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事件 

◼ A 股今日成交额较上个交易日缩量，两融余额恢复上行，红利和小微盘
涨幅居前。沪指下跌 0.43%至 3227.12 点，较 24 年末下跌 3.72%；创业
板指下跌 1.82%至 2037.93 点，较 24 年末下跌 4.84%；风格指数方面，
代表大盘股的沪深 300 下跌 0.64%至 3796.03 点，较 24 年末下跌 3.53%；
中证 500 下跌 0.89%至 5522.46 点，较 24 年末下跌 3.55%。行业层面，
传媒上涨 1.29%，银行上涨 0.81%，社会服务上涨 0.51%，综合下跌
3.11%，国防军工下跌 1.80%，有色金属下跌 1.30%。市场成交额为
12118.85 亿元，较前一交易缩量 1601.09 亿元，北向资金总成交 1845.14

亿元；南向资金净买入 121.83 亿元。    

◼ 板块方面，板块方面，大量美国用户注册小红书，小红书概念股走强，
叠加《关于进一步培育新增长点繁荣文化和旅游消费的若干措施》的发
布和即将开始的“抖音商场年货节”，文化传媒股集体拉升，传媒板块
走高。《2025 年中国宠物行业白皮书》显示 2024 年宠物经济市场规模
突破 3000 亿元，宠物板块延续昨日强势，继续高开高走，宠物经济指
数上行。上海全面推行建筑“光伏+”应用，光伏板块上涨。雷鸟 ChatBird

入选年度 AI 应用榜单，产品市场认可度高，虚拟人指数上行。 

观点 

◼ 两融余额快速下行后今日略有回升，小幅反弹后，市场增量资金仍然不
足，市场在低位附近震荡。在经济数据和政策的真空期，场内存量资金
可能仍将在大盘高股息和小微盘股之间轮动，市场短期可能仍然呈现震
荡格局。长期来看，政策增量与转向已经有明确动向，落地的速度也在
进一步加快，在预期证伪之前，市场情绪底部有支撑，短期调整后整体
仍有向上空间。 

◼ 风险提示：市场风格变化，资金进场意愿不足，政策落地不及预期 
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1.   每日复盘 

1.1.   重点宏观经济数据及政策 

【流动性】为对冲中期借贷便利（MLF）到期、税期高峰、春节前现金投放等因素

的影响，保持银行体系流动性充裕，1 月 15 日以固定利率、数量招标方式开展了 9595

亿元 7 天期逆回购操作，操作利率 1.50%。Wind 数据显示，当日 11 亿元逆回购和 9950

亿元 MLF 到期。 

【汇率】人民币对美元中间价报 7.1883，调贬 5 个基点。 

【数据要素】1 月 15 日，国家发改委等部门印发《关于完善数据流通安全治理更好

促进数据要素市场化价值化的实施方案》。 

【经济体制改革】1 月 16 日出版的第 2 期《求是》杂志将发表习近平总书记重要文

章《进一步全面深化改革中的几个重大理论和实践问题》。 

【商务部】商务部国际贸易谈判副代表在新闻发布会上表示，下一步，会根据中央

经济工作会议部署，稳步推进服务业扩大开放，特别是要扩大电信、医疗、教育等领域

开放试点推广工作。修订《鼓励外商投资产业目录》，提升引资政策的吸引力。 

【工信部】工信部发布《关于开展中小企业出海服务专项行动的通知》，通过开展

专项行动，推动各地结合实际，加强出海服务的系统化供给，组织服务机构与有出海意

向的中小企业精准化对接，提供专业化服务，帮助中小企业开拓国际市场、畅通信息渠

道、提升风险防控能力，有力促进中小企业国际化发展。 

【消费】为深入贯彻落实党中央、国务院决策部署，扎实推进实施 2025 年消费品

以旧换新工作，1 月 13 日，全国消费品以旧换新工作推进电视电话会在京召开。 

【美国 CPI】美国 12 月整体 CPI 月率上涨 0.4%，年率上涨 2.9%；核心 CPI 月率已

连续四个月上涨 0.3%，年率上涨 3.2%。 

1.2.   权益市场 

A 股今日成交额较上个交易日缩量，两融余额恢复上行，红利和小微盘涨幅居前。

沪指下跌 0.43%至 3227.12 点，较 24 年末下跌 3.72%；创业板指下跌 1.82%至 2037.93

点，较 24年末下跌 4.84%；风格指数方面，代表大盘股的沪深 300下跌 0.64%至 3796.03

点，较 24 年末下跌 3.53%；中证 500下跌 0.89%至 5522.46点，较 24年末下跌 3.55%。

行业层面，传媒上涨 1.29%，银行上涨 0.81%，社会服务上涨 0.51%，综合下跌 3.11%，

国防军工下跌 1.80%，有色金属下跌 1.30%。市场成交额为 12118.85亿元，较前一交易

缩量 1601.09 亿元，北向资金总成交 1845.14亿元；南向资金净买入 121.83亿元。 

两融余额快速下行后今日略有回升，小幅反弹后，市场增量资金仍然不足，市场在
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低位附近震荡。在经济数据和政策的真空期，场内存量资金可能仍将在大盘高股息和小

微盘股之间轮动，市场短期可能仍然呈现震荡格局。长期来看，政策增量与转向已经有

明确动向，落地的速度也在进一步加快，在预期证伪之前，市场情绪底部有支撑，短期

调整后整体仍有向上空间。 

板块方面，大量美国用户注册小红书，小红书概念股走强，叠加《关于进一步培育

新增长点繁荣文化和旅游消费的若干措施》的发布和即将开始的“抖音商场年货节”，

文化传媒股集体拉升，传媒板块走高。《2025年中国宠物行业白皮书》显示 2024 年宠

物经济市场规模突破 3000 亿元，宠物板块延续昨日强势，继续高开高走，宠物经济指

数上行。上海全面推行建筑“光伏+”应用，光伏板块上涨。雷鸟 ChatBird入选年度 AI

应用榜单，产品市场认可度高，虚拟人指数上行。  
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图1：重点指数涨跌幅  图2：全部 A 股成交额 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

图3：一级行业日度涨跌排序 
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2.   风险提示 

市场风格变化，资金进场意愿不足，政策落地不及预期
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