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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、中央经济工作会议：灵活高效运用降准降息等多种政策工具，保持流动性充裕；推动投资止跌回稳，适当增加中央预算内投
资规模；深入整治“内卷式”竞争，持续深化资本市场投融资综合改革；2、金融监管总局：着力化解存量风险，坚决遏制增量风险，严守
不“爆雷”底线；3、商业航天：国家航天局印发《国家航天局推进商业航天高质量安全发展行动计划（2025—2027年）》；4、据报道，
美国政府将允许英伟达向中国出售其H200人工智能芯片，美国商务部正在敲定相关安排细节。

 经济与企业盈利：1、国家统计局：10月份，规模以上工业增加值同比实际增长4.9%，社会消费品零售总额同比增长2.9%，全国固定资产投
资同比下降1.7%；2、11月官方制造业PMI为49.2，前值49.0，考虑到国庆假期影响，符合季节性走势；3、2025年11月份M1增速4.9%，前值
6.2%。M2增速8.2%，前值8.0%,主要受基数及财政转移支付减少的影响。11月份社融增量24885亿元，同比多增1597亿元，企业中短期贷款
增加是主因；4、2025年11月份美元计价出口同比增长5.9%，前值-1.1%，对欧盟出口环比改善明显；5、国家统计局：10月份各线城市商品
住宅销售价格环比下降。

 利率与信用环境：本月10Y国债利率及信用债利率均有所回落，信用利差小幅收敛，流动性维持宽松状态。

 小结：年底部分资金兑现收益，市场面临一定的不确定性。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 -2 -1 +2 0

简评 贴水较大 估值恢复成正常水平
短期经济高频数据较
弱

实体经济部门社融增
速处于相对低位

资金面持续宽松
中央政治局会议及中
央经济工作会议

小结 年底部分资金兑现收益，市场面临一定的不确定性。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 3889.35 -13.46 -0.34%

深证成指 13258.33 110.65 +0.84%

科创50 1348.88 22.78 +1.72%

创业板指 3194.36 85.06 +2.74%

沪深300 4580.95 -3.59 -0.08%

上证50 2994.64 -7.36 -0.25%

中证500 7169.79 71.95 +1.01%

中证1000 7370.94 28.45 +0.39%

恒生指数 25977 -108 -0.42%

AH比价 119.87 119.79 +0.07%

道琼斯指数 48458 503 +1.05%

纳斯达克指数 23195 -383 -1.62%

标普500 6827 -43 -0.63%
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 4574.0 4873 -4.2 -0.09%

IF次月 4555.6 464 -3.6 -0.08%

IF下季 4531.0 2082 -8.6 -0.19%

IF隔季 4489.0 431 -2.6 -0.06%

IH当月 2986.8 1373 -16.6 -0.55%

IH次月 2980.0 122 -16.2 -0.54%

IH下季 2979.8 543 -14.0 -0.47%

IH隔季 2966.4 112 -13.0 -0.44%

IC当月 7174.0 4793 +97.4 +1.38%

IC次月 7115.0 614 +96.0 +1.37%

IC下季 6998.8 2201 +97.0 +1.41%

IC隔季 6795.4 618 +101.6 +1.52%

IM当月 7361.8 7949 +50.4 +0.69%

IM次月 7286.2 882 +52.8 +0.73%

IM下季 7119.8 3175 +42.6 +0.60%

IM隔季 6880.0 999 +43.0 +0.63%
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

期现成交对比

600000

700000

800000

900000

1000000

1100000

1200000

2

200002

400002

600002

800002

1000002

1200002

1400002

1600002

2
0
2
4
-0
6

20
24
-0
7

20
24
-0
8

20
24
-0
9

20
24
-1
0

20
24
-1
1

2
0
2
4
-1
2

20
25
-0
1

20
25
-0
2

2
0
2
5
-0
3

2
0
2
5
-0
4

20
25
-0
5

20
25
-0
6

20
25
-0
7

20
25
-0
8

2
0
2
5
-0
9

20
25
-1
0

20
25
-1
1

20
25
-1
2

股指期货总成交量 股指期货总持仓量（右轴）

6

5006

10006

15006

20006

25006

30006

35006

40006

2,500

2,700

2,900

3,100

3,300

3,500

3,700

3,900

4,100

4,300

2
0
2
4
-0
6

2
0
2
4
-0
7

2
0
2
4
-0
8

2
0
2
4
-0
9

2
0
2
4
-1
0

2
0
2
4
-1
1

2
0
2
4
-1
2

2
0
2
5
-0
1

2
0
2
5
-0
2

2
0
2
5
-0
3

2
0
2
5
-0
4

2
0
2
5
-0
5

2
0
2
5
-0
6

2
0
2
5
-0
7

2
0
2
5
-0
8

2
0
2
5
-0
9

2
0
2
5
-1
0

2
0
2
5
-1
1

2
0
2
5
-1
2

沪深总成交额 上证综合指数



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年第三季度GDP实际增速4.8%，预期4.76%，前值5.2%。
11月官方制造业PMI为49.2，前值49.0,考虑到国庆假期的影响，基本符合季节性走势。



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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出口金额:当月同比 进口金额:当月同比

2025年10月份消费增速2.9%，前值3.0%，连续5个月回落。
2025年11月份美元计价出口同比增长5.9%，前值-1.1%，主要来自于对欧盟出口的环比改善。



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10月份投资增速-1.7%，前值-0.5%。其中制造业投资增长2.7%，房地产投资-14.7%，基建投资(不含电力)增长-0.1%，增速均延
续回落态势；



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年三季报营业收入增速同比1.24%，增速环比半年报回升1.22%。
2025年三季报净利润增速同比3.89%，增速环比半年报回升1.83%。
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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
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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11月份M1增速4.9%，前值6.2%。M2增速8.2%，前值8.0%,主要受基数及财政转移支付减少的影响。
2025年11月份社融增量24885亿元，同比增加1597亿元，企业中短期融资增长是主要原因。
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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121.56亿份左右，近期稍有回落。
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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）

本周两市融资新增260.3亿元左右，最新余额24901亿元。
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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-89元，净减持规模持续位于高位。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11.73，沪深300为13.91，中证500为32.66，中证1000为46.63。
市净率（LF）：上证50为1.28，沪深300为1.45，中证500为2.23，中证1000为2.44。
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