
富荣量化周观察——风格平衡中 

 

上周市场冲高回落，我们自己从期权市场提取的波动率指数也下降比较多，

因此我们得出市场虽然在内外因素的影响下出现一定幅度的回撤，但是投资者并

没有表现出紧张的情绪，本周市场果然在周期股的带领下有明显的回升。 

11 月份进入收官环节，本周市场的行情比较分化，其中上证 50 指数领涨，

周涨幅为 2.21%，上证指数上涨 2.04%，深成指涨幅 0.71%，创业板下跌了 1.47%，

沪深 300 指数上涨 1.78%，中证 500 指数收涨 1.84%，其中上证 50 指数和沪深

300指数周线皆创出新高。行业方面，有色金属板块涨幅领先，周度涨幅达 6.04%，

其次是采掘收涨 4.40%和国防军工收涨 4.33%，医药、电子元器件和餐饮旅游板

块则有所回撤。美国大选落地后，疫苗开发进展顺利，RCEP 顺利签署，市场对

全球经济复苏的进展不断调整预期，顺周期的相关行业明显收益。从因子表现来

看，本周估值因子、流动性因子、业绩超预期因子表现优异，前期表现强势的成

长因子则开始有所回撤。 

综上来看，市场本周在顺周期的板块带动下出现了明显的风格分化，但是本

周的周期脉冲是年底这个时点和事件结合导致的，最终市场是否切换需要进一步

的观察。就目前来看，我们认为短期内市场方向并不明确，市场是否真的能突破

需要进一步确定，而这个时点我们认为可以等待顺周期概念脉冲平稳后得到确定，

这中间最大的关键在于经济复苏预期是否进一步确定。 

从波动率来看，本周市场波动率冲高回落，无论是上证 50 期权波动率指数

还是沪深 300波动率指数都下降到了历史相对低位，市场表现出对未来乐观的看

法。 

图 1 沪深 300指数期权波动率指数 
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从资金流动来看，本周北向资金合计流入 55.10亿，其中沪股通流入 84.40

亿，深股通流出-29.29亿。如下图： 

图 2 北向资金流动 
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图 3 新增融资余额 
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