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崩溃之旅，拉开序幕 
 

摘要 

一旦希腊内阁组建工作在本周四(5 月 17 日)仍未完成，那么希腊将

铁定会在 6月份重新举行大选。 

综合来看，上证指数目前面临重要的颈线连线压制，但即使下调存准，

也未能为其提供足够多的上攻动能，可见上攻动力已衰竭，需待回落寻找

支撑后再行观察。总体而言，建议投资者可继续逢高沽空。 

 

一、【宏观要闻聚焦】 
表 1-1:每日多空信息 

类别 内容 多空评分 

外围

头条 

受到希腊政局动荡影响，全球风险资产近来是哀鸿遍野。

希腊各方就组阁事宜进行的谈判目前还没有取得任何明

确的进展，而二度大选也因而越来越迫近，并可能最终

引发该国被欧元区扫地出门的严重后果。一旦内阁组建

工作在新一届议会上任的本周四(5 月 17 日)仍未完成，

那么该国将铁定会在 6月份重新举行大选。 

0 

货币 

当前的银行间利率水平已经达到央行的短期目标，因此

在 6、7月份公开市场到期量大幅下降以及存款准备金率

再次调整的情况下，已经连续 7 周的公开市场净投放操

作可能在短期内将告一段落，央行或加大正回购来平滑

未来两月的到期资金及准备金率下调的影响。 

0 

经济 

4月份经济数据呈现通胀回落、需求和增长回落的格局。

下调准备金或不足扭转局面，中国或需要一项后备计划，

以遏制国内外需求意外下滑所导致的经济增速放缓。市

场预计未来数月将出台更积极刺激政策以确保经济软着

陆，比如量化宽松、大幅税惠、财政支出以及放松投资

管制等。 

0 

通胀 中国 4月 CPI同比涨幅小幅降至 3.4% 0 

行业 

以挪威中央银行、阿布达比投资局、加拿大年金计划等

为代表的 QFII近期表示，现有投资额度不能满足需求，

正在向外汇局申请增加额度。据中国证券报记者了解，

有关部门正在加快 QFII资格和投资额度审批。此外，消

息人士透露，QFII10亿美元投资额度上限有望提高。 

0 

资料来源:平安期货研究所 

【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:IF1205 交易日期:20120514 

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 
0011-华

泰长城 
58367 6392 1 

0001-国泰

君安 
2510 -375 1 

0001-国泰

君安 
7609 -623 

2 
0001-国

泰君安 
55790 8530 2 

0011-华泰

长城 
1995 -470 2 

0018-中证

期货 
4668 -1702 

3 
0102-兴

业期货 
46412 10466 3 

0133-海通

期货 
1476 -584 3 

0011-华泰

长城 
2913 -583 

4 
0133-海

通期货 
43450 1768 4 

0018-中证

期货 
1433 -682 4 

0131-申银

万国 
1557 -394 

5 
0016-广

发期货 
40386 112 5 

0016-广发

期货 
1357 -429 5 

0133-海通

期货 
1535 -340 

 资料来源: WIND、平安期货研究所 

累计两个合约看二十大多空持仓情况，多头减仓 4222手，空头减仓 3700手，空

头占优。 

华泰柏瑞、嘉实沪深两只基金的建仓期几已确定结束。 

图2-1:IF指数仓位增减 

-2000

0

2000

4000

6000

05-02 05-03 05-04 05-07 05-08 05-09 05-10 05-11 05-14

ETF建仓期以来IF指数每日持仓增减

 
资料来源:文华财经、平安期货研究所 

三、【单边交易策略】 

1、综合策略 

昨日，虽然有下降存准的利好，但正如我们在周报分析的：单凭调准还不足以拯

救全球经济下行带来的负面影响。目前，希腊进行二次选举的概率加大，西班牙 10年

期国债收益率也有往上“破 7”之意（这意味西班牙面临丧失自主融资能力之险），此

外，本周末德国人口最多的北莱茵－威斯特法伦州举行选举，默克尔所在的党派基督

教民主联盟大败，其支持率跌落至二战后最低水平，比上一次选举下降了 9%至 26%。

欧洲正在扰乱世界，A股料近期难以独善其身。 
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技术面上，上证指数目前面临重要的颈线连线压制，即使下调存准，也未能为其

提供足够多的上攻动能，需待回落寻找支撑后再行观察。总体而言，建议投资者可继

续逢高沽空。 

行情预判：日内交易（基于 30分钟图表）：震荡式下跌—逢高沽空 

短线波段交易（基于日线图表）：震荡式下跌—逢高沽空 

中长线波段交易（基于周线图表）：盘整——观望 

图3-1:上证日K线图：降存准的利好也未能挽救A股 

 

资料来源:飞狐、平安期货研究所 

图3-2:指标监测：主流热点缺失，多头情绪回落 
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资料来源:平安期货研究所 

四、【期现套利策略】 

低迷区 

乐观区 

疯狂区 

头肩底的成功概率大大
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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） 

IF1205 1 2603.80 78.11万 

IF1206 1 2607.20 78.22万 

IF1209 1 2636.60 79.10万 

IF1212 1 2673.00 80.19万 

资料来源:WIND、平安货研究所 

昨日统计结果，IF1205在昨日内1分钟价差均值为-3.46点，最大值6.85点，最小

值-17.82点，价差波动方差最大值为52.88。昨日期现价差缩小较为明显，日内整体

出现贴水。考虑到本周为IF1205交割周，价差波动率将有所增加，日内价差波动不

存在套利空间。今日内价差波动区间内，可关注5个点的正向套利机会。 

图4-1:当月合约IF1205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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