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核心观点
主要观点

股指期货

• 过去一周A股市场在反复拉锯中延续了震荡格局。股指整体呈现下有支撑、上有压力的运行特征，热点轮动频繁但持续性不足。

制约市场上行的核心因素依然清晰：一方面，更具连续性和力度的稳增长政策组合拳尚在期待之中；另一方面，经济内生动能

复苏的实质性信号仍需后续数据验证。同时，美国“大而美法案”通过强化其关税强硬立场，国内经常账户压力犹存，叠加CPI、

PPI低迷反映的需求不足与企业盈利承压，共同构成了指数上方的“压力顶”。

• 中报窗口临近，风格切换预期升温。 随着7月中报业绩密集披露期迫近，市场关注点或将转向基本面验证。当前小盘股普遍呈

现“高拥挤、高估值、低盈利”特征，其风险偏好修复的持续性面临严峻考验。在业绩披露压力下，市场风格存在较大概率向

盈利确定性更高、稳定性更强的大盘价值股倾斜。

• 美元走弱预期虽有助于缓解人民币被动贬值压力，改善跨境资本流动前景，但国内经济内生动能的稳固修复仍需更有力的政策

支持作为保障，微观主体信心也需时间夯实。因此，A股市场短期内难以摆脱震荡格局，全面走强的基础尚不牢固。打破当前僵

局的关键催化剂，仍在于更具力度的政策落地或经济数据的超预期验证。投资者宜保持耐心，在震荡主基调下避免追涨杀跌。

操作上可重点关注指数回调至区间下沿时显现的布局窗口。
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经济动能
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融资需求
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剪刀差
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流行性观察
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流行性观察
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工业生产
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投资及消费
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利率差
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股市晴雨
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股市晴雨
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股市晴雨
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指数估值水平
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指数估值水平
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股市晴雨
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股市资金流动
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期市资金流动
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期市资金流动
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期现价差
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期现价差
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跨品种价差
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跨期价差
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