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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 

欧元区多个主要成员国国债收益率 15 日再度升至高位。截至北

京时间 15日 22时 30分，意大利 10年期国债收益率升至 6.91%，

盘中一度突破 7%的求援“警戒线”；西班牙 10年期国债收益率

升至 6.28%，再度逼近 8 月高点。法国 10 年期国债收益率升至

3.64%，比利时 10年期国债收益率升至 4.90%，也都逼近历史高

点。 

0 

国内资讯 

11月 15日，国际货币基金组织(IMF)和世界银行公布了中国“金

融部门评估规划”成果报告《中国金融体系稳定评估报告》和《中

国金融部门评估报告》。报告肯定了我国金融体系近年来在商业

化转型、增强财务稳健性、改进金融监管等方面取得的显著进展 

0 

国内资讯 

工信部日前组织发改委、财政部等部委赴四川、河南等地与多晶

硅行业企业座谈，了解行业企业目前生产经营状况。根据目前调

研情况，工信部已初步形成稳定国内多晶硅行业发展的基本思

路，即推动多晶硅行业整合，鼓励大企业兼并重组中小企业。 

0 

国内资讯 

社科院财贸所所长高培勇在 11月 15日举行的中小企业转型论坛

上表示，目前流转税的改革进程已进入快车道，未来流转税税率

水平有望整体下调。高培勇表示，此次增值税扩围在上海试点增

加 6%和 11%两档低税率，除了希望给相关行业减税以及将扩围后

增值税税负水平与原本营业税接轨外，也是作为探索今后总体调

低流转税税率的先行尝试。 

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 8.22、29.91和 58.97点。 

图2-1: 当月合约与其他各合约套利空间（2011-11-15） 
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资料来源: Tinysoft、平安期货研究所 

四、【单边交易策略】 

周一，随着欧债形势的转变，IF未能延续前日强势，选择震荡低走，尾盘才稍有回

升。目前，欧债危机已蔓延至西班牙，西班牙拍卖短期国债收益率创 14 年来高位，而

法国、意大利、比利时主权 CDS费率亦均创纪录新高，令人担忧欧债危机恐在不久后失

控。 

昨日我们提及，尽管上证以中阳收复 2500 关口，出现了新增的多头力量，但量能

放大不明显，而昨日又进一步缩量，此外，本轮领涨板块文化传媒盘中虽有拉升，但在

缺乏调整之下，已难以出现全面上涨。因此，如果资金流入不持续，市场有可能形成平

衡格局，多空胶着状态可能会呈现，甚至不排除往下寻找整固区间的可能。 

乐观的一面是，昨日的 1年期央票发行量升至 520亿元，发行利率较上周下降 8.58

个基点至 3.4875%，为连续第二周下调。当日未进行正回购操作。1 年期央票利率连续

下行引发了业界对存款准备金率和基准利率下调的猜测。 

国外方面，如上面所提及的，欧债情况仍有变数。1、西班牙成最新狙击目标，欧

洲银行业借贷成本大涨至三年来最高位，意大利 10年期国债收益率重回 7%上方，另外

西班牙、法国、和比利时较德国 10年期国债收益率差均触及 1999年欧元面世以来的最

高位，市场担心欧债危机很快失控。2、欧盟或面临解体担忧：继上周有消息称“德法

密谋建核心欧元区”加剧了各方关于欧元区分裂的担忧，德国总理默克尔领导的基督教

民主联盟本周通过了一项措施，允许各国在不放弃欧盟成员国地位的前提下自愿退出欧

元区。这一投票结果敦促默克尔推动该措施在欧盟范围内通过。 
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图4-1:上证日线图：短暂调整之后，预计未来仍有再次上涨机会 

 
资料来源:平安期货研究所 

从技术面上看，上证指数在 60日均线一带获得支撑后跳空中阳上涨，上涨形态完

好，美中不足的是没有放出足够量能，因此，近 2 日还要持续考察。不过，我们一直

维持周线级别反弹行情的预判，即使本周回落，未来或还有再次上冲的机会。操作上，

以轻仓持有及 IF2650以下低吸为主，不建议追高。本轮上涨预计的最终高点将在上证

指数 2650、IF指数 2900左右。（李斌） 

图4-2:指标监测：多头情绪反复变动，但大体维持在偏乐观水平 
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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） 

下行趋势运行4周期 盘整趋势运行17周期 
下跌趋势运行26周期后，本周转

换为盘整状态 

位置指标 
支撑位2700、2650 

阻力位2800、2920 

支撑位2650 

阻力位2800 

支撑位2600 

阻力位2920 

形态结构 
自10月24日开始的

上涨有所背离 
预计震荡剧烈 临界点：主跌浪转盘整 

极乐观 

乐观 

中性 

悲观 
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SHIBOR流动性

指标（0为临界） 
偏宽12.52 偏宽16.07 中性0.18 

时间窗口预警 11—25 12-29 2012-02-22 

宏观指标 —— 通胀有望形成拐点 高利率、低PMI 

行情预判 下行/盘整 盘整/上行 盘整/上行 

综合操作建议 
中线：本轮上涨预计的高点将在上证指数2650、IF指数2900左右。短线操作上，

以轻仓持有及IF2650以下低吸为主。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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