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市场仍有安全边际
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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（1.18） 权重 赋值 得分
前值回顾

12.28 1.11

宏观
经济 12月至今高频数据局部分化整体平稳 0.15 0 0 0 0

政策 政策预期释放，未来阶段平静 0.15 0 0 0 0

资金

增量资金 成交量先于数据指标，增量告一段落 0.1 10 1 0 1

存量资金 靠近低点，近日关注企稳预期 0.1 5 0.5 0 0.5

中期情绪 靠近低点，近日关注企稳预期 0.1 5 0.5 0 0.5

短期情绪 短线指标低点附近 0.1 5 0.5 0 0.5

技术面 技术形态 无特别信息 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 1.5 0 2.5

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：周内发布12月金融数据，信贷同比多增构成利好。委托贷款同比正增，暗示12月基建或有所修

复。信托贷款同比正增，暗示地产开发投资或有所恢复。企业端短贷、长贷均有增长，与当月PMI相呼应，

暗示企业信心提升。居民短贷、长贷均为负增，其中，短贷连续三个月同比减少，指向居民消费意愿偏低；

长贷在地产销售复苏的情况下依旧少增，暗示居民提前还贷意愿仍较高，信心有待提升。企业端与居民端

有所背离，在投资主导的周期下，企业信贷恢复速度稍领先居民信贷恢复速度属常态，后续居民端或有恢

复。本周下调结构性政策工具与再贷款利率、提升再贷款额度，结构性货币政策工具、再贷款，整体规模

在信贷中占比不高，这属于定向降息政策，影响力度不会很大。上述工具主要指向比较具体的实体领域，

服务实体经济的属性更强。

市场回顾：周初延续放量上攻，随后监管连续出现降温措施，市场量能急速萎缩、情绪明显降温。从当前

市场背景上看，本轮行情至今仍是结构化行情，商业航天作为主线热点反弹幅度较大，其它板块整体反弹

幅度相对有限，低位板块轮动补涨的预期较高，市场下方有较高的安全边际。至周四，涨停家数等指标降

至阶段低点，市场靠近情绪冰点，后期或逐步酝酿企稳。

逻辑及交易策略：操作上建议中线持仓，短线逢低博弈反弹。

一、周度概述



一、核心观点-资讯解读

    2025年12月社融总量同比少增。

    其中，受发债节奏影响，政府发债同比大幅少增，这里

并不构成利空。信贷同比多增，这里构成利好。

    结构上，委托贷款同比正增，暗示12月基建或有所修复，

这与当月的高频数据相呼应。信托贷款同比正增，暗示地产

开发投资或有所恢复，当时地产销售明显复苏，开发商资金

流有改善预期，不过拉长周期仍在低位。

    企业端短贷、长贷均有增长，与当月PMI相呼应，暗示企

业信心提升。

    居民短贷、长贷均为负增，其中，短贷连续三个月同比

减少，指向居民消费意愿偏低；长贷在地产销售复苏的情况

下依旧少增，暗示居民提前还贷意愿仍较高，信心有待提升。

    企业端与居民端有所背离，在投资主导的周期下，企业

信贷恢复速度稍领先居民信贷恢复速度属常态，后续居民端

或有恢复。



一、核心观点-资讯解读

    中国人民银行决定：自2026年1月19日起，下调再贷款、再贴现利率0.25个百分点。下调后，3个月、6个月和1年

期支农支小再贷款利率分别为0.95%、1.15%和1.25%，再贴现利率为1.5%，抵押补充贷款利率为1.75%，专项结构性货

币政策工具利率为1.25%。

    结构性货币政策工具、再贷款，整体规模在信贷中占比不高，这属于定向降息政策，影响力度不会很大。

    上述工具里，除了少量的互换便利、增持回购再贷款，其它工具均指向比较具体的实体领域，如支农再贷款核心

支持领域为农业生产、农村经济发展，科技创新再贷款核心支持领域科技创新企业及项目，本次政策服务实体经济的

属性更强，与近日资本市场的波动关系不大。



一、核心观点—近期关注要点—高频数据下的经济

以往经验看受银行信贷等因素影响，元旦前地

产销售本身有恢复的预期，元旦过后开始下降，

近期的表现符合常规经验。

本轮恢复总体力度不强，春节前将季节性下降，

节后看销售情况判断政策预期。



一、核心观点—近期关注要点—高频数据下的经济

磨机运转率延续企稳，元旦前已经转同

比正增，目前延续同比正增。

财政存款余额显示11月财政支出加快，

早于以往，暗示近期有更多实物形成，

托底年内基建。

政策方面下一个节点在两会，关注中央

预算加码。



一、核心观点—近期关注要点—高频数据下的经济

进入2026年后，新的生产考核年度已经到来，有一季度“开门红”的生产任务压力，将逐步恢复正常生产节奏，短

期供应的缺口将被迅速填补。



一、核心观点—近期关注要点—高频数据下的经济

总量维持着同比正增，随着假期的靠近，部分企业提前停止采购进货，集装箱吞吐量季节性下滑。



一、核心观点—近期关注要点—高频数据下的经济

航班数据小幅下滑，或与本次元旦假期时间较长、出游得到较集中释放有关，后续继续观察。

地铁客运经历羸弱后有所修复，暗示居民线下消费或有修复。



二、核心逻辑—资金分析

ETF份额常规性增长，对市场短期影响有限。

新发基金整体放缓，前面一轮增量的峰值在11月5日，距目前已一月有余，这批增量资金可能大部分已经建仓，

后续来自增量基金方面的支撑力度下降。

不过本身目前的绝对量也比较小，这种影响相对有限。



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。

日前投机资金规模出现历史级天量，一方面这种承接很难再被超越，反而形成了压制；另一方面如此规模的承

接资金不会马上全部离开，市场后期会多反复。



二、核心逻辑—情绪分析

日前的降温期市场整体有增量资金，后市的恢复仍仍有安全边际。

近日逐步靠近冰点，后期或有企稳。



二、核心逻辑—盘面分析

周初延续放量上攻，随后监管连续出现降温措施，市场量能急速萎缩、情绪明显降温。从当前市场背景上看，

本轮行情至今仍是结构化行情，商业航天作为主线热点反弹幅度较大，其它板块整体反弹幅度相对有限，低位

板块轮动补涨的预期较高，市场下方有较高的安全边际。至周四，涨停家数等指标降至阶段低点，市场靠近情

绪冰点，后期或逐步酝酿企稳。

数据来源：同花顺，齐盛期货整理



三、市场展望

周内发布12月金融数据，信贷同比多增构成利好。委托贷款同比正增，暗示12月基建或有所修复。信托贷款同比正增，

暗示地产开发投资或有所恢复。企业端短贷、长贷均有增长，与当月PMI相呼应，暗示企业信心提升。居民短贷、长

贷均为负增，其中，短贷连续三个月同比减少，指向居民消费意愿偏低；长贷在地产销售复苏的情况下依旧少增，暗

示居民提前还贷意愿仍较高，信心有待提升。企业端与居民端有所背离，在投资主导的周期下，企业信贷恢复速度稍

领先居民信贷恢复速度属常态，后续居民端或有恢复。本周下调结构性政策工具与再贷款利率、提升再贷款额度，结

构性货币政策工具、再贷款，整体规模在信贷中占比不高，这属于定向降息政策，影响力度不会很大。上述工具主要

指向比较具体的实体领域，服务实体经济的属性更强。

周初延续放量上攻，随后监管连续出现降温措施，市场量能急速萎缩、情绪明显降温。从当前市场背景上看，本轮行

情至今仍是结构化行情，商业航天作为主线热点反弹幅度较大，其它板块整体反弹幅度相对有限，低位板块轮动补涨

的预期较高，市场下方有较高的安全边际。至周四，涨停家数等指标降至阶段低点，市场靠近情绪冰点，后期或逐步

酝酿企稳。

风险点：宏观经济增速放缓；海外政策不确定性。



    本报告内容形成采用的基础数据信息均来源于公开资料，我公司对这类信息的准确性和完整性不做任何保证，也不保证所包

含的信息和报告中得出的结论及给出的建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议

仅供参考。交易者据此做出的任何交易决策与本公司和作者无关，本公司不承担交易者对此作出交易决策而产生的任何风险，亦

不对交易者作出此类交易决策做任何形式的担保。本报告版权为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式对

本报告全部或部分内容翻版、复制发布，如引用、刊发，须注明出处为山东齐盛期货有限公司，且不得对本报告进行有悖原意的

引用、删节和修改。未经授权的侵权行为与我公司无关，我公司对侵权行为给公司造成的声誉、经济损失保留追诉权利。

扫码关注齐盛期货


