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内容摘要： 

 宏观经济分析 

 经济数据解读 

 下周经济事件及重要数据 

 公开市场操作 

 股指期货分析 

 大盘解读和研判 

 各指数及行业涨跌分析 

 各指数及行业估值分析 

 成交量和持仓量分析 

 价差分析 

主要观点： 

本周周线收阴，但仍收于 2110-2190 震荡区间内。周三一度

在央行洗钱以及打新的影响下大幅下挫，但下方 2130 支撑较强。

下周将公布二季度 GDP 数据，在微刺激政策不断加码的影响下

市场普遍预期较好，短线仍以区间 2130-2170 内波段操作为主，

若数据利好且站稳 2170 一线，可轻仓试多。 
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宏观经济面分析 

一、经济数据解读（红色标记为利好，绿色数据为利空） 

 

日期 国家 数据名称 前值 预测值公布值 解读

瑞士 6月季调后失业率 3.2% 3.2% 3.2%
经季节调整后，瑞士6月失业率维稳3.2%，但未季调失业率

小幅回落至2.9%，说明季节性因素对瑞士失业率产生明显

德国 5月季调后工业产出月率 -0.3% 持平 -1.8%

德国5月工业产出较上月大降1.8%，创逾两年最大跌幅，不

及预期及前值；工作日调整后工业产出年率上升1.3%，前

值上升1.8%。德国经济部解释称，5月下滑主要受过度时期

因素影响；5月工业产出受建筑业疲软拖累，也可能受到地

域因素影响；产出在第二季度疲软，但之后料维持增长动

日本
5月未季调经常帐(亿日

元)
1874 4036 5228

日本5月未季调经常帐盈余大幅扩至5228亿日元，好于预期

及前值，因贸易赤字缩窄；预期盈余4036亿日元，前值盈

余1874亿日元。此外，日本5月未季调经常帐年率转为增长

7.7%，前值下降76.1%。

德国
5月季调后贸易帐(亿欧

元)
177 164 188

经季节调整后，德国5月贸易帐盈余扩大至188亿欧元，但

这仅是“伪强劲”现象，因出口及进口双双超预期大跌，

很好的跟随了近期其它疲软的经济指标，均指向德国这个

欧洲最大经济体增长放缓。

法国 5月贸易帐(亿欧元) -41 -45 -49

经季节调整后，法国5月贸易帐赤字扩大至49亿欧元，但进

出口小幅改善；未季调数据则显示，5月份进出口及贸易帐

数据均不及上月。

英国 5月工业产出月率 0.30% 0.20% -0.70%

英国5月制造业产出和工业产出均意外出现下滑，较上月分

别下降1.3%和0.7%，行业活动出现大范围下降，引发对英

国经济复苏步伐的疑虑。数据对主张英国央行今年底前升

息的强硬派人士造成打击。

中国 6月PPI年率 -1.4% -1.0% -1.1%

中国 6月CPI年率 2.5% 2.4% 2.3%

日本 5月核心机械订单月率 -9.1% 0.7% -19.5%

5月核心机械订单月率意外大跌19.5%，录得2005财年有可

比数据记录以来最大单月跌幅，表明企业开始对资本支出

复苏前景转向怀疑；预期上升0.7%。年率也意外大跌

14.3%，预期上升9.5%。日本政府称，下调机械订单评估；

中国 6月贸易帐(亿美元) 359 369.5 316

中国6月贸易帐盈余意外缩窄至316亿美元，因出口增长

7.2%的同时进口也增长5.5%；预期盈余369.5亿美元，前值

盈余359亿美元。中国6月进出口改善但逊于预期。中国海

关总署称，中国第三季度出口料比第二季度更快。

英国 5月商品贸易帐(亿英镑) -88.12 -87.5 -92.04

英国5月全球商品贸易逆差较上月有所扩大，受飞机进口推

动。数据显示，英国5月全球商品贸易逆差为92.04亿英

镑，大于预期的87.5亿英镑，前值修正为88.12亿英镑，初

值为89.24亿英镑。英国统计局称，5月飞机进口额增加超

美国
7月5日当周初请失业金

人数(万)
31.5 31.5 30.4

美国劳动部7月10日公布的上周初请失业金人口下降，触及

2007-09年衰退以来的最低水平，显示就业市场状况不断改

善。不过，就业市场尚未完全恢复元气，企业招聘日趋谨

2014-7-11 德国 6月CPI终值年率 1.0% 1.0% 1.0%

德国6月整体消费者物价指数(CPI)及调和CPI终值数据均与

初值一致，两者年率均增长1.0%；而6月剔除燃料及取暖油

物价的通胀年率增长1.2%，表明德国6月通胀受到燃料及取

暖油较去年下跌的拖累。6月通胀年率及月率均温和增长缓

2014-7-12 美国 6月政府预算 (亿美元) -1300 800 710

美国6月预算盈余较上年同期大幅下降39%。6月预算盈余为

710亿美元，2013年6月为盈余1170亿美元。6月收入为3240

亿美元，较上年同期上升13%；6月预算支出为2530亿美

元，较上年同期上升49%。

2014-7-7

2014-7-8

中国6月通胀保持温和且明显低于3.5%的全年控制目标；尽

管PPI跌幅明显收窄，但已在负值逾两年且转正希望渺茫，

反映出工业领域仍为产能过剩所困扰，中国国内需求未有

明显改善。低物价是当前需求偏弱的反映，但也为继续实

施较宽松的财政和货币政策提供空间，不少人士预计下半

2014-7-9

2014-7-10



 

 
本报告由恒泰期货研究所金融期货部编制，敬请关注分析师声明 

 

恒泰期货研究所金融期货 

股指期货周度策略报告 

二、下周经济事件及重要数据 

 

三、央行公开市场操作 

央行本周四进行了 100 亿元 28 天期正回购操作，交易量较周二下降 100 亿元。本周公开

市场实现连续第九周资金净投放，规模 500 亿元。与此同时，虽然例行存款准备金清缴、大行

分红以及转债、新股发行等因素令本周资金面一度结构性趋紧，但整体流动性仍保持稳定。分

析人士表示，在外汇占款可能较长时间低企、基础货币被动投放规模下降的背景下，为了维护

流动性总体充裕，货币当局“主动放水”、定向宽松的调控基调有望得到延续。 

央行本周四（7月 10 日）在公开市场进行 100 亿元 28 天期正回购操作，交易量较本周二

的 200 亿元下降 100 亿元，中标利率继续持平在 4%。WIND 数据显示，本周公开市场合计到期

资金 800 亿元，央行周二、周四合计回笼 300 亿元后，全周实现 500 亿元资金净投放。至此，

央行公开市场操作已连续九周净投放，累计净投放规模达到 4930 亿元。 

在公开市场正回购显著缩量、央行继续向市场注入流动性的背景下，本周前半周出现的资

金面结构性收紧局面在周四有所缓和。数据显示，当日银行间市场各期限质押式回购加权平均

利率涨跌互现、波动幅度均不大。主流交易品种中，隔夜回购加权平均利率自前一交易日的近

5个月高点回落 5BP 至 3.33%，7 天期回购加权利率微涨 1BP 至 3.78%，14 天期品种小涨 12BP

至 4.18%，21 天期回购利率小跌 5BP 至 4.27%。 

本周前半周，货币市场资金面较上周有所收紧。周一例行缴准余威犹在，大行密集分红期

来临，以及转债、新股、新债发行等短期扰动接踵而来，资金面由此出现结构性紧张，中短期

资金面利率明显上行。市场人士表示，在资金面出现多个时点性因素干扰的背景下，本周央行

正回购保持地量、公开市场继续净投放，有利于缓解市场的紧张情绪。 

日期 国家 事件/数据 影响周期 多空 可能影响

中国
6月社会消费品零售总额

年率
短 --- ---

中国
6月规模以上工业增加值

年率
短 --- ---

中国 第二季度GDP年率 短 --- ---

中国
1-6月城镇固定资产投资

年率
短 --- ---

2014-7-17 欧元区 6月CPI终值年率 短 --- ---

2014-7-16
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1：央行净投放量（单位：亿元） 图2：银行间7天回购加权利率（单位：%） 

 
图3：Shibor（单位：%） 

 



 

 
本报告由恒泰期货研究所金融期货部编制，敬请关注分析师声明 

 

恒泰期货研究所金融期货 

股指期货周度策略报告 

股指期货分析 

一、 大盘解读和研判 

 

走势回顾： 

本周周线收阴，但仍收于

2110-2190震荡区间内。

周三一度在央行洗钱以

及打新的影响下大幅下

挫，但下方2130支撑较

强。 

图4：IF次月连续合约走势  

 

行情研判： 

下周将公布二季度GDP数

据，在微刺激政策不断加

码的影响下市场普遍预

期较好，短线仍以区间

2130-2170内波段操作为

主，若数据利好且站稳

2170一线，可轻仓试多。 

图5：沪深300走势  

二、 各指数及行业涨跌分析 

本周，新股相继开板以及创业板的见顶回落，均对市场人气构成不小的打击，A股结束连

续两周上扬。截至收盘，上证综指涨8.62点或0.42%报2046.96点，本周跌0.60%；深证成指涨

47.34点或0.66%报7206.97点，本周跌1.73%。两市全天成交金额2034亿元人民币，上日为2036

亿元。中小板指收盘涨0.32%，本周跌2.75%；创业板指收盘跌0.33%，本周跌3.70%。 
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图5：各指数涨跌幅（单位：%） 图6：国外主要指数涨跌幅（单位：%） 

 
图7：申万一级行业涨跌幅及资金流向（单位：%） 

三、 各指数及行业估值分析 

 
图8：各指数市盈率/市净率（x轴为市净率，y轴为市盈率） 
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图9：各行业市盈率/市净率（x轴为市净率，y轴为市盈率） 

四、 成交量和持仓量分析 

本周主力持仓下降，净持仓差率周五略有回升。 

  
图10：当月合约持仓量（单位：手） 图11：四合约总持仓量和成交量（单位：手） 

五、 价差分析 

本周期现价差和跨期价差表现平稳。 

  
图12：期现价差 图13：跨期价差 

本文数据来源：wind，汇通网，恒泰期货研究所
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