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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、三星第三季DRAM拟提价20% 厂家称已接口头通知；2、央行预告将于7月6日开展10000亿元逆回购操作，结束连续3个月的缩
量过程。专家认为，此举精准对冲7月资金到期压力，流动性季节性转松，三季度稳增长政策发力；3、宇树科技科创板IPO注册生效，A股
“人形机器人第一股”诞生在即；4、美国6月非农就业人数增加5.7万人，预估为增加11.3万人，前值为增加17.2万人。数据公布后，交易
员完全定价美联储将在12月加息，此前为10月。

 经济与企业盈利：1、6月中国制造业PMI为50.3%，环比比5月上涨0.3%，需求端改善好于供给，新订单51.2%，环比改善1.3%，新出口订单
50.1%，环比改善1.5%，生产指数51.4%，环比改善0.2%，总体来说呈现弱复苏状态，高端制造业的带动作用明显；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，信用利差扩大，流动性半年末后重回宽松。

 小结：美国6月非农数据不及预期，短期美联储的加息预期回落。进入七月份市场将博弈中报行情，预计业绩预增概率较大的科技板块仍将
成为市场主线，策略上逢低做多为主。



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 -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

流动性转松 无

小结
美国6月非农数据不及预期，短期美联储的加息预期回落。进入七月份市场将博弈中报行情，预计业绩预增概率较大的科技板块仍将成为市场主
线，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 4043.64 16.38 +0.41%

深证成指 15597.51 -184.71 -1.17%

科创50 1975.60 -56.68 -2.79%

创业板指 4019.93 -174.27 -4.16%

沪深300 4842.17 -26.05 -0.54%

上证50 2931.28 24.34 +0.84%

中证500 8745.26 41.70 +0.48%

中证1000 8620.79 19.38 +0.23%

恒生指数 23350 678 +2.99%

AH比价 123.30 122.43 +0.71%

道琼斯指数 52900 1024 +1.97%

纳斯达克指数 25833 535 +2.12%

标普500 7483 129 +1.76%
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 4811.4 2550 -21.9 -0.29%

IF次月 4777.0 388 -7.2 -0.14%

IF下季 4752.2 5789 +1.0 +0.02%

IF隔季 4672.0 905 +3.1 +0.07%

IH当月 2908.0 748 +40.2 +0.90%

IH次月 2898.2 104 +28.5 +0.94%

IH下季 2886.6 1925 +29.8 +0.85%

IH隔季 2855.2 300 +20.7 +0.74%

IC当月 8688.8 4137 +218.1 +0.68%

IC次月 8608.0 585 +101.1 +0.79%

IC下季 8538.0 11212 +201.0 +0.90%

IC隔季 8334.6 1814 +75.5 +0.95%

IM当月 8567.2 5218 +40.5 +0.32%

IM次月 8468.4 830 +45.8 +0.49%

IM下季 8373.0 13763 +66.3 +0.59%

IM隔季 8113.4 2293 +44.5 +0.57%
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

IC持仓与基差

-2

0

2

4

6

8

10

500当月贴水 500次月贴水 500当季贴水 500次季贴水

0

50000

100000

150000

200000

250000

300000

350000

400000

0

50000

100000

150000

200000

250000

300000

350000

期货持仓量:中证500股指期货 期货成交量:中证500股指期货



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。
6月中国制造业PMI为50.3%，环比比5月上涨0.3%，需求端改善好于供给，新订单51.2%，环比改善1.3%，新出口订单50.1%，环比
改善1.5%，生产指数51.4%，环比改善0.2%，总体来说呈现弱复苏状态，高端制造业的带动作用明显。



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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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
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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163.26亿份，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109.47亿元左右，最新余额30004.49亿元。沪深300ETF规模近期持续回落，而科创50规模有所反弹。
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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-100.80亿元，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11.11，沪深300为14.32，中证500为40.86，中证1000为51.71。
市净率（LF）：上证50为1.20，沪深300为1.45，中证500为2.73，中证1000为2.74。
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