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临渊羡鱼，不如退而结网 
 

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 

类别 内容 多空评分 

外围

头条 

全球制造业回暖，欧元强劲反弹。因欧元区制造业 PMI

超过经济学家预期，中国和美国制造业数据也上涨，抑

制了市场对于避险资产的需求。同时葡萄牙周三顺利发

行了 15亿欧元国债，达到计划发行规模 12.5-15亿欧元

的上限，且借贷成本下滑，也支撑了市场情绪持稳。最

牵动神经的希腊方面也再度传出利好消息，国际金融协

会主席达拉拉表示，希腊政府与私人部门债权人就债务

减记接近达成协议，双方将可能在本周结束讨论。 

1 

货币 

周三有部分定向逆回购到期，但由于节后资金大量回流

到银行体系，加上央行暂停正回购和央票的发行，短期

流动性并未受到过多干扰。但另一方面，2月 6日，银行

类机构又将迎来常规存款准备金的上缴，月末存款规模

的增加也将提高准备金的缴款基数，因此多数国有商业

银行和股份制银行对于跨越准备金上缴日的 7 天以上资

金品种，仍然保持审慎融出的态度。 

0 

经济 

中国官方采购者经理指数(PMI)昨天公布，数据显示，PMI

指数在 1月份持续上个月的反弹，至 50.5，高于上月 0.2

个百分点，也是该指数连续第二个月稳定在 50的扩张线

以上，大大高于市场预期的 49.5。 

0 

通胀 

欧盟统计局 1日公布，欧元区 1月消费者物价指数年率

上升 2.7%，增速与前月一致，预计未来数月通胀将逐步

回落至央行目标水平。 

0 

行业 

2012年中央一号文件昨晚正式公布。这是中央一号文件

连续第九年聚焦“三农”，也是新中国成立以来中央文

件首次对农业科技进行全面部署。今年的中央一号文件

强调“把农业科技摆在更加突出位置”，一半篇幅涉及

农业科技。文件明确，要持续加大农业科技投入，确保

增量和比例均有提高。 

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、【主力持仓分析】 

表 2-1:期指前五大持仓 

合约:IF1202 交易日期:20120201 

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 
0102-兴

业期货 
53581 -604 1 

0001-国泰

君安 
2850 -285 1 

0018-中证

期货 
7578 -164 

2 
0011-华

泰长城 
47021 1499 2 

0133-海通

期货 
2206 137 2 

0001-国泰

君安 
4678 37 

3 
0001-国

泰君安 
45330 2499 3 

0011-华泰

长城 
2099 -92 3 

0011-华泰

长城 
3019 -15 

4 
0016-广

发期货 
43873 5689 4 

0002-南华

期货 
1771 -114 4 

0133-海通

期货 
2594 18 

5 
0133-海

通期货 
41781 1455 5 

0007-光大

期货 
1590 79 5 

0016-广发

期货 
1616 269 

资料来源: WIND、平安期货研究所 

中长期套保活跃席位方面，中证多单减持幅度大于空单的减幅。从累计两个合约

的二十大多空持仓看，多头增仓 239手，空头增仓 643手，空头略占优势。 

三、【单边交易策略】 

1、重要提醒 

全球 PMI上升，但流动性偏紧，外因提振力度有限。1月 PMI数据昨日公布，得

假日效应的影响，中、美、欧元区的 PMI纷纷上升。不过，由于去年下半年紧张的流

动性影响，经济的下行将滞后显现，预计今年上半年经济仍将偏弱。此外，春节前的

两次逆回购量分别为 1690亿和 1830亿元，两笔逆回购分别于 1月 31日和 2月 2日到

期，而 2月货币投放量仅有 120亿，即便随后不进行任何资金回笼，也将在公开市场

出现 1710亿元的净回笼，这需要下调存准率以释放流动性进行对冲，否则随着 2月 6

日上缴存准日的到来，资金紧张仍将施压市场。 

2、综合策略 

昨日，大盘借助 PMI数据利好，在早盘有所冲高之后，匮乏的流动性令多头无以

为继，导致一路下行，尾盘甚至有放量杀跌的迹象。如果本周仍没有降准，市场资金

将无以为继，继续弱势调整。昨天上证 2280 一线、IF2450 一线的杀跌位，也成为今

日多头最大的屏障。今日的操作核心，与我们的标题“临渊羡鱼，不如退而结网”一

致，由于反抽受到 998-1664上升趋势线与去年 4月以来的下行通道的压制，加之年前

的获利盘抛压较大，我们建议在央行降准之前，交易者观望为主，等待充分调整及政

策明朗，或等上证指数突破 2350再进行右侧交易。 
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图3-1:上证周线图：股指的反抽受到998-1664上升趋势线的压制 

 
资料来源:平安期货研究所 

图3-2:指标监测：多头情绪低迷 
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资料来源:平安期货研究所 

表 3-1:综合技术分析表（以 IF指数为准） 

名称 
日内交易 

（基于30分钟图表） 

短线波段交易 

（基于日线图表） 

中长线波段交易 

（基于周线图表） 

趋势指标 

（上涨、下跌、

盘整） 

下跌趋势运行27周期 

（今日或转盘整） 

盘整趋势运行17周期 

（V型反弹遇阻） 

盘整趋势运行第1周期 

进入下跌-盘整趋势转换临界 

（此前下跌未背离） 

位置指标 
支撑位2400 

阻力位2450 

支撑位2400/20日均线 

阻力位2530/60日均线 

支撑位2400/5周均线 

阻力位2550/20周均线 

时间窗口预警 —— 02-10 04-10 

宏观指标 1月PMI为50.5 
关注存款准备金在6日

前是否二次下调 
利率位于观察期 

行情预判 盘整 盘整/下行 盘整 

2001.6.14高点 2245 股指本周仍面临 998-1664上升趋势

线的考验 

低迷区 

乐观区 

疯狂区 
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综合操作建议 

今日的操作核心，与我们的标题“临渊羡鱼，不如退而结网”一致，由于反抽受

到998-1664上升趋势线与去年4月以来的下行通道的压制，加之年前的获利盘抛

压较大，我们建议在央行降准之前，交易者观望为主，等待充分调整及政策明朗，

或等上证指数突破2350再进行右侧交易。 

资料来源:平安期货研究所 

四、【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 4-1:期货合约套利持有头寸 

合约名称 数量 价格 价值（RMB） 

IF1202 1 2439.80 73.19万 

IF1203 1 2451.80 73.55万 

IF1206 1 2471.40 74.14万 

IF1209 1 2493.20 74.80万 

资料来源:WIND、平安货研究所 

昨日统计结果，IF1202在昨日内1分钟价差均值为6.44点，最大值18.69点，最小

值-2.79点，价差波动方差最大值为43.65。昨日期现价差日内波动率扩大，正向套利

存在10个点以上的开仓机会。价差变化表明今日内市场走势将偏多头。今日推荐进行

正向套利操作。 

图4-1:当月合约IF1201与沪深300指数价差 
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资料来源: WIND、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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