
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） 1.17 -0.68%

沪深300（000300.SH) 3,821.91 -1.98%

资料来源：万得，山西证券
时间：2020年4月9日至2023年7月21日

资料来源：万得，山西国际
时间：2023年7月10日至 2023年7月21日

山证红利潜力ETF

（515570.SH）

一周五大涨幅成分股

300628.SZ 亿联网络 14.20%

600389.SH 江山股份 7.71%

001979.SZ 招商蛇口 4.59%

600801.SH 华新水泥 3.03%

600295.SH 鄂尔多斯 2.83%

一周五大跌幅成分股

002605.SZ 姚记科技 -10.76%

603489.SH 八方股份 -9.18%

600188.SH 兖矿能源 -9.13%

601601.SH 中国太保 -8.63%

300033.SZ 同花顺 -7.21%

山证红利潜力ETF

（515570.SH）
山证红利潜力ETF周报（515570.SH）

2023年7月24日

五大权重股

601318.SH 中国平安 15.06%

000651.SZ 格力电器 10.95%

600519.SH 贵州茅台 10.02%

601088.SH 中国神华 7.53%

000333.SZ 美的集团 6.48%
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本周A股周报：

1）政策天平较明显地向稳增长倾斜。4月会议表态积极，“需求收缩、供给冲击、

预期转弱三重压力得到缓解”；7月会议更多强调当前困难，包括国内需求不足、

企业经营困难、重点领域风险、外部环境复杂。

2）逆周期政策发力，但短期可能以结构性工具为主。会议提到“发挥总量和结构

性货币政策工具作用”（4月未提结构性工具），主要投向大力支持科技创新、实

体经济和中小微企业发展。过去一年央行阶段性的结构性货币政策工具额度有较

明显提升，这类工具投向明确，对总量的拉动可能有限。

3）逆周期政策着力点在于稳市场主体。会议提到“要发挥消费拉动经济增长基础

性作用”，前提是要增加居民收入，因此需要“把稳就业提高到战略高度通盘考虑”。

而稳就业的前提是实体企业纾困。传导链条可以简化为：稳市场主体→稳就业→

扩消费，减税降费和结构性工具的作用尤为关键。

4）房地产领域措辞缓和：此次未提“房住不炒”。首次在政治局会议中提到要“适

应我国房地产市场供求关系发生重大变化的新形势”，重申了近期出台的城中村改

造方案。

5）地方债务问题措辞缓和：此次未提“严控新增隐性债务”。政策重点在于管理、

化解存量。

6）对资本市场表态超预期。原文为“要活跃资本市场，提振投资者信心”——过去

会议对资本市场更多侧重于融资功能（全面注册制、服务实体经济等），而较少

涉及到投资端的情况。但最近监管层面不止一次关注到投资端，包括前期的公募

基金费率改革，以及正在研究制定的《资本市场投资端改革行动方案》。此次会

议更是罕见提出要“提振投资者信心”。

7）平台经济监管态度转暖进一步得到确认。总理7月12日召开平台企业座谈会，

同天发改委公布一批平台企业典型投资案例，此次会议继续定调常态化监管，“推

动平台企业规范健康持续发展”。

8）其他提到的行业和主题：一是战略性新兴产业，推动数字经济与先进制造业、

现代服务业深度融合，促进人工智能安全发展。二是消费领域，提振汽车、电子

产品、家居等大宗消费，推动体育休闲、文化旅游等服务消费。三是一带一路主

题，将举办第三届“一带一路”国际合作高峰论坛（第一、第二届分别是2017年和

2019年）
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全球资金市场周报：

最近，市场的主导动态已从增长缓解转向通胀缓解，市场对政策风险的“关注”有

所增加，现在再次主导对美国增长风险的关注。我们认为，宏观消息流可能会继

续支持增长和通胀方面的持续放松，其中通胀方面的余裕多于增长方面。

这在很大程度上归功于市场，因此在考虑机会时，美国是否是唯一处于这些动态

中的国家比平常更重要。市场对中国和欧元区的增长背景更加悲观，如果欧元区

通胀缓解以及全球制造业周期和增长的改善得到更明确的认识，那么市场的这些

领域可能会变得更加有趣。

我们研究了全球向更友好的通胀和增长消息倾斜的组合和程度如何变化，投资者

可能希望表达支持风险的观点。这里简单表明，相信美国以外的通胀缓解和/或周

期性缓解会增加风险资产的预期回报，并改变哪些风险资产看起来最具吸引力。

全球增长和通胀的结合也改变了美元疲软的程度和构成。

我们的分析表明，美国股市在美国通胀缓解的故事中仍然脱颖而出，尽管目前的

上涨空间较为温和。美国和欧元区更广泛的通胀缓解对整体股市（尤其是欧洲股

市）是有利的，这意味着美元前景好坏参半。美国通胀缓解加上欧洲经济增长缓

解提振了欧洲股市和银行股，同时为欧元和更具周期性/利差导向的货币提供了推

动力。美国通胀缓解和中国经济增长缓解表明中国和新兴市场股市、大宗商品上

涨，而美元疲软，尤其是相对周期性货币和大宗商品货币。这些动态的结合可能

会加剧欧洲股市的上行（欧洲增长缓解+通胀缓解），或美元疲软（欧洲+中国增

长缓解）

我们经常被问及另一次深度调整的风险。历史的教训是，回到去年的风险环境是

罕见的，但要么是一次大规模的、新一轮的“鹰派”冲击，要么是严重的负“增长”冲

击。最近的资产相关性现在的定价与政策冲击一致（正股票债券，负美元日元+

股票相关性），因此现在通过为股票和收益率下降的联合结果进行定位来对冲严

重的增长风险可能比以前更便宜。
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