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本周观点

• 本周，全球股市出现分化，A股宽幅震荡上行。

• 从市场资金的角度看，融资余额增加62.92亿元，融券余额减少1.31亿元，股票型ETF净赎回

5,751,840.00万份。市场情绪有所冷静，“超级主力”借道主题和行业ETF完成调仓动作。

• 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。一季度流动性充足，题材轮动将会围绕“十五

五规划”展开，基本面和企业盈利也在逐步上修，A股的多头行情有望延续。盘面上观察到“超级主力”明

显的控盘降温动作，以及背后的调仓动作。策略上继续维持中期多头思路，转折期接近尾声，可关注

TMT和AI方向的产业催化择机开仓。



基本面要点

• 价格： 本周，万得全A指数涨1.81%，中国资产分化上涨，中小盘风格持续强势；申万一级行业涨多跌少，建筑材料、钢铁、基础

化工、有色金属领涨，银行、通信、食品饮料逆势下跌。现货指数，上证50收3032.19，沪深300收4701.50，中证500收8590.17，中证

1000收8470.74。四大期指主力合约，IH收3037.80，IF收4709.20，IC收8658.20，IM收8516.60。

• 基差：期指主力合约期货-现货基差，IH收于5.61，IF收于6.70，IC收于68.03，IM收于45.86。

• 估值：本周，股指现货PE-TTM估值，上证50收于12.10，沪深300收于14.75，中证500收于41.99，中证1000收于51.60。

• 股权风险溢价：本周，股指现货股权风险溢价，上证50收于6.87%，沪深300收于5.27%，中证500收于0.74%，中证1000收于

0.11%。

• 资金面：本周，万得全A日均成交额27989.42亿元，较上周日均缩量6661.19亿元，平均换手率2.21%；融资余额增加62.92亿元，

融券余额减少1.31亿元，股票型ETF净赎回5,751,840.00万份；中国长短利差大幅缩小至0.5570%，离岸人民币汇率先贬后升收6.9487。



全球股市：本周全球股市分化调整，原材料、能源领涨，金融、工业、
公用事业领跌。

数据来源：WIND，东亚期货 5
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A股：本周中国资产分化上涨，中小盘风格持续强势

数据来源：WIND，东亚期货 6
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A股：本周申万一级行业涨多跌少，建筑材料、钢铁、基础化工、有
色金属领涨，银行、通信、食品饮料逆势下跌。
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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出现分化，上证50和沪深300上升，
其余指数下降

数据来源：WIND，东亚期货 12



本周，万得全A日均成交额27989.42亿元，较上周日均缩量
6661.19亿元，平均换手率2.21%

数据来源：WIND，东亚期货 13



本周，融资余额增加62.92亿元，融券余额减少1.31亿元，股票型
ETF净赎回5,751,840.00万份

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0.5570%，离岸人民币汇率先贬后
升收6.9487

数据来源：WIND，东亚期货 15



一周重要消息速览

• 1月19日

• 工信部等五部门联合印发《关于开展零碳工厂建设工作的指导意见》，深挖工业和信息化领域节能降碳潜力，带动重点行业领域减碳
增效和绿色低碳转型，培育发展新质生产力。零碳工厂建设是指通过技术创新、结构调整和管理优化等减排措施，实现厂区内二氧化
碳排放的持续降低、逐步趋向于近零的过程。零碳工厂建设遵循因业施策、系统推进等四方面原则，将实施分阶段梯度培育，2026年
起遴选一批零碳工厂，2027年在汽车等行业培育建设一批，2030年拓展至钢铁等行业。

• 1月20日

• 国新办举行新闻发布会，财政部副部长廖岷介绍，2026年财政赤字、债务总规模和支出总量将保持必要水平，确保总体支出力度“只增
不减”、重点领域保障“只强不弱”。2026年将继续安排超长期特别国债，用于“两重”建设和“两新”工作，并优化政策，实施完善专项债
券项目负面清单管理。中小微企业贷款贴息政策重点支持新能源、汽车、工业机器人、医疗装备、移动通讯设备等14个重点产业链，
上下游产业以及科技、物流、信息和软件等生产系统、服务等。2025年，财政赤字率按4%左右，新增政府债务规模是11.86万亿元，
比上年增加了2.9万亿元。 

• 财政部等部门公布五项财政金融协同促内需一揽子政策，分别从加力提振消费、扩大民间投资两个方面，推动扩大有效需求。围绕促
进消费，优化实施个人消费贷款和服务业经营主体贷款贴息政策，主要是提高贴息上限、扩大政策惠及范围、增加经办机构等，降低
居民、服务业经营主体的信贷成本。围绕支持民间投资，实施中小微企业贷款贴息政策，优化实施设备更新贷款财政贴息政策，实施
民间投资专项担保计划，主要是通过贷款贴息、政府性融资担保机制，促进中小微企业增加投资和扩大再生产。

• 国新办举行新闻发布会，国家发改委有关负责人介绍，目前正在谋划推进一批“十五五”时期的高技术产业标志性引领性重大工程。适应
需求升级的趋势，结合新一轮科技革命和产业变革的需要，研究制定出台2026—2030年扩大内需战略实施方案。研究设立国家级并购
基金。要综合整治“内卷式”竞争，实现从卷价格向优价值转变。目前有关方面正在研究制定稳岗扩容提质行动和城乡居民增收计划。今
年将推动实施服务业扩能提质行动，推出一批具有含金量的政策。

资料来源：公开信息整理，东亚期货



一周重要消息速览

• 1月21日

• 住建部部长倪虹表示，今年在城市更新方面，重点是抓好三件事。一是持续推进城镇老旧小区的改造。二是全面推进完整社
区建设。三是开展城市小微公共空间的改造，增加群众身边的社区公园、口袋公园。今年将着力稳定房地产市场，下一步，
重点是有序搭建房地产开发、融资、销售等基础性制度。在房地产开发上，做实项目公司制，在房地产融资上，推行主办银
行制，在商品房销售上，要推行现房销售制，实现“所见即所得” 。 

• 红旗全固态电池首台样车成功下线，标志着中国一汽在全固态电池技术领域正式迈入实车测试阶段。 

• 1月22日

• 个人消费贷款财政贴息政策实施期限将延长至2026年12月31日，并在支持范围、领域和额度等方面做出重要调整。消费贷贴
息政策执行期间，消费者实际承担的利率有望降至2%左右。新政发布后，多家大型银行迅速发布具体执行公告。部分优质客
户在享受贴息后，消费贷的实际利率可进入“2%区间”。这一水平，甚至低于当前新发放的住房贷款利率。 

• 1月23日

• 《酒泉市商业航天产业发展规划（2026—2035年）》正式发布。《规划》提出酒泉以建设国家商业航天发射基地、国家航天
科研试验基地、国家商业航天技术勤务保障基地和国家商业航天数据应用基地等为战略定位。产业布局上，《规划》明确构
建“一港两区、多点联动”产业格局，围绕“国家航天事业所需，酒泉产业发展所能”的思路，提出了打造航天发射与试验、火箭
制造与测试、卫星制造与检测应用、航天数据备份与应用、航天技术勤务保障、航天后勤、航天文旅7大产业。

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2025年全年GDP增速 / 中国 5% / 5

中国12月社会消费品零售总额同比 / 中国 1.3% 1.2% 0.9%

中国12月规模以上工业增加值同比 / 中国 4.8% 5% 5.2%

中国至1月20日一年期贷款市场报价利率 / 美国 3% 3% 3%

美国至1月17日当周初请失业金人数 万人 美国 19.9 21 20

美国11月核心PCE物价指数年率 / 美国 / 2.8% 2.8%

美国1月标普全球制造业PMI初值 / 美国 51.8 52 51.9

美国1月标普全球服务业PMI初值 / 美国 52.5 52.8 52.5

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！
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