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市场表现回顾 

上周上证指数下跌 0.44%，深证成指下跌 1.62%，沪深 300 上涨 0.08%，创业板指下跌 0.09%，

科创 50 下跌 2.85%。其中表现相对居前的行业是石化（7.95%）、通信（5.83%）、煤炭（3.68%）；

表现相对落后的行业是军工（-7.69%）、电力设备（-5.10%）、汽车（-5.08%）。 

  

市场事件回顾 

 

1. 2026 年 1 月 30 日，美国总统特朗普正式提名前美联储理事凯文·沃什接替鲍威尔，任

期将于 2026 年 5 月生效。沃什主张“降息+缩表”并行，认为通胀源于货币超发，支持

财政纪律与市场定价机制。市场此前预期的“激进降息”叙事逆转，美元指数企稳回升，

引发全球风险资产调整。黄金与白银价格剧烈波动：1月 30 日，COMEX 黄金单日暴跌逾

12%，白银暴跌超 30%，创 1980 年以来最大单日跌幅，主因美元走强、投机多头平仓及

交割风险担忧。 

2. 伊朗局势升级：1 月 26 日至 31 日，美国增派“亚伯拉罕·林肯”号航母打击群至中东，特

朗普称“舰队规模超过委内瑞拉周边”，并警告伊朗若不达成核协议，“下一次打击将更猛

烈”。中东盟友（沙特、土耳其、阿曼等）敦促克制，担忧冲突外溢冲击能源市场。全球

地缘政治风险指数处于中高位，反映市场对中东紧张局势的持续担忧。 

3. 2026 年 1月中采制造业 PMI 为 49.3%（环比-0.8 个百分点），非制造业 PMI 为 49.4%（环

比-0.8 个百分点），综合 PMI 为 49.8%（环比-0.9 个百分点）。2026 年 1 月制造业 PMI

主要受新订单指数拖累，其次是生产指数拖累。但若与去年 11 月相比基本持平，表现

景气并未明显走强，生产有所复苏，主要缘于上游行业开工回暖，同时出口订单小幅走

强，当前对高技术制造业或是持续拉动。但背后也有隐忧：1）生产的回暖背后并无明确

的需求改善支撑，库存有持续积累趋势；2）在国际大宗价格上涨下，原材料价格若持续

高企，可能继续影响工业企业盈利能力。 

4. 据央视新闻，中共中央政治局 1 月 30 日下午就前瞻布局和发展未来产业进行第二十四

次集体学习。中共中央总书记习近平在主持学习时强调，新一轮科技革命和产业变革加

速演进，前沿技术不断涌现，引领和支撑未来产业快速崛起。要站在推进强国建设、民

族复兴伟业的战略高度，立足客观条件，发挥比较优势，坚持稳中求进、梯度培育，推

动我国未来产业发展不断取得新突破。 

5. 据 PC Magazine，SpaceX 已向美国联邦通信委员会（FCC）提交关于“轨道数据中心

系统”的申请，公司在文件中写道“为了提供服务全球数十亿用户的大规模人工智能推

理和数据中心应用所需的计算能力，SpaceX 计划部署多达一百万颗卫星的系统”；“这

些卫星将利用太阳能量，轨道高度在 500 公里至 2000 公里之间，倾角为 30 度或太阳

同步轨道倾角”；“轨道数据中心还将使用激光连接到 Starlink，利用现有卫星互联网系

统将流量路由到下方用户”。 

 

市场观点 

上周市场震荡分化。其中，商业航天、AI 应用等新兴题材逐步进入去伪存真阶段，逐步
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兑现基本面。黄金白银等贵金属在美联储人选更换背景下大幅调整风险释放。市场多元投资

机会显现。政策面看，消费贷和经营贷贴息上限提升预期下，提振消费确定性进一步加强，

伴随 CPI 和 PPI 数据的环比同步改善，内需成长方向有望逐步迎来基本面好转；资金面看，

人民币升值背景下市场流动性确定改善，叠加 A 股业绩预告密集发布期将近，为增量资金

入市提供新的交易锚点，本轮春季行情动能充分。 

 

中期宏观层面看，国内央行通过多种工具维持市场流动性平稳，融资、新发基金、居民资金

等股市资金仍具流入潜力，居民存款持续搬家；反内卷政策推动下企业盈利有望改善，叠加

美国资本市场泡沫渐显，国内资产吸引力有望进一步增强。截至 1月 30 日，沪深两市动态

PE 为 19 倍，处在历史中枢位置；随着十五五规划各项政策落地预期提升，预计行情将继续

沿业绩增长确定性高、估值合理、符合新质生产力发展方向的主线演绎。 

                                                                                                                                                                                                                                  

在行业选择方面，建议持续关注： 

 

行业方向一：先进制造业作为现代产业体系骨干力量价值提升，海外科技龙头指引积极重振

市场信心。重点关注商业航天、6G、可控核聚变、固态电池等十五五重点规划方向。关注新

能源景气提升（光伏、储能、风电、锂电）、人形机器人量产化（机械设备、汽车零部件等）、

化工（新能源材料、磷化工、农药等）带来的机会。 

 

行业方向二：科技产业主线共识凝聚下投资价值仍显著。国内外互联网龙头开始形成终端模

型用户扩张-AI 资本开支持续加码的正循环，强化产业趋势确定性。海外大模型应用逐步丰

富以及较强的软件付费能力，国内大模型应用的成本预计具有优势，更具大规模推广的基础，

AI 硬件持续落地逐步提升渗透率。具体关注 1）算力、自主可控产业链受益科技周期久期拉

长估值中枢有望提振，回调至较有估值性价比的区域。随着人工智能渗透率提升，算力相关

产业链业绩有望持续受益。重点关注国产半导体设备、液冷、电源、芯片、光通信等环节。

2） AI 应用侧机遇：AI 模型端实力增强、成本下行加速各行业 AI平权，大厂入局扩展 C端

场景，有望看到各领域 AI应用收入或订单指标有更大程度的体现，全面赋能 B端、C端、G

端用户，优选传媒、计算机等应用领域。从场景落地进度看，重点关注编程、数据库、助理、

税务、法律等变现进展快、产业趋势强的细分场景，把握结构性机会。 

 

行业方向三：反内卷政策提升高股息板块的兑现确定性，配置价值凸显。反内卷政策推进与

落地，带动传统行业的盈利修复，高股息兑现确定性提升。中长期来看，高股息板块有长期

配置价值，随着更多中长期资金入市，具有稳定盈利能力的高股息品种估值有望仍有修复空

间，主要分布在非银、有色、石油石化、银行、建筑建材、煤炭、钢铁等领域。 

 

行业方向四：新型消费端有望持续。受益大力提振消费政策，CPI 回升有望提振消费端景气，

后续政策加码可期，重点关注服务消费和新业态消费，促进“人工智能+消费”、健康消费等

政策陆续落地背景下，相关板块盈利增长持续性增强，估值有望提振，关注餐饮旅游、商贸

零售、美容护理、医药生物、宠物、珠宝等可选消费赛道。 
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