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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、商业航天：经济观察报从中国星网获悉，计划在2026至2030年间部署1.3万颗低轨卫星，内部已打算启动相关招标流程；2、
机器人：工信部表示，在人工智能技术驱动下，人形机器人产业迭代速度超预期；下一步将以人形机器人为切入点，带动具身智能大产业
发展；3、证监会：对主题型产品投资风格偏离主题、非主题型产品行业集中度过高等风险加强提醒；4、芯片：AMD与Intel近期再度上调
服务器CPU价格，涨价趋势正通过产业链传导至国内市场；5、马斯克：星舰今年目标完全复用 进入太空成本将降至目前的1%；6、以贵金
属为首的有色产品持续走强，外盘金价逼近5000美金。

 经济与企业盈利：1、中国2025年全年GDP总量为1401879亿元，按不变价格计算，同比增5%；2025年第四季度GDP同比增长4.5%，预期增
4.5%，2025年第三季度增速为4.8%；2、中国2025年12月规模以上工业增加值同比增5.2%，预期增4.9%，前值增4.8%；12月社会消费品零售
总额同比增长0.9%，预期增长1.5%，前值增长1.3%；3、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；4、2025年12月份
M1增速3.8%，前值4.9%；M2增速8.5%，前值8.0%；12月M1增速有所回落，主要受基数效应影响。12月份社融增量22075亿元，同比减少6462
亿元， 政府债减少是主因，实体部门融资平稳；5、2025年12月份美元计价出口同比增长6.6%，前值5.9%，外贸出口表现好于预期；6、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：本周10Y国债利率及信用债利率均有所回落，信用利差变动不大，流动性稍有转紧。

 小结：年初增量资金入市，带动市场快速上涨，政策近期有所收紧，更多的是维稳市场节奏，慢牛仍是政策长期导向，策略上仍以逢低做
多为主。



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 -1 1 -1 +2 0

简评 贴水快速收敛 部分板块估值较高
短期部分经济高频数
据稍有复苏

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 年初增量资金入市，带动市场快速上涨，政策本周有所收紧，更多的是维稳市场节奏，慢牛仍是政策长期导向，策略上仍以逢低做多为主。



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 4136.16 34.25 +0.84%

深证成指 14439.66 158.58 +1.11%

科创50 1553.71 39.64 +2.62%

创业板指 3349.50 -11.51 -0.34%

沪深300 4702.50 -29.38 -0.62%

上证50 3032.19 -47.57 -1.54%

中证500 8590.17 357.49 +4.34%

中证1000 8470.74 238.01 +2.89%

恒生指数 26750 -95 -0.36%

AH比价 119.63 120.43 -0.66%

道琼斯指数 49384 25 +0.05%

纳斯达克指数 23436 -79 -0.34%

标普500 6913 -27 -0.38%
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 4704.0 1774 -19.6 -0.18%

IF次月 4709.2 5435 -10.0 -0.16%

IF下季 4687.6 1286 +9.0 +1.12%

IF隔季 4647.0 352 -31.6 -0.65%

IH当月 3032.4 473 -46.0 -1.48%

IH次月 3037.8 1549 -43.2 -1.51%

IH下季 3036.0 299 -41.4 -1.17%

IH隔季 3006.0 114 -71.4 -2.28%

IC当月 8656.2 2594 +438.6 +5.49%

IC次月 8658.2 8468 +459.2 +5.81%

IC下季 8578.8 2561 +521.4 +8.34%

IC隔季 8491.0 779 +433.6 +5.53%

IM当月 8531.8 3063 +322.6 +4.14%

IM次月 8516.6 10545 +351.6 +4.89%

IM下季 8366.2 2821 +399.6 +7.65%

IM隔季 8219.0 975 +252.4 +3.33%
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年第三季度GDP实际增速4.5%，预期4.5%，前值4.8%。
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12月份消费增速0.9%，前值1.3%，连续7个月回落。
2025年12月份美元计价出口同比增长6.6%，前值5.9%，外贸出口表现好于预期。



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12月份投资增速-3.8%，前值-2.6%。其中制造业投资增长0.6%，房地产投资-17.2%，基建投资(不含电力)增长-2.2%，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12月M1增速3.8%，前值4.9%；M2增速8.5%，前值8.0%；12月M1增速有所回落，主要受基数效应影响。
2025年12月份社融增量22075亿元，同比减少6462亿元，政府债减少是主因，实体部门融资平稳。
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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261.22亿份左右，环比增长明显。

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

1800

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

2
0
2
6
/
0
1

新成立基金份额

0

20000

40000

60000

80000

100000

120000

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

沪深ETF成交额



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）

本周两市融资减少69亿元，最新余额27075.08亿元；各ETF规模出现大幅减少。
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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-101.67元，净减持有所减少。IPO批文数量2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11.49，沪深300为14.08，中证500为38.90，中证1000为51.45。
市净率（LF）：上证50为1.26，沪深300为1.48，中证500为2.67，中证1000为2.74。

0

10

20

30

40

50

60

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

2
0
2
6
/
0
1

上证50 沪深300 中证500 中证1000

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

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

2
0
2
6
/
0
1

上证50 沪深300 中证500 中证1000



五矿期货有限公司是经中国证监会批准设立的期货经营机构，已具备有商品期货经纪、金融期货经纪、资产管理、期货交

易咨询等业务资格。

本刊所有信息均建立在可靠的资料来源基础上。我们力求能为您提供精确的数据，客观的分析和全面的观点。但我们必须

声明，对所有信息可能导致的任何损失概不负责。

本报告并不提供量身定制的交易建议。报告的撰写并未虑及读者的具体财务状况及目标。五矿期货研究团队建议交易者应

独立评估特定的交易和战略，并鼓励交易者征求专业财务顾问的意见。具体的交易或战略是否恰当取决于交易者自身的状

况和目标。文中所提及的任何观点都仅供参考，不构成买卖建议。

版权声明：本报告版权为五矿期货有限公司所有。本刊所含文字、数据和图表未经五矿期货有限公司书面许可，任何人不

得以电子、机械、影印、录音或其它任何形式复制、传播或存储于任何检索系统。不经许可，复制本刊任何内容皆属违反

版权法行为，可能将受到法律起诉，并承担与之相关的所有损失赔偿和法律费用。

研究报告全部内容不代表协会观点，仅供交流使用，不构成任何投资建议。

免责声明



五矿期货微服务公众号 五矿期货扫码一键开户

www.wkqh.cn

400-888-5398

深圳市南山区滨海大道3165号五矿金融大厦13-16层


