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【周报看点】 

 期指本周（9 月 9 日-9 月 12 日）震荡回落，处于高位调整之中。 

 投资建议：8 月进口数据低于市场预期，CPI 创下四个月新低，PPI 超预期下

跌，表明经济体需求端仍然较为疲弱，粗钢、水泥等工业品产量增速也大幅

下行，而前八个月就业情况基本达到年度目标，后续出台超预期宽松政策的

可能性降低，期指后期面临一定的回调压力。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』）。 

     李克强：中国政府最关心就业 已接近完成全年目标 

     中国8月CPI增速创四个月最低 PPI连续30个月下滑 

     8月信贷重回“正轨” 新增贷款7025亿 社会融资规模仍不及预期 

     公开市场操作方面，本周（9月 9日-9 月 12 日）有 200 亿元正回购

到期，央行进行 250 亿 14 天公开市场正回购，公开市场净回笼资金 50 亿元。

下周（9月 15日-9 月 19 日）共有 330 亿正回购到期。 

     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。 

 下周关注数据：中国全社会用电量数据 
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【行情回顾】 

期指本周（9月9日-9月12日）震荡回落，处于高位调整之中。本周前三个交易日期指连续跳空低开，周四早盘

虽然一度冲高，创下近期新高，但午后大幅回落，周五低开震荡后走高，收复部分前期跌幅，截止收盘，主力合约

IF1409收于2439.2点。 

8月进口数据低于市场预期，CPI创下四个月新低，PPI超预期下跌，表明经济体需求端仍然较为疲弱，粗钢、

水泥等工业品产量增速也大幅下行，而前八个月就业情况基本达到年度目标，后续出台超预期宽松政策的可能性降

低，期指后期面临一定的回调压力。 

现货方面,上证基本持平，深证成指小幅下跌，创业板指上证2.3%；板块方面，金融和消费板块下跌幅度较大，

工业板块涨幅超2%。 

 

 

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. 李克强：中国政府最关心就业 已接近完成全年目标  

本月10-12日天津召开的2014年夏季达沃斯论坛期间，中国国务院总理李克强与多位企业家代表交流，表

示上半年中国经济虽有波动但还在合理区间，中国政府最看重就业，截至今年8月已接近完成全年就业目标，

未来要坚持结构性调控，靠改革促进实体经济发展。 

 

2. 中国8月CPI增速创四个月最低 PPI连续30个月下滑 

8月居民消费价格指数(CPI)同比增长2.0%，增速为四个月最低水平，且不及预期及前值，主要是由翘尾因

素主导。而PPI同比跌幅扩大至1.2%，连续30个月下滑，与工业品价格走低、国内需求总体疲弱和产能过剩行

业去化压力较大有关系。 

 

3. 8月信贷重回“正轨” 新增贷款7025亿 社会融资规模仍不及预期 

经过7月的信贷雪崩，中国8月信贷大幅回升，但社会融资规模依然不及预期。数据显示，8月社会融资规

模为9574亿元，低于预期的11350亿元，前值仅为2731亿元。在社会融资的各项类别中，新增人民币贷款为7025

亿元，基本符合预期的7000亿元，而前值为3852亿元。 

 

4. 中国乘用车销量增速创5个月新低 

中国汽车工业协会9月11日发布的数据显示，8月乘用车销售同比增长8.5%，至146.82万辆。前8个月乘用

车销售同比增速达到10.70%，至1245.95万辆。 

 

【流动性分析】 

 本周上海银行间同业拆放利率（Shibor）短端基本持平，O/N 收于 2.853%，1W 收于 3.235%，2W 收于 3.442%。

（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，8月新增人民币贷款 7025 亿元，前值为增加 3852 亿元，新增人民币存款增加 1080 亿元，前值为

减少-19800 亿元，7月外汇占款余额增加 378.35 亿元，前值为减少 882.8 亿元。（见图 6、图 7）。 

 公开市场操作方面，本周（9 月 9日-9 月 12 日）有 200 亿元正回购到期，央行进行 250 亿 14 天公开市场正回

购，公开市场净回笼资金 50 亿元。下周（9月 15日-9 月 19 日）共有 330 亿正回购到期。 

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 
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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。 

 

 

图 8：IF 当月合约套利机会 

 

数据来源：国都期货 
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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】 

 

8月宏观经济数据基本披露完毕，与市场预期基本一致，进口数据的低迷表明经济体内部需求的疲弱，CPI创下

四个月新低，PPI超预期下跌，也对此状况形成佐证，就8月数据来看，判断经济触底回升，还言之过早。 

政策方面，根据李克强总理的讲话，而前八个月就业情况已基本达到年度目标，后续的工作重点在与“促改革”，

出台超预期宽松政策的可能性降低，而本轮期指上涨的动力之一就源于政策宽松的预期，因此期指后期可能面临一

定的回调压力。 

期指下周可能在2410区域弱势震荡，建议以观望为主，5日均线之下可以尝试日内短空。 

 

【后市关注数据】 

2014-09-15   中国全社会用电量数据 
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