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5 月量化大势研判 量化研究 

摘要 

5 月量化择时模型目前对长期趋势判断为

中性，情绪指标与基本面指标相对平稳，短

期技术趋势较好，整体略微偏多。 
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1 量化宏观指标体系 

量化宏观指标体系跟踪显示：（1）经济增长方面，在低基数和经济持续恢复的双重作用

下，增长和中观指标明显高于中枢水平，但边际上有所回落，库存低于中枢、通胀明显高于

中枢。（2）流动性方面，各指标均处于持续回落趋势，尤其超额流动性指标，受经济增长指

标较强的影响，明显低于中枢，但边际有所改善。（3）市场指标方面，利率没有明显趋势，

权益趋势低于 0 轴，相对偏弱，风险程度中性偏低，股债相对价值略偏向去债。汇率处于升

值趋势，但边际缓和。 

图表 1 量化宏观指标体系 

 

数据/资料来源;：Wind，人保资产量化与衍生品投资部 
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2 “流动性-经济增长”时钟 

4 月（截至 3月宏观数据），流动性综合指标自 2020 年二季度的高点之后边际持续回落，

已于上月下穿 0 轴。经济增长综合指标自持续回升，于 2020 年 7 月上穿零轴（6 月数据），

反映经济持续复苏，由于低基数原因，今年 3 月开始，指标值绝对水平较高。时钟维持“过

热-滞涨”状态。根据对历史规律的统计，在该状态下，权益市场相对中性，债券市场表现偏

弱。 

图表 2 “流动性-经济增长”时钟 

 

数据/资料来源;：Wind，人保资产量化与衍生品投资部 

 

3 量化择时模型 

量化择时模型目前对长期趋势判断为中性，情绪指标与基本面指标相对平稳，短期技术

趋势较好，整体略微偏多。 
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图表 3 量化择时模型 

 

数据/资料来源;：Wind，人保资产量化与衍生品投资部 
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