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摘要：

【行情复盘】

8月 8日，A股三大指数小幅回调，截止收盘，沪指跌 0.12%，

收报 3635.13 点；深证成指跌 0.26%，收报 11128.67 点；创业板

指跌 0.38%，收报 2333.96 点。行业板块涨跌互现，水泥建材、

交运设备、风电设备、工程机械、燃气板块涨幅居前，软件开发、

半导体、互联网服务、教育、电机板块跌幅居前。沪深两市成交

额 17102 亿，较昨日缩量 1153 亿。

上周国内股指期货市场集体走强，主力合约具体数据如下：

品种 合约代码 8 月 8 日收盘价 周涨跌幅

沪深 300 期货 IF 4,083.2 +1.33%

上证 50 期货 IH 2,785.4 +1.13%

中证 500 期货 IC 6,227.0 +2.02%

中证 1000 期货 IM 6,542.8 +2.94%

【债券】

上周，国债期货集体上涨。具体如下：

主力合约名称 上周涨跌幅(%) 上周收盘价(元)

30 年期国债期货 0.19 119.320

10 年期国债期货 0.18 108.640

5 年期国债期货 0.10 105.840

2 年期国债期货 0.03 102.384
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一、基本面分析

（一）国家统计局 8月 9日公布数据显示，2025 年 7 月份，全国工业生产者出厂价格

环比下降 0.2%，工业生产者购进价格环比下降 0.3%，降幅比上月分别收窄 0.2 个和 0.4 个

百分点。工业生产者出厂价格（PPI）同比下降 3.6%，工业生产者购进价格同比下降 4.5%。

1-7 月平均，工业生产者出厂价格比上年同期下降 2.9%，工业生产者购进价格下降 3.2%。

（二）国家统计局 8月 9日发布数据显示，2025 年 7 月份，全国居民消费价格同比持

平。其中，城市持平，农村下降 0.3%；食品价格下降 1.6%，非食品价格上涨 0.3%；消费

品价格下降0.4%，服务价格上涨0.5%。1-7月平均，全国居民消费价格比上年同期下降0.1%。

（三）上周央行公开市场开展了 11267 亿元逆回购操作，当周有 16632 亿元逆回购到

期，当周净回笼 5365 亿元。

本周央行公开市场将有 11267 亿元逆回购到期，其中周一至周五分别到期 5448 亿元、

1607 亿元、1385 亿元、1607 亿元、1220 亿元。
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数据来源：Wind资讯

二、估值分析：

截止 8 月 8 日，沪深 300 指数的 PE：13.31 倍、分位点 71.76%、PB：1.39 倍。上证

50 指数的 PE：11.47 倍、分位点 84.9%、PB：1.25 倍。中证 500 指数的 PE：30.52 倍、分

位点 73.14%、PB：2.06 倍。中证 1000 指数的 PE：42.05 倍、分位点 67.84%、PB：2.34 倍。

沪深 300 指数估值分位图

数据来源：Wind资讯
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上证 50 指数估值分位图

数据来源：Wind资讯

中证 500 指数估值分位图

数据来源：Wind资讯
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中证 1000 指数估值分位图

数据来源：Wind资讯

三、估值分析：

股债利差：

股债利差是股市收益率与国债收益率的差值。绘制此图股票收益率可以选择沪深 300、

中证 500 或者全部 A股，债券可以选择 5/10 年国债。

股债利差公式一（市盈率倒数）

股债利差 = (1/指数静态市盈率) - 10 年国债收益率

股债利差公式二（股息率）

股债利差 = 10 年国债收益率 - 指数静态股息率
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四、中国-巴菲特指标

“巴菲特指标”的计算基于美国股市的市值与衡量国民经济发展状况的国民生产总值

(GNP)，巴菲特认为，若两者之间的比率处于 70%至 80%的区间之内，这时买进股票就会有

不错的收益。但如果在这个比例偏高时买进股票，就等于在“玩火”。

2025 年 08 月 07 日，总市值比 GDP 值为：81.03%

总市值：∑A 股市值（上交所、深交所、北交所已上市股票），总市值计算相关参考

数据: A 股每日股票指标

GDP：上年度国内生产总值（例如：2019 年，则取 2018 年 GDP）

当前"总市值/GDP"在历史数据上的分位数 77.00%

当前"总市值/GDP"在最近 10 年数据上的分位数 76.43%

https://legulegu.com/stockdata/stock-daily-basic
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数据来源：乐估乐股网

五、综合分析：

本周股指期货走势的核心矛盾或在政策支持与经济数据的持续背离。从政策传导机制

来看，当前市场呈现三个特征：一是货币政策保持稳健偏松，但信用传导存在时滞，短期

难以快速改善企业盈利预期；二是财政政策发力明显，特别国债资金投放将逐步体现在三

季度基建投资数据中；三是产业政策聚焦新质生产力，但传统行业产能过剩压力仍在。这

种政策组合下，市场呈现"上有顶、下有底"的运行特征，符合新常态下资本市场运行规律。

从行为金融学角度看，投资者在政策预期与经济现实的反复验证中保持谨慎，导致市场波

动率维持低位。

建议关注政策实际落地效果与经济数据边际变化的匹配程度。操作方面，中长期后市

乐观，短线维持“进二退一”，仍可考虑择机持有期货资产，同时滚动卖出虚值看涨期权，

构建备兑策略。
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