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多头得天时人和，空头踞地利坚守 
 

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 

G20 财长和央行官员将在 2 月 25-26 日于墨西哥举行会

议，讨论在欧洲危机加剧的情况下 IMF 是否需要扩大资

金规模。欧洲央行下周将公布新一轮三年期再融资操作，

市场议论纷纷。2月 23日欧元/美元上涨突破前期压力位

100 日均线并创 11 周新高，因欧元区经济转好，风险偏

好情绪高企。 

1 

货币 

今日，央行年内首次降准 0.5 个百分点开始实施。降准

后，大型金融机构执行 20.5%的标准，中小金融机构则为

17%，将向金融系统释放资金 4000 亿元左右。但由于其

他数据的冲抵以及今日千亿定向逆回购到期，这 4000亿

获释资金经过左冲右抵后仅剩千亿左右。 

0 

经济 —— 0 

通胀 

进入 2 月份以来，伊朗与西方之间的对峙不断发酵，国

际原油市场上由地缘政治因素引发的风险溢价不断增

加，推动国际油价持续走高。 

0 

行业 

社会保险基金保值增值问题一直备受社会各界关注。昨

天，人力资源和社会保障部对外宣布，社会保险基金暂

无入市时间表。发言人表示，社会保险基金投资运营保

值增值的方式路径需要全面研究。他强调，社会保险基

金投资保值将是一个组合型的投资方式，而不是单一渠

道的投资。 

0 

资料来源: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:IF1203 交易日期:20120223 

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 
48830 -6608 1 

0001-国泰

君安 
3050 -185 1 

0133-海通

期货 
4685 34 

2 
0102-兴

业期货 
47200 -8160 2 

0002-南华

期货 
2661 435 2 

0001-国泰

君安 
3676 -1539 

3 
0011-华

泰长城 
46950 -5999 3 

0007-光大

期货 
2565 -20 3 

0018-中证

期货 
3494 -2419 

4 
0016-广

发期货 
43365 -6385 4 

0011-华泰

长城 
2241 -509 4 

0011-华泰

长城 
3354 37 

5 
0133-海

通期货 
42856 -2932 5 

0133-海通

期货 
2192 -194 5 

0109-银河

期货 
1449 130 

资料来源: WIND、平安期货研究所 

中长期套保活跃席位方面，中证多单减持幅度远小于空单减持幅度。从累计二十

大多空持仓看，多头减仓 1017手，空头减仓 3409手，多头占优。 

三、【单边交易策略】 

1、重要提醒 

降准释放的资金半数已被抵消。央行数据显示，1月份单月新增外汇占款1409亿,1

月份财政性存款增加 3503亿，与当月新增外汇占款相抵，基础货币净减少 2000亿左

右。这个规模相当于抵消了央行此次降准释放资金 4000亿的一半。同时可看到，货币

市场利率依然高企。shibor 和回购利率已是连涨数日，两周 shibor 利率深圳劲增

156.75个基点至 6.2275%，显示资金状况处于偏紧状态。在资金偏紧的情况下，公开

市场操作选择全面暂停，并无投放资金。尽管本周一央行曾要求公开市场一级交易商

上报 28天期和 91天期正回购需求，但周二和周四并未开展操作。继央票连续停发八

周后，正回购也全面停止。 

昨日，财政部、央行进行了 2012年首期中央国库现金管理商业银行定期存款招标，

规模 300亿元，期限 6个月，最终中标利率 6.80%，此次中标利率上行 80个基点。此

次国库现金定存中标利率上行，也显示出市场流动性并不宽松。 

2、综合策略 

昨日，股指日内走势震荡剧烈，但仍总体偏强，在期货市场中处于领涨位置。资

源类与黄金钢铁高价等本轮滞涨股同步走强。从板块效应来说，主力板块的缺失与高

送转板块的领涨，显现出当前的上涨动能其实相对薄弱，这也是股指迟迟未能突破上

升楔形压制的原因。2400关口今天反复争夺之后，多头并未远离，此处震荡将依然剧

烈。值得注意的是，国泰君安与中证期货等套保空单大幅减持，由于是套保单的概率

更大，现货方面应也会相应减持，这表明机构已开始降低风险。 

目前多空争锋较为剧烈，空头占据地利，多头占据天时与人和，方向较难把握，
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在巨大的成交量之下，两边都有发生单向行情的机会，交易者可保持较轻仓位，控制

风险。一个可观察的位置是，若股指有日 K线放量下破楔形（上证约 2370、IF约 2560

一线）的迹象，可在收盘前轻仓做空。 

行情预判：日内交易（基于 30分钟图表）：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:上证日K线图：自1月6日在子级别中形成的上升楔形仍制约市场 

  

资料来源:平安期货研究所 

图3-2:指标监测：多头情绪波动较大，板块效应偏弱 
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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： 

 

低迷区 

乐观区 

疯狂区 

股指仍然面

临楔形压制 

颈线位 
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表 3-1:期货合约套利持有头寸 

合约名称 数量 价格 价值（RMB） 

IF1203 1 2606.00 78.18万 

IF1204 1 2617.20 78.52万 

IF1206 1 2634.20 79.03万 

IF1209 1 2661.60 79.85万 

资料来源:WIND、平安货研究所 

昨日统计结果，IF1203在昨日内1分钟价差均值为0.25点，最大值7.06点，最小值

-6.83点，价差波动方差最大值为14.18。昨日期现价差收盘回归至0值，日内波动剧

烈，午盘一度走高。价差昨日内变化表明市场预期变化比较明显，现货获利回吐一度

明显，但午盘多头预期回归，表明证券市场今日内多头动力仍存。期现套利者可继续

关注正向套利机会，开仓点位为价差5个指数点以上，待回归至0值平仓获利。 

图4-1:当月合约IF1203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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