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[bookmark: OLE_LINK1][bookmark: OLE_LINK2]总体观点：A股主要指数上周普遍下跌，上证指数跌0.44%，深证成指跌1.62%，创业板指跌0.09%，富时中国A50指数涨1.03%。风格上，大盘蓝筹股强于中小盘股。MSCI中国A50指数期货涨1.09%，SGX A50股指期货主力合约涨1.24%。海外方面，美国ISM制造业PMI强势回升至扩张区间，经济数据好转带动美股上涨，市场情绪受到美联储政策转鹰的冲击后有一定程度的修复。国内方面，经济基本面，1月官方制造业PMI为49.3%，环比下降0.8个百分点；非制造业PMI为49.4%，下降0.8个百分点；综合PMI产出指数为49.8%，下降0.9个百分点。三大PMI指数均回落至收缩区间。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，在经过1月中上旬的持续拉涨后，市场对成长板块的追涨情绪明显降温，加上春节假期逐渐临近，成长板块出现获利回吐，市场向价值风格倾斜。同时，1月份PMI回落也对市场情绪产生负面影响。
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（%）
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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）美国总统特朗普称美元表现很好，并不担心美元下跌；可以让美元像一个yo-yo（悠悠球）一样波动；并不认为美元下跌太多；美元正在回归其自身应有的水平，这是合理的。（2）美联储维持基准利率在3.50%-3.75%不变，在连续三次降息25个基点后暂停行动，符合市场预期。美联储主席候选人沃勒支持降息25个基点，与特朗普“钦点”理事米兰立场一致。美联储在声明中指出，失业率已现初步企稳迹象，通胀仍处于相对高位，经济前景的不确定性依然较高。美联储主席鲍威尔在新闻发布会上表示，加息并非任何人对下一步行动的基本假设，不相信美联储会丧失独立性，将建议下一届美联储主席远离政治。（3）美国总统特朗普再次对伊朗发出威胁称，下次对伊朗的打击将更加猛烈。特朗普称，一支庞大的舰队正前往伊朗，已准备好迅速履行其使命。针对特朗普威胁，伊朗外长阿拉格齐表示，伊朗武装力量已处于高度戒备状态，将对任何针对伊朗领土、领空和领海的侵略作出迅速而果断的回应。（4）美国总统特朗普正式提名前美联储理事凯文·沃什为下任美联储主席，接替将于5月结束任期的鲍威尔。在美联储任职期间，沃什持鹰派货币政策立场，但近年转向支持特朗普的关税政策及加快降息立场。（5）美国参议院以71票赞成、29票反对的结果，通过了1.2万亿美元的联邦政府多个部门剩余财年拨款法案，为国会避免政府长期停摆铺平道路。但由于众议院预计要到2月2日才能复会并安排投票，相关拨款无法在现有预算授权到期前完成立法程序。美国联邦政府于当地时间1月31日零时进入技术性、部分“停摆”状态。（6）美国1月ISM制造业PMI指数升至52.6，远高于预期的48.5，创2022年8月以来新高，主要受新订单和产出稳健增长的提振。
国内消息面：（1）国家统计局公布数据显示，2025年全国规模以上工业企业实现利润总额7.4万亿元，同比增长0.6%，扭转了连续三年的下降态势。其中，12月份，规模以上工业企业利润由11月份下降13.1%转为增长5.3%。（2）国务院办公厅印发《加快培育服务消费新增长点工作方案》，从激发重点领域发展活力、培育潜力领域发展动能、加强支持保障三方面提出12条政策举措。方案划出了交通、家政、网络视听、旅居、汽车后市场、入境消费这些重点服务消费领域。（3）中国1月官方制造业PMI为49.3%，环比下降0.8个百分点；非制造业PMI为49.4%，下降0.8个百分点；综合PMI产出指数为49.8%，下降0.9个百分点。
市场资金面：截至1月30日，北向资金单周合计买卖19455.49亿，两融余额27152.87亿，占A股流通市值2.63%。两融交易额14683.49亿，占A股成交额9.59%。重要股东二级市场累计净减持104.96亿元，限售解禁市值为471.07亿元。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）
[image: ]
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明显回升。SGX与MSCI A50主力基差上周震荡走强，两者跨品种价差下行至12163.2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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2026-01-30	中证1000	上证指数	沪深300	富时中国A50	上证50	-2.5485778474376719	-0.44042255382413797	8.1733179775178577E-2	1.034658112971365	1.1313033174339404	



2026-01-30	深证成指	日经225	上证指数	道琼斯工业平均	纳斯达克指数	标普500	富时中国A50	恒生指数	-1.6189157217181838	-0.97316705687815475	-0.44042255382413797	-0.42005176918089582	-0.16773583010939452	0.33865414619969059	1.034658112971365	2.3835950639843562	
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