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一、 核心观点 

节前中央金融办、中国证监会、财政部、人力资源社会保障部、中

国人民银行、金融监管总局等六部门联合印发《关于推动中长期资

金入市工作的实施方案》，重点引导商业保险资金、全国社会保障

基金、基本养老保险基金、企（职）业年金基金、公募基金等中长

期资金进一步加大入市力度。整体来看，本次政策出台主要围绕三

个核心思路：（1）提高权益投资，引入增量资金；（2）实行长周

期业绩考核机制；（3）优化资本市场投资生态，引导险资、公募基

金与社保等长线资金入市。总结来说，本次引导中长期资金入市政

策，直面中长期资金入市的堵点和卡点，从资金来源、考核机制以

及优化资本市场生态等三个方面切实呵护中长期资金入市，彰显政

策层面维护资本市场稳定的决心。短期来说，有利于提振市场的风

险偏好；中长期而言，将为 A 股切切实实带来增量资金，为市场长

期稳中向好奠定了政策基础。展望后市，随着春节临近，流动性将

会边际改善，节后逐渐进入两会政策预热的阶段，和过往的春节效

应一样，在春节前后，市场有望进入持续反弹的阶段。行业配置方

面，结合近期披露的 2024 年年报业绩预告和工业企业盈利来看，预

计年报业绩增速和行业景气较高或者有所改善的领域主要分布在以

下方向:1）“两新”和部分必选消费服务领域，如家电、家居、纺



 

织服饰、休闲食品、养殖业等；2）受益于科技创新趋势以及价格端

有所回暖的信息技术领域，如电子（半导体、光学光电子）、消费

电子、计算机设备、通信等；3）主要产品产量与出口均保持较高增

速的高新技术制造业，如汽车、船舶、机械、电网设备等；4）其

他：证券、保险、贵金属、化学制品等。建议围绕年报业绩超预期

以及景气较高的领域布局，重点关注家电、汽车、电子、机械、非

银（证券）等。 

 

二、 上周市场复盘 

节前 6 个交易日（1月 20-27日）A股主要宽幅指数窄幅震荡，其中

上证指数涨 0.27%收报 3250.60 点，中证红利涨 1.07%领涨，中小

100 涨 0.86%、万得微盘股指数涨 0.36%涨幅较大，科创 50跌

1.12%、中证 2000跌 0.42%跌幅较多。 

 



 

分行业看，节前 6个交易日（1 月 20-27 日）一级行业多数下跌，

计算机、银行、传媒领涨，综合、国防军工、食品饮料、房地产等

行业跌幅较大。 

 

节前 6 个交易日（1月 20-27日）市场情绪延续企稳，万得全 A 日

均成交额为 12153.90 亿元，环比多增 145.59 亿元。 

 

 



 

三、 宏观及主要新闻事件 

上周重要新闻、事件： 

1 月 22 日，金融|中央金融办、证监会等六部门联合印发推动中长

期资金入市实施方案，重点引导商业保险资金、全国社会保障资

金、基本养老保障资金、企业年金基金、公募基金等中长期资金进

一步加大入市力度。主要举措包括：提升商业保险资金 A 股投资比

例与稳定性；优化全国社会保障基金、基本养老保险基金投资管理

机制，稳步提升社保基金股票投资比例；扩大基本养老保险基金委

托投资规模；提高企业年金基金市场投资运作水平；提高权益类基

金规模和占比；优化资本市场投资生态。 

1 月 23 日，金融|证监会等多部门相关负责人就“长钱入市”介

绍，中长期资金将全面建立实施三年以上长周期考核，大幅降低国

有商业保险公司当年度经营指标考核权重，细化明确全国社保基金

五年以上长周期考核安排。未来三年公募基金持有 A股流通市值每

年至少增长 10%；力争大型国有保险公司从今年起每年新增保费的

30%用于投资 A 股；第二批保险资金长期股票投资试点规模 1000 亿

元，春节前批复 500 亿元投资股市；将适时推动两项资本市场支持

工具扩面增量。 

1 月 26 日，AI|国内量化巨头幻方旗下的人工智能公司 DeepSeek 在

硅谷引起“恐慌”！该公司推出的人工智能模型不仅性能超越了美



 

国的顶尖模型，而且研发成本更低，使用的芯片性能也较弱。这不

仅引发了对美国在人工智能领域全球领先地位可能缩小的担忧，同

时也对大科技公司在构建 AI 模型和数据中心上的巨额投入提出了质

疑，以至于有分析称 DeepSeek的模型是“美国股市最大的威胁”。

一些人认为，DeepSeek 可能会颠覆英伟达在 AI 硬件领域的主导地

位。 

上周主要经济金融数据及事件： 

中国 1 月 LPR 出炉，1 年期为 3.1%，5年期以上为 3.6%，已连续三

个月维持不变。 

央行意外提前平价缩量续做 MLF。央行 1 月 24 日开展 2000 亿元 MLF

操作，中标利率持平于 2.00%，这是央行连续 6个月缩量续作 MLF。 

日本央行如期加息 25 个基点至 0.5%，为去年 7月以来首次恢复加

息，加息幅度为 2007 年 2 月以来最大，利率水平达到 2008年 10月

以来最高。同时，日本央行还上调了 2024-2026 财年核心 CPI 预

期。日本央行表示，如果经济和价格走势符合预期，将继续提高政

策利率。 

国家统计局发布数据显示，受春节假日临近、企业员工集中返乡等

因素影响，1 月份制造业 PMI 为 49.1%，比上月下降 1 个百分点。非

制造业 PMI 为 50.2%，比上月下降 2个百分点。综合 PMI为 50.1%，

比上月下降 2.1个百分点。 



 

 

四、 市场流动性 

银行间市场流动性：节前央行公开市场开展了 23005亿元逆回购操

作和 2000 亿元 MLF操作，当周净投放 8157 亿元。资金价格回落，

隔夜回购加权利率下行 94.61 个 bp 至 1.7311%；长端利率走低，10

年国债到期收益率下行 2.94 个 bp 至 1.6299%。 

 

 

新发偏股公募基金：上周新成立偏股型公募基金新发规模为 129.37

亿元，环比多增 35.50 亿元。 



 

 

融资融券：节前两融余额环比减少 508.87 亿元至 17739.51 亿元。

两融周成交额 5858.10 亿元，占期间 A股成交额比为 9.50%，环比

增加 0.43 个百分点。 

 

 

五、 估值性价比跟踪 



 

风险溢价率：节前沪深 300市盈率环比持平、十年期国债收益率小

幅回落，风险溢价率指标（1/沪深 300 市盈率 - 十年期国债收益

率）环比提升至历史均值+1 倍标准差上方。 

 


