
基金资料

相关指数 中证红利潜力指数收益率

样本选取方法

沪深A股

（1）过去3 年连续现金分红，

且分红比例不低于30%；

（2）日均总市值排名前80%；

（3）日均成交金额排名前

80%。

选样方法

计算其每股收益（EPS）、

每股未分配利润和净资产收

益率（ROA），并得出综合

排名

- 选取前 50 支为指数样本

一周行情更新

红利潜力ETF（515570.SH） 1.15 1.95%

沪深300（000300.SH) 4,238.99 3.65%

资料来源：万得，山西证券
时间：2020年04月09日至2022年06月10日

资料来源：万得，山西国际
时间：2022年05月30日至 2022年06月10日

山证红利潜力ETF

（515570.SH）

一周五大涨幅成分股

600389.SH 江山股份 15.54%

601225.SH 陕西煤业 13.60%

600395.SH 盘江股份 9.66%

603444.SH 吉比特 8.87%

300033.SZ 同花顺 8.11%

一周五大跌幅成分股

600066.SH 宇通客车 -6.50%

002032.SZ 苏泊尔 -3.98%

600741.SH 华域汽车 -3.83%

600801.SH 华新水泥 -2.41%

002867.SZ 周大生 -1.98%

山证红利潜力ETF

（515570.SH）
山证红利潜力ETF周报（515570.SH）

2022年06月13日

五大权重股

601318.SH 中国平安 13.45%

600519.SH 贵州茅台 9.91%

601088.SH 中国神华 9.30%

000651.SZ 格力电器 9.18%

600048.SH 保利发展 5.15%
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红利潜力ETF（515570.SH）累计表现(%)

红利潜力ETF（515570.SH） 沪深300（000300.SH)



A股市场周报

一、上周市场以及跟踪

1、过去1个月的反弹，投资者普遍反应市场很强，我们梳理下来，其实是多方面做多

中国力量的合力：（1）做多疫后中下游制造业的复工复产；（2）做多产业政策利好

频出之下的需求爆发式增长：典型的如光伏、汽车；（3）北上资金开始出现明显回

流，回补了3月历史级别的卖出的仓位，让买入行为短期对美债收益率上行出现了“脱

敏”；（4）做多全球通胀：当前全球能源的供需矛盾依旧十分突出，中国需求恢复的

预期正向上游的供需矛盾转移。全球市场此间表现普遍较差，唯一较好的就是一些资

源国：俄罗斯、智利、委内瑞拉、挪威等，与之呼应的是北上资金的买入也更加围绕

能源（流通市值占比上升最快的是煤炭、电力和光伏）。但是合力未来也会有分歧。

2、虽然我们观察到做多的力量出现了纠结，但光大证券开始出现了”龙头“的迹象，市

场表现出超于大家预期的强劲。这使得市场出现了不断轮动的初步迹象。

二、下周市场

1、本周美国通胀见顶预期破灭，全球进一步交易紧缩预期，然而黄金价格开始上涨，

要关注演绎出长期滞胀和通货膨胀型衰退的可能。本轮国内cpi略低于预期，没有明

显通胀压力。背后有中国良好的通胀控制能力，也有疫情以来需求较差等因素（信贷

数据现实宽松的流动性环境以及尚未恢复的融资需求）。同时也需警惕：能源价格上

涨开始传导到能化品种价格中，以及猪肉价格要开始上行，3季度CPI将阶段性突破。

当下中国的主线是需求恢复，但不确定的是：中国是以更大的需求弹性带来全面通胀，

还是在疫情后修复动能减弱后，陷入到全球滞胀格局之中。

2.中期视角的思考是：当下由于不同的通胀环境，全球出现了资本成本的持续上升，

而中国则是资本成本下降，这其实为中国企业从供给角度寻求机遇提供了空间，这为

依赖于能源和资本投入的传统制造业（炼化、煤化工和电解铝及加工）带来机遇，也

会为依赖于国内资本投入的新兴行业带来比较优势。在这种供给变化下，一方面要围

绕能源布局和紧挨能源、资源的制造（比如大炼化、煤化工和电解铝）去寻找新的份

额增长；一方面，在新兴成长性行业，其实驱动引擎也需要改变，从需求的爆发，去

寻找供应格局、利润分配中寻找机遇。过去金融资产主导，金融资产注重资金跨期分

配，利率是定价核心；当前实物资产重要性上升，实物资产世界中，空间错配是核心，

解决空间上的错配运输资源（船运、港口、航线）将会成为新的焦点，而这同时也会

为理解大宗商品的供需与价格之间的关系带来更多有别于过往的思考范式。

3.对于经济能否强劲反弹，我们是开放的，但是通胀是确定的。如果国内有更强的经

济动能，那么才有机会走出独立行情，否则只能陷入滞胀交易中。总之【海外高通胀

加息不影响国内，国内没通胀】的友好环境，可能过去了。

推荐主线：第一，无论是国内复苏还是滞胀，资源都最具确定性：能源（油气、动力

煤）、金属（铝、铜、金、镁）以及资源运输（油运、干散运）。第二，如果经济总

量继续修复，则可以关注与经济总量企稳回升更相关的大盘风格（银行、地产、白

酒）。第三，对于成长而言，也要从行业格局和产业链的利润分配出发，新型能源系

统的上游是更优的选择（可以关注三氯氢硅和白银）。同时也可以选择远离通胀的高

端制造板块：军工。第四，主题建议关注：高标准农田建设（水利建设、自动化农

机）。

山证红利潜力ETF

（515570.SH）
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全球资金市场周报

跟随周五消费者物价指数后，市场大幅走低。

加密货币打破关键水平。似乎随着曲线上速度的快速加速，特别是在前端，达到峰值

/减速的希望已经减弱。今天早上 2 年上涨了近 10 个基点，10 年期日本政府债券测

试 25 个基点的门槛。周末 GIR 上调 50 个基点，直到 11 月。周末中国新闻无助于北

京和上海部分地区重新出现的锁定担忧和大规模测试。上周，随着 BTP 价差突然向外

移动，外围市场确实受到了压力。欧洲央行处于困境，同样的全球通胀压力开始在欧

洲产生影响，但它们并未为一个国家设定政策利率，而是为许多国家设定政策利率，

如果没有稳定器，它们将面临主权危机（本周将会有很多欧洲央行发言人...值得关

注）。那里没有太多值得肯定的地方。在微观方面，上周我對 TGT 对库存/供应链的

第二次警告感到困扰（有人还在争论耐用消费品的牛鞭库存衰退吗？）以及 INTC 对

宏观环境的谨慎担忧。美联储处于不可能的境地。它不能松懈或冒通胀预期再次上升

的风险，市场上的一些人现在呼吁在周三会议上采取 75 个基点的行动（不能排除这

种可能性……市場定价 6 月为 55 个基点，到 7 月累计为 117 个基点）。

我认为，在 CPI 之后，软着陆的任何希望都破灭了，过度紧缩的风险是实质性的……

我正在观察现在定价全面降息的价格……这是我的衰退风险/公开紧缩氣壓計（现在加

息很多，你以后要削减很多）。想想最后我们会看到很多通货紧缩的趋势，特别是在

经济的商品方面，就房屋建筑商的住房而言，我不会对房价过于乐观。正如之前的报

告所述，市场将继续领先于美联储，它将继续推动，直到达到迫使美联储暂停的水平

或 FCI 收紧。我们还没有到那里，直到美联储支点反弹被卖出。当情绪和仓位如此糟

糕时（上周我们看到一些大手笔卖空“自一月份以来最大的卖空活动，卖空超过多头

买盘。”-pb）对于不可避免的挤压，干粉很重要。话虽如此，我很惊讶我们仍然在吸

引作为资产类别的股票流入（上周规模很小……最大的流入是 500 亿美元的现金，但

更重要的是它不是流出）。大量的超额储蓄显然缓解了政策的冲击，但同时也清楚地

说明了为什么美联储必须继续采取行动。想想接下来的几周会很有趣，因为我们接近

本季度末，预计越来越多的公司在微观上开始赶上宏观。一个非常忙碌的一周，有许

多公司债券到期。

旁注：豪宅销量正在快速下降。”由于通货膨胀、经济不确定性和股市暴跌将富有的

买家推到场外，美国的豪宅销售正在下滑。跌幅最大的是纽约的长岛。 Redfin 公司

周五在一份报告中称，在截至 4 月份的三个月里，美国高端住宅的销售额同比下降

17.8%，这是自冠状病毒封锁开始以来的最大降幅。在 50 个大都市地区中的每一个

都上市。据经纪公司称，非奢侈品交易仅下滑 5.4%。长岛拿骚县的豪宅交易跌幅最

大，同比下降 45.3%。该县是老韦斯特伯里和布鲁克维尔等富裕郊区的所在地，距离

纽约市约一小时车程。” （《华尔街日报》）在联邦全国抵押贷款协会进行的全国住

房调查中，购房者表示他们深感压力，80% 的消费者表示在当前环境下买房是一个糟

糕的时机。”（BBG）


