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一、 核心观点 

6月 12 日，Space X 登陆纳斯达克，募资 750 亿美元创下全球最大

IPO 规模纪录；同日，长鑫科技完成 IPO 注册、拟募资 295 亿元，

是科创板史上第二大 IPO。复盘来看，历史上中美大型 IPO 均有一

定短期资金分流效应，但影响或相对可控：1）美股大型 IPO 对指数

有负面冲击但影响前置，VIX 指数在大型 IPO 前后基本保持稳定，

IPO 落地后指数通常延续此前走势；2）A股大型 IPO 的影响路径呈

现“延迟释放型”和“首日达峰型”分化，事件兑现前后指数波动

阶段性加大，但流动性压力通常在两周内消化。考虑当前流动性水

平、产业趋势和发行节奏，短期扰动或不改变中期产业趋势。在经

济和企业盈利 K型复苏的背景下，AI基建和能源安全方向景气相对

较高，中美两国传统消费和地产链复苏进度较慢，两极分化愈加明

显，静态估值也分化严重。4月业绩期结束后，股票市场仍然延续

景气投资风格，5月的景气投资有效性超越历史均值水平，背后或

是 AI时代的“信息平权”和更加高频的产业峰会的信息披露。未来

6~8 月将会是传统景气投资的关键窗口期，部分成长风格或再度极

致化，特别是在宏观流动性以及股票 IPO 影响下，短久期和业绩强

的 AI基建方向或仍是方舟。 

 



 

二、 上周市场复盘 

上周 A股主要宽幅指数多数下跌，上证指数涨 0.09%收报 4031.51

点，上证红利涨 0.87%领涨，万得微盘股跌 3.35%、创业板指跌

3.22%跌幅最大。 

 

分行业看，上周一级行业涨跌各半，银行、非银金融、有色金属领

涨，传媒、计算机、煤炭跌幅较大。 



 

 

上周市场成交活跃度回落，万得全 A日均成交额为 27890.70 亿元，

环比减少 1594.41 亿元，已连续两周下行。 

 

 

三、 宏观及主要新闻事件 

上周重要新闻、事件： 



 

中东|北京时间 6月 8日凌晨，伊朗时隔两个月再次袭击以色列，以

色列随后进行还击。美国总统特朗普则敦促以色列和伊朗迅速停止

相互攻击，并称将在达成协议前继续维持对伊朗封锁。在双方进行

多轮相互打击后，伊朗武装部队宣布结束本轮对以色列军事行动，

以色列随后也宣布暂时停止对伊朗的袭击。也门胡塞武装宣布，禁

止以色列相关船只在红海航行。 

金融|6 月 8日，金融监管总局研究部署近期重点工作，强调严密防

范外部冲击风险，持续完善应急预案。要坚定不移推进严监管强监

管。严把准入关口，严格执法、敢于亮剑，严厉惩处违法违规行

为，真正做到“长牙带刺”、有棱有角。严肃监管问责，以有力问

责倒逼责任落实。坚定推进中小金融机构减量提质。深入整治金融

领域无序竞争。 

利率|6 月 11 日，欧洲央行宣布加息 25 个基点，为 2023 年 9 月以

来首次加息，也是全球首个因中东冲突而加息的主要央行。欧洲央

行未就特定利率路径做出预先承诺，但指出若能源价格持续高企并

带来第二轮效应，可能进一步收紧政策。欧洲央行还将欧元区 2026

年经济增长预期下调至 0.8%，将通胀预期上调至 3%。 

资本市场|6 月 12 日，中国基金业协会正式发布公募基金主题投资

风格管理指引，旨在规范主题投资基金风格漂移问题，加强主题投

资基金的投资风格管理与监督。指引将自 2026 年 12 月 1日起施

行，并对存量基金预留最多 17个月的整改过渡期。 



 

中东|6 月 14 日，美国总统特朗普表示，美国与伊朗协议已达成，

特此全权批准霍尔木兹海峡免费通行，同时也授权立即解除美国海

军对伊朗封锁。巴基斯坦总理夏巴兹·谢里夫表示，经过密集谈

判，美国与伊朗和平协议已达成。双方宣布立即、永久停止所有战

线军事行动，黎巴嫩境内战事亦同步终止。协议正式签署仪式将于

6月 19 日在瑞士举行。 

上周主要经济金融数据及事件： 

据海关统计，今年前 5个月，我国货物贸易进出口总值 20.68 万亿

元，同比增长 15.3%；5月单月进出口 4.45 万亿元，增长 16.9%，

其中出口增长 13.8%，进口增长 21.5%。5月我国对美出口升至

390.3 亿美元，同比增长 35.4%。芯片、电脑零部件、电子元件价格

继续上涨，对出口金额拉动力增强。 

美国劳工部发布数据显示，受能源价格上涨推动，美国 5月 CPI 同

比上涨 4.2%，创 2023 年 5月以来新高，符合市场预期；核心 CPI

同比上涨 2.9%，创 2025 年 9月以来新高。美国 CPI 涨幅三年来首

次重返 4%，进一步巩固美联储年内加息预期。 

国家统计局公布数据显示，5月份，我国消费市场运行总体平稳，

CPI 同比上涨 1.2%，涨幅与上月相同，核心 CPI 同比上涨 1.1%；

PPI 同比上涨 3.9%，连续 3个月同比上涨，涨幅比 4月扩大 1.1 个

百分点，创 2022 年 8月以来新高。 



 

央行发布数据显示，今年前五个月，我国新增人民币贷款 9.11 万亿

元；社会融资规模增量累计为 17.48 万亿元，比上年同期少 1.16 万

亿元。5月末，M2余额同比增长 8.6%。5月份企业新发放贷款加权

平均利率约为 3%，比上年同期低约 25个基点；个人住房新发放贷

款加权平均利率约为 3.1%，贷款利率保持在低位水平。 

 

四、 市场流动性 

银行间市场流动性：上周央行公开市场累计净投放 8858 亿元。资金

价格同步上行，DR001、DR007 回升，10 年国债到期收益率上行

2.20 个 bp 至 1.7427%。 

 



 

 

新发偏股公募基金：上周新成立偏股型公募基金新发规模为 44.11

亿元，环比减少 124.10 亿元。 

 

融资融券：上周两融余额环比减少 332.06 亿元至 28734.82 亿元，

连续 2周下行。两融周成交额 12779.47 亿元，占期间 A股成交额比

为 9.16%，环比减少 0.52 个百分点。 



 

 

 

五、 估值性价比跟踪 

风险溢价率：上周沪深 300 市盈率环比小幅回升、十年期国债收益

率环比上升，风险溢价率指标（1/沪深 300 市盈率 - 十年期国债收

益率）环比下降，处于近 10年历史均值位置上方。 

 


