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A 股市场快照：宽基指数每日投资动态

2025.04.01
投资要点：

◆市场表现：2025 年 3 月 31 日, 各宽基指数（表 1）全部下跌，其中中证 2000（-1.21%）

和创业板指（-1.15%）跌幅最大。当年涨跌情况，中证 2000（7.08%）涨幅最大，

其次是中证 1000（4.51%）和中证 500（2.31%），中证全指（1.6%）和上证 50（-0.71%）

涨幅缩小，而创业板指（-1.77%）涨幅最小。另外，中证 2000 连续三日连阴，除

上证 50 外其余跟踪指数出现连续三周连阴。

◆均线比较：所有指数位于其 5 日、10 日及 20 日均线之下。沪深 300 跌破 60 日

及 120 日均线。创业板指近期累计跌幅较大，距离各均线较深度偏离。

◆资金占比与换手：2025 年 3 月 31 日, 中证 2000（28.32%）交易金额占比最高，

其次是沪深 300（22.22%）和中证 1000（22.17%）。各宽基指数当前换手率分别为

中证 2000（3.61），中证 1000（2.13），创业板指（1.63），中证全指（1.46），中

证 500（1.38），沪深 300（0.51）和上证 50（0.29）。

◆日收益率分布：创业板指的峰度正偏离最大，中证 2000 的峰度正偏离最小。创

业板指正偏态最大，中证 2000 的正偏态最小。

◆风险溢价：2025 年 3 月 31 日, 上证 50（28.41%）和中证 1000（28.1%）风险溢

价近 5 年分位值较高，中证 2000（17.94%）和中证 500（17.46%）较低。

◆PE-TTM：中证 500（82.89%）和中证全指（65.62%）分位值较高，而中证 2000

（51.65%）和创业板指（25.37%）分位值较低。

◆股债性价比：中证 1000、中证全指、创业板指和沪深 300 高于其 80%分位，没

有指数低于其 20%分位。

◆股息率：沪深 300（98.43%）和中证全指（95.04%）所处近 5 年历史分位值较高，

而中证 2000（81.65%）和中证 500（59.92%）较低。

◆破净率：当前，各指数破净率为上证 50（24.0%），沪深 300（16.67%），中证

500（14.0%），中证 1000（9.5%），中证 2000（5.3%），创业板指（3.0%）和中

证全指（8.26%）。

◆风险提示：本报告可能存在数据缺失、数据错误、数据不及时、模型处理错误

等风险。本报告仅从金融工程角度，对重要指数的市场数据进行跟踪、统计、分

析，不构成对市场指数、行业或个股进行预测或推荐。
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1 市场表现

本报告将从指数涨跌幅、连阴连阳、上涨下跌分布等维度对各宽基指数进

行评价和跟踪。

1.1 指数表现

2025 年 3 月 31 日, 各宽基指数（表 1）全部下跌，其中中证 2000（-1.21%）

和创业板指（-1.15%）跌幅最大。当月涨跌情况，各跟踪指数除了上证 50（1.01%）

外全部下跌，其中创业板指（-3.07%）和中证 2000（-1.12%）跌幅最大。当季

涨跌情况，各跟踪指数涨跌各现，其中中证 2000（7.08%）和中证 1000（4.51%）

涨幅最大，而创业板指（-1.77%）和沪深 300（-1.21%）跌幅最大。另外，中

证 2000 连续三日连阴，除上证 50 外其余跟踪指数出现连续三周连阴。

表 1、各宽基指数表现情况

指数名称 指数代码 当日涨幅% 当周涨幅% 当月涨幅% 当季涨幅% 当年涨幅%
日K

连阴连阳

周K

连阴连阳

月K

连阴连阳

季K

连阴连阳

年K

连阴连阳

上证50 000016.SH -0.53 -0.53 1.01 -0.71 -0.71 -2 2 -2 

沪深300 000300.SH -0.71 -0.71 -0.07 -1.21 -1.21 -2 -3 -2 

中证500 000905.SH -0.98 -0.98 -0.04 2.31 2.31 -2 -3 2 

中证1000 000852.SH -0.66 -0.66 -0.70 4.51 4.51 -2 -3 2 

中证2000 932000.CSI -1.21 -1.21 -1.12 7.08 7.08 -3 -3 

中证全指 000985.CSI -0.86 -0.86 -0.42 1.60 1.60 -2 -3 2 

创业板指 399006.SZ -1.15 -1.15 -3.07 -1.77 -1.77 -2 -3 -2 

数据来源：聚宽，江海证券研究发展部

注：连阴连阳表示指数 K 线连续为阴线或阳线的天数，从 1 开始计数，且令±1 为空；正数表示连阳，负数表示连阴；向上箭头

表示连阳天数在增加，向下箭头表示连阴天数在增加。

1.2 指数与均线的比较

各指数与其均线和近 250 交易日高位和低位的比较如表 2 所示。其中，所

有指数位于其 5 日、10 日及 20 日均线之下。沪深 300 跌破 60 日及 120 日均线。

创业板指近期累计跌幅较大，距离各均线较深度偏离。

表 2、各宽基指数与均线、近 250 交易日高位和低位的比较

指数名称 收盘价 MA5 MA10 MA20 MA60 MA120 MA250 近250日低位 近250日高位 vsMA5 vsMA10 vsMA20 vsMA60 vsMA120 vsMA250
vs近250日

低位

vs近250日

高位

上证50 2,665.6 2,681.1 2,697.9 2,688.5 2,641.9 2,659.2 2,522.2 2,205.8 2,853.1 -0.58% -1.20% -0.85% 0.90% 0.24% 5.69% 20.85% -6.57%

沪深300 3,887.3 3,917.3 3,942.9 3,941.5 3,891.0 3,924.0 3,686.8 3,159.3 4,256.1 -0.77% -1.41% -1.37% -0.09% -0.94% 5.44% 23.05% -8.66%

中证500 5,857.8 5,925.4 5,986.2 6,005.7 5,823.8 5,845.9 5,416.2 4,451.0 6,330.6 -1.14% -2.15% -2.46% 0.58% 0.20% 8.15% 31.61% -7.47%

中证1000 6,226.7 6,293.9 6,394.7 6,450.6 6,168.4 6,124.7 5,552.0 4,399.1 6,611.9 -1.07% -2.63% -3.47% 0.94% 1.67% 12.15% 41.54% -5.83%

中证2000 2,514.3 2,564.0 2,619.2 2,635.0 2,491.2 2,436.8 2,158.0 1,684.9 2,716.9 -1.93% -4.00% -4.58% 0.93% 3.18% 16.51% 49.23% -7.46%

中证全指 4,826.9 4,881.5 4,938.0 4,952.8 4,811.5 4,817.5 4,441.1 3,681.4 5,118.3 -1.12% -2.25% -2.54% 0.32% 0.19% 8.69% 31.11% -5.69%

创业板指 2,103.7 2,132.5 2,161.8 2,182.1 2,149.0 2,184.8 1,942.1 1,530.5 2,550.3 -1.35% -2.69% -3.59% -2.11% -3.71% 8.32% 37.45% -17.51%

数据来源：聚宽，江海证券研究发展部
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1.3 资金占比与换手率

2025 年 3 月 31 日, 中证 2000（28.32%）交易金额占比最高，其次是沪深

300（22.22%）和中证 1000（22.17%）。各宽基指数当前换手率分别为中证 2000

（3.61），中证 1000（2.13），创业板指（1.63），中证全指（1.46），中证 500

（1.38），沪深 300（0.51）和上证 50（0.29）。

图 1、各宽基指数交易金额占比和换手率

数据来源：聚宽，江海证券研究发展部

注：计算占比时，以该指数当天的交易金额除以中证全指当天的交易金额

指数换手率计算方式为：Σ(成分股流通股本*成分股换手率)/Σ(成分股流通股本)

2 日收益分布

把各宽基指数的每日收益率按区间划分，统计各区间出现的频次并画出分

布，反映各宽基指数日收益率的收益分布特征、胜率和形态倾向。

2.1 收益区间分布对比

把近一年和近 6 年（除近一年）的历史数据进行对比分析，比较收益区间

在该年和比较基准的分布差异，并比较该差异的扩大/缩小趋势。
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图 2、各宽基指数每日收益率分布情况

数据来源：聚宽，江海证券研究发展部

注：5 年分布的数据指近 6 年的数据除去近一年的数据。

2.2 分布形态变化对比

峰度越大，说明各区间段的收益率分布更集中。其中创业板指的峰度正偏

离最大，中证 2000 的峰度正偏离最小。

正偏态显示极端正收益情形增加的程度。其中创业板指正偏态最大，中证

2000 的正偏态最小。

表 3、各宽基指数分布形态变化

指数名称 指数代码 近5年峰度 当前峰度 当前vs.近5年 近5年偏度 当前偏度 当前vs.近5年

上证50 1.53 2.55 1.02 1.75 2.07 0.31 

沪深300 1.18 3.49 2.31 1.66 2.25 0.59 

中证500 2.18 1.80 -0.38 1.91 1.76 -0.15 

中证1000 1.30 1.79 0.48 1.64 1.75 0.11 

中证2000 2.21 1.10 -1.11 1.88 1.57 -0.31 

中证全指 1.05 2.47 1.41 1.61 1.96 0.35 

创业板指 0.12 4.88 4.76 1.24 2.42 1.17 

000016.SH

000300.SH

000905.SH

000852.SH

932000.CSI

000985.CSI

399006.SZ

数据来源：聚宽，江海证券研究发展部

注：峰度计算中减去了 3（正态分布峰度）
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3 风险溢价

以十年期国债即期收益率为无风险利率的参考，观察各宽基指数相对于无

风险利率的风险溢价情况，衡量其相对投资价值和偏离情况。

3.1 各宽基指数的风险溢价

各跟踪指数的风险溢价有明显的均值复归现象。其中中证 1000 和中证

2000 的风险溢价波动率相对较大。各宽基指数风险溢价波动率在 24 年 9 月底

变大，然后逐渐恢复常态。

图 3、各宽基指数相对十年国债即期收益率的风险溢价

数据来源：同花顺 iFinD，聚宽，江海证券研究发展部

各宽基指数相对十年期国债即期收益率的风险溢价统计如表 4 所示。2025

年 3 月 31 日, 上证 50（28.41%）和中证 1000（28.1%）风险溢价近 5 年分位值

较高，中证 2000（17.94%）和中证 500（17.46%）较低。



证券研究报告·金融工程报告

敬请参阅最后一页之免责条款 6

表 4、各宽基指数和十年期国债即期收益率的风险溢价

指数

当前风险溢价 -0.53% -0.72% -0.99% -0.67% -1.22% -0.87% -1.16%

近1年分位值

近5年分位值 28.41% 22.78% 17.46% 28.10% 17.94% 18.73% 21.75%

近1年均值 -2.58% -3.25% -3.74% -4.22% -2.99% -4.77% 0.04%

近5年均值 -0.02% -0.01% 0.00% 0.01% 0.02% 0.00% 0.01%

近1年波动率 1.16% 1.31% 1.65% 1.90% 2.15% 1.52% 2.42%

近1年+1倍标准差 1.19% 1.34% 1.68% 1.96% 2.24% 1.56% 2.48%

当前已超(差值） -1.73% -2.06% -2.68% -2.63% -3.46% -2.43% -3.64%

近1年-1倍标准差 -1.12% -1.28% -1.61% -1.84% -2.07% -1.47% -2.35%

当前已超(差值） 0.59% 0.56% 0.62% 1.17% 0.85% 0.61% 1.19%

近1年+2倍标准差 2.35% 2.65% 3.33% 3.86% 4.39% 3.08% 4.90%

当前已超(差值） -2.88% -3.37% -4.32% -4.53% -5.61% -3.95% -6.06%

近1年-2倍标准差 -2.28% -2.58% -3.25% -3.74% -4.22% -2.99% -4.77%

当前已超(差值） 1.75% 1.87% 2.26% 3.07% 3.00% 2.12% 3.61%

上证50 沪深300 中证500 中证1000 中证2000 中证全指 创业板指

23.41% 19.44% 21.03% 32.94% 21.83% 20.24% 24.21%

数据来源：同花顺 iFinD，聚宽，江海证券研究发展部

3.2 风险溢价历史分布

观察各宽基指数风险溢价的近 5 年分布，可见上证 50 的分布更集中，极

端值也更靠近中心，沪深 300 和中证全指有类似的情形。而中证 1000、中证

2000 和创业板指的风险溢价分布较分散，不确定性相对更大。

图 4、各宽基指数相对沪深 300 的风险溢价的近 5 年分布

数据来源：聚宽，江海证券研究发展部

注：箱体中“+”号代表均值所处位置，箱体中的横线代表中位值

4 PE-TTM

观察各指数的 PE-TTM 作为估值参考，衡量各指数在当前时点的投资价

值。
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4.1 各宽基指数 PE-TTM 和分位值

各宽基指数的 PE-TTM 分位数在 24 年 9 月底附近探底后急速拉升，整体

中枢上移，保持震荡上扬趋势。

图 5、各宽基指数 PE-TTM 及其分位值

数据来源：聚宽，江海证券研究发展部

4.2 PE-TTM 历史对比

从近 5 年分位值上看，中证 500（82.89%）和中证全指（65.62%）分位值

较高，而中证 2000（51.65%）和创业板指（25.37%）分位值较低。本报告跟踪

的宽基指数中，中证 500 仍高于其危险值（80%水平）。

表 5、各宽基指数 PE-TTM 分位值和历史值

指数 上证50 沪深300 中证500 中证1000 中证2000 中证全指 创业板指

当前值 10.69 12.38 28.47 37.90 95.36 17.96 31.86 

近1年历史分位值 57.44% 52.48% 85.95% 63.64% 92.98% 66.12% 57.02%

近5年历史分位值 57.77% 52.23% 82.89% 65.37% 51.65% 65.62% 25.37%

历史分位值 48.36% 39.94% 38.60% 23.30% 23.01% 43.89% 8.57%

近1年均值 10.60 12.23 24.31 35.55 67.47 17.02 29.83 

近1年波动率 0.39 0.59 3.30 4.08 17.73 1.29 4.06 

近1年+1倍标准差 10.99 12.82 27.62 39.63 85.20 18.31 33.89 

当前已超（百分比） -2.75% -3.44% 3.10% -4.36% 11.92% -1.92% -5.99%

近1年-1倍标准差 10.21 11.64 21.01 31.48 49.74 15.73 25.76 

当前已超（百分比） 4.66% 6.30% 35.52% 20.42% 91.72% 14.15% 23.67%

近1年+2倍标准差 11.38 13.40 30.92 43.71 102.94 19.60 37.95 

当前已超（百分比） -6.08% -7.67% -7.92% -13.28% -7.36% -8.37% -16.06%

近1年-2倍标准差 9.83 11.06 17.71 27.40 32.01 14.44 21.70 

当前已超（百分比） 8.81% 11.94% 60.80% 38.34% 197.94% 24.34% 46.84%

数据来源：聚宽，江海证券研究发展部

4.3 股债性价比历史对比

以各指数 PE-TTM 的倒数和十年期国债即期收益率之差为股债性价比，



证券研究报告·金融工程报告

敬请参阅最后一页之免责条款 8

观察其走势如图 6 所示。其中红色线为近 5 年数据计算的 80 分位值（机会值），

绿色线为近 5 年数据计算的 20 分位值（危险值），灰色线为近 5 年均值，黄

色为近 5 年±1 倍标准差。中证 1000、中证全指、创业板指和沪深 300 高于其

80%分位，没有指数低于其 20%分位。

图 6、各宽基指数的股债性价比

数据来源：同花顺 iFinD，聚宽，江海证券研究发展部

5 股息率

股息率反映现金分红回报率，红利投资是一种投资风格。在市场低迷时期，

高股息因其稳定的现金流和较低的估值而成为避风港。高股息率在市场利率下

行期的表现尤为突出。跟踪各指数的股息率，观察其走势和变化趋势。
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5.1 近一年各宽基指数股息率变化情况

图 7、各宽基指数股息率

数据来源：同花顺 iFinD，江海证券研究发展部

5.2 股息率历史对比

沪深 300（98.43%）和中证全指（95.04%）所处近 5 年历史分位值较高，

而中证 2000（81.65%）和中证 500（59.92%）较低。

表 6、各宽基指数当前股息率和历史情况

指数 上证50 沪深300 中证500 中证1000 中证2000 中证全指 创业板指

当前值 4.28% 3.65% 1.81% 1.43% 1.01% 2.72% 1.33%

近1年历史分位值 86.36% 92.15% 34.30% 44.21% 21.07% 77.69% 63.22%

近5年历史分位值 91.24% 98.43% 59.92% 87.77% 81.65% 95.04% 92.64%

历史分位值 90.86% 92.23% 80.16% 48.69% 47.10% 66.00% 71.45%

近1年均值 3.98% 3.34% 1.90% 1.50% 1.15% 2.60% 1.33%

近1年波动率 0.23% 0.21% 0.15% 0.15% 0.16% 0.16% 0.18%

近1年+1倍标准差 4.21% 3.54% 2.06% 1.65% 1.31% 2.75% 1.51%

当前已超（百分比） 1.57% 3.18% -12.06% -13.44% -23.14% -1.11% -12.02%

近1年-1倍标准差 3.74% 3.13% 1.75% 1.35% 0.99% 2.44% 1.15%

当前已超（百分比） 14.24% 16.73% 3.32% 5.78% 1.83% 11.44% 15.58%

近1年+2倍标准差 4.44% 3.75% 2.21% 1.80% 1.47% 2.91% 1.69%

当前已超（百分比） -3.77% -2.48% -18.15% -20.65% -31.53% -6.38% -21.41%

近1年-2倍标准差 3.51% 2.93% 1.60% 1.20% 0.83% 2.29% 0.97%

当前已超（百分比） 21.83% 24.93% 13.22% 18.99% 21.58% 19.00% 37.09%

数据来源：同花顺 iFinD，江海证券研究发展部

6 破净率

市净率表示每股股票的市场价格与其每股净资产之比值。破净意味着股票

价格跌破公司每股净资产值，反映市场的估值态度。破净数和占比越高，低估
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的情况越普遍。破净数及占比越低，可能表明市场对未来发展持乐观态度。

中证全指破净个股数在 2024 年 9 月底大幅下降，然后震荡调整。各指数

的破净个股数占比走势相似，在经过 9 月底大幅下降后，处于震荡区间，整体

中枢出现下移，12 月再次进行抬升。

当前，各指数破净率为上证 50（24.0%），沪深 300（16.67%），中证 500

（14.0%），中证 1000（9.5%），中证 2000（5.3%），创业板指（3.0%）和中

证全指（8.26%）。

图 8、各宽基指数破净个股数和占比

数据来源：聚宽，江海证券研究发展部

7 风险提示

本报告可能存在数据缺失、数据错误、数据不及时、模型处理错误等风险。

本报告仅从金融工程角度，对重要指数的市场数据进行跟踪、统计、分析，不

构成对市场指数、行业或个股进行预测或推荐。
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