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01
周度评估及策略推荐



周度评估及策略推荐

◆ 重要消息：1、AI推理瓶颈迭代与架构演进，推动PCB价值定位实现根本性跃升，Rubin、ASIC、LPU等多元需求爆发，持续拓宽PCB行业成长
空间；2、日本中央硝子、关东电化、东曹、京瓷等企业因原材料问题，部分产品大幅减产甚至停产，全球六氟化钨、磷酸等产品价格持续
走高；3、SpaceX据悉正在考虑“推出星链零售产品”，并可能在美建设自己的地面移动网络，旨在与美国三大运营商Verizon、AT&T和T-
Mobile展开竞争；4、国际油价延续跌势。WTI原油期货价格跌破70美元/桶。

◆ 经济与企业盈利：1、5月中国制造业PMI为50.0%，环比比3月下降0.3%，供需分化，需求端仍偏弱，5月份新订单指数49.9%，环比回落0.7%；
2、5月份固定资产投资累计增速-4.1%，前值-1.6%。其中制造业增速-0.4%，前值1.2%；房地产开发增速-16.2%，前值-13.7%；基建投资增
速0.75%，前值4.92%；3、5月份消费增速-0.6%，前值0.2%，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5月份美元计价出口同比增长19.4%，前值14.0%；进口超预期增长27.4%，前值25.2%。AI产业链爆发、全球新能源产业需求增长、美国出
口低基数与汇率利好共同导致今年外贸增速超预期；5、5月份M1增速5.5%，前值5.0%。M2增速8.6%，前值8.6%, M1 抬升受益于出口高增、
居民存款搬家及低基数效应；6、5月份社融增量20293亿元，同比少增2607亿元，存量同比增速7.7%，前值7.8%。结构性隐忧仍在，主要体
现在企业贷款短强长弱，居民中长期及短期贷款持续偏弱，政府财政发力偏慢。

◆ 利率与信用环境：本周10Y国债利率及信用债利率均有所分化，信用利差收窄，流动性半年末阶段性偏紧。

◆ 小结：短期海外市场核心关注点是美联储的加息预期及AI泡沫风险，国内则关注季度末流动性、长鑫存储上市及基金漂移调仓等因素扰动。
进入七月份后，市场将博弈中报行情。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 +1 -2 -1 -1 -1 0

简评 贴水扩大 估值处于相对高位
国内主要经济数据近
期走弱

实体经济部门社融增
速处于相对低位

半年末流动性偏紧 无

小结
短期海外市场核心关注点是美联储的加息预期及AI泡沫风险，国内则关注季度末流动性、长鑫存储上市及基金漂移调仓等因素扰动。进入七月
份后，市场将博弈中报行情。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。



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
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期现市场



现货周度行情

名称 点位 涨跌(点) 涨跌幅

上证综指 4027.26 -63.22 -1.55%

深证成指 15782.22 -248.48 -1.55%

科创50 2032.28 120.77 +6.32%

创业板指 4194.21 -58.18 -1.37%

沪深300 4868.22 -73.38 -1.48%

上证50 2906.94 -21.80 -0.74%

中证500 8703.57 30.48 +0.35%

中证1000 8601.41 -169.62 -1.93%

恒生指数 22672 -1253 -5.24%

AH比价 122.43 119.76 +2.23%

道琼斯指数 51921 356 +0.69%

纳斯达克指数 25359 -1159 -4.37%

标普500 7357 -143 -1.91%
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 4825.8 2739 -124.4 -2.47%

IF次月 4783.0 912 -124.0 -2.33%

IF下季 4748.2 6547 -105.2 -2.17%

IF隔季 4665.2 1128 -110.4 -2.31%

IH当月 2883.6 794 -56.0 -1.67%

IH次月 2870.0 288 -40.6 -1.26%

IH下季 2859.0 1927 -39.6 -1.37%

IH隔季 2832.8 313 -43.2 -1.50%

IC当月 8615.6 3785 -69.8 -0.71%

IC次月 8526.0 1194 -92.0 -0.84%

IC下季 8447.0 10685 -66.6 -0.78%

IC隔季 8244.8 1758 -93.0 -1.12%

IM当月 8532.6 4924 -227.2 -1.83%

IM次月 8424.6 1709 -243.0 -2.73%

IM下季 8319.2 13372 -186.4 -2.19%

IM隔季 8066.0 2169 -196.8 -2.38%
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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03
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。
5月中国制造业PMI为50.0%，环比比3月下降0.3%，供需分化，需求端仍偏弱，5月份新订单指数49.9%，环比回落0.7%。



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

2026年5月份消费增速-0.6%，前值0.2%，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5月份美元计价出口同比增长19.4%，前值14.0%；进口超预期增长27.4%，前值25.2%。AI产业链爆发、全球新能源产业需求增长、
美国出口低基数与汇率利好共同导致今年外贸增速超预期。



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

2026年5月份固定资产投资累计增速-4.1%，前值-1.6%。其中制造业增速-0.4%，前值1.2%；房地产开发增速-16.2%，前值-13.7%；基
建投资增速0.75%，前值4.92%。



企业盈利

图23：全A股营业总收入（亿元）及增速（%） 图24：全A归母净利润（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

2026年一季报全A营业总收入17.73 万亿元，同比增长5.38%；归母净利润1.60万亿元，同比增长8.17%
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04
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5月份M1增速5.5%，前值5.0%。M2增速8.6%，前值8.6%, M1 抬升受益于出口高增、居民存款搬家及低基数效应。
2026年5月份社融增量20293亿元，同比少增2607亿元，存量同比增速7.7%，前值7.8%。结构性隐忧仍在，主要体现在企业贷款短强
长弱，居民中长期及短期贷款持续偏弱，政府财政发力偏慢。
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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

-200

1000

-571
-840

3300

1100
746

-208

-1500

-1000

-500

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000

企业长贷 企业短贷 居民长贷 居民短贷

2026年5月 2025年5月

0

5000

10000

15000

20000

25000

30000

35000

-4000

-2000

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

14000

16000

非标 企业债券 股票融资 政府债券 社会融资规模（右） 人民币贷款（右）



05
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111.22亿份，环比有所回落。

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

2
0
2
6
/
0
4

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

2
0
2
6
/
0
1

2
0
2
6
/
0
4

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）

本周两市融资新增663.89亿元左右，最新余额30101.61亿元，历史首次突破3万亿元。沪深300ETF规模近期回落较快。

-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

2025-12 2026-01 2026-02 2026-03 2026-04 2026-05 2026-06

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）

本周重要股东净增持-100.80亿元，净减持规模位于高位。IPO批文数量3个，近期发行有所放量。
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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11.08，沪深300为14.34，中证500为40.71，中证1000为51.47。
市净率（LF）：上证50为1.19，沪深300为1.45，中证500为2.72，中证1000为2.73。
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