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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、财政部：将提前下达部分2026年新增地方政府债务限额 靠前使用化债额度 多措并举化解存量隐性债务；2、4550亿美元订
单震撼市场 甲骨文股价飙升；3、为保持银行体系流动性充裕，2025年9月15日，中国人民银行将以固定数量、利率招标、多重价位中标方
式开展6000亿元买断式逆回购操作，期限为6个月；4、摩根士丹利在最新报告中表示，美国投资者对中国市场的关注度已升至2021年以来
的最高水平；5、美国8月消费者价格指数同比增长2.9%，预估为2.9%，前值为2.7%；环比增长0.4%，预期增长0.3%，前值0.2%；美国8月核
心消费者价格指数同比增长3.1%，预估为3.1%，前值为3.1%；环比增长0.3%，预估为0.3%，前值为0.3%；受通胀数据影响，交易员完全定
价美联储2025年底前将降息三次。

 经济与企业盈利：1、国家统计局：7月份规模以上工业增加值同比实际增长5.7%；2025年1—7月份全国固定资产投资增长1.6%；7月份社会
消费品零售总额38780亿元 同比增长3.7%；2、8月份制造业采购经理指数（PMI）为49.4%，比上月上升0.1个百分点，制造业景气水平有所
改善，但仍低于荣枯线。非制造业PMI上升0.2个百分点，至50.3，综合PMI 50.5，较前值 50.2回升0.3个百分点；3、2025年7月份M1增速
5.6%，前值4.6%。M2增速8.8%，前值8.3%，主要是受去年低基数的影响；4、2025年8月份社融增量2.57万亿元，同比减少4630亿元， 政府
债受高基数影响同比减少，居民及企业信贷数据同比持续回落；5、按美元计，中国8月出口同比增4.4%；进口同比增1.3%，其中对美出口-
33.12%，对日、欧、东盟及港台地区出口增长较快。

 利率与信用环境：本周10Y国债及信用债利率均有明显反弹，信用利差变化不大，流动性维持宽松状态。

 小结：经过前期持续上涨后，AI等高位热点板块近期出现分歧，资金出现高低切换，板块快速轮动的迹象，市场风险偏好有所降低。叠加
市场成交量的萎缩，短期指数面临一定的调整压力。但从大方向看，政策支持资本市场的态度未变，中长期仍是逢低做多的思路为主。



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 0 -1 0 +2 -1

简评 贴水扩大 估值有所修复
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 中美贸易谈判进展

小结
经过前期持续上涨后，AI等高位热点板块近期出现分歧，资金出现高低切换，板块快速轮动的迹象，市场风险偏好有所降低。叠加市场成交量
的萎缩，短期指数面临一定的调整压力。但从大方向看，政策支持资本市场的态度未变，中长期仍是逢低做多的思路为主。



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 3870.60 58.08 +1.52%

深证成指 12924.13 333.57 +2.65%

科创50 1338.02 69.47 +5.48%

创业板指 3020.42 62.24 +2.10%

沪深300 4522.00 61.67 +1.38%

上证50 2968.54 26.32 +0.89%

中证500 7147.75 233.80 +3.38%

中证1000 7422.88 177.22 +2.45%

恒生指数 26388 970 +3.82%

AH比价 119.17 126.32 -5.66%

道琼斯指数 46108 707 +1.56%

纳斯达克指数 22043 343 +1.58%

标普500 6587 106 +1.63%
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 4523.2 5561 +72.6 +1.63%

IF次月 4517.0 536 +70.8 +1.59%

IF下季 4497.0 2709 +69.8 +1.58%

IF隔季 4478.0 720 +67.8 +1.54%

IH当月 2968.6 1559 +29.4 +1.00%

IH次月 2969.0 144 +30.2 +1.03%

IH下季 2969.4 735 +31.0 +1.05%

IH隔季 2972.0 154 +29.6 +1.01%

IC当月 7140.0 5889 +263.2 +3.83%

IC次月 7089.2 799 +258.0 +3.78%

IC下季 6988.8 3115 +269.2 +4.01%

IC隔季 6840.0 1022 +263.8 +4.01%

IM当月 7392.8 11330 +186.6 +2.59%

IM次月 7326.0 1118 +174.4 +2.44%

IM下季 7173.6 5145 +158.2 +2.26%

IM隔季 6973.2 1582 +130.2 +1.90%
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
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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%。
8月份制造业PMI录得49.4%，较7月份回升0.1个百分点。



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7月份消费增速3.7%，前值4.8%，消费增速连续三个月回落。
2025年8月份美元计价出口同比增长4.4%，前值7.2%，出口增速有所分化，其中对美出口-33.12%，对日、欧、东盟及港台地区出口增
长较快。



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7月份投资增速1.6%，前值2.8%。其中制造业投资增长6.2%，房地产投资-12.0%，基建投资(不含电力)增长3.2%，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股公司营业收入（亿元）及增速（%） 图24：全体A股公司净利润（亿元）及增速（%）

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

2025年半年报营业收入增速同比持平，环比一季度小幅回升0.4%。
2025年半年报净利润增速同比2.5%，环比一季度回落1.0%。
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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

流动性与投放量

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

14000

0.00

0.50

1.00

1.50

2.00

2.50

2024-09 2024-10 2024-11 2024-12 2025-01 2025-02 2025-03 2025-04 2025-05 2025-06 2025-07 2025-08

逆回购投放（右轴） DR007 7天期逆回购利率



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8月份M1增速6.0%，前值5.6%。M2增速8.8%，前值8.8%，M1的增长来自于去年的低基数影响。
2025年8月份社融增量2.57万亿元，同比少增4630亿元，居民及企业信贷持续减少，政府债受高基数影响本月也有所减少。
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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：沪深ETF成交额（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161.5亿份，较前三周有所回落。
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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）

本周两市融资余额增加近523.69亿元，余额23236.61亿元，创历史新高。
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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-110.9亿，减持规模持续增加。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11.90，沪深300为14.13，中证500为34.11，中证1000为47.00。
市净率（LF）：上证50为1.30，沪深300为1.47，中证500为2.26，中证1000为2.49。
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