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摘要：

【行情复盘】

上周期指市场整体震荡偏强，但风格切换频繁。周一 IH 大

涨 2.29%领涨，IM 独自收跌；周二风格逆转，IC 大涨 3.15%领跑，

IH 涨幅仅 0.44%；周三至周五各品种窄幅震荡，方向不明。全周

来看，中证 500 期货（IC）涨 1.08%领涨，上证 50 期货（IH）

涨 0.97%紧随其后，中证 1000 期货（IM）涨 0.65%，沪深 300 期

货（IF）涨 0.08%几乎持平。两市成交额先缩后稳，维持 3.3-3.5

万亿区间。

上周主力合约具体数据如下：

品种 合约代码 7 月 3 日收盘价 周涨跌幅（%）

沪深 300 期货 IF 4,752.2 0.08%(4.0)

上证 50 期货 IH 2,886.6 0.97%(27.6)

中证 500 期货 IC 8,538.0 1.08%(91)

中证 1000 期货 IM 8,373.0 0.65%(53.8)

【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 -0.75%(-0.86) 113.250

10 年期国债期货 -0.13%(-0.145) 109.035

5 年期国债期货 -0.07%(-0.070） 106.340

2 年期国债期货 -0.01%(-0.010) 102.626

股指周报
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一、基本面分析

（一）中国证监会对《上市公司证券发行注册管理办法》、《北京证券交易所上市公

司证券发行注册管理办法》以及配套规则进行修改，现向社会公开征求意见。主要修改内

容如下：一是建立再融资定向增发储架发行制度。二是优化小额快速再融资制度，在拟融

资规模不超过净资产 20%的前提下，沪深交易所上市公司小额快速融资上限从 3亿元提升

至 6亿元，净资产超过 100 亿元的特大型企业小额快速融资上限提升至 10 亿元；北交所上

市公司小额快速融资上限从 1亿元提升至 2亿元。三是实行统一的市价发行定价机制。四

是简化上市公司向控股股东定增条件。五是强化可转债监管要求。六是进一步明确募集资

金投向主业等监管要求。上交所、深交所、北交所拟同步修订相关规则。 (Wind)

（二）国家统计局表示，据对全国流通领域 9大类 50 种重要生产资料市场价格的监测

显示，2026 年 6 月下旬与 6月中旬相比，13 种产品价格上涨，34 种下降，3种持平。(Wind)

（三）2026 年 4 月 24 日晚，沪深北交易所修订发布交易规则，新版交易规则将于 7

月 6日起施行。新版交易规则主要有五大核心变化：盘后固定价格交易全面扩容。由创业

板、科创板股票扩展至全部 A股和交易型开放式基金；上交所基金收盘阶段交易方式由连

续竞价调整为收盘集合竞价，并通过集合竞价产生收盘价；主板风险警示股票价格涨跌幅

限制比例由 5%调整为 10%；深交所创业板引入做市商制度；大宗交易机制优化。创业板股

票协议大宗交易成交确认时间由 15:00 至 15:30，调整为 9:30 至 11:30、13:00 至 15:30。

北交所无价格涨跌幅限制的股票大宗交易参考价调整为当日竞价交易实时成交均价。(财联

社)

（四）Wind 数据显示，上周央行公开市场开展了 15785 亿元逆回购操作（包括 6785

亿元 7天期逆回购、9000 亿元隔夜逆回购），因上周有 31655 亿元逆回购到期（包括 22655

亿元 7天期逆回购、9000 亿元隔夜逆回购），上逆回购实现净回笼 15870 亿元。

Wind 数据显示，本周央行公开市场将有 6785 亿元逆回购到期，其中周一至周五分别

到期 1575 亿元、695 亿元、1000 亿元、2885 亿元、630 亿元。此外，周一有 8000 亿元 89

天期买断式逆回购到期。
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日期 星期 到期金额(亿元)

2026-07-06 周一 1575

2026-07-07 周二 695

2026-07-08 周三 1000

2026-07-09 周四 2885

2026-07-10 周五 630

数据来源：Wind资讯

二、估值分析：

截至 7 月 3 日，沪深 300 指数的 PE：14.32 倍、分位点 86.27%、PB：1.45 倍。上证

50 指数的 PE：11.11 倍、分位点 69.8%、PB：1.20 倍。中证 500 指数的 PE：40.86 倍、分

位点 92.35%、PB：2.73 倍。中证 1000 指数的 PE：51.71 倍、分位点 86.47%、PB：2.74 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 7 月 3 日，总市值比 GDP 值为：93.81%

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 92.98%

当前"总市值/GDP"在最近 10 年数据上的分位数 96.95%

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

行情回顾：上周市场震荡偏强，各品种周度小幅收涨。风格切换频繁——周

初大盘蓝筹领涨、周中中小盘接棒、周末再度轮动。估值分位仍处历史偏高区域，

中小盘尤为突出。7月进入政策真空期与中报验证期，市场情绪趋于谨慎。

市场主要影响因素解读：

风格切换频率加快：上周几乎每日大小盘强弱关系都在变化，反映市场缺乏

持续主线，存量资金在不同风格间快速轮动博弈，操作难度加大。

估值约束持续高压：截至上周五，中证 500 指数 PE 分位约 92%，中证 1000

指数约 86%，沪深 300 指数约 86%，总市值与 GDP 比值处于近十年 97%分位，中小

盘估值压力尤为突出。

宏观面进入观察期：6月 PMI 数据公布后，7月进入政策真空期与中报业绩验

证期，市场缺乏明确催化，情绪趋于谨慎。

月末调仓扰动消退：半年度末机构调仓行为结束后，市场波动有所收敛，但

风格轮动依然频繁。

后市展望：7月进入中报业绩披露期，市场关注点将从流动性驱动逐步转向

业绩验证。高估值中小盘品种面临业绩兑现压力，大盘蓝筹的相对估值优势或逐

步显现。预计市场以震荡整理为主，风格再平衡可能加速。

操作建议

单边：谨慎观望，可逢低关注 IH 的配置机会，中小盘品种需警惕估值与业绩

不匹配风险

套利：IM/IH 价差仍处历史高位，价差收敛策略可继续关注，重点关注风格

再平衡信号

期权：利用备兑开仓增厚收益，或买入虚值看跌期权对冲波动风险
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