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摘要：

【行情复盘】

6月 5日 A股三大指数集体回调，截止收盘，沪指跌 0.74%，

收报 4027.74 点；深证成指跌 2.21%，收报 15314.70 点；创业

板指跌 3.20%，收报 3957.94 点。行业板块涨多跌少，机器人、

航天装备、玻璃玻纤、金属新材料、非金属材料板块涨幅居前，

电力、公用事业、核力发电、半导体板块跌幅居前。沪深京三市

成交额 3.1 万亿，较前一交易日放量逾 3200 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 6 月 5 日收盘价 周涨跌幅（%）

沪深 300 期货 IF 4,776.8 -1.40

上证 50 期货 IH 2,844.0 -1.79

中证 500 期货 IC 8,190.6 -0.73

中证 1000 期货 IM 8,291.8 -0.31

【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 0.02 113.960

10 年期国债期货 0.04 109.225

5 年期国债期货 0.00 106.425

2 年期国债期货 -0.02 102.630
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一、基本面分析

（一）国务院总理李强 6月 5日主持召开国务院常务会议，会议指出，要根据未来产

业特点，进一步加强前瞻布局、加大推动力度，牢牢把握发展主动权。要筑牢技术根基，

持续增加基础研究投入，系统布局原创性、颠覆性技术攻关。要注重生态建设，推动产学

研用深度融合，鼓励产业链上下游密切合作，在重点赛道培育更多初创企业和“独角兽”

企业。 (财联社)

（二）全面纳入“吹哨人”制度，23 万亿元私募基金行业迎来顶层设计。《国务院办

公厅关于加强监管防范风险 促进私募投资基金高质量发展的指导意见》正式发布，对入口

端、出口端、规则体系建设等方面作出规划，并在加强政府和国企投资基金管理、防范私

募基金被利用为违法违规工具等方面作出具体安排。业内人士指出，这将进一步推动私募

基金行业扶优限劣，去伪存真，规范发展，不断改善行业供给结构，促进行业规范健康稳

定发展。(Wind)

（三）今年前 4月我国服务进出口总额 24853.2 亿元，同比增长 4.9%。其中，出口 9850

亿元，增长 15%；进口 15003.2 亿元，下降 0.8%。服务贸易逆差 5153.2 亿元，同比缩小

1397.4 亿元。(Wind)

（四）美国 5月超预期强劲的非农就业数据，引爆市场对美联储年内加息担忧，导致

美债收益率飙升、美元大涨，进而对全球风险资产形成全面压制。全球股市遭遇“黑色星

期五”：美股科技股全线大跌，纳指跌超 4%，费城半导体指数跌超 10%；韩国综合指数跌

逾 5%，盘中一度触发熔断；A股震荡回调，创业板指跌超 3%。国际贵金属期货价格大跌，

COMEX 黄金跌逾 3%，COMEX 白银跌逾 8%。(Wind)

（五）Wind 数据显示，上周央行公开市场开展了 2262 亿元 7天期逆回购操作，因上

周有 9089 亿元逆回购到期，上周实现净回笼 6827 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 5000 亿元 92 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 2262 亿元逆回购到期，其中周一至周五分别

到期 110 亿元、2亿元、0亿元、0亿元、2150 亿元。此外，周一将有 300 亿元国库现金定

存到期。
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日期 星期 到期金额(亿元)

2026-06-08 周一 110

2026-06-09 周二 2

2026-06-10 周三 0

2026-06-11 周四 0

2026-06-12 周五 2150

数据来源：Wind资讯

二、估值分析：

截至 6 月 5 日，沪深 300 指数的 PE：14.39 倍、分位点 88.24%、PB：1.44 倍。上证

50 指数的 PE：11.13 倍、分位点 70.78%、PB：1.18 倍。中证 500 指数的 PE：36.12 倍、

分位点 88.04%、PB：2.51 倍。中证 1000 指数的 PE：54.16 倍、分位点 88.04%、PB：2.76

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

中证 1000 指数估值分位图



 

研究报告

Page 4

*特别声明：本报告基于公开信息编制而成，报告对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。本文中

的操作建议为研究人员利用相关公开信息的分析得出，仅供投资者参考，据此入市风险自负。

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）

四、中国-巴菲特指标
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“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 6 月 5 日，总市值比 GDP 值为：93.05%

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 92.55%

当前"总市值/GDP"在最近 10 年数据上的分位数 96.41%

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承压。周初市场小幅回调，随后两个交易

日有所反弹但力度不足；周四周五连续走弱，各品种普遍下跌。全周来看，上证

50 期货（IH）跌幅最大，沪深 300 期货（IF）次之，中证 500 期货（IC）与中证

1000 期货（IM）跌幅相对较小。成交额周初萎缩，周后期显著放量，反映多空分

歧加大。

市场主要影响因素解读：

权重板块拖累大盘蓝筹：上周大盘蓝筹期货跌幅明显大于中小盘，主要受金

融、消费等权重方向资金流出影响，市场避险情绪升温。

中小盘相对抗跌：机器人、新材料等方向活跃，对中小盘指数期货形成一定

支撑，使其在调整中表现出更强韧性。

估值约束持续：主要指数估值分位仍处历史较高水平，总市值与 GDP 比值处

于近十年偏高位置，高估值环境下市场对利空信号敏感，制约反弹空间。

后市展望： 短期市场或延续震荡调整，关注量能变化及外部宏观信号。中小

盘品种弹性较大，但波动风险亦高；大盘蓝筹估值相对偏低，或逐步显现防御价

值。预计市场将以结构性分化为主。

操作建议

单边：谨慎观望，可逢低关注 IH、IF 的防御性机会，但需控制仓位

套利：IM/IH 价差收敛策略可阶段性参与，关注风格切换信号

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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