
富荣量化周观察——市场大幅回撤 

 

上周市场大幅度回撤，各宽基指数下跌幅度较大，其中上证综指收跌 3.43%，

上证 50 指数下跌 3.46%，沪深 300 指数下跌 3.91%，中证 500 指数下跌 4.39%，

创业板指收跌幅度最大，下跌 6.83%。市场在月末没能延续开年的强势行情，开

启大幅回调。市场大幅回撤与资金收紧有一定关系，另一个原因则是，2020 年

年末及今年开年部分板块和个股涨幅较大，市场情绪明显转为谨慎，因此市场有

这样的回撤和波动率也就比较正常。 

从市场的资金流动来看，北向资金（图 1）除了在周五净流入外，其他交易

日是少见的持续性流出，全周北向资金合计流出 67.37亿，其中沪股通流出 56.95

亿，深股通流出 10.41亿。 

从各大类因子表现来看，在业绩披露期基本面因子维持了较好的超额收益，

市场风格从大市值效应陆续转向中小市值效应，只是沪深 300内表现为偏小市值，

而中小盘内则表现为大市值效应。 

图 1 北向资金流动 

 

数据来源：Wind；整理：富荣基金量化组 

从新增融资余额来看，市场情绪明显下降，散户入场速度减缓，新增融资余

额新年后表现得比较谨慎，风险偏好正在下降。 

图 2 新增融资余额 



 

数据来源：Wind;整理：富荣基金量化组 

上周，波动率指数维持在高位震荡，在后半周市场资金面紧张时，市场有明

显的恐慌情绪。波动率仍处于历史相对高分位，临近春节假期，央行流动性有边

际收紧的预期，美国股市多空对决引发各方关注，市场情绪明显转为谨慎，我们

认为短期内波动率依然无法快速下行，投资者需要保持谨慎态度。 

图 3 波动率指数 
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