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一、【宏观要闻聚焦】 

评分原理：以市场整体预期为心理锚。消息内容超出市场预期且为利好方向为正评分，反之为负评分，

O值为符合市场预期。 

表 1-1:每日多空信息     【注：-2及以上为强空；-1为弱空；0为中性；1为弱多；2及以上为强多】 

类别 内容 多空评分 

政策 
发改委发布通知称，地方政府投融资平台公司发行企业债券应优

先用于保障性住房建设，全力保证完成“十二五”规划纲 3,600

万套保障性住房的任务。 

1 

流动性 
央行 6月 27日公布周二将发行 20亿元 1年期央票，规模较上周

翻倍，但仍然维持地量。这已是央行连续第三周维持几十亿的央

票发行，观点认为 28日利率面临上行压力，加息或将 7月落地。 

1 

欧洲资讯 
本周关注点依然集中在希腊债务危机与宏观经济方面，希腊议会

周三将对新紧缩计划进行投票，周四将对相关执行立法进行表

决。重点关注希腊紧缩方案投票、主要国家 GDP与通胀数据。 

0 

国际资讯 
北京时间晚间 7时 30分)，位于荷兰海牙的国际刑事法院(ICC)

宣布，正式对利比亚领导人卡扎菲发出国际逮捕令。 
0 

  合计：2 

资料来源:WIND、平安期货研究所 

 

二、【市场深度观察】 

☆期指市场空头平仓动作明显，多头持仓占比本周开始下滑 

从相对先行的指标 20 大净多持仓比观察，昨日股指期货总持仓量多空均有同比例

反弹，但多空总持仓量仍低于 5月大幅下跌之时。从多空双方仓位变化来看，四合约多

头持仓占比自上周大幅反弹后，本周出现小幅回落。我们分析认为，目前期指市场整体

持仓有回落的状况，主要为前期空头平仓所致。以上表明空头持仓资金平仓概率较大，

但并未完全转移为多头持仓。下挫的多头持仓占比为本周震荡局势增添概率。 
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图2-1: 近期合约净多头持仓比 
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资料来源: WIND、平安期货研究所 

 

☆股指现货市场资金青睐消费类板块,市场理性上涨 

图2-2: 各大板块资金强度占比                                图2-3: 沪深300板块单日资金相对强度及涨幅对比 
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资料来源: WIND、平安期货研究所 

从板块资金强度看，股指现货市场昨日农林牧渔板块资金强度最强，各板块整体呈

现资金净流入,流入资金最为明显的为 3G板块。结合各板块涨幅来看，板块资金强度与

涨幅幅度较为吻合，表明市场目前各板块形成的一致预期较为明显。我们分析认为，此

现象表明目前市场主力资金为机构资金，对市场影响方向较为一致，整体呈现理性上涨

格局。 

3 日内各板块累计资金强度统计结果表明，农林牧渔、机械、交通工具和计算机板

块多日资金支撑力较强，各板块资金流入日内均十分明显。银行板块多日资金强度出现

流出下跌迹象。我们分析认为，目前股指现货市场资金整体流入较为明显，房地产板块

资金关注度提升，银行仍旧无法摆脱资金困局。 
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图2-4：沪深300板块单日资金相对强度日间变化                  图2-5：沪深300板块3日资金累计相对强度 

-400

-200

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

银
行
类

煤
炭
石
油

房
地
产

电
器

电
力

商
业
连
锁

稀
缺
资
源

医
药

酿
酒
食
品

交
通
工
具 3
G

机
械

计
算
机

农
林
牧
渔

%

-20

0

20

40

60

80

100

银
行
类

煤
炭
石
油

电
力

商
业
连
锁 3
G

稀
缺
资
源

房
地
产

电
器

医
药

酿
酒
食
品

计
算
机

交
通
工
具

机
械

农
林
牧
渔

 
资料来源: WIND、平安期货研究所 

三、【期指套利策略】 

依据 4月 16日至 6月 27日收盘价数据，沪深 300指数与 IF指数相关系数为 0.9965，

较截止 6月 24日的数据降低一个基本点。 

跨期套利模型显示，可考虑做多 IF1109或 IF1108合约，同时做空与之对应的等比

例 IF1107 合约，待价差扩大至回归均值后平仓获得跨期套利点数收益。从今日套利保

证金帐户风险控制来看，可平仓等比例多头 IF1112合约及空头 IF1107合约获得保证金

收益。另外，从价差变动方向来看，建议可做多 IF1109合约，同时做空等比例 IF1112

合约，待价差回归至均值水平后平仓获得保证金收益。 

另外，建议套保盘可继续持有 IF1112 合约空头，获得到期正向收益率。从今日套

保保证金风险控制来看，可平仓进行空头套保的 IF1107合约，以取得每份合约约 1500

元的保证金收益。 

 

表3-1: 期指合约套保数据 

单日套保保证金管理 

 点数位空头变化（RMB） 点数位多头变化（RMB） 

IF1107 1500 -1500 

IF1108 780 -780 

IF1109 960 -960 

IF1112 1260 -1260 

资料来源: WIND、平安期货研究所 

 
表3-2: 期指合约套利数据                                                  

期现组合持有期套利收益率 

 正向套利收益率% 反向套利收益率% 套利机会 

IF1107 -0.34  -1.16  无 

IF1108 -0.09  -1.13  无 

IF1109 0.30  -0.89  正向 

IF1112 1.85  -1.79  正向 
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昨日期指合约价差 

 
10日均值

-价差 

20日均

值-价差 
价差 增长 增幅% 

保证金变化 

（RMB） 

IF1109

-IF1107 
8.68  8.19  19.60  -3.40  -0.15  5880  

IF1112

-IF1107 
4.85  -38.81  66.60  -3.20  -0.05  19980  

IF1112

-IF1109 
-3.83  -19.21  47.00  0.20  0.00  14100  

IF1109

-IF1108 
-1.40  15.79  12.00  -2.20  -0.15  3600  

IF1108

-IF1107 
1.47  20.19  7.60  -1.20  -0.14  2280  

IF1112

-IF1108 
2.17  -31.21  59.00  -2.00  -0.03  17700  

资料来源: WIND、平安期货研究所 

四、【单边交易策略】 

股指方面，周一 A股全日震荡，但市场做多人气仍然高涨。航天军工与核电板块，

接力保障性住房与水泥板块而领涨。SHIBOR7日拆借利率继续回落，今日央票也地量发

行，市场流动性开始趋松。不过，需警惕外盘持续出炉利空对市场人气的影响。 

技术面上，经过前期 2 个多月的连续破位下行，A 股终于绝地反弹，且已经确认

结束并转为上涨波段。在波浪结构上，至少是一个三段式的上涨过程（配合 cpi6月见

顶、7月可能最后加息一次等预期，N型上涨概率大）。中长线多头仍可在本周介入，

持仓时间约 1个月，上证指数目标 3000点，对应 IF指数 3250-3300。日内方面，面

临着超涨之后的震荡整固，IF指数可逢低在 3000-3050间继续增持多单。 

表 4-1:综合技术分析表（以 IF指数为准） 

名称 日内交易 短线波段 中长线投资 

趋势指标 

（上涨、下跌、

盘整） 

下跌趋势运行3周

期，明日仍有机会震

荡整固后上行。 

上涨趋势运行3周期。 
下跌趋势运行9周期，止跌征兆

明显。 

位置指标 
支撑位3000； 

阻力位3100、3160。 

支撑位2900 

阻力位3200 

支撑位2600、2800； 

阻力位3200、3300。 

形态结构 
平台型震荡/震荡上

行 
上涨 C浪下跌转新一轮上升浪途中 

流动性指标 

（0为临界） 
偏紧-35 偏紧-23 偏紧-23 

多头投机情绪 

（50为临界） 
57 43 —— 

宏观指标 —— —— 高通胀、高利率、低PMI 

行情预判 震荡/上行 上行 震荡 

资料来源:WIND、平安期货研究所 
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风险提示： 

期货市场是一个风险无时不在的市场。您在进行交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险。请您务必对此有清醒的认

识，认真考虑是否进行证券，期货交易。市场有风险，投资需谨慎。 
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