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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、证监会拟对老虎、富途、长桥依法严厉处罚，将继续坚决落实监管“长牙带刺”、有棱有角要求，严厉打击境外机构在境内
非法经营证券业务等违法行为，全力维护资本市场秩序和稳定；2、市场定价显示，交易员已完全预期到2026年底美联储将加息25个基点；
3、美联储官员沃勒表示，美联储资产负债表规模可能缩减3000亿至5000亿美元；4、凯文·沃什宣誓就任第17任美联储主席；5、伊朗外交
部发言人表示，目前不能说伊美协议已接近达成，伊美之间存在严重且广泛的分歧，“外交是一个耗时的过程”。

 经济与企业盈利：1、中国4月制造业PMI50.3%，比3月下降0.1个百分点，继续处于扩张区间，好于市场普遍预期；服务业PMI指数49.6%，
比3月下降0.6个百分点；2、2026年4月份投资累计增速1.7%，前值1.7%，年内增速首次转负。其中制造业增速1.2%，前值4.1%；房地产开
发增速-13.7%，前值-11.2%；基建投资增速4.3%，前值8.9%；3、2026年4月份消费增速0.2%，前值1.7%，限额以上商品消费偏弱，汽车、
石油制品及房地产产业链拖累较大；4、2026年4月份美元计价出口同比增长14.1%，前值2.5%；进口超预期增长25.3%，前值27.8%。AI产业
链爆发、全球新能源产业需求增长、内需回暖、大宗商品涨价、低基数与汇率利好共同导致今年外贸增速反弹。

 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，信用利差小幅收窄，流动性维持宽松状态。

 小结：4月份主要经济数据转弱，在前期涨幅较大的背景下，短期市场在高位震荡概率大，市场进一步上涨需要新的驱动；中长期看，国内
宽松的流动性及政策长牛的目标未变，逢低做多仍是主要思路。



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 -1 +2 -1 +1 +1

简评 贴水回落 估值处于相对高位
国内主要经济数据企
稳反弹

实体经济部门社融增
速处于相对低位

资金面持续宽松
中美会谈取得积极进
展

小结 美伊冲突对市场的影响降低，中美会谈取得积极进展；国内通胀抬升，主要经济数据企稳反弹，一季报业绩超预期，策略上逢低做多为主。



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 政策支持长牛，IM长期存在贴水。 ★★★★★ 2022.7.23

单边 IF多单持有 3:1 6个月 经济复苏企稳，驱动估值增长。 ★★★★☆ 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 4112.90 -22.49 -0.54%

深证成指 15597.30 35.92 +0.23%

科创50 1790.77 94.51 +5.57%

创业板指 3938.50 9.44 +0.24%

沪深300 4845.10 -14.50 -0.30%

上证50 2923.52 -34.08 -1.15%

中证500 8576.94 40.60 +0.48%

中证1000 8692.67 10.01 +0.12%

恒生指数 25606 -357 -1.37%

AH比价 118.31 118.14 +0.14%

道琼斯指数 50580 1054 +2.13%

纳斯达克指数 26344 119 +0.45%

标普500 7473 65 +0.88%
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 4788.2 5429 -24.4 +0.28%

IF次月 4752.0 187 -60.6 -1.03%

IF下季 4706.8 1560 -33.0 -0.70%

IF隔季 4653.0 546 -40.4 -0.86%

IH当月 2899.2 1642 -38.8 -0.81%

IH次月 2870.2 101 -67.8 -2.07%

IH下季 2862.4 437 -44.0 -1.51%

IH隔季 2845.6 151 -48.8 -1.69%

IC当月 8469.2 10143 +39.4 +1.65%

IC次月 8412.0 369 -17.8 +0.01%

IC下季 8305.4 3177 +15.2 +0.18%

IC隔季 8151.6 908 -11.0 -0.13%

IM当月 8589.8 15845 +26.6 +1.66%

IM次月 8518.8 561 -44.4 -0.29%

IM下季 8370.4 4509 +8.8 +0.11%

IM隔季 8160.0 1655 -20.2 -0.25%
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

2026年一季度GDP预计增长4.9%，前值4.5%，全年预计4.8%左右。
4月中国制造业PMI为50.3%，比3月下降0.1个百分点，继续处于扩张区间，好于市场普遍预期；服务业PMI指数为49.6%，比3月下
降0.6个百分点；4月新订单指数回落1.0个百分点至50.6%，符合季节性规律；4月新出口订单指数环比上升1.2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

2026年4月份消费增速0.2%，前值1.7%，限额以上商品消费偏弱，汽车、石油制品及房地产产业链拖累较大。
2026年4月份美元计价出口同比增长14.1%，前值2.5%；进口超预期增长25.3%，前值27.8%。AI产业链爆发、全球新能源产业需求增长、
内需回暖、大宗商品涨价、低基数与汇率利好共同导致今年外贸增速反弹。



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

2026年4月份投资累计增速1.7%，前值1.7%，年内增速首次转负。其中制造业增速1.2%，前值4.1%；房地产开发增速-13.7%，前值-
11.2%；基建投资增速4.3%，前值8.9%。



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年年报5254 家公司，营收 70.95 万亿元，同比增长 1.16%；归母净利润 5.36 万亿元，同比增长 2.95%。
2026年一季报5503 家公司，营收 17.68 万亿元，同比增长 4.66%；归母净利润 1.59 万亿元，同比增长 6.59%



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

2026年4月份M1增速5.0%，前值5.1%。M2增速8.6%，前值8.5%, M2 抬升受益于非银存款增加（权益市场带动），M1 疲软因地产低迷；
流动性宽松但需求弱，结构分化加剧，新兴产业表现较好。
2026年4月份社融增量6245亿元，同比少增5354亿元，存量同比增速7.8%，前值7.9%。核心是居民地产 + 消费双弱、企业投资谨慎 + 

债券替代，叠加季节性透支、票据冲量与政府债放缓，实体有效需求不足是根本。
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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226.95亿份，环比有所反弹。
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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190.94亿元左右，最新余额28752.54亿元，近期融资余额快速上升。ETF规模在近期持续回落，为平抑市场的过
热情绪，“国家队”资金近期可能有所减持。
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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-100.70亿元，净减持规模位于高位。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11.24，沪深300为14.49，中证500为37.32，中证1000为55.93。
市净率（LF）：上证50为1.19，沪深300为1.44，中证500为2.58，中证1000为2.84。

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

2
0
2
6
/
0
4

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

2
0
2
6
/
0
4

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


