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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（6.8） 权重 赋值 得分
前值回顾

3.31 4.30

宏观
经济 宏观经济延续结构性修复 0.15 5 0.75 0.75 0.75

政策 政策落地，互换便利工具托底的逻辑不变 0.15 5 0.75 0.75 0.75

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 资金指标中低位运行 0.1 0 0 0.8 1

中期情绪 风偏指标冰点修复前期 0.1 5 0.5 0.8 1

短期情绪 短线指标靠近冰点 0.1 5 5 0.8 0

技术面 技术形态 跳空缺口尚需反复 0.1 -5 -0.5 0.5 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 -5 -0.5 -1 -0.5

总分 1 1.5 3.4 3.5

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：高频数据延续着中性偏乐观，粗略估算目前GDP增速在目标之上，海外政策背景变化有限，

短期内政策加码的可能性较小，宏观层面并没太多交易逻辑。未来关注地产复苏进度，若不及预期，

可能会酝酿新的政策预期。

市场回顾：市场的存量博弈基调仍在延续，由于周内并无基本面逻辑，市场偏热点逻辑，偏情绪博弈。

周内市场有所修复，量能放大程度有限，热点方面也是轮动的，从防御型热点切换至了弹性热点，期

间防御型热点曾一度展现出持续性，但此类热点向来持续性有限，更大程度上为其它热点作嫁衣。

逻辑及交易策略：市场存量博弈，建议维持震荡思路，短线反弹兑现后逐步减仓离场，由于中期趋势

或向上，考虑容错空间，并不建议短线逢高空，建议留有部分底仓的同时，逢高平仓短线，耐心等待

回调后再建立短线多头。

一、月度概述



一、核心观点

中期价值方面，高频数据显示5月延续结构特征且总体向好，未来关注地产恢复速度，若不及预期则有可能酝酿新的

政策预期；估值端强调“持续稳定和活跃资本市场”，互换便利工具与增持回购再贷款作为托底工具或在市场运行偏离

目标时加码，市场中期向好的基调不变，短期内变化不大，对市场影响有限。 

短期市场方面，整体存量博弈的基调不变，市场热点切换，弹性热点走强，量能放大程度有限，预计短期内总体温和，

但尚需震荡反复。

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—金融数据简评

社融再度同比多增，整体向好，结构上延续政府债大幅正向拉动，结构特征延续。

信贷同比少增，结构上最显著的特征在于居民、企业的短贷均同比少增，经验上两者均同比少增多指向风险偏好

下降，这或与4月的关税事件有关，后续或有改善。

总体而言年初至今信贷同比多增3400亿，社融同比多增3.6万亿，整体的贡献来自政府债，后续跟踪财政支出的

速度，跟踪向企业端、居民端的传导。



一、核心观点-经济数据简评

地产销售负增，这与高频数据信号一致，本月初已出台相应政策，观察后续恢复情况。要注意去年基数前低

后高，目前与低基数阶段比较仍是负增，若恢复速度不及预期，这里将会是最有可能形成新的政策预期的领

域。



一、核心观点-经济数据简评

到位资金负增走扩，结构上看，国内贷款转正，排除基数问题的自筹资金也在向好，暗示政策支持力度加大。

考虑低基数，其他资金依旧疲软，暗示市场性修复有待进一步加强。



一、核心观点-经济数据简评

受资金影响，开发投资总体负增走扩。

结构上竣工强于新开工或是中期趋势。



一、核心观点-经济数据简评

去年发债后置，实物增量的形成对今年基建贡献更大。

今年发债前置，实物增量的形成对下半年基建贡献较大。

年内基建或整体维持较高增速。



一、核心观点-经济数据简评

制造业方面，“铁路、船舶、航空航天和其他运输设备制造业”“计算机、通信和其他电子设备制造业”的强

势包括了外需、设备更新、以旧换新等多重逻辑，但相较其它项属于受外需影响较大的门类，本月波动不

大，暗示美方的关税政策对外需的冲击有限，这与高频数据相呼应，集装箱数据显示关税事件后对美出口

减少但总量仍同比正增，符合预期，总体看制造业结构特征延续，关税事件影响有限。

数据来源：统计局，齐盛期货整理



一、核心观点-经济数据简评

消费方面，保持高增的同时略微收敛，以旧换新的核心逻辑没有

发生变化，本月汽车类零售总额同比增速0.7%，较上月的5.5%明

显收敛，当月的汽车销量增速并不低，同比走扩至9.8%，暗示中

低端市场好于高端，后续观察居民收入改善情况及汽车市场分层

情况，若数据继续不及预期，则可能酝酿相应的政策预期。
数据来源：统计局，齐盛期货整理



一、核心观点—近期关注要点—高频数据下的经济

至6月5日的30日平均销售面积环比回升同比仍

负增，去年基数前低后高，目前的状态有待进

一步加强。

5月7日出台了较多政策，地产有持续改善的可

能，若改善速度过慢，则可能酝酿新的政策预

期。



一、核心观点—近期关注要点—高频数据下的经济

水泥磨机运转率的高频数据与基建数

据有所背离，有两方面原因，基建领

域，对水泥用量更大的道路运输和铁

路仍然呈现下降趋势，水泥下游行业

地产水泥用量有所下滑。

去年财政支出相对后置，意味着今年

实物增量的形成或相对前置，另一方

面今年发债前置，意味着后续基建仍

有支撑。



一、核心观点—近期关注要点—高频数据下的经济

焦化产业链保持高开工率。



一、核心观点—近期关注要点—高频数据下的经济

出口方面，关税事件影响期间尚能保持正增，目前延续正增，暗示外需强劲。



一、核心观点—近期关注要点—高频数据下的经济

出行方面，航班、地铁客运保持同比增长，暗示居民活动半径扩大，消费或同比走扩。



二、核心逻辑—资金分析

新基金增量有限，市场延续存量博弈主基调。



二、核心逻辑—资金分析

资金指标整体低位震荡，于中期而言向下空间有限，市场有一定安全边际。

本周经历了冰点后的恢复，预计下周前半周有所延续，后半周或有减弱。



二、核心逻辑—情绪分析

两者同步观察，一方面，整体位置较低，暗示市场有一定安全边际。另一方面，周内经历冰点后的修复，

经验上小级别的周期都在周级左右，下周前半周或尚有情绪余力，后半周或有减弱。



三、市场展望

中期价值方面，高频数据显示5月延续结构特征且总体向好，未来关注地产恢复速度，若不及预期则有可能酝酿新的

政策预期；估值端强调“持续稳定和活跃资本市场”，互换便利工具与增持回购再贷款作为托底工具或在市场运行偏离

目标时加码，市场中期向好的基调不变，短期内变化不大，对市场影响有限。 

短期市场方面，整体存量博弈的基调不变，市场热点切换，弹性热点走强，量能放大程度有限，预计短期内总体温和，

但尚需震荡反复。

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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