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一、基本面分析 

  （一）宏观分析 

1.今年 6 月官方制造业 PMI 连续两个月位于收缩区间 

国家统计局公布的数据显示，今年 6 月官方制造业 PMI 持平于 49.5，连续两个

月位于收缩区间。从企业规模看，大型企业 PMI 为 50.3，较上月下降 0.6 个百分点；

中、小型企业 PMI 录得 49.8 和 47.4，分别较上月回升 0.4 和 0.7 个百分点。从分类

指数看，生产指数为 50.6，较上月下降 0.2 个百分点，但仍维持在扩张区间；新订

单指数降至 49.5，较上月下降 0.1 个百分点，新出口订单指数持平于 48.3。数据显

示，官方制造业 PMI 已连续两个月低于枯荣线，工业生产继续放缓，但仍保持扩张。

需求进一步下滑，外需下行压力依然较大，中小型企业景气度依旧偏弱。表明我国经

济恢复的基础不牢固，呈现生产强、需求弱和服务业强、制造业弱的特征，需求不足

仍是主要矛盾，宏观政策仍需加大对小微企业和薄弱环节的支持。  

2.央行公开市场净回笼，货币市场利率小幅下行 

为维护银行体系流动性合理充裕，本周央行共开展 100 亿元逆回购操作，因有

7500 亿 7 天期逆回购到期，当周实现净回笼 7400 亿。货币市场利率小幅下行，7 天

回购利率下降 61BP 报 1.83%，7 天 shibor 下行 29BP 报 1.81%。 

3.沪深两市融资余额小幅下降，沪深港通北上资金连续净流出 

沪深两市融资余额小幅下降，截止 2024 年 7 月 4 日，融资余额报 14424.09 亿

元，较上周减少 131.22 亿元。 

沪深港通北上资金连续净流出，截止 2024 年 7 月 4 日，沪股通资金本周累计净

流出 23.72 亿元，深股通资金累计净流出 85.25 亿元。 

 

图 1.中国 6 月制造业 PMI（%） 

   

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 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（三）基本面综述 
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（二）政策消息 

1.商务部表示，中国和欧盟双方工作团队正在就对中国电动汽车征收关税一事抓紧推进磋商，并希望能找到一个

双方均可接受的解决方案。  

2.中指研究院发布报告称，2024 年以来，全国新房市场整体延续调整态势，二手房市场在“以价换量”带动下，

成交保持一定规模，但房地产整体下行压力仍较大。 

3.中国物流与采购联合会公布的数据显示，6 月份电商物流市场供需两端均有明显增长，电商物流指数涨幅进一

步扩大，连续四个月上涨。 

（三）基本面综述 

近期公布的数据显示，今年 6 月官方制造业 PMI 与上月持平，连续两个月处于收缩区间，工业生产有所放缓，需

求进一步下滑，外需下行压力依然较大，中小型企业景气度依旧偏弱。表明我国经济发展呈现不平衡性，增长的内生

动力不强，表现为生产强、需求弱和服务业强、制造业弱，需求不足仍是主要矛盾。积极的财政政策提质增效，通过

发行超长期特别国债，重点支持“两重建设”，加大财政贴息，推动设备更新、技术改造、消费品以旧换新等政策落

实。有助于创造新的增量需求，拉动相关领域投资增长，带动和扩大就业，促进投资和消费之间形成良性循环。央行

二季度例会强调，更加注重做好逆周期调节，更好发挥货币政策工具的总量和结构双重功能，着力扩大内需、提振信

心，推动经济良性循环。由此来看，我国货币政策仍将保持宽松，加大逆周期调节的力度，加强与财政政策之间的协

调配合。预计存款利率有望分批下调，引导金融机构贷款利率下行，进一步降息企业融资成本。此外，为配合超长期

特别国债和地方专项债发行，帮助化解地方债务风险，维护银行体系流动性稳定，未来仍有进一步降准的空间。 

影响风险偏好的因素多空交织，国内政策面接连释放积极信号，央行强调加大逆周期调节。不利因素在于，美联

储会议纪要暗示需要对降息保持耐心，欧美股市超买风险有待释放。  

                                                                                                                   

二、波动分析 

1.一周市场综述 

国外方面，美联储 6 月会议纪要显示，多数官员支持降息之前需要看到更多通胀进展的数据，暗示未来几个月

将维持利率不变。欧美股市高位震荡，贵金属黄金、白银小幅反弹。国内方面，今年 6 月官方制造业 PMI 连续两个

月收缩，强预期逐渐向弱现实回归，股指短期延续震荡调整。截止周五，IF 加权最终以 3393.0 点报收，周跌幅

0.98%，振幅 2.62%；IH 加权最终以 0.61%的周跌幅报收于 2348.6 点，振幅 2.72%；IC 加权本周跌幅 1.55%，报

4797.2 点，振幅 4.82%。 

2.K 线及均线分析 

周线方面，IF 加权连续 7 周调整，整体沿 5 周线向下运行，跌破前期低点 3439 一线支撑，MACD 指标死叉，

短期或延续波段寻底。 

 

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 
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日线方面，IF 加权跌破 3450 颈线位支撑，连续下跌后技术上存在反弹的要求，但上方面临 20、40、60 等多条

均线的压制，预计短期向上突破的难度较大。  

 

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 加权自 2023 年 8 月开启新一轮下跌趋势，2024 年 2 月迎来超跌反弹，但周线级别的下跌趋势

没有改变，中期维持宽幅震荡的可能性较大。  

4.仓量分析 

截止周四，期指 IF 合约总持仓较上周增加 4062 手至 237826 手，成交量增加 2250 手至 77082 手；IH 合约总持仓

报 107773 手，较上周减少 195 手，成交量减少 4072 手至 42170 手；IC 合约总持仓较上周增加 1613 手至 246435 手，

成交量减少 2162 手至 75963 手。数据显示，期指 IF、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 83474 手，前五大空头持仓 122445 手；IH 前五大多头持仓 36151

手，前五大空头持仓 62721 手；IC 前五大多头持仓 101682 手，前五大空头持仓 119314 手。从会员持仓情况来看，空

头持仓整体占优，且空头持仓增加大于多头，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）：国内经济复苏的基础不牢固，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，股指中期再次进入波段调整。近期公布的数据显示，今年 6 月官方制造业 PMI 与上月持平，连续两个月处于收缩
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区间，工业生产有所放缓，需求进一步下滑，外需下行压力依然较大，中小型企业景气度依旧偏弱。表明我国经济发

展呈现不平衡性，增长的内生动力不强，表现为生产强、需求弱和服务业强、制造业弱，需求不足仍是主要矛盾。积

极的财政政策提质增效，通过发行超长期特别国债，重点支持“两重建设”，加大财政贴息，推动设备更新、技术改

造、消费品以旧换新等政策落实。有助于创造新的增量需求，拉动相关领域投资增长，带动和扩大就业，促进投资和

消费之间形成良性循环。央行二季度例会强调，更加注重做好逆周期调节，更好发挥货币政策工具的总量和结构双重

功能，着力扩大内需、提振信心，推动经济良性循环。由此来看，我国货币政策仍将保持宽松，加大逆周期调节的力

度，加强与财政政策之间的协调配合。预计存款利率有望分批下调，引导金融机构贷款利率下行，进一步降息企业融

资成本。此外，为配合超长期特别国债和地方专项债发行，帮助化解地方债务风险，维护银行体系流动性稳定，未来

仍有进一步降准的空间。影响风险偏好的因素多空交织，国内政策面接连释放积极信号，央行强调加大逆周期调节。

不利因素在于，美联储会议纪要暗示需要对降息保持耐心，欧美股市超买风险有待释放。  

短期展望（周度周期）：今年 6 月官方制造业 PMI 连续两个月处于收缩区间，风险偏好受到抑制，股指整体延续

调整。IF 加权跌破 3450 颈线位支撑，逼近 3400 整数关口，连续下跌后存在反弹的要求，但上方面临 20 日线的压制，

预计短期向上突破的难度较大。IH 加权在前期低点 2350 附近受到支撑后小幅反弹，但上方面临 20、40 等多条均线

的压制，短期若不能有效突破，需防范再次回落风险。IC 加权整体延续 5 日线向下运行，跌破前期低点 4970 一线支

撑，短期或延续波段寻底。上证指数跌破 3000 整数关口，均线簇空头排列、向下发散，短期或考验 2923 颈线位支撑，

若被有效跌破，需防范再次探底风险。  

2.操作建议 

今年 6 月官方制造业 PMI 连续两个月收缩，工业生产继续放缓，需求进一步下滑，外需下行压力依然较大。近期

政策面接连释放积极信号，但基本面没有显著改善的情况下，股指短期或延续波段调整，耐心等待低吸机会。 
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