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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 

美国联邦储备委员会 11月 30日发表声明称，美联储决定与欧洲

央行、英国央行、日本央行、加拿大央行和瑞士央行采取协调行

动，向市场提供流动性，以支持全球金融体系。声明称，将把几

大央行之间现有的临时性美元流动性互换利率下调 50 基点，该

举措将从 12月 5日开始生效，互换协议将延长至 2013年 2月 1

日 

1 

国内资讯 
中国人民银行 11月 30日宣布，从 12月 5日起，下调存款类金

融机构人民币存款准备金率 0.5个百分点 
1 

国内资讯 

国家发改委昨日下发通知，决定自 12月 1 日起，全国销售电价

每千瓦时平均提高约 3分钱。居民生活用电价格暂不调整。未来

居民用电价格调整将试行阶梯电价制度，并由各地政府召开价格

听证会后确定。发改委同时在全国范围内对发电用煤实施临时价

格干预措施。 

0 

国内资讯 

11月 28日，工信部发布《建材工业“十二五 ”发展规划》(以

下简称《规划》)及 5 个子规划，预计规划期建材工业增加值年

均增长 10%以上。 

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 9.50、23.08和 48.62点。 

图2-1: 当月合约与其他各合约套利空间（2011-11-30） 
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资料来源: Tinysoft、平安期货研究所 

四、【主力持仓分析】 

表 4-1: 期指前五大持仓 

合约:IF1112 交易日期:20111130 

成交量排名 持买单量排名 持卖单量排名 

名

次 
会员简称 成交量 

比上交易

日增减 

名

次 
会员简称 

持买 

单量 

比上交易

日增减 
名次 

会员 

简称 
持卖单量 

比上交易日

增减 

1 
0133-海

通期货 
32851 422 1 

0001-国泰

君安 
2868 -32 1 

0018-中证

期货 
4676 -795 

2 
0102-兴

业期货 
30390 8274 2 

0011-华泰

长城 
1884 34 2 

0001-国泰

君安 
4177 -1012 

3 
0001-国

泰君安 
29940 -244 3 

0016-广发

期货 
1800 76 3 

0133-海通

期货 
3627 95 

4 
0011-华

泰长城 
25753 -286 4 

0133-海通

期货 
1709 -258 4 

0011-华泰

长城 
3079 -235 

5 
0016-广

发期货 
23121 4074 5 

0003-浙江

永安 
1613 -634 5 

0007-光大

期货 
1954 -316 

资料来源: WIND、平安期货研究所 

在主力持仓方面，从日内交易的情况来看，周三海通期货、兴业期货皆以日内做空

为主，海通空头仓位增加，而兴业平空仓幅度较昨日大。中长期套保盘方面，中证期货

双向减仓，空头仓位减幅较大，部分仓位已获利离场。波段投机盘方面，浙江永安多头

大幅减仓，昨日新增多头仓位已经无存，且空头仓位上增，其昨日多头料有亏损，也体

现其对后市不乐观。此外，国泰君安、华泰长城、广发期货今日则更多发挥经纪及套保
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效用，无明显持仓偏向。从二十大多头持仓看，空头减仓 2732手，多头减仓 1798手，

多空相对均衡。（李斌） 

五、【单边交易策略】 

周三，受国际板传闻影响，B股全线暴跌一度跌幅逾 7%，并拖累上证指数今日收跌

-3.3%，IF收跌-2.84%，中国证监会有关部门负责人在尾盘澄清：关于国际板的传闻不

实，不过股指并未有大量回升。但昨日晚上，重磅利好出台，中国人民银行决定，从 2011

年 12月 5日起，下调存款类金融机构人民币存款准备金率 0.5个百分点。这是三年以

来的首次下调，也是针对 2010年 11月 9日以来连续 9次上调准备金的反向调控，这意

味着持续了一年多的货币紧缩政策转入放缓阶段，虽然实质涉及的资金不大，但在标志

性的意义上具有里程碑效应。 

我们在本周一的股指周刊中指出：“随着通胀的高位拐头，国内的股指环境有所趋

暖。货币政策方面，定向宽松政策正在逐步推进，由于十月新增外汇占款 4年来首次转

为负值，市场预期存款准备金率将有望在年内下调。” 

同时在上周一的股指周刊中也有提示：“对于货币政策的转向，我们根据历史经验，

给出以下三个印证的前提条件：目前，3 年期央票利率、1 年期央票利率都已下调，下

一个印证条件是下调中小银行的存款准备金率。预计四季度因新增外汇占款回落、公开

市场到期资金明显减少，在年底有望下调准备金率。” 

回顾前两次周刊的判断，印证了我们对货币政策、及存款准备金率、利率等判别模

型的方向并无偏移，目前货币政策的确进入了一个关键时点。12月初前后将召开中央经

济工作会议，定调下一年的宏观经济政策和目标，届时宽松或紧缩的悬念有望揭开。今

年初的会议定调为“稳经济、调结构、控通胀”，在以控通胀为首要任务之下，股市迎

来高利率及低迷的一年。展望 2012，市场预期明年重点或转为“稳增长”，如果得到印

证，则明年将相对今年更为乐观。 

表 5-1:历年中央经济工作会议期间及未来一年的上证指数走势 

日期 内容 调性 开幕开盘点位 闭幕收盘点位 涨跌幅 未来一年涨幅 

2011.12- 待定 —— —— —— —— —— 

2010.12.10-12 稳经济、调结构、控通胀 偏空 2798.74 2841.04 1.07% -15.14% 

2009.12.05-07 保持经济平稳较快发展 中性 3313.06 3331.90 0.45% -14.31% 

2008.12.08-10 保增长扩内需调结构 偏多 2049.16 2079.12 1.46% 79.98% 

2007.12.03-05 稳物价调结构促平衡 偏空 4838.56 5042.65 4.22% -65.39% 

2006.12.05-07 经济继续又好又快发展 偏多 2167.36 2156.75 -0.49% 96.66% 

2005.12.05-07 继续搞好宏观调控 中性 1093.1 1099.61 0.6% 130.43% 

2004.12.03-05 巩固宏观调控成果 偏空 1333.01 1339.64 0.5% -8.33% 

2003.11.27-29 保持宏观经济政策连续性 偏空 1412.31 1432.7 1.44% -15.4% 

2002.12.09-10 积极财政稳健货币 中性 1404.51 1383.84 -1.49% 10.27% 

2001.11.27-29 扩大内需对外开放 中性 1705.51 1732.3 1.57% -17.52% 

2000.11.28-30 加强和改善宏观调控 偏空 2052.77 2067.07 0.7% -20.62% 

1999.11.15-17 抓好国有企业改革 偏多 1451.54 1462.79 0.78% 51.73% 

1998.12.07-07 实行积极财政政策 偏多 1234.75 1224.08 0.87% 19.18% 

资料来源: WIND、平安期货研究所 
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今日的风险在于，12月 PMI的下滑会抵消掉多大幅度的调存准利好，以及 A股高开

之后的持续性，这需观察政策性热点板块的诞生及今日指数能否明显放量。我们的观测

目标是：若从目前上证指数 15.8万亿的总市值来估算行情的级别：成交额在 1500亿以

上为一线蓝筹板块行情；1200 亿以上为周期性的二线蓝筹板块行情；1000 亿以上为概

念题材板块行情；800 亿以上为机构存量资金腾挪行情；500 亿上下则为游资存量资金

腾挪行情。今日投资者盘中可自行判断行情的级别，昨天大幅杀跌之后，股指多头的左

右侧交易入场时机料将同时来临。 

本周外围风险事件方面，周周四则是西班牙和法国的国债标售时间，另外斯洛伐克

也将发行 1.5亿欧元国债。此外欧洲央行将在 12月 8日宣布财长会议政策决定，以及

12月 9日将举行欧盟峰会。 

图5-1:上证日线图：指数展开反弹之时，注意观察当时的领涨板块 

 
资料来源:平安期货研究所 

从技术面上看，上证指数昨日大幅杀跌后，形成小三底支撑，借助今日内外宏观

面的利好共振，将有望展开反弹行情，行情预计可延续 2-3周左右，反弹时关注上证

指数 2550、2600两档的压力，短线投资者未来以持有多仓为主。（李斌） 

图5-2:指标监测：多头情绪降至冰点后，热点今日有望逆地回暖 
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资料来源:平安期货研究所 
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表 5-2: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6周期  下行趋势运行10周期  
下跌趋势运行第30周期，目前仍

位处临界阶段 

位置指标 
支撑位2560 

阻力位2630、2700 

支撑位2500 

阻力位2700 

支撑位2500 

阻力位2800 

形态结构 有望逆势反弹 空头陷阱或已确立 临界点：主跌浪或转盘整 

SHIBOR流动性

指标（0为临界） 

中性-3 

（今日有望上升） 

偏紧-8.18 

（今日有望上升） 

中性0.17 

（今日有望上升） 

时间窗口预警 —— 12-29 2012-02-22 

宏观指标 
外汇占款锐减，准备

金昨日如期下调 
通胀高位回落 PMI持续下降，利率位于观察期 

行情预判 盘整/上行 盘整 盘整 

综合操作建议 
行情预计可延续2-3周左右，反弹时关注上证指数2550、2600两档的压力，短线

投资者未来以持有多仓为主。 

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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