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【周报看点】 

 期指本周（8 月 4 日-8 月 8 日）高开低走，整体在 2326 之上保持震荡走势。 

 投资建议：期指在连续两周大幅拉升后走势稍显疲态，在 2400 区域遭遇到

较大的压力，这也是我们 8 月份月报里面的短期目标点位，目前政策面未见

进一步的措施出台，本月中旬将再次面临 IPO 重启，如果 7 月宏观经济数据

不及预期，期指可能在 2320/2400 之间保持震荡，若跌破 2320 则可能出现更

大的回调。操作方法见【后市研判】。（基本面分析见『行情回顾』、『本周要

闻解读』和『流动性分析』，技术分析见『后市研判』）。 

     中国央行：不发生区域性系统性金融风险是底线 

     上半年地方GDP成绩单：全部未达年度目标 黑龙江压力最大 

     中国7月贸易顺差创历史新高 进口“意外”下滑 

     公开市场操作方面，本周（8月 4日-8 月 8日）有 300 亿元正回购到

期，央行进行 500 亿公开市场正回购，公开市场净回笼资金 200 亿元。 

     本周当月合约和下月合约均未出现期现套利机会，本周未出现跨期套利

机会。 

 下周关注重点：7月 CPI、PPI 数据，7月 M2 同比，7月消费、投资数据 
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【行情回顾】 

期指本周（8月4日-8月8日）高开低走，整体在2326之上保持震荡走势。本周一，期指开票后单边上行，收盘

接近2400区域，单随后三个交易日震荡走低，日内保持宽幅震荡，显示出一定的无方向性，周五震荡区间小幅收窄，

IF1408收盘于2338.6点。 

期指在连续两周大幅拉升后走势稍显疲态，在2400区域遭遇到较大的压力，这也是我们8月份月报里面的短期

目标点位，目前政策面未见进一步的措施出台，本月中旬将再次面临IPO重启，如果7月宏观经济数据不及预期，期

指可能在2320/2400之间保持震荡，若跌破2320则可能出现更大的回调。 

现货方面,大盘股和小盘股走势分化，创业板本周涨幅接近4%，中小板收得2%的涨幅，上证综指和深证成指本

周基本持平。板块方面，沪深300材料和信息板块涨幅居前，医药和金融板块下跌1%。 

 

图 1：IF 四合约一周走势图

 

数据来源：国都期货 

 

图 2：A 股各指数涨跌幅                                         图 3：A 股各板块涨跌幅 

 

数据来源：国都期货                                     数据来源：国都期货 
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【本周要闻解读】 

1. 中国央行：不发生区域性系统性金融风险是底线  

周三，中国央行分支行行长座谈会结束，中国央行表示，要及时化解和处置各类金融风险，牢牢守住不发

生区域性系统性金融风险的底线。同时还强调，下半年在保持货币政策基本取向稳定的同时，贯彻好定向调控

要求。在中国经济稳增长的大背景下，底线思维一直贯穿着从国务院到各部门的政策规划中。防范系统性金融

风险的底线，或许意味着央行明里暗里“兜底”的意愿愈发强烈。 

 

2. 上半年地方GDP成绩单：全部未达年度目标 黑龙江压力最大 

目前全国31个省市的上半年GDP数据已经全部出炉，各区域间的经济增速差距较大，其中东北地区增速降

幅尤为明显，黑龙江GDP增速在全国排名垫底。虽然在微刺激的作用下，大部分省市二季度经济增长已经较一

季度有所好转，但与年初制定的增长目标依然相去甚远，完成全年目标的任务依然艰难。 

 

3. 中国7月贸易顺差创历史新高 进口“意外”下滑 

中国7月外贸数据大大出乎市场意外，7月贸易顺差更是创下历史新高。中国7月出口同比增长14.5%，预期

增长7%，6月增长7.2%；7月进口同比下跌1.6 %，预期增长2.6%，6月增长5.5%。月出口大幅上涨令市场颇为意

外。路透社援引中国国家信息中心宏观经济研究室主任牛犁观点称，7月出口大增的原因是对美国及欧盟出口

增加所致。而进口增速意外下滑的，且远不及预期值与前值更令业内担忧，这反映出内需依然疲弱。 

 

4. 四大行7月存款骤减1.5万亿 三季度资金面料将环比趋紧 

上证报获悉，7月四大行存款负增长约1.5万亿元，远不及存款额大增2.2万亿元的6月；7月四大行新增贷款

约2100亿元，比6月少增约800亿元。7月四大行存贷款大幅减少，与6月猛增形成鲜明反差，资金面相对6月紧

张。业内分析认为，这体现出，储蓄率下降趋势下，银行为半年末冲存款争夺激烈。二季度信贷投放过快已引

起中国央行担忧，三季度资金面也将比二季度紧张。 

 

 

 

【流动性分析】 

 本周上海银行间同业拆放利率（Shibor）出现不同程度下降，O/N 下跌 19.5 个基点至 3%，1W 下跌 45个基点至

3.457%，2W 下跌 35.4 个基点至 3.693%。（见图 4） 

 半年期国债收益率、一年期收益率基本持平上一周。（见图 5） 

 存贷款方面，6月新增人民币贷款 10800 亿元，前值为增加 8708 亿元，新增人民币存款 37900 亿元，前值为增

加 13700 亿元，6月外汇占款余额减少 882.8 亿元，前值为增加 375.08 亿元。（见图 6、图 7）。 

 公开市场操作方面，本周（8 月 4日-8 月 8 日）有 300 亿元正回购到期，央行进行 500 亿公开市场正回购，公

开市场净回笼资金 200 亿元。 
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图 4：SHIBOR 利率走势                                      图 5：国债到期收益率走势 

数据来源：国都期货                                数据来源：国都期货 

图 6：当月存贷款情况                                      图 7：外汇占款余额变化 

 

数据来源：国都期货                                         数据来源：国都期货 

 

 

 

 

【套利机会回顾】 

本周当月合约和下月合约均未出现期现套利机会，本周未出现跨期套利机会。 

提示：图 8与图 9描述的是期现套利机会，若蓝线穿越红线代表有正向套利机会（卖出期指合约同时买入现货

组合），蓝线穿越绿线代表有反向套利机会（买入期指合约同时卖出现货组合）。 

图 10描述的是当月合约与下月合约的跨期套利机会，据我们的测算，目前跨期套利的成本为一个点，价差超过核

心波动区间一个点以上便有套利机会。即蓝线在红线上 1个点以上时卖出下月合约同时买入当月合约，蓝线在红线

下一个点以上时，买入下月合约同时卖出当月合约。 
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图 8：IF 当月合约套利机会 

 

数据来源：国都期货 

图 9：IF 下月合约套利机会 

 

数据来源：国都期货 

图 10：IF 主力合约跨期套利机会 
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【后市研判】 

 

期指在连续两周大幅拉升后走势稍显疲态，在2400区域遭遇到较大的压力，这也是我们8月份月报里面的短期

目标点位，本周属于数据真空期，而政策面未见进一步的措施出台，本月中旬将再次面临IPO重启，市场情绪逐渐

平复，导致期指出现一定程度的回落。 

技术上看，期指接连跌破5日和10日均线，短期内可能在2320/2400之间保持震荡，若7月经济数据不及预期，

则可能跌破2320，回调至2272区域。 

 

 

【后市关注热点】 

2014-08-09  7 月 CPI、PPI 数据 

2014-08-12  7 月 M2 同比数据 

2014-08-13  7 月社会消费品零售总额、固定资产投资、工业增加值数据 

2014-08-14  全社会用电量数据 
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