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摘要：

【行情复盘】

4月 3日 A股三大指数集体回调，截止收盘，沪指跌 1%，收

报 3880.10 点；深证成指跌 0.99%，收报 13352.90 点；创业板

指跌 0.73%，收报 3149.60 点。行业板块呈现普跌态势，公用事

业、电力、煤炭、广告营销、光伏设备、化学原料、农林牧渔、

风电设备、影视院线板块跌幅居前，仅通信设备、电子化学品、

稀土板块逆市上涨。沪深京三市成交额仅有 16691 亿元。

上周国内股指期货市场小幅回调，主力合约具体数据如下：

品种 合约代码 4月 3日收盘价 周涨跌幅

沪深 300 期货 IF 4,362.2 -1.47%

上证 50 期货 IH 2,804.4 -0.36%

中证 500 期货 IC 7,352.0 -2.74%

中证 1000 期货 IM 7,309.4 -2.85%

【债券】

上周，国债期货走势分化。具体如下：

主力合约名称 周涨跌幅(%) 上周收盘价(元)

30 年期国债期货 0.25 111.460

10 年期国债期货 0.04 108.270

5 年期国债期货 0.02 106.000

2 年期国债期货 -0.01 102.498
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一、基本面分析

（一）中共中央政治局委员、外交部长王毅应约同俄罗斯外长拉夫罗夫通电话，就当

前中东形势交换意见。王毅表示，中俄作为联合国安理会常任理事国，应在大是大非问题

上体现公道，采取客观平衡做法，并争取国际社会更多理解和支持。中方始终主张通过对

话谈判政治解决国际和地区热点问题。当前，中东局势仍在恶化、战事还在升级。解决霍

尔木兹海峡通航问题的根本是尽快停火止战。(Wind)

（二）中国国家铁路集团有限公司透露，4月 4日，全国铁路发送旅客 2212.3 万人次，

创清明假期运输单日旅客发送量历史新高。4月 5日，全国铁路预计发送旅客 1470 万人次，

计划加开旅客列车 768 列。4月 3日到 7日，全国铁路预计共发送旅客 9050 万人次。公路

出行方面，交通运输部透露，全国高速公路小客车流量预计超 5400 万辆，其中新能源汽车

车流量预计约 1400 万辆。(Wind)

（三） 证监会发布《关于短线交易监管的若干规定》，自 2026 年 4 月 7 日起施行。

《规定》主要内容包括：明确适用主体和券种范围。规定买入卖出时均具备大股东、董监

高身份和买入时不具备但卖出时具备的，需遵守短线交易制度。规定“其他具有股权性质

的证券”包括存托凭证、可交债、可转债等，细化明确监管要求；明确持股和交易时点的

认定计算标准。规定买卖时点为证券过户登记日，大股东持股比例按同一上市、挂牌公司

在境内外已发行股份合并计算，境外投资者不同渠道持有的证券数量合并计算等，与有关

规定做好衔接。

（四）伊朗武装部队哈塔姆安比亚中央总部司令阿卜杜拉希回应美国总统特朗普发出

的“48 小时”通牒，强调伊朗军方将坚定捍卫民族权利、保护国家资产，让侵略者付出代

价。当地时间 4月 4日，特朗普在社交媒体上发文，要求伊朗 48 小时内“达成协议”或“开

放霍尔木兹海峡”，并威胁称时间所剩无几。若伊朗未能在 4月 7日晚间之前开放霍尔木

兹海峡，美国将把伊朗发电厂列为打击目标。特朗普 3月 26 日曾宣布，将对伊朗能源设施

的“摧毁”行动推迟 10 天，期限延至美国东部时间 4月 6日 20 时。这已是其第二次推迟

这一时限。(Wind)

（五）Wind 数据显示，上周央行公开市场开展了 3040 亿元逆回购操作，因上周有 4742

亿元逆回购到期，上周实现净回笼 1702 亿元。
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Wind 数据显示，本周央行公开市场将有 3040 亿元逆回购到期，其中周一至下周五分

别到期 0亿元、3020 亿元、5亿元、5 亿元、10 亿元。此外，周三将有 11000 亿元 90 天期

买断式逆回购到期，周四将有 700 亿元 21 天期国库现金定存到期。

日期 星期 到期金额(亿元)

2026-04-06 周一 0

2026-04-07 周二 3020

2026-04-08 周三 5

2026-04-09 周四 5

2026-04-10 周五 10

数据来源：Wind资讯

二、估值分析：

截止 4 月 3 日，沪深 300 指数的 PE：13.91 倍、分位点 77.25%、PB：1.42 倍。上证

50 指数的 PE：11.26 倍、分位点 74.51%、PB：1.21 倍。中证 500 指数的 PE：34.29 倍、

分位点 85.69%、PB：2.34 倍。中证 1000 指数的 PE：46.21 倍、分位点 72.75%、PB：2.48

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 4 月 3 日，总市值比 GDP 值为：86.83%

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

当前"总市值/GDP"在历史数据上的分位数 85.36%

当前"总市值/GDP"在最近 10 年数据上的分位数 88.71%

https://legulegu.com/stockdata/stock-daily-basic
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五、综合分析：

行情回顾：上周股指期货市场整体呈现震荡下行态势。周初市场走势分化，

中小盘指数期货小幅收涨，大盘蓝筹期货微跌；随后两个交易日市场连续回调，

各品种普遍走弱；临近假期，市场交投清淡，缩量阴跌。全周来看，中证 500 期

货（IC） 与中证 1000 期货（IM） 跌幅较大，均超 2.5%；沪深 300 期货（IF） 跌

幅约 1.5%；上证 50 期货（IH） 表现相对抗跌，跌幅不足 0.5%。两市成交额逐日

萎缩，周五降至 1.7 万亿以下，创近期地量。

市场主要影响因素解读：

假期效应压制交投意愿：清明小长假临近，市场资金避险情绪升温，交易活

跃度显著下降，成交持续缩量，制约了反弹动能。

外部地缘不确定性犹存：中东局势反复，国际油价波动，全球风险偏好承压，

对 A股形成情绪传导，尤其对高弹性的中小盘品种影响更大。

估值压力部分释放：经过连续调整，主要指数估值分位数较前期高点有所回

落。沪深 300 与上证 50 估值分位数降至 77%与 75%左右，中证 500 仍处 85%以上

高位，中证 1000 回落至 73%。总市值与 GDP 比值降至 87%，市场整体估值压力得

到一定缓解。

后市展望：短期市场处于缩量探底阶段，假期后资金回流情况值得关注。若

量能温和放大，市场有望迎来技术性修复。结构上，大盘蓝筹在调整中展现出较

强抗跌性，中小盘品种波动仍可能较大。预计市场将以震荡整固为主，等待新的

催化因素。

操作建议

单边： 建议观望为主，等待节后量能回暖和企稳信号。可关注大盘蓝筹期货

的防御价值

套利： 可阶段性关注多 IH 空 IC 的跨品种套利，博弈市场震荡阶段大盘蓝筹

的相对抗跌优势

期权：在市场波动预期下，可利用备兑开仓策略增厚持仓收益，或买入虚值

看跌期权对冲潜在风险
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