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2026年1月CPI同比上涨0.2%，涨幅较前值回落0.6个百分点，PPI同比下降1.4%，降幅
较前值收窄0.5个百分点。1月新增人民币贷款47100亿元，社融规模增量为72208亿元，
再创历史同期新高。
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股指、黄金现货价格走势
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股指基本面数据
企业盈利 资金面

利率 流动性
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2026年1月末广义货币供应量M2同比增长9%（前值8.5%），创2024年以来新高，M1同比
增长4.9%（前值3.8%），二者之间的剪刀差有所收窄。

沪深两市融资余额回升至26213.84亿元，较节前增加近600亿元。央行本周共开展
15250亿逆回购操作，实现净回笼7274亿元。
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美国GDP同比增速 就业情况
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受联邦政府停摆的拖累，美国2026年四季度GDP同比增长1.4%，增速较三季度大幅放缓。
核心PCE物价指数同比上涨3%（前值2.8%），高于预期的2.9%，创两年新高。表明美国
关税政策对物价的影响尚未完全显现，未来几个月通胀仍将维持高位。

中盛期货



国内外黄金库存情况
上期所仓单

上海期货库存

纽约期货库存 央行黄金储备

 数据来源：同花顺iFind  中盛期货研究  上海黄金期货仓单和库存增长放缓，纽约COMEX黄金库存明显下降，反映交割压力缓解。
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策略推荐

重点品种单周总结：中国2026年1月CPI同比涨幅回落，PPI降幅进一步收窄，表明“反内卷”和淘汰落后产能政策
的效果逐渐显现，带动有色金属、新能源等行业价格回暖，工业通缩压力有所缓解。年初贷款项目集中投放，1月
信贷和社融规模放巨量，M1和M2增速大幅回升，符合季节性特征。反映金融机构不断加大对实体经济的信贷支持，
但由于终端需求疲软，下游企业对生产和经营保持谨慎，主动扩大投资的意愿不足，信用扩张的渠道有待进一步
疏通。影响风险偏好的积极因素增多，全国两会召开的时间窗口临近，预计今年宏观政策仍将靠前发力，超长期
特别国债和地方专项债发行提速，降准降息依然可期，有助于提振市场信心。政策面接连释放积极信号，节后股
指迎来开门红，但企业盈利尚未显著改善，短线谨慎看待反弹；美国总统特朗普在最高法院裁决大规模关税政策
非法后，依据《贸易法》对全球征收10%的临时性关税，引发市场对贸易紧张局势的担忧。美伊第三轮谈判结束，
双方在某些领域达成共识，但核心问题上的矛盾依然尖锐，最终能否达成协议存在不确定性。短期来看，市场对
美国关税政策的不确定性担忧再起，美伊局势前景不明，不排除谈判破裂导致爆发武装冲突的可能，避险情绪或
有反复。近期美联储官员接连发表鹰派讲话，暗示在通胀缓解之前将维持利率不变，黄金陷入高位震荡格局。

短期：政策面利好预期升温，但企业盈利尚未显著改善，股指短线谨慎看待反弹；美联储官员接连发表鹰派讲话，
美伊谈判能否达成协议存在不确定性，避险情绪或有反复，黄金陷入高位震荡，注意波动加剧风险。

中长期：股指的估值仍将受分子端企业盈利增速下降的拖累，而分母端的支撑主要来自风险偏好的回升，包括国
内逆周期调节政策加码、国际贸易形势缓和等，股指中期维持宽幅震荡思路；美国减税政策对经济的刺激作用将
逐渐显现，美联储未来进一步降息的空间收窄，地缘局势缓和，利多出尽的情况下，黄金存在深度调整的风险。

下周关注点及风险预警：中国2月制造业PMI、美国2月非农就业报告等重要数据以及美联储官员讲话。

报告仅供参考，不作入市依据
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任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。
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