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本周观点

• 本周，全球股市出现分化，但A股延续了上涨态势。护盘资金有意通过银行等红利

板块带动指数持续突破，但是却造成了流动性虹吸效应，导致市场的赚钱效应并未

完全释放，或许会打击投机资金做多的积极性。

• 本周公布的6月通胀数据劈叉加剧，消费品继续进入通胀区间，但工业品出厂价延

续下滑态势。这预示总需求仍需要宏观政策加力扶持。考虑到A股中有大量的制造

业企业，在中报业绩考验下，或对股指持续向上突破构成压力。

• 综合来看，若“反内卷”预期得以落地，股市和商品或将迎来新一轮牛市。在此之前，

股指仍然以高位震荡为主，泛科技和红利板块将会争夺市场的流动性。若成交量持

续放量，则全市震荡上行；若成交量持平甚至缩量，则市场会逐步滑向红利主导的

行情，届时IH/IF或将优于IC/IM。



基本面要点

• 价格： 本周，万得全A指数涨1.71%， 小盘风格全面领跑。受到“反内卷”预期影响，本周供需错配的行业板块表现更优。现货指数，

上证50收2756.77，沪深300收4014.81，中证500收6027.08，中证1000收6461.10。

• 基差：期指主力合约期货-现货基差，IH收于-5.17，IF收于-21.41，IC收于-4.08，IM收于-141.3。

• 估值：本周，股指现货PE-TTM估值，上证50收于11.48，沪深300收于13.41，中证500收于30.35，中证1000收于40.26。

• 股权风险溢价：本周，股指现货风险溢价，上证50收于7.12%，沪深300收于5.85%，中证500收于1.73%，中证1000收于0.86% 。 

• 资金面： 本周，10Y-1Y长短利差小幅缩小至0.29%；离岸人民币汇率小幅贬值至7.1736；融资余额增加141.13亿元，全市股票型

ETF净赎回225060万份。



全球股市：本周前沿市场领涨全球，能源和工业优于其他行业

数据来源：WIND，东亚期货 5
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A股：本周延续普涨态势，小盘风格全面领跑

数据来源：WIND，东亚期货 6
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受到“反内卷”预期影响，本周供需错配的行业板块表现更优

数据来源：WIND，东亚期货 7
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股指现货与期货主力合约价格

数据来源：WIND，东亚期货 8



期指基差

数据来源：WIND，东亚期货 9
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主要宽基指数估值：

数据来源：WIND，东亚期货 10



申万一级行业估值

数据来源：WIND，东亚期货 11



股权风险溢价

数据来源：WIND，东亚期货 12



利率与汇率

数据来源：WIND，东亚期货 13



两融余额与ETF净申赎份额

数据来源：WIND，东亚期货 14
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一周重要消息速览

• 7月7日

• 国家外汇管理局称，截至6月末，我国外汇储备规模为33174亿美元，较5月末上升322亿美元，升幅为0.98%，受主要经济体宏观政策、经济增长前景等因素
影响，美元指数下跌，全球金融资产价格总体上涨，汇率折算和资产价格变化等因素综合作用，当月外汇储备规模上升。黄金储备7390万盎司，环比增加7
万盎司。

• 特朗普威胁对金砖国家加征新关税，外交部表示，金砖机制是新兴市场和发展中国家合作的重要平台，倡导开放包容，合作共赢，不搞阵营对抗，不针对任
何国家。关于加征关税，中方已经多次阐明了立场，贸易战、关税战没有赢家，保护主义没有出路

• 7月8日

• 国务院国资委透露，33家建筑类企业联合发出建筑行业“反内卷”倡议书，共同推动行业转型，摒弃“内卷式”竞争。《倡议书》旨在凝聚行业共识，维护公平
竞争，推动形成良好行业生态，坚决抵制“内卷式”竞争。同时提出以科技创新加快转型升级，追求内在价值、长期价值，不拼凑规模、盲目扩张、过度负债，
不设“空壳架构”虚耗资源，共同维护市场秩序。

• 浮动管理费的“风”，从公募基金吹到了银行理财。近期，银行理财公司开始探索与理财产品业绩表现挂钩的浮动管理费机制。业内人士认为，将管理费率与
产品业绩挂钩，打破了银行理财公司“旱涝保收”现象。这不仅能提升理财产品的透明度，强化银行理财公司与投资者的利益绑定、风险共担，也有利于银行
理财市场从“重规模”向“重回报”转变。

• 日本财务大臣加藤胜信称，将在与其他部门沟通的同时采取必要措施，帮助各行业应对美国关税问题；将继续致力于达成一项对日美都有利的贸易协议；目
前没有与贝森特进行具体外汇讨论的计划。日本经济再生大臣赤泽亮正称，绝不会为了与美国的贸易协议而牺牲日本的农业部门。

• 7月9日

• 国家发改委称，将进一步放宽市场准入，推动相关领域有序扩大开放。高标准落实外资企业国民待遇，保障外资企业公平参与标准制定、政府采购、招标投
标等，加强服务保障，持续开展服务外资企业专项行动，推动解决实际问题，提升企业获得感和满意度。

• 美国总统特朗普已经签署行政令，延长“对等关税”暂缓期，将实施时间从7月9日推迟到8月1日。这一突然变动再次凸显美国关税政策的不确定性和不可预测
性。面对美国关税政策的反复无常以及成员国内部的分歧，欧盟陷入深深的战略迷茫。此外，欧盟内部意见不一，也加剧了欧盟的困境。目前，法国和西班
牙持强硬立场，反对对美方轻易让步；而德国、意大利、爱尔兰和匈牙利等依赖出口的国家则倾向于尽快达成协议，认为即便意味着更多妥协，只要美国能
够降低战略性领域的关税即可。然而，除了飞机和烈酒，美国对欧盟关切的众多核心领域并未松口，这让欧盟进退两难。

数据来源：公开信息整理，东亚期货



一周重要消息速览

• 7月10日

• 商务部就中国政府是否已采取相关措施打击关键矿产转运和走私行为作出了回应称，锑和镓等战略矿产具有明显的军民两用管制，对其实施出口管制，符合
国际通行做法。为坚决防止非法外流，中国已部署开展打击战略矿产走私出口专项行动。同时，中国作为负责任大国，也充分考虑各国对上述战略矿产合理
民用需求，依法依规对相关出口许可申请进行审查，并批准合规申请。

• 北京市人民政府印发《北京市深化改革提振消费专项行动方案》。总体要求，坚持市场和政府协同发力、供给与需求两端促进、企业与场景共同支撑、国际
和国内资源联动，强化改革畅通消费循环，着力统筹消费资源。力争到2030年，本市市场总消费额年均增长5%左右，打造2-3个千亿级文商旅体融合消费新
地标，在全球消费市场的辐射带动能力、资源配置能力和创新引领能力进一步提升，国际消费中心城市建设取得新突破。《行动方案》中提到，促进工资性
收入合理增长。深入实施就业优先战略，以高质量充分就业推动城乡居民持续增收。促进高校毕业生就业，开展访企拓岗行动，归集发布适合高校毕业生的
就业岗位。加强灵活就业劳动者权益保障。促进平台经济规范健康发展，鼓励发展新业态，带动更多劳动者就业增收。

• 中国汽车工业协会发布数据显示，1至6月份，汽车市场延续良好态势，产销量均超过1500万辆，同比均实现10%以上较高增长。其中，新能源汽车产销量分
别完成696.8万辆和693.7万辆，同比分别增长41.4%和40.3%。新能源汽车新车销量达到汽车新车总销量的44.3%。

• 7月11日

• 财政部发布《关于引导保险资金长期稳健投资 进一步加强国有商业保险公司长周期考核的通知》，要求国有商业保险公司要提高资产负债管理水平，加强资
产和负债在期限结构、成本收益、现金流等方面匹配管理。《通知》提出，经营效益类指标的“净资产收益率”由“3年周期指标+当年度指标”相结合的考核方
式调整为“当年度指标+3年周期指标+5年周期指标”相结合的考核方式；经营效益类指标的“（国有）资本保值增值率”由“当年度指标”调整为“当年度指标+3年
周期指标+5年周期指标”相结合的考核方式。

• 深交所修订创业板综合指数编制方案，并将于7月25日正式实施。本次修订内容包括：一是引入风险警示股票月度剔除机制，剔除被交易所实施风险警示
（ST或*ST）的样本股；二是引入ESG负面剔除机制，剔除国证ESG评级在C级及以下的样本股。经评估，本次修订有利于促进样本股质量提升，同时不改
变指数定位和指数运行特征，对指数产品影响较小。

数据来源：公开信息整理，东亚期货



本周重要宏观数据

数据 单位 国家/地区 前值 预测值 公布值

中国6月外汇储备 亿美元 中国 32852.6 33000 33174.22

中国6月CPI年率 / 中国 -0.1% 0.00% 0.1%

中国6月PPI年率 / 中国 -3.3% -3.2% -3.6%

美国至7月5日当周初请失业金人数 / 美国 23.2 23.5 22.7

数据来源：公开信息整理，东亚期货



服务-风险管理顾问 

协助客户建立风险管理制度、操作流程，提供风 险管

理咨询、专项培训等。

服务-研究分析 

收集整理期货市场信息及各类相关经济信息，研究分析 期货市

场及相关现货市场的价格及其相关影响因素，制作、提供研究

分析报告或者资讯信息的研究分析服务。 

服务-交易咨询 

为客户设计套期保值、套利等投资方案，拟

定期 货交易策略等。 

服务-服务电话 

服务问询电话：021-55275087（由交易咨询部统一

受 理） 投诉电话：021-55275065

谢谢！
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