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波澜迭起，得势心安【评级：多持】 
 

 

内容摘要 

全球方面，上周围绕美联储何时缩减 QE的悬念依然贯穿整周，在

美联储暧昧不明的态度下，资本市场出现较大分化。而关于缩减 QE的

顺序，美联储一些官员倾向于等量缩减购债规模，一些官员倾向于国

债规模缩减快于 MBS；几个官员希望降低 6.5%的就业门槛，另一些官

员担忧改变就业门槛会损害联储的信用。本周来看，由于缺乏较大的

宏观事件，料市场将以震荡为主，直至 12月初的非农指明方向。 

国内方面，据统计，11月前三周沪深两市重要股东净减持额高达

104.33 亿元，是 10月净减持额的 4倍，是上年同期的 5倍多。此外，

截至 11 月 19 日，纳入统计范围的 482 只偏股型开放式基金的平均仓

位为 85.62%，比前一周的 89.17%减少了 3.55 个百分点。剔除指数上

涨给基金带来主动加仓的影响后，偏股型基金的平均仓位减少了 3.94

个百分点。 

综合来看，外围的消息面对 A 股影响偏中性，而三中全会后的深

化改革行情进入了第一轮的调整期（小时级别调整），安防、军工、二

胎等概念开始退潮，本周能否结束调整开始第二轮拉升，将视乎新的

领涨热点对多头人气的带动作用。技术形态上，上周上证遇阻于年均

线，不排除本周初将先下行蓄势，下半周再寻机上攻。操作上，由于

改革仍有细则待于发布，我们认为仍可期待第二轮的拉升，建议继续

持有波段多单。 

综合第一节的研判，以及本节的波段划分，我们认为，目前分段

上两大指数波段位于上涨波段，本周期现套利以进攻型板块为主。 
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一、波段投资策略 

1、QE预期波澜迭起，A 股机构略有减仓 

全球方面，上周围绕美联储何时缩减 QE的悬念依然贯穿整周，在美联储暧昧不明

的态度下，资本市场出现较大分化。而关于缩减 QE的顺序，美联储一些官员倾向于等

量缩减购债规模，一些官员倾向于国债规模缩减快于 MBS；几个官员希望降低 6.5%的就

业门槛，另一些官员担忧改变就业门槛会损害联储的信用。本周来看，由于缺乏较大的

宏观事件，料市场将以震荡为主，直至 12月初的非农指明方向。 

国内方面，据统计，11月前三周沪深两市重要股东净减持额高达 104.33 亿元，是

10 月净减持额的 4 倍，是上年同期的 5 倍多。此外，截至 11 月 19 日，纳入统计范围

的 482只偏股型开放式基金的平均仓位为 85.62%，比前一周的 89.17%减少了 3.55个百

分点。剔除指数上涨给基金带来主动加仓的影响后，偏股型基金的平均仓位减少了 3.94

个百分点。 

图1-1:汇丰PMI初值略跌 
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资料来源:同花顺、平安期货研究所 

综合来看，外围的消息面对 A股影响偏中性，而三中全会后的深化改革行情进入了

第一轮的调整期（小时级别调整），安防、军工、二胎等概念开始退潮，本周能否结束

调整开始第二轮拉升，将视乎新的领涨热点对多头人气的带动作用。技术形态上，上周

上证遇阻于年均线，不排除本周初将先下行蓄势，下半周再寻机上攻。操作上，由于改

革仍有细则待于发布，我们认为仍可期待第二轮的拉升，建议继续持有波段多单。 

行情预判：日内交易（基于 30分钟图表）震荡上行—多单持有 

短线波段交易（基于日线图表）：震荡上行—多单持有 

中长线波段交易（基于周线图表）：震荡上行—多单持有 

短线买卖评级：多持。 

（评级共 9档：多开、多持、多减、多平、中性、空开、空持、空减、空平） 
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2、观点日历与观点绩效 

图1-2:近期观点汇总（更详细观点可登陆平安期货网站查询） 

日 一 二 三 四 五 六 日 一 二 三 四 五 六

1 2 3 4 5 1 2

无 无 无 无 中性

6 7 8 9 10 11 12 3 4 5 6 7 8 9

无 中性 中性 中性 中性 中性 中性 中性 中性 空开

13 14 15 16 17 18 19 10 11 12 13 14 15 16

中性 中性 中性 空开 空持 空持 空持 多开 多平 多开

20 21 22 23 24 25 26 17 18 19 20 21 22 23

空持 中性 中性 空开 空持 多持 多持 多持 多持 多持

27 28 29 30 31 24 25 26 27 28 29 30

空减 空持 空平 中性 多持

公元2013年10月 癸巳蛇年 股指观点回顾 公元2013年11月 癸巳蛇年 股指观点回顾

 

资料来源:平安期货研究所 

我们采用短线买卖评级的方式来为每日/每周的报告来定调，从去年 12月开始至今

接近一年。在读者的建议下，我们为此评级判断进行回溯。我们评级共 9档：多开、多

持、多减、多平、中性、空开、空持、空减、空平。大致而言，以最小仓位 2 手股指

合约为例，多开=以开盘价开 2 手多；多减=以开盘价平 1 手多；多持代表昨日多头持

仓不变；多平=以开盘价平现有多单。空开=以开盘价开 2手空；空减=以开盘价平 1手

空；空持代表昨日空头持仓不变；空平=以开盘价平现有空单。中性=单日趋势不清，

建议观望。另外在部分日报中，有明确的点位开仓、平仓、止损、跟踪止赢等建议。在

明确的观点判断与操作建议下，我们按 150元单边手续费、最大仓位 2手股指、初始权

益 30万，以 IF主力合约回溯模拟投资收益，结果见下方图表。 

图2-4:股指观点模拟每日实时权益图（2012.12.06-2013.11.20）初始权益30万，已平仓净利润249480，最大连续回撤90300 

 

资料来源:wind、平安期货研究所   【注：绿线为日内权益高点，红线为日内权益低点】 
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委托单编号 类型 信号 日期 价格 仓位 盈利

1 进场Long 多开 2012/12/6 2218 1

2 出场Long 多减 2012/12/11 2267 1

3 进场Long 多开 2012/12/6 2218 1

4 出场Long 多平 2012/12/28 2465.8 1

5 进场Long 多开 2013/1/15 2587.8 1

6 出场Long 多减 2013/1/16 2597.4 1

7 进场Long 多开 2013/1/15 2587.8 1

8 出场Long 多平 2013/1/21 2614 1

9 进场Short 空开 2013/2/22 2615.2 1

10 出场Short 空减 2013/2/28 2605 1

11 进场Short 空开 2013/2/22 2615.2 1

12 出场Short 空平 2013/3/21 2621 1

13 进场Short 空开 2013/3/28 2566 1

14 出场Short 空减 2013/4/2 2490 1

15 进场Short 空开 2013/3/28 2566 1

16 出场Short 空平 2013/4/9 2473 1

17 进场Long 多开 2013/4/10 2485.6 1

18 出场Long 多减 2013/4/16 2426.4 1

19 进场Long 多开 2013/4/10 2485.6 1

20 出场Long 多平 2013/4/16 2426.4 1

21 进场Long 多开 2013/4/17 2457 1

22 出场Long 多减 2013/4/18 2430 1

23 进场Long 多开 2013/4/17 2457 1

24 出场Long 多平 2013/4/24 2459.6 1

-2040

14400

74040

2580

7560

2760

22500

27600

-18060

-18060

-8400

480

 

25 进场Long 多开 2013/5/6 2503.8 1

26 出场Long 多减 2013/5/9 2538 1

27 进场Long 多开 2013/5/6 2503.8 1

28 出场Long 多平 2013/5/10 2511.8 1

29 进场Long 多开 2013/5/17 2525 1

30 出场Long 多减 2013/5/21 2593.6 1

31 进场Long 多开 2013/5/17 2525 1

32 出场Long 多平 2013/5/23 2589.6 1

33 进场Short 空开 2013/5/24 2583.8 1

34 出场Short 空减 2013/6/7 2536.2 1

35 进场Short 空开 2013/5/24 2583.8 1

36 出场Short 空平 2013/6/26 2125 1

37 进场Long 多开 2013/7/11 2215 1

38 出场Long 多减 2013/7/22 2140.4 1

39 进场Long 多开 2013/7/11 2215 1

40 出场Long 多平 2013/7/22 2140.4 1

41 进场Long 多开 2013/7/24 2228.6 1

42 出场Long 多减 2013/7/26 2200.8 1

43 进场Long 多开 2013/7/24 2228.6 1

44 出场Long 多平 2013/7/26 2200.8 1

45 进场Short 空开 2013/7/29 2168.8 1

46 出场Short 空减 2013/7/30 2158 1

47 进场Short 空开 2013/7/29 2168.8 1

48 出场Short 空平并反手 2013/8/2 2254.8 1

137340

9960

2100

20280

19080

13980

-22680

-22680

-8640

-8640

2940

-26100
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49 进场Long 反手多开 2013/8/2 2254.8 1

50 出场Long 多平 2013/8/16 2319.8 1

51 进场Long 反手多开 2013/8/2 2254.8 1

52 出场Long 多平 2013/8/16 2319.8 1

53 进场Short 空开 2013/8/28 2329.8 1

54 出场Short 空减 2013/9/9 2363 1

55 进场Short 空开 2013/8/28 2329.8 1

56 出场Short 空平并反手 2013/9/10 2437.6 1

57 进场Long 反手多开 2013/9/10 2437.6 1

58 出场Long 多减 2013/9/16 2505.8 1

59 进场Long 反手多开 2013/9/10 2437.6 1

60 出场Long 多平 2013/9/17 2475 1

61 进场Short 空开埋单触发 2013/10/17 2430 2

62 出场Short 空平止损触发 2013/10/21 2440 2

63 进场Short 空开 2013/10/24 2412.8 1

64 出场Short 空减 2013/10/28 2364.4 1

65 进场Short 空开 2013/10/24 2412.8 1

66 出场Short 空平 2013/10/30 2374.8 1

67 进场Short 空开 2013/11/8 2341 2

68 出场Short 空平止赢触发 2013/11/12 2330 2

69 进场Long 多开 2013/11/13 2328.2 1

70 出场Long 多减 2013/11/14 2289 1

71 进场Long 多开 2013/11/13 2328.2 1

72 出场Long 多平 2013/11/14 2289 1

73 进场Long 多开 2013/11/15 2300.2 2

2手多单正在持有

10920

19200

19200

-10260

-32640

20160

-6600

14220

11100

6000

-12060

-12060

 

2、自动波段划分 

我们对上证指数、深证综指进行波段解构，力图将由特定动因推动下产生的周期

性交易群体行为特征进行揭示。该波段解构方法通过规范化高低点的定义，由程序自

动画线生成（与波浪理论的人为划分不同），由于计算机对高低点的确认需要时间，因

此该分段有滞后效应。但我们会根据当下的宏观面、基本面、技术面等综合考量，划

分出本周最可能的波段走势。 

为使得研究的结果更有现实意义，我们界定政策转向的时间点为 2010 年 10 月，

采用日线级别点位重新划分紧缩政策实施以来的市场形态与时间区间。（更详细解释请

参考《考虑市场情绪后的高 Alpha股票选取——股指周报附件》） 
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图1-4:上证指数日线图：新一轮上行波段仍有继续上攻机会 

 

资料来源: 文华财经、平安期货研究所 

综合第一节的研判，以及本节的波段划分，我们认为，目前分段上两大指数波段

位于上涨波段，本周期现套利以进攻型板块为主。 

图1-5:申万二级行业进攻型板块品种（数值越大，进攻性越强） 

 

资料来源:平安期货研究所 
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图1-6:申万二级行业防御型板块品种（数值越小，防御性越强） 

 

资料来源:平安期货研究所 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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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