
2025年9月20日

股指期货周报

研究员：刘元博

交易咨询：Z0022383

审核：唐韵  Z0002422 

免责声明：本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不做任何
保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。文中的观点、结论和建议仅供参考，
报告中的信息或意见并不构成所述证券或期货的买卖出价或征价，投资者据此做出 的任何投
资决策与本公司和作者无关。 

http://www.eafutures .com

地址：上海市虹口区东大名路1089号26层2601-2608单元 

交易咨询业务：沪证监许可【2012】1515号 



1 本周观点

2 基本面要点

4 本周重要宏观数据

目录
3 消息面要点



本周观点

• 本周，A股高位宽幅震荡，沪指继续冲击3900点未果，刷新年内新高后大幅回落。

• 从市场资金的角度来看，本周日均成交额回升至2.5万亿关口，股票型ETF净申购108亿份，延续增量净

申购趋势。这显示出，“超级主力”及大机构对于当前A股“看多做多”的总体态度。

• 从板块层面来看，市场围绕TMT板块做反复拉锯，板块轮动非常剧烈，而TMT的虹吸效应非常巨大，

导致近期的指数行情容易随TMT板块波动。

• 本周公布的社零和规上工业增加值数据显示，在“两重两新”政策的边际效果逐渐退坡后，内需有重新失

速的可能，这对于周期性资产是一个风险点。

• 本周美联储如期降息25基点，但对于2026年的降息指引不及市场预期。未来A股市场或将更多关注，美

联储降息周期中，海外资金流入中国资产的节奏和规模，以及有无更多宏观政策刺激内需改善基本面。

• 综合来看，下周A股或将延续震荡上行的趋势，TMT和连板风格或许会带领市场进一步上攻，关注逢低

做多四大期指的机会，IM/IC或将强于IF/IH。



基本面要点

• 价格： 本周，万得全A指数跌0.18%， 市场出现分化调整，小盘和成长风格全面占优。本周行业出现分化，TMT和周期性行业领涨

大市。现货指数，上证50收2909.74，沪深300收4501.92，中证500收7170.35，中证1000收7438.19。四大期指主力合约，IH收2913.4，

IF收4464.4，IC收6984.0，IM收7190.8。

• 基差：期指主力合约期货-现货基差，IH收于3.66，IF收于-37.52，IC收于-186.35 ，IM收于-247.39。

• 估值：本周，股指现货PE-TTM估值，上证50收于11.69，沪深300收于14.14，中证500收于35.68，中证1000收于46.50。

• 股权风险溢价：本周，股指现货股权风险溢价，上证50收于6.76%，沪深300收于5.28%，中证500收于1.05%，中证1000收于

0.25% 。

• 资金面：本周，万得全A日均成交额25178.46亿，较上周日均放量1914.31亿元，平均换手率2.26%；融资余额增加620.67亿元，融

券余额减少0.62亿元，股票型ETF净申购1,088,150.00万份；中国长短利差大幅扩大至0.4709%，离岸人民币汇率小幅升值收7.1196。



全球股市：本周全球股市小幅分化，TMT和非日常消费品领涨

数据来源：WIND，东亚期货 5
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A股：本周出现分化调整，小盘和成长风格全面占优

数据来源：WIND，东亚期货 6
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A股：本周行业出现分化，TMT和周期性行业领涨大市
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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



本周主要指数的股权风险溢价分化，大盘指数上升，小盘指数下降

数据来源：WIND，东亚期货 12



本周，万得全A日均成交额25178.46亿，较上周日均放量1914.31
亿元，平均换手率2.26%

数据来源：WIND，东亚期货 13



本周，融资余额增加620.67亿元，融券余额减少0.62亿元，股票型
ETF净申购1,088,150.00万份

数据来源：WIND，东亚期货 14
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本周，中国长短利差大幅扩大至0.4709%，离岸人民币汇率小幅升
值收7.1196

数据来源：WIND，东亚期货 15



一周重要消息速览

• 9月15日

• 9月16日出版的第18期《求是》杂志将发表习近平总书记的重要文章《纵深推进全国统一大市场建设》。文章指出，着力整治企业低价无序竞争乱象。“内卷”
重灾区，要依法依规有效治理。更好发挥行业协会自律作用，引导企业提升产品品质。推动落后产能有序退出。着力整治政府采购招标乱象。重点整治最低
价中标、以次充好、利益勾连等突出问题。

• 美方要求七国集团及北约以中国购买俄罗斯石油为由，对中国征收50%-100%关税，以推动中方在结束俄乌冲突上发挥作用。商务部对此回应称，美方此次
意图胁迫相关方面，以购买俄罗斯石油为由，对中国加征“次级关税”，是典型的单边霸凌和经济胁迫行径，严重违反中美两国元首通话共识，可能对全球贸
易和产供链稳定造成严重冲击，中方对此坚决反对。如果任何方面损害中方利益，中方将采取一切必要措施维护自身合法权益。

• 市场监管总局称，近日，经初步调查，英伟达公司违反《中华人民共和国反垄断法》和《市场监管总局关于附加限制性条件批准英伟达公司收购迈络思科技
有限公司股权案反垄断审查决定的公告》，市场监管总局依法决定对其实施进一步调查。

• 9月16日

• 商务部等9部门对外发布《关于扩大服务消费的若干政策措施》，提出五方面19条举措，包括：开展“服务消费季”系列促消费活动；支持优质消费资源与知名
IP跨界合作；因地制宜延长热门文博场馆、景区营业时间，优化预约方式，鼓励推行免预约；优化学生假期安排，完善配套政策等，增加优质服务供给，好
满足人民群众多样化服务消费需求。

• 美国商务部在《联邦公报》中发布通知称，美国工业和安全局（BIS）已建立流程，以便将更多钢铝制品衍生产品纳入美国总统特朗普依据《1962年贸易扩
展法》第232条授权的关税范围。

资料来源：公开信息整理，东亚期货



一周重要消息速览

• 9月17日

• 商务部称，将通过竞争性评审方式在全国选择50个左右人口基数大、带动作用强、发展潜力好的消费新业态、新模式、新场景试点城市，增加优质消费供给，
创新和丰富多元化消费场景，推动新的消费业态不断涌现、消费活力进一步提升，更好满足人民群众多样化、差异化消费需求，为经济高质量发展提供有力
支撑。 

• 美国总统特朗普签署行政令，第四次延长对TikTok的禁令执行宽限期，本次延迟三个月至12月16日。

• 9月18日

• 上海市经济和信息化委员会印发《上海市促进高成长企业加快发展管理实施细则（征求意见稿）》。《细则》提到，加强对高成长企业的支持，对初次被评
定为瞪羚企业的，给予最高100万元奖励，对初次被评定为独角兽企业的，给予最高200万元奖励。市、区政府业务主管部门将高成长企业名单主动向相关部
门共享，推动各类政策性基金发挥投早、投小、投长期作用，加大政策协同支持和服务力度。

• 美联储如期降息25个基点，将联邦基金利率下调至4.00%-4.25%，为年内首次降息，也是时隔9个月后重启降息。FOMC声明指出，就业方面的下行风险已
上升，今年上半年经济增长有所放缓，通胀有所上升。FOMC声明后，美国利率期货预期美联储在10月降息可能性超90%。交易员加大了对美联储今年至少
再降息一次的押注。美联储主席鲍威尔表示，就业增长已放缓，就业下行风险上升，劳动力市场不如以前活跃，略有疲软。通胀最近有所上升，仍略微偏高。
商品通胀已加速，服务通胀回落仍在继续。持续性通胀的风险需要加以管理，通胀风险倾向于上行。

• 9月19日

• 上海优化调整本市个人住房房产税试点有关政策：在本市新购住房，且该住房属于家庭第一套住房的，暂免征收房产税；在本市新购且属于家庭第二套及以

上住房的，合并计算的家庭全部住房面积人均不超过60平方米（即免税住房面积，含60平方米）的，新购的住房暂免征收房产税；人均超过60平方米的，对

属新购住房超出部分的面积，按暂行办法的规定计算征收房产税。

资料来源：公开信息整理，东亚期货



本周重要宏观数据概览

数据 单位 国家/地区 前值 预测值 公布值

中国8月社会消费品零售总额同比 / 中国 3.7% 3.9% 3.4%

中国8月规模以上工业增加值同比 / 中国 5.7% 5.7% 5.2%

美国至9月13日当周初请失业金人数 万人 美国 26.4 24 23.1

资料来源：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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