右 亦可。 

今明两天, 多隻內銀股宣佈業績, 不過內銀股為保留現金作儲備, 派息減少；另外不停發債和供股, 向股東做[提欵機], 認真不好。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

小注Long – Long 

被老貝講幾句，美股升，港股加碼升，恆指升378點，期貨更是升425點，高水108點。 雖然本月Short Put滿倉，但見如此急升，成交只有551億，前方會有急跌的機會，不妨開淡倉。 

結算因素加季度埋單，可能會力拓，我們可見昨天的盤路： 

H股Call位110有5772張，正數2340張，Put106有3033張，正數874張。 

恆指Call位212 有4286張，負數533張，Put位4297張，正數621張。 

如此大陣仗，若本月有利潤，應該參與考考自己的眼光,小注Long – Long。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 50日線好淡爭持 

港股昨日尾市期指急升，可能是50日線(20860)升穿250日線(20761)出現黃金交叉，以及恆指收高於21000重要心理關口，引發技術買盤補倉。美國股市拒絕較深調整，加上A股下跌空間亦相當有限，仍維持3月整固、後市是一浪高於一浪的看法，向22222推進、樂觀可見22800。好友應會重兵守住250日線及近期低位20522，切忌跌穿20237破壞一浪高於一浪的走勢。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120327    星期二 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   普立茲小說獎 得主 薇拉凱瑟 

有大愛的地方，總有希望。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 重投公用股 

大市牛皮無方向, 成交只有 442 億；恒指無升跌， H 股指數下跌 66 點。期望地產股大跌者失望，地產指數上升 437 點； 長實(001) 上升 $2.40, 和黃(13) 亦升 $1.90，本星期四 3/29 日宣佈業績, 應會上升一轉；而新地(16) ，新世界 除淨後亦跟升。 

公用股指數上升 419 點, 二電一煤昨上升, 港鐵(66) 有望加票價, 昨日股價升 $0.60，港鐵 $27 穩守多時； 中電今年亦預備加電費, 昨日開倉中電 5 月 SP@65 期權金收 $1.10；如果把中移動也作公用股看待, SP@77.50 五月亦收到 $1.32 期權金，不要怕升得慢, 期權金[食之有味], 持倉安心即可。 

中人壽(2628) 昨日業績, 股價企穩 20 元, 不過金融股全綫偏軟, 暫時觀望。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

Jesse Livermore的金句 

成交收缩至442億，升跌幅為零，期權成交Call/Put都有看頭， 但未平倉合約正數十分少，不能成為昨晚M堂講的Mlong-V2的指標。如昨晚所講，平穩是目前的主調，除非是外圍影響，不然，結算後再計。 

若市況牛皮，建議大家熟讀Jesse Livermore的金句，中英並讀。 

Dividend excell, 本週內發出。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 港股出現黃金交叉 

伯南克對未來的進一步寬鬆政策持開放態度，推動美股市上揚。股場有水則生，歐美央行增加流動性及維持超低利率，估計在美國大選未結束前不會改變，加上投行開始部署新股上市，港股三月有調整但在四月大幅下跌機會不太，期指不跌穿20444維持一浪高於一浪的走勢，跌穿20237才改變看法。日圓或人民幣急跌或會是黑天鵝事件引致股市調整，炒股要留意匯市。自去年匯賢產業信託（87001）上市後，惟2011年下半年市況欠佳沈寂下來，不少投行提出查詢人民幣上市集資，雙幣雙股有望於第二季重出江湖外；昨日港交所率先見反彈，據悉新加坡房託騰飛集團也有意以雙幣單股形式公開招股，分拆旗下三個上海商業房地產項目，以人民幣計價的房地產信託基金形式來港上市，集資最多31.2億元。 

--------------------------------------------------------------------------------
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--------------------------------------------------------------------------------

   領導學之父 華倫．班尼斯 

管理者承擔現狀，領導者挑戰現狀。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 地產期權對沖手上物業 

行政長官特首選[塵埃落定], 今天市場氣氛會緊張。 一個可能是大跌 500 至 600 點, 再見 20000 點；一個可能是有心人抬錢夾淡倉；再不然是牛皮又再低成交。 觀察週五盤路, 是沽期指, 低吸現貨, 見合成股票期權是一組做 Call & Put. 

很多身邊朋友希望 CY 當選, 其原因是 CY 會有 [五萬 八] 措施可能, 樓價會大跌, [望樓一族]可以入市買平樓, 事情會否如預期般理想？ 不過香港地產股上星期已跌 3 – 10%，包括長實(001)、新地(16)、恆地(12)、新世界(17)、九倉(004)、太古A(19) , 連半隻地產股的港鐵(66) 也難倖免。可有為手上物業買定 Long Put 或 Short Call 做對冲呢？ 

如預期下跌, 存定一些公用股為中、長綫投資收息, 今日蘋菓[一週期權] 有分享。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

回落至20444 好倉可以開始入場 

對於此次選舉，筆者有文章在今天的《蘋果》『一週期權』，值得大家一讀。 

今後5年，我們將面對強勢領導，相信未來的變革不會少，肯定會有得益者，也有失落人。一代梟雄上台，說不定會為我們帶來機會，好過不知所謂。 股市是扶強除弱的戰場，我們要開始調整思維方法，迎合新官，今晚M堂會與大家分享。 

沒有“流選”，內因降低，負面減少，但上週期權Put倉伸延至200以下，我們也要有所提防。若真是回落至20444，本月的低位，筆者認為好倉可以開始入場。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 北大人有力維穩 

特首選舉沒有出現流選，梁營得票比預期多，證明北大人有力維穩，港股今天在20600應有支持，20940成為阻力。地產股未來幾年個別發展，有心人會營造打擊地產霸權的聲勢，實質是利益再分配。由於美國就業及消費者信心數據理想，歐債危機暫時受控，息口繼續低企至2014年，港股在3月整固後第二季仍看有一成升幅，挑戰22400至23400水平，後市不太淡。 

--------------------------------------------------------------------------------
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音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   日本優衣庫創辦人 柳井正 

成功會讓人變得膽小、保守，這也是企業走向僵化的開始。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 聽杜 Sir 3 月期權的風采 

大市牛皮上落無方向, 本應對 Short 倉有利, 不過在關鍵時刻, 都要小心倉位, 即月的 Short 倉, 有利潤的先平倉, 莫等下星期自動結算，有可能大波幅到來, 被迫行使的話, 便狼狽萬分。 這两天把即月不安全的 Short 倉, 都移往四月, 以策安全。 

A 股上證指數無力上升, 政策市難估, 近月入市的水泥和建材股 - 安徽海螺(914) 和中建材 (914) 股價反覆, 安徽海螺 22 元有支持, 中建材走勢劣, 不過有入 A 股概念, 行使價要 8 元有支持，始終認為是好股。入市時間不好, 現在捱價。 

2 月和 3 月個人掌握地產股較好, 甚有收獲。 其次是保險股平保和港交所，都能有利潤落車。 杜 Sir 近日股票期權分析精準, 成績大豐收, 3/26 日 M 堂記得聽他精彩 3 月期權分析, 請提前網上報名。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

《信報》『期權教室』有關於“小選”的期權策略 

昨日港股出現肥手指，一分鐘大跌127點，是失誤還是在試沽，不知是否有高人可以指教。大市微升44點，但成交減至498億，以目前市場資金之充沛，是否太少。升市的44點估計來自公用股，資金紛紛進入公用股避風險，進一步調整的機會十分 

外圍不濟，本港“小選”半癱瘓，市場氣氛轉差，沒有保護的Short Put不能輕易開，時機未到。做備兌Short Call的朋友，若本月Call所剩無幾，不如平倉，趁高位轉下月，可能更划算。 

今天《信報》『期權教室』有關於“小選”的期權策略，值得大家消遣。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 測試20500的支持 

匯豐銀行3月份製造業採購經理人指數從2月份的49.6下降至48.1，創4個月來新低，表示中國的製造業活動正在放緩，A股受壓，加上3月25日特首選舉結果難料，估計淡友會盡力將港股壓在50日線20758以下收市，測試20500的支持，內銀股如不轉強，指數難以突破21200阻力。杜sir下周一晚M堂有精彩新內容，除了總結3月成績，會介紹30-50月尾Long的進階操盤方法，分析4月、5月倉位評估會否出現Sell in May and Walk Away、以及分析中國A股為何會大落後於環球股市，請早報名。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120322    星期四 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   統一企業集團總裁 高清愿 

出社會不能只靠學歷，認真打拼、做人清白、讓老闆疼惜，才有前途。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 無頭緒不入市 

昨日恒指上下波幅 237 點, 臨近收市期指高水 52 點, H 股勢頭比恒指弱。 

地產股指數下跌 338 點, 恒地(012) 昨日業績, 末期息每股 $0.70, 2011 年度每股盈利 $7.44(2010 年度為 $7.32), 中期息 $0.30, 全年派息 $1.00, 昨日股價無大变動。 但長和系下星期業績, [業績未見價先跌], 一反過往業績前的升浪。有貨在手者不妨做定個 Covered Call, 長實 $120 不升破, 而和黄 $83 亦無力上, 等上升時機開個 LONG PUT, 值博率高。 

愛股中移動(941) 前日見 $80.85, Long Put 3 月 @87.50 付 $1.88, 以 $5.10 已經平倉； 昨日逆市上升, 高位見 $84.10；到了這個價位, 無頭緒不入市。 

正如預期華能國電(902) 昨日業績後下跌 7.51%！ 今日聯通(762) 、富士康(2038) 及九倉(004) 今日宣佈業績。 

香港特首選, 市民無投票權, 無論結果屬誰, 股票市場總有解釋, 最好少聽噪音, 手持現金第一選擇, 港滙轉弱, 見 2 個月低位 7.7643, 顯示有資金流走。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

16/17都已跌穿位 

昨天看似牛皮，但高低波幅也有237點，H20993/L20756，上落快，也有獲利的機會。昨天恆指跌31點，國指跌94點（中人壽最低跌至19.82），國指跌幅明顯大於恆指。但這種現象估計很快會糾正，下週若有反彈，很可能是國指帶動，但要升至116的可能性低，也就是說，本月國指會是跌市。本月M堂（下週一）會有對g國指期權的分析，有興趣的朋友請網上報名。 

地產股領跌，16/17都已跌穿位，龍頭1也危險，跌市中成交不斷增加，紅底見綠底的機會十分高。 

Fongfong講17是地產領先股，筆者則認為，跌到12都開始跌，可能就是跌市的水尾。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 技術走勢仍差 

港股昨日短暫時間反彈上21000但很快便回落，靠中移動支撐指數，內銀股沽空比率上升，技術走勢仍差，暫時切忌新開空頭short put，恆指仍有機會下試三月低位20522、見20422有支持可小注Long Call博反彈。4月Put spread可考慮做194/192/190，Call Spread可等期指反彈上21160樓上才做。 

--------------------------------------------------------------------------------
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--------------------------------------------------------------------------------

   資深廣告創意人 孫大偉 

當你全力以赴時，很容易不小心背離了自己的初衷，因此不能忘記初衷。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 君子不立危牆之下 

近两日大市臨近 A 股收市, 就會急跌收市, 昨日恒指收市 20888, 跌穿 21000。 

H 股陸續宣佈業績, 見光便跌, 昨日華能國電(902) 例外, 股價上升 2.3%, 此股低位 $4.00 支持力強, 從一月走勢扶搖直上, 高位見 $5.15 回落, 昨收 $4.73, 趁業績時, 將於 3/20 向市場發債 40 億元人民幣一年期融資券。 中電信(728) 

業績日下跌, 末期派息 0.085, 此股走勢劣, 有機會再見 $4.00。 

今日是恒地(12) 宣佈業績, 未知成績是否[很爽], 股價近日高位回落在 250 天綫 $45.50, 今日可見真章。 

本星期策略, 提早自行結算, 儘量在週五前平掉 SHORT 倉, 有 view 可留 LONG 倉博走一邊, 下星期決定食糊或止蝕。無 view 提早放復活假期, 保留現金在手, 待 3/25 特首定案後再入市。君子不立危牆之下, 手留現金, 靜心觀看[選情] 。 

有曰 : 貴買貴賣, 永遠不要後悔遲！ 最緊要合時。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

內在值與時間值 

繼續跌，最低跌至20786，期指跌至20754，與金曹的計算20760相差6點。成交一般，634億。執筆時DAX跌101點，Djia跌70點，若無意外，這是歐美股市也開始進入調整，全球股市由港股帶領（請看週一《蘋果》『一週期權』文章），HKex認真威！各位的淡倉要保持，Long Put 倉由於時間值的因素，處理方法要有多少技巧，可以考慮Short價外hedge, 最佳的scenario是Long Put入位，吃內在值，Short Put不到，吃時間值。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 港股技術走勢差 

美股標普500指數大盤創四年新高，但成交量並無跟隨，確認上周五美股四期結算後有調整壓力，限制全球股市升幅。港股昨高開低收，一日之內失守21160、20920兩個比較重要技術支持位，尾市最低見20754才反彈， 成交量增加有沽壓， 沽空金額上升至60億元以上，日線圖出現三連陰，技術走勢差，暫時切忌新開空頭short put，恆指仍有機會下試三月低位20522。20920支持變阻力。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120320    星期二 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   台灣工業設計師奇想創造群創辦人 謝榮雅 

不能通過挫折考驗的熱情，沒有價值。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 力撑滙控沽大市 

昨日成交只有 557 億, 各類板塊徧軟, 中移動和滙控下午急挫, 期指曾穿 21000, Long Put 中移動終於有大波幅出現, 

港股全日由滙控力撑大市, 最高抽上 $71.70, 是開 Long Put 和沽出現貨的好時機, 收了股息, 又套回現金。昨日 Long Put 4 月 @67.50 只需付 $0.0.65, 值博率高而安全。 

國內股市密密抽水, 配股和供股, 還有發債, 以新債還舊債，相信不久市場會飽和, 如要撈底, 還是忍忍手。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

大市在偏軟 

昨晚C堂，上堂時間要延長，因為太多尊貴到展貿看“小選”，交通和進出都受影響。有人舉牌示威“香港選舉 港人不舉” ，場面十分熱鬧。雖然四年一次，但無關我事，筆者只識Long Short期權，不知何為選舉權。 

昨天港股未能保持ADR的升幅155點，反而午後下跌202點，我們不要研究原因，因為原因一定會有效地解析行為，可惜後滯。我們見成交下降，期貨低水，大幅拋離除淨因素，筆者認為大市在偏軟。但在跌市中也見奇芭，筆者上月M堂力薦700，並提出具體法案，但此刻見股價遠去，激氣到要學Jess Livermore。 

股票期權十分有用，今晚D堂，各位請早。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 貼價PUT減倉後市偏淡 

昨日期指大低水超過100點，3月21600CALL再次加倉，價內及貼價3月PUT20800至21800全線減倉，表示後市偏淡，結算高於21600機會減少，而3月期指有機會測試20760，可能大戶對3月25日特首選舉結果有戒心，新地高層被調查，地產股或借勢調整，要靠匯豐支撐指數。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120319    星期一 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   曼都國際董事長 賴孝義 

在我們之前沒有路，我們走過後，路就自然形成了。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 電能更出息 

業績進入高峯期, 亦有股票除淨股息，3 月 9 日, 中電(002) 除淨日被 Call 走現貨, 收不到 $0.96 股息；不過無需後悔, 還有隻更[出息] 的電力股可以選擇, 此乃電能實業(006) 是也。 

電能實業 PE 比中電還要低, 只有 13.7, 中電 PE 17.5；電能 3/7 宣佈業績, 每股派息 $1.70, 除淨日為 5/25 , 開定個價內 3 月Short Put @60, 收期權金 $1.50, 月底接到貨有股息收, 接不到貨每股亦賺到 $1.50, 記緊不要隨便做[空手道], 今日蘋菓的[一週期權] 有分享。 

道指能守 13000, DAX 亦上 7000, A 股陰晴不定, 市場反覆, 金融業龍頭股平保(2318) 業績已出, 末期息 0.25 人民幣, 比上年 0.40 為少, 週五股價下跌 1.81%, 250 天綫 $65 短期有阻力。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

Long期權考自己的政治眼光 

美股期貨結算，成交大增，跌20點，但異數是ADR大升155點。所以今明兩天的港股十分重要，若能保持ADR的升勢，再次升穿21600有機會，不然，就要進入調整。今天《蘋果》『一週期權』有文章，以股票期權分析大市，值得大家消遣。 

本週的焦點是本港的“小選”（小圈子選舉），股民個個關注新聞而忽略股市，導致大市成交日減。各位要知道，不論閣下政治熱情有幾高，你無選舉權，但你可以Long期權，考自己的政治眼光。 

今晚有C堂，恰本月已有高低波幅，今晚將用本月市況為例講解指數期權。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 美股四期結算後或會調整 

上周五美國四期終於在高位結算， VIX（俗稱美股恐慌指數）上周五回落至 14.47的 5年新低，表示市場對美股後市極度樂觀，但成交量未配合，預期三月結算後有機會調整。恒指波幅指數VHSI亦回落至去年 7月歐債危機爆發前水平，上周五收報 19.77。上周五ADR比例指數因匯豐上升至$71.21帶動，收21476，升158點。港股超買在21600有壓力，暫時難以拉升上試22000 CALL大倉位，加上特首選舉形勢並不明朗，目前仍是橫行整固，上落區域在21160至21780。看淡後市可等指數接近21800回落才沽，或期指跌穿21160後反彈無力才追沽，期指目標先看20760。港股主要靠A股、內銀、內險股轉強才望有力量上破21800。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120316    星期五 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   台積電董事長 張忠謀 

若沒有苦難，我們會驕傲，沒有滄桑，我們不會以同理心去安慰不幸的人。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 牛皮待變 

滙控除淨後未見轉弱, 昨日收 $70.25, 還要觀察多幾天。A 股無力彈上, 上證指數下跌 17 點, 成交 1122 億, 走勢仍弱。 

中移動(941) 為恆指重量股, 三上三落, 業績後止跌回升, 末期息派 $1.747, 比上年佳, 看圖睇勢, $80 可企穩，手持 LONG 倉, 步署策略, 今晚 S 堂有分享。 

昨日恆指比國企走勢好, 恆指在21300 牛皮, 大市觀望, 保險股唯中人壽獨憔悴, 平保、財險和中太保皆上升, 隻 AIA 亦重回 28 元水平，選股亦要考功夫, 資源股下跌, 美元略強, 美債亦略升, 人民幣兌美元下跌, 亦要留意。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

今晚Fongfong會和各位分享權/拳術 

A股繼續下滑，政治層面的因素開始浮現，內地面對的問題不是經濟改革，而是政治改革，分析這些問題絕對不是我等同胞的強項，我們只能跟勢走。目前歐洲靠DAX力撐，不知持續力可以維持多久。美股今晚期貨結算，估計還是在高位徘徊，下週的美股會有指導意義。 

上月M堂提及700，十分後悔用等的策略，此時此刻只能說好股難求。股票期權的精彩之處是標的物多，可以選擇，有心做一樣有收成，今晚Fongfong會和各位分享權/拳術。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 回到轉倉價值區 

昨日A股仍然大成交，但下跌幅度減少，似已見底。美股三大指數創07年12月來高位，港股被A股拖住，現時大落後，恆指兩次下試21200支持，最低21642，尾市反彈，回到轉倉價值區21360附近，滬深300股指期貨今日結算，3時後港股的走勢對後市有啟示，由於沽空金額略為減少，期指減倉，表示昨天跌穿21250支持位時淡友克制，如今天明顯守在20250之上，下周向上試21800大於向下試20700。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120315    星期四 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   歌德 

只要你信任自己，就會知道如何生存。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 期權選股考眼光 

港股上升 206 點, 成交 600 億, 上証升 21 點, 成交 1025 億, 都算有進步。 

股票個別發展, 中移動(941) 两日大成交破 2 年新高後, 昨日力有不繼，下跌 $0.90, 而和黃(13) 亦以大成交下跌 $0.75；長實(001) 則上升 $2.30，手持 SP @100 很快有糊食。 

騰訊(700) 今日宣佈業績, 昨股價大幅上落, 成交額 15 億, 較上日多 4 倍, 高低波幅有 $8 之多, 以昨日期權收市價, 亦難成功穫利。騰訊來到這個價位, 揸沽两難。 LONG 是極高難度, 週五 S 堂討論 LONG 的學問。 

美元有跡象轉強, 港滙和人民幣微跌, 黃金和外幣回軟, 昨日能源股中石油、中海油股價向好, 長綫策略, 侯低可以慢慢儲倉做好, 昨日平倉中石油 SP@11, 坐倉两個月。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

利潤在手不妨過夜 

受溫總發言影響，A股大跌點64點/2.63%，他的話當然不會有具體的經濟措施，但言語之間，可以領略到社會主義市場經濟目前面臨的嚴峻挑戰。上月M堂，本人已略帶這個話題，本月M堂試詳細分析。 

昨天早上是第二個裂口高開，累計升幅，按海龜投資法，是可以開市時開沽。沽期指風險大，期指開市後Long Put又如何，大家可見幾乎所以Put位昨天都有一倍利潤。OI變化不大，即日鮮味重，但筆者認為，第一日跌，有利潤在手，不妨過夜。 

中移動再跌2.35/2.71%，估計明天也不會有亮麗業績，APU還在下降，靠4G技術買上，見好應該收。該股過去Fongfong講是7上8落（70買80沽），這次可能是到8 而不落。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 兩會閉幕 

昨日兩會閉幕，下午溫總講話表示「房價還遠遠沒有回到合理價位。調控不能放鬆。」A股應聲急跌，港股早上隨美股拉升，但下午跟A股倒跌，非常飄忽難捉摸。昨日期指最低21261，貼價short put或期指好倉可用期指21180作蝕，期權208及212PUT倉比較活躍，近日大手1300張21200PUT的打和價約在20700，估計會有支持不易跌穿。向上21800CALL活躍，仍有機會上破。指數暫時在20700至21700上落，個別股票的上落波幅反而大得多，本周五S堂專講用Long以小博大的技巧，學員可提早在7點進場參與沙龍時段，有指數期權組和股票期權組專機，在SP+TQ+6001的電腦平台上即時與各位朋友做分析和分享經驗。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120314    星期三 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   法藍瓷總裁 陳立恆 

要堅持你的價值觀，如果你認為是對的，就要有原則、有方法地去實踐。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 股票個別發展 

港股上升 206 點, 成交 600 億, 上証升 21 點, 成交 1025 億, 都算有進步。 

股票個別發展, 中移動(941) 两日大成交破 2 年新高後, 昨日力有不繼，下跌 $0.90, 而和黃(13) 亦以大成交下跌 $0.75；長實(001) 則上升 $2.30，手持 SP @100 很快有糊食。 

騰訊(700) 今日宣佈業績, 昨股價大幅上落, 成交額 15 億, 較上日多 4 倍, 高低波幅有 $8 之多, 以昨日期權收市價, 亦難成功穫利。騰訊來到這個價位, 揸沽两難。 LONG 是極高難度, 週五 S 堂討論 LONG 的學問。 

美元有跡象轉強, 港滙和人民幣微跌, 黃金和外幣回軟, 昨日能源股中石油、中海油股價向好, 長綫策略, 侯低可以慢慢儲倉做好, 昨日平倉中石油 SP@11, 坐倉两個月。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

上試220 

中移動，和黃昨天分別回落，各自近1%，這是急升後的調整，還要再上，還是業績公佈前的衝刺，941本週五（16日）見分曉，若941今天繼續回軟，放榜日不會有驚喜。雖然941跌1.02%，但728升1.12%，同板塊，輪流炒。今時今日已看不到什麼龍頭，只見群龍，這就是社會主義特色的市場經濟。 

外圍造好，美股升穿位，此波升勢可能要美期結算後，也就是本週5，16日之後，才會有調整。美股升，港股必然跟隨，估計上試220的機會十分大，因為220目前是最大的Call倉位。各位可以做好準備，到位做什麼。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 美銀行壓力測試過關 

美國銀行壓力測試結果正面，提早兩天公佈結果，19間銀行中15間合格，大銀行中除了花旗(C)有需要補充資本，其餘過關 ，市場相位美國銀行因次按和歐債危機引致的艱難日子已過去 ，摩通(JPMorgan)更宣布增加派息及回購股份，刺激美股上升。美國勞工市場改善及消費信心增強，只欠樓市仍未復甦，歐美央行聯手維持低息，令資金流向股市，美股在周五四期結算前再創新高。港股有春江鴨提早入市，昨日一開市便裂口上升，升穿21250阻力，在轉倉價值區21360爭持，如今日如能升穿21360，由低位20522反彈，4N升幅大概是1200點以上，目標21740至21840區域。 

--------------------------------------------------------------------------------

【一週期權】看週一《蘋果》 【期權教室】看週五《信報》  

--------------------------------------------------------------------------------

20120313    星期二 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   20世紀美國經濟學家 羅傑巴布森 

我們平躺在地的時候，只能向上望，沒有別的方向可看了。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — LONG CALL 博反彈 

昨日全日波幅 247 點, 先低後高, 外圍下跌, 市場由中移動帶動大市, 臨近尾市股價再抽升, 不過未及週五波幅大，有短綫客趁高好倉獲利。 

中移動升穿 52 週高位 $82.10, 股價橫行多月, 近業績期炒多一轉， 昨日把 Short Put 倉平倉獲利, 把賺得期權金, 做 LONG CALL , 付 $1 以下期權金, 再升亦有份, 開 Short Put 風險高，大市氣氛一般。 

如果要博業績股, 不如睇平保(2318), 同是 周四放榜, 上星期平保旗下深圳發展銀行公布亮麗業績, 去年純利 102.8 億元, 按年上升 64.4%，相信會帶來平保收益, 趁昨日股價回調, 開 5 月 SP@55, 收期權金 $1.43, 都算穩陣。 

市場炒業績高峯期, 個股亦開始除淨股息, 究竟[財息兼收], 還是[棄息保本] 策略好？ 還有 LONG 股的運用方法, 皆在3/16 日 本星期五 S 堂有分享, 請早網上報名。 

樓市年初小陽春, 二手樓業主加價, 買家縮手, 反而對一手新樓有利，長實(001) 在沙田大圍的盛世樓盤, 两天假期已沽出 248 單位，而售樓現埸參觀者眾。 昨日開 4 月 SP@100 收 $1.52, 博月尾業績有反彈, 昨日現貨價收 $108.40。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

本週五的S堂 

恆指成交缩至542億，高低波幅246點，H21170/L20924，先跌後升48點。但期權即月Put 212 成交1733張，OI正數1431張。主要是有1300張以492點成交，這是輕微價內Put，不知是否看下跌空間有限。 

中移動，和黃/長江，3只股票撐住恆指，3個股票的公佈業績期分別是3月16日和29日，除淨分別是5月13日和11日。這些突然上升的股票各位都要留意，看是否會有做期權的機會。本週五的S堂Fongfong會有精彩的實戰分析。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 21000點好淡爭持 

昨日港股靠中移動及黃和，拉升指數至21134，黃和上升動力足夠，或有好消息跟進，但大戶要用黃和拉升指數，有點似升到水尾的感覺。ADR回軟收21049，21000點失而復得。美國股市交投淡靜，等待聯聯局今晚議息結果及周四銀行業的壓力測試結果，金融股微跌，防守性股份上升。由於周五是四期結算，估計港股短線仍維持在21000點好淡爭持，在20750至21250上落，等待進一步消息。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120312    星期一 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   迪士尼樂園創辦人 華特迪士尼 

我們不斷前行、開啟新的門、做新奇的事，因為我們有好奇心，這份好奇心引領我們走上新道路。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 3月無錢交電費 

上週五成交不算多, 只有 644 億, 恆指升 186 點, 但 A 股上證重上 2400 點, 收 2439, 上升 19 點, 但個別股票有明顯升幅。 

例如隻中移動(941), 週五突然上升 $3.25, 有 4.01% 之多，而且成交比上日多 3 倍, 未知有何玄機？ 不過[問點解] 已經太遲, 只有[二仔底]跟勢做, 怕接貨, 就開個 LONG CALL, 今日蘋果[一週期權] 有分享。 

另外一隻華能國電(902) 加入 MSCI 昨日上升 5.38%, 升 $0.25，不過此股期權成交弱, 不看也無損失。 近日國企內需股旺場, 例如旺旺(0151), 炒了一輪, 昨日炒隻百麗 (1880), 上升 $0.58, 上升 4.23%, 一舉升穿 150 天綫, 收市 $14.30, 持倉四月 SP@12, 今天要食半熟牛扒。 

本星期有多隻重磅股放業績 3/14 週三有騰訊(700) 和國泰(293) ；3/15 有太古 A(19) 、中海外(688) 、平保(2318) 、和中移動(941), 3/16 有中鋁(2600) 。 

今日除淨股票有恆生(11) 和新地(016), 3/14 有滙控(005), 3/16 是新世界(17) 除淨日。 上週五, 3/9 日筆者被人 Call 走隻四月 SC@65.00 中電(002), 兼無股息收, 今個月無人代交電費！ 詳情會在 S 堂交代。錯在倉太多, 精神太專注隻中移動, 正如杜 Sir 話 : 女性大意和任意, 見上週五[信報 期權教室] 。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

今晚有A堂 

繼續反彈，升穿250天線，本人認為好倉可以減，吃為先。今天《蘋果》『一週期權』文章豐富，值得大家看。筆者認為在210的位置會有一番爭持，若出現急升，不妨開Short價外Call， 若有原來的Long Call在手，則應該開進取的Short。由於曾推薦17，今天要提醒，大市升，該股反跌。 

今晚有A堂，第一次來教室的朋友要預些時間坐穿梭巴士，get lost可電 27358165.。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 波幅未夠，博反彈要小心 

3月波幅只有千一點，仍未足夠，難以肯定期指20444是底，現時似在20750至21250爭持。如16170是今次歐債危機引至的浪底，而今年樂觀可見250日高位24989，那黃金比率618的目標價是21620，好友務要努力攻上並穩守，才能營造一浪高於一浪的走勢。而淡友大戶加強在19600PUT、18200PUT及17600PUT部署，亦配合黃金比率19538、18251及17457的數據。由於恆指已經跌穿20579、見20522，如20522再失守，那向下打穿20000萬的心理關口比反彈上21620的機會大，博反彈務要小心。詳細分析看今天蘋果日報【一周期權】專欄。 

--------------------------------------------------------------------------------

商業地產 ：林更元 

商業地產項目選址——租務實戰 

鷸蚌相爭 

這是他們的討價還價的技巧，看來我就不得不拿出我們的招數了。故意地把ＯＫ便利店開發部經理的名片漏出桌面，連忙滿臉歉意地說：不好意思，不是我們想一女嫁二夫，實在是你們也太慢了，你看人家ＯＫ便利店後來居上也快埋牙了。我可以按住等你們，但再拖下去我怕你們會失之交臂呢。第二天他們就趕快出文來還價，要求迅速進入合同實質性談判階段。你適時再逼他一下，他就趕快落定，還打電話來千叮萬囑一定得給他們留下來，否則他就要被公司炒魷魚了之類的屁話。 （待續） 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120309    星期五 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   麥當勞公司創辦人 雷伊柯洛克 

成功最重要條件有二：第一，在對的時間處於對的位置，第二，盡力而為。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 本月開紅酒應該有著落 

強力反彈，恆指收复20900，再次觸及250天線，成交一般，只有644億，期權也是平淡，不過若用鎖倉的方法鎖定淡倉利潤，也不失為一個上落市的好方法。若閣下利用了本週的千點跌幅做對沖，本月開紅酒應該有著落。歐美股市反彈強勁，但國內失色，估計會如2月中在21000點前徘徊一段，有Long倉的朋友要略減。如A堂所講，期權是波幅性產品，要利用波幅。 

本月的ABCD堂開下週一，未上過ABCD的朋友值得參與，請網上報名。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

今天看《信報》『期權一週』 

強力反彈，恆指收复20900，再次觸及250天線，成交一般，只有644億，期權也是平淡，不過若用鎖倉的方法鎖定淡倉利潤，也不失為一個上落市的好方法。若閣下利用了本週的千點跌幅，本月開紅酒應該有著落。歐美股市反彈強勁，但國內失色，估計會如2月中在21000點前徘徊一段，有Long倉的朋友要略減。如A堂所講，期權是波幅性產品，要利用波幅。 

本月的ABCD堂開下週一，未上過ABCD的朋友值得參與，請網上報名。 

今天《信報》『期權一週』有篇股票期權的文章，希望大家看看，S堂Fongfong還會加油添醋。女士更應該看，看完會有自豪感，也領略到本人的敬意。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 大戶也做鐵兀鷹 

昨日期權PUT成交非常活躍，過千張加倉的有6月196PUT(1300張)、6月190PUT(1200張)、6月176PUT(2601張)，PUT的張數非常罕見的大比例高於CALL，成交最活躍的CALL是3月210及214、但加倉只有數百張，好友並不積極反攻上21400，轉倉價值區21360阻力極大，看來好淡雙方在21000會爭持，在20750至21250間磨幾天時間值，等待下周五美國四期結算。期指及股票沽空減倉，暫時判決20500點支持強，既然跌不下去，大戶也做鐵兀鷹賺點時間值。由於恆指20600失守，有點破壞了一浪高於一浪的升勢，要企穩在20920兩天才能確認扭轉跌勢，只要期指不再跌穿20522，暫時看作上落市看待，如現貨再次跌穿20522則小心3月仍會向下尋底，測試20150至20250區域。學期權難以單靠書本知識及網上資料便上手，3月的ABCD期權基礎課程是必修課，3月12日開班，想要掌握每月賺期權金的操盤方法，及如何從期權倉位捕捉大戶手影，請早報名。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120308    星期四 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   作家 子敏 

一切人間價值的差距，都可以用愛來填補。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 切忌好大喜功 

港股續跌, 不過收市價高過開市價, 都好少少。國企指數輕微高水 60 點, 不排除有人趁機執平貨；上証指數再跌穿 2400, 收 2395, 成交 917 億；歐洲 DAX 经上日大跌後, 昨晚企穩，不過道指跌穿 12850 這個重要位，又要努力一番。 

滙控(005) 和恆生(11) 出售保險業務給 AXA 及昆士蘭两大保險公司, 以後專注財富管理業務；個人認為是好事, 以往[好大喜功],[東征西討], 付出沉重代價； 正如筆者專注股票期權, 不做指數期權, 道理一樣，對資金和人力分配, 容易掌握。 恆生股價未有大變動, 滙控較上日下跌 $1.05, 技術走勢未跌完, 太多裂口要回補, 相信直至 3/14 除淨為止, 跌近 100 天綫 63 元考慮開 Short Put，滙控佔恆指比重最大, 推動指數要考慮滙控、建行和中移動。 

中移動昨日開市在 $81, 以為有運行, 不久即變面, 急忙開個 Long Put 四月 @75, 付 $0.53, 收市股價跌穿 $80, 收 $79.70, 未知發生何事, 只知下星期四, 3/15 宣佈業績。 

中建材(3323) 上月有盈喜, 威風了 10 日, 上至$11.50 見頂回落, 昨日跌近 100 天綫回穩，企定後再開好倉。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

女權/拳手 

再跌，但跌幅低於ADR，可以考慮平部分沒效益的淡倉，或鎖定部分淡倉利潤。國指3月Call位12800成交2572張，減倉2568張，期權金6-7點。該位是2月17日用2578張成交建立，正數2568張，期權金91/84。昨天吃湖。國指3月108 Put 有5213張成交，負數906，期權金260/188，即日鮮味濃。 

今天是三八婦女節，回看期權教室的女權/拳手，眾多權技出色，了解之下，就是一句：細心加專心，謙卑面對市場。這是十分值得我們男士學習的。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 跌穿20600破壞升勢 

昨日反彈力量弱，期指未能攻上20700，估計淡友力量佔優，20600是重要好淡分界，恆指跌穿已經破壞一浪高於一浪的走勢，後市只能作上落市、或調整市看待。今日應有反彈，恆指收市要企穩在20920兩天才能擺脫弱。如昨日恆指現貨開市位20522再失守，務要保護Short Put，大戶慣食一千點以上，量化圖顯示最貼近近的下跌目標價是20292，期指今個月有機會見到，如恆指連20292也失守則小心再出現急跌，打穿20000心理關口，19740才是技術支持位。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120307    星期三 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   胡適 

保守永遠是多數，年輕人只管向前衝。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 無貨做 Long Put 

港股大成交 1271 億, 減去 AIA(1299) 468 億, 淨成交 803 億，近來少見, 下跌市大成交, 非好兆頭, 有貨宜減持，無貨做 Long Put. 

AIA 減持配售, 是意料中事, 千辛萬苦養肥隻豬賣出去還債, 理所當然；保險股跌, 內險亦跟隨, 中人壽(2628) 、平保(2318) 、財險(2328) 和 中太保(2601) 亦跌個四脚朝天。上月開平保(2318) 三月Covered Call @57.50 收 $2.80, 早已深入價內, 都未被 Call 走, 可見市場的動態！ 

記得同年上市 IPO 農行(1288), 亦是轟動一時, 禁售期亦已屆滿, 小心隨時來一個配售或策略投資者出貨，賺够錢就要落車，和股票談戀愛, 都要適可而止。 

昨日金融指數下跌 789 點, 地產股指數下跌 818 點；新地(16) 、和新世界(017) 跌破支持位；而長和系未宣佈業績, 股價三月已見頂；地產股 - 上月做 Short Put, 三月做 Long Put, 都唔會錯得去邊。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

淡倉要保持 

再跌，排除AIA因素，大市成交都有800億以上，還未看到有跌有限的信號，所以淡倉要保持。股票Long Put較容易做，若進入價內，不妨再等，月初的時間值損失有限。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 破位追沽不能猶疑 

恆指跌穿20日線後引發技術沽盤，昨日在技術堂指出，由近期低位17613升至高位21760共升了4147點，如用黃金比率計23.6%，調整目標是20781，如38.2%調整則是20175。按三月期指轉倉四度空間圖分析，跌穿21180應決斷追沽，否則Short Put捱價會很辛苦。走勢上見大陰燭兼大成交顯示沽壓頗大，ADR已破位向下試20400，大戶要食一千點才夠，由轉倉價值區21360計，今天期指低位或可見20360。博反彈宜盯緊期指在20300是否有足夠支持，20920支持變阻力。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120306    星期二 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   美國出版界鉅子 麥坎富比士 

若從失敗中學到教訓，就是成功。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — Worker Smarter, Not Harder 

昨日第二輪港股交易時間延長多半小時, 中午只有一小時休息，成交額只有 577 億, 不是工時長, 收入就會增多；港交所面子問題不肯修訂, [亞茂整餅], 昨日開始沽港交所(388) Covered Call @140 五月收期權金 $7.99, 除淨日4/25, 有機會連 $2.09 股息都可以收齊。 如果有開滙控(005) Covered Call @75 在 4 月份的話(收期權金 $1.05), 今日可以考慮平倉, 先收期權金作第一著股息, 然後安心等除淨(美金 0.14) 第二著股息；昨日 4 月 Call @75 收市 $0.37. AIG 終於以 $27.15 – 27.50 配售 AIA(1299) 17 億股, 套現 460 億, 配售價以上週五收市價約 7% 折讓； 2/24 業績日前後以大成交闖上 30 元不果, 就提高警覺,, 開 Long Put 勝算高, 希望不要停牌太久, 會損耗時間值。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

淡倉要保持 

本月開21481， 最高見21620，昨天開始有回吐，不過成交一般，只有577億。但由於跌勢急，恆指有348點，期指有413點，所以要即開Short Call + Long Put。期指昨天低水110點，但要注意，這是有本月的除淨因素，除淨有幾多，今晚可以問金曹。 

其實，若閣下有心水，用股票期權Long Put，效益不差於指數期權，因為股票期權，按你我的荷包水平都可以做ATM，只有捉到，回報可觀。執筆時，ADR跌120點，若今天收低於21000，淡倉要保持。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 下試支持 

中國將今年的增長目標定為7.5%，低於過去8年來的8%目標，象徵中國告別超高增長時代。A股趁勢調整，但跌幅溫和，預計兩會期間有措施維穩。歐洲又再擔心希臘違約，歐股下跌約0.6%，跌幅比本港少。港股由17613大升4147點見21760，欠一次似樣的調整，21180是轉倉期間拉升的起點，如現貨跌穿收市則仍有向下壓力，貼價short put要保護。由於市底強，回調應不超過23.6%，期指下跌目標是20781，估計淡友難以由轉倉價值區21360推低1千點。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120305    星期一 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   美國女詩人瑪雅安傑洛 

所有偉大的成就都需要時間。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 留意業績定沽揸 

上週五港股上升, 上証指數亦有進帳, 上升 35 點, 成交未破 1000 億，國內正展開二會閉門會議, 據以往经驗, 市場多抱觀望, 靜侯新政策出台，不過美股 13000 大關未破， DAX 7000 受考驗。 

本星期業績有電能(006) 在 3/7 日, 港鐵(66) 在 3/9 日。 H 股業績陸續有來, 

3 月份業績如下 :- 

3/14 騰訊(0700), 國泰(293) 

3/15 太古 A(19), 中國海外(688), 平安保險(2318), 

3/20 富力 (2777) 

3/23 中國太保(2601) 

3/28 紫金(2899) 

3/29 長實(001), 和黃(013) 及中石油(857) 

持有現貨請留意, 以定沽揸。 

中電(002) 今日除淨 $0.96, 如持有現貨, 記得收股息才沽, 或者做定價外 Covered Call, 方可[財息兼收] 。 明晚金曹 T 堂有進取期權策略操盤方法, 請網上報名； 至於保守股票期權策略, [蘋菓一週] 有分享。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

明晚有T堂 

大市繼續橫行，但我們應該做好波幅拉開的準備，此時此刻往上看是主流，我們只能跟著走，但宜用Long Call跟，不要輕易開Short Put。不過，指數與股票的期權策略有異。Long會輸時間值，但目前IV低，若IV拉升，多少可以幫補月初時間值的損耗。 

明晚有T堂，金曹會與大家分析本月的四度空間及期指期權的進取策略，本人也會略講股票期權的心得。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 炒股不炒市 

美國就業數據、零售及汽車銷售改善，美股雖然超買再超買，但只在高位整固，拒絕作較深的調整，歐央行第二輪量寬成功推低意大利國債孳息，風險胃納上升，中國兩會期間預計亦會維穩，本周股市看來會炒股不炒市，指數繼續在21150至21820橫行整固，再視乎外圍消息突破21800，3月期指有機會見22222。詳細分析請看今日蘋果日報【一周期權】。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120302    星期五 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   美國前總統 羅斯福 

把物質財富當作成功的標準是錯誤的。我們應拋棄以名利為唯一標準來衡量公職和高級政治地位的錯誤觀念。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 業績見光死 

業績前市埸靠估, 股價還可企穩, 業績後股價借勢下跌，昨日股價可見一班, 只有隻思捷(330) 逆市上升 5.5%, 高位見 $18.68, 接近去年 9 月下跌裂口, 是否能補回？需要時間, 小心今日思捷股價除淨 $0.26, 有心人抽高沽空, 下跌時補回, 小散户無留意, 就會中招；持有 Short Put 者, 應先獲利食半熟牛扒。 

滙控(005) 昨日成交額比上日多 50%, 同樣是業績前 2/27 高位 $71.20 沽空, 昨日 $69 補貨, 來回每股賺 $2.20； 同樣隻新世界(17), 連續 7 日企在 $10.50, 昨日大成交跌穿 $10, 下跌 6.46%！新世界去年大折讓供股，彫叔及其家族平均以 $6.65 認購供股, 推高至 $10.50, 計數每股賺多少錢！ 大財團財技一流！ 

不過幾隻大地產股, 長實(001)、恒地(012)和新地(16) 技術指標出現背馳, Short Put 有錢賺要落車, 100 萬元現金可買很少地產股。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

"好世界" 

昨天的市況有些看頭，高低波幅有303點，H21641/L21338。有多少回落是十分正常的事，估計在21000會有爭持，若閣下有500-600點的Long Put利潤在手，Short當然又是風流。若是空手道，要小心，一旦穿21000，大市可能會向M堂所講的位走，特別是國企。 

股票更是精彩，由於本人曾主力推薦17， 故昨天提醒17的股東要有行動。行動方向包括除了Short Call，Long Put，還可以沽出正股。該股昨天有近7%跌幅，藍籌之最，沒有經常做運動不要與該股談戀愛，因為心壓大。本人開始稱該股為"好世界"，但閣下要走的快。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 好淡爭持大撼大 

昨日下午港股回得頗急，地產股沽壓大，部份資金開始獲利沽貨離場，期指21240技術支持位守得住。昨晚歐美股市回穩，意大利十年長債孳息回落至5厘樓下，金融股有支持反彈，匯豐沽空比率大升，但匯豐ADR反而升至$70.26，3月14日除息前股價有支持。ADR港股比例指數全晚企穩在21500樓上，收21638。三月應是好淡爭持大撼大，急升不容易、大插也困難，在轉倉位21360整固上落、三月或會在20400至22400這兩千點幅度內炒作，淡友要發動攻勢大插，估計應會等到接近3月16日美國四期結算前一、兩天才有大動作，市場錢多，大手造淡容易被挾淡倉。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120301    星期四 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   管理學大師 彼得杜拉克 

知識必須不斷進步、受到挑戰、持續增加，否則便消失不見。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 經得風雨中移動 

A 股昨日結束 8 日升市, 低收 2428, 下跌 24 點, 幸而成交只有 919 億, 比上日少. 港股近收市抽升, H 股由平保(2318)帶動, 指數升 106 點, 收 11851, 高水 24 點, 比 2/22 日高, 是否能闖 12000, 還得觀察 A 股表現, 筆者睇法正面。 

港交所(388) 派成績表, 末期息 $2.09, 比上一年少, 李小加認為[加時] 是先苦後甜, 跟世界接軌, 有望增加交易。不過去年平均每日交易額 700 多億；加時後成交金額只有 600 多億；市場無留意現時市場買賣衍生工具增多, 包括窩輪、牛熊証和期權, 成交金額當然比現貨少。港交所每日均有波幅, 是做股票期權的極品，雖然佔恆指成份比重只有 2.9%, 但期權成交量活躍， LONG /SHORT 皆宣。 

地產股新世界(17) 和新地(16) 股價創高位回落, 有糊先食半熟牛扒；基金亦泊入公用股, 連日來公用股分類指數上升, 昨日升 972 點。連隻港鐵(66) 亦上升, 股價在 $27 多天。 

如要安全博升, 中移動(941) 勝算高，昨日升穿 $82.95, 收$82.85，去年股市大跌 4000 多點, 中移動不為所動，是經得起風浪的股票。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

17開始有壓力 

收21680點，成交增至708億，期權的Call/Put成交一般，但都是增倉。大家可以留意3月20000Call，該位2月2日後就沒有幾乎沒有成交，但如今仍然是第一大Call倉。Put為大倉也是在20000，昨天20000點成交1597張，是Put成交大位，正數。若本月會有調整，此位是兵家必爭之處。今天是3月第一個交易日，有指導意義，過去幾天是ADR跌，但港股升，執筆是ADR跌200點，要看港股如何演繹。 

17開始有壓力，由第二代接班，十分正常，也是自然規律，有股票當然要Short Call，Long Put小注無妨。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 結算後回調 

歐洲央行宣布第二輪三年期長期再融資操作(LTRO)總規模5295億歐元(7134億美元)，共800家銀行參與，規模比12月時4千多億歐元更大。經濟數據表明美國消費者信心和就業率正在改善、而歐洲的國債危機正在緩解，只要盯緊意大利國債的孳息率可作後市指標。美、英、歐、日各國政府繼續印銀紙搞量寬，市場錢多要尋找出路，最近幾乎每天接到銀行來推銷私人信貸產品，頗為騷擾。股市雖然超買再超買，但始終拒絕較深調整，特別是A股仍是落後全球股市，滬深300的250線在2866與現時2634仍有8%距離。昨晚由於伯南克並無提及QE3，美股借勢調整，ADR在2月結算後回調亦屬正常，期指未平倉合約已破10萬張，估計好友大戶在3月16日美國四期結算前仍會盡量托高全球股市，港股應不會大幅低於轉倉價值區21360。恆指只要收市不跌穿21240、仍看期指有機會上試22222後才肯作較深的過千點回調。匯豐盈利前境一般、股價偏軟，3月14日除息後或會下跌，拉低恆生指數。港交所盈利只有單位數字增長，現價卻PE30倍，股價有向下的壓力。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120229    星期三 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   美國法學家 波德斯.R. 

人生應該樹立目標，否則你的精力會白白浪費。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 兩手準備 

近日股價受業績表現波動, 新地中期息 $0.95, 與去年相若, 帶動地產分類指數上升 701 點。今日港交所(388) 宣佈業績，市場估計好壞參半, 近日短綫見 140 元 有支持， 150 元有阻力, 亦適合炒波幅，謹記控制注碼, 不可出亂子。 

騰訊(700) 近日屢試 200 元, 昨日收市 200.8 元, 3/14宣佈業績, 上日開 Long Call + Short Put @175, Long Call 平倉食糊, 按圖睇 SP 可以再坐一會, 搭 Facebook IPO順風車兼時間值, 等位食糊亦可以。 

A 股連續 7 天升市, 屬利好狀態, 選中資落後股勝算高，內銀股昨日有升勢, 隻中鋁(2600) 表現淡定, 回落近 $4.10 準備吸納, 以作存貨功能。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

用Long開新倉 

昨天A股微升4.8點，昨天早上的ADR也是有百多點的跌幅，但恆指不跌反大升350點，當然，即月只是198點收21403點。若昨天做月尾Long，只有一個行使價有利潤，210Call，214到價都是費紙一張，而210Call成交只有197張，說明要十分醒目的錢才能賺到錢，而且是少數人。這就是結算因素，今天是場外結算，估計也會是在高位整固。 

歐美股市似乎要調整，但未見有調整的跡象，排除結算因素，在高位整固越長，一旦破位，向上向下的波幅都不會小。所以週一的《蘋果》『一週期權』標題是；用Long開新倉。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 三月期指轉倉分析 

從四度空間圖分析三月期指轉倉部署，期指完成轉倉後，未平倉合約已達9萬9千張，大戶已經無需要再造假動作，如突破21600好友佔優，估計3月16日美國四期結算高位有支持，期指向上先看21940及22222。3月技術堂會詳解從三月轉倉的四度空間圖評估大戶月結的部署、指數期權開倉的基要步驟及使用技術指標作短線買賣要點，想要改善操作技巧或已完成ABCD堂的請報名。 

點擊顯示大圖 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120228    星期二 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   美國前國務卿 鮑威爾 

領導就是解決問題。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 學會高沽低揸 

港股昨日先升後跌, 道指及 DAX 遇高位昨晚回落。 大市都要整固一下才健康。 

二月份筆者成績做得好, 皆因 A 股見底回升之故，吼實隻平保(2318), 2/1 日由 60 元 升上 $$68.50, Short Put + Long Call, 期權金扶搖直上；最近 70 元有阻力, 手持現貨, 亦持有 3 月 Covered Call。 另外一隻[米股] 是港交所(388), 由 2/1 日 $134 升至 2/20 高位 $149, 昨日收市 $142.4， $150 見阻力。手持現貨, 下月 Covered Call 亦收期權金, 等明日業績, 收齊股息才出貨。 

滙控昨日派息有 0.14 美仙, 比上年度末期息 0.12 稍多， 3 月 14 日除淨。不過去年 3 月股價是 90 元, 昨日 70 元亦難守，技術指標現背馳, 所以持現貨而不開 Covered Call, 太對不起您的股票了。 

新地(16) 今日派成績, 不過今次是中期息，去年中期息派 $0.95；末期息剛於 1 月 19 日派送。 郭老太收了股息來買新地, 作價 95 元, 昨日高位 120 元, 收市 $117.40, 帳面又賺多次。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

精彩的月尾Long 

昨晚M堂，分析了昨天精彩的月尾Long， 30/50起步，到位平，十分順手。所以ABCD堂講大戶是我們的好朋友。更重要的是零成本（零風險）高利潤的策略，只要到210 Put位，利潤十分可觀。期權是策略為主導的投機工具，投機就是當機會出現時，閣下要有策略。許多朋友認為基本功不需要，學會幾個招式就落場埋頭苦幹，當然，懂的幾招也可以應付，但難體會做期權的樂趣。 

下月的ABCD堂因故要改為夜晚堂，AB/Mar 12-13， CD/Mar 19-20，有需要的朋友請網上報名。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 港股要靠A股領漲 

歐美股市昨晚先低後反彈，市場錢多股市拒絕調整。ADR初段低於21000，大部份時間接近21100，收21070，匯豐和中移動偏軟拉低指數。仍估計3月16日美國期指期權結算仍會維持在相對高位，只要上海綜指守住2400，向上突破見2500機會頗大，港股整固之後仍看好，只要恆指收市只要不跌穿20600，仍看作一浪高於一浪，期指未見22222逢低買上勝算較高，目標看22400。造淡要等沽空金額高於80億、或期指低水超過80點才出手。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120227    星期一 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   2010年美國《時代》雜誌全球百大影響力人物 陳樹菊 

做人的態度是積德不積財。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — Short Put 新地好爽 

今日有 3 隻股票派成績表，計有中電(002) 、滙控(005) 和恆生(011), 明日有新地(016) ；中電去年 8 月大跌市時，担當了避風塘角色, 在 66 元升上 $75, 現時 $66.8 成了大阻力, 資金流向大 Beta 股份。手持 SP@65 等食糊, 接到貨有多一元左右股息, 接不到收期權金無壓力。 

市場最觸目是滙控，其佔有恆指成份 15%, 據週五 ADR 收市計, 微升 $0.27, 對滙控期權策略, 今日蘋菓一週有文共分享, 如己開倉, 今日午飯後可見倪端, 短綫者3 點左右可以考慮食糊或平倉。恆生料無驚喜, 能守 100 元己上上大吉。 

四叔話樓市生意[唔爽], 但長實趙國雄話[幾爽], 明日新地(16) 派成績, 就知道[有幾爽], 不過手持 SP@105 三月已經穫利平倉就[好爽], 最後一著最難賺, 估計 52 週高位 130 元未到位, 先食半熟為快。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

今晚M堂 

明天結算，今天是股票期權的決定日，接唔接，出唔出，最好今天定。人是很難預測將來的，所以若手上的股票有利潤，先走一回也應該可以接受，收回現金再原位開Short Put一樣是可取。今天《蘋果》『一週期權』的文章可讀性頗高，值得消遣。 

今晚M堂，本人主講，從指數到股票，從基礎到技術，內容豐富，網上報名的朋友要show up，未報名的請不要臨時到會。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 不肯回調 

美股超買，2月期權結算後仍不肯回檔，繼續在高位整固，有理由相信3月16日期指期權仍是好倉主導，加上A股出現20日穿50日黃金交叉兼成交量配合升勢，滬深300股指期貨在3月16日也可能是高位結算。港股在21400區轉倉後上試21800，估計目標是活躍22400CALL至23000CALL區域，亦有可能在3月16日前到位，之後再視乎美股的走勢調整。好友會有重兵駐守21177及20920，只要恆指收市只要不跌穿20600，仍看作一浪高於一浪，未見22400逢低買上勝算較高。造淡要等沽空金額高於80億、或期指低水超過80點才出手。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120224    星期五 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   德國詩人、戲劇家 歌德.J.W. 

人生重要的事情是確定一個偉大的目標，並決心實現它。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 思捷發威 

昨恆指、H 股指數如市場預期回調, 上證指數報升 6 點, 重上 2400 點, 連日來成交超過 1000 億, 皆屬好兆頭。 

普遍藍籌重頭股下跌, 包括滙控、長和系。昨日思捷派成績表, 下午股價飄升 25%, 從開市 14 元, 忽然冲上 17.78 收市, 公司宣佈重新派息 $0.26, [息] 的魔力真大！令市場突然有炒作。即月期權 2 月 Call @15.50, 開市 $0.15, 收市 $2.05！！手快有, 手慢無。可能有夾淡倉之嫌。 筆者平倉 3 月 SP$13.50 付 $0.15, 每股賺 $0.55 (開倉期權金收 $0.70) 。不過思捷去年蟹貨頗多, 市場短期睇 $18, 做好倉還是等一等。 

今日是友邦 (1299) 宣佈業績, 昨日股價下跌, 今天有無奇蹟出現呢？ 筆者手持 3 月 SP@24 等業績, 有好消息先食糊。 執筆時美股升， DAX 下跌, 下星期結算, 歐美股市怎樣睇？ 中國今年股市何去何從, 下星期一 2/27 杜 Sir M 堂自有分析。 請預先網上登記, 歡迎参與” 沙龍時段” ，交流心得。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

波幅只有100點 

繼續牛皮，波幅只有100點。但見期權成交暢旺，特別是Put，H股即月Call成交沒有過千張的位，但put過千張有3個位, 恆指即月Call位不過2千張，但Put位212有3726張，OI正數886，210有2990張，OI正數872。市場人士的觀點明確，但不知市況是否如市場人士的預期。 

H股指數期權的成交和未平倉合約都比恆指多，估計我們要多看H股才有意義，下週一M堂會分析。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 壓低指數轉倉 

本周大戶盡量壓低指數轉倉，21270有支持，估計好友會有重兵駐守21177及20920，而20600則是重要好淡分界，恆指如跌穿則會破壞一浪高於一浪的走勢。6001專區見3月期權量化圖上值已抵達23342新新，上升3級阻力依次為22315、22783及23342。要小心完成轉倉後波幅擴大，估計三月仍是好倉主導，期指未見22315前逢低買上勝算較高。下周一晚M堂杜sir會詳細分析最新倉位變化、宏觀局勢及月尾Long的具體操作，7點會有沙龍時段，歡迎提早進場交流投資期權及使用電腦圖表的心得。思捷突然大幅拉升，沽空比率維持在17%不見大幅減少，平均沽空價約16.7，變成下次回調的的支持位。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120223    星期四 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   美國勵志作家 傑克坎菲爾 

如果你想成功，就必須對你在生命中經歷的每一件事情負起百分百的責任。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 內房股發力 

昨日低開高收, 受 A 股上升影响所致, H 股走勢比恆指好。 近日香港地產股未屆業績日已经升起來, 長實(001) 、新地(16) 、恆地(12) 及新世界(17) 等已经升了一個月, 有好倉應該落車, 不要留戀一元幾亳股息，留現金炒下一隻板塊。 

在今期 S 堂提及的幾隻心水股, 太古A(19) 最不濟事, 因為上星期五分拆出來的太古地產開始派送, 市場開始貨多, 股價下跌。不過假以時日, 低位要買太古 A, 仍有留意價值, 因為太古地產未屆收成期。 堂上提到內房的中海外(688) 再上一層, 升 2.75%, 連帶富力(2777) 亦升 5.4%，建材股亦要留意。心水股中鋁(2600) 上升 3.16%；當人人未發現時入市，當全人類知道時要出市。 

美股前日升至 13000 掉頭向下, 此乃 2008 年 5 月高位有阻力, 昨晚美國银行股下跌, 大市仍需喘氣。據聞滙控要印新股票出花紅, 認真無用，股價唔跌才奇怪！ 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

高手 

牛皮市，成交增，高低波幅也只有267點（高21569/低21302），還是昨天的那句，若閣下可以在這種波幅中獲利，定是高手。執筆時DAX是一腳低於一腳，我們應該提防。美股正在回落，但不知最後30分鐘的變化。 恆指期權成交，Put明顯多於Call，而且大成交位都是正數，而Call位基本是負數。又是那句，看好Long Call，不宜Short Put，除非有保護。 

下月的ABCD堂開日堂，晚間不方便的朋友請留意。 

本月M堂開下週一，有興趣的朋友請網上報名，不要臨時進場。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 21400轉倉 

A股升、美股跌、港股有回吐壓力，昨晚ADR短時間跌穿21300，仍守住21300至21400之間，今周港股仍有機會下試21177，向上阻力21822。油價上升，對中石化下游業務最不利、中遠洋及國泰航空也增加營運影響。3月匯豐等大價股除淨，轉倉期間三月期指低水60點仍是正常的，如少於60點可視作炒高水。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120222    星期三 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   史泰龍 

我不是全世界最聰明或最有天分的人，但我成功是因為我不斷前進、前進、前進。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 騰訊 Long Put 止賺離場 

港股獲利回吐, 權重股以石油、石化股跌得多, 中海油(883) 下跌 2.9%, 中石油(857) 及及中石化未跌夠, 等機會入貨。 

昨日全賴滙控(005) 及中移動(941) 力撑大市，两股錄有升幅；滙控及恒生(011)下星期一 2/27 宣佈業績, 昨日高見 $71.80, 不過未知凶吉； 去年 8 月 $75 有個下跌裂口, Short Put 值博率低, 昨日開三月 LONG CALL @75, 付 $0.80, 升亦有份, 輸亦有限。 

隻騰訊(700) 3/14 宣佈業績, 昨日開市見 $191.50 未有再跌, 平倉 Long Put @190 二月, 收 $2.30 (開倉 $1.50), 賺少少離場, 免輸時間值。 

公用股大派用場, 昨日公用分類指數上升 374 點, 中電(002) 上利 1.68%, 收市 $66.50, 手持 $65 Short Put 接不到貨收股息, 收期權金也很可愛。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

看好只宜用Long Call 

市況牛皮，雖然只是升53點，但日波幅也有260點，H21480/L21221），若閣下能利用這307點的一個ATRN值用期權Long覓吃，你一定是高手。歐股回落，執筆時美股也是見13000點的目標後站穩，還是一句：看好只宜用Long Call。 

3月的ABCD開週六日堂，有興趣的朋友請留意課程表。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 本周震倉 

美股上周期權結算後，好友成功獲利後暫時收手，昨晚見美股高位有回吐壓力，無力再拉升，ADR在21300至21400之間橫行。港股技術超買，二月21760摸頂後回落幾百點亦屬正常，半小時ZZ圖50線現時為21424，4N通道底21177應有支持，通道頂21822阻力大。二月結算前估計好友會駐重兵守住20920，本周調整可震走實力不足的短線炒家，順便測試21000的支持力是否足夠，如見20920守得住，是買入的機會，三月向上目標是先是22400，樂觀可見近期權活躍CALL行使價23000。 

點擊顯示大圖 

--------------------------------------------------------------------------------
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音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   愛爾蘭總統 魏茨曼.C. 

奇蹟有時候是會發生的，但是你得為之拼命的努力。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 不是信貸寬鬆 

恒指最高上至 21760, 先高後低, 成交有 705 億, 最大成交額是建行(939), 有 19.24 億, 上升 1.08%； 另一隻最大成交額中石化(386), 成交額 19.17 億, 不過下跌 5.44%, 跌穿 $9.00 支持位。 市場解釋研究報告指出, 中石化煉油業務仍有虧損，股價急跌，中石油亦下跌 1.37%, 昨日收市 11.50 元，不要以為伊朗和叙利亞交鋒, 石油股會升, 今回又估錯。 油價升穿 100 美元, 昨日高見 105.21 美元。 

昨日形勢利沽, 不過形勢未定, 只好開 Long Put, 昨日開倉九倉(004) Long Put 三月 @40, 付 $0.18, 九倉從 35 元一直上升至昨日 $49.80, 回順一下好應該。 九倉近日發行 30 億担保 5 年票據, 年息率 4.625%, 留有資金可供發展。 

期望中央降低存欵準備金, 終於出現, 但並不代表信貸寬鬆, 只是企業融資困難，因此 A 股仍未能大幅上升, 睇好之餘, 還需謹慎。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

低於21393點或收市低於21424點 

微跌66點，收21424，但是從高位21760起跌，跌幅336點，成交也增至705億。月初平Short Put，有後悔之意，在本欄曾說若是升至218，Short Put就是平的太早。昨晚歐股升，DAX有100點進賬，但美股休市，沒有指標。今天的港股十分重要，若有低於21393點（昨日低）或收市低於21424點，出現調整的機會極高。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 好友守50日線 

昨天美國華盛頓日放假一天，但歐股升約0.6%，今早杜指貨期微跌40點，預計恆指在21400上落整固，2月21200Put，3月22400CaLL成交活躍，估計未來會在這千多點之間爭持，短線可見較深調整用LONG CALL或牛跨CALL SPREAD造好，等22400或以上食胡。好友防線在21270，約50日線支持，估計二月不易跌穿20920。如二月有利潤，可試試用30至50點月尾Long Call博結算高於21000。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120220    星期一 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   英國小說家 薩克雷.W.M. 

大膽挑戰，世界總會讓步。如果有時候你被它打敗了，不斷地挑戰，它總會屈服的。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 股價第二春 

港股上升 215 點, 成交略賺少, 只有 662 億, 上証指數無升跌, 成交金額亦只有 651 億；週五收市後國內減存貸保証金, 而首置購房優惠，春江鴨上星期內房股己上升, 中海外(688) 及富力地產(2777) 上週呈現強勢； 中海外等 $14.50 入市, 一直都未有機會， Short Put 4 月富力 @6.75 要平倉食糊了。 

內險股亦發力, 中人壽(2628) 週五曾見 $23.95, 且看今天能否升穿 $24 裂口企穩才可追上, 否則還是先獲利， 因蟹貨太多之故。 

中交建(1800)發行 A 股定價 5 – 5.4 人民幣, 集資不超過 50 億, 用於廣明高速公路延長線九大項目。中交建 2007 年從 5 元炒上 25 元, 今回是否有希望值發 A 股, 再來一次第二春？ 仍得拭目以待。股價升近 52 週高位. 週五股價上升 7%。 另一隻思捷(330) 週五上升 4.89%, 收市 $15.02, 今日蘋菓一週有分享。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

不知是否好友到位吃胡 

市場都在講超買，但在《蘋果》的文章講，超買可以再超買， 但只宜Long Call看上，期權的妙處正在此。上週五恆指見新高，成交一般，雖然美股只升46點，但成交比上週初大增近倍。上週我們的未來主席在美，大量的訂單，和諧的氣氛，集中了市場焦點，再加上美國的數據理想，美股的46點也是新高。 

本週如何，焦點是否會轉到下月開始的業績期，還是回到中東和歐債，不同的主題就會有不同的市況。 

今天《蘋果》有文章分析即月21400 Call減倉，不知是否好友到位吃胡。 

今晚有C堂，講指數，明天是D堂，講股票。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 炒1700點波幅 

上周五港股終於升穿21400，由於T+2交收的機制，可以從星期三的低位評估大戶向上炒的決心，美股周五期權結算後，本周的調整深度亦可預測三月季結是否仍是挾高。港股在21800至22400是非常重大阻力區，二月低位20270計炒1700以上波幅上望21970，二月結算前摸頂後出現600至1000點調整或橫行整固並不奇怪，估計好友大戶二月結算前會力守21250及20920區間。只要期指不跌穿20520，後市仍是一浪高於一浪走勢，逢低造好勝算較高。6月期權活躍區已調升至23000至24000，估計上半年見23000機會頗大。詳情請看蘋果日報【一周期權】專欄。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120217    星期五 
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--------------------------------------------------------------------------------

   英國作家、評論家 約翰遜.S. 

完成偉大的事業不在於體力，而在於堅韌不拔的毅力。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 騰訊,香港 Face Book 

港股回調 88 點, 升得急獲利回吐正常, 跌市成交縮, 只有 628 億, 歐美股市亦牛皮, 可能等待今晚結算。 

Face book 香港無 IPO, 就把騰訊(700) 當影子股炒, 昨日股價升上 200 元, 收市 $199.40。這隻怪股, 去年業績前後 3 次曾上 $220, 不過蟹貨總有機會走甩, 今次未知是否一樣？ 無貨莫沽空, 昨日開了隻 Long Put 即月 @190, 付 $1.52, 靈驗與否不打緊, 反正輸有限；順手平倉三月 SP@162.50 , 食半熟牛扒。騰訊 3/14 宣佈業績。 

昨日地產股普遍回氣, 但新世界(17) 却升穿 $10, 大行睇好話見 $12, 今晚 S 堂評論隻新世界和太古 A(19), 太 A 隻分拆股 - -太古地產(1972) 微跌。 

中移動(941) 昨日再上 80 元, 昨日不能忍手, 開了隻三月 Short Put @77.50, 收期權金 $1.00, 以便觀察。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

今晚S堂 

歐羅跌至1.297後反彈，執筆時1.305， 中國財經官員明確表態支持歐元，歐股全面回穩。今時今日，中央領導人講話的影響力越來越大，不要以為我們靠近內地就了解國內的行情，我等散戶只能靠圖表。 

應眾要求，蘇子璋/Sochi的圖表分析堂將會重開，有興趣的朋友請留意佈告板。 

大市在高位整固，雖然是超買，但超買後還可以再超買，這種市況只能用Long Call看好。今晚S堂Fongfong會主講股票期權，本人將略為分析H股期權。有報名的朋友請早，沒有報名的朋友臨時進場要留意收費。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 美股期權高位結算 

美國就業數據改善，加上預備今晚（每月第三個周五）為期權結算，雖然歐股回軟，技術指標超買再超買，但好友繼續挾高，美股不肯調整，已升至2011年5月新高。港股被A股拖住，升幅相對有限，現時覺得2011年的高位24000非常遙遠，但接班人習近平訪美顯示權力順利過，恆指現貨只要不跌穿20739超過兩天，應可繼續看好。下周美期權結算後大戶可能沽貨套現、震走實力不足的短線炒家，順便測試21000的支持力是否足夠，每次調整是買入的機會，向上目標是近期權活躍CALL行使價23000。 

--------------------------------------------------------------------------------

【一週期權】看週一《蘋果》 【期權教室】看週五《信報》  

--------------------------------------------------------------------------------

20120216    星期四 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   法國作家 羅切福考爾德.L. 

事情很少有根本做不成的；其所以做不成，與其說是條件不夠，不如說是由於決心不夠。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 資金無出路 

股市低開高收, 恆指升 447 點, 期指高水 51 點, 成交 822 億，市場忽然興奮起來。新地、恆地、信置上升 3 – 6%, 地產分類指數上升 966 點。 

牛皮了多個月的中移動亦上 80 元, 最高上 81.25 元, 與恆指 21000 突破心理關口；而港交所突破 250 天移動平均綫, 昨收 $147.1。以目前形勢, 有錢賺先獲利, 本星期五美期結算, 有機會殺完淡友殺好友。 

英國放水 500 億, 日本亦寬鬆日元, 日元稍回見 0.7830, 周小川話同歐盟國家買歐債, 做歐洲白武士, 猶記 2007 年做美國白武士買美債, 2008 年雷曼爆煲, 中國損失不菲；希望今回不會重蹈覆轍。 

中國企業亦面臨銀根緊拙, 昨日亦見中電信(728) 發債 40 億人民幣一年期債劵, 年息 4.48%, 資金無出路, 企業債券不愁出路。近期資金亦流入股市短炒有因。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

Long Put只能準備投降 

大市向上穿位，成交也增，這次的升勢沒有看通，Long Put只能準備投降。做Long是贏面3成輸面7成的遊戲，所以張數不能多，特別是在月中以前，月尾Long另計。雖然破位，但筆者觀點還是認為要追上只能用Long Call，小心Short Put，除非是股票期權。昨晚ADR跌139點，估計還是繼續在高位整固，較為留意的是歐羅，已到1.304的水平，如跌穿1.3，歐股的回吐機會增。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 超買調整 

歐元區財長對希臘聯合政府不信任，希望在四月希臘大選後才發放援助1300億歐元援助，下周一才有決定，市場又再擔心希臘違約。估計這是政治角力，希臘政客最終要屈服，無論誰人上台都要先書面承諾落實歐盟巨頭提出的緊縮財政政策，遲點甚至要出售國有資產還債，才能取得援助。由於脫離歐元區可能引致希臘所有銀行資不抵債而倒閉，政客不敢冒險，最終只能屈服。美股嚴重超買，借勢調整，VIX已收高於20日線，調整或會持續。ADR昨晚跌139點收21226。港股昨日終於攻上目標21400，獲利回吐壓力巨大，小心引伸波幅上升，今天不宜新開三月short put倉。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120215    星期三 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   英國詩人 丁尼生.A. 

要奮鬥，要探索，要有所發現，而不要屈服。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 地產股上升 

昨日恒指收市上升 31 點, 成交縮至 559 億, 而 H 股收市下跌 55 點, 收 11413, 近來國企股走勢行先一步, 21000 阻力大，有好倉者都會先獲利。 

全日升勢由地產股帶動, 地產分類指數升 869 點，長實(001) 、新地(016) 上升 3.5%, 新世界(17) 上升 6.39%；內房股 - 中海外(688)、富力(2777)亦跟隨上升。如果無地產股接力推升, 恒指難保升勢。 

下午東亞(23)業績出台, 盈利比預期遜色, 股價下跌 2.78%, 失守 30 元，滙控(005) 及恒生(011) 報跌。筆者操作港交所(388), 且戰且走, 港交所失守 20 天綫，形勢不妙, 2/29 日宣佈業績。滙控走勢亦受沽壓。 

2/17 本星期五 S 堂和各位分享股價急上急落如何救倉； 挑選超買/超賣股 LONG 和 SHORT 也費功夫。各藍籌股業績期近, 要步暑心水股亦值得探討。 

上課地點在教室 956 室，由於座位所限, 請提早網上報名，以便安排座位，多謝合作。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

小圓頂 

成交有所減弱，559億。國指的走勢異於恆指，但恆指中國指有5成以上，所以，國指帶動恆指是趨勢。牛皮市已有9日，若持有Short最好當然是Short 倉，Long倉進入月中，若多，可能要有輸少當贏的準備。昨天金曹認為圖表出現小圓頂，派貨格。早前筆者也有文認為調整不會過速，因為貨太多，要慢慢派，所以有小圓頂出現。 

昨晚美股是最後25分鐘定升跌， 急升近80點，從跌轉升4點，最大的市場波幅如此，我們散戶當然要謹慎。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 不宜跌穿20674 

晚日歐股先升後跌，美股最後一小時才反彈，為亞洲開市造勢。ADR整晚約在20780至20920上落，難收攻上21000。恆指二月高位低波幅過去十五平均約8.5%，如以轉倉價值區20420計算，即約1700點波幅，踏入15號月中，今個月低位暫時是20270、高位是21053，波幅只有784點，遠低於平均值，恆指月波幅甚少低於1000點，故此整固之後，攻破21053要看好，初步目標仍是21400，相反，跌穿恆指現貨最近三天的低位20674，要小心出現調整，目標是20日線約在20350，接近轉倉價值區，就算恆指回調至20日線並不影響升勢，但跌穿20120則要小心轉弱。由於21000點沽壓太大，好友大戶不想太快拉升，浪費子彈，故炒股不炒市。內房股仍受政策影響大上大落，東亞盈利不及預期亦被大戶沽低，跌近50日線。好淡雙方可能接近結算前才發力，估計30-50月尾LONG會非常精彩。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120214    星期二 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   英國作家 史蒂文森.A. 

為原則而鬥爭比實踐該原則要容易。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 個股有上有落 

昨日恒指波幅接近 300 點，個股升幅較多是思捷(330), 升 4.47%, 上星期大行以 13.62 元入市, 思捷管理層希望重整業務品牌, 不過仍需努力和時間，市埸競爭者 H & M, ZARA 和 UNIQLO 以更平、更多款式和換貨更快模式, 加上租金狂加, 經營不易，如果升不穿 200 天線 $17.9, 半熟牛扒要先食。 

中移動(941) 升近 80 元遇沽壓, 昨日沽空額佔成交額 12%, 不過無貨莫沽空, Long Put 勝算不大, 要做好倉, 需要一點耐性。 如以落後計, 公用股中電(002) 煤氣(003) 及港鐵仍為穩陣策略, 期權金雖少, 勝在風險低，手持中電 SP@65 快見家鄉。 

內房股昨日跌幅大, 中海外(688) 及富力(2777) 分別下跌 4.5% 及 5.6%。今日東亞(23) 宣佈業績, 是首隻股票發成績表, 昨日股價平穩, 守 250 天綫，對月底滙控及恒生業續有啓示作用, 昨晚 ADR 開市滙控價穩。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

國企不得了 

成交略缩，但升103點，恆指期權不見有什麼大動作，但國企不得了，4171張，正數3859，OI累計6027張，幾乎成為最大位，此乃即月Put 108，4000張全數70點成交。目前HHI最大Put在10600，有6110張。HHI昨天收11485，距10800還有685點，目前HHI的ATRN20天值為240點，也就是說有2.85個N值，閣下認為如何？ 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 走勢飄忽 

今天情人節，願人人都可找到真愛，渡過愉快一天。不過情場與股市同樣飄忽難以捉摸，已經進場務要小心謹慎。周五歐美股市調整，但因為希臘通過緊縮方案，預期能順利獲得由歐盟和國際貨幣基金組織(IMF)提供的總額1300億歐元(約合1700億美元)援助，違約風險大減，亞洲股市率先反彈，港股先低後高，20700點發揮支持作用，如昨日開市造淡，又會被挾倉。可惜A股並未如預期拉升帶領恆指攻破21000，恆指形態上出現圓頂派貨，有可能在20600再整固。踏入月中，Long Call時間值收縮加快，期指前兩天收市低的位是20795，今日不容有失。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120213    星期一 
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--------------------------------------------------------------------------------

   英國作家 卡羅琳.S. 

艱難之路，唯勇者行。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 期權循環操盤法 

去年十一月大市止跌回升, 由內銀股開始帶動；上週交行(2388) 傳出要供股集資 600 億, 拖累交行股價下跌 5%； 四大國企內銀股亦下跌超過 2.5% 以上，恒指 21000 及國企 11500 上升軌遇上阻力。 

今回筆者早先預見內銀股有集資壓力, 只 Short Put 建行(939), 去年美銀沽貨 @4.62 已見底, 但 2 月升至 $6.20 圓頂出現, 已清倉離場。而中行(3988) 、工行(1398) 、農行(1288) 亦現圓頂型態。 

Cycleoption 名符其實, 一定有循環, 所謂[三衰六旺] 輪流轉, 藍籌股升得多會有地心吸力下跌, 跌得多亦會反彈上升, 好像思捷(330), 最峯顛時見 $133, 最倒霉見 $7.50，十年人事幾番新！ 今日蘋菓一週之 “百看不厭” 同分享。 

回顧一些落後股, 在52 週中變化，例如比亞迪(1211), 新世界(17) 、富士康(2038) 、安徽海螺(914) 等等, 一年波幅亦有 100%, 利用期權跟波幅走, 亦是一盤生意。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

《信報》+《蘋果》 

上週五《信報》『期權教室』有篇文“謹慎”，在B7版，收到一些讀者的好評，認為對中短期的分析有幫助，未看的值得一讀。今天《蘋果》『一週期權』內容也是豐富，比較貼市，尤其是上週Long Put的朋友，本週要將Long的利潤最大化。期權教室建議用動態的方法做期權，基礎堂ABCD就是講解這些思維方法和操作方法，今晚A堂開7:30, 決定參與全過程ABCD堂的學員可以獲的獎品[期權牛]一隻。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 20600 

美股回吐，杜指全周跌0.5%、SP500跌0.2%，原因是2月份的密歇根大學消費者信心指數初值為72.5低於預期74.3，而1月數據是75。加上希臘再次出現違約風險，及標普下調裕信銀行UCG及多家意大利銀行評級，令人擔心歐洲債務危機又再失控。由於一月升得急，獲利回吐應是合理，由於低息環境持續，流動性增加，資金需要尋找投資出跌，美股調整後應可在250日線企穩，如港股整固後在250日企穩，即二月應可守住21000點。上周五ADR跌穿20600，主要是匯豐跌得較多，只要H股不大跌，20600應可一守， 今天港股要看A股的表現。 港股二月如跌穿20120才修正反覆看好見22400以上的判斷，改為19600至21600上落市。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120210    星期五 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   日本松下電器創辦人 松下幸之助 

沒有比花錢更難的事，因為一個人的人格，將在這上面表露無遺。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 狗股也跑出 

昨日走勢大波幅 265 點, 出入市繁忙, 成交901 億。近日少見高成交量, 既要平倉, 亦要開倉。 

港交所(388) 高低波幅 $7.3, 收市 144.10, 向 250 天線進發, 成交比上日多 80%。 上証指數上升 2 點, 走勢亦平穩, 睇 A 股要睇著平安保險(2318), 昨日高位 $65.80. 手持正股已開 Covered Call, 只有做 Short Put 和 Long Call 追回升勢。 

保險股最落後中人壽(2628), 稍有升幅, 沽盤湧現, 因蟹貨太多； 中國太保(2601), 財險(2328) 亦有升幅，中人壽緊貼 A 股走勢, 可以作指標。 

2012 年的[狗股] 思捷(330) 延續升勢, 正股已沽出, 昨日開 Short Put 三月@13 

收期權金 $0.52, 有倉在手有得睇。 

期權 ABCD 基礎課程會於下週一開始, 有興趣人仕請及早報名。 

註: [狗股] 指去年最差的藍籌股, 今年有機會追落後。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

是買上還是出貨 

成交增至901億，是近期的最大成交額，導致388升勢顯著，但本人是即日Long Call，即日平倉。 恆指微跌8點，如此牛皮，閣下意見如何，是買上還是出貨？日波幅收縮，但成交放大，不旦是恆指，美股亦然。在這種市況，看升只宜用Long Call。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 恆指能否再升要看A股 

希臘各黨派就削減財政開支達成協議，歐美股市靠穩。港股第二天企在21000收市，成交大增至901億元，應是基金被逼追貨，二三線股接力炒上，不過有人買就有人沽，沽貨套利後可用部份盈利Long Call繼續維持看好，並Short Put價外收期權金等接貨。昨是見22000CALL未平倉合約大增過千張，21000PUT亦成交活躍，上綜指企穩在50日線以上，A股技術走勢向好，可幫助港股向預計的21418進發，好友防線為20700，現貨調整不跌穿20675維持看好後市。覺得港股會調整應先留意沽空比率、港匯走勢、及恆指波幅才行動。三月波幅初步評估為19840至22740。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120209    星期四 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   諾貝爾物理獎得主 丁肇中 

考試是考人家已經做過的事情，科學的進展是要推翻別人做過的事情。會考試並不能代表以後會有特別的成就。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 期權策略另一招 

恒指終於收市企在 21018, 期指收市高水 105 點, 國企升 206 點, 指數亦高水 41 點；不過期指未平倉合約, 比上日減少, 相信有人趁機先獲利平倉。 

手持思捷(330)昨日以 $13.60 市價即沽現貨獲利, 不等 14 元了！一來期權難開倉, 二來期權金有限, 左等右等, 值博率不高, 每股賺 $3.60, 回報不俗。套回現金, 期權策略另一招。 

滙控(005) 經大行唱好, 連升 5 日，昨日收 $69.65, 升穿 150 天綫, 有機會在業績前見 $72.50, 破 70 元大關口位。筆者上月以 $64.20 沽出現貨, 近日頻頻開 Long Call + Short Put 移高行使價, 務求追貼市價, 不過昨日見 2 月和 3 月 Call @70 新倉量大, 有機會先行步署。 

港交所(388) 昨日收市見 140 元, 升穿 150 天線, 不過動力不足, 仍待觀察多一/二天, 以觀後市。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

留意H股的期權 

大升319點，最高升至21023，高於前日高位，高收21018，有成交配合760億。雖然升勢動力來自A股，但不見中人壽有出色表現，反而內房股亮麗，中海外升5.24%，富力升7.18%。飛天車1211更是升近一成，是標準的 Long 股。過去認為H股看升 Long 騰訊，看跌 Long 比亞迪，此刻看來要相反，因為700昨天只升1.3%。大家可以留意H股的期權，12月的8800 C/P 和13200 C/P，年頭做年尾，但無價，閣下如何看，希望本月上M堂時有價可以分析。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — A股今日走勢關鍵 

港股成功突破21000，估計二月高位仍未出現，向原先估計的21418方向推進。美股升得差不多，昨日技術堂提及A股的走勢，今日非常關鍵，上綜指如能穩守2314，可能突破向上，看高一線。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120208    星期三 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   希爾頓連鎖飯店創辦人 康拉德希爾頓 

成功者不斷行動，犯了錯也不放棄。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 快派成績表 

昨日亦是高開低收, 期指收市現 82 點高水；H 股指數亦現高水 70 點, 全日波幅不足 200 點, 無論好友或淡友，有時間慢慢步署。 

昨日最觸目升幅 4.75%思捷(330), 高位見 13.88。恒指成份股市值最低的思捷, 去年低見 8 元以下，近日該集團大事改革, 股價漸有起色, 相信有機會上 150 天線 $14.60。 去年 10 元入貨, 等機會開 Covered Call. 出口股利豐(494) 升了個多月, 亦開始回吐。 

大市回順, 資金有流入公用股, 公用股指數升 311 點, 中電(002) 及煤氣(003) 上升, 不過市埸追捧落後股, 大市整固完畢, 又重投強勢股, 跑得快, 好世界。 

香港銀行股企穩, 滙控(005) 、恒生(011) 及 東亞(23) 昨日價穩, 東亞是第一隻宣佈業績股票, 2/14 下星期二 派成績表。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

此刻不應該開Short Put 

跌10點，成交614億，可以說是跌無落，但也可以是反彈乏力，因為是高開20808，低收20699。還是週一的講法，有貨 Short Call，無貨 Long Put，此刻不應該開Short Put,看好只能Long Call。 

今晚T堂，座位有限，沒有報名確認的朋友下次請早，不要 Walk in。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 好友力守204 

美國12月消費者信貸攀升3.7%，創2007年來最高增幅，希臘接近達成削減預算協議，歐美股市從低位反彈。道指收12878.2，升33點，已經回到2008年5月的收市高位，當時恆生指數約二萬五千點。港股超買現時整固，港匯偏強守在7.75強方、沽空比率未見上升、VHSI收24以下，昨晚ADR短暫跌穿20700後回穩，收20791，估計在20700水平橫行消化沽盤後，仍會向21400推進。好友應有力守住20420轉倉位，只要現貨不跌穿最近兩天期指低位20592，維持反覆向好的看法。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120207    星期二 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   法國19世紀文豪 雨果 

有智慧的人遇到煩憂，會從書本裡獲得慰獲得慰藉。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 捨難取易[中移動] 

昨日心理阻力位 21000 終於出現, 收市時不保, 見 20710, 下跌 47 點, 用隻滙控(005) 力守大市。 地產股除了新世界(17), 長實(001) 及新地(16)亦回軟；石油股亦有獲利盤湧現。 

三大電訊股亦下跌, 中移動(941) 始終未能破 52 週高位 $81.15，中電信(728) 和中联通(762) 同時下跌 4.5%, 中联通走勢劣, 跌穿 10 月低位, 向全年 52 週低位 $12.1 前進, 技術走勢未有改善。 

電訊股只有中移動較易掌握, 因為它[財雄勢大], 無供股集資壓力，不過近日不提[國際板] 之事, 恐成為 A 股魔咒。 筆者手上己無中移動 Short Put 倉, 手中無貨不可沽, 等回落在 75 元才可再 Short Put 勝算高。 

中電信走勢太慢, 中联通太難掌握, PE 亦高, 期權亦不及中移動活躍, PE 只有 10 , 還是[捨難取易], 做中移動勝算高。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

有貨Short Call，無貨Long Put 

昨天開市210已是弱兆，因為ADR收211，所以可以即Long。若閣下如本人一樣孤寒，只願意給30/50，就可以Long 194 Put，開市56點，給多一點，57，成交。若賺少少就會開心，收市可以平倉（最高見97點）。恆指成交增至721億，但估計不會快速回落，因為累積的貨多，要高位慢慢派。如昨天所講，有貨Short Call，無貨Long Put，這是本週的主題。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 橫行整固 

港股超買，在21000重大阻力位出現先高後低的調整，跌至20700有支持，昨晚ADR基本在20750至20850窄幅上落，由於港匯仍強，大戶可能用牛跨減少時間值損耗、例如回調時LONG CALL 21000、上升時Short CALL 21400或21600，二月期指轉倉價值區20420，現時波幅仍未足夠，但估計大戶好倉底，只要不跌穿20120維持反覆上升的格局。港股整固之後應可再上試250日線，甚至升穿21400機會頗大。免費港匯即市圖可參考 

http://finance.sina.com.cn/money/forex/hq/USDHKD.shtml 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120206    星期一 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   美國石油大王 洛克斐勒 

我一向盡力化災難為機會。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 找落後石油股 

上證指數週五上升 17 點, 成交 702 億，而美股就業數據勝預期, 上升 157 點, 終於觸及 12800, 收市 12857；這是一個重要指標, 看是否能企穩, 可以確定後市方向。 

地產股在 ADR 表現優勢, 長實(001)、新地(16) 重上 紅底股, 恆地(12) 四叔近日亦增持自己股份，今時今日手持現金豐厚者, 最為有利, 有機會買平貨。 

內银股己經升了個多月, 應要歇一下脚步, 尤其是工行(1398) 被傳高盛會沽出手上 80億股, 市值 480 億元, 這是自建行(939) 之後, 另一隻被沽的股票, 週五收市微跌。 

可以留意石油股板塊, 依朗被美國禁運石油出口, 如果鬧大, 地球又有大震盪。中海油(883)大落後, 可以博反彈；中石化(883) 大強勢, 升穿上一個浪頂；中石油(857) 上一浪頂 $12.50, 仍有少許上升空間。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

今天《蘋果》『一週期權』 

外圍大升，ADR週五升達21100的水平，也是恆指250線之所以。若有Long Call在手，今天應該開Short Call。若無倉在手，可以開Long Put，看本週是否會回調。今天《蘋果》『一週期權』文章豐富，值得大家消遣。 本月的T堂開週三，8號，沙龍時段金曹守指數，Fongfong守股票，有興趣的朋友要先報名。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 屠殺熊證 

美國1月份的非農就業人數增加24.3萬，失業率降至8.3%創三年來新低，淡友被逼補倉，美股升勢強勁，超買之後再超買，不肯調整。港股二月期指轉倉價值區約在20420，上周好淡雙方再次爭持，結果好友勝出，由於21000CALL及21400CALL相當活躍，估計好友在二月10日前會向21400方向挾高維持優勢，屠殺熊證。好友重要防線在50日線20535，收市不跌穿20120維持向上升勢。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120203    星期五 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   世界拳王 阿里 

冠軍必須有能耐挨上重重的一拳。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 兩手準備 

A 股昨日發威, 終於開紅盤, 上證指數收市升 45 點, 見 2313, 重上 2300, 不過成交 576 億, 似乎未夠熱身, 但總好過天天跌。 

以昨日走勢, H 股指數上升 329 點, 恒指上升 406 點, H 股比恒指走勢好, ETF A50 昨日上升$0.42 升 2.01%, 見 $11.46。如果要追踪 A 股波幅, 平保(2318) 和招行(3968), 其次是中石油(857) 最貼近。昨日平保升 5.33%, 招行升 4.66%；石油股中石油早前升了一轉, 昨日輪到中海油(883) 升得好一點。 

保險股去年第四季跌幅過大, 2012 年追落後, 近日中人壽(2628) 、財險(2328) 、太保(2601) 、和平保(2318) 升勢亮麗, 不過平保(2318)升勢太急，Short Put 只敢做價外, 頻頻平倉，寧可開 Long Call ATM, 原來効果更皆！ 平保 100 天在 $66.00, 隨時見頂, 要两手準備。 

近期建築股升勢不俗, 中跌(390) 、中交建(1800) 及中鈇建(1186) 上升, 中鉄建上升 9.28%, 可能與 十二五計劃有關。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

掛筆一天 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 主要看A股 

恆指升穿20600，昨日港股尾市急升，主因是A股轉強，淡友被逼追好，CALL21000至21400成交活躍，而PUT則是19000至19600，二月期指轉倉價值區20420是好淡雙方重要攻防線。昨晚ADR短暫升上20780，大部份時間在20680附近整固，今天港股或會在20620至20780區間窄幅上落，主要看A股走勢。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120202    星期四 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   美國脫口秀節目主持人 強尼卡森 

我的成就是從每天努力做好手邊的事情逐漸累積而成。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 三人行必有我師焉 

聽完財政預算案, 對地產[SSD] 未有評論, 即是繼續推行, 地產股表現無表示, 而對新界西鐵沿路地段, 銳意發展, 以增加土地供應。 

騰訊(700) 昨日開市高開@191即回落, 低位見 181 元。見勢平倉 Long Call, 順手開倉即月 Long Put @185, 付期權金 $4.20, 收市平倉 @7.50, 補回 Long Call 損失, 有利即走。 做騰訊期權,必要有閃電手法, 升/跌皆無理解釋, 只因有[炒味], 必需小注為宜。 

內銀升了一段要歇一歇脚, 有尋寶精神吼石油股, 昨日見中石油(857) 三月 @11.50 大成交, 行使價 @11.50 一手貨 2700 手, 而三月 Call @11.50 亦有大成交 2900 張, 期權金 $0.51。 小散户學跟龍尾, 開倉三月 SP@11, 收期權金 $0.33, 亦夠清茶淡飯。 

下星期二 2/8 T 堂金曹兄用四度空間及 ZZ 圖入市策略, 請提早入埸參與[ 沙龍時段]，筆者亦到場在該時段與各權友研究個股, “所謂三人行, 必有我師焉”, 

共同研究, 共同得益, 請早報名, 盡量避免 “Walk-In” 壞習慣，有備而來, 必有所獲！ 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

平好倉是要做的動作 

外圍大升，執筆時ADR升至20700，對外圍有如此是升幅，估計不周。因為從保力加和MACD看道指，仍然是處於升有限的格局，恆指亦然。A股的勢頭仍然偏弱，如筆者早先所講，內地要股市升但房價跌，這是十分考功夫的策略，我們已見與建房相關的股份都在腳軟。所以平好倉是要做的動作，但若此波升浪直達21800，好倉就會賺少好多。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 二月轉倉分析 

中國與歐洲的製造業數據均超出市場預期，雖然中國官方數據比匯豐的出入，但總的來說硬著陸風險有望解除。A股仍在整固。美國1月製造業數表示經濟仍在擴張，加上facebook要上市，美股造好。港股昨日只輕微調整幾十點，昨晚ADR反彈，曾短暫升穿20700，之後在20600整固。二月四度空間圖分析期指轉倉，好友大戶由19740拉升，力度強勁。以價值區20420計，估計好友大戶打算攻上21420至21740，如收市不跌穿20150，維持看好。下周三2月8日T堂會詳細分析四度空間圖、ZZ圖及權重股的技術走勢。 

點擊顯示大圖 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120201    星期三 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   人際關係專家 戴爾卡內基 

怠惰引發懷疑與恐懼，行動則孕育自信與勇氣。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 查看月結單 

二月開始, 有 21 個交易天, 如果無風無浪, 期權確是很好的生意。不過市埸多數有人興波作浪, 就要花時間做功課。 一月份雖然放了春節假期, 恒指一月份上升了 1629 點. 筆者月結帳, 一月份最好表現的股票是港交所(388), 1/3 日開市 $125.50, 昨收市 $134.60；第二隻是長實(001), 1/3 日開市 $89.50, 昨日收市 $104.40；第三隻是平保(2318), 1/3 日開市 $51.95, 昨日收市 $61.40，由於波幅大, 期權金吸引, 跟隨趨勢買賣, 回報會較高，手持 3 月 Covered Call @55, 收期權金 $2.70 仍未被行使, 如果 $60 企穩, 三月份前一定要接到貨, 手持即月 SP@67.50 有優勢。 你的月結單怎麽樣？ 

騰訊(700) 企穩 $180 七天, 昨日最終挑戰 190 元；Face Book 將上市, 引起炒科網概念, 窩輪認購証當旺, 如欲分一杯羮, 手持 3 月 Short Put@162.50 ,Long Call 二月 @200 , 到現在價位, 要嚴守止蝕。 

留意近日多隻 H 股發盈警, 中國鋁業(2600) 受盈警拖跌 4%。 太A(19) 分拆太古地產(1972) 上市, 昨日太A 較上日上升 $4.15, 收 $86.25, 而太古地產上升收 $19.54, 較上市價上升 $2.24 (上市首日收市價 $17.30) , 两股皆在 3 月 15 日宣佈業績。 上月開倉太A SP@75 已獲利平倉, 等待回調再入市。 唯一令筆者不明白, ADR 每日太A報價皆高港股高 $10？ 有答案話你知。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

等待下一塊牛扒 

反彈230點，這也正是平2月Short Put的好時機，令按金回籠，等待下一塊牛扒。持有正股也可以Short 2月價外Call，若十分有Will，適當Long Put也可取。反彈230點，其中也好包含場外結算因素，好友如何都要做的好看些，而且成交也略有增加，外圍歐羅升穿1.32， 這都是正面現象，但若在此為追上，小注為宜。7號週二，T堂會講四度空間，本人也會略講股票，有興趣的朋友請網上報名。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 淡友首個目標20050 

歐盟除英國和捷克外，成員國通過新的財政契約草案，幫助提振投資者信心，雖然希臘及葡萄牙違約的風險，但只要意大利不出問題，歐洲銀行倒閉或歐元解體等重大危機爆發機會不大。最新美國消費者信心指數下降，現時應是升有限的階段，港股技術超買，一月升市二月初作調整亦很正常，20050是淡友首個目標，估計19750應有強力支持，整固後上望活躍CALL倉位21200至21400。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120131    星期二 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   香港電影金像獎、台灣金馬獎影后 吳君如 

生活開心最重要，我學會在每一件事中找出讓自己開心的地方，學會滿足。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 以期權為生 

A 股 2300 關口難闖, 高開低收。歐、美行情下跌超過 1%。 美國本星期有多項數據, 星期五有非農業職位數據, 以及失業數據等，有影响大市走勢。開Short Put 要睇清板塊。 

銅價連日創新高, 昨日高見 8610 美元, 昨日江西铜(358) 未有跟升, 持有好倉者, 可先穫利；持有現貨考慮開 Covered Call, 250 天 @22.35 未必能上破, RSI 亦呈現超賣. 不做備兌期權, 太對不起你的股票了！ 

市場稱藍燈籠的两電上升, 中電(002) 觀察能否上 $65, 手持二月 SP@65, 希望可以賺到電費。電能(006) 追落後, 以大成交衝上 $56, 55 元 Short Put 值博率高, STC K 線 上 D 線, 公用股分類指數上升 508 點, 公用股是避險的避風塘。 

以期權作為小生意, 可以糊口, 亦可運動腦筋；二月課程新班已经安排, 希望了解期權運作, 請盡早報名。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

期權的妙處 

原來預計跌勢明天開始，可是好友不敵，加上A股不濟，恆指跌341點，一個ATRN值。按海龜投資法，4個N值是難到之位，大市在回落，我們見2月Call 21400成交33374張，正數2297張，21200成交2983張，正數2010張，估計都是主動沽盤。此刻不能輕易開Short Put, 道指三連陰，完成陰包陽，跌勢可能會持續，導致恆指出現急跌。股票期權個股而論，早前的Short Put若有利潤要平倉，越是重磅越要平，本月的牛扒可以吃兩次。 上過ABCD堂的朋友一定明白如何操作，這也是期權的妙處。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 保歷加通道頂現陰燭 

昨日港股跟A股調整，ADR昨晚短暫跌穿二萬點後，尾市穩守在20100。二月21200及21400CALL成交非常活躍，有約三千張，PUT則是19400和19600。保歷加通道頂出現陰燭，應有調整但下跌空間有限，未必碰到20日線19258。希臘國債問題已經炒了年多，對市場衝擊應有限，最重要仍是意大利國債債息不再大幅抽高。港股調整後仍會上試21000較大阻力區。2月7日技術堂會詳細分析四度空間及ZZ圖，捕捉重要的轉角位。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120130    星期一 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   《哈利波特》系列小說作者 羅琳 

冷漠與忽視往往比明白的厭惡造成更多傷害。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 留意業績日 

今日結算, A 股春節後開市, 不過一月份港股連升 7 天, 結算後有回吐, 不足為奇。 

上週五用隻中移動(941) 拉高大市, 收市 79 元為四月來高位, 滙控亦幫上一把, 企穩 $65。 今日蘋菓一週及茶餐廳有論滙控, 與各位分享。 

每年三月為業績高峯期, 己有公布業績日期如下:- 

2/14 東亞銀行(023) 

2/29 港交所 (388) 

3/06 電能 (006) 

3/14 國泰 (293) 

3/14 騰訊 (700) 

3/15 太古A (019) 

3/15 中海外 (688) 

3/29 長實(001) 

3/29 和黃 (013) 

上週五長實(001) 股價回軟, 而隻電能(006) 發力, 中電(002) 亦跟上升, 公用股指數上升 382 點。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

茶餐廳有新文章 

今天結算，有A股做後盾，恆指不會輕易回落，見美股跌74點，ADR還是有13點進賬，說明好友還是在力頂，而且要頂至場外結算完。大戶是我們的好朋友，本月結算完，按金回收，要等待機會才可開淡倉，但股票期權則要看個股的表現和基本因素，如Fongfong所講，集中3-5個，三茶兩飯已無問題。今天茶餐廳有新文章，龍祥是長者，有文有路，真正做到先問路，才上路。 Annie講自己是新手，但見出“權”已知力度，乃謙卑也。 

ABCD堂本月開夜晚堂，凡一次過付款者，可得獎品『期權牛』一個。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 盯緊恆指引伸波幅 

上周五美股調整，不過預計A股會開紅盤，港股有支持，ADR仍守在20500樓上，上周見2月21200CALL以218點大手成交，打和價21418，大戶二月的目標應是攻上21400以上。短期港股或在20250至20750整固。由於意大利長債債息由7厘警戒線回落至5.9厘，市場風險胃納上升，整固後仍有機會上試高位。可盯緊恆指引伸波幅，一月從未收高於25%，現時大約22-23%，只要不高於24%，應沒有大跌的危險。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120127    星期五 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   黎巴嫩詩人 紀伯倫 

友誼永遠是甜蜜的責任，絕對不是機會。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 各自各精采 

大市開紅盤, 成交有 608 億, 昨晚歐美行情報升，參照 ADR 股價, 港股今日仍有上升空間, 以配合下星期一 A 股走勢。 

參考港滙價見 7.756 強勢, 現金留在港等機會，昨日平倉滙控即月 SP@62.50 , 將資金再開 2 月 SP@65 收期權金 $2.10,手持 short call 二月移到 3 月, 萬一被 call 貨, 都有機會拖延一下, 以備不時之需。 

昨日升勢頗全面, 尤其是貴金屬股份；例如江西铜(358) 、中鋁(2600) 及紫金(2899) 股價亮麗，但仍以地產股走勢最標青, 新地(16) 昨升上 111 元, 而長實(001) 昨日收市 105.30 , 新世界(17)昨日亦升上 $8.54；連帶滯後內房股中國海外(688) 昨日收 $15.50, 而富力地產(2777) 連升 10 日, 去年在 5.50 徘徊三個月, 昨日升穿 150 天線 $7.80, 收市 $8.01 

市場炒落後，只要把握機會, 捉着一/二隻股票, 已經商機無限；例如杜 Sir 買新世界 @6.00, 筆者買長實(001)@85 和新地(016)@90, 己经跑了很多轉, 一樣可以很精采。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

小心被貨Call走 

昨天的指數期權成交增，但主要都是在1月，看來都是月尾Long。Call倉普遍減倉，Put普遍加倉。執筆是歐美股市普遍上揚，亞洲是龍，龍頭動，帶歐美。估計今天或週一大市會升至金曹計算的20665，若到位回落明顯，可以開始開淡倉。 

做股票期權的朋友日多，在此提醒，Short Call 3月要仔細盤算3月的因素，業績期，有息收，小心貨被Call走。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 引伸波幅上升 

美股技術超買，昨日出現調整，主因是趁12月份新屋銷售出乎意料之外下降，投資者獲利計數離場。昨日恆指大升，除20600外，CALL普遍減倉，波幅指數收22.56，有點似在21.22見底上升，亦似是Long Call獲利平倉計數離場。如港股調整IV上升，新開貼價空頭short put最為不利。以每月約二千點波幅計，初步估計二月的上落範圍是19450至21450。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120126    星期四 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   美國聾啞教育家 海倫凱勒 

唯一比眼盲還糟糕的事情，就是缺乏遠見。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 恭喜發財 

新春開市, 祝心想事成 - 開Short Put 報升, 開Short Call 報跌, 大吉大利。 

今日開市要在期權市場拎利是, 筆者先平倉隻滙控 SP 即月 @62.50, 除夕前收期權金 $0.98, 無謂等結算, 除夕前收市價 $64.55, 開工取個好意頭是也。 

年初二早上往長輩姑姐處拜年，姑姐好命婆, 有十個兒女, 有十八個孫子；以為鬥早可以清靜些, 陪老人家打了半粒鐘麻雀, 預備離場，怎料大軍殺到, 一聲恭喜發財, 手袋利是被[迫倉] 未夠應付，心裡十分着急；好彩早有預備 New Bank Note 在身, 連忙進行[補倉] 行動, 否則新年流流被老表笑 

龍年股市亦難料, 外圍和 A 股市場充滿變數, 世界多處今年大選, 香港亦不例外，最怕[神龍] 見首不見尾, 操盤醒醒定定；凡事有最好計劃, 最壞打算, 才可在市場站穩脚。今日蘋菓一週送您二億二千萬, 祝大家好運！ 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

龍年開年 沙龍時段 

龍年開年，祝各位身體健康，頭腦靈活，手腳敏捷，操盤又順又有利。 

假期三天，外圍波動十分小，可能外圍要看我們港股的走勢而跟隨， 因為龍是帶頭人。 今天是龍年開盤，但願可以紅盤高開，配合下週一的A股開市，將指數推至短期高點。 

今天《蘋果》『一週期權』有一篇回讀者的信，對於長期持有股票的朋友，值得一讀。Fong姐的“二億二千萬”也是賀年佳作，大家可以開心消遣。 

二月的課程正在安排中，請大家留意。新年新動作是準備多時的沙龍時段，相信一定可以幫到各位提升功力，享受期權的樂趣。

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 好友力撐 

龍年開盤，祝各位財源廣進，龍馬精神。美國一月期權高位結算，估計港股好友大戶亦會力撐二萬點結算，ADR收20399。 現時美股技術超買，由於二萬一為非常重大阻力區，蟹貨重重，估計轉倉後下周應有整固，19640為重要支持位。詳情請看蘋果日報【一周期權】專欄。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120120    星期五 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   《成功密碼》、《成功人士完全念力手冊》作者 博恩崔西 

成功者永遠在找機會幫助別人。失敗的人總問『這件事對我有什麼好處？』 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 收期權金多過薪水 

美國有一月睛雨計 January Barometer 說法，即是說若該年一月收市價高於剛過去的 12 月的收市價, 該年的 12 月頗大機會高過上年 12 月收市價, 據說命中律有 92%, 2012 年 1 月 20 日, 美國今晚結算, 看看是否高過 12 月收市價？ 

昨日走勢較佳有保險股(平保、太保、中人壽和 AIA)、基建股(中鐵、中鐵建和中交建) 以及香港地產股。 總之上年第四季的弱勢股追落後；第四季強勢股無份升(中移動, 中電信, 中聯通), 這两日連石油、石化股亦讓路不再升； 炒股要睇市, 估底摸頂難度高，總之順勢而行。 

昨日隻長實(001) 升上[紅底] 股, 收市 $103.50！似乎要和新地(16) 競賽， 記否上星期 S 堂提及李超人日日上香許願嗎？ 和黃(13) 升破 65 元亦節節上升，昨日收 $72.05. 不過今次未聞霍建寧入市, 大家不妨拭目以待。 

滙控(005) 據報導春節後會裁員 1000 員工, 3 份 2 為 I T 職員。作為一國際银行, 節約開支, 有很多方法, 不滿意政策[肥上瘦下], 不顧及員工士氣, 可能引起工業行動。 昨日收市 $62.25, 昨日沽出現貨 $62.40，不過手上仍持有二月 Covered Call, 昨日開倉即月 SP@62.50 , 收期權金 HK$0.98, 等待結算，(2 月 Covered Call @60 收期權金 $2.50), 計落條數好安全。 

希望滙控員工識做股票期權, 收滙控期權金多過薪水, 便不愁被裁員之苦。 

[狡免] 還有 3 天將離開, 迎接龍年, 祝 各位權友, 龍馬精神。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

即日鮮味濃 

成交大增至788億，388也站穩在130，看來此波升浪要非升穿200不可。即月大倉在200，原本OI有4672張，昨天成交達4252張，但OI4169張，減503張，即日鮮味濃。 

17的升勢亮麗，不到8大元不罷休，上月Short Put收貨，此刻正是Short Call時。 

祝各位春節快樂！

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 股市有水則生 

歐洲成功拍債，加上美國失業數據改善， 市場避險意識降低， 歐美股市上升。ADR因匯豐大升2.2元收$64.45而升至20200水平，估計好友會守住二萬點以上等待結算，現時港股19400阻力變支持，整固之後向上看21000、接近250日線。不過要盯緊A股走勢，及宏觀政策。股市有水則生，無水難炒。 

兔年過去，祝願各位龍年龍精虎猛，萬事如意。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120119    星期四 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   美國20世紀作家 艾德娜費爾柏 

凡事過於富足或許就跟過於匱乏一樣糟糕。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 多持現金等過年 

昨日波幅只有 150 點, 成交 645 億； 上証指數收市亦難上 2300, 下跌 32點, 近幾天收市高水, 昨日收市見低水,國企亦然。 

個別股票有不同表現, 两電力股下跌, 技術指標極劣, 公用股指數下跌 678 點，地產分類指數上升 291 點, 新地(16) 貢獻最大, 上升 2.3 元, 收市 $104.20, 長實上升 0.85 元, 和黃重上 $70, 收市 70.60。 

太古 A(19) 分拆地產股, 太地(1972) 昨日掛牌，由於太A股東硬性分派太地, 而太地並非指數成份股, 指數基金只有沽貨, 拖累太A(19) 下跌 $2.90, 收市 $76.05. 太古地產所持物業優良, 相信假以時日, 優勢再現。 

昨日滙控(005) 及恒生(011) 上升, 而內險股表現不俗, 中人壽(2628) 及平保(2318) 昨上升, 亦是筆者落車獲利時刻，手持多些現金放假, 勝過持多些股票。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

股票期權勝指數期權 

成交雖然略減，但仍有645億，但日波幅窄，上升有阻。期權成交繼續活躍，見恆指Call開始減倉， Put是增倉。國指即月略為淡靜，Call主力倉110是最大成交1430，但減倉。可是3月Call成交遠勝恆指，下月M堂會分析。 

股票期權是進入Short Call區，939/2628/388都可以開第一注，願意吃半熟牛扒的當然吃Short Put，17是最熟的一塊。對散戶而言，波幅不大，股票期權勝指數期權。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 美國周五期權結算 

第四季高盛盈利倒退、但美股尾市繼續拉升，大戶力托，明顯是想美股周五期權在較高位結算，看來港股要碰到19760測試19800大倉位阻力後才肯回調。新年假前港交所會增加按金，如有盈利，19200或更貼價的short put套利過年。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120118    星期三 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   管理學大師彼得杜拉克 

溝通的切要之處就是聽出弦外之音。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 持倉量力而為 

市塲氣氛轉好, DAX、 道指和 A 股皆做好, 港股升 616 點, 你估升得最多是那板塊？ 見金屬股。 

铜價今年一月份從 7500 升至昨日 8021. 昨日江西銅(358) 升 9.25%, 中鋁(2600) 升 8.12%, 紫金(2899) 升 12.46%；另外建材股升勢亮麗, 安徽海螺(914) 升 9.87%, 中國建材(3323) 升 10.87%。 4 隻國企內銀股成交量已佔 100 億, 而工商(1398) 佔 28 億。地產股仍未熱身, 相信大市升勢仍有空間。 

騰訊(700) 上升 $7.30, 收市 $177.40, 到此價位未敢高追, 尤記去年11 /4 見 188 元, 至 11/29 下跌至 140 元。今日仍有很多落後股可以考慮。 

仍是這一句, 有利潤要收割, 香港長假期, 港交所會提高按金, 以控制風險，要過輕鬆愉快假期, 持倉應量力而為 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

大鑼大鼓的升勢難以持續 

預計是反彈，但昨天的615點升幅是始料不及。期權成交活躍，在可達之位，恆指Call在加倉，可是國指Call在減倉，而Put國指是加倉，恆指也是加倉。估計這種大鑼大鼓的升勢難以持續。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 陸續公布財報 

中國宣布第四季度國內生產總值(GDP)同比上漲8.9%，超出市場平均預期的8.7%。加上過千億養老金中，可能有部份會流入A股提振市場信心，上證綜指飆升4.18%，是2009年9月以來最大升幅，收報2298點，以約一個月高位收市，較上日大增七成。昨天有色金屬特別強勢，行業整體大升9.29%，包括中國鋁業、江銅和紫金A股等均漲停板，其餘為採掘及機械設備業。歷年春節前後A股市況多偏暖，節後市況要看中國調控政策會否鬆動、歐洲債務危機能否挺得過2月債務到期高峰。本周市場將迎接大量美國銀行企業的財報。昨晚美股尾段升幅收窄，花旗集團(C)第四季度淨利潤比去年同期下滑11%，不及分析師此前預期的同比增長，主要由於來自于股票和債券交易業務的營收下滑。摩根大通銀行(JPM)上周五收跌，此前該行宣布第四財季盈利同比下降23%，這使得投資者們降低了對其他銀行企業的財報預期。本周後期高盛集團(GS)、美國銀行(BAC)以及美國運通(AXP)將陸續公布財報。ADR在19600有壓力，收19547。後市反覆整固。 

--------------------------------------------------------------------------------

【一週期權】看週一《蘋果》 【期權教室】看週五《信報》  
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20120117    星期二 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   美國哲學家 威廉詹姆士 

行動不一定帶來快樂，不過，沒有行動就沒有快樂。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 趁低選股 

港股下跌 192 點, 曾跌穿 19000, 收市 19012, 幸而跌市成交縮, 全日只有 388 億。美股無市, DAX 企穩 6000 點。 雖然歐債危機擾攘, 日後總會解決問題，後市不宜睇得太淡，反而是選股做好倉時機。 

安徽海螺(914) 發盈利預喜, 預計 2011 年度淨利潤按年增長 80% 以上, 但未帶來股價上升, 昨日下跌 3.4%, 收市 22.80 元；侯低位開倉 Short Put @20, 大行報告短期市場淡季, 物業投資疲弱, 第二季有望需求及價格反彈, 可以趁低吸納。 

中石化集團首次在海外投資建煉油廠, 投資 100 美元與沙地阿拉伯(延布煉油廠)共同擴大原油、天然氣貿易和上下游合作, 預計 2014 年投入營運, 每日提供 40 萬桶重油. 相信日後集團將會給於子公司 - 中石化(386) 營運，對中石化(386) 有正面裨益，可趁低吸納。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

Long等價做即日 

成交388億，跌192點，現貨和期貨都守在190。但見A股回落至2206點，此波升幅調整近50%，因此港股也應該回落至18884點的水平。可是分析是分析，市場是市場，昨晚美股無市，歐股回穩，估計港股再跌至18884的機會有，但可能是迅間。若能把握，可以Long等價，做即日。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 恆指重要支持18595 

今天要看緊A股走勢，如恆指現貨收低於期指近期低位18959，小心升浪已完，要向下尋找支持，測試10天或20天平均線。政治和經濟利益是雙生體，美國利益集團為了保持美元超然的國際儲備和結算貨幣地位，定會千方百計打擊任何能夠挑戰美元霸權的對手，歐債危機逼使保守投資者將資金泊回美債維持低息，美國是得益者。標普在法國拍債前降級了法國和奧地利的信用等級，時機選擇陰損，加上並沒有下調德國與荷蘭的等級，這樣德國就更無法接受歐元債券。德國和法國在評級上的差別使得這兩個國家的關系更加難以平衡。如果同時降級所有3歐盟成員國，那麼在政治上更好協調。現在德國是剩下的3A等級國家中唯一的大國，對整合統一歐盟國財政開支和發行統一歐元債券或會產生障礙，勢將增加歐元區最終將走向分裂的預期。歐盟作為美國的軍事盟友，在貨幣戰爭中也慘被宰割，人民幣國際化進程要非常小心進行。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120116    星期一 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   作家 薇薇夫 

女人要獨立，就必須用知識做基石。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 趁機食半熟牛扒 

上週五[ 13日 吉祥], 港股報升, 但 A 股指數下跌 30 點, 成交亦只有 640 億. 德國 DAX 指數 6000 點, 亦受考驗, 週五最低見 6063, 如果再跌穿 6000 點, 形勢再跌, 而歐羅見 1.2667； 道指曾見 12312, 下跌 123 點, 尾市跌幅收窄。 

上日港股報升, 由地產股帶動, 長實(001) 最高上 $96.50, 九倉(00) 两日以大成交, 升上 40 元收市, 而新地(016) 曾見 101.20 元, 收市 100.50 元, 再見紅底股之列。九倉在 ADR 見高位收 86.16 (港股收 $.05) 。 

地產股牽頭報升, 有好倉 Short Put 或 Long Call 應考慮先穫利食半熟牛扒, 待整固再開好倉。 

據外電披露，新地計劃發行 2.75 億美元(約 21.45 億港元)五年期債券, 票面息率 3.5%, 獲 3 倍超額認購；去年10 月底發行 5 億美元債, 即合共 7 億美元 (約 54.6 億港元) 。2011 年 10 底股價見 110 元； 11 月底股價跌至 88 元, 高低波幅 22 元, 如果識得掌握, 可以賺個滿堂紅。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

牛牛皮皮過年 

市況牛皮，波幅收窄，可能會牛牛皮皮過年，今天《蘋果》『一週期權』有文章。在這種市況中，做Long的成本低，但機會也低，相比之下，個股的機會要比指數高。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 小心控制注碼 

法國失去AAA評級，摩根大通銀行第四季盈利下滑、及希臘可能違約影響歐美股市早段大跌，但尾市跌幅收窄。港股ADR比例指數短暫跌穿19000，收市守在19100以上，由於美股技術走勢轉弱，VIX見底回升，可能升勢已盡需要調整、將影響港股本周表現，加上長假期港交所通常會提高按金，小心控制注碼，Short Put/Long Call有糊要食，切忌過於進取。 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120120    星期五 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   《成功密碼》、《成功人士完全念力手冊》作者 博恩崔西 

成功者永遠在找機會幫助別人。失敗的人總問『這件事對我有什麼好處？』 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 收期權金多過薪水 

美國有一月睛雨計 January Barometer 說法，即是說若該年一月收市價高於剛過去的 12 月的收市價, 該年的 12 月頗大機會高過上年 12 月收市價, 據說命中律有 92%, 2012 年 1 月 20 日, 美國今晚結算, 看看是否高過 12 月收市價？ 

昨日走勢較佳有保險股(平保、太保、中人壽和 AIA)、基建股(中鐵、中鐵建和中交建) 以及香港地產股。 總之上年第四季的弱勢股追落後；第四季強勢股無份升(中移動, 中電信, 中聯通), 這两日連石油、石化股亦讓路不再升； 炒股要睇市, 估底摸頂難度高，總之順勢而行。 

昨日隻長實(001) 升上[紅底] 股, 收市 $103.50！似乎要和新地(16) 競賽， 記否上星期 S 堂提及李超人日日上香許願嗎？ 和黃(13) 升破 65 元亦節節上升，昨日收 $72.05. 不過今次未聞霍建寧入市, 大家不妨拭目以待。 

滙控(005) 據報導春節後會裁員 1000 員工, 3 份 2 為 I T 職員。作為一國際银行, 節約開支, 有很多方法, 不滿意政策[肥上瘦下], 不顧及員工士氣, 可能引起工業行動。 昨日收市 $62.25, 昨日沽出現貨 $62.40，不過手上仍持有二月 Covered Call, 昨日開倉即月 SP@62.50 , 收期權金 HK$0.98, 等待結算，(2 月 Covered Call @60 收期權金 $2.50), 計落條數好安全。 

希望滙控員工識做股票期權, 收滙控期權金多過薪水, 便不愁被裁員之苦。 

[狡免] 還有 3 天將離開, 迎接龍年, 祝 各位權友, 龍馬精神。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

即日鮮味濃 

成交大增至788億，388也站穩在130，看來此波升浪要非升穿200不可。即月大倉在200，原本OI有4672張，昨天成交達4252張，但OI4169張，減503張，即日鮮味濃。 

17的升勢亮麗，不到8大元不罷休，上月Short Put收貨，此刻正是Short Call時。 

祝各位春節快樂！

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 股市有水則生 

歐洲成功拍債，加上美國失業數據改善， 市場避險意識降低， 歐美股市上升。ADR因匯豐大升2.2元收$64.45而升至20200水平，估計好友會守住二萬點以上等待結算，現時港股19400阻力變支持，整固之後向上看21000、接近250日線。不過要盯緊A股走勢，及宏觀政策。股市有水則生，無水難炒。 

兔年過去，祝願各位龍年龍精虎猛，萬事如意。 

--------------------------------------------------------------------------------

商業地產 ：林更元 

商業地產項目選址 ——（春節後待續） 

祝各位春節齊家歡樂！ 

--------------------------------------------------------------------------------

政經評論 ： Uncle Ric 

【卑無高論】 依據實際問題而談，不要放言空論。語本漢書˙卷五十˙張釋之傳：“釋之既朝畢，因前言便宜事，文帝曰：『卑之，毋甚高論。令今可行也。』” 

美國歷史學會前主席史景遷（Jonathan D. Spence，1936年出生於英國），被譽為“中國學研究領域的畢加索”，1993年起擔任耶魯大學歷史學斯特林教席。最近史景遷教授讀完基辛格《論中國》後，著長文評論。在美國高調“重返亞洲”，並付諸積極行動，中美氣氛顯得緊繃時，基辛格的觀點就格外引人注目。史景遷教授長文摘要： 

基辛格《論中國》看來，將第一次世界大戰前英德間的擴張衝突同中美當前面臨的一些問題相聯系了起來。他寫道：“一個當代領導人居然會用一千多年前的歷史事件所體現的戰略思想來指點國家大事，這無論在哪個國家都是不可想像的。”毛澤東“滿懷信心地期待自己的同僚能夠理解這些典故的含義”。因為“中國的語言、文化及政治體制都是中華文明的標誌，因此就連中國在亞洲地區的競爭對手以及外國侵略者都在不同程度上吸收了中國的語言、文化和政治體 制，作為自己合法性的標誌”。 

孔子留下了一 部傳世經典--基辛格更是形容這部經典“類似於中國的聖經與憲法的混合體”。基辛格推斷兩者之間存在一個顯著的區別：“中國的理想戰略強調精巧、迂回以及耐心地積累相對優勢”，而“西方的傳統則注重決定性的力量碰撞”。 

他這樣寫道：“農村包圍城市的運動在1949年開創了一個新的朝代，而走在前面的是一 位巨人--毛澤東。” “無法想像還有哪個國家的民眾能夠忍受毛澤東對其社會強力施加的一系列殘酷的動亂。” “政策規劃的弊端在於，規劃中的分析無法預知決策者在做出決策時的心理狀態。” 

周恩來“擁有超乎常人的智慧，以及憑直覺感知對手心理的能力”。 

他這樣表述： 

毛澤東永遠是主導者；而周恩來則是八面玲瓏。遭到反對時，滿腔熱血的毛澤東會用力量征服對手；而充滿智慧的周恩來則會設法說服對方或智取。毛澤東喜歡冷嘲熱諷；而周恩來則是一語中的。毛澤東以思想家自居；而周恩來則把自己的角色看作是管理者或談判專家。毛澤東渴望加速歷史的進程；而周恩來則樂於“順水推 舟”。 

基辛格籍一戰前，英國政壇因英德緊張關係而產生的《克羅備忘錄》和《桑德森備忘錄》為其《論中國》結尾。暗喻今日之中美關係形同當時英德關係。簡要之兩備忘錄，《克羅備忘錄》可視為鷹派，《桑德森備忘錄》可視為鴿派。 

《克羅備忘錄》和《桑德森備忘錄》都被標記為“機密”檔案，但兩者不可能都是對的。要麼是不得不阻止德國前進步伐，要麼是英國不得不喪失其全球霸主地位。英國一直沒有作出明確的決定，於是七年半之後，第一次世界大戰在歐洲爆發。 

恭祝各位春節闔家歡樂！ 

--------------------------------------------------------------------------------
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20120119    星期四 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   美國20世紀作家 艾德娜費爾柏 

凡事過於富足或許就跟過於匱乏一樣糟糕。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 多持現金等過年 

昨日波幅只有 150 點, 成交 645 億； 上証指數收市亦難上 2300, 下跌 32點, 近幾天收市高水, 昨日收市見低水,國企亦然。 

個別股票有不同表現, 两電力股下跌, 技術指標極劣, 公用股指數下跌 678 點，地產分類指數上升 291 點, 新地(16) 貢獻最大, 上升 2.3 元, 收市 $104.20, 長實上升 0.85 元, 和黃重上 $70, 收市 70.60。 

太古 A(19) 分拆地產股, 太地(1972) 昨日掛牌，由於太A股東硬性分派太地, 而太地並非指數成份股, 指數基金只有沽貨, 拖累太A(19) 下跌 $2.90, 收市 $76.05. 太古地產所持物業優良, 相信假以時日, 優勢再現。 

昨日滙控(005) 及恒生(011) 上升, 而內險股表現不俗, 中人壽(2628) 及平保(2318) 昨上升, 亦是筆者落車獲利時刻，手持多些現金放假, 勝過持多些股票。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

股票期權勝指數期權 

成交雖然略減，但仍有645億，但日波幅窄，上升有阻。期權成交繼續活躍，見恆指Call開始減倉， Put是增倉。國指即月略為淡靜，Call主力倉110是最大成交1430，但減倉。可是3月Call成交遠勝恆指，下月M堂會分析。 

股票期權是進入Short Call區，939/2628/388都可以開第一注，願意吃半熟牛扒的當然吃Short Put，17是最熟的一塊。對散戶而言，波幅不大，股票期權勝指數期權。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 美國周五期權結算 

第四季高盛盈利倒退、但美股尾市繼續拉升，大戶力托，明顯是想美股周五期權在較高位結算，看來港股要碰到19760測試19800大倉位阻力後才肯回調。新年假前港交所會增加按金，如有盈利，19200或更貼價的short put套利過年。 

--------------------------------------------------------------------------------

商業地產 ：林更元 

商業地產項目選址 ——（春節後待續） 

祝各位春節齊家歡樂！ 

--------------------------------------------------------------------------------

政經評論 ： Uncle Ric 

【奇謀異策】 出人意料的計謀。五代史平話˙晉史˙卷上：“唐主至懷州，朝夕以晉安為憂，出黃榜募有奇謀異策之士。” 

加州大學洛杉磯分校(UCLA)安德森管理學院(Anderson School of Management)理查德•魯梅爾特(Richard Rumelt)教授“策略課”。魯梅爾特教授被《麥肯錫季刊》(McKinsey Quarterly)稱為“策略師的策略師”。 

魯梅爾特教授2011年新出版商業書籍《好策略，壞策略》(Good Strategy/Bad Strategy)，這本書告訴讀者，策略實際上只是對商業問題的認真思考。好策略從“診斷”開始。而診斷是分析，不是對症狀的描述。在商界就像有時在診所那樣，公司主管的聲譽價值並非以診斷的精準程度來衡量，而是以“配藥方”時的信心來衡量。 

壞策略的起點通常是空洞無物的目標。自我檢查要求誠實，這一點在由相互競爭的個人組成的群體中尤難實現。而展示雄心或高談闊論則要容易得多。然後，你要做的就是為你的壞策略爭取支持。這一過程免去了思考，也最大程度地減少了異議。 

在魯梅爾特教授看來，策略的核心是診斷形勢、選擇總體指導方針和設計前後一致的行動。指導方針有幾分策略的意味，但在它轉化為具體行動之前還不能算是策略。商界一個最愚蠢的觀點是，“制定策略易，實施策略難”。 

介紹者特別描述此書：它講述了一個在策略行業摸爬滾打40年的人的有趣經歷。但請把注意力主要放在它講述的深刻而又不違背常識的經商之道上。 

--------------------------------------------------------------------------------

【一週期權】看週一《蘋果》 【期權教室】看週五《信報》  
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20120118    星期三 

音樂視頻

--------------------------------------------------------------------------------

   管理學大師彼得杜拉克 

溝通的切要之處就是聽出弦外之音。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 持倉量力而為 

市塲氣氛轉好, DAX、 道指和 A 股皆做好, 港股升 616 點, 你估升得最多是那板塊？ 見金屬股。 

铜價今年一月份從 7500 升至昨日 8021. 昨日江西銅(358) 升 9.25%, 中鋁(2600) 升 8.12%, 紫金(2899) 升 12.46%；另外建材股升勢亮麗, 安徽海螺(914) 升 9.87%, 中國建材(3323) 升 10.87%。 4 隻國企內銀股成交量已佔 100 億, 而工商(1398) 佔 28 億。地產股仍未熱身, 相信大市升勢仍有空間。 

騰訊(700) 上升 $7.30, 收市 $177.40, 到此價位未敢高追, 尤記去年11 /4 見 188 元, 至 11/29 下跌至 140 元。今日仍有很多落後股可以考慮。 

仍是這一句, 有利潤要收割, 香港長假期, 港交所會提高按金, 以控制風險，要過輕鬆愉快假期, 持倉應量力而為 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

大鑼大鼓的升勢難以持續 

預計是反彈，但昨天的615點升幅是始料不及。期權成交活躍，在可達之位，恆指Call在加倉，可是國指Call在減倉，而Put國指是加倉，恆指也是加倉。估計這種大鑼大鼓的升勢難以持續。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 陸續公布財報 

中國宣布第四季度國內生產總值(GDP)同比上漲8.9%，超出市場平均預期的8.7%。加上過千億養老金中，可能有部份會流入A股提振市場信心，上證綜指飆升4.18%，是2009年9月以來最大升幅，收報2298點，以約一個月高位收市，較上日大增七成。昨天有色金屬特別強勢，行業整體大升9.29%，包括中國鋁業、江銅和紫金A股等均漲停板，其餘為採掘及機械設備業。歷年春節前後A股市況多偏暖，節後市況要看中國調控政策會否鬆動、歐洲債務危機能否挺得過2月債務到期高峰。本周市場將迎接大量美國銀行企業的財報。昨晚美股尾段升幅收窄，花旗集團(C)第四季度淨利潤比去年同期下滑11%，不及分析師此前預期的同比增長，主要由於來自于股票和債券交易業務的營收下滑。摩根大通銀行(JPM)上周五收跌，此前該行宣布第四財季盈利同比下降23%，這使得投資者們降低了對其他銀行企業的財報預期。本周後期高盛集團(GS)、美國銀行(BAC)以及美國運通(AXP)將陸續公布財報。ADR在19600有壓力，收19547。後市反覆整固。 

--------------------------------------------------------------------------------

商業地產 ：林更元 

商業地產項目選址 ——（春節後待續） 

祝各位春節齊家歡樂！ 

--------------------------------------------------------------------------------

政經評論 ： Uncle Ric 

【鋌而走險】 窮途末路或受逼迫時採取冒險行動或不正當的行為。左傳˙文公十七年：“鋌而走險，急何能擇。” 

道瓊斯指數於14,279見頂，而美國所有股票市值達到22萬億美元峰值之四年後的今天，美國有4,000多只股票共同基金，以及至少10,000個對沖基金及大型私人投資者。整體市值已下跌至17萬億美元，相比峰值減少了約25％。 

分析師和投資者們表示，基金經理們的交易頻率比平常加快，並傾向於能夠在劇烈波動的市場中獲利的交易，同時盡可能地通過對沖工具來抵消風險。RBC Capital Markets的美國股市研究部門負責人Marc Harris表示，在這種市況下很難選股，所有資產都是聯動，被消息面牽著鼻子走。標準普爾指數的走勢就反映了這種動盪局面。2011年該指數有35天收盤漲跌幅超過2%，2010年為22天；相比之下，2005年該指數沒有一天收盤漲跌幅超過2%，2006年也只有兩天。 

金融市場2012年的走勢很大程度上掌握在政府決策手中，這亦讓投資者感到不安。以美國為例，在可預見的未來，預計美國決策者將堅持繼續把利率鎖在接近零的水平。將接近零的短期利率維持到2014年甚至更久﹐以便給脆弱的經濟復甦帶來提振，就目前而言，各方數據顯示似乎效果不錯，改善儘管緩慢，總是好過持續惡化中。 

像歐元問題就沒那麼簡單，德國財長朔伊布勒周日重申，反對歐央行擔當最後貸款人角色，同時反對發行歐聯債，直斥上述方法等同過去政府“印鈔發債”應付財赤的“現代版”，無異於飲鴆止渴，認為最終仍是打擊歐元穩定。在如此混亂局面下，很少看到歐盟領袖在商討如何像美國那樣積極刺激經濟復甦，大多是在爭吵如何緊縮，資本市場自然流向逐漸流向“緩慢增長”的美國。 

股票可能很便宜了，但下跌風險依然很大，市場上人仕都應很清楚，“豐厚利潤在風險中”。 

--------------------------------------------------------------------------------

【一週期權】看週一《蘋果》 【期權教室】看週五《信報》  
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20120117    星期二 

音樂視頻
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   美國哲學家 威廉詹姆士 

行動不一定帶來快樂，不過，沒有行動就沒有快樂。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 趁低選股 

港股下跌 192 點, 曾跌穿 19000, 收市 19012, 幸而跌市成交縮, 全日只有 388 億。美股無市, DAX 企穩 6000 點。 雖然歐債危機擾攘, 日後總會解決問題，後市不宜睇得太淡，反而是選股做好倉時機。 

安徽海螺(914) 發盈利預喜, 預計 2011 年度淨利潤按年增長 80% 以上, 但未帶來股價上升, 昨日下跌 3.4%, 收市 22.80 元；侯低位開倉 Short Put @20, 大行報告短期市場淡季, 物業投資疲弱, 第二季有望需求及價格反彈, 可以趁低吸納。 

中石化集團首次在海外投資建煉油廠, 投資 100 美元與沙地阿拉伯(延布煉油廠)共同擴大原油、天然氣貿易和上下游合作, 預計 2014 年投入營運, 每日提供 40 萬桶重油. 相信日後集團將會給於子公司 - 中石化(386) 營運，對中石化(386) 有正面裨益，可趁低吸納。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

Long等價做即日 

成交388億，跌192點，現貨和期貨都守在190。但見A股回落至2206點，此波升幅調整近50%，因此港股也應該回落至18884點的水平。可是分析是分析，市場是市場，昨晚美股無市，歐股回穩，估計港股再跌至18884的機會有，但可能是迅間。若能把握，可以Long等價，做即日。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 恆指重要支持18595 

今天要看緊A股走勢，如恆指現貨收低於期指近期低位18959，小心升浪已完，要向下尋找支持，測試10天或20天平均線。政治和經濟利益是雙生體，美國利益集團為了保持美元超然的國際儲備和結算貨幣地位，定會千方百計打擊任何能夠挑戰美元霸權的對手，歐債危機逼使保守投資者將資金泊回美債維持低息，美國是得益者。標普在法國拍債前降級了法國和奧地利的信用等級，時機選擇陰損，加上並沒有下調德國與荷蘭的等級，這樣德國就更無法接受歐元債券。德國和法國在評級上的差別使得這兩個國家的關系更加難以平衡。如果同時降級所有3歐盟成員國，那麼在政治上更好協調。現在德國是剩下的3A等級國家中唯一的大國，對整合統一歐盟國財政開支和發行統一歐元債券或會產生障礙，勢將增加歐元區最終將走向分裂的預期。歐盟作為美國的軍事盟友，在貨幣戰爭中也慘被宰割，人民幣國際化進程要非常小心進行。 

--------------------------------------------------------------------------------

商業地產 ：林更元 

商業地產項目選址 ——（春節後待續） 

祝各位春節齊家歡樂！ 

--------------------------------------------------------------------------------

政經評論 ： Uncle Ric 

【積惡餘殃】 語本易經˙坤卦˙文言曰：“積善之家，必有餘慶；積不善之家，必有餘殃。”多行不善，則會遭受惡報。 

格林斯潘不堪寂寞，日前撰文，以美國福利前景為例，暗示美債、歐洲福利國債務問題解決辦法： 

[ 國會雖然通過了增加福利的法案，卻沒有切實的手段為此籌措資金，它很快就要因此陷入無路可走的境地。生產率增長的放緩，加上勞動力大軍增長的放緩，將催生西北大學(Northwestern University)羅伯特•戈登(Robert Gordon)教授所說的、“美國歷史上人均實際國內生產總值(GDP)增長最緩慢的20年”......我不會佯裝有能力預測出這將導致怎樣的後果，但我們的確面臨著一個真正的變革。在很大程度上，這個變革不是發生在街頭，而是涉及美國人為確保國家財政的未來而必須做出的根本選擇。預算平衡需要這樣的變革。] 

在歐債、歐元之混亂亂局鬧得滿世界雞犬不寧、仍看不到結局時期，格林斯潘似乎開始在反對由其創下“印鈔發債”巔峰的絕招辦法，意指國家財政應返璞歸真地“預算平衡”。其實各國領袖們現時何曾不知國家財政需要“變革”達致“平衡”，然而今日需要安全渡過才是燃眉之急，格林斯潘未能拿出除“印鈔發債”之外的更理想辦法，似乎在說些便宜話。 

緊縮、緊縮、再緊縮，理論上似乎能達致“財政平衡”，但付出之代價為看不到經濟新增長點，經濟復甦遙遙無期，其結果就是民眾失業走上街頭，資本市場遠離無經濟增長區域，經濟萎縮造成稅收萎縮，如此便是惡性循環。 

--------------------------------------------------------------------------------

【一週期權】看週一《蘋果》 【期權教室】看週五《信報》  
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   作家 薇薇夫 

女人要獨立，就必須用知識做基石。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 趁機食半熟牛扒 

上週五[ 13日 吉祥], 港股報升, 但 A 股指數下跌 30 點, 成交亦只有 640 億. 德國 DAX 指數 6000 點, 亦受考驗, 週五最低見 6063, 如果再跌穿 6000 點, 形勢再跌, 而歐羅見 1.2667； 道指曾見 12312, 下跌 123 點, 尾市跌幅收窄。 

上日港股報升, 由地產股帶動, 長實(001) 最高上 $96.50, 九倉(00) 两日以大成交, 升上 40 元收市, 而新地(016) 曾見 101.20 元, 收市 100.50 元, 再見紅底股之列。九倉在 ADR 見高位收 86.16 (港股收 $.05) 。 

地產股牽頭報升, 有好倉 Short Put 或 Long Call 應考慮先穫利食半熟牛扒, 待整固再開好倉。 

據外電披露，新地計劃發行 2.75 億美元(約 21.45 億港元)五年期債券, 票面息率 3.5%, 獲 3 倍超額認購；去年10 月底發行 5 億美元債, 即合共 7 億美元 (約 54.6 億港元) 。2011 年 10 底股價見 110 元； 11 月底股價跌至 88 元, 高低波幅 22 元, 如果識得掌握, 可以賺個滿堂紅。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

牛牛皮皮過年 

市況牛皮，波幅收窄，可能會牛牛皮皮過年，今天《蘋果》『一週期權』有文章。在這種市況中，做Long的成本低，但機會也低，相比之下，個股的機會要比指數高。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 小心控制注碼 

法國失去AAA評級，摩根大通銀行第四季盈利下滑、及希臘可能違約影響歐美股市早段大跌，但尾市跌幅收窄。港股ADR比例指數短暫跌穿19000，收市守在19100以上，由於美股技術走勢轉弱，VIX見底回升，可能升勢已盡需要調整、將影響港股本周表現，加上長假期港交所通常會提高按金，小心控制注碼，Short Put/Long Call有糊要食，切忌過於進取。 

--------------------------------------------------------------------------------

商業地產 ：林更元 

商業地產項目選址 ——（春節後待續） 

祝各位春節齊家歡樂！ 

--------------------------------------------------------------------------------

政經評論 ： Uncle Ric 

【謀勇兼備】 智謀勇力二者兼俱。三國演義˙第七十一回：“黃忠謀勇兼備，況有法正相助，不可輕敵。” 

中國A 股市場歷來黑幕深重，擁話語權者而又看得到的人很多，但大多僅堪私下破口大罵，皆不敢公開譴責，勇者鮮見。因壓力大到人人僅敢公開說假話、套話、空話，充其量蜻蜓點水、點到即止。故而對勇於批評現時不合理狀態人仕應該給予人格道德上之敬重。葉檀小姐在業內堪謂勇將。 

葉小姐日前再次撰文，毫不客氣地公開對A 股市場發炮：“中國證券市場化存在三大頑疾，發行機制不合理，退市制度形同虛設，內幕交易橫行。” 葉小姐進一步揭示中國股市病灶：“中國的新股發行是全盤違背市場要義的偽市場化。......發行者、詢價者、中介機構成為一級市場的既得利益者，利益團體密不透風，通過瓜分一級市場的紅利，把二級市場的投資者套在高崗上。......如果機構不抬高報價，今後在人情市場中將無立足之地。” 

葉小姐不留情面地痛斥：“中國的新股發行體制非市場，非行政，而是打著市場名義的權貴名利場，充斥了可笑的鍍金式的暴發戶輝煌。” 

過去被外國證劵商、金融界人士形容A 股市場為“不如賭場”，然其癥結才被葉小姐直白地羅列。 

--------------------------------------------------------------------------------
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   巴菲特 

樂觀是理性投資者的天敵。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 風水輪流轉 

港股牛皮上落市, 臨近期指收市, 期指與 H 股指數抽高水收市, 成交 561 億, A 股亦吹無定向風。 

港股個別板塊有大變化, 昨日電訊股下跌, 中移動(91) 跌 $0.50, 中聯通(762) 下跌 4.41%, 下跌 $0.70, 中電信(728) 下跌 $0.01。 而近日防守性公用股下跌, 中電, 煤氣和電能紛紛報跌多過 1.5%. 

只有內銀股企穩，而香港地產股報升, 長和系, 新地、九倉報升, 連半隻地產股港鐵(66) 亦報升 $0.15, 港鐵近日 $25 守得不錯。 

跑贏大市買落後, 風水輪流轉, 轉得快, 好世界。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

等是期權的藝術 

外圍也開始不濟，DAX先升後回，陰陽燭在保力加通道頂呈天線，應該是在準備回落。執筆時，道指也是在保力加頂出現三支小陰燭，回落的格局也明顯。今天是Black Friday, 若還持有本月的Long Call，今天可能要做出決策。今天的《信報》『期權教室』有文章，題為：等是期權的藝術。 

我們要等時間也要等時機，若時間到但時機不到，也只能打和離場，或輸少當贏。指數期權變化萬千，也是樂趣所在，明天是C堂，講指數期權，已報名的朋友請早。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 風險胃納上升 

意大利拍債成績理想，市場風險胃納上升，進入Risk-off，VIX繼續下跌，港股早段稍為跌穿19100後回穩，收19188，估計好友目標是19400或以上。美股技術超買或會在下周整固，正如昨晚TSM所講，造淡要耐心等耐保歷加通道頂見大陰燭，以及提防二月波幅有機會到20500重大阻力區。 

--------------------------------------------------------------------------------

商業地產 ：林更元 

商業地產項目選址 ——（春節後待續） 

祝各位春節齊家歡樂！ 

--------------------------------------------------------------------------------

政經評論 ： Uncle Ric 

【過盛必衰】 喻事物到達高潮、巔峰時，必然會走下坡。宋˙辛棄疾˙論荊襄上流為東南重地：“厥今夷狄，物夥地大，德不足，力有餘，過盛必衰，一失其御，必將豪傑並起，四分五裂。” 

U.S. Trust首席投資長海切(Chris Hyzy)說﹐我們認為﹐美國相比其他地區正處在一個重要的上升趨勢中。 

看好2012年美國市場有三個原因： 

一為最近幾年美國家庭和企業資產負債表已經有所改善。據美聯儲(Federal Reserve)數據﹐美國家庭債務已經連續13個季度下降﹔據標普(Standard & Poor's)數據﹐美國企業的現金水平創下了紀錄。 

其次﹐據海切說﹐由於美國經濟的多樣性和靈活性﹐美元正處在一個“長線復蘇”過程中。跟蹤美元兌六種貨幣（包括歐元、英鎊和日圓）匯率的美元指數繼2010年上漲1.5%後﹐2011年再漲1.5%。 

第三﹐美國工廠正在復蘇。供應管理學會(Institute for Supply Management)的調查顯示﹐到2011年11月﹐製造業已經連續28個月處於擴張狀態。與此形成對照的是﹐一些調查顯示中國和歐元區的製造業近幾個月處於萎縮狀態。 

美國康涅狄格州斯坦福市的財富管理公司Sustainable Growth Advisers負責人弗瑞斯(George Fraise)說﹐股息不斷上漲可能比僅僅具有高額股息更為重要。據弗瑞斯的研究結果顯示﹐在2000年至2010年這段時間里﹐股息穩健增長的美國公司的股票業績，好於那些收益率雖高但股息增長乏力的股票。 

美銀美林(Bank of America Merrill Lynch)首席美股策略師薩博拉馬尼安(Savita Subramanian)的研究顯示﹐未來數十年派發股息的股票會繼續從才剛剛開始的嬰兒潮一代人的退休活動中獲益。 

在確定投資者2011年業績與年初持平還是俱有更好方向﹐股息曾起著重要作用﹐而在進入2012年之後，股息仍將是投資者獲利的一個非常重要指標。 

--------------------------------------------------------------------------------
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   《快樂致富的七大策略》作者 吉姆羅恩 

正規教育會讓你具備謀生能力，自我教育會令你發跡致富。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 獲利回吐有辦法 

港股牛皮偏好, 下午抽升隻中移動(941), 恒指收市升 138 點, 期指收市高水 16 點。國企升 103 點, 國企指數收 10517 收平水, 但未平倉合約比上日少了 8140 張, 不排除趁高平倉獲利。 

中証監近日設立” 投資者保護局”, 央企及地方政府近月亦動用 36 億增持股票, 例如中石化(386) 、中联通(762) 中行(3988)和神華(1088) 等, 但昨日上証指數未肯跟升, 下跌 10 點, 成交只有 742 億；將股市打至內傷, 要療傷需時，估計內地樓市亦一樣。 

神仙股騰訊(700) 連續两日急升 13 元, 升穿 100 天綫, 如果形勢配合, 有機會見 150 天綫 178. 昨日 Call @165 開市 $2.80, 收市 $5.60, 上升 100%！ 騰訊在 3 月14 日宣佈業績。入市宜留意盈喜/盈警預告。 

RQFII 昨日正式開始申請, 中銀香港(2388) 這两天跟升, 昨升穿 $19, 中銀香港牛皮橫行多月，持有中銀好倉, 必需要有耐性, 現貨收息亦有 4%。 

港交所(388) 被大行唱淡, 10 天綫 $124屢試不上, 昨日開倉 Covered Call 二月@130 收 $2.20。手持二月 SP@110. 博反彈 Short Put 工行(1398) 勝算高。 

要怎樣捕捉股票升/跌轉勢, 今晚 TSM 堂話你知。今晚金曹講四度空間入市法, 杜 Sir 講倉位变化及入市法, 上課地點, 柯士甸道, 香港童軍中心 1114 室。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

今晚TSM堂內容頗為豐富 

成交保持，升幅一般，但見A股在2300前止步，手上的好倉就要部分先行獲利，特別是期權金所剩無幾的倉位。估計A股要在此調整0.382後再借政策向上。雖然要平好倉，但個股的情況也有不同，上月M堂有分析17的short put策略，今晚會繼續。 

歐羅再創近期新低，跌穿1.27，該匯率指標與大市的關係似乎不如以往緊密，但仍然值的我們留意，不能太樂觀。歐羅的變動會影響下月歐洲的各種會議，開下月倉要做到“勝兵先勝而後戰”。 

今晚TSM堂內容頗為豐富，已報名的朋友請早。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 19400阻力大 

惠譽主權評級部門負責人大衛-萊利(David Riley)稱歐洲央行應該加快購買陷入困境的歐元區國家發行的國債，避免歐元崩潰的“巨大災難”，此言引發歐元插水。港股ADR仍收19035，19000點只是心理關口，升穿跌破沒甚麼啟示，短線好淡爭持，估計19400阻力大，要盯住意大利國債的收益率，高於7%對後市不利。如VHSI下跌至22.77%，如再次上升高於25%，風險增加，可看作是大市有壓力回調的指示。 

--------------------------------------------------------------------------------

商業地產 ：林更元 

商業地產項目選址 ——（春節後待續） 

祝各位春節齊家歡樂！ 

--------------------------------------------------------------------------------

政經評論 ： Uncle Ric 

【度德量力】 語本左傳˙隱公十一年：“度德而處之，量力而行之。”衡量自己的德行與能力。 

曾為私募股權投資者、現任耶魯大學(Yale University)教授的曼沙拉馬尼（Vikram Mansharamani）認為：“投資的終極目標就是在泡沫破滅之前看穿這是個泡沫。要實現這一目標﹐一方面要靠技術﹐另一方面要靠大量的運氣。”其不久前並就此話題寫了一本書。曼沙拉馬尼在耶魯大學講授一門如何發現下一次市場繁榮與崩潰的課程——本欄奇怪英女王當年怎沒找他問問，當然，答案可能也已經在其著作中——還，“要靠大量的運氣”。 

2010年夏天曼沙拉馬尼寫《經濟興衰學》(Boombustology)一書時﹐注意到一些數據﹐從中國空置商業地產數量到藝術品拍賣創紀錄的天價，再到打破世界紀錄高度的摩天大樓興建。總結以往經濟發展過程，這些現象都顯示著泡沫即將破滅。曼沙拉馬尼說﹐任何一位參與喂養中國“投資猛獸”的人都會認為產能過剩，唯一最大恐懼就是中國經濟增長急速放緩而暴露出工業用大宗商品及新興市場產能嚴重過剩狀態，可預見大宗商品及其公司股票將大幅下跌， 

曼沙拉馬尼對一些基本經濟數據關注外﹐還關注那些顯示投資者極度自信的數據，認為過度自信或過份樂觀都會釀成損失。這些說起來容易，做起來其實寸步難行。中國千年古訓就有所謂“中庸”之道，然而中國歷史上鋌而走險者比比皆是，更有不走偏鋒無勝算之說。 

莫論投資，即便是為人處世，最難寫也就是一個字——度，適度、量度，每每恰如其分者，神仙也。 

--------------------------------------------------------------------------------
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   美國大學籃壇傳奇教練 約翰伍登 

失敗不會要了你的命，但無法改變也許會要了你的命。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 每日股息一千萬 

温總出口術, 話要振興股市信心, 升了日半, 昨日下午大市已经無力, A 股指數上升 60 點, 成交又回復 910 億，如果亞爺[不放水], 或者有新方案, 大市又放軟手脚。 

石油股炒了幾天, 終於靜下來, 手持中石化(386) Short Put @8.00 己經付 7 仙平倉獲利。滙控(005) 在上 60 元又放軟手脚, 昨日又開倉2 月Covered Call @60, 收期權金 $2.50, 收番期權金做[利是錢] 獎勵自己。 

隻中移動(941) 昨日上到 77.50 元, 開始無力, 有現貨可考慮做 Covered Call, 二月 @80 收 一元, 三月 SC@80 收l.60, 有 Short Put 在手應該食半熟/或全熟牛扒了。 

昨日地產股指數上升 273 點, 長實(001)昨收市升 1.15 元。 據港交所彼露, 新地大股東郭老太在1 月 6 日用她的股息 26.25 億, 增持新地 2700 萬股, 平均價 $95.02, (新地1 月 19 日派送每股股息 $2.40, 3/23 中期息 $0.95)), 照數計每日收股息收入超過 1000 萬元！認真不簡單！ 

所以有現金在手, 不妨儲些股票, 收股息兼收期權金。股票切忌[見高就追, 見底就沽], 記着有利要收割, 有些方法可應用, 以求得心應手； 明晚 TSM 堂和各位分享股票期權出市和入市法, 請上網登記。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

明晚有TSM堂 

恆指再升138點，但成交開始增至573億，似乎有繼續爬升的動力。此波升勢完全是來自A股，所以國指的波幅更甚恆指，升幅有187點，可惜是成交略見放緩。國指期權成交量遠勝恆指，差別之處是恆指可達之位在增倉，國指可達之位在減倉，估計國指先升先回，恆指後升後回。A股2300會是第一個調整區，可做趨勢參考。 

股票期權也是活躍，建行/CCB成了期權明星，十大成交行使價939佔了七個，《蘋果》『一周期權』提及的即月5.75 Call有16,525張，覺得有多少誇張，但昨天見該位成交21,322張，該位還伸延至二月，成交達13,960張，OI都是大比例正數。也就是說有炒味，持有該股的朋友不要輕易ShortCall。 

明晚有TSM堂，本人會分析國指和個別股票，時間有限，若有提問，請準備。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 為小QFII造勢 

A股在溫總號召下維穩，連升三天，上綜指觸及保力加通道頂2280，估計會在2300點好淡爭持。匯金入市買內銀後，中石化（386）、神華（1088）及聯通（762）大股東母公司齊齊入市後。剛好為「小QFII」出台造勢，短期內出現的15隻產品非常相似產品，受制於80％債券、20％股市的投資規定，RQFII基金風險會較低，但回報也相對低，自製基金可以用20%持有與A股關聯度高的股票，例如中人壽加建行，或加中移動也可以，股票長線持有，然後用80%資金根據期權循環圖做價外short put、short call，追求每月額外0.5%正現金回報。港股收市企在萬九點樓上，但由於沽空金額並不多，大戶很難像十月那樣整個月由低位挾上，估計19800大倉位有阻力，可考慮 call spread，行使價選二萬點樓上。投資者要等到意大利十年期的債券收益率大幅低於7%以下才能回復信心入市。 

--------------------------------------------------------------------------------

商業地產 ：林更元 

商業地產項目選址 ——（春節後待續） 

祝各位春節齊家歡樂！ 

--------------------------------------------------------------------------------

政經評論 ： Uncle Ric 

【多管閒事】 插手管別人的事情。紅樓夢˙第六十三回：“知道的說是頑；不知道的人，再遇見那髒心爛肺的愛多管閒事嚼舌頭的人，吵嚷的那府裡誰不知道！” 

中央經濟工作會議“戰略謀畫”，四個重大問題。而對每一個“重大問題”，都有新的定位，如擴大內需定位為“戰略基點”，發展實體經濟定位為“堅實基礎”，加快改革創新定位為“強大動力”，保障和改善民生定位為“根本目的”。 

中國的經濟增長有以下特徵：資本管制；匯率管制；為國企央企提供人為低息貸款。人民幣國際化與這三項措施（政策？）相互矛盾。資本管制阻止外國人買進人民幣；國際化卻鼓勵外國人持有人民幣。國際化也加大提供人為廉價貸款的難度，因為它為持有者把資金輸往國外開通渠道——在國外可躲開國內對利率監管限制。以及，因國際化讓外國投機者得以儲蓄人民幣，因而會帶來升值壓力。對於這些壓力，一個施行管制匯率為目標的央行必須通過賣出人民幣、買進美元予以抵消。因此，中國領袖們出於對美元陷阱恐懼而推動人民幣國際化努力同時，卻反而沒看到會導致其所持有美元資產進一步增加。 

中國管理層數十年來獲得最大經驗就是——事事管制，管到餐桌上是“菜籃子工程”；管到人們床上就是“一胎化”政策；管到錢包裡就是“擴大內需”。其他都好管，就是人們的錢包未必聽話。尤其是在住房、醫療、教育“新三座大山”、加上通脹壓迫下，人們不得不節衣縮食。具諷刺意味的是，眼看著富人們之高級奢侈品銷量全球第一時，領袖們同時卻仍需憂心忡忡“內需不足”，除了貧富懸殊，還有什麼能解釋？ 

據說要實施“結構性減稅”去刺激消費、擴大內需，姑且看看最後是減了些什麼稅，其結果最好不是刺激富人更富有而窮人更窮。 

--------------------------------------------------------------------------------
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   美國人際關係專家 戴爾卡內基 

自憐不僅浪費時間，也可能是最糟糕的習慣。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 期權教室三人行 

港股上午仍疲軟, 不過呈現高水, 下午 A 股收市後急速回升, 終於有個單日轉向, 恒指上下波幅 581 點。謝天謝地, 有機會開倉 Short Put, 價位靚絕！ 

A 股連續下跌 9 個星期, 近两日來皆先跌後回升, 昨日一洗頹氣, 上升 63 點, 成交 2226 億！！ 與近日 三/四佰億不可比。 

又按原訂計劃入市開倉。 港交(388)一試 $118.70, 二月 SP@110 收 $2.28, 平保(2318) SP@47 二月收 $2.50, 滙控(005)SP@55 二月收 $1.35。 週日留意隻長實(001), 昨日現貨又再見 $89.00, 開 SP@82.50 二月收 $1.25； 太古 A(19) 分拆地產項目, 股價大插水, 昨日低見 $75.15, SP@75 二月亦有$2.32, 非常吸引。 

見A股蠢蠢欲動, 留意成份股 建行(939) 、中石油(857) , 招行(3968) 成交大升。 值得留意。 

市埸近來對歐羅滙價上落影响未受影响, 股票市埸要走自已的路, 港滙仍在 7.76, 資金仍留在香港等機會, 個別行業仍有留意價值, 精心選股, 還要選適當時間入市, 提高勝算, 本星期四, 1/12 TSM 堂, 集合金曹、杜 Sir, 三人精心合作, 步署龍年首季入市策略。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

期權的精髓就是夠靈活 

昨天的波幅實在精彩，上下波幅有582點(H/18884 –/18302)。這種市況見跌幅拉開，倉內的Short Call若期權金已剩不多，應該半熟吃之有味。同時，可以考慮開好倉。最精明的投機者當然是Long Call，基本上回報都有100%。見過千張的OI變化都不大，說明都是醒目錢。期權的精髓就是靈活，懂得運用，獲利機會遠勝其他工具。上週AB堂，筆者提醒上堂者，期權沒有指數期權好還是股票期權好的說法，只有你閣下的興趣與心得所在，雙管齊下的也大有人在。作為準備落場試身手的朋友，當然應該先了解兩權的特點，先試第一拳/權，感覺良好，再試第二拳/權。C堂/指數期權和D堂/股票期權本週六日開。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 保力加通道收窄待變 

A股短線見底，港股上午跌穿18480轉倉價值區之後隨A股拉升，主力戰場在19000至19400之間，仍維持是假向上突破的判斷，反彈要靠內銀股。避開本港地產股。 

--------------------------------------------------------------------------------

商業地產 ：林更元 

商業地產項目選址 ——（春節後待續） 

祝各位春節齊家歡樂！ 

--------------------------------------------------------------------------------

政經評論 ： Uncle Ric 

【虎入羊群】 喻以強欺弱，為所欲為。西遊記˙第三十一回：「你看他六隻手，使著三根棒，一路打將去，好便似虎入羊群，鷹來雞柵。」亦作「虎蕩羊群」。 

熊市中玩衝浪最考智慧，贏了就“面子”、“裡子”雙豐收。但是，往往有些交易員在動盪的市場中，有時是先顧及面子，這種狀態非同尋常，引致大師級經濟學家都非常關注。 

凱恩斯在1935年大蕭條期間寫道：“世俗的智慧教導我們，以常規的方式失敗，比以非常規的方式成功，對聲譽更為有利。”凱恩斯認為，專業的投資者為了保護自己的聲譽，會“隨大流”，至少在一定程度上如此。然而群體意見並不是都對的，也並非符合群體中個性化條件、個人利益。 

巴塞爾大學(University of Basel)神經經濟學研究員瓦西里•克盧恰廖夫(Vasily Klucharev)感興趣的是，當我們的行為與我們所處群體行為存在差異時，會在大腦中觸發“學習信號”那部分。這個信號會讓我們作出調整，從而與群體決定一致。他說這是一個自動的過程：人們形成個人意見，在面對群體意見時，迅速調整態度，使之更符合群體的意見。 

克盧恰廖夫正在研究“信息瀑布”(informational cascade)現象的神經源頭——通過信息瀑布，人們在獲悉群體中其他人的決策後，就會改變自己的主意。“這種改變會發生在不受本人信息信號影響的個體身上，”他說。“在交易員的‘羊群行為’里，就能看到這種現象，在市場存在不確定性的情況下，這種現象尤其常見。” 

從這裡可能就能得到解釋，為何牛市中獲利的“股神”滿大街都是，但在熊市中能獲利者則屈指可數，輸錢者未知是否屬於被養肥的“羊”。從泡沫被迅速吹脹，以至再迅速被刺破，現實確實如此。 

--------------------------------------------------------------------------------
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   美國第26任總統 羅斯福 

成功的公式裡，最重要的元素就是懂得如何與人相處。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 誰主浮沉 

上週五港股高開低收, 上下波幅 278 點, 幾隻重頭磅股價下跌 滙控、中移動(941) 及港交所(388) 下跌, 還有新晋入期權的水泥建材股下跌急, 安徽海(914) 及中建材(3323)下跌 4%, 鞋類製造股百麗(1880) 亦下跌 4%. 

按原訂計劃, 順勢平倉港交所 Covered Call @130 一月及二月, 先穫利取回現貨, 等機會再來沽, 平保(2318)及, 滙控(005) Covered Call 亦平倉。估計上落市, 今日有機會再開 Short Put. 滙控下月SP@55 亦可收 $1.15。 

全日由石油股帶動, 中海油近日漏油事件, 股價跑輸大市, 昨日亦上3%。筆者持有中石化(386), 亦錄有升幅等穫利；沽空開始升, 小心大户推高出貨。 

香港 3 大富豪, 皆從地產賺大錢，李超人排行等一, 長和系 3/29 宣佈業績, 電能亦在 3/6 業績, 要捕捉升跌浪, 不妨做些功課，今日蘋果一週有評論。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

股票期權 

升市成交缩，跌市成交增，短線的回吐壓力猶在，但從期權的成交看，後市仍然可以看好。牛皮市中，各位可以多看股票期權，閣下也會找到不少機會。今天《蘋果》『一周期權』有文章，市況牛皮，可以消遣。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 保力加通道收窄待變 

一月初窄幅上落，本周進入月中大戶會發力將指數推向有利於結算的位置，加上 保力加通道收窄待變，應快會有大波幅出現，很可能出現假突破向上試19000阻力，然後才出現較深調整。好友最重要防線是18400，收市切忌失守，詳細分析請看今天蘋果日報【一周期權】專欄。由於2012年1月新年假期多，故特別將TSM堂會合併於一課，杜sir講倉位變化及最新部署（M堂）、Fong Fong講股票期權Long&Short(S堂)、金曹講四度空間及技術走勢(T堂)。預早恭祝龍年事事順利、龍馬精神。敬請留意上課時間、地點。 

日期︰1月12日星期四晚 

時間：19:30 - 21:30 

地點：九龍柯士甸道童軍徑 香港童軍中心11樓1114室 

報名：請將1)姓名、2)電話、3)電郵地址 及 4)課程編號 TSM0112 

電郵至 hkmc@hkstar.com 或傳真至 34045505。 

--------------------------------------------------------------------------------

商業地產 ：林更元 

商業地產項目選址 ——（春節後待續） 

祝各位春節齊家歡樂！ 

--------------------------------------------------------------------------------

政經評論 ： Uncle Ric 

【替罪羔羊】 舊約聖經利未記的記載，若有人犯了罪，則需找一隻沒有殘疾的羊為供物，按手在羊頭上，並將羊宰殺，表示自己的罪過由此羊代受。祭司並用指頭蘸些羊血，抹在燔祭壇的四角。後比喻代人受過的人。 

2011年金融市場大幅波動，可預見2012年仍將延續。預計可造就一批獨具慧眼的炒家，與此同時，所謂“輸家”成了“羊群心理”犧牲品。更成為經濟學新學系活教材，什麼心理經濟學、行為經濟學、神經經濟學等等。 

世界各地金融中心，通過網絡聯系起來的證券、債券交易形成了一個“虛擬”群體，他們一起拋售處境日益艱難的歐元區證劵、債券，使這些金融產品價格急劇波動。新近產生了一個新名詞：“虛擬從眾心理”。對經濟學家而言，群體行為太混亂、太不理性，而且無法預測，但確實存在。 

劍橋大學(Cambridge University)行為經濟學家米歇爾•巴德利(Michelle Baddeley)說：“一些研究顯示，只要想象一個情境就足夠了，沒有必要真的身臨其境。而且人們的情緒很容易就能由虛擬情緒調動起來，比如在電腦游戲和網絡賭博當中。”巴德利指出，情緒作為人類對於刺激的內在的本能反應，是金融決策中不可分割的一部分。情緒還有助於解釋為何在經濟繁榮或不景氣時，市場會表現出似乎並不理性的從眾心理。 

在最近的研究中，巴德利將這個問題拋給了金融服務界人士。這些每天對著電腦屏幕的人們承認，對於在波動劇烈的市場中進行高頻交易的交易員來說，保持冷靜、總是在算計後才做決定是難以想象的——畢竟，交易員也是凡人。這些金融服務界人士也同意，意氣用事有時並不一定是件壞事。 

【一週期權】看週一《蘋果》 【期權教室】看週五《信報》  
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   《人生就像搭計程車》作者 麥克伊寧 

人沒有幽默感就像車子沒有避震器，每個小坑洞都使你顛簸不已。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 學好做一盤小生意 

恒指收市報升 86 點, 成交 370 億, 全日波幅只有 98 點；買窩輪輸波幅, 炒期指無方向, Short 股票期權佔優勢, 落盤放好價位, 可以去 High Tea, 認真寫意！ 

港交所走勢圖三綫聚滙, 將有突破, 方向未明, 手持現貨, 開了 Covered Call @130 下月收 $4.30 正確, 昨日高開低收, 跌穿了 125 收市， 大市成交縮減, 影响港交所表現；如股價趺近 120 元, 開 Short Put @110 亦合時宜, 港交所於 2 月 29 日將有業績公布, 去年末期股息有 $2.31, 所以留意股價走勢。 

杜 Sir 多次提醒留意國企股指數, 近日走勢比恒指強, A50 和 H 股指數溢價收窄, RQFII 亦將在港交所推出, 不過用人民幣交易, 買賣諸多限制, 不如買賣 H 股更快捷, 如認為國企指數 10000 點有支持, Short Put 二月 A50(2823) @10 收期權金 $0.33, 亦是可考慮。 

聖誕假期停貨 ABCD 堂, 2012 年課程於本星期六/日開課, 雖然天氣寒冷, 報名學習朋友熱情未減, 獎勵有志之士, 完成基本班朋友, 將有紀念品一份, 筆者將會在 D 堂分享股票期權運作。 

昨晚傳煤報導, 滙控(005)在農歷假期後會裁員 1000 人, 曾有人建議凍薪而免被失業, 心中很替银行從業員難過, 很多人在春節假期憂心飯碗。現時比在 2003 年香港沙士年情况更嚴竣； 所以人要適者生存, 把握學好一技之長, 好好把握機會學會一盤自已的小生意, 做資金的主人, 無論股價升跌, 亦有賺錢機會。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

希望學曉期權 夠“牛” 

牛皮市，成交減，這種市況是Short在手，等風流。做期權開倉的時機十分重要，但請注意，不是開倉的時間。期權的時間是有月頭，月中，月尾之分，但時機是要與波幅配合，這就是期權教室建議的動態期權操作方法，用期權循環圖的概念思考。操作期權是一種有回報的腦力勞動，有興趣的朋友不妨一試。即使學後不落場做，閣下的金融知識也一定有所提高。 

天氣十分寒冷，一早起身去學期權絕對不是享受，為了表樣這種學習態度，教室決定送期權牛給完成本月ABCD堂的朋友，希望學曉期權，夠“牛”。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 要看A股走勢 

周四歐洲股市下跌，尾市跌幅收窄，主因是意大利裕信銀行(UniCredit)以其43%折讓價發行新股，以融資75億歐元。西班牙政府亦表示，該國銀行業需要增加大約500億歐元的額外保証金，以防止資產惡化。另外，法國標售80億歐元國債輕微不足額認購，10年期國債收益率攀升至3.29%，稍有提高，匈牙利的國債收益率創多年新高。再次引發市場擔憂。美國供應管理協會(ISM)宣布，12月的ISM服務業指數為52.6點，仍維持溫和增長，但稍低於預期53.4點，大選年比較樂觀抵銷歐洲的壞消息。ADR在18800有支持，估計港股仍要上落，現時難大升也難大跌，主要留意A股票走勢。在上落市可以用鐵兀鷹賺時間值，或留意大倉位跟大朋友搵食。仍未正式學習期權，先從ABCD開始。昨天收到好消息，出席一月ABCD基礎課程，可得精美期權教室三周年紀念品「期權牛」作為新年禮物，不要錯過。 

--------------------------------------------------------------------------------

商業地產 ：林更元 

商業地產項目選址 ——（春節後待續） 

祝各位春節齊家歡樂！ 

--------------------------------------------------------------------------------

政經評論 ： Uncle Ric 

【百川歸海】 眾多河川流入大海之中。語本淮南子˙氾論：「百川異源，而皆歸於海。」 

蘇格蘭皇家銀行(RBS)交易廳的威廉•奧唐奈(William O'Donnell)日前表示，最近國債拍賣情況表明，“目前世界上如此缺乏高質量資產，從而驅動避險資金涌入了美國國債。”美國一位銀行高管總結2011年：“市場共識往往是錯誤的，股票分析師過於樂觀，而債券從業者對債市又太過悲觀。” 

2011年美國國債表現強勁，單是長期國債的持有者，就獲得30%收益，這讓很多自詡精明投資者受盡奚落。投資者對130億美元的30年期美國國債表現出了濃厚的興趣，該筆國債發售時的收益率創下了2.925%的當代最低水平。市場對於以2.02%的收益率發售的10年期國債的需求，僅次於今年2月以3.665%的收益率發售的基準國債的需求量。基金研究公司Lipper的數據顯示，美國貨幣市場基金11月份的流入量為549億美元，截至12月21日，新流入量為368億美元。 

投資者的避險行為與資本市場小幅復蘇不期而遇——標普500指數自10月3日以來累計上漲14.5%。評級機構惠譽表示，11月及12月流入的資金中，幾乎所有都流向只投資於美國政府支持的證券基金。這些基金管理資產規模自11月以來增幅超過7%，而投資商業票據所謂“優質”貨幣市場基金則沒有新的資金流入。“ 這是明擺著的事實。”查寧•史密斯(Channing Smith)表示，他在總部位於圖爾薩Capital Advisors中管理著10億美元資產，最近將18%的資產投資於一個美國國債基金。“眼下，市場上沒有多少有令人感興趣的投資機會。”巴克萊資本(Barclays Capital)的貨幣市場策略師約瑟夫•阿倍特(Joseph Abate)說：“上述資金流入是與普遍避險情緒，以及對非美國信貸風險擔憂聯系在一起。” 

有金融論者言：面臨經濟不振壓力時，購入美國國債、德國國債(bund)及英國金邊債券(gilt)，持有這些資產是唯一能讓投資者晚上睡得著覺的做法。美國國債之“避風港”角色，2011年再一次向投資者解釋了，為什麽一些人堅持認為，投資組合中永遠都要為美國國債留一席之地。 

--------------------------------------------------------------------------------

【一週期權】看週一《蘋果》 【期權教室】看週五《信報》  
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20120105    星期四 
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--------------------------------------------------------------------------------

   美國第36任總統 約翰遜 

我們須打開機會之門，但也須讓大眾具備走過機會之門的能耐。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 不要對不起你的股票 

港股高開低收, A 股開市亦未跟隨外圍上升, 收市較假期前下跌 30 點, 收市見 2169 點。 

中移動明顯上日高位 $77.40 托高沽, 78 元始終升不破, 昨日低位 $75.60, 估計又走向 74 元, 如此橫行多月，七上八落 , 都不難估。 

前日接貨滙控@60 Short Put, 成本 58.50 元(Short put 收$1.50), 昨日開倉二月Covered Call @60, 收期權金 $3.10, 好好醜醜, 業績前收回些期權金幫補, 今回睇能否上破 $62.50。 

中人壽(2628) 一觸 $20.20 即回，平保(2318) 亦不平安, 一見 $52.50 即下跌, 手持蟹貨昨日開倉 Covered Call $55.00 二月, 收期權金 $1.75；港交所 Covered Call @130 二月收期權金 $4.30. 

手持股票, 有機會一定開倉做備兌認購- Covered Call, 否則太對不起你的股票！！ 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

本月的TSM堂將開始分析國指 

成交開始增加，昨天的跌市中有425億，估計開年的升市要歇一歇，所以，當指數跌穿18877，就要考慮開淡倉。首選當然是有保護的Short Call，VHSI在25的水平，如何做Spread，各位當然心中有數。 恆指和國指都是破頭穿腳，十分難看，但國指期權成交明顯比恆指多，恆指 1/2/3 月，只有即月180 P 過千張，見國指3月102 Call/Put 同時過千張,本月的TSM堂將開始分析國指。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 形勢並不理想 

昨日歐股下跌，有媒體報道稱，西班牙政府正考慮是否申請外界援助。西班牙是歐元區第4大經濟體，僅次於德、法、意。另外非歐元國的匈牙利貨幣弗林特兌歐元匯率降至歷史新低，原因是市場擔心該國剛通過的爭議性法律限制央行獨立，可能會阻礙該國從國際貨幣基金組織與歐盟獲得救援資金，瑞士與一些歐盟國家持有大量的匈牙利國債。美國零售數字有增長，美股有支持，但升幅收窄，小心出現調整。中國仍未有措施放寬銀根，市場撲錢過年，A股下跌，港股或會受累。港股應有力上試19000，但形勢並不理想。 

--------------------------------------------------------------------------------

商業地產 ：林更元 

商業地產項目選址 ——（春節後待續） 

祝各位春節齊家歡樂！ 

--------------------------------------------------------------------------------

政經評論 ： Uncle Ric 

【獨闢蹊徑】 獨自開闢新路。比喻獨創新方法，而營造出一番新氣象。清˙葉燮˙原詩˙卷三˙外篇上：「抹倒體裁、聲調、氣象、格力諸說，獨闢蹊徑，而栩栩然自是也。」 

全球最大對沖基金公司，布里奇沃特投資公司(Bridgewater Associates)憑籍看淡（洗倉？沽空？）全球大部分地區經濟，為投資者賺了大錢。由於布里奇沃特在對沖基金投資這個高度競爭領域俱有無以倫比之尊崇地位﹐該公司市場觀點備受其他投資者密切關注。布里奇沃特旗艦基金──Pure Alpha Strategy 基金被認為是全球最頂級基金之一。據知情者透露﹐從2011年第一天到2011年11月底﹐該基金增長了25%。 

在新一年來臨之際﹐這家對沖基金公司並沒有改變其黯淡預期的看法。布里奇沃特聯合首席投資長普林斯(Robert Prince)說﹐我們看到的是經濟體系四分五裂的畫面﹐這些國家全都在靠著呼吸機勉力維持﹔我們正處在一個長期的去槓桿化時期﹐這一時期可能會持續15年到20年﹐而我們現在才走過了前四年。 

他說﹐歐洲正逐漸步入一場可能很深的衰退中﹐決策者面對彼此聯繫緊密的銀行業危機和主權債務危機一籌莫展。現在情況是﹐無力償債的銀行支持無力償債的政府﹐無力償債的政府支持無力償債的銀行。諷刺意味的是﹐如果我們有一個規劃好的長期去槓桿化過程而不出現大幅下跌的話﹐股市很可能還是一項很好的投資。 

估計普林斯也不會將假設的美好希望用之於其對沖活動中，據報，其公司2011年之增長主要來自通過黃金及美債獲利。以及其公司在歐元對日圓匯率下跌中亦收穫頗巨。可見熊市獲利者為俱有獨立、獨到見解者。 

--------------------------------------------------------------------------------

【一週期權】看週一《蘋果》 【期權教室】看週五《信報》  
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   愛因斯坦 

不要努力成為一個成功者，要努力成為一個有價值的人。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — 食半熟牛扒 

港股開紅盤, 道指昨晚升超過 100 點, A 股今日開市應暫可止跌勢。 

股票期權 58 隻, 昨日太A(19) 、中信泰富(267) 、中海外(688) 及富士康(2038) 下跌, 其餘 54 隻皆升。可惜成交只有326 億, 不成大升氣候。升得最好是比亞迪(1211), 升 7%, 比上日升 $1.28。 

石油股再傳可自行定價機制, 中石油(857) 、中海油(883) 及中石化(386) 亦報升, 中石化(386) 升近 52 週新高，上月 S 堂亦提及中石化(386) 走勢圖優勢，有入市應可以食两次半熟中扒。技術走勢 RSI 升近 75, 有利潤先平倉, 侯回調再入市做好。 

保險股昨日亦見升勢, 中人壽(2628) 、太保(2601) 、友邦(1299) 和 財險(2328) 價穩。杜 Sir 愛股昨日升穿 20 天綫, 收 $19.96, 今天有能力上破 50 天綫 $20.20. 友邦保險昨日出現十字星, 有利潤應食半熟半扒。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

好倉要守一守 

大升443點，成交也略有增加，好倉在手，但不應該平，因為昨天是升市的第一天，更重要的是今天有美股和A股助興，可以預計即使有回吐，也不會多。指數期權HHI成交跑贏HIS，H股Call 106有2311張，OI+1912張。102 有2228張，OI-1500張。若看好，HHI可達106的水平。939 即月Call 5.75 成交有16，525張，期權金0.03 – 0.04， OI正數14，101張。這些都是波幅可達之位。所以，好倉要守一守。 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 小注博反彈 

歐美股市造好，A股亦似見底，港股ADR在18800有支持，向19000進發。1月期指轉倉價值區約18480，港股每月波幅最小一千點，現時博反彈見19400以上勝算較高，但市況反覆，只宜小注。 

--------------------------------------------------------------------------------

商業地產 ：林更元 

商業地產項目選址——沒錢別去碰商場 

之所以要不厭其煩地談到商家的難處，是因為商業房地產要商家和地產商共同來做，兩方面的努力都是分不開。地產商要想做好商業房地產，在商業房地產的項目中得到穩定的租金回報，就要深入地瞭解商家的需求和商業運作的艱辛。從各方面給予商家多一點的容忍和優惠政策的支持。而這又反過來令發展商得到更多更穩固的收益。 

沒錢不要碰商場，是對小商戶講的，而沒足夠的錢不要碰商場，是對發展商講的。有些發展商在拿到商業用地後，就開始靠融資和賣鋪等手段把商場建起來，建好之後就純粹要靠商場的運營來產生利潤養商場。地段差一點的商場融資和招商不順利，或開業後各種費用比原來估算高得多困難也多得多，項目就難以為繼了。有人估算過，建造商場要一筆錢，把商場開出來熬到旺市也要同樣的一筆錢，甚至還不一定夠。 （春節後待續） 

祝各位春節齊家歡樂！ 

--------------------------------------------------------------------------------

政經評論 ： Uncle Ric 

【逆風撐船】 喻身處逆境。宋˙陸游˙與何蜀州啟：「老驥伏櫪，雖未歇於壯心；逆風撐船，終不離於舊處。」 

本欄曾言及賭一歐元——歐元不會垮。現在有了新證據支持，但不能等同歐元將來不會大幅貶值。 

《法蘭克福匯報》(Frankfurter Allgemeine Zeitung)於12月21日在其網站上爆料﹐歐洲銀行業通過歐洲央行與美聯儲之間的3個月期貨幣互換工具融資達330億美元。截至12月14日的一週﹐貨幣互換規模激增至540億美元。截至12月21日的一週﹐總規模又增長了80多億美元。這其中還不包括前述330億美元的3個月期貸款﹐原因是這些貸款在12月22日才被歐洲央行入帳﹐在美聯儲報告的時間框架之外。 

美聯儲主席貝南克(Ben Bernanke) 12月14日會晤美國共和黨參議員，參議員Lindsey Graham向記者表示，貝南克稱美聯儲沒有救助歐元的計劃，也沒有得到相關授權。但就在貝南克表態不救助歐元的一週內﹐美聯儲向歐央行貨幣互換擴大約520億美元。美聯儲通過歐洲央行救助歐洲銀行業﹐並間接地向那些財政困難的歐洲各國施以援手。美聯儲此舉究竟犯下了多少錯誤則很難說清楚，但賺錢是毫無疑問的。 

美聯儲與歐洲央行互換貨幣從技術上不屬於貸款，美聯儲是將美元調換成歐元﹐並據此獲得高於隔夜指數掉期利率50個基點利息補償。歐洲央行則有針對地將美元借給歐洲銀行業﹐並保證按照貨幣互換開始時設定的匯率償還美元，說白了，美聯儲將獲得保證——有息賺、不受損，這大概就是貝南克的底牌。 

讓人感興趣的問題是，貝南克將會與歐洲央行“互換”多少美元才是其心目中的上限？等於是美聯儲將支持歐元到何種程度的規模？ 

--------------------------------------------------------------------------------

【一週期權】看週一《蘋果》 【期權教室】看週五《信報》  
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   美國勵志作家 奧格曼迪諾 

我愛光亮，因它替我指路，但我也願意忍受黑暗，因它讓我看見星光。 

附：喬布斯妹妹的悼词（中英文） 

附：喬布斯2005年在斯丹佛大學畢業典禮上經典演講（中英文） 

--------------------------------------------------------------------------------

Fongfong 

股票期權 — Short吓Short又一年 

2011 年, Short 吓 Short 吓又過去了。希望 2012 年期權朋友有更好成績。 

去年下跌了 4000 多點, 筆者手上股票資產與上年差不多, 賺了清茶淡飯, 還有些餘錢, 去年四季外遊, 以及手上多了些股票, 亦方便 2012 年收些股息和做備兌Covered Call 增加收入, 手上多持些現金, 等候機會出擊，[免年] 守株待免, 免仔仍未出現。 

今年港股展望, 市場各大師級話: 先跌後升、先升後跌、有話頭尾跌, 中間升；眾說紛芸。 不過做期權, 睇 3 至 6 個月圖和倉位分佈, 己經足夠。 

據彭博資料顯示 , 2011 年十隻最高股息率恆指成份股分別為:- 

1. 國泰(293) 7.273 % 

2. 中银香港(2388) 6.504% 

3. 中國銀行(3988) 6.126% 

4. 新世界(17) 5.969% 

5. 恆生(011) 5.613% 

6. 滙控(005) 5.132% 

7. 中遠太平(1199) 5.065% 

8. 工行(1398) 4.699% 

9. 招商局(144) 4.635% 

10. 中石油(857) 4.318% 

今年選 3 至 5 隻 股票收息, 加上 Short 的收入, 跑贏做定期和買債劵, 還可以 : [行行企企、四季旅遊], 如果無頭緒怎樣入市, 本星期六、日開始期權 ABCD 班, 有心參與人仕, 請早報名。 

--------------------------------------------------------------------------------

杜嘯鴻 

掛筆一天 

--------------------------------------------------------------------------------

金曹 

期權保力加 — 歐債危機恐懼減退、歐股升 

2012年開市，祝各位新一年萬事如意、得心應手。 

昨日美股休市，歐洲德市大升，升得最多是德國，意大利兩年國債息率由5厘跌至4.69厘，歐央行大手拆出資金，歐債危機短期受控，雖然長線仍要看經濟能否回復動力及歐盟各國能否順利立憲限制政府財赤，但市場流動性充足，新年開盤先炒上一輪。現時期權倉位仍未成熟，大概是由港股一月有條件在先炒上，在萬九點樓上整固，再視乎外圍情況操作。 

http://www.bloomberg.com/quote/GBTPGR2:IND 

--------------------------------------------------------------------------------

商業地產 ：林更元 

商業地產項目選址——沒錢別去碰商場 

你還要進貨，如果是代銷或賒銷，通常價錢就比現錢現貨買進的商品貴，利錢就薄了。要是現金進貨風險較大，賣不出去就積壓在手裏，資金更顯捉襟見肘。如果沒有第二、三手貨的錢，就很難運作下去。所以很多沒有經驗的人進了商場，都恨不得馬上就能旺起來，馬上就可以把手上的貨賣出去。連三幾個月都難熬，這就造成了他們要挑商場管理人的毛病，產生了怨氣。 

商場開業，舞獅采青，鑼鼓喧天，一片熱鬧，頭兩天生意也特別好。三兩天后，走出店面你眼望我眼，我們笑稱這是醫生多過病人。半個月下來，大體如此，大家就說：生意淡泊不如賭博。店鋪裏就開出很多撲克檔，甚至麻將檔，稀裏嘩啦地亂極了。 （待續） 

--------------------------------------------------------------------------------

政經評論 ： Uncle Ric 

【南柯一夢】 典出唐˙李公佐˙南柯太守傳。比喻人生如夢，富貴得失無常。元˙馬致遠˙女冠子˙枉了閑愁套˙么篇：“窮通皆命也。得又何歡，失又何愁，恰似南柯一夢。” 

祝各位新年進步！開年還是談歐元，因談歐元最安全。 

2012年元旦是歐元成為實質流通貨幣十周年，按理應大肆狂歡慶祝才是，如今卻陷入歐元保衛戰時期，情何以堪？本欄曾描述歐元原本就是“德國的理想主義髹上了法國的浪漫主義”。要補充的是，當不耐久的炫目絢爛浪漫色彩褪去時，熱情豪邁的理想主義卻踢到又臭又硬的現實主義加滑頭的機會主義。 

有論者將搶救歐元與1967年搶救英鎊大貶值，以及隨後曾試圖阻止美元與黃金脫鉤類比。各國領袖們都已有歐元垮掉的心理準備，認為搶救歐元的忙亂與歐元垮掉後的忙亂幾乎一樣。似乎認定歐元必須大貶值才能“被救”，具體可能就剩下“印鈔發債”一途。若單純從“以債養債”角度出發，確實如此，格林斯潘這一手玩到絕了。但是，若始終未有餘暇努力去尋找經濟新增加點（歐盟各國經濟發展不均衡矛盾造成各國之間政治問題），資本市場又從何看到歐洲經濟前景預期？ 

據聞英國四大銀行持過千億英鎊歐豬國債務，儘管如此，英財相歐思邦已證實，正草擬大規模緊急應變方案。報道指，方案包括防止歐元區巨額熱錢流入英國，推高英鎊，擔心因此導致英國出口受阻。更甚者，一旦歐元崩潰，英國將封鎖來往歐陸邊境，阻截法、德及荷蘭等國國民湧到英國，用信用卡盡取英鎊，擔心導致英國金融體系混亂。 

如此情景，幾乎是第三次世界大戰之前奏。但默克爾與薩科齊（被人戲稱為“默科齊”）反復說過的一句話：“沒有歐元就沒有歐洲。”這豈不就是“歐元保衛戰”？“歐洲保衛戰”？十年後“南柯”僅餘“一戰”，怎不令人唏噓。更無人能預料到這場“保衛戰”還要打多久，才能看到戰火硝煙散去後的頹牆壞壁。 

