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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： 

本周四个交易日，前三个交易日估计连续下挫，盘中虽试探

前高但压力强劲回落，周五稍有反弹，成交量有所萎缩，本周 8

月宏观数据陆续公布，表现不佳的数据使得投资者情绪偏于谨

慎，李克强总理在达沃斯论坛的讲话标明政府目标已从稳发展

调整为促改革和调结构。短线资金面有收紧的趋势，加上宏观

数据不佳，近期仍有继续回调可能，建议投资者观望。 

http://www.cnhtqh.com.cn/
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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

日本
7月未季调经常帐(亿日

元)
-3991 1280 4167

7月未经季节调整的经常帐转为盈余，反映出海外投资获利

增长。日本7月未季调经常帐盈余4167亿日元，预期值盈余

1280亿日元，6月亏损3991亿日元；7月未季调经常帐年率

下降30.6%，前值下降0.9%。

日本
第二季度实际GDP修正值

年化季率
-6.8% -7.1% -7.1%

日本第二季GDP恶化至逾五年(2009年第一季以来)最大萎缩

幅度，凸显上调消费税对日本经济形成明显拖累。其中，

资本支出超预期大幅下修。日本第二季度实际GDP修正值年

化季率下修至萎缩7.1%。

中国 8月贸易帐(亿美元) 473 450 498.3

中国8月贸易帐盈余(顺差)意外扩大至498.3亿美元，不过

整体表现未必比7月好，因8月进出口双双逊于预期和前值

——出口增速超预期放缓且进口意外加快下降。

德国
7月季调后贸易帐(亿欧

元)
166 168 234

德国7月季调后贸易帐盈余意外大幅扩大，至234亿欧元，

因出口大幅增长且进口大幅下滑。德国7月季调后出口月率

升4.7%，进口下降1.8%。

法国 7月贸易帐(亿欧元) -55.76 -50 -55.39

经季节调整后，法国7月贸易帐赤字小幅缩小至55.39亿欧

元，但赤字幅度仍大于市场预期中值，预期赤字50亿欧

元，前值由赤字53.80亿欧元下修至赤字55.76亿欧元；进

英国 7月工业产出月率 0.3% 0.2% 0.5%

英国 7月商品贸易帐(亿英镑) -94.13 -91 -101.9

2014-9-10 日本 7月核心机械订单月率 8.8% 4.0% 3.5%

7月核心机械订单月率增幅放缓至3.5%，为连续第二个月上

涨，表明资本支出开始显现逐步回升迹象；年率超预期增

长1.1%。日本7月核心机械订单数据不算坏，仍指向良好的

中国 8月PPI年率 -0.9% -1.1% -1.2%

中国 8月CPI年率 2.3% 2.2% 2.0%

德国 8月CPI终值年率 0.8% 0.8% 0.8%

德国8月整体CPI及调和CPI终值数据均与初值一致，两者年

率均确认增长0.8%，月率均确认持平。分项数据显示，教

育类通胀终值年率以2.8%的跌幅明显领跌；而健康及个人

护理类通胀终值年率则以增长2.5%明显领涨。

美国
9月6日当周初请失业金

人数(万)
30.2 30 31.5

美国上周(9月6日当周)初请失业金人数意外增加1.1万至

31.5万，创6月份后期以来最高，但这可能并不意味着美国

就业市场环境已经出现实质性变化，毕竟初请失业金人数

仍然徘徊于衰退前水平的附近。

欧元区
第二季度季调后就业人

数季率
0.1% --- 0.2%

欧元区第二季度季调后就业数据表现较好，第二季度季调

后就业人数季率+0.2%，前值+0.1%。欧元区第二季度季调

后就业人数年率+0.4%，前值+0.2%。

欧元区 7月工业产出月率 -0.3% 0.5% 1.0%

欧元区7月工业产出月率上升1.0%，年率上升2.2%，双双明

显好于市场预期，意味着欧元区经济摆脱第二季度的持平

困境、转而录得增长；虽说欧元区第二季度经济陷入停滞

困境，但同期就业市场却得到明显改善，第二季度季调后

就业人数季率升幅扩大至0.2%。

美国 8月零售销售月率 0.3% 0.6% 0.6%

美国8月零售销售月率升幅扩大至0.6%，一如市场预期，7

月份由持平修正为上升0.3%。美国零售销售在8月份明显改

善，表明汽油价格下跌和就业增速改善可能正鼓励美国消

费者敞开钱包进行消费。

美国
9月密歇根大学消费者信

心指数初值
82.5 83.3 84.6

美国9月密歇根大学消费者信心指数初值上升至84.6，创逾

一年(2013年7月份以来)新高，完全得益于9月密歇根大学

预期指数初值跳升至75.6；但9月密歇根大学现况指数初值

中国
8月规模以上工业增加值

年率
9.0% 8.8% 6.9%

中国
1-8月城镇固定资产投资

年率
17.0% 16.9% 16.5%

中国
8月社会消费品零售总额

年率
12.2% 8.8% 11.9%

英国7月工业产出月率超预期上升0.5%，创六个月最大升

幅，受到电力和天然气产量的强劲支撑，但近期趋势仍然

疲软不堪。与此同时，英国7月商品贸易帐赤字规模扩大至

101.86亿英镑，创2012年4月份以来最大。

8月PPI同比和环比下降主要因原油、成品油价格由升转

降，煤炭、钢材、水泥等主要工业品价格仍处下降趋势

中；疲软的PPI数据表明部分行业产能过剩对工业品价格形

成的压力依然存在，工业品市场供需形势仍不乐观。

2014-9-8

2014-9-9

2014-9-11

2014-9-12

2014-9-13

统计局：8月份数据显示，工业、电力、投资等主要经济指

标增速出现一时回落。主要原因有：世界经济复苏不及预

期，外需增长放缓。汽车、电子前期增长较快的部分行业

增幅回归正常。房地产市场调整的累积效应进一步显现，

对相关领域生产、投资和消费的影响加大。气温偏低影响

电力及相关行业生产。去年基数偏高也影响今年同比增速



 

 
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 

央行周二进行 150 亿元 14 天正回购后，周四继续进行正回购操作，而规模有所减少。据

央行公告，周四央行开展了 100 亿 14 天正回购，利率继续为 3.70%。 

根据统计，公开市场本周共有 200 亿元正回购到期，由于本周到期量缩减，因此本周公开

市场重返净回笼 50 亿，结束了此前连续 4周的净投放。 

此外，货币市场利率集体走高。根据统计显示，银行间同业拆借 1天期品种报 2.9056%，

涨 3.15 个基点；7天期报 3.3600%，涨 9.99 个基点；14 天期报 3.4427%，涨 0.74 个基点；1

个月期报 4.2538%，涨 108.67 个基点。 

银行间质押式回购 1天期品种报 2.8640%；7 天期报 3.2786%，涨 5.35 个基点；14 天期报

3.5219%，涨 10.87 个基点；1个月期报 4.1100%，涨 18.51 个基点。 

  
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：%） 

日期 国家 事件/数据 影响周期 多空 可能影响
2014-9-15 美国 8月工业产出月率 短 --- ---

中国 8月实际外商直接投资年 短 --- ---

英国 9月CPI初值年率 短 --- ---

美国 8月PPI月率 短 --- ---

英国 8月失业率 短 --- ---

欧元区 8月CPI终值年率 短 --- ---

美国 8月季调后CPI月率 短 --- ---

2014-9-18 美国 美联储公布利率决定 短 --- ---

2014-9-16

2014-9-17
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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： 

本周四个交易日，前三个

交易日估计连续下挫，盘

中虽试探前高但压力强

劲回落，周五稍有反弹，

成交量有所萎缩，本周8

月宏观数据陆续公布，表

现不佳的数据使得投资

者情绪偏于谨慎，李克强

总理在达沃斯论坛的讲

话标明政府目标已从稳

发展调整为促改革和调

结构。 

图4：IF次月连续合约走势  

 

行情研判： 

短线资金面有收紧的趋

势，加上宏观数据不佳，

近期仍有继续回调可能，

建议投资者观望。 

图5：沪深300走势  

二、 各指数及行业涨跌分析 

截至周五收盘，上证综指涨0.24%，周线两连阳；深证成指跌0.82%。中小板指收盘涨0.95%，

本周涨1.13%；创业板指收盘涨0.73%，本周涨2.30%。 
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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略有上升，主力合约净持仓差率持平。 

  
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维持稳定。 

  
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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