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增量资金带来安全边际
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一、股指品种周度量化赋分表

数据来源：同花顺，齐盛期货整理

类别 分类因素 当周逻辑（7.27） 权重 赋值 得分
前值回顾

7.13 7.20

宏观
经济 宏观经济延续结构性修复 0.15 0 0 0 0

政策 互换便利工具托底的逻辑不变 0.15 0 0 0 0

资金

增量资金 新发基金暗示增量有限 0.1 0 0 0 0

存量资金 资金指标中位反复 0.1 0 0 0 0

中期情绪 风偏指标持续偏低位 0.1 5 0.5 0 0.1

短期情绪 短线指标在中间位置 0.1 0 0 0 0

技术面 技术形态 震荡平台上边界尚需反复 0.1 0 0 0 0

消息
重要消息 短期消息面平稳 0.1 0 0 0 0

潜在冲击 可预见范围内偏平静 0.1 0 0 0 0

总分 1 0.5 0 0.1

注：
1. 权重总和为1,各项目权重代表此项在所有影响因素中影响力，可调整。
2. 赋值区间[-10,10],正值利多，负值利空
3. 得分为各项权重与赋值乘积，总分负代表弱势，正代表强势，绝对值越大代表趋势越强。



宏观方面：实体经济结构复苏，“以旧换新”、“设备更新”政策强托底情况下年内GDP目标可顺利

完成，海外政策背景变化有限，短期内政策加码的可能性较小，7月份高层会议预期偏平，宏观层面

并没有太多交易逻辑。至于“反内卷”，近一年的高层会议有多次提及，7月1日中央财经委会议把整

治“内卷”式竞争作为重点，意味着要从根本上深化市场改革。

市场回顾：本周市场总体震荡上扬，周初市场主炒雅下水电站热点，至周中出现分化，市场量能出现

小拐点，后半周则整体是轮动状态，海南自贸区、反内卷等热点轮动表现。

逻辑及交易策略：一方面持续放量暗示短期有安全边际，一方面主线热点分化暗示博弈热情转弱，短

期或转震荡。操作上建议短线多头减仓、等待震荡或回调后的加仓机会，中线持仓策略及卖出看跌策

略可继续持有。

一、周度概述



一、核心观点

实体方面相对可控的基建、以旧换新、设备更新给予实体强支撑，保障实现年内经济目标的问题不大。相应地，若外

部环境没有重大变化，国内政策进一步宽松的概率或较小。至于“反内卷”，近一年的高层会议有多次提及，7月1日中

央财经委会议把整治“内卷”式竞争作为重点，意味着要从根本上深化市场改革。

消息、非理性博弈是影响市场短期走势的主要因素。盘面上承接资金出现乏力，热点先于指数出现降温，指数进入第

二阶段，短期或先走震荡，仍有安全边际，若首次出现中阴调整仍会有抄底资金，仍是逢低博弈的时机。

风险点：实体恢复速度不及预期；海外政策不确定性；情绪与指数背离。



一、核心观点——关于反内卷

2024年7月30日，中央政治局会议首次提出防止“内卷式”恶性竞争，近一年的高层会议有多次提及。

2025年7月1日中央财经委会议把整治“内卷”式竞争作为重点，意味着要从根本上深化市场改革。

即：虽不是新提法，但会议级别“升格”，意味着“反内卷”进入一个新的阶段。



一、核心观点—近期关注要点—高频数据下的经济

自5月7日出台政策以来，地产销售触底反弹，

目前宏观层面三级项目当中地产是最差的领域，

极端情况下若改善进度不及预期，则可能酝酿

新的政策预期。

7月通常为传统淡季，房企在6月年中冲刺后进

入调整期，推盘节奏放缓 ，目前同比负增程度

还在常规状态，政策预期不高。



一、核心观点—近期关注要点—高频数据下的经济

广义基建与狭义基建持续分化，其中一

个很重要的原因在于电力投资的纳入口

径，其在广义基建中有体现而狭义基建

中并无体现，磨机运转率在一定程度上

与狭义基建关联度更强，6月份政府支

出加快，磨机运转率暗示狭义基建或有

修复。



一、核心观点—近期关注要点—高频数据下的经济

近期煤炭现货价格反弹，绝大部分煤矿都有生产利润，本身具备复产、增产意愿，而能源局文件出台后将遏制产

能的无序释放，使得供给端的复产预期受阻，山西、内蒙古等主产区焦煤供应本就因环保等因素偏紧，此次核查

将加剧短期供应紧张，需求端钢厂铁水增加，行业整体向好。



一、核心观点—近期关注要点—高频数据下的经济

出口方面，总量维持着同比正增。行业级的风险未来需要重视，此前比较亮眼的“电子设备制造业”增速放缓，

出口交货值显示4月份开始转为同比负增，指向关税的负面影响。



一、核心观点—近期关注要点—高频数据下的经济

航班数据暗示商务出行、旅游延续向好。

地铁客运暗示人流量下降，这与异常的高温天气有关，该因素导致6月餐饮业走弱，不过7月份“外卖大战”或在一定

程度上对冲掉人流量下降对餐饮的影响。

宏观层面，并无太多变化，也没有特别的交易逻辑，但提供了中期向好的大背景。



二、核心逻辑—资金分析

新基金增量有限，经验上看，增量来源于两部分，一部分是存量资金加码，一部分是新增投资者，一般而言前者更领

先。新增投资者又分为新增股票投资者、新增基金投资者，经验上也是前者领先，新发基金出现增量后主要集中于首

月建仓，此指标虽滞后，但可作为安全边际，关注大增后的衰竭，至于存量，用投机资金规模指标去跟踪。



二、核心逻辑—资金分析

资金指标高位减弱，近期成交量放大，指标上边界随之提升，目前出现减弱迹象，暗示首轮增量告一段落，短

线向上动力减弱。另一方面新参与进的资金短期内不会离场，市场调整过后或有抄底资金。即，近期或偏震荡。



二、核心逻辑—情绪分析

指数放量对应着增量资金，情绪指标对应着存量资金。

存量方面近期情绪偏低，常规状态下对应着市场弱势震荡，近期因增量的存在导致指数强于情绪。

目前情绪整体在偏低位，暗示这里有一定安全边际，即，短期内或难以连续走弱。



三、市场展望

实体方面相对可控的基建、以旧换新、设备更新给予实体强支撑，保障实现年内经济目标的问题不大。相应地，若外

部环境没有重大变化，国内政策进一步宽松的概率或较小。至于“反内卷”，近一年的高层会议有多次提及，7月1日中

央财经委会议把整治“内卷”式竞争作为重点，意味着要从根本上深化市场改革。

消息、非理性博弈是影响市场短期走势的主要因素。盘面上承接资金出现乏力，热点先于指数出现降温，指数进入第

二阶段，短期或先走震荡，仍有安全边际，若首次出现中阴调整仍会有抄底资金，仍是逢低博弈的时机。

风险点：实体恢复速度不及预期；海外政策不确定性；情绪与指数背离。
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