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谋无主则困 
 

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 

周一，市场情绪先抑后扬。因希腊周日未能就削减支出

达成协议，同时上周五强劲非农削弱美联储 QE3 预期。

在希腊债务谈判久拖不决之际，欧盟领导人就希腊债务

减记谈判纷纷奋力喊话试图挽回市场信心，言论令市场

情绪企稳，支持风险资产与欧元自盘中低点强劲反弹。

料短期在希腊无确定结果前，行情将偏向振荡。 

0 

货币 

周据银行交易员透露，央行公开市场一级交易商昨日申

报央票需求，规模在数百亿元。这表明，已暂停 5 周的

公开市场操作本周有望重启。截至目前，1年期央票的发

行已经暂停了 5周，3个月期则暂停了 6周。但央行官方

网站昨日并未就央票发行发布任何提示性公告。央票若

在本周恢复发行，说明央行要通过回笼资金来调控目前

显示宽松的流动性，如此，在短时间内(至少在 1月份经

济金融数据披露前)下调存款准备金率的可能性就很小

了。 

-1 

经济 

国际货币基金组织(IMF)6 日发布报告称，预计今年中国

经济增长 8.25%，较去年 9月的预测下调 0.8个百分点。

同时，IMF预计今年全年中国平均通货膨胀率为 3.25%左

右。 

0 

通胀 

据统计局安排，代表通胀水平的 1 月份国内居民消费价

格指数(CPI)将于 9 日(本周四)上午 9 点 30 分公布。国

内外 23家金融机构的首席经济学家预测，受元旦和春节

因素的影响，1月 CPI同比增速将暂停回落态势。 

0 

行业 

保障房建设资金渠道再度拓宽。财政部 6日发文明确，

在保障性安居工程现有资金来源基础上，将增加的地方

政府债券收入、个人住房房产税试点地区取得的房产税

收入、部分国有资本收益和城市维护建设税收入用于保

障房安居工程建设，确保不留资金缺口。 

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:20120207 

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 
50818 -5047 1 

0001-国泰

君安 
2729 -65 1 

0018-中证

期货 
7415 -125 

2 
0011-华

泰长城 
50244 4628 2 

0011-华泰

长城 
2137 114 2 

0001-国泰

君安 
5127 265 

3 
0133-海

通期货 
46384 -3673 3 

0133-海通

期货 
2060 -38 3 

0011-华泰

长城 
2511 -440 

4 
0016-广

发期货 
44333 -5736 4 

0002-南华

期货 
1648 -35 4 

0133-海通

期货 
1823 -142 

5 
0001-国

泰君安 
43086 -7923 5 

0007-光大

期货 
1585 44 5 

0016-广发

期货 
1492 -381 

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持幅度。从累计两个

合约的二十大多空持仓看，多头增仓 1376手，空头增仓 696手，多头占据优势。 

三、【单边交易策略】 

1、重要提醒 

资金回暖，降准预期下降。周一，上海银行间同业拆放利率(Shibor)呈现出涨跌

互现的格局，其中隔夜利率下跌 15个基点已回落至 2.7%的阶段低位，1周和 1月期利

率虽仍有上涨，但仍分别位于 3.5%和 5%关口以下。而随着 14天 3520亿元逆回购的到

期，Shibor 两周利率则由 1 月中旬的 8.8%高位一路下滑至 3.7758(昨日下跌 102.42

个基点)，加速赶底迹象明显。而央行公开市场一级交易商昨日申报央票需求，规模在

数百亿元。这表明，已暂停 5周的公开市场操作本周有望重启。这说明央行要通过回

笼资金来调控目前显示宽松的流动性，如此，在短时间内(至少在 1月份经济金融数据

披露前)下调存款准备金率的可能性则变小。 

按照惯例，央行一般在周二发行 1年期央票，周四发行 3个月期或三年期央票。

不管是 1年期还是 3个月期央票率先恢复发行，只要是其利率发生变动，就将被市场

演绎为存款准备金率变动的先兆，若其利率与之前持平则又当别论。 

2、综合策略 

昨日，大盘并未受到上周外盘大涨的影响，而是在“降准”再度落空的失望中，

全日震荡，午后甚至一度下跌破位，不过尾盘再度拉回。目前，上证指数面临 60日均

线的反复争夺，震荡难免。不过，降准迟迟未至，流动性始终是多头最大的担忧，领

涨板块也比较散乱，基本是超跌股领涨，持续性或有待商榷。 

技术形态上，目前反抽仍受到 998-1664上升趋势线与去年 4月以来的下行通道的

压制，若无资金面的政策性利好，预计难以有效突破。即使突破，去年 11月底在 2400

一带形成的空头防守区也壁垒森严，在当前的经济市场环境中，有效穿越的概率较小。
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综合而言，大盘或在降准的利好预期、通胀数据高企的利空预期的博弈中，有可能短

期冲高确立顶部，同时，这也是多单逐步离场的最佳机会。我们仍建议在上述利多或

利空出台之后，如果价格已到达 2400一线或以上，激进交易者甚至可布局空单。（李

斌）。 

行情预判： 

日内交易（基于 30分钟图表）：上行/盘整； 

短线波段交易（基于日线图表）：盘整/下行； 

中长线波段交易（基于周线图表）：盘整； 

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 

四、【期现套利策略】 

2001.6.14高点 2245 

股指仍面临 998-1664上升趋势线的考验 

低迷区 

乐观区 

疯狂区 
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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 2504.40 75.12万 

IF1203 1 2515.40 75.46万 

IF1206 1 2538.40 76.15万 

IF1209 1 2558.60 76.76万 

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6.38点，最大值16.07点，最小

值-0.87点，价差波动方差最大值为16.77。昨日期现价差日内波动率未出现明显波动，

正向套利存在10个点以上的开仓机会，套利机会继续收窄。今日内市场上涨动能逐渐

衰退，日线回调概率增大。但市场整体仍有支撑，深度回调概率较低。 

图4-1:当月合约IF1202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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