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周度评估及策略推荐



周度评估及策略推荐

 重要消息：1、李强出席雅鲁藏布江下游水电工程开工仪式 并宣布工程开工；2、李强签署国务院令，公布《农村公路条例》，明确农村公
路建设以提升路网质量为重点，与国道、省道建设衔接协调，促进城乡交通运输一体化；3、国家能源局：6月份全社会用电量同比增长
5.4%；4、国务院国资委：优化国有资产增量投向，调整存量结构，带头抵制“内卷式”竞争，加强重组整合。；5、上交所党委委员、副
总经理王泊：将推动科创板试点更多创新制度；6、债券基金或遭遇较大赎回压力 单日卖债近千亿；7、特朗普：将对大部分国家征收15%
至50%的简单关税。

 经济与企业盈利：1、中国第二季度GDP年率5.2%，预期5.1%，前值5.4%。6月社会消费品零售总额同比增长4.8%；规模以上工业增加值同比
实际增长6.8%，预期增5.5%，前值增5.8%。1-6月份，全国房地产开发投资46658亿元，同比下降11.2%；房地产开发企业房屋施工面积
633321万平方米，同比下降9.1%；新建商品房销售面积45851万平方米，同比下降3.5%；2、国家统计局：6月份全国居民消费价格同比上涨
0.1%，6月份工业生产者出厂价格同比下降3.6%，稳物价压力仍较大；3、2025年6月末社会融资规模存量为430.22万亿元，同比增长8.9%。
6月末，广义货币（M2）余额330.29万亿元，同比增长8.3%。狭义货币（M1）余额113.95万亿元，同比增长4.6%。中国6月出口（以美元计
价）同比增长5.8%，前值增4.8%；进口增长1.1%，前值降3.4%；4、5月全国规模以上工业增加值同比增长5.8%，环比增长0.61%；5、2025
年6月份美元计价出口同比增长5.8%，路透一致预期值5%，前值4.8%，出口总体仍保有韧性。

 利率与信用环境：10Y国债及信用债利率同步反弹，信用利差不变；DR007利率月末季节性反弹，流动性阶段性转紧。

 小结：本周反内卷带动相关板块股价上涨，叠加大金融板块反弹，市场风险偏好有所回升。海外方面，美国关税影响逐步落地。国内方面，
重点关注7月份“中央政治局会议”预期，预计反内卷将成为重要主题之一。策略上，关注市场风格转换的机会，建议逢低做多IF股指期货。



基本面评估

股指基本面评估

估值 驱动

基差 市盈率 经济/企业盈利 利率/信用环境 资金面 重要事件

多空评分 -1 +1 -1 0 +2 0

简评 贴水收敛 估值处于偏低水平
短期经济高频数据偏
弱

6月社融增速稳定 资金面中性偏多 关注七月政治局会议

小结
本周反内卷带动相关板块股价上涨，叠加大金融板块反弹，市场风险偏好有所回升。海外方面，美国关税影响逐步落地。国内方面，重点关注7
月份“中央政治局会议”预期，预计反内卷将成为重要主题之一。策略上，关注市场风格转换的机会，建议逢低做多IF股指期货。



交易策略建议

交易策略建议

策略类型 操作建议 盈亏比 推荐周期 核心驱动逻辑 推荐等级 首次提出时间

单边
持有少量IM多
单

/ 长期 估值处于中等偏低水平，IM长期存在贴水。 ★★★★★ 2022.7.23

单边 IF多单持有 3:1 6个月 新一轮降息周期开启，高分红资产有望受益。 ★★★★☆ 2025.7.18



期现市场



现货周度行情

名称 点位 涨跌(点) 涨跌幅

上证综指 #N/A #N/A #N/A

深证成指 #N/A #N/A #N/A

科创50 #N/A #N/A #N/A

创业板指 #N/A #N/A #N/A

沪深300 #N/A #N/A #N/A

上证50 #N/A #N/A #N/A

中证500 #N/A #N/A #N/A

中证1000 #N/A #N/A #N/A

恒生指数 #N/A #N/A #N/A

AH比价 123.52 126.28 -2.19%

道琼斯指数 #N/A #N/A #N/A

纳斯达克指数 #N/A #N/A #N/A

标普500 #N/A #N/A #N/A
资料来源：WIND、五矿期货研究中心



期货周度行情

名称 点位 成交额(亿元) 涨跌(点) 涨跌幅

IF当月 #N/A #N/A #N/A #N/A

IF次月 #N/A #N/A #N/A #N/A

IF下季 #N/A #N/A #N/A #N/A

IF隔季 #N/A #N/A #N/A #N/A

IH当月 #N/A #N/A #N/A #N/A

IH次月 #N/A #N/A #N/A #N/A

IH下季 #N/A #N/A #N/A #N/A

IH隔季 #N/A #N/A #N/A #N/A

IC当月 #N/A #N/A #N/A #N/A

IC次月 #N/A #N/A #N/A #N/A

IC下季 #N/A #N/A #N/A #N/A

IC隔季 #N/A #N/A #N/A #N/A

IM当月 #N/A #N/A #N/A #N/A

IM次月 #N/A #N/A #N/A #N/A

IM下季 #N/A #N/A #N/A #N/A

IM隔季 #N/A #N/A #N/A #N/A
资料来源：WIND、五矿期货研究中心



图1：大盘成交量（亿元）和点位 图2：股指期货总成交和持仓（手）

资料来源：WIND、五矿期货研究中心 资料来源：WIND、五矿期货研究中心
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图3：IH合约贴水率 图4：股指期货总成交和持仓（手）

资料来源：WIND、五矿期货研究中心 资料来源：WIND、五矿期货研究中心

IH持仓与基差
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图5：IF合约贴水率 图6：股指期货总成交和持仓（手）

资料来源：WIND、五矿期货研究中心 资料来源：WIND、五矿期货研究中心
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图7：IC合约贴水率 图8：股指期货总成交和持仓（手）

资料来源：WIND、五矿期货研究中心 资料来源：WIND、五矿期货研究中心
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图9：IM合约贴水率 图10：股指期货总成交和持仓（手）

资料来源：WIND、五矿期货研究中心 资料来源：WIND、五矿期货研究中心
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图16：IF/IH主力比值

资料来源：WIND、五矿期货研究中心

图14：IC/IH主力比值 图15：IC/IF主力比值

资料来源：WIND、五矿期货研究中心 资料来源：WIND、五矿期货研究中心

图13：IM/IC主力比值

资料来源：WIND、五矿期货研究中心

图11：IM/IH主力比值 图12：IM/IF主力比值

资料来源：WIND、五矿期货研究中心 资料来源：WIND、五矿期货研究中心
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经济与企业盈利
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经济

图17：GDP增速（%） 图18：PMI

资料来源：WIND、五矿期货研究中心 资料来源：WIND、五矿期货研究中心

2025年第二季度GDP实际增速5.2%，预期5.1%，前值5.4%。
6月份制造业PMI录得49.7%，较5月份上升0.2个百分点，符合预期。



经济

图19：消费增速（%） 图20：进出口增速（%）

资料来源：WIND、五矿期货研究中心 资料来源：WIND、五矿期货研究中心
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社会消费品零售总额:当月同比
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出口金额:当月同比 进口金额:当月同比

2025年6月份消费增速4.8%，预期5.6%，前值6.4%，消费增速有所放缓。
2025年6月份美元计价出口同比增长5.8%，路透一致预期值5%，前值4.8%，出口总体仍保有韧性。



经济

图21：投资增速（%） 图22：制造业、房地产、基建投资增速（%）

资料来源：WIND、五矿期货研究中心 资料来源：WIND、五矿期货研究中心
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固定资产投资完成额:累计同比
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制造业 基建 房地产开发

2025年6月份投资增速2.8%，前值3.7%。其中制造业投资增长7.5%，房地产投资-11.2%，基建投资增长4.6%，增速均较上月有明显下降；
在反内卷的政策背景下，预计后续制造业投资增速将有所下行，投资增速回升仍有一定压力。



企业盈利

图23：全体A股非金融上市公司营业收入（亿元） 图24：全体A股非金融上市公司经营净现金流（亿元）

资料来源：WIND、五矿期货研究中心 资料来源：WIND、五矿期货研究中心

2025年一季度营业收入增速较四季度小幅回落，但仍高于去年三季度。
2025年一季度经营净现金流，同比增加，较四季度好转，主因存货减少。



利率与信用环境



图25：国债利率（%） 图26：3年期AA-利率（%）

资料来源：WIND、五矿期货研究中心 资料来源：WIND、五矿期货研究中心
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图27：宏观流动性DR007（%）、政策利率逆回购7天期利率（%）与逆回购投放量（亿元）

资料来源：WIND、五矿期货研究中心
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图28：中美10年债利率对比（%） 图29：中美10年债利差（%）

资料来源：WIND、五矿期货研究中心 资料来源：WIND、五矿期货研究中心
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图30：中美流动性与汇率走势

资料来源：WIND、五矿期货研究中心
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图31：M1和M2增速（%） 图32：社会融资规模（亿元）

资料来源：WIND、五矿期货研究中心 资料来源：WIND、五矿期货研究中心

信用环境

2025年6月份M1增速4.6%，前值2.3%。M2增速8.3%，前值7.9%，主要是受去年手工补息低基数的影响。
2025年6月份社融增量4.20万亿元，同比多增9008亿元，政府债及企业短贷是主要贡献。
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信用环境

图33：社融及主要分项：12月移动平均 图34：长贷和短贷（亿元）

资料来源：WIND、五矿期货研究中心 资料来源：WIND、五矿期货研究中心
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资金面



图35：外资净买入（亿元） 图36：新成立偏股型基金份额（亿份）

资料来源：WIND、五矿期货研究中心 资料来源：WIND、五矿期货研究中心

资金面（流入）

本周偏股型基金份额新成立194亿份，较上周有所增长。
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图37：融资余额和融资新增额（亿元） 图38：主要ETF申赎（亿份）

资料来源：WIND、五矿期货研究中心 资料来源：WIND、五矿期货研究中心

资金面（流入）

本周融资净买入392亿。
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图39：股东增减持（亿元） 图40：IPO数量（个）

资料来源：WIND、五矿期货研究中心 资料来源：WIND、五矿期货研究中心

资金面（流出）

本周重要股东净增持38.83亿，IPO批文数量1个。
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估值



图41：市盈率 图42：市净率

资料来源：WIND、五矿期货研究中心 资料来源：WIND、五矿期货研究中心

估值

市盈率（TTM）：上证50为11.41，沪深300为13.51，中证500为30.73，中证1000为40.26。
市净率（LF）：上证50为1.26，沪深300为1.42，中证500为2.06，中证1000为2.29。
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