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春季行情尾声

上方压力加大

齐 盛 股 指 周 报
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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（3.8） 权重 赋值 得分
前值回顾

2.15 2.29

宏观
经济 1、2月高频数据暗示开局良好 0.15 0 0 0 0

政策 政策预期释放，提及直接融资 0.15 -2 -0.3 0 0

资金

增量资金 成交量先于数据指标，增量放缓 0.1 0 0 0 0

存量资金 目前修复期未带动指数 0.1 -5 -0.5 1 1

中期情绪 目前修复期未带动指数 0.1 -5 -0.5 1 1

短期情绪 指标中性位置 0.1 0 0 0 0

技术面 技术形态 无特别之处 0.1 0 0 0 0

消息
重要消息 伊朗局势仍有不确定性 0.1 -5 -0.5 0 0

潜在冲击 可预见范围内偏平静 0.1 0 0 0 0

总分 1 -1.8 2 2

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：周内政策的具体细节陆续落地，整体符合预期，基建、消费领域的支持力度相对更大。房地产

方面，因城施策仍被放在首位。基建方面，专项债额度与去年持平，今年的专项债、支持“两重两新”的

超长期特别国债与去年持平，去年四季度追加的5000亿政策性金融工具带来的实物增量更多在今年，今年

“发行新型政策性金融工具8000亿元”，多于去年的5000亿。制造业方面，安排2000亿元超长期特别国债

资金支持大规模设备更新，去年同期持平，依旧处于历史较高位置。消费方面，安排超长期特别国债2500

亿元支持消费品以旧换新，低于去年同期的3000亿。同时“设立1000亿元财政金融协同促内需专项资金”，

与此同时，强调“制定实施城乡居民增收计划”，“支持有条件的地方推广中小学春秋假，落实职工带薪

错峰休假制度”，从收入和时间两个角度促进消费。

市场回顾：周内整体走弱。前期提及的低位补涨逻辑依旧成立，不同的时，由于整体背景羸弱，以抵抗下

跌的形式演绎低位补涨，这种情况并非罕见，但为后市埋下隐忧。行情的进程可粗略划分为“领涨-补涨-

减弱”三个阶段，一般而言第二阶段多是震荡，目前结构上属于第二阶段但整体羸弱，后续或仍有压力。

逻辑及交易策略：操作上建议中线离场，暂时观望。

一、周度概述



一、核心观点—近期关注要点—高频数据下的经济

高频数据显示地产销售延续羸弱。

政府工作报告强调“因城施策控增量、去库存、

优供给，探索多渠道盘活存量商品房，鼓励收

购存量商品房重点用于保障性住房等”，因城施

策依旧放在首位，是当前关注的重点。



一、核心观点—近期关注要点—高频数据下的经济

磨机运转率本周基本持平。

据政府工作报告，今年的专项债、支持

“两重两新”的超长期特别国债与去年

持平，去年四季度追加的5000亿政策性

金融工具带来的实物增量更多在今年，

导致去年底、今年初指标相对强。

今年“发行新型政策性金融工具8000亿

元”，多于去年的5000亿，这将是下一

轮基建抬升的先行指标。



一、核心观点—近期关注要点—高频数据下的经济

据政府工作报告，安排2000亿元超长期特别国债资金支持大规模设备更新，去年同期持平，依旧处于历史较高位

置。

至于同比增量的问题，今年对投资的定调是止跌回稳，发力点主要在消费。



一、核心观点—近期关注要点—高频数据下的经济

数据延迟一周，目前尚未反映海外地缘事件带来的影响，不过，整体依旧较高。



一、核心观点—近期关注要点—高频数据下的经济

航班数据整体较高，暗示出游人数较高，对消费有正向刺激。

地铁客运在春节前持续平稳，暗示今年提前返乡的人并不多，目前快速修复，暗示线下消费有支撑。

据政府工作报告，安排超长期特别国债2500亿元支持消费品以旧换新，低于去年同期的3000亿。

同时“设立1000亿元财政金融协同促内需专项资金，组合运用贷款贴息、融资担保、风险补偿等方式，支持扩大内

需”，与此同时，强调“制定实施城乡居民增收计划”，“支持有条件的地方推广中小学春秋假，落实职工带薪错峰休

假制度”，从收入和时间两个角度促进消费。



二、核心逻辑—资金分析

    资本市场最新政策表态：

    据政府工作报告，

    2025年强调，深化资本市场投融资综合改革，大力推动中长期资金入市，加强战略性力量储备和稳市机制建设。

改革优化股票发行上市和并购重组制度。加快多层次债券市场发展。

    2026年强调，持续深化资本市场投融资综合改革，进一步健全中长期资金入市机制，完善投资者保护制度，拓展

私募股权和创投基金退出渠道，提高直接融资、股权融资比重。

    从表述上看，稳市机制方面的表述被删除，但在随后的经济主题会议上，强调“完善中国特色稳市机制建设，丰

富跨周期、逆周期调节的手段和机制，进一步增强市场的内在稳定性。”

    暗示市场仍有安全边际，同时，

    明确提及直接融资，今年市场的压力要更大一些。



二、核心逻辑—资金分析

ETF份额常规性波动，对市场短期影响有限。

新发基金明显，后续来自增量基金方面的支撑力度增加，规模有待继续观察。

经验上新发基金是行情的滞后指标，但是新基金多会首月建仓，即基金销量大增的次月也有一定安全边际。

不过1、2月份合计增量仅是千亿级别，对当时市场的直接贡献度有限。



二、核心逻辑—资金分析

融资余额持续创新高，但融资余额流通市值占比与2015年尚有明显距离，整体仍有安全边际。

投机资金规模在本周整体抬升，需要注意的是，随着参与度的提升，指数并没有共振，这也意味着市场的压力

短线加大。



二、核心逻辑—情绪分析

节后市场整体的风偏有所提升，值得注意的是，风偏未能与指数共振，这种情况下需要多份谨慎。



二、核心逻辑—盘面分析

周内整体走弱。前期提及的低位补涨逻辑依旧成立，不同的时，由于整体背景羸弱，以抵抗下跌的形式演绎低

位补涨，这种情况并非罕见，但为后市埋下隐忧。

行情的进程可粗略划分为“领涨-补涨-减弱”三个阶段，一般而言第二阶段多是震荡，目前结构上属于第二阶

段但整体羸弱，后续或仍有压力。

数据来源：同花顺，齐盛期货整理



三、市场展望

周内政策的具体细节陆续落地，整体符合预期，基建、消费领域的支持力度相对更大。房地产方面，因城施策仍被放

在首位。基建方面，专项债额度与去年持平，今年的专项债、支持“两重两新”的超长期特别国债与去年持平，去年

四季度追加的5000亿政策性金融工具带来的实物增量更多在今年，今年“发行新型政策性金融工具8000亿元”，多于

去年的5000亿。制造业方面，安排2000亿元超长期特别国债资金支持大规模设备更新，去年同期持平，依旧处于历史

较高位置。消费方面，安排超长期特别国债2500亿元支持消费品以旧换新，低于去年同期的3000亿。同时“设立1000

亿元财政金融协同促内需专项资金”，与此同时，强调“制定实施城乡居民增收计划”，“支持有条件的地方推广中

小学春秋假，落实职工带薪错峰休假制度”，从收入和时间两个角度促进消费。

周内整体走弱。前期提及的低位补涨逻辑依旧成立，不同的时，由于整体背景羸弱，以抵抗下跌的形式演绎低位补涨，

这种情况并非罕见，但为后市埋下隐忧。行情的进程可粗略划分为“领涨-补涨-减弱”三个阶段，一般而言第二阶段

多是震荡，目前结构上属于第二阶段但整体羸弱，后续或仍有压力。

风险点：宏观经济增速放缓；海外政策不确定性。
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