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A股三大指数集体重挫，沪指逼近4000点
市场普跌态势显著，贵金属板块成调整重灾区

记者 魏银科 报道

A股三大指数跌超2%
超4600只个股飘绿

截至当日收盘，A股主要指
数全线收跌，跌幅均超2%，呈现
普跌格局。上证指数报4015 . 75
点，下跌 2 . 4 8 %；深证成指报
13824 . 35点，跌幅达2 . 69%；创业
板指报3264 . 11点，下跌2 . 46%。
此外，科创50收报1450 . 90点，跌
3 . 88%；中证500收报8037 . 05点，
跌3 . 98%；中证1000收报7975 . 43
点，跌3 . 39%。

个股层面，市场赚钱效应急
剧减弱，呈现普遍下跌的低迷态
势。数据显示，两市合计771只个
股上涨，4652只个股下跌，其中
123只个股跌停，仅44只个股涨
停，超八成个股陷入下跌通道。资
金面来看，沪深北三市全天成交
26066亿元，较前一交易日减少
2142亿元，创近三个月新低；两融
余额减少 2 3 4 . 1 7 亿元，合计
26898 . 75亿元，同时央行实现净
回笼755亿元，春节前流动性偏紧
的效应开始显现，进一步制约市
场反弹动能。

分析认为，2月2日A股回调，
是多重因素共振的结果：一是海
外贵金属价格在1月30日美股收
盘后崩盘式下跌（黄金跌超12%，
白银跌超36%），引发A股贵金
属、有色金属板块补跌；二是节前
避险情绪升温，资金向白酒、电网
设备等防御板块及AI算力等高
景气科技股调仓；三是美联储主
席提名鹰派人士沃什，市场预期
降息节奏放缓，美元走强压制全
球风险资产；四是前期涨幅较大
的周期板块遭遇集中获利了结，
尤其是有色板块月涨超25%，在
利空催化下形成资金踩踏。

板块两极分化
凸显结构性机会

当日A股板块呈现极致分化
格局，一边是贵金属、半导体等板
块的“血洗”，一边是电网设备、白
酒、影视等板块的逆势崛起，资金
调仓换股迹象明显，凸显节前市
场的防御性配置逻辑。

贵金属板块成为当日调整重
灾区，受国际金银价格巨震拖累，
A股黄金股上演大面积跌停潮。2
月2日下午，现货黄金一度跌破
4410美元/盎司，日跌幅超9%，现
货白银一度暴跌超14%。受此影
响，国内白银延期合约保证金比
例上调至26%，触发杠杆资金强
制平仓，A股贵金属板块出现踩
踏式出逃。截至收盘，招金黄金、
四川黄金、中金黄金、赤峰黄金等
多只个股跌停，贵金属板块单日
市值蒸发超3000亿元，油气开采、
有色金属等资源周期板块同步大
幅下挫，铜陵有色等超30股跌停
或跌超10%。

与资源板块的低迷形成鲜明
对比，电网设备板块逆势掀起涨

停潮，成为当日盘面最大亮点。数
据显示，亿能电力涨超20%领涨，
通光线缆20cm涨停，双杰电气
涨超15%，安靠智电、红相股份
涨超10%，新特电气、森源电气、
保变电气等多只概念股涨停，板
块整体表现强势。背后逻辑与全
球AI算力建设爆发密切相关，
当前电力设备变压器已升级为
算力基础设施核心，广东、江苏
等地大量变压器工厂处于满产
状态，部分面向数据中心的业务
订单已排至2027年，产业景气度
提升带动板块估值修复，吸引资
金扎堆布局。

消费板块中，白酒概念逆市
活跃，延续防御性上涨态势。当日
皇台酒业实现3连板，水井坊触及
涨停，贵州茅台上涨2.64%，报1438
元/股，金徽酒等个股亦有亮眼表
现。中信建投研报指出，白酒板块
走强源于春节消费旺季预期，飞天
茅台批发价格连续三日上扬，2026
年飞天（原装）最新价格曾达1770
元/瓶，叠加板块PE回落至32倍
合理区间，估值优势凸显。

影视股同步逆势走强，横店
影视实现3连板，博纳影业涨停，
板块热度持续升温。消息面上，已
有7部影片官宣定档2026年春节
档，包括《飞驰人生3》《镖人》《惊
蛰无声》等，春节档作为影视行业
全年最重要档期之一，市场对其
票房表现预期较高，带动相关个
股提前走强。业内人士表示，春节
档票房有望实现同比增长，进一
步支撑影视板块短期行情。

2月逾2300亿元解禁来袭
流动性再添压力

除当日市场调整外，2月A股
迎来大规模限售股解禁潮，成为
影响市场资金面的重要变量。据
相关数据，2月共有111家公司限售
股面临解禁，合计解禁市值达
2335 . 84亿元，尽管环比下降约
21 .32%，但绝对规模仍处于高位，
对市场流动性形成阶段性压力。

从单日数据看，2月2日当天
共有15家公司迎来限售股解禁，
合计解禁市值约600 . 11亿元，其
中信达证券以448 . 79亿元的解
禁市值位居榜首。

本月解禁规模分布呈现明显
分化特征。数据显示，5只个股解
禁市值超过百亿元，其中信达证
券、湖南裕能、华锡有色解禁规模
位列前三。

信达证券于2月2日迎来大规
模解禁，解禁市值约449 . 3亿元，
占总股本比例高达78 . 67%。湖南
裕能紧随其后，将于2月9日解禁，

市值约为241 . 79亿元，占总股本
比例49 . 13%。华锡有色解禁市值
达到224 . 7亿元，占总股本比例
56 . 47%。此外，多利科技、扬州金
泉等4家公司解禁比例均超过
70%，高比例解禁易引发市场对
股权稀释和大股东套现的担忧。

从行业分布看，非银金融、电
子、电力设备行业解禁市值居前。
非银金融行业主要受信达证券解
禁影响，电子板块则因中微半导
等公司解禁规模较大。

受假期因素影响，2月A股交
易时间仅有3周，而解禁压力分布
呈现“前高后低”特征。数据显示，
2月第一周解禁市值约1021 . 6亿
元，占全月比例较高。这一时间点
与春节前资金回笼期重叠，进一
步加剧了市场流动性压力。同时，
两融余额呈现下降趋势，杠杆资
金节前主动降仓，以规避解禁与
市场波动风险。

央行虽通过逆回购等操作维
护流动性合理充裕，但资金成本
仍小幅上升。2月2日，银行间同业
拆 借 利 率 隔 夜 利 率 上 涨 至
1 . 87%，反映出市场短期流动性
压力有所增加。

短期或维持震荡
但不改中长期修复趋势

对于A股后市走势，多数机
构认为，短期市场仍将维持震荡
调整态势，春节前资金避险情绪、
解禁压力及外围市场波动将成为
主要影响因素，但中长期修复趋
势未改。

技术面来看，上证指数跌破
20日均线支撑，MACD形成“死
叉”，短期或下探4000点整数关
口，调整压力仍需释放。但从估值
层面看，沪深300指数PE回落至
13 . 92倍，处于近五年10%分位，
估值优势凸显，进一步下跌空间
有限。

资金面方面，北向资金当日
净流出不足50亿元，呈现调仓而
非撤离态势，节后随着流动性回
流，资金面有望逐步改善。

操作层面，机构普遍建议投
资者保持谨慎乐观，短期回避高
估值题材股及解禁压力较大的个
股，重点关注低估值蓝筹股及具
备业绩确定性的板块，如白酒等
消费防御板块、电网设备等受益
于产业升级的成长板块，以及年
报预增超预期品种；中长期可布
局数字经济、高端制造等战略性
新兴产业，把握结构性投资机会。
同时，需警惕业绩暴雷、外围市场
波动等潜在风险，合理控制仓位，
兼顾短期收益与长期布局。

2月2日，A股三大指数集体重挫超2%。截至收盘，沪指报
4015 . 75点，跌2 . 48%；深证成指跌2 . 69%；创业板指跌2 . 46%。市
场普跌态势显著，超4600只个股收跌，贵金属板块遭遇跌停潮，与
电网设备、白酒、影视等板块的逆势走强形成鲜明对比。当日沪深
北三市合计成交约2 . 61万亿元，量能较前一交易日有所收缩。叠
加2月逾2300亿元解禁压力，市场节前结构性调整格局凸显。

国际黄金和白银价格近
期刷新历史高点后出现剧烈
波动，2月2日再度跳水。与1月
29日创下的历史最高点相比，2
日白银价格盘中低点的累计
跌幅已达40%，金价累计跌幅
约20%。

市场分析人士认为，在全
球流动性预期转变、美联
储人事变动以及投机头寸
高度集中的背景下，金银
价格震荡反映贵金属市场
波动性加剧。此轮金银价
格波动是技术性调整与政
策预期变化共同作用的结
果，标志着前期支撑价格
的投资逻辑正在改变。

市场震荡
金银价格“过山车”

1月29日，国际黄金和
白银价格双双站上历史高
位后暴跌，纽约商品交易所
黄金期货价格在短短28分
钟内下跌近7%，银价在同
一时间段暴跌11%。1月30
日，现货白银价格盘中最大
跌幅创下1980年以来纪录。
黄金价格从每盎司5300美
元高位一度跌破4700美元
关口。2月2日，金银价格再
度跳水，现货白银价格一度
大跌超14%，现货黄金价格
盘中跌幅超9%。

纽约商品交易所交易
员安东尼·朱利安表示，当
价格跌破关键技术支撑位
时，会大规模触发自动止
损交易，加大市场抛盘，这
种抛售在短时间内就可导
致价格出现断崖式下跌。

渣打银行贵金属分析
师苏琪·库珀在给客户的报
告中分析认为，近日金银价
格暴跌并非由于基本面突
然恶化，而是由流动性挤兑
引发。此前市场上涨的逻辑
过于单一，头寸极其拥挤，
一旦趋势反转，就会形成大
规模平仓效应。

据印度《经济日报》报道，
全球金银市场市值在短时间内
缩水逾3万亿美元。报道分析认
为，由于前期全球看涨情绪高
度一致，导致大量获利盘积压，
市场长期处于严重超买状态。

资金离场
国际机构结构性调整

价格剧烈波动的背后，是国
际机构资金的结构性调整。数据
显示，截至1月底，纽约商品交易
所白银注册库存与未平仓合约
之间存在明显错配，这种供需偏
紧的预期曾是推动此前银价“狂
飙”的核心驱动力。然而，当价格
触及历史高点，部分大型机构的
退出打破了平衡。

美国商品期货交易委员会
数据显示，多家国际主要商业
银行在金银价格大幅波动发生
前后显著减持了净多头持仓。
瑞银集团财富管理部门大宗商
品主管多米尼克·施尼德认为，
机构投资者在面对不确定性时
通常表现得更为果断，当宏观

环境的底层逻辑发生变动，落
袋为安便成为首选策略。

高盛在一份行业简报中提
到，白银市场的剧烈波动揭示了
投机性驱动的不可持续性。其监
测显示，大型对冲基金在暴跌前
夕已开始对冲多头头寸，当市场
情绪转向时，这些机构利用算法

交易迅速反向操作，而缺乏
风险控制手段的散户投资
者往往被迫成为流动性提
供方。

据不完全统计，近期，
仅白银衍生品市场的单日
强制平仓金额就高达数亿
美元。摩根大通分析师指
出，这种去杠杆化的过程
虽然伴随阵痛，但从长远
看是市场自我修正的必
然。机构资金的流向表明，
资本正在从高风险的波动
博弈中撤离，转向观察下
一阶段的宏观政策导向。

重新定价
投资转向去泡沫化

市场对美元走势预期
的改变是导致近日金银价
格大幅震荡的另一大原
因。1月30日，美国总统特
朗普宣布提名美联储前理
事凯文·沃什担任下一届
美联储主席。由于沃什此
前多次强调物价稳定和强
势美元的重要性，投资者
普遍预期未来美元将升
值。市场研究机构凯投宏
观首席经济学家尼尔·希
林分析认为，如果美元利
率维持在较高水平，将对
不产生利息收益的金银价
格构成重压。

美联储主席提名人选
宣布后，美元指数短时间
内反弹，10年期美债收益
率攀升。全球资产管理公
司贝莱德全球首席投资策
略师李薇表示，这一提名
改变了市场交易的底层逻
辑，投资者开始从对降息

预期的博弈，转向重新定价流
动性收缩风险。资金从贵金属
撤出并流向美债，反映了避险
资产重心转移。

咨询公司罗兰贝格在报告
中警告，贵金属市场震荡反映了
全球资产定价逻辑的重构。报告
指出，白银市场的深度与全球央
行储备支撑力远不及黄金，使其
在流动性收紧时极易遭遇“毁灭
性”清算。当资产因过度炒作而
脱离避险本质，其本身就演变成
为最大的风险点。

德意志银行大宗商品研究
主管迈克尔·休森指出，贵金属
价格暴跌提醒，市场不存在绝
对的避风港。全球贵金属市场
正在经历去泡沫化过程，驱动
力正从纯粹的情绪驱动转向更
理性的宏观数据驱动。

世界黄金协会分析师认
为，尽管黄金价格短期内波动
剧烈，但从历史经验看，这有助
于遏制过度投机，未来市场走
势将更多取决于全球实际利率
水平的演变以及央行购金行为
的透明度。 据新华社
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