富荣量化：谨慎对待市场反弹

上周A股市场反弹回升，各宽基指数都取得正向收益，表现如下：上证指数上涨1.93%、深证成指上涨2.56%、沪深300指数收涨2.45%、中证500指数上涨1.20%、创业板指数上涨3.89%。虽然各宽基指数都取得正收益，但是市场活跃度依然较低，全周平均日成交额略超过7000亿。行业上，食品饮料（6.56%）、休闲服务（4.85%）、电子（4.80%）等行业反弹最大，但是这些行业仍然估值较高，我们认为投资者还是要谨慎对待反弹行情。而年后市场大跌中防御能力较好的金融等周期行业上周表现相对较差。（图1）

图 1 各宽基指数与行业表现
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数据来源：Wind；整理：富荣基金量化组

从资金流动来看（图2），上周最后两个交易日陆股通暂停交易，北向资金合有前半周的净流入变为净流出，全周累计流出99.38亿，其中沪股通流出3.16亿，深股通流出99.23亿。从两融资金来看，上周两融余额排名靠前的为：非银金融、电子、医药生物、计算机、银行，两融余额相对前一周继续下降，市场在反弹行情中继续维持谨慎态度。

图 2 北向资金与新增融资余额
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数据来源：Wind；整理：富荣基金量化组
从各类因子的表现来看，上周大市值效应明显，年后表现强势的价值因子本周明显跑输成长因子。从市场波动率来看，上周市场反弹但是成交活跃度持续下降，波动率同样维持在低位徘徊，标的震荡上行，波动率维持在20%左右（图3）。

图 3 沪深300ETF波动率指数
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