
富荣量化周观察——风格再平衡？ 

 

从权益市场来看，本周市场符合我们上周周观察报告的判断，市场维持震荡，

A股市场先扬后抑，冲高后回落。结合各角度的分析，我们认为市场短期内维持

震荡的概率比较大，全市场价值类比成长类的板块更具有机会。 

8月第一周市场维持震荡，外部因素扰动比上周还强，短期内指数波动率显

著提升，市场分歧不断加大。从指数表现来看，上证指数上涨 1.33%，创业板指

数下跌 1.63%；上证 50指数和沪深 300指数分别收涨 0.445和 0.27%；中证 500

与中证 1000收涨 1.66%、2.78%，从指数的表现来看，弱势指数隐有补涨的迹象。

行业上周期相对科技、消费行业表现也比较好，其中受到题材影响的国防军工表

现尤为突出，大涨 17.62%。从资金流动来看，中美分歧加大，北向资金连续两

周净流出，本周较上周有所放缓。从我们跟踪的因子来看，全市场股票低估值、

低波动以及低流动性等因子有明显的回复现象，但是中证 500内低估值、小市值、

低波动率以及低流动性因子依然表现不好。 

从期权市场成交来看，本周 50ETF期权、上交所 300ETF期权、深交所 300ETF

期权在市场波动率加大的情况下成交活跃度有所增加，其中上证 50ETF期权日均

成交量为 189.78 万张，比上周增加 1.445;沪深 300ETF 期权（沪市）日均成交

为 206.69 万张，沪深 300ETF 期权（深市）日均成交为 31.93 万张；沪深 300

股指期权日均成交为 9.69 万张；从期权市场的波动率来看，波动率指数维持在

30 左右，周五有明显的下降，说明市场在中美突然加剧的对抗中逐渐脱敏，如

果没有超出预期的对抗持续出现那么市场波动率将会有所下降。但是，目前市场

波动依然维持在历史较高水平，而且从偏度指数来看市场认为未来尾部风险在攀

升。 
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