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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、两部门：4月1日起，取消光伏等产品增值税出口退税；将电池产品的增值税出口退税率由9%下调至6%，2027年1
月1日起，取消电池产品增值税出口退税；2、本周国常会：要加强财政政策与金融政策配合联动，引导社会资本参与促消费、
扩投资；3、天普股份：因股票交易异常波动公告涉嫌重大遗漏等被中国证监会立案；4、特朗普表示，美国将立即开始提炼和
销售5000万桶委石油；5、存储“超级周期”下终端消费电子领域提价潮蔓延：笔本、国产手机等集体调价。

 经济与企业盈利：1、国家统计局：11月份，规模以上工业增加值同比实际增长4.8%，社会消费品零售总额同比增长1.3%，全
国固定资产投资同比下降2.6%；2、12月官方制造业PMI为50.1，前值49.2,生产和订单均有所改善；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、
美国12月非农就业人数增加5万人，预估增加7万人，前值增加6.4万人；12月失业率为4.4%，预估为4.5%，前值为4.6%。

 利率与信用环境：受权益市场上涨影响，市场风偏提升，本周10Y国债利率及信用债利率均有所反弹，信用利差基本持平，流
动性年初转松。

 小结：年初增量资金入场，融资规模大幅走高，市场成交量快速放大。中长期看政策支持资本市场的态度未变，短期关注市场
的节奏，策略上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 0 0 -1 -1 +2 0

简评 贴水已处于合理水平 估值恢复成正常水平
经济数据仍较弱，但
有改善预期

实体经济部门社融增
速处于相对低位

资金面持续宽松 无

小结
年初增量资金入场，融资规模大幅走高，市场成交量快速放大。中长期看政策支持资本市场的态度未变，短期关注市场的节奏，策略上仍是逢
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 4120.43 151.59 +3.82%

深证成指 14120.15 595.13 +4.40%

科创50 1475.97 131.77 +9.80%

创业板指 3327.81 124.64 +3.89%

沪深300 4758.92 128.98 +2.79%

上证50 3134.32 103.20 +3.40%

中证500 8056.69 591.11 +7.92%

中证1000 8129.18 533.90 +7.03%

恒生指数 26232 -107 -0.41%

AH比价 122.73 120.89 +1.52%

道琼斯指数 49504 1122 +2.32%

纳斯达克指数 23671 436 +1.88%

标普500 6966 108 +1.57%
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 4764.8 2479 +146.4 +3.17%

IF次月 4753.2 334 +149.0 +3.24%

IF下季 4743.8 5326 +150.6 +3.28%

IF隔季 4702.0 951 +153.8 +3.38%

IH当月 3133.0 602 +108.8 +3.60%

IH次月 3132.8 79 +111.6 +3.69%

IH下季 3134.8 1564 +113.2 +3.75%

IH隔季 3123.2 235 +111.4 +3.70%

IC当月 8088.2 2885 +633.0 +8.49%

IC次月 8058.2 648 +651.6 +8.80%

IC下季 8037.8 7121 +671.2 +9.11%

IC隔季 7865.6 1680 +683.2 +9.51%

IM当月 8160.2 3691 +580.6 +7.66%

IM次月 8098.8 770 +593.0 +7.90%

IM下季 8048.4 9174 +609.4 +8.19%

IM隔季 7824.2 1968 +619.6 +8.60%
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年第三季度GDP实际增速4.8%，预期4.76%，前值5.2%。
12月官方制造业PMI为50.1，前值49.2,生产和订单均有所改善。



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11月份消费增速1.3%，前值2.9%，连续6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

-40

-30

-20

-10

0

10

20

30

40

50

60

2
0
1
7
/
0
1

2
0
1
7
/
0
4

2
0
1
7
/
0
7

2
0
1
7
/
1
0

2
0
1
8
/
0
1

2
0
1
8
/
0
4

2
0
1
8
/
0
7

2
0
1
8
/
1
0

2
0
1
9
/
0
1

2
0
1
9
/
0
4

2
0
1
9
/
0
7

2
0
1
9
/
1
0

2
0
2
0
/
0
1

2
0
2
0
/
0
4

2
0
2
0
/
0
7

2
0
2
0
/
1
0

2
0
2
1
/
0
1

2
0
2
1
/
0
4

2
0
2
1
/
0
7

2
0
2
1
/
1
0

2
0
2
2
/
0
1

2
0
2
2
/
0
4

2
0
2
2
/
0
7

2
0
2
2
/
1
0

2
0
2
3
/
0
1

2
0
2
3
/
0
4

2
0
2
3
/
0
7

2
0
2
3
/
1
0

2
0
2
4
/
0
1

2
0
2
4
/
0
4

2
0
2
4
/
0
7

2
0
2
4
/
1
0

2
0
2
5
/
0
1

2
0
2
5
/
0
4

2
0
2
5
/
0
7

2
0
2
5
/
1
0

制造业 基建 房地产开发

2025年11月份投资增速-2.6%，前值-1.7%。其中制造业投资增长1.9%，房地产投资-15.9%，基建投资(不含电力)增长-1.1%，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69.92亿份左右，较前期有所回落。
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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）

本周两市融资新增约857.75亿元，最新余额26099.21亿元，再创新高。

-1000

-500

0

500

1000

1500

2000

2000

7000

12000

17000

22000

27000

32000

融资新增额（右轴） 融资余额:周

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

2025-07 2025-08 2025-09 2025-10 2025-11 2025-12 2026-01

创业板ETF 50ETF 300ETF 500ETF 1000ETF 科创50ETF



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）

本月重要股东减持方面维持在相对高位。IPO批文数量3个，近期有增加迹象。
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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12.01，沪深300为14.41，中证500为36.43，中证1000为49.38。
市净率（LF）：上证50为1.32，沪深300为1.52，中证500为2.51，中证1000为2.63。
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