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[bookmark: OLE_LINK1][bookmark: OLE_LINK2]总体观点：A股主要指数上周普遍上涨，上证指数涨0.84%，深证成指涨1.11，创业板指跌0.34%，富时中国A50指数跌2.67 %。风格上，中小盘股强于大盘蓝筹股。MSCI中国A50指数期货跌2.34%，SGX A50股指期货主力合约跌2.97%。海外方面，特朗普近几日接连表示将对加拿大和韩国进一步加征关税。特朗普滥用关税武器，引发市场对美元资产的不信任，美元指数进一步走弱。国内方面，经济基本面，四季度我国GDP进一步回落，但全年5%经济增长目标仍顺利完成，12月份除规上工业增加值外，固投、社零、出口同比均较11月回落。个股方面，已发布2025年业绩预告的公司中，仅有约三分之一的公司预喜，但值得注意的是利润预喜的公司多数集中在人工智能等高技术产业。整体来看，目前，A股市场积极因素仍然较多，虽然12月多项经济指标进一步回落，但在航空航天、人工智能等代表新质生产力的产业带动下工业生产稳步增长，在一定程度上弱化了其他经济指标下行对市场的负面影响。最后，在市场对美元信心走弱和国内经济复苏预期下，人民币仍处于升值通道，人民币汇率维持强势带动股市上涨。春季行情仍在不断推进中。
图1：A股主要指数单周涨跌幅（%）

资料来源：wind,瑞达国际
图2：全球主要指数单周涨跌幅（%）

资料来源：wind,瑞达国际
图3：MSCI中国A50市盈率（TTM）

资料来源：wind,瑞达国际
海外消息面：（1）美国2025年第三季度GDP终值年化环比增长4.4%，高于4.3%的初值，创下近两年来最快增速。美联储青睐的通胀指标——11月核心PCE物价指数同比上涨2.8%，环比上涨0.2%，均符合预期。美国上周初请失业金人数20万人，低于预期的21万人。（2）美国1月标普全球制造业PMI初值51.9，略高于前值51.8；服务业PMI初值持平于52.5，综合PMI初值小幅上升至52.8。三项数据均小幅低于预期。（3）美国总统特朗普表示，美国正调集重兵前往伊朗，许多舰艇正在向伊朗行进。他还表示，对所有与伊朗进行贸易往来的国家加征25%的关税很快就会生效。另外，美国对与伊朗能源和航运体系相关的多家实体及船只实施新一轮制裁。（4）美国总统特朗普在其社交平台表示，由于韩国国会未批准并落实此前与美国达成的贸易协议，美方将提高对韩国商品征收的关税税率。特朗普已决定将对韩国汽车、木材、制药产品以及其他对等关税项目的税率从15%上调至25%。
国内消息面：（1）财政金融协同促内需一揽子政策出炉。其中，首次设立5000亿元民间投资专项担保计划，引导银行新增投放5000亿元中小微企业民间投资贷款。首次实施中小微企业贷款贴息政策，覆盖新能源汽车、工业母机等14个“重点产业链及上下游产业”、生产性服务业领域，以及农林牧渔相关领域。优化实施服务业经营主体贷款贴息、个人消费贷贴息、设备更新贷款贴息等政策，个人信用卡账单分期纳入贴息范围。（2）1月LPR报价出炉，1年期LPR为3.00%，5年期以上LPR为3.50%，均与上月持平。自2025年5月两个期限LPR各下降10个基点之后，LPR连续8个月“按兵不动”。（3）央行行长潘功胜表示，2026年将继续实施好适度宽松的货币政策，灵活高效运用降准降息等多种货币政策工具，保持流动性充裕。今年降准降息还有一定的空间。要继续维护好金融市场的平稳运行。做好预期管理，保持人民币汇率在合理均衡水平上的基本稳定。加强债券市场、外汇市场、货币市场、票据市场、黄金市场监督管理。建立在特定情景下向非银机构提供流动性的机制性安排。继续用好支持资本市场的两项货币政策工具，支持资本市场稳定发展。
市场资金面：截至1月23日，北向资金单周合计买卖16922.93亿，两融余额27234.75亿，占A股流通市值2.61%。两融交易额13658.47亿，占A股成交额9.76%。重要股东二级市场累计净减持124.75亿元，限售解禁市值为589.56亿元。行业主力资金普遍呈净流出，电子、电力设备板块资金大幅净流出。
图4：陆股通成交统计（亿元；CNY）
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资料来源：wind,瑞达国际
图5：融资融券余额（亿元）
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资料来源：wind,瑞达国际
图6：申万一级行业资金流向（近5个交易日，亿元）
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[bookmark: _GoBack]期货价差：上周市场成交活跃度较前一周略有上升。SGX与MSCI A50主力基差上周震荡走强，两者跨品种价差大幅下行至12248.2附近。
图7：SGXA50主力基差
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图8：MCAF A50主力基差
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图9：A50跨品种价差
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2026-01-23	富时中国A50	上证50	沪深300	上证指数	中证1000	-2.6706122373959085	-1.5446025702431476	-0.62081550459259782	0.83501289532563749	2.891076474480947	



2026-01-23	富时中国A50	道琼斯工业平均	恒生指数	标普500	日经225	纳斯达克指数	上证指数	深证成指	-2.6706122373959085	-0.52800554626654117	-0.35556022434006795	-0.35158450780331529	-0.16556607560380687	-6.0173358808834898E-2	0.83501289532563749	1.1104083086824756	
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