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一、基本面分析 

  （一）宏观分析 

1. 中国 7 月进出口同比降幅扩大 

按美元计价，中国 7 月进口同比下降 12.4%，降幅比上月扩大 5.6 个百分点，为

2 月以来新低；出口同比下降 14.5%，降幅较上月扩大 2.1 个百分点，创 2020 年 3

月以来新低。今年前 7 个月，我国进口同比下降 7.6%（前值-6.7%），出口同比下降

5%（前值-3.2%），分别为 3 月以来新低。实现贸易顺差 4895.7 亿美元，同比扩大

3.5%。分国家和地区来看，我国对东盟及一带一路沿线国家出口增长，对欧盟、美

国、日本等国家出口下降。数据表明，国内外需求疲软，随着疫情期间积压的订单陆

续交付，出口下行压力加大，进口降幅大于出口的情况下，外贸呈现衰退式顺差。随

着海外货币紧缩的负面影响进一步显现，欧美等主要发达国家经济下行压力加大，

国际贸易持续萎缩，新出口订单减少，未来一段时间出口仍将面临下行压力。 

2.央行缩量开展逆回购操作，货币市场利率窄幅波动 

为维护银行体系流动性合理充裕，央行本周共开展 180 亿 7 天期逆回购操作，

当周实现净回笼 350亿元。货币市场利率窄幅波动，7天回购利率下降 10BP报 1.70%，

7 天 shibor 上行 14BP 报 1.78%。 

3.沪深两市融资余额小幅上升，沪深港通北上资金大幅净流出 

沪深两市融资余额小幅上升，截止 2023 年 8 月 10 日，融资余额报 14959.57 亿

元，较上周增加 31.82 亿元。 

沪深港通北上资金大幅净流出，截止 2023 年 8 月 10 日，沪股通资金本周累计

净流出 54.23 亿元，深股通资金累计净流出 78.20 亿元。 

 

图 1.中国 7 月进出口同比 

   

图 2.沪深两市融资余额（亿元） 

 

  

 

资料来源：同花顺  新纪元期货研究   资料来源：同花顺新纪元期货研究 
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（二）政策消息 

1.中汽协发布 2023 年 7 月汽车工业产销情况显示，7 月，汽车产销分别完成 240.1 万辆和 238.7 万辆，环比分

别下降 6.2%和 9%，同比分别下降 2.2%和 1.4%。 

2.沪深交易所公告表示：研究允许主板股票、基金等证券申报数量可以以 1 股（份）为单位递增，研究 ETF 引入

盘后固定价格交易机制。  

3.国家发改委发布关于完善政府诚信履约机制优化民营经济发展环境的通知，要求着力解决朝令夕改、新官不理

旧账、损害市场公平交易、危害企业利益等政务失信行为。 

（三）基本面综述 

今年 7 月进出口同比和环比均呈现下降，且进口降幅大于出口，外贸呈现衰退式顺差。表明海外货币紧缩的外溢

影响进一步显现，全球经济下行压力加大，欧美等主要发达国家正在主动去库存，新出口订单减少，未来一段时间出

口仍将面临下行压力。今年 7 月 CPI 同比转负，PPI 降幅收窄，反映居民消费存在不平衡性，餐饮、旅游、住宿等服

务消费保持强劲，但汽车、家电、家居等耐用品消费恢复缓慢，工业通缩压力依然较大。受终端需求疲软的影响，原

材料价格反弹并未传导至终端产品，下游制造业利润被压缩，企业仍在主动去库存阶段，盈利增速的拐点尚未到来。

货币政策保持稳健，继续发挥总量和结构性政策工具的作用，引导金融机构贷款利率下行，进一步向实体经济让利，

推动社会综合融资成本下降。 

影响风险偏好的因素多空交织，国内政策面接连释放利好，市场期待出台更多实质性的措施。不利因素在于，美

国多家银行评级遭下调，海外货币紧缩的外溢影响持续显现。 

                                                                                                                   

二、波动分析 

1.一周市场综述 

国外方面，美国 7 月 CPI 由降转升，美联储官员重申致力于实现通胀目标，尚未就 9 月是否加息做出决定。美

股冲高回落，美元指数连续 4 周上涨，贵金属黄金、白银承压下跌。国内方面，今年 7 月进出口、CPI 数据表现不

佳，市场期待更多稳增长措施出台，强预期博弈弱现实，股指整体维持震荡格局。截止周五，IF 加权最终以 3892.8

点报收，周跌幅 3.58%，振幅 3.49%；IH 加权最终以 3.18%的周跌幅报收于 2573.2 点，振幅 3.62%；IC 加权本周跌

幅 3.45%，报 5909.4 点，振幅 3.70%。 

2.K 线及均线分析 

周线方面，IF 加权在 4100 关口附近承压回落，再次失守 60 周线，短期或考验 40 及 20 周线支撑，若被有效跌

破，需防范再次探底风险。 

 

图 5.IF 加权周 K 线图 

  

图 6.上证指数周 K 线图 

 

 

 

资料来源：文华财经  新纪元期货研究  资料来源：文华财经  新纪元期货研究 

 

 

日线方面，IF 加权整体维持在 3940-4100 区间震荡，短期关注年线及 20 日线支撑，若被有效跌破则将回补下方
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3843-3882 跳空缺口。 

 

图 5.IF 加权日 K 线图 

  

图 6.上证指数日 K 线图 

 

 

 

资料来源：文华财经  新纪元期货研究  资料来源：文华财经  新纪元期货研究 

3.趋势分析 

从趋势上来看，IF 加权上方受到前期高点 4499 与 4286 形成的下降趋势线的压制，下方受到前期低点 3488 与

3755 连线的支撑，整体运行在三角整理中。  

4.仓量分析 

截止周四，期指 IF 合约总持仓较上周增加 21856 手至 264979 手，成交量增加 5392 手至 95631 手；IH 合约总持

仓报 151645 手，较上周增加 6915 手，成交量减少 729 手至 65367 手；IC 合约总持仓较上周增加 3902 手至 278781

手，成交量减少 1290 手至 48525 手。数据显示，期指 IF、IH、IC 持仓量均较上周增加，表明资金流入市场。 

会员持仓情况：截止周四，IF 前五大多头持仓 75125 手，前五大空头持仓 113635 手；IH 前五大多头持仓 41446

手，前五大空头持仓 91198 手；IC 前五多头持仓 111636 手，前五大空头持仓 133469 手。从会员持仓情况来看，空头

持仓整体占优，且多头持仓减少大于空头，主力持仓传递信号偏空。 

图 7. 三大期指总持仓变动 

 

 

资料来源：同花顺  新纪元期货研究 

 

三、观点与期货建议 

1. 趋势展望 

中期展望（月度周期）：国内经济弱复苏，稳增长政策进一步加码，海外量化紧缩的尾部风险有待出清，股指中期

或震荡筑底。今年 7 月进出口同比和环比均呈现下降，且进口降幅大于出口，外贸呈现衰退式顺差。表明海外货币紧

缩的外溢影响进一步显现，全球经济下行压力加大，欧美等主要发达国家正在主动去库存，新出口订单减少，未来一
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段时间出口仍将面临下行压力。今年 7 月 CPI 同比转负，PPI 降幅收窄，反映居民消费存在不平衡性，餐饮、旅游、

住宿等服务消费保持强劲，但汽车、家电、家居等耐用品消费恢复缓慢，工业通缩压力依然较大。受终端需求疲软的

影响，原材料价格反弹并未传导至终端产品，下游制造业利润被压缩，企业仍在主动去库存阶段，盈利增速的拐点尚

未到来。货币政策保持稳健，继续发挥总量和结构性政策工具的作用，引导金融机构贷款利率下行，进一步向实体经

济让利，推动社会综合融资成本下降。影响风险偏好的因素多空交织，国内政策面接连释放利好，市场期待出台更多

实质性的措施。不利因素在于，美国多家银行评级遭下调，海外货币紧缩的外溢影响持续显现。 

短期展望（周度周期）：今年 7 月进出口数据表现不佳，市场预期再次转弱，股指短期进入震荡调整。IF 加权整

体维持在 3940-4100 区间震荡，短期关注年线 20 日线支撑，若被有效跌破则将考验下方跳空缺口。IH 加权在 2700 关

口附近承压回落，围绕年线反复争夺，短期或将考验 2460-2580 区间上沿支撑。IC 加权跌破 5、10 日线，关注下方

20、40 及 60 日线支撑，若被有效跌破需防范再次探底风险。上证指数在 3300 关口附近再次回落，预计短期向上突破

的难度较大，谨防再次探底风险。  

2.操作建议 

今年 7 月进出口降幅扩大，CPI 同比负增长，显示国内外需求疲软，工业通缩压力依然较大。近期政策面接连释

放利好，但市场预期逐渐向弱现实回归，股指再次承压回落，短期或进入调整。 
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