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QE后劲，引领向上 
 

 

内容摘要 

美联储在上周五凌晨的会议上推出了新一轮的量化宽松措施

(QE3)，QE3的出台使得资本市场的做多情绪被大大激活，国内期货的

领涨品种最高去到 10%的涨幅，其他新兴国家股指也是涨幅巨大，其

中巴西股指涨 6.49%，俄罗斯股指涨 7.99%，印度涨 4.41%。 

市场方面，股指在前周大涨之后，上周进入逆势调整期，本周有

望后发攻势。板块方面，黄金、有色等资源板块受 QE3 推动，在上周

涨幅明显，不过市场游资炒作的核心还集中在因钓鱼岛事件引爆的军

工概念中，因此对股指的推动力度不大。不过，我们认为 QE3 的影响

并非一朝一夕，其后劲有望延续，令股指展开中级反弹行情，本周可

继续持有多单。 

期现阿尔法套利：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，有望持续 1 个月以

上，本周期现阿尔法套利最好以基建类、资源类、券商类等进攻型板

块为主。 

期现指数套利方面：股指期货期现价差的平稳表明期、现走势基

本趋于一致，最后一个交易日期现价差的表现表明期指市场上涨预期

较为明显，股指短期内继续维持上涨预期的概率较大。 
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一、波段投资策略 

1、QE3激活市场多头热情，上升后劲仍有望延续 

美联储在上周五凌晨的会议上推出了新一轮的量化宽松措施(QE3)，将在维持现有

的扭转操作措施不变的情况下，每周购买 400亿欧元的抵押贷款担保证券，直至美国就

业市场出现了好转为止。由于本轮新量化宽松措施采取的是“开放式”的形式，即美联

储不预先设定购债的具体数额和持续时间，而取而代之设定了政策目标（非农就业数据）

来作为终止条件，因而，美联储最后在这一轮购债项目上的投入，可能远高于其本身此

前的预期。 

QE3 的出台使得资本市场的做多情绪被大大激活，国内期货的领涨品种最高去到

10%的涨幅，其他新兴国家股指也是涨幅巨大，其中巴西股指涨 6.49%，俄罗斯股指涨

7.99%，印度涨 4.41%。 

市场方面，股指在前周大涨之后，上周进入逆势调整期，本周有望后发攻势。板块

方面，黄金、有色等资源板块受 QE3推动，在上周涨幅明显，不过市场游资炒作的核心

还集中在因钓鱼岛事件引爆的军工概念中，因此对股指的推动力度不大。不过，我们认

为 QE3的影响并非一朝一夕，其后劲有望延续，令股指展开中级反弹行情，本周可继续

持有多单。 

图1-1:上证指数动力-形态全景图 
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资料来源:平安期货研究所 

技术形态方面，A 股在周线、日线、30 分钟线同时背离共振后，且得到动力面如

QE3、政府增加投资等的支持，反弹的可持续性较强，投资者本月以持有多单为主。 

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 
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图1-2:上证周K线图：上证逆QE3之势而回调，本周有望蓄势后发 

  

资料来源:飞狐、平安期货研究所 

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》） 

图1-3:上证指数日线行情级别分段:上证的中级反弹拉开序幕 

 

资料来源:平安期货研究所 
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表 1-1:日线行情级别的区间分段【上证指数】 

时段 时长（交易日） 波段方向 

2010.09.02-2010.11.11 30天 上涨 

2010.11.11-2010.11.30 13天 下跌 

2010.11.30-2010.12.15 11天 上涨 

2010.12.15-2011.01.25 28天 下跌 

2011.01.25-2011.03.09 25天 上涨 

2011.03.09-2011.03.15 4天 下跌 

2011.03.15-2011.04.18 22天 上涨 

2011.04.18-2011.06.20 8天 下跌 

2011.06.20-2011.07.18 20天 上涨 

2011.07.18-2011.08.09 16天 下跌 

2011.08.09-2011.08.16 5天 上涨 

2011.08.16-2011.08.22 4天 下跌 

2011.08.22-2011.08.26 4天 上涨 

2011.08.26-2011.10.24 35天 下跌 

2011.10.24-2011.11.04 9天 上涨 

2011.11.04-2012.01.06 43天 下跌 

2012.01.06-2012.02.27 31天 上涨 

2012.02.27-2012.03.29 23天 下跌 

2012.03.29-2012.05.04 20天 上涨 

2012.05.04-2012.06.08 24天 下跌 

2012.06.08-2012.06.18 6天 上涨 

2012.06.18-2012.07.31 29天 下跌 

2012.07.31—2012.08.10 8天 上涨 

2012.08.10—2012.09.05 18天 下跌 

2012.09.05—至今 —— 上涨 

资料来源:WIND、平安期货研究所 

图1-4:深圳成指日线行情级别分段：中级反弹拉开序幕 

 

资料来源:平安期货研究所 
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表 1-2:日线行情级别的区间分段【深圳成指】 

时段 时长（交易日） 波段方向 

2010.08.27-2010.11.11 46天 上涨 

2010.11.11-2010.11.17 4天 下跌 

2010.11.17-2010.12.15 20天 上涨 

2010.12.15-2010-12.29 10天 下跌 

2010-12.29-2011-01.06 5天 上涨 

2011-01.06-2011.01.25 13天 下跌 

2011.01.25-2011.03.09 25天 上涨 

2011.03.09-2011.03.15 4天 下跌 

2011.03.15-2011.03.28 9天 上涨 

2011.03.28-2011.04.01 4天 下跌 

2011.04.01-2011.04.08 4天 上涨 

2011.04.08-2011.06.20 48天 下跌 

2011.06.20-2011.07.07 13天 上涨 

2011.07.07-2011.10.24 71天 下跌 

2011.10.24-2011.11.04 9天 上涨 

2011.11.04-2012.01.06 43天 下跌 

2012.01.06-2012.03.14 42天 上涨 

2012.03.14-2012.03.29 11天 下跌 

2012.03.29-2012.05.07 21天 上涨 

2012.05.07-2012.06.08 24天 下跌 

2012.06.08-2012.06.18 6天 上涨 

2012.06.18—2012.06.26 5天 下跌 

2012.06.26—2012.07.13 12天 上涨 

2012.07.13—2012.08.03 14天 下跌 

2012.08.03—2012.08.09 5天 上涨 

2012.08.09—2012.08.30 15天 下跌 

2012.08.30—至今 —— 上涨 

资料来源:WIND、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，有望持续 1个月以上，本周期现套利最好以基建类、资源类、券商类

等进攻型板块为主。（李斌） 
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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 

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 

 

 

二、期现套利策略 
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图2-1:上周期现1分钟价差图 
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1209合约期现价差

 
资料来源:wind、平安期货研究所 

我们统计IF1209合约上周期现价差区间：上周均值为9.46指数点，最大值为25.15

指数点，最小值为-4.92 指数点，价差整体波动率为 11.04。IF1209 合约上周期现价

差周内基本处在无套利空间，正向套利价差基本与资金成本持平；最后一个交易日出

现较为明显的缩小。我们分析认为，股指期货期现价差的平稳表明期、现走势基本趋

于一致，最后一个交易日期现价差的表现表明期指市场上涨预期在上周五日内得以消

化。我们分析认为本周上半周期现价差扩大的概率较大。考虑到本周末为 IF1209合约

交割日，该合约价差扩大概率被抵消，建议期现套利者转入 IF1210合约完成正向套利

操作。 

上周正向套利开仓的最佳价差为 9个指数点；采用 0均值回归策略，设止损点位

为总资金的 2%。（袁斐文） 

图2-2: 1分钟价差相对高点分布                              图2-3: 1分钟价差相对低点分布 

  
资料来源:wind、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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