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⚫风险提示

⚫行情回顾

         上周，IF2307合约下跌1.99%报收3818.2点；IH2307合约下跌1.37%

报收2507.6点；IC2307合约下跌1.88%报收5919.4点；IM2307合约下跌

2.33%报收6396.6点。

         经济处于弱复苏态势。第一，上半年GDP同比增速5.5%，略高于一

季度GDP，但鉴于去年低基数效应，二季度GDP仍表现不佳；第二，6月

固定资产投资继续受到房地产拖累；第三，消费与投资同比双双回落；

第四，就业恢复放缓，失业率（尤其16-24岁）继续攀升；第五，信用重

回扩张轨道，居民端资产负债表再次进入扩张阶段，企业经营性贷款回

升；第六，企业和金融机构跨境融资宏观审慎调节参数上调带动人民币

兑美元汇率上涨；第七，CPI与PPI持续回落。

         政策方面，《中共中央 国务院关于促进民营经济发展壮大的意见》

公布；财政部下发2023年专项债额度，共计3.7万亿，后续还有1000亿额

度待下达，而从近年惯例看，这部分额度可能是预留中小银行专项债的

额度。

         预期指数仍维持震荡，中枢或上移，二季度GDP同比增速在低基数

效应下仍略显不足，消费投资双双回落，国内政策层面积极调整，货币

政策宽松，促进民企发展，促进汽车电子消费政策出台，鼓励市场化存

量房贷利率调整等。海外方面，美国经济增长放缓，就业表现出韧性，

零售销售增速不佳，但核心零售坚挺，通胀回落，7月加息基本上板上钉

钉。预期指数仍维持震荡，中枢或上移。
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1.行情回顾

        上周，IF2307合约下跌1.99%报收3818.2点；IH2307合约下跌1.37%报收

2507.6点；IC2307合约下跌1.88%报收5919.4点；IM2307合约下跌2.33%报收

6396.6点。

图表1.IF及IH当月合约成交情况

数据来源：wind，兴证期货研发部

数据来源：wind，兴证期货研发部

图表2.IC及IM当月合约成交情况
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数据来源：wind，兴证期货研发部

2.宏观及A股基本面

图表3.IC及IM当月合约成交情况

数据来源：wind，兴证期货研发部

图表5.全球股票指数周度涨跌幅

图表4.国内股市指数涨跌幅

数据来源：wind，兴证期货研发部
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        经济处于弱复苏态势。第一，上半年GDP同比增速5.5%，略高于一季度

GDP，但鉴于去年低基数效应，二季度GDP仍表现不佳；第二，6月固定资

产投资继续受到房地产拖累；第三，消费与投资同比双双回落；第四，就业

恢复放缓，失业率（尤其16-24岁）继续攀升；第五，信用重回扩张轨道，

居民端资产负债表再次进入扩张阶段，企业经营性贷款回升；第六，企业和

金融机构跨境融资宏观审慎调节参数上调带动人民币兑美元汇率上涨；第

七，CPI与PPI持续回落。

       政策方面，《中共中央国务院关于促进民营经济发展壮大的意见》公

布，民营经济是推进中国式现代化的生力军，是高质量发展的重要基础，是

推动我国全面建成社会主义现代化强国、实现第二个百年奋斗目标的重要力

量。要持续优化民营经济发展环境。构建高水平社会主义市场经济体制，持

续优化稳定公平透明可预期的发展环境，充分激发民营经济生机活力。《意

见》在完善融资支持政策制度方面给出了具体的措施，健全银行、保险、担

保、券商等多方共同参与的融资风险市场化分担机制；强化人才和用工需求

保障方面。

        财政部下发2023年专项债额度，共计3.7万亿，后续还有1000亿额度待

下达，而从近年惯例看，这部分额度可能是预留中小银行专项债的额度。财

政部相关负责人表示，下一步将指导地方加快专项债券发行使用节奏，但未

明确提出发行时限要求。

        海外方面，美国经济增长放缓，就业表现出韧性，零售销售增速不佳，

但核心零售坚挺，通胀回落，7月加息基本上板上钉钉。
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数据来源：wind，兴证期货研发部

图表6：GDP

图表8.工业增加值及分行业

数据来源：wind，兴证期货研发部

图表7.GDP同比贡献率及分产业情况

数据来源：wind，兴证期货研发部
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数据来源：wind，兴证期货研发部

图表11.固定资产投资及分项

图表9.工业利润及PMI

数据来源：wind，兴证期货研发部

数据来源：wind，兴证期货研发部

图表10.PMI分项情况
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        资金需求方面。截至7月24日，7月共计新成立基金13只，共计发行

120.29亿份，全市场总计有11001只基金，实现资产净值274047.94亿元；其

中股票型基金发行了3只，共计发行19.74亿份，全市场共计有2111只股票型

基金，实现资产净值24552.35亿元；未发行混合型基金发，全市场总计有

4455只混合型基金，截止日资产净值44433.52亿元。

3.股市资金供需

图表12.固定资产投资及分项

数据来源：wind，兴证期货研发部

图表13.货币及企业中长贷款

数据来源：wind，兴证期货研发部
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图表15.陆股通资金及本月限售情况

数据来源：wind，兴证期货研发部

4.流动性

图表14.新发基金及新发股票型基金

数据来源：wind，兴证期货研发部

       流动性方面，上周国内货币净投放810亿元，其中货币投放1120亿元，

货币回笼310亿元。利率方面，上周近端利率抬升，远端利率维持震荡，近

远端利率差收窄定，受将企业和金融机构跨境融资宏观审慎调节参数上调影

响，人民币兑美元汇率升值。

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

0

50

100

150

200

250

2
0
2
3
年
0
7
月

2
0
2
3
年
0
5
月

2
0
2
3
年
0
3
月

2
0
2
3
年
0
1
月

2
0
2
2
年
1
1
月

2
0
2
2
年
0
9
月

2
0
2
2
年
0
7
月

2
0
2
2
年
0
5
月

2
0
2
2
年
0
3
月

2
0
2
2
年
0
1
月

2
0
2
1
年
1
1
月

2
0
2
1
年
0
9
月

总数 发行份额(亿份，右)

0
100
200
300
400
500
600

0
10
20
30
40
50
60

2
0
2
3
年
0
7
月

2
0
2
3
年
0
5
月

2
0
2
3
年
0
3
月

2
0
2
3
年
0
1
月

2
0
2
2
年
1
1
月

2
0
2
2
年
0
9
月

2
0
2
2
年
0
7
月

2
0
2
2
年
0
5
月

2
0
2
2
年
0
3
月

2
0
2
2
年
0
1
月

2
0
2
1
年
1
1
月

2
0
2
1
年
0
9
月

只数(只) 发行份额(亿份，右)

0

20

40

60

80

100

0
500,000

1,000,000
1,500,000
2,000,000
2,500,000
3,000,000

2
0
2
3
-0
1
-0
8

2
0
2
3
-0
2
-0
8

2
0
2
3
-0
3
-0
8

2
0
2
3
-0
4
-0
8

2
0
2
3
-0
5
-0
8

2
0
2
3
-0
6
-0
8

2
0
2
3
-0
7
-0
8

2
0
2
3
-0
8
-0
8

2
0
2
3
-0
9
-0
8

2
0
2
3
-1
0
-0
8

2
0
2
3
-1
1
-0
8

2
0
2
3
-1
2
-0
8

流通股数合计（万股） 流通次数



周度报告

图表18.融资融券与美元指数

数据来源：wind，兴证期货研发部

图表16.央行公开市场操作与Shibor

数据来源：wind，兴证期货研发部

图表17.R007、DR007与国债到期收益率

数据来源：wind，兴证期货研发部
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图表19.沪深300估值情况

数据来源：wind，兴证期货研发部

5.估值情况

         沪深300指数PE下跌0.28至11.57，PB下跌0.02至1.35；上证50指数PE下

跌0.25至9.62,PB下跌0.01至1.24；中证500指数PE下跌0.33至22.85PB下跌0.03

至1.8；中证1000指数PE下跌0.82至35.57,PB下跌0.04至2.28。

图表20.上证50估值情况

数据来源：wind，兴证期货研发部

图表21.中证500指数估值情况
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数据来源：wind，兴证期货研发部

图表22.中证1000指数估值情况

数据来源：wind，兴证期货研发部

6.基差套利情况

图表23.IF与IH基差

       周内，IF当月合约基差最大3.71，最小-3.93；IH当月合约基差最大

2.46，最小-1.09；IC合约基差最大6.23，最小-3.72；IM当月合约基差最大

4.82，最小-8.65。

数据来源：wind，兴证期货研发部
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数据来源：wind，兴证期货研发部

图表24.IC与IM基差

数据来源：wind，兴证期货研发部

图表26.IC与IM基差

数据来源：wind，兴证期货研发部

图表25.IF与IH基差

-20

0

20

40

5,600

5,800

6,000

6,200

2023-05-24 2023-06-24

IC基差 中证500期货当月连续 中证500

-20

0

20

40

60

6,200

6,400

6,600

6,800

2023-06-14 2023-06-29 2023-07-14

IM基差 中证1000期货当月连续 中证1000

-10

-5

0

5

10

15

20

25

30

35

2023-05-24 2023-06-14 2023-07-05

-5

0

5

10

15

20

25

30

35

2023-05-24 2023-06-14 2023-07-05

-10

-5

0

5

10

15

20

25

30

2023-05-24 2023-06-14 2023-07-05

-20

-10

0

10

20

30

40

50

60

2023-06-01 2023-06-15 2023-06-29 2023-07-13



周度报告

7.后市展望

        宏观经济方面，二季度GDP同比增速在低基数效应下仍略显
不足，消费投资双双回落，国内政策层面积极调整，货币政策宽
松，促进民企发展，促进汽车电子消费政策出台，鼓励市场化存
量房贷利率调整等。海外方面，美国经济增长放缓，就业表现出
韧性，零售销售增速不佳，但核心零售坚挺，通胀回落，7月加息
基本上板上钉钉。预期指数仍维持震荡，中枢或上移。
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