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本周观点

• 本周，全球股市分化回落，A股宽幅回落。

• 从市场资金的角度看，融资余额减少581.33亿元，融券余额减少3.49亿元；规模指数ETF净申购

216,170万份，主题和行业ETF净申购1,014,060.01万份，策略和风格ETF净申购363,920万份。市场情

绪有所冷静，“超级主力”重新净流入稳定市场。

• 从估值角度看，中国核心资产（上证50、沪深300）相对于中国国债的长期性价比极高，仍然具有很大

的配置价值。

• 从宏观面和流动性看，央行已出台结构性降息政策，配合大幅扩容的支农支小、科技、民营企业方向的

再贷款额度，以及1月大概率出现金融数据和经济数据的开门红，一季度的流动性进一步充裕。

• 综合来看，市场已进入“跨年行情”向“春季躁动”的转折期末端。市场剧烈震荡探底后，“超级主力”重回

净流入节奏稳定市场，杠杆资金逐步消退，波动率显著下降。

• A股慢牛逻辑未变，下周前半周市场大概率会自发缩量震荡，后半周逐步放量反弹，博弈年后两会政策

预期。届时可关注景气度方向和政策催化择机多头配置。



基本面要点

• 价格： 本周，万得全A指数跌1.49%，中国资产普跌，杠铃风格走强，成长风格和中小盘风格走弱；申万一级行业跌多涨少，食品

饮料、美容护理逆市领涨，有色金属、通信、电子领跌；现货指数，上证50收3037.86，沪深300收4643.60，中证500收8146.41，中

证1000收8051.57；四大期指主力合约，IH收3036.2，IF收4637.6，IC收8117.4，IM收7990.8。

• 基差：期指主力合约期货-现货基差，IH收于-1.66，IF收于-6，IC收于-29.01，IM收于-60.77。

• 估值：本周，股指现货PE-TTM估值，上证50收于12.21，沪深300收于14.72，中证500收于39.92，中证1000收于49.51。

• 股权风险溢价：本周，股指现货股权风险溢价，上证50收于6.82%，沪深300收于5.31%，中证500收于0.90%，中证1000收于

0.22%。

• 资金面：本周，万得全A日均成交额24066.54亿元，较上周日均缩量6565.92亿元，平均换手率1.97%；融资余额减少581.33亿元，

融券余额减少3.49亿元；规模指数ETF净申购216,170万份，主题和行业ETF净申购1,014,060.01万份，策略和风格ETF净申购363,920万

份；中国长短利差大幅缩小至0.4963%，离岸人民币汇率大幅升值收6.9298。



全球股市：本周全球股市分化回落，日常消费品领涨，电信业务、非
日常消费品领跌。

数据来源：WIND，东亚期货 5
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A股：本周中国资产普跌，杠铃风格走强，成长风格和中小盘风格走
弱。

数据来源：WIND，东亚期货 6

-1.49-1.27

-2.11

-3.28

-5.76

-0.70-0.93
-1.56-1.76-1.85

-1.33

-2.68-2.46

-0.34

-1.80

-0.58

1.86

-3.02

-6.51

0.99

-7.0

-6.0

-5.0

-4.0

-3.0

-2.0

-1.0

0.0

1.0

2.0

3.0
万

得
全

A

上
证

指
数

深
证

成
指

创
业

板
指

科
创

50

北
证

50

上
证

50

深
证

10
0

中
证

A1
00

中
证

20
0

沪
深

30
0

中
证

50
0

中
证

10
00

中
证

20
00

中
证

A5
00

中
证

A5
0

万
得

微
盘

股
指

数

恒
生

指
数

恒
生

科
技

纳
斯

达
克

中
国

金
龙

指
数

A股 港股 中
概

中国资产周度涨跌幅

-0.80

0.02

-1.29

-1.59 -1.62

-1.08

-2

-1

0

1

大盘成长 大盘价值 中盘成长 中盘价值 小盘成长 小盘价值

A股市场风格



A股：本周申万一级行业跌多涨少，食品饮料、美容护理逆市领涨，
有色金属、通信、电子领跌。

数据来源：WIND，东亚期货 7
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股指现货与期货主力合约价格

数据来源：WIND，东亚期货 8



期指基差

数据来源：WIND，东亚期货 9
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主要宽基指数估值：

数据来源：WIND，东亚期货 10



申万一级行业估值

数据来源：WIND，东亚期货 11



本周主要指数的股权风险溢价普遍上升

数据来源：WIND，东亚期货 12



本周，万得全A日均成交额24066.54亿元，较上周日均缩量
6565.92亿元，平均换手率1.97%

数据来源：WIND，东亚期货 13



本周，融资余额减少581.33亿元，融券余额减少3.49亿元；规模指数ETF净
申购216,170万份，主题和行业ETF净申购1,014,060.01万份，策略和风格
ETF净申购363,920万份

数据来源：WIND，东亚期货 14
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本周，中国长短利差大幅缩小至0.4963%，离岸人民币汇率大幅升
值收6.9298

数据来源：WIND，东亚期货 15



一周重要消息速览

• 2月2日
• 商务部等9单位日前印发《2026“乐购新春”春节特别活动方案》，活动时间为2月15至23日春节9天假期，旨在繁荣节日市场、丰富群

众文化生活、激发假期消费活力，打造全域联动、全民乐享的春节消费盛宴。根据方案，活动涵盖“好吃”“好住”“好行”“好游”“好购”“好
玩”六方面内容。

• 香港金管局总裁余伟文称，争取于3月发出香港首批稳定币发行人牌照。首批稳定币牌照的数量“一定不多”，发牌“以安稳为目标”。金
管局已向部分申请人要求提供额外申请材料，例如稳定币应用场景详情、风险管理（包括反洗钱安排）或者投资储备资产类别等，在
收到所有所需资讯后会尽快做出发牌决定。

• 2月3日
• SpaceX官网发布马斯克署名的公告，宣布SpaceX已收购xAI，合并后公司将整合人工智能、火箭、天基互联网、移动设备直连的通信。

备忘录显示，SpaceX与xAI合并后的公司预计每股定价约527美元，估值将达1.25万亿美元。其中，SpaceX估值1万亿美元，xAI估值
2500亿美元，合并交易为全股票形式。新公司仍在继续筹备“可能在2026年进行的IPO”，但“是否会实际发生、何时发生以及以何种估
值进行仍高度不确定”。 

• 近期，一些关于调整游戏、金融等行业增值税税率的传言在部分网络平台上传播。其中，提及金融业、互联网增值服务等或将面临增
值税税率上调，游戏行业的税率有可能从6%调高至32%。对此，权威专家和业内人士透露，这些传言并不具备真实性。实际上，目前
我国增值税法明确规定，增值税税率最高仅为13%，32%这个档次是不存在的，进一步说明传言不具备可信度。 

• 上海市市长龚正作《政府工作报告》指出，今年全年要完成重大工程投资2550亿元。开工建设嘉闵线北延伸轨道交通线，启动建设南
北通道等工程，推进沪通铁路二期上海段、沪渝蓉高铁上海段等重大项目建设。 要加强科创板制度建设，推动银行间和交易所债券市
场互联互通，探索构建离岸金融体系。在集成电路、生物医药、人工智能等领域加快实施一批重大产业项目，积极支持智能网联新能
源汽车、海洋经济、低空经济、航空航天、卫星互联网等产业发展。资料来源：公开信息整理，东亚期货



一周重要消息速览

• 2月4日

• 中国人工智能产业发展联盟第十六次全会召开。工信部部科技司副司长甘小斌指出，下一步将重点做好四方面工作：一是做
强应用根基，突破算力芯片、工业大模型等关键技术；二是做优应用生态，强化标准引领，繁荣开源文化；三是做多国际合
作，积极参与联合国、金砖、东盟等多边机制开展产业交流；四是做实应用治理，创新安全治理技术工具，加强行业自律。

• 中国人民银行召开2026年信贷市场工作会议，要求不断加强对重大战略、重点领域和薄弱环节的优质金融服务。落实好结构
性货币政策工具增量政策，加强与财政政策协同，大力发展科技金融、绿色金融、普惠金融、养老金融、数字金融，强化消
费领域金融支持。建设多层次金融服务体系，着力支持扩大内需、科技创新、中小微企业等重点领域。继续做好金融支持融
资平台债务风险化解工作，支持地方政府持续推进融资平台市场化转型。

• 2月5日

• 国家网信办等11部门联合印发《关于提升境外人员入境数字化服务便利性的实施意见》提出，到2027年，入境数字化服务国
际化、便利化程度显著提升，数字化基础服务更加畅通高效，居住、医疗、支付、旅游、公共服务等领域的数字化应用服务
堵点基本打通、应用场景全面拓展，为扩大高水平对外开放注入强劲活力。

• 2月6日

• 商务部副部长鄢东在国务院政策例行吹风会上表示，将会同相关部门搭建培育服务消费新增长点的“1+N”政策体系。以日前印
发的《加快培育服务消费新增长点工作方案》为统领，按照“一业一策”思路，制定出台家政、汽车后市场、演艺、铁旅融合、
入境消费等10多项具体领域支持政策。

资料来源：公开信息整理，东亚期货



本周重要宏观数据概览

数据 单位 国家/地区 前值 预测值 公布值
中国1月RatingDog制造业PMI / 中国 50.1 50.3 50.3
美国1月标普全球制造业PMI终值 / 美国 51.9 / 52.4
美国1月ISM制造业PMI / 美国 47.9 48.5 52.6
中国1月RatingDog服务业PMI / 中国 52 52 52.3
美国1月ADP就业人数 万人 美国 3.7 4.8 2.2
美国1月标普全球服务业PMI终值 / 美国 52.5 52.5 52.7
美国至1月31日当周初请失业金人数 万人 美国 20.9 21.2 23.1
美国12月JOLTs职位空缺 万人 美国 692.8 720 654.2
中国1月外汇储备 亿美元 中国 33578.7 33700 33990.78

资料来源：公开信息整理，东亚期货



服务-风险管理顾问 

协助客户建立风险管理制度、操作流程，提供风 险管

理咨询、专项培训等。

服务-研究分析 

收集整理期货市场信息及各类相关经济信息，研究分析 期货市

场及相关现货市场的价格及其相关影响因素，制作、提供研究

分析报告或者资讯信息的研究分析服务。 

服务-交易咨询 

为客户设计套期保值、套利等投资方案，拟

定期 货交易策略等。 

服务-服务电话 

服务问询电话：021-55275087（由交易咨询部统一

受 理） 投诉电话：021-55275065

谢谢！


