
富荣量化周观察——短期风险释放 

 

本周市场在科创板大幅减持以及中美互关领事馆等外部事件冲击下，市场大部分指数收

跌，各主要指数涨跌幅分别为：上证指数跌幅 0.54%，创业板指跌幅 1.3%，深证成指跌幅

1.37%，沪深 300 指数跌幅 0.86%，才上市的科创 50 指数跌幅 3.75%。行业方面，国防

军工、休闲服务、有色金属涨幅居前，偏周期的电力设备、石油石化、建材等低估值板块则

有补涨现象。上周我们认为市场进入一个正常调整的状态，主要原因是市场短期内快速过热

造成的，本周市场先扬后抑加大了市场波动，叠加外部诸多因素给投资者带来情绪上的干扰。

从资金相来看，北向资金 7 月 14 日和 7 月 20 日分别流出 173.84 和 163.57 亿元，为沪深

股通开通以来单日净流出额第一高和第二高。本周累计北向合计流出 247.51 亿，其中沪股

通流出 156.08 亿，深股通流出 91.43 亿，北向资金的持续大幅度流出也给市场情绪带来一

定影响。 

当前的市场状态尚未改变我们之前认为的长期逻辑，市场大概率是继续维持震旦的状态。

市场会随着大国博弈继续深化逐渐脱敏，那么大概率不会给市场非常强的情绪干扰，除非出

现超预期的对抗，比如局部军事冲突等。7 月底国内最需要关注的是即将召开的政治局会议，

将决定下半年的经济金融相关政策动向。 

市场情绪方面，本周波动率在指数震荡和外部事件下，震荡上行，周五波动率出现大幅

上扬的情况，以上证 50ETF 期权和沪深 300ETF 期权计算的波动率指数从 7 月 6 日大幅上

涨后的下跌后重新上涨，市场短期避险情绪较浓。市场情绪本来在调整中收敛平稳，受到外

部冲击重新上涨，但是我们认为大国博弈带来的更多是短期情绪影响。大国博弈并非一朝一

夕能结束的事情，在 11 月美国大选结束前无可避免的有后续的不确定性因素出现。 

从多因子选股模型出发，回顾各类因子本周的表现来看，市场震荡下行的过程中，估值

因子有回归修复的迹象，流动性因子、市值因子同样有一定表现。而今年表现十分出现的成



长因子等则相对弱势。 
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