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摘要： 

行业轮动策略建议：关注调仓行业。本周，基于中信一级行业指数的周度轮动策略重

点调入电力及公用事业+12.57%、纺织服装+7.44%、银行+4.84%、轻工制造+0.46%、

房地产+0.37%。近期头部行业或有回调风险，量化模型提示继续降低其配置，及时调

整和再平衡行业组合，可继续关注调入和调出行业。 

 

图表1：净值曲线：2022以来策略表现 

 
资料来源：同花顺、中信期货研究所 
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本文基于《行业轮动专题系列九：线性模型下的行业与 ETF 周度轮动全景》，计算

当周中信一级行业轮动模型的行业配置。近期模型调仓表现大幅优于权重，提示可

以重点关注调入和调出行业，继续保持轮动思维。 
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一、行业轮动策略建议：关注调仓行业 

上周市场下行，中信一级行业轮动组合也回撤，表现逊于基准。基于专题

报告《行业轮动专题系列九：线性模型下的行业与 ETF 周度轮动全景》的中信

一级行业指数轮动策略方案，本周继续调整组合，重点关注调仓行业。 

本周模型选择的前五大重仓行业和权重分别是：传媒 36.83%、电力及公用

事业 15.64%、纺织服装 9.40%、银行 9.39%、建筑 8.57%。前五大重仓指数权重合

计 79.82%，整体来看调整幅度不低。本周，一些衍生品指标显示部分宽基指数

情绪或步入底部，持有相应行业或仍具备较高性价比，但同时也需适当关注部

分行业的高位回落风险，可以积极调整行业偏离，保持灵活适度的轮动思维。 

图表2：本周策略前 大重仓行业指数 

 
资料来源：同花顺、中信期货研究所 

 

图表3：本周策略调仓示意 
 

行业代码 行业名称 权重变化 行业代码 行业名称 权重变化 

CI005004.CI 电力及公用事业 12.57% CI005013.CI 汽车 -0.05% 

CI005017.CI 纺织服装 7.44% CI005012.CI  防军工 -0.06% 

CI005021.CI 银行 4.84% CI005018.CI 医药 -0.06% 

CI005009.CI 轻工制造 0.46% CI005010.CI 机械 -0.08% 

CI005023.CI 房地产 0.37% CI005019.CI 食品饮料 -0.10% 

CI005005.CI 钢铁 0.26% CI005025.CI 电子 -0.19% 

CI005022.CI 非银行金融 0.09% CI005024.CI 交通运输 -0.35% 

CI005002.CI 煤炭 0.08% CI005016.CI 家电 -0.65% 

CI005008.CI 建材 0.07% CI005030.CI 综合金融 -1.58% 

CI005006.CI 基础化工 -0.02% CI005028.CI 传媒 -2.31% 

CI005015.CI 消费者服务 -0.03% CI005001.CI 石油石化 -3.10% 

CI005029.CI 综合 -0.04% CI005014.CI  贸零售 -3.38% 

CI005011.CI 电力设备及新能源 -0.04% CI005007.CI 建筑 -3.64% 
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CI005003.CI 有色金属 -0.05% CI005027.CI 计算机 -7.48% 

CI005020.CI 农林牧渔 -0.05% CI005026.CI 通信 -8.26% 

 

资料来源：同花顺、中信期货研究所 

 

图表4：策略选用的因子组合 
 

风格大类 说明 因子定义 

Beta 历史 Beta 权益收益率对市场周收益率的时间序列回归，回归系数 

动量  相对强度 权益的对数周收益率指数加权求和后的平滑值 

动量 历史 Alpha 在计算贝塔的时间序列回归中，截距项平滑值 

波动率 历史残差波动率 在计算贝塔的时间序列回归中，回归残差的波动率 

波动率 日收益率标准差 最近一 周收益率的波动率 

波动率 累积收益率范围 最近 12个月累积对数周收益率的最大值减去最小值 

特征 偏度 最近一 周收益率的偏度 

特征 峰度 最近一 周收益率的峰度 

风险 在险价值 最近一 周收益率的在险价值 

风险 期望损失 最近一 周收益率的期望损失 

动量加速度 相对强度加速度 相对强度对时间的一阶导数 

动量加速度 历史 Alpha加速度 历史 alpha对时间的一阶导数 

特征 协偏度 最近一 周收益率三阶协矩的期望值 

特征 彩票需求 过去一个季度内所有交易周中最高三个单周收益率的均值 

特征 非对称 Beta 上行 Beta减去下行 Beta 
  

资料来源：中信期货研究所 
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