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摘要：

【行情复盘】

2月 6日 A股三大指数集体回调，截止收盘，沪指跌 0.25%，

收报 4065.58 点；深证成指跌 0.33%，收报 13906.73 点；创业

板指跌 0.73%，收报 3236.46 点。行业板块涨跌互现，采掘行业、

能源金属、电池、珠宝首饰、化学原料板块涨幅居前，商业百货、

酿酒行业、旅游酒店、航天航空板块跌幅居前。沪深京三市成交

额 2.16 万亿，较前一交易日小幅缩量 309 亿。

上周国内股指期货市场集体收跌，主力合约具体数据如下：

品种 合约代码 2月 6日收盘价 周涨跌幅

沪深 300 期货 IF 4,637.6 -1.56%

上证 50 期货 IH 3,036.2 -1.23%

中证 500 期货 IC 8,117.4 -2.93%

中证 1000 期货 IM 7,990.8 -3.27%

【债券】

上周，国债期货集体收涨。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 0.63 112.570

10 年期国债期货 0.12 108.420

5 年期国债期货 0.06 105.945

2 年期国债期货 0.06 102.450
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一、基本面分析

（一）2026 年中央一号文件公布，《中共中央国务院关于锚定农业农村现代化扎实推

进乡村全重要面振兴的意见》提出，坚持把解决好“三农”问题作为全党工作重中之重，

坚持和加强党对“三农”工作的全面领导，完整准确全面贯彻新发展理念，坚持稳中求进

工作总基调，坚持农业农村优先发展，坚持城乡融合发展，锚定农业农村现代化，以推进

乡村全面振兴为总抓手，以学习运用“千万工程”经验为引领，以改革创新为根本动力，

提高强农惠农富农政策效能，守牢国家粮食安全底线，持续巩固拓展脱贫攻坚成果，提升

乡村产业发展水平、乡村建设水平、乡村治理水平，努力把农业建成现代化大产业、使农

村基本具备现代生活条件、让农民生活更加富裕美好。(新华社)

（二）数据显示，1月末黄金储备报 7419 万盎司，环比增加 4万盎司。这是央行继 2024

年 11 月重启增持后，连续第 15 个月增持黄金。(Wind)

（三）2月 6日，银行间市场现券收益率普遍下行，10 年期国债收益率来到 1.8%位置，

30 年期国债同样强势；国债期货收盘全线上扬，30 年期主力合约涨 0.42%领涨。银行间市

场资金面更为宽松，DR001 加权平均利率降超 4bp 至 1.27%附近。银行“二永债”收益率同

样普遍下行，下行幅度多超 2bp。(Wind)

（四）香港万得通讯社报道，Wind 数据显示，上周央行公开市场开展了 10055 亿元逆

回购操作，因上周有 17615 亿元逆回购到期，上周实现净回笼 7560 亿元。此外，上周有

7000 亿元 91 天期买断式逆回购到期，央行开展了 8000 亿元 91 天期买断式逆回购操作。

值得一提的是，央行上周开展的逆回购操作中，包括 4055 亿元 7天期逆回购操作和

6000 亿元 14 天期逆回购操作，其中上周四和周五各开展了 3000 亿元 14 天期逆回购操作。

Wind 数据显示，本周央行公开市场将有 4055 亿元逆回购到期，其中周一至下周五分

别到期 750 亿元、1055 亿元、750 亿元、1185 亿元、315 亿元。此外，周五还将有 5000 亿

元 182 天期买断式逆回购到期。
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日期 星期 到期金额(亿元)

20260209 周一 750

20260210 周二 1055

20260211 周三 750

20260212 周四 1185

20260213 周五 315

数据来源：Wind资讯

二、估值分析：

截止 2 月 6 日，沪深 300 指数的 PE：14.08 倍、分位点 82.84%、PB：1.48 倍。上证

50 指数的 PE：11.64 倍、分位点 83.33%、PB：1.28 倍。中证 500 指数的 PE：36.92 倍、

分位点 87.45%、PB：2.54 倍。中证 1000 指数的 PE：49.18 倍、分位点 81.18%、PB：2.63

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

（乐咕乐股网）
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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”。

2026 年 2 月 6 日，总市值比 GDP 值为：90.50%

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）

数据来源：乐估乐股网

五、综合分析：

行情回顾：上周市场先抑后扬，整体收跌。周初市场出现显著回调，尤其以

中小盘指数期货跌幅更深；后半周市场情绪略有修复，但反弹力度有限，全周仍

以调整收官。从全周表现看，中证 1000 期货（IM）与中证 500 期货（IC）领跌，

当前"总市值/GDP"在历史数据上的分位数 90.28%

当前"总市值/GDP"在最近 10 年数据上的分位数 93.95%

https://legulegu.com/stockdata/stock-daily-basic
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而上证 50 期货（IH）相对抗跌。市场交投活跃度逐日下降，成交额呈现萎缩趋势。

市场主要影响因素解读：

节前效应主导市场情绪：随着春节长假临近，投资者风险偏好普遍下降，部

分资金选择获利了结或降低仓位以规避假期不确定性，这直接导致市场整体交易

活跃度下降，并压制了市场整体的反弹动能。节前效应是上周市场缩量调整的核

心背景。

资金面变化加剧风格分化：在避险情绪主导下，资金从波动性更高的中小盘

成长板块流出更为明显，导致中小盘指数期货承受更大压力。同时，部分资金在

板块间进行快速的“高低切换”，流向部分资源类或防御性板块，但未能形成持

续性的新主线。

估值压力经调整后部分释放：经过上周调整，主要宽基指数的估值分位数较

前期高点均有所回落，市场整体热度指标（总市值/GDP）也从高位小幅下降。这

表明市场的快速调整在一定程度上释放了部分估值压力，但当前主要指数的估值

水平仍处于历史中等偏上区间，对市场反弹空间仍构成一定约束。

后市展望：春节假期前剩余交易日不多，预计市场将延续震荡整固格局，成

交或保持清淡。节后市场走势或将更多取决于假期期间的外围环境、政策预期以

及节后资金回流的力度。在经历上周调整后，市场短期风险得到一定释放，为节

后可能出现的修复行情提供了更有利的估值基础。

操作建议

单边：节前建议以观望为主，可耐心等待市场企稳，轻仓过节。对于着眼于

节后布局的交易者，可考虑在市场震荡中逢低分批关注，但仍需注意部分指数估

值分位数不低的风险。

套利：可阶段性关注多 IH 空 IM 的价差收敛策略，上周市场表现已印证了在

避险环境下，大盘风格的防御性相对更强，该策略可博弈节前这一风格的延续。

期权：在节前市场波动可能收窄的预期下，可利用备兑开仓策略增厚现有持

仓收益；同时，为防范长假期间可能出现的尾部风险，可考虑买入适量虚值看跌

期权作为保护。
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