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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 

外围资讯 

12 日公布的美联储会议纪要显示，决策者认为美国经济加速增长

方面存在很大的不确定性。暗示美联储会保留第三轮量化宽松的

选项，并在情况大幅恶化时启用。在 9 月 21 日结束的议息会议

上，美联储宣布将基准利率维持在零至 0.25%的水平不变，并宣

布采取“扭转操作”，将所持短债换成长债以压低利率并促进增

长。 

0 

国内资讯 

自“十一”以来，央行在两周时间内通过公开市场释放出 1300

亿元流动性。至此，在近四个月的时间内，央行已累计通过公开

市场向银行体系注入 5840 亿元的流动性。银行间市场资金保持

继续宽松态势。其中，隔夜资金破位 3%；7 天资金则下跌了 20

个基点，加权平均利率水平向 3%靠近。 

0 

国内资讯 

中国证监会昨日宣布，批准郑州商品交易所开展甲醇期货交易，

在各项准备工作就绪和相关程序履行完毕后，证监会将批准郑商

所挂牌甲醇期货合约。这是继铅、焦炭之后，本年度获批的第三

个期货新品种。 

0 

国内资讯 

海关总署 13 日的数据显示，9 月份，我国进出口总值 3248.3 亿

美元，增长 18.9%。其中，出口同比增长了 17.1%，进口同比增

长 20.9%，双双低于上月增速和市场预期。展望全年，海关总署

副署长鲁培军预计，今年我国外贸总值将超过 35000 亿美元，增

长 19%左右。其中出口约 18600 亿美元，增长 18%左右，进口大

约 16900 亿美元，增长 21%左右。 

0 

资料来源:WIND、平安期货研究所 
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二、【跨期套利策略】 

持有成本套利策略:根据持有成本理论估算沪深 300 期指不同合约组合的跨期套利

空间。设单边交易成本为合约价值的万分之一，并采用一年期贷款利率作为无风险利率。

昨日三个组合都存在反向套利空间，最大分别为 13.59、21.89 和 40.51 点。 

图2-1: 当月合约与其他各合约套利空间（2011-10-13） 
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资料来源: Tinysoft、平安期货研究所 

 

三、【期现套利策略】 

期现套利操作方面，按昨日收盘价计算，股指期货各合约卖出1份所需的资金价值

分别为： 

表 3-1:期货合约套利持有头寸 

合约名称 数量 价格 价值（RMB） 

IF1110 1 2654.60 79.64万 

IF1111 1 2659.40 79.78万 

IF1112 1 2666.00 79.98万 

IF1203 1 2691.40 80.74万 

资料来源:WIND、平安货研究所 
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昨日统计结果，IF1110在第1交易日内1分钟价差均值为-3.86点，最大值2.54点，

最小值-10.6点。研究表明，昨日内期现价差重心移至0以下，但振幅有所扩大，表明

日内期现套利机会减少,但市场情绪整体波动仍较大。 

图3-1:当月连续合约与沪深300指数价差 
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资料来源: WIND、平安期货研究所 

ETF套利方面，汇金资本入场明确政府提振市场信号，市场风格转化，大盘股昨

日有所反弹。考虑市场二八现象对期现套利的影响，建议套利者关注ETF配比的变化。

在考虑拟合优度及追踪误差后，2011年7月7日起截至昨日数据表明持有上证180指数

及深证100指数组合作为标的ETF跟踪沪深300指数效果较优。对于持有价值79.64万沪

深300一揽子股票，可通过42.77万元做多上证180指数ETF (510180，约761032份)，

并同时用余下36.87万元做多深证100指数ETF (159901，549478份)复制沪深300指数，

追踪误差3.96%。 

表3-2: ETF组合与现指拟合数据                                   数据自2011年7月7日起 

资金权重 

ETF 标的 

持有组合与沪深 300 指数拟合优度(Fitness) 
98.40% 99.00% 98.63% 99.32% 99.37% 

上证 50 167.77%    71.02% 

上证 180  47.92%  53.71%  

深证 100   60.03% 46.29% 28.98% 

追踪误差(TE) 2.69% 0.61% 0.89% 3.96% 7.37% 

Fitness/TE 36.58 162.30 110.82 28.06 10.97 

资料来源: WIND、平安期货研究所 

在单只ETF拟合方面，拟合度最优的为上证180指数ETF。对于持有价值79.64万沪

深300一揽子股票，可持有38.16万的上证180指数ETF (510180，约679003份)，追踪

误差0.61%。 

四、【单边交易策略】 

周四，政策组合拳的第二弹出台——国务院出台 9大政策力挺小型微型企业，且温

州市政府设 5亿元企业“应急金”，企业最高可获贷 2000 万，连续的利好，也助股指稳

住周三的上涨成果。由于今日将公布重磅经济数据，目前市场对 9月 CPI 的预期是 6.2%，

重点关注是否能好于预期，从而推动股指持续上冲。板块方面，出现文化传媒、三季报

预盈预增等热点板块顺周三势头继续领涨，在其带动下有效聚拢了市场人气，两市涨停
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个股仍达 15 家，与 6 月底由水泥板块带动大盘反弹的行情极为类似。目前，受汇金吹

响多头号角、政策组合拳频出的带动，我们观测估算的基金仓位也有所增加，合力之下，

周线级别的反弹行情预计将延续。 

焦点事件方面：1、斯洛伐克议会周四在第二轮投票中通过 EFSF 的扩容议案，至此，

欧元区 17 国均已经通过上述议案，为 EFSF 的真正发挥效用铺平了道路。若欧洲能够如

愿以偿稳定银行危机，那么全球资本市场或将顺利迎来金秋十月。2、今日将公布中国 9

月 CPI，但预计仍处 6.2%左右的高位。只有 CPI 持续回落至 4%（政府观测目标）以下

之后（时间预计是明年 2 月后），紧缩政策才有望彻底转松，届时才是 A 股历史性大底

的形成之日。对于十月的回升，我们以反弹行情对待。 

从技术面上看，上证指数目前已接近维持了 6 年的大级别上升支撑线（约 2300

一线），同时周三再次回试半年来的下跌通道下轨后，周四收小阳线巩固战果，目前多

头力量占优。配合汇金维稳、EFSF 扩容计划等基本面，周线级别的反弹可期。操作上，

10 月以短线做多为主，我们本周提示入场的 2550-2600 多头仓位可继续持有，新多头

在 2600-2650 仍可介入。（李斌） 

图4-1:上证周线图：维持6年的大级别上升支撑线（约2300一线），支持大盘展开一轮有效反弹 

 
资料来源:平安期货研究所 

图4-2:上证日线图：触碰下轨后，政策组合拳带动急剧反弹，个股普涨，未来挑战中轨压力 

 
资料来源:平安期货研究所 
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图4-3:指标监测：多头情绪有所消退，但仍较此前大有乐观，关注周五、下周一的上涨持续性 
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资料来源:平安期货研究所 

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） 

上涨趋势运行17周

期 

盘整趋势运行1周期，

主跌浪暂已结束 
下跌趋势运行23周期 

位置指标 
支撑位2600 

阻力位2700、2800

支撑位2600 

阻力位2800 

支撑位2500 

阻力位2800 

形态结构 
V型快速逆转后， 

短期或转盘整缓涨

趋势转换成功，盘整上

行概率较大 
主跌浪或转盘整 

SHIBOR流动性

指标（0为临界） 
偏宽18.4 宽松20.9 中性0.01 

时间窗口预警 —— 10-17 —— 

宏观指标 —— —— 高通胀、高利率、低PMI 

行情预判 盘整/上行 盘整/上行 下行 

综合操作建议 
短线：昨日提示入场的2550-2600多头持有，新多可在2600-2650继续介入；中长

线：观望 

资料来源: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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