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[bookmark: OLE_LINK1][bookmark: OLE_LINK2][bookmark: _GoBack]总体观点：A股主要指数上周集体上涨，上证指数涨0.69%，深证成指涨2.04%，创业板指涨3.17%，富时中国A50指数涨0.05%。风格上，中小盘股强于大盘蓝筹股。MSCI中国A50指数期货涨0.94%，SGX A50股指期货主力合约涨0.51%。国内方面，经济基本面，二季度国内GDP同比增长5.2%，符合市场预期，但社零、固投增速均大幅回落，房地产市场亦呈现加速下探态势，进出口在中美贸易关系趋向缓和的背景下好转。金融数据上，6月份M1、M2同比增速均较5月份加快，其中M1增速明显提升，M2-M1剪刀差持续收窄，背后或反映出在宽货币的支持下居民及企业投资消费意愿有好转迹象。政策端，7月份LPR报价维持不变，二季度GDP符合预期，在一定程度上缓解了LPR降息的必要性。个股方面，从目前公布半年度业绩预告的上市公司情况看，已公布预告的上市公司获利表现分化。整体来看，目前房地产市场依旧拖累固投增长，同时以旧换新对社零的支撑作用有所减弱，但金融数据显示，宽松货币成政策效已有所显现，或将反应在后续经济指标中。此外，随着7月末政治局会议临近，市场多头或提前布局，股指中长期依旧具备上涨潜力。策略上，建议轻仓逢低买入。
图1：A股主要指数单周涨跌幅（%）

资料来源：wind,瑞达国际
图2：全球主要指数单周涨跌幅（%）
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图3：MSCI中国A50市盈率（TTM）

资料来源：wind,瑞达国际
海外消息面：（1），美国6月CPI同比增长2.7%，前值增长2.4%，环比增长0.3%，前值增长0.1%；核心CPI同比增长2.9%，前值增长2.8%，环比增长0.3%，前值增长0.2%。（2），美国6月PPI同比增长2.3%，前值增长2.6%，环比持平，前值增长0.1%；核心PPI同比增长2.6%，前值增长3%，环比持平，前值增长0.1%。（3）美国总统特朗普在谈及美联储主席鲍威尔时表示，目前没有计划采取任何行动，也没有起草解雇信件。特朗普称，他“大概率不会解雇鲍威尔，除非证明存在欺诈行为”。（4）美联储发布的经济状况“褐皮书”显示，从5月下旬到7月初，经济活动略有增加。不确定性仍然很高，导致企业持续保持谨慎。旅游业活动涨跌互现，制造业活动小幅下降，非金融服务业活动平均而言几乎没有变化，但各地区之间存在差异。经济前景呈中性至略微悲观态势。（5）美国6月零售销售环比增长0.6%，高于市场预期的0.1%，前值为下降0.9%。美国上周初请失业金人数减少7000人至22.1万人，连续第五周下降，降至4月中旬以来的最低水平。（6）知情人士透露，欧盟最早将于本周举行会议，为可能与美国达不成贸易协议的情景制定应对措施计划，并可能前所未有的启用“反胁迫工具”。
国内消息面：（1）7月15日，国家统计局数据显示，上半年国内生产总值660536亿元，按不变价格计算，同比增长5.3%。分季度看，一季度国内生产总值同比增长5.4%，二季度增长5.2%。从环比看，二季度国内生产总值增长1.1%。6月份，社会消费品零售总额42287亿元，同比增长4.8%。1-6月份，社会消费品零售总额245458亿元，同比增长5.0%。6月份，规模以上工业增加值同比实际增长6.8%；从环比看，6月份，规模以上工业增加值比上月增长0.50%。1—6月份，规模以上工业增加值同比增长6.4%。2025年上半年，全国固定资产投资（不含农户）248654亿元，同比增长2.8%；扣除价格因素影响，固定资产投资（不含农户）同比增长5.3%；从环比看，6月份固定资产投资（不含农户）下降0.12%。1-6月份，全国房地产开发投资46658亿元，同比下降11.2%；新建商品房销售面积45851万平方米，同比下降3.5%；新建商品房销售额44241亿元，下降5.5%；房地产开发企业到位资金50202亿元，同比下降6.2%；国房景气指数为93.60。（2）Wind数据显示，截至7月18日17时，A股共有1540家上市公司对外披露2025年半年度业绩预告，674家预喜，预喜比例约为43.77%。其中，略增57家，扭亏193家，续盈6家，预增418家，已披露业绩预告的上市公司业绩整体较为分化。（3）中国7月LPR连续第二个月“按兵不动”，1年期品种报3.0%，5年期以上报3.5%。
市场资金面：截至7月18日，北向资金单周合计买卖9556.69亿，两融余额19023.36亿，占A股流通市值2.25%。两融交易额7465.05亿，占A股成交额9.66%。重要股东二级市场累计净减持59.07元，限售解禁市值为406.71亿元。行业主力资金普遍呈净流出，计算机、有色金属等板块资金大幅净流出。
图4：陆股通成交统计（亿元；CNY）
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资料来源：wind,瑞达国际
图4-5：融资融券余额（亿元）
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图6：申万一级行业资金流向（近5个交易日，亿元）

资料来源：wind,瑞达国际
期货价差：近期市场成交活跃度持续上升。SGX与MSCI A50主力基差上周震荡收敛，两者跨品种价差上行至11697.4附近。
图7：SGXA50主力基差
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图8：MCAF A50主力基差
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图9：A50跨品种价差
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45555	45558	45559	45560	45561	45562	45565	45573	45574	45575	45576	45579	45580	45581	45582	45583	45586	45587	45588	45589	45590	45593	45594	45595	45596	45597	45600	45601	45602	45603	45604	45607	45608	45609	45610	45611	45614	45615	45616	45617	45618	45621	45622	45623	45624	45625	45628	45629	45630	45631	45632	45635	45636	45637	45638	45639	45642	45643	45644	45645	45646	45649	45650	45651	45652	45653	45656	45657	45659	45660	45663	45664	45665	45666	45667	45670	45671	45672	45673	45674	45677	45678	45679	45680	45681	45684	45693	45694	45695	45698	45699	45700	45701	45702	45705	45706	45707	45708	45709	45712	45713	45714	45715	45716	45719	45720	45721	45722	45723	45726	45727	45728	45729	45730	45733	45734	45735	45736	45737	45740	45741	45742	45743	45744	45747	45748	45749	45750	45754	45755	45756	45757	45758	45761	45762	45763	45764	45765	45768	45769	45770	45771	45772	45775	45776	45777	45783	45784	45785	45786	45789	45790	45791	45792	45793	45796	45797	45798	45799	45800	45803	45804	45805	45806	45807	45811	45812	45813	45814	45817	45818	45819	45820	45821	45824	45825	45826	45827	45828	45831	45832	45833	45834	45835	45838	45839	45840	45841	45842	45845	45846	45847	45848	45849	45852	45853	45854	45855	45856	45859	9449.4	9508	10093.799999999999	10255.799999999999	10758.8	11351.4	11694	11920.4	11162.2	11659.2	11410.6	11625.2	11278.2	11161	10933.2	11500.6	11332	11394.8	11464.8	11316	11368.4	11352	11298.6	11151	11095.8	11201.6	11338	11605.8	11413.8	11905.2	11480.2	11504.6	11400.8	11530.8	11366.6	11194.6	11306.8	11277.2	11287	11302.2	10976.6	10888.4	10962.8	11133.4	11002.4	11092.4	11153.6	11245.8	11188.8	11152.6	11317.4	11846	11434.4	11341.4	11512.2	11195.8	11214	11300.8	11369.8	11290.4	11190	11295	11441.4	11501.6	11432	11440.4	11477.2	11341.6	11001.4	10958.2	10913.6	10911.4	10921	10856.8	10739.6	10693.8	10932.6	10873.2	10869.8	10835.4	10917.8	10895.4	10731.8	10813.6	10862.2	10873.2	10712.6	10853.6	11006.4	10972.6	10917.2	11073.2	11067.8	11286.4	11183.2	11240.4	11208	11154.6	11232	11180.2	11054.4	11125	11248	11101.2	11044.4	10921.4	11060.6	11169.8	11164	11087.8	11142.2	11135.4	11182.4	11556.4	11495.2	11478	11596	11425.8	11235.8	11348	11309.8	11286.8	11336.6	11286.8	11221.4	11167.4	11168.8	11166.6	10052.799999999999	10574.6	10716.6	10772	10830.2	10910.8	10970	11028.2	11084	11034.2	11024.2	11111.2	11129	11170	11143.2	11133.6	11054.4	10994.6	11001.8	11145.2	11250.8	11323.6	11496.2	11433	11654.4	11614.8	11517.2	11439.4	11508	11599.2	11604.4	11499.6	11364	11314.4	11323.4	11230.4	11241.4	11226	11240.8	11280.8	11248.8	11231.6	11212.2	11314	11257.8	11208.6	11255.6	11250.6	11267.4	11216.2	11293	11302.2	11442.8	11604.6	11611.4	11271.6	11278.4	11326.8	11323.2	11429.2	11541.4	11489	11537.4	11605.4	11657.8	11620.8	11652	11591.2	11523.6	11542.2	11670.4	11697.4	


2025-07-18	富时中国A50	上证50	上证指数	沪深300	中证1000	4.8401976245471268E-2	0.28089006256410975	0.69242943062817197	1.089506917767169	1.4080327533097847	



2025-07-18	道琼斯工业指数	富时中国A50	标普500	日经225	上证指数	纳斯达克指数	深证成指	恒生指数	-6.6078436366034943E-2	4.8401976245471268E-2	0.59171692160229217	0.63035637387010013	0.69242943062817197	1.5065436741245053	2.0357107069724378	2.842179873129469	
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