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摘要：

【行情复盘】

5月 15 日 A 股三大指数集体回调，截止收盘，沪指跌 1.02%，

收报 4135.39 点；深证成指跌 1.17%，收报 15561.37 点；创业

板指跌 0.56%，收报 3929.06 点。行业板块涨少跌多，机器人、

电子化学品、汽车服务板块涨幅居前，贵金属、玻璃玻纤、工业

金属、非金属材料、航天装备板块跌幅居前。沪深京三市成交额

达到 33705 亿，连续 8个交易日突破三万亿。

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 5 月 15 日收盘价 周涨跌幅

沪深 300 期货 IF 4,824.0 -0.26%

上证 50 期货 IH 2,945.0 -1.23%

中证 500 期货 IC 8,448.8 -2.00%

中证 1000 期货 IM 8,582.6 -0.69%

【债券】

上周，国债期货集体收涨。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 0.14 112.590

10 年期国债期货 0.19 108.815

5 年期国债期货 0.16 106.375

2 年期国债期货 0.06 102.608

股指周报
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一、基本面分析

（一）5月 16 日出版的第 10 期《求是》杂志将发表中共中央总书记、国家主席、中

央军委主席习近平的重要文章《做强做优做大实体经济》。这是习近平总书记 2016 年 12

月至 2025 年 12 月期间有关重要论述的节录。文章强调，实体经济是一国经济的立身之本，

是财富创造的根本源泉，是国家强盛的重要支柱。不论经济发展到什么时候，实体经济都

是我国经济发展、我们在国际经济竞争中赢得主动的根基。我国经济是靠实体经济起家的，

也要靠实体经济走向未来。要坚持把发展经济的着力点放在实体经济上，推动资源要素向

实体经济集聚、政策措施向实体经济倾斜、工作力量向实体经济加强，扎实推进新型工业

化，不断做强做优做大实体经济。 (央视新闻)

（二）证监会 5月 15 日发布《衍生品交易监督管理办法（试行）》，自 11 月 16 日起

施行。《办法》是证监会监管的衍生品行业首部部门规章，进一步明确了衍生品市场的主

要制度规则，对于规范衍生品交易行为、防范衍生品市场风险、促进衍生品市场稳步健康

有序发展、保护交易者合法权益具有重要意义，有利于进一步发挥衍生品交易在管理风险、

配置资源、服务实体经济等方面的积极作用。(Wind)

（三）中国证监会召开资本市场支持现代服务业和新型消费企业发展座谈会。证监会

主席吴清指出，中国证监会将在“十五五”时期进一步科学谋划、研究推出更多深化包容

性改革、推动资本市场高质量发展的具体举措，更好支持包括服务和消费领域在内的各类

实体经济企业发展壮大。吴清强调，现代服务业和新型消费发展前景广阔、大有可为，希

望相关领域企业用好资本市场、用足相关政策，在实现自身高质量发展的同时推动行业高

质量发展，努力打造更多“中国服务”“中国消费”品牌，为中国式现代化建设积极贡献

力量。(Wind)

（四）Wind 数据显示，上周央行公开市场开展了 25 亿元逆回购操作，因上周有 535

亿元逆回购到期，上周实现净回笼 510 亿元。此外，上周央行开展了 3000 亿元买断式逆回

购操作。上周另有 800 亿元国库现金定存到期。

本周央行公开市场将有 30 亿元逆回购到期，其中周一至周五分别到期 10 亿元、5亿

元、5亿元、5亿元、5亿元。此外，周一还将有 8000 亿元买断式逆回购到期。
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日期 星期 到期金额(亿元)

2026-05-18 周一 10

2026-05-19 周二 5

2026-05-20 周三 5

2026-05-21 周四 5

2026-05-22 周五 5

数据来源：Wind资讯

二、估值分析：

截至 5月 15 日，沪深 300 指数的 PE：14.73 倍、分位点 92.94%、PB：1.47 倍。上证

50 指数的 PE：11.48 倍、分位点 78.63%、PB：1.21 倍。中证 500 指数的 PE：37.81 倍、

分位点 89.8%、PB：2.61 倍。中证 1000 指数的 PE：56.44 倍、分位点 89.61%、PB：2.86

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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（乐咕乐股网）

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 15 日，总市值比 GDP 值为：94.26%

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 94.28%

当前"总市值/GDP"在最近 10 年数据上的分位数 98.8%

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

行情回顾：上周股指期货市场先扬后抑。全周来看，沪深 300 期货（IF）表

现相对抗跌，周跌幅仅 0.26%；中证 1000 期货（IM）跌幅 0.69%；上证 50 期货（IH）

跌幅 1.23%；中证 500 期货（IC）跌幅最大，达 2.00%。风格上并非简单的大小盘

分化，中证 500 因前期涨幅过大且成分股中资源周期权重较高，上周遭遇更大幅

度获利了结；而中证 1000 受科技成长情绪支撑，跌幅相对较小。大盘蓝筹内部，

IF 因行业分布均衡抗跌性优于纯金融蓝筹的 IH。

市场主要影响因素解读：

前期累计涨幅较大后的获利盘兑现：四月以来市场持续上行，各品种尤其是

中小盘方向积累了较大浮盈。上周后半段部分资金选择集中获利了结，导致指数

承压。

估值水平处于历史极值区域：截至上周五，沪深 300 指数 PE 分位超 92%，中

证 500 与中证 1000PE 分位近 90%，总市值与 GDP 比值处于历史 94%分位、近十年

98.8%分位。高估值环境下，市场对资金面变化和外部扰动更为敏感。

成交天量下的多空博弈：连续历史级成交额反映多空分歧加剧，增量资金入

场与存量获利了结并存，市场尚未形成一致方向。

后市展望：短期市场进入高位震荡阶段，获利盘消化过程仍在进行。估值极

值区域限制了上行空间，同时下行风险增加。后续关注成交额变化趋势及宏观政

策信号。不同品种间的分化特征预计延续，波动率维持高位。

操作建议

单边：建议谨慎观望，控制仓位。可关注 IH、IF 等相对估值压力较小的品种，

但需警惕整体市场高位波动

套利：IM/IH 价差仍处历史高位，价差收敛策略可阶段性关注，注意风格切

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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