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                      定调2012：稳中求进 

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。（孙瑞） 

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 

受欧元大跌加重市场担忧情绪以及基金在年末采取获利回吐操

作的影响，纽约商品交易所黄金期货价格 14 日盘中跌幅近 100

美元，并于两个月以来首次跌破 1600 美元关口。其中，交投最

活跃的 2月合约每盎司暴跌 76.2美元，收于 1586.9美元，跌幅

为 4.6%，盘中一度触及每盎司 1565.7美元的低点。 

0 

国内资讯 

中央经济工作会议明确稳中求进总基调, 会议强调，要发挥好资
本市场积极作用，完善多层次资本市场；继续实施积极财政政策

和稳健货币政策；保持物价总水平基本稳定，防止价格反弹；坚

持房地产调控政策不动摇，促进房价合理回归 

0 

国内资讯 
央行 14日公布的数据显示，截至 11月末，广义货币(M2)同比增

长 12.7%，狭义货币(M1) 同比增长 7.8%，货币供应量的增速再

次滑落至数年来低位。 

0 

国内资讯 

中国证监会党委 14 日召开中心组(扩大)学习会议，传达学习中

央经济工作会议精神。证监会会党委书记、主席郭树清要求，紧

紧抓住资本市场改革发展最有利的历史时机，加大力度培育机构

投资者队伍，研究加大鼓励各类长期资金投资股票市场的政策措

施，适当加快引进合格境外机构投资者(QFII)步伐，增加其投资

额度，尽快出台人民币回流资本市场(RQFII)实施办法，逐步扩

大港澳地区投资沪深股市实际规模 

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 9.35、19.72和 41.98点。（刘春韵） 

图2-1: 当月合约与其他各合约套利空间（2011-12-14） 
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资料来源: Tinysoft、平安期货研究所 

三、【主力持仓分析】 

表 4-1: 期指前五大持仓 

合约:IF1201 交易日期:20111214 

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 
0011-华

泰长城 
14018 5628 1 

0001-国泰

君安 
1920 936 1 

0018-中证

期货 
4707 1163 

2 
0133-海

通期货 
7849 3624 2 

0011-华泰

长城 
1321 614 2 

0133-海通

期货 
3126 1179 

3 
0001-国

泰君安 
6588 3393 3 

0016-广发

期货 
1282 438 3 

0011-华泰

长城 
2027 990 

4 
0131-申

银万国 
5693 1663 4 

0156-上海

东证 
1251 735 4 

0010-中粮

期货 
1662 671 

5 
0156-上

海东证 
5054 2720 5 

0133-海通

期货 
1178 442 5 

0001-国泰

君安 
1627 896 

资料来源: WIND、平安期货研究所 

合约的换月正在进行，在 1201 合约的主力持仓方面，从日内交易活跃席位的情况

来看，周三银河期货偏向多头、而海通期货、兴业期货、申银万国过夜持仓偏空态度。

中长期套保活跃席位方面，中证期货在远月合约上增持空单、而近月合约有所减持。波

段投机活跃席位方面，南华期货、永安期货多头有所增加。国泰君安、华泰长城、广发

期货更多发挥经纪及套保效用，无明显持仓偏向。从累积两个月的二十大多空持仓看，

多头增仓 908手，多头增仓 657手，在连续大跌后，多头情绪有所上升。（李斌） 
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四、【单边交易策略】 

周三，人民币连续 11日触及跌停，据外电报道，对冲基金经理 HughHendry旗下的

对冲基金因“做空中国”今年获利 52%，这显现再“做空中国”的获利效应下，恐人民

币的跌停具有持续性。由于美联储基本没有新的货币刺激政策出台，而峰会所达成的救

助机制目前暂无措施推进，全球资本市场依然是低迷，美元指数也是重返涨势。A股顺

势低开后，早盘冲高无果，量能再度萎缩到 386亿，基金多杀多现象开始频发，因此股

指的反弹机会仍需等待。此外，昨日央行公布数据显示，截至 11 月末的广义货币(M2)

同比增长 12.7%，狭义货币(M1)同比增长 7.8%，货币供应量的增速再次滑落至数年来低

位。这也是目前罕有资金流入股市的主要印证。 

本月重点事件尘埃落定。12-14日召开的中央经济工作会议昨日闭幕，2012政策定

调为：稳中求进。其他重点则是：十八字方针：稳增长、控物价、调结构、惠民生、抓

改革、促和谐；主题：科学发展；主线：加快转变经济发展方式；战略基点：扩大内需。 

2012年的“稳中求进”与 2011年的“稳经济、调结构、控通胀”相比，多了一个

“求进”，但与 2009年（保增长扩内需调结构）、2010年（保持经济平稳较快发展）的

“保”、相比，“求”的威力又相对减弱。总体而言，明年不会过度宽松，但也不会继续

收紧，更体现出调控的的针对性、灵活性、前瞻性。对 2012年的 A股而言，相对 2011

年将更为乐观，但也难有剧烈反转的大行情，预计在目前价位往上的区间里波动的概率

更大。 

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- 稳中求进 中性偏多 2312.15 2228.53 -3.78% —— 

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 

从技术面上看，上证指数的下跌趋势仍在延续，且个股的多头人气非常低迷，主

力资金仍未入场，在成交额放大到 800 亿以上之前，A 股难以发起可持续性的反弹行

情，右侧交易者也唯有继续观望。不过上证指数在 2245 一线存在 2001 年高点与

998-1664上涨趋势线的双重支撑，虽然日 K线已经跌破，但由于这至少是周或月线级

别以上的支撑位，近期在这一带至少将诞生反抽机会，稳健的右侧交易者盘中可继续

紧密观察有政策支持的热点板块的诞生及量能的有效放大。激进的左侧交易者在上证

指数 2245以下，IF指数 2430以下可轻仓多头介入。（李斌） 



 

请务必阅读正文之后的免责条款  4 

每日视点  

图5-1:上证周线图：十年关键支撑位已至，关注在2245一线发起的反抽机会 

 
资料来源:平安期货研究所 

图5-2:指标监测：多头情绪仍处于底部区域 
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资料来源:平安期货研究所 

表 5-2:综合技术分析表（以 IF指数为准） 

名称 日内交易 短线波段交易 中长线波段交易 

趋势指标 

（上涨、下跌、

盘整） 

下行趋势运行34周

期，位处趋势转换临

界 

下行趋势运行20周期  下跌趋势运行第33周期 

位置指标 
支撑位2400 

阻力位2500 

支撑位2400 

阻力位2600 

支撑位2400 

阻力位2700 

形态结构 
小级别主跌结构或

转盘整 

前期低点再次有效破

位后，出现背离的概率

加大 

临界点：主跌浪转盘整失败 

但已到达大级别支撑位。 

SHIBOR流动性

指标（0为临界） 
偏宽10.69 偏宽17.3 中性2.42 

时间窗口预警 —— 12-29 2012-02-22 

宏观指标 
关注存款准备金是

否二次下调 
11月M1下滑至7.8% 

PMI跌至荣枯分水岭一下， 

利率位于观察期 

行情预判 下行/盘整 下行/盘整 盘整 

极乐观 

乐观 

中性 

悲观 

2001.6.14高点 2245 

2245 一线，受 2001 年高点与

998-1664上涨趋势线支撑，本周

关注在此开始的反抽机会 
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综合操作建议 

上证指数在2245一线存在2001年高点与998-1664上涨趋势线的双重支撑。稳健的

右侧交易者盘中可继续紧密观察有政策支持的热点板块的诞生及量能的有效放

大。激进的左侧交易者在上证指数2245以下，IF指数2430以下可轻仓多头介入。 

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。 

 

免责条款： 
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