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历史数据：春节前后上涨概率高
随着春节长假临近，持股还是持币

再度成为市场焦点。投资者分歧集中

于海外波动、汇率与政策不确定性，部

分资金选择落袋为安，另一部分则担忧

踏空节后行情，倾向持股。

结合近 20 年历史数据，东方财富

Choice数据显示，2006年-2025年，A股

春节“日历效应”稳定显著。上证指数

节前 5 日上涨概率 80%，涨跌中位数

1.94%，最高涨幅9.82%；节后5日、10日、

20日上涨概率分别为75%、70%、80%，节

后赚钱效应持续释放。长假前后，大概

率迎来阶段性上行窗口。

行业配置：高股息打底科技成长进攻
对于持仓，机构普遍建议持有“高

股息防御+科技成长进攻”的均衡结构，

兼顾稳健与弹性。

前海开源基金首席经济学家杨德

龙告诉记者，持股还是持币过节关键在

于持仓结构，若持有优质股票或优质基

金，可以选择持股过节。反之，若持有

短期涨幅过大、基本面支撑不足的股票

或基金，则应考虑及时获利了结，以防

节假日期间不确定因素累积，导致节后

价格波动加大甚至回落风险。昨日创

业板指领涨近3%，反映资金提前布局成

长方向。半导体、人工智能、创新药、高

端制造等赛道景气度上行，政策支持力

度大，节后有望领跑。南方基金权益投

资部则建议，产业周期向上的硬科技与

数字经济，是春季行情核心主线，节后

估值修复空间充足。

后市展望：4100点下方支撑坚实
对于春节后市场，机构普遍持乐观

态度，持股过节成为主流观点。

东方证券研究所认为，节后流动性回

流、两会政策预期升温，将推动行情延续，

指数震荡上行。广发证券策略团队表示，

2月及春节至两会区间是全年上涨概率最

高的时段，当前稳增长政策持续发力、产

业景气向上、资金回流预期明确，节前震

荡为良性休整，建议积极持股过节。中信

证券首席策略分析师秦培景认为，外部扰

动对A股基本面影响有限，市场调整已充

分释放情绪，4100点下方支撑坚实，持股

胜率显著高于持币。同时，中金公司提

示，持股不等于满仓，建议五成至七成仓

位，规避高位题材与业绩暴雷标的，聚焦

业绩确定性与产业趋势。

奶茶“免费狂欢”后
茶饮品牌
如何将“流量”变“留量”

喜茶沙面DP店入驻市级
文物建筑

新快报讯 记者陆妍思报道 刚

过去的周末，当千问 App 用一句 AI
指令掀起全国奶茶“免费狂欢”让各

大品牌全线爆单时，喜茶在广州沙面

的一座市级文物建筑里，开出了其

DP计划（白日梦计划）的最新门店。

业内人士指出，上述看似平行的两个

场景，正是众多茶饮品牌在资本补贴

狂欢下面临的共同考题——如何在

喧嚣中沉潜，将平台的“流量”变成品

牌的“留量”。

2025年，无疑是茶饮行业的“流

量大年”。据红餐产业研究院近日发

布的《茶饮品类发展报告 2026》显

示，2025 年全国茶饮消费人口同比

增长 7.9%，全国茶饮市场规模预计

同比增长 6.4%，达到 1870 亿元。市

场规模的增长直观反映在多家上市

茶饮企业的财报中。近日，沪上阿姨

发布业绩预告称，公司预计 2025 年

经调整净利润为 5.6亿-5.9亿元，同

比增长 34%-41%。蜜雪冰城、古茗

2025 年上半年均迎来业绩、利润双

增。

不过，当促销与补贴成为常态，

茶饮赛道已步入“存量博弈”阶段。

据红餐大数据，截至 2025 年 12 月，

全国茶饮门店数达到 44.9万家。截

至 2026年 1月蜜雪冰城全国门店数

约 4.2 万家，显著领先其他品牌；古

茗、沪上阿姨均已迈入“万店”行

列。一位行业观察者指出，“消费者

认的是平台的券，而非品牌的情。

当补贴退潮，品牌还剩下什么来留

住他们？”

与追求标准化、效率化的万店

模型截然不同，喜茶 DP 计划的核

心 是 “ 一 店 一 设 计 ，一 店 一 叙

事”。如沙面店选址于市级文物渣

打银行旧址，设计装修历时长达一

年，以广府饮茶文化为灵感，大量

运用竹编元素与历史建筑对话，同

时推出“老广鲜腐竹豆浆”“老广鲜

腐竹豆浆冰淇淋”及“咸酪英红冰

淇淋”三款门店限定产品，重塑广

式糖水的经典风味。

“茶饮行业的竞争，已从渠道与

流量的‘规模之战’，悄然过渡到品牌

与文化的‘心智之战’，DP计划本质

上是喜茶在行业同质化竞争中构建

差异化壁垒的长期尝试。”上述业内

人士分析，它远非一次简单的门店扩

张或设计升级，而是品牌在流量焦虑

时代，一次战略性的“反向操作”与

“价值深潜”。

当然，这种投入无疑是“重”且

“慢”的。如何让差异化体验真正转

化为可持续的盈利模式，仍是喜茶及

所有探索者需要长期面对的课题。

未来茶饮品牌的市场格局，或许正取

决于品牌们如何在“流量”的广度与

“留量”的深度之间，找到属于自己的

平衡与支点。

新快报讯 记者张晓菡报道 近日，

人人租母公司广州研趣信息科技股份

有限公司（下称“人人租”）递表港交所，

拟冲刺港交所主板。人人租是一家连

接入驻商家与消费者的在线租赁服务

平台，提供电子产品及健康理疗等多品

类租赁服务。公司收入主要来源于向

商家收取交易佣金，近年来，人人租收

入利润持续增长，毛利率长期保持在

80%以上。然而，随着业务规模扩大，人

人租也面临增速放缓、销售费用上升以

及用户投诉增加等多重挑战。

去年前三季度销售费率超40%
人人租平台成立于 2016 年，按照

2024年的GTV（总交易金额）计，人人租

是中国最大的在线租用消费服务平台。

近年来，公司收入呈现稳步增长趋势，

2023年公司收入2.94亿元，2024年为4.21
亿元，同比增长约43%，2025年前三季度

收入约3.56亿元，同比增长约19%，短期

增速已出现放缓。在利润方面，2023年至

2025年前三季度，人人租分别实现利润约

0.8亿元、1.19亿元和0.89亿元，但净利率

呈下降趋势，分别为27.1%、28.2%和25%。

费用端的压力是利润回落的主要

原因之一。数据显示，公司销售及营销

开 支 持 续 上 升 ，2023 年 销 售 费 率 为

33.2% ，至 2025 年 前 三 季 度 已 升 至

42.5%。进一步拆分，销售开支主要集

中在广告及营销费用和员工成本上，其

中广告及营销投入占比持续增加，而员

工成本占比有所下降。

不过，得益于轻资产运营模式，人

人租毛利率却长期保持在高位，2023年

至2025年前三季度分别为80.5%、82.3%
和82.9%。

曾被央视曝光存在消费陷阱
人人租本质上类似“租赁版中介+

工具商”，公司主要收入来源分为两类，

一类是平台服务，包括在线交易佣金及

SaaS服务；另一类则是增值服务，主要为

商家提供采购、物流等支持。

目前，公司绝大部分收入来自平台

服务，其中在线交易佣金长期占比 80%
左右。其次是 SaaS服务，收入占比 10%
左右。截至2025年前三季度，人人租平

台注册入驻商家超过 2万家，这些商家

可以说是其收入的核心支撑。

尽管商业模式高效，但人人租却在

招股书中坦言，对用户及入驻商家的实

时及线下行为的控制有限，其在线平台

仍可能被用户及入驻商家滥用于不当

或非法目的。

事实上，国内手机租赁市场曾多次曝

出涉高利租金、强制买断及变相放贷等问

题。2025年4月，央视曾曝光一款官网售

价 9999元的手机，在人人租租赁 365天

后，租金加上买断款总计12798元，相当于

官网价格的 1.27倍，若以商家进货价计

算，用户承担的实际年化利率超40%。

在黑猫投诉平台上，截至 2月 9日，

涉及人人租相关投诉高达 1.78万条，投

诉内容涉及发监管机、无故扣款、涉变

相高利贷、暴力催收等。

新快报讯 记者范昊怡报道 在国

有大行密集下架 5年期大额存单、市场

利率持续下行的行业背景下，今年以

来，农商行、村镇银行等多地中小银行

逆势上调存款利率，通过差异化策略打

响“揽储大战”，与国有大行及全国性股

份行的按兵不动形成鲜明对比。

“10 万元存一年，到期可得收益

1300元。”新年“开门红”期间，湖南新晃

农商银行率先上调存款利率，该行 3万

元起存的一年期、二年期、三年期存款

产品利率分别为 1.3%、1.4%、1.75%，20
万元起存的一年期、三年期大额存单产

品利率则分别达到1.4%、1.8%。

还有部分银行持续加大利率上调力

度，四川资中农商银行2月5日发布的“开

门红”定存宝、大额存单利率表显示，该行

在1月上旬已推出过存款利率限时上浮活

动，本次一年期、二年期、三年期大额存单

利率较上次再上调了10个基点。

部分银行针对不同期限定期存款

产品实施差异化调整，贵州息烽农商行

三年期定存利率达 2.05%，起存门槛低

至 50元；莱商银行济南分行、兴福村镇

银 行 等 三 年 期 定 存 利 率 均 上 浮 至

1.95%；广西昭平农商行 20 万元起存三

年期利率 1.9%……值得关注的是，多数

银行重点上调一至三年期产品，五年期

产品稀缺，多数银行未上调甚至未推出

该期限产品。

招联首席经济学家董希淼表示，部

分银行上调存款利率是典型的阶段性

揽储行为，当前商业银行净息差仍处于

历史低位，绝大多数银行不具备持续提

高负债成本的空间和可能。

由于各家银行在负债压力、成本管

控及客户留存等方面存在差异，存款利

率调整方向也有所不同。在净息差收

窄背景下，下调存款利率仍为主流趋

势，山西长治黎都农商银行 2 月 6 日发

布的大额存单利率表显示，该行一年

期 、二 年 期 存 款 利 率 分 别 为 1.35% 、

1.45%，较 1月 4日发行的同期限产品分

别下调15个基点和10个基点。

业内人士认为，中小银行逆势上调

存款利率，本质上是特定背景下的阶段

性选择，折射出其行业竞争中的生存压

力。相对于大行而言，中小银行客户基

础薄弱、非息收入占比偏低，对存款依

赖性较高，加之2026年定期存款到期规

模较大，需通过利率优势稳定存款。但

利率上调仅是短期揽储战术，长期可持

续性面临较大挑战，转型才是中小银行

的长远出路。
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探热针

A股节前送“红包”，超4600只个股上涨

股市春节“日历效应”凸显
机构提示持股过节不等于满仓

2月9日，A股迎来节前关键交易日，三大指数集体放量走强，沪指强势收复4100点整数关口，沪深北三
市成交额达到2.27万亿元，较上一交易日放量超千亿元，超4600只个股上涨，市场呈现普涨格局，节前“红
包行情”开启。持股还是持币过节？如何把握2026年春节前后A股“日历效应”？机构观点提示，持股过节
不等于满仓。 ■新快报记者 涂波

多地中小银行逆势上调存款利率

人人租拟上市 曾被曝光分期套路
存在变相高利贷、暴力催收等相关投诉


