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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： 

期指本周冲高回落，7月官方 PMI如预期所料利好，汇丰 PMI

终值小幅下修，但仍创 18个月新高，但上涨行情未能延续，周

线受均线压制未能有效突破。短线存在回调可能，长线多单继

续持有，未入场投资者建议观望，等待回调至低位择机建仓。 
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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

2014-7-28 美国
6月成屋签约销售指数月

率
6.0% 0.5% -1.1%

美国6月成屋签约销售指数月率下降1.1%，不及预期的上升

0.5%。机构Sterne Agee表示，6月份低迷的成屋销售令住

房市场再次雪上加霜，这意味着该部门的疲软表现在一定

程度上将持续至下半年。

日本 6月失业率 3.5% 3.5% 3.7%

日本6月就业机会增至22年最高1.10，这一乐观迹象暗示就

业市场趋紧将提振薪资水平并支撑消费者支出；日本6月季

调后失业率却升至3.7%，预期3.5%，前值3.5%。

日本 6月季调后零售销售月率 4.6% 0.8% 0.4%

日本6月零售销售年率降幅大于预期，表明4月初消费税上

调仍在削弱该国消费者购买力，这加重了首相安倍晋三重

振经济的挑战。安倍寄希望于消费者能够承受消费税上调

带来的冲击，现在看来并不乐观。

美国
5月S&P/CS20座大城市房

价指数年率
10.8% --- 9.3%

美国6月住宅建筑商信心升至49，创五个月(2014年1月以

来)最高，因建筑商对他们新屋销售前景感到更加乐观。

美国
7月谘商会消费者信心指

数
86.4 85.3 90.9

就业机会增加使得消费者更加看好美国经济，美国7月消费

者信心指数上升至七年最高。美国谘商会高管Lynn Franco

称，这些数据“暗示最近的强劲增长势头很可能会持续到

日本 6月工业产出月率 0.7% -1.2% -3.3%

日本6月季调后工业产出月率转为大跌3.3%，跌速创逾三年

最快，因库存累积，企业限制了生产。但是日本制造商仍

预计未来几个月产出将增长。日本经济产业省表示，下调

对工业产出的预估，称工业产出已经趋软。

欧元区 7月经济景气指数 102.1 101.8 102.2

欧元区7月经济景气指数升至102.2，好于预期的101.8，前

值上修为102.1，初值102.0。7月企业景气指数降至

+0.17，不及预期的+0.2， 前值下修为+0.21，初值+0.22

德国 7月CPI初值年率 1.0% 0.8% 0.8%

德国7月CPI初值年率升幅放缓至0.8%，虽符合预期的上升

0.8%，但不及前值的上升1.0%，这使得欧洲央行再次采取

行动的压力上升。

美国 7月ADP就业人数 (万) 28.1 23 21.8

美国7月份私营部门就业人数增加21.8万人。虽然这一数据

尚属强劲，但不及此前经济学家们此前预测的23.8万人。6

月份的ADP新增就业人数未作修正，仍为28.1万人。

美国
第二季度实际GDP初值年

化季率
-2.1% 3.0% 4.0%

美国第二季经济成长速度高于预估，第一季衰退幅度亦不

如先前发布来得剧烈，这有望令外界更加看好今年下半年

经济的表现。GDP数据出炉数小时后，美联储官员将结束为

期两天的会议，该数据预料不会对货币政策产生太大影响

力，因美联储早就认为第一季产出萎缩是受天候影响。

英国 7月Gfk消费者信心指数 1 2 -2

英国7月消费者信心意外降至负2，结束六个月升势，最新

迹象显示英国人对经济复苏乐观程度下降；预期+2(正2)。

官方称，过去六个月该指数连升之势不会一直持续下去，

政府会希望这只是暂时回落，而不是信心进一步下降的先

英国
7月Nationwide房价指数

月率
1.0% 0.5% 0.1%

英国7月Nationwide房价年率与月率双双不及预期和前值，

房价月率仅上涨0.1%，创自去年4月以来最小涨幅；预期上

涨0.5%。年率上涨10.6%，也不及预期，预期上涨11.3%。

德国 6月实际零售销售月率 -0.2% 1.0% 1.3%

德国6月实际零售销售月率超预期增长1.3%，创五个月最大

增幅；预期增1.0%。年率增幅不及预期，仅增0.4%；预期

增0.8%。6月名义零售销售月率增长1.5%,年率增长0.6%。

德国
7月季调后失业人数(万

人)
0.7 -0.5 -1.2

德国 7月季调后失业率 6.7% 6.7% 6.7%

欧元区 6月失业率 11.6% 11.6% 11.5%
欧元区6月失业率同样出现下滑，降至11.5%，为2012年9月

以来最低。

欧元区 7月CPI初值年率 0.5% 0.5% 0.4%

欧元区公布7月CPI初值年率增长0.4%，预期值增长0.5%，

前值增长0.5%。不及预期的表现暗示欧洲央行的降息措施

并没有起到有效的作用。

美国
7月26日当周初请失业金

人数(万)
27.9 30.1 30.2

美国7月26日当周初请失业金人数升至30.2万，略高于预期

的30.1万，前值修正为27.9万，初值28.4万，但四周均值

降至29.725万，创逾八年最低，表明美国劳动力市场继续

2014-7-31

2014-7-30

2014-7-29

德国7月季调后失业人数减少1.2万，超出预期的减少0.5

万，前值修正为增加0.7万，初值为增加0.9万，这凸显了

德国就业市场的收紧。德国7月季调后失业率持稳于6.7%，
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二、下周经济事件及重要数据 

 

三、央行公开市场操作 

中国央行公开市场周四进行了 260亿元 14天期正回购操作，中标利率为 3.7%，较上次 14

天正回购操作（今年 4月 15 日）利率调低 10个基点。受此影响，银行间市场质押式回购 14

天品种加权平均利率周四早盘报 4.0706%，较上一日 4.5292%下降约 46个 bp。 

除此之外，央行公开市场本周二还进行了 150亿元 28天期正回购操作，中标利率持平在

4.0%。据此计算，本周公开市场累计净回笼资金 110 亿元，为 12周以来首次净回笼。 

在总量宽松的情况下，央行在公开市场上回笼资金可以说并不超出市场预期，但操作期限

由 28天缩短至 14天，却多少有点意料之外。 

中国 7月官方制造业PMI 51 51.4 51.7

中国 7月汇丰制造业PMI终值 52 52 51.7

法国 7月制造业PMI终值 47.6 47.6 47.8

法国7月制造业萎缩速度为七个月来最快，因新订单及聘雇

水准下滑。具体数据显示，法国7月制造业PMI终值小幅上

修至47.8，但仍为七个月来低点，预期值47.6，6月终值

德国 7月制造业PMI终值 52.9 52.9 52.4

在新订单增加和企业再次裁员的情况下，德国7月制造业

PMI终值下修至52.4，但仍为连续第十三个月扩张，不及预

期的52.9，7月初值52.9，6月终值52.0。

欧元区 7月制造业PMI终值 51.9 51.9 51.8

欧元区7月制造业PMI终值小幅下修至51.8，不及预期的

51.9，7月初值51.9，6月终值为51.8，因围绕乌克兰的紧

张情势升级打压人气。

英国 7月制造业PMI终值 57.5 57.2 55.4

英国7月制造业活动扩张速度为一年来最慢，英国7月

Markit/CIPS制造业采购经理人指数(PMI)指数降至55.4，

为2013年7月以来最低，不及预期的57.2，前值57.5，或反

映出英国升息前景和乌克兰危机升级的影响。

美国
6月核心PCE物价指数年

率
1.5% --- 1.5%

美国6月PCE物价指数年率升幅放缓至1.6%，连续26个月低

于美联储设定的2%通胀目标，核心PCE物价指数年率升幅持

美国
7月季调后非农就业人口

(万)
29.8 23.3 20.9

美国 7月失业率 6.1% 6.1% 6.2%

美国 6月个人收入月率 0.4% 0.4% 0.4%
美国6月个人支出月率增长0.4%，为三个月来最大增幅，符

合预期，这是美国经济在第二季度恢复增长势头的最新迹

美国
7月密歇根大学消费者信

心指数终值
81.3 82 81.8

7月美国消费者信心指数初值下降，创四个月最低，同时消

费者预期指数连续第三个月走弱。具体数据显示，美国7月

密歇根大学消费者信心指数初值降至81.3，创3月份以来最

低，差于预期的83.0，6月终值为82.5。预期指数初值降至

71.1，也创3月份以来最低，差于预期的74.0，6月终值为

美国 7月ISM制造业PMI 55.3 56 57.1
美国7月ISM制造业采购经理人指数(PMI)升至57.1，创逾三

年最高，好于预期值56.0，前值55.3，因新订单和就业分

美国7月季调后非农就业人口增加20.9万，不及预期的增加

23.3万，6月修正为增加29.8万。初值增加28.8万。7月失

业率升至6.2%，预期值6.1%，前值6.1%。

2014-8-1

中国7月官方制造业PMI续升至17个月高位，主要受新订单

和生产指数双双加速增长推动，表明中国制造业稳中向好

的趋势更加明显，尤其小型企业PMI回升明显成为亮点。分

析师们称，未来经济增长呈现稳中略升态势。

日期 国家 事件/数据 影响周期 多空 可能影响
2014-8-5 美国 7月ISM非制造业PMI 短 --- ---

2014-8-7 欧元区 欧洲央行公布利率决定 短 --- ---

2014-8-8 中国 7月贸易帐(亿美元) 短 --- ---

中国 7月CPI年率 短 --- ---

中国 7月PPI年率 短 --- ---
2014-8-9
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国务院总理李克强 7月 23日主持召开国务院常务会议，部署多措并举缓解企业融资成本

高问题。会议提出要继续坚持稳健的货币政策，保持信贷总量合理增长，并大力发展直接融资，

支持中小微企业依托中小企业股份转让系统开展融资，扩大中小企业债务融资工具及规模。 

  
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：%） 
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股指期货分析 

一、 大盘解读和研判 

 

走势回顾： 

期指本周冲高回落，7月

官方PMI如预期所料利

好，汇丰PMI终值小幅下

修，但仍创18个月新高，

但上涨行情未能延续，周

线受均线压制未能有效

突破。 

图4：IF次月连续合约走势  

 

行情研判： 

短线存在回调可能，长线

多单继续持有，未入场投

资者建议观望，等待回调

至低位择机建仓。 

图5：沪深300走势  

二、 各指数及行业涨跌分析 

上证综指本周涨2.76%；深证成指本周涨4.0%；均连升三周。两市全天成交金额3117亿元

人民币，上日为2701亿元。中小板指本周涨3.73%；创业板指本周跌3.12%，结束三周连跌。从

周行情上看，美国三大股指全线下挫，跌幅均超2%。欧洲三大股指全部下跌，德国DAX指数大

跌4.50%，创下两年以来最差周度表现。亚太主要股指涨跌互现，日股创一周收盘低位。 
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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 

本周四合约总持仓和成交量均继续上升，主力合约净持仓差率继续下降。 

  
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持续回升，可高位做空。 

  
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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