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摘要：

【行情复盘】

5月 8日 A股三大指数走势分化，沪指震荡整理，创业板指

走势较弱。沪指几乎平盘报收，收报 4179.95点；深证成指跌

0.5%，收报 15563.80点；创业板指跌 0.96%，收报 3796.13

点。行业板块多数收涨，航天装备、机器人、航运港口、军工电

子、汽车零部件、贵金属、通信设备板块涨幅居前，能源金属、

电池板块跌幅居前。沪深京三市成交额 30759亿，连续三个交

易日突破三万亿，但较前日缩量 927亿。

上周国内股指期货市场集体收涨，主力合约具体数据如下：

品种 合约代码 5月 8日收盘价 周涨跌幅

沪深 300期货 IF 4,836.8 1.54%

上证 50期货 IH 2,981.6 0.43%

中证 500期货 IC 8,620.8 4.24%

中证 1000期货 IM 8,642.2 4.38%

【债券】

上周，30年期国债期货跌幅较大。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 -0.51 112.360

10年期国债期货 0.00 108.590

5年期国债期货 0.01 106.205

2年期国债期货 -0.01 102.546

股指周报
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一、基本面分析

（一）5月 9日李强主持召开国务院常务会议。会议指出，要切实把思想和行动统一

到党中央对形势的科学判断上来，进一步增强信心，在应对变局中把握机遇，在攻坚克难

中推动发展，巩固拓展经济稳中向好势头，努力实现“十五五”良好开局。宏观政策要在用

好、用足上下功夫，坚持靠前发力，不断提升实施效能。做强国内大循环要在供需协同、

联动升级上求突破，落实和完善服务业扩能提质举措，加强水网、新型电网、算力网、新

一代通信网、城市地下管网、物流网等规划建设。民生保障要在稳就业、兜底线上多发力，

做好教育、医疗、托育、“三农”等工作。 (央视新闻)

（二）5月 9日，据海关统计，2026年前 4个月，我国货物贸易进出口总值 16.23万

亿元人民币，同比(下同)增长 14.9%。其中，出口 9.33万亿元，增长 11.3%；进口 6.9万

亿元，增长 20%。4月份，我国货物贸易进出口总值 4.38万亿元，增长 14.2%。其中，出

口 2.48万亿元，增长 9.8%；进口 1.9万亿元，增长 20.6%。

从重点商品看，出口方面，前 4个月，我国出口机电产品 5.92万亿元，增长 17.6%；

劳密产品 1.26万亿元，下降 2.6%；农产品 2401.5亿元，增长 2%。进口方面，前 4个月，

我国进口机电产品 2.76万亿元，增长 23.6%；原油 1.85亿吨，增加 1.3%；农产品 4757.3

亿元，增长 10.3%。(Wind)

（三）美国 4月非农就业人数增加 11.5万人，远超市场预期的 6.2万人，连续 2个月

超预期增长。2月和 3月非农就业新增人数合计被下修 1.6万人。美国 4月失业率维持在

4.3%，符合市场预期；平均时薪环比增长 0.2%，同比增长 3.6%，均低于预期。(Wind)

（四）Wind数据显示，上周央行公开市场开展了 540亿元逆回购操作，因上周有 4191

亿元逆回购到期，上周实现净回笼 3651亿元。此外，上周有 8000亿元 91天期买断式逆

回购到期，央行开展了 3000亿元 91天期买断式逆回购操作。

Wind数据显示，本周央行公开市场将有 535亿元逆回购到期，其中周一、周二均无

逆回购到期，周三至周五分别到期 260亿元、270亿元、5亿元。此外，周五将有 800亿

元国库现金定存到期。
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日期 星期 到期金额(亿元)

2026-05-11 周一 0

2026-05-12 周二 0

2026-05-13 周三 260

2026-05-14 周四 270

2026-05-15 周五 5

数据来源：Wind资讯

二、估值分析：

截止 5月 8日，沪深 300指数的 PE：14.77倍、分位点 93.14%、PB：1.47倍。上证

50指数的 PE：11.62倍、分位点 82.94%、PB：1.22倍。中证 500指数的 PE：37.87倍、

分位点 89.8%、PB：2.62倍。中证 1000指数的 PE：56.59倍、分位点 89.8%、PB：2.82

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)，目前主流的专业观点认为，A股合理的估值区间大约在 70% - 100% 之间，而低

于 70% 通常被视为低估区域。

2026年 5月 8日，总市值比 GDP值为：96.16%%

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 94.57%

当前"总市值/GDP"在最近 10年数据上的分位数 99.34%
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五、综合分析：

行情回顾：上周市场高开高走，量价齐升。周三五月开门红，各品种放量大

涨；周四震荡上行，中小盘继续领跑；周五指数高位整理，创业板小幅回调。全

周来看，中证 1000期货（IM）与中证 500期货（IC）涨幅均超 4%，沪深 300

期货（IF）涨约 1.5%，上证 50期货（IH）涨幅不足 0.5%。两市成交额连续三个

交易日突破三万亿，创历史级天量水平。

市场主要影响因素解读：

节后资金回流与情绪修复：五一假期后资金入场意愿强烈，叠加假期期间海

外市场平稳，市场风险偏好快速提升，推动指数放量突破。

进出口数据超预期：4月出口增长 9.8%，进口增长 20.6%，前 4个月进出

口总值增长 14.9%，远超市场预期，为市场注入基本面强心针。机电产品出口与

进口均高增，显示产业升级与内需韧性。

估值压力快速攀升：截至上周五，沪深 300指数 PE分位升至 93.14%，中证

500与中证 1000PE分位均达 89.8%，总市值与 GDP比值处于历史 94.6%分位、

近十年 99.3%分位，市场热度已达极高区域，上行空间受到估值强约束。

后市展望：短期市场在资金与情绪驱动下仍有惯性，但估值已处于历史极值

区间，任何边际变化都可能引发波动加大。市场或从单边上涨转向高位震荡，风

格分化可能加剧。需警惕获利盘集中兑现风险，关注量能持续性及政策信号变化。

操作建议

单边：建议谨慎参与，逢低布局需严格控制仓位，高度警惕估值风险，优先

关注相对低估的 IH、IF

套利：IM/IH价差已处于历史极高水平，价差收敛策略可阶段性重点参与，紧

盯风格切换信号

期权： 利用备兑开仓增厚收益，或买入虚值看跌期权对冲高位回调波动风险
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