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谨防图穷匕见 
 

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 

3月 1日数据显示欧元区失业率上升至 15年来的最高水

平；美国初请失业金人数四周均值创 08年 3月以来最低

水平。美联储主席伯南克的讲话降低市场对 QE预期，与

欧洲央行新一轮 LTRO向银行业挹注大量流动性的行为截

然不同。继续关注正在布鲁塞尔召开的欧盟峰会。 

0 

货币 

周四央行实施 200 亿元 91 天期正回购操作，中标利率

3.16%，暂停央票发行。分析称月末存贷量增多，此举回

收部分流动防止利率过多下行。央票已经停发九周，作

用将淡化。如果外汇占款维持相对增量，央票或逐渐退

出。央行最近一次同期限的正回购为 2月 16日，中标利

率也为 3.16%。 

0 

经济 

2012年 2月，中国制造业采购经理指数(PMI)为 51.0%，

比上月小幅提升 0.5 个百分点，连续三个月回升并位于

50%扩张与收缩的临界点以上。这表明 “春节”后企业

集中开工，加快生产，采购活动趋于活跃，制造业经济

总体继续保持稳定增长，但与往年同期相比，增长幅度

较为平缓。此外，美国 2月制造业采购经理人指数(PMI)

降至 52.4，前值为 54.1，该数据位于 50 以上表明制造

业扩张。 

0 

通胀 —— 0 

行业 

两会召开前夕，带着关于房地产调控政策是否会有所松

动的疑问，记者从住建部独家证实，针对近日部分城市

的“小动作”，住建部会毫不留情。一位负责房地产市

场监管的司长表示，与中央政府调控要求不符的地方政

府“微调”，已经被一一“叫停”。他强调，露头就打，

绝不允许地方政府在房地产调控上唱反调。 

-1 

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:20120301 

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 
45583 -3469 1 

0001-国泰

君安 
2901 -224 1 

0001-国泰

君安 
6508 245 

2 
0011-华

泰长城 
37277 -6218 2 

0002-南华

期货 
2723 82 2 

0018-中证

期货 
5900 88 

3 
0133-海

通期货 
36922 -5215 3 

0011-华泰

长城 
2701 -259 3 

0133-海通

期货 
4533 -67 

4 
0016-广

发期货 
36463 -9966 4 

0007-光大

期货 
2202 -411 4 

0011-华泰

长城 
3433 -6 

5 
0102-兴

业期货 
32690 -10744 5 

0133-海通

期货 
2150 -73 5 

0007-光大

期货 
2418 420 

 资料来源: WIND、平安期货研究所 

套保活跃席位方面，中证多单空单基本持平。从累计二十大多空持仓看，多头增

仓 189手，空头增仓 1301手，空头稍微占优。 

三、【单边交易策略】 

1、综合策略 

昨日，LTRO 的利好兑现，而伯南克在半年度经济证词中，丝毫没有提及市场所

期待的量宽 3，且其对经济前景的预期仍显悲观。市场对未来流动性的悲观预期拖累

风险资产大幅暴跌，其中黄金创下三年来最大单日跌幅。这对商品期货市场及股指期

货的负面影响较大，导致了股指的大幅低开。不过，早上公布的 2月 PMI连续 3月上

涨，达 51%，前值为 50.4，这推动股指在盘中缓慢上行。由于目前制度上对中小盘的

资金形成打压，连续跌停股再现，部分资金已有离场迹象。外围方面，暂时也没有利

好出现，目前多头宜保持获利离场心态微妙。 

从技术面分析，上证指数目前较重要的空头防线是 2500 一线的成交密集区与颈

线位。总体而言，我们认为在目前的点位，继续做多的风险渐渐增大，多单可分批离

场。激进投资者可开始轻仓沽空，短线空单的止损位：IF 是 2680（对应上证指数在

2460）；空单第一目标位：IF指数是 2450（对应上证指数是 2300）。 

行情预判：日内交易（基于 30分钟图表）：盘整/下行； 

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； 
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图3-1:上证日K线图：在目前的点位，继续做多的风险渐渐增大，多单可分批离场。 

 

资料来源:平安期货研究所 

图3-2:指标监测：多头情绪有所萎缩 
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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： 

表 4-1:期货合约套利持有头寸 

合约名称 数量 价格 价值（RMB） 

IF1203 1 2639.00 79.17万 

IF1204 1 2647.60 79.43万 

IF1206 1 2665.00 79.95万 

IF1209 1 2694.00 80.82万 

资料来源:WIND、平安货研究所 

低迷区 

乐观区 

疯狂区 

股指行至楔形

末端 
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昨日统计结果，IF1203在昨日内1分钟价差均值为13.32点，最大值20.79点，最

小值4.95点，价差波动方差最大值为12.14。昨日期现价差日内存在15个指数点以上

的正向套利空间。从昨日价差尾盘变化来看，期指市场走势强于现指走势，表明市

场多头预期对市场支撑扔存在，短期内大盘继续下跌概率较小，期现套利者可继续

关注5个价差点位以上的套利机会。 

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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