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        万水千山只等闲【CPI预计为3.9%】 

 

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 

类别 内容 多空评分 

外围

资讯 

德国总理默克尔与意大利总理蒙蒂 11日在柏林就欧债危

机等问题举行会谈。在会谈后的新闻发布会上，默克尔

表示，德国愿意在开始阶段向欧洲稳定机制投入更多资

金。欧盟内除英国之外的 26个成员国就加强财政纪律同

意缔结的财政契约将在月底前达成协议 

0 

国内

资讯 

1月 11日，银监会和各地银监局陆续电话通知各家信托

公司，从即日起全部暂停票据信托业务。此前，银监会

曾酝酿通过提高票据信托业务的风险系数，达到限制规

模的目的，但出于对信贷规模管控再次失效的忧虑，最

终采用了直接叫停的方式。 

0 

国内

资讯 

国家外汇局 1月 11日公布数据显示，去年三季度我国国

际收支经常项目、资本和金融项目继续呈现“双顺差”，

国际储备资产继续增加。其中我国资本和金融项目顺差

662亿美元，较二季度环比下降 32%。 

0 

国 内

资讯 

央行行长助理李东荣指出，下一步，人民银行将进一步

拓宽人民币跨境流动渠道，协调境内外人民币市场协调

发展，在符合监管要求和加强风险防范的基础上，鼓励

商业银行为企业“走出去”提供“一揽子”的跨境人民

币金融服务方案。 

0 

资料来源:WIND、平安期货 

【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】 
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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。

昨日三合约组合均存在反向套利空间，最大分别为 2.68点、9.25点以及 34.3点。 

图2-1: 当月合约与其他各合约套利空间（2012-01-11） 
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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： 

昨日统计结果，IF1201在昨日内1分钟价差均值为12.6点，最大值20点，最小值3.33

点，价差波动方差最大值为41.43。昨日期现价差日内逐渐趋于稳定，午盘维持在10

个点左右，尾盘收敛至5个指数点左右的成本区间，正向期现套利机会入场点较多。

今日推荐开仓点位为10-15个指数点，平仓点位为0点或选择持仓过夜。由于近期市场

套利参与者可能会减少（单边投机机会放大），套利者可抓住日内盈利点位平仓后重

新多次操作。（袁斐文） 

表 3-1:期货合约套利持有头寸 

合约名称 数量 价格 价值（RMB） 

IF1201 1 2445.60 73.37万 

IF1202 1 2455.20 73.66万 

IF1203 1 2461.20 73.84万 

IF1206 1 2481.00 74.43万 

资料来源:WIND、平安货研究所 
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图3-1:当月合约IF1201与沪深300指数价差 
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资料来源: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:IF1201 交易日期:20120111 

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 
0001-国

泰君安 
44782 -8794 1 

0001-国泰

君安 
3057 142 1 

0018-中证

期货 
6022 497 

2 
0102-兴

业期货 
43629 -13882 2 

0011-华泰

长城 
2300 260 2 

0001-国泰

君安 
5140 448 

3 
0011-华

泰长城 
41592 -6110 3 

0007-光大

期货 
1897 6 3 

0133-海通

期货 
3153 260 

4 
0133-海

通期货 
38837 -12187 4 

0133-海通

期货 
1783 -53 4 

0011-华泰

长城 
2534 102 

5 
0016-广

发期货 
36140 -16741 5 

0016-广发

期货 
1656 -34 5 

0007-光大

期货 
2150 1109 

资料来源: WIND、平安期货研究所 

1201合约的主力持仓方面，从日内交易活跃席位的情况来看，周三各席位成交额减

少 12 万手，这与合约换月或有关系。日内活跃席位方面，兴业期货、广发期货、申银

万国过夜偏多态度，海通期货、银河期货过夜持仓偏空头态度。中长期套保活跃席位方

面，中证与光大的空单小幅回升。波段投机活跃席位方面，南华期货、浙江永安皆有增

持多单。国泰君安、华泰长城更多发挥经纪及套保效用，无明显持仓偏向。从累积的二

十大多空持仓看，多头增仓 78手，空头增仓 2247手，连续大幅反弹后，空头持仓有所

回补。（李斌） 

五、【单边交易策略】 

周三，股指全天走出震荡下行格局，煤炭板块的领涨效用继续发挥，不过其他权重

板块暂显疲态，短暂调整在所难免，不过从资金的流入与热点板块的持续性看来，大盘
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下周仍有机会再创新高，春节攻势还在有力延续。 

重磅数据 12月 CPI今日公布，预测为 3.9%。按照既定的公布计划，国家统计局将

在今天发布去年 12月份的 CPI和 PPI。在该数据公布之后，中国全年的 CPI涨幅也将基

本确定。12月 CPI进一步放缓已是大概率事件，中国也取得了本轮调控通胀的阶段性成

效，这在新兴市场大国中领先。2011年度巴西消费价格指数(CPI)上涨 6.5%。该年度 CPI

涨幅达到了 2004年以来的最高水平。印度的 CPI则已经在 11个月连续超过 9%之后，到

2011年 11月才滑落到 8.33%。 

货币政策方面，春节前存准再次下调存极大可能。为应对中国农历新年前流动性

紧张，央行已决定暂停发行央票，并在必要时实施逆回购，但这些举措不足以缓解流

动性紧张问题。原因有三：首先，根据季节性特征，1月税收收入增加而支出减少，可

能导致实体经济资金减少约 5000亿元人民币，而节前对资金需求将增加。其次，通过

公开市场操作新注入的资金将比较有限，本月暂停央票发行和正回购将为市场带来

1260亿元的流动性，而逆回购的规模历史上很少超过 1000亿元。最后，除非有大规模

的外汇流入，否则在没有下调存准率的情况下，广义货币供应量(M2)增速可能降至 12%

下方。种种因素来看，节前的存准下调将是大概率事件。 

在资金意图方面，继国家级的社保与寿险基金率先入场后，产业资本开始增持。上

周汇金、平安的出手提振了市场做多信心，而本周有三家“中字头”央企中国石化、中

国神华、中国联通也掀起产业资本的增持潮。据统计，2012年 1月初的短短 10天内，

已有 22家上市公司控股股东(或及一致行动人)约增持了 7500万股，斥资约 8亿。 

外围方面，QE3言论令美元承压，法国评级下调风波再起。近几日多位美联储的重

量级官员近日纷纷表示支持其采取更多的宽松货币政策，这令因近期较好的经济数据而

降温的 QE3预期再度升温。欧债问题上，投资者预期欧洲央行在周四的货币政策会议上

将不会有任何新的措施出炉来抑制区域主权债务危机，有关法国 AAA评级将遭调降的传

言持续，惠誉也警告“如果欧洲央行不增加购买国债，欧元区可能解体”。 

图5-1:上证周线图：十年关键支撑位破位后，股指反抽回2245之上，有望重返2300之上 

 

资料来源:平安期货研究所 

从技术面上看，上证在 2009年以来大小下跌通道的下沿支撑之下，重新反抽站回

2001 年高点 2245 之上，这里将成为本轮春节行情的关键支撑位。在位置上，本周还

2001.6.14高点 2245 

股指顺利反抽回 2245之上，本周仍

面临 998-1664上升趋势线的考验， 

约在 2300一线，重返之上概率较大 
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将面对 998-1664上涨趋势线的反抽引力，约在 2300一线，从目前的市场情绪来看，

有望重返 2300之上；在动力上，存准有再次下调的预期，成交额昨日已放大到 910.5

亿，从煤炭、有色、资源等板块的表现来判断，主力资金已进场，合力有所形成，A

股有望发起可一轮持续 3周以上的反弹行情，也是我们一直提示的春节攻势。操作上，

连续反弹后，小幅调整在所难免，交易者可持多仓不动，也可在本周继续乘日内的回

调加仓入场。上证的第一目标位在 2300-2350 之间，对应 IF 指数的第一目标位在

2530-2550。（李斌） 

图5-2:上证周线图：受大小下跌通道的下沿支撑，展开周线级别的反弹 

 

资料来源:平安期货研究所 

图5-3:指标监测：股指连续报复性反弹后，多头情绪昨日有所回落 
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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） 

盘整趋势运行4周期 

盘整趋势运行7周期 

下跌趋势确认结束，进

入盘整趋势。 

下跌趋势运行第37周期 

进入下跌-盘整趋势转换临界 

位置指标 
支撑位2400 

阻力位2500 

支撑位2300 

阻力位2550 

支撑位2300 

阻力位2600 

形态结构 日内面临小幅调整 盘整趋势本月持续，乐 下跌趋势已有向盘整趋势转换

极乐观 
乐观 
中性 

悲观 

2100一线受大小下

跌通道的下沿支撑 
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观情况下可转为上涨

趋势 

的苗头 

时间窗口预警 01-30 02-10 04-10 

宏观指标 
12月中国CPI今日公

布，预测为3.9% 

关注存款准备金节前

是否二次下调 
利率位于观察期 

行情预判 盘整/上行 盘整/上行 盘整 

综合操作建议 

从煤炭、有色、资源等板块的表现来判断，主力资金已进场，合力有所形成，A

股有望发起可一轮持续3周以上的反弹行情，也是我们一直提示的春节攻势。操

作上，连续反弹后，小幅调整在所难免，交易者可持多仓不动，也可在本周继续

乘日内的回调加仓入场。上证的第一目标位在2300-2350之间，对应IF指数的第

一目标位在2530-2550。 

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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