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黑翼中证500指增是以中证500指数为参考，在追踪对标基准指数的前提下，充分利用数理统计、机
器学习等技术优势，挑选出全市场有alpha的股票，同时追求市场收益和超额收益的一种投资组合。
黑翼500指增与同行超额相关性低，在极端市场风格突变中，具有超额收益稳定、波动低的优势。

金牛量化私募｜策略多元化｜长期业绩稳健

黑翼中证500指数增强1号

策 略 原 理 与 优 势 STRATEGIC PRINCIPLES AND ADVANTAGES

产 品 亮 点 PRODUCT ADVANTAGES

策略容量大，超额持续性好
策略大部分配置于黑翼经验最丰富的中频预测周期，
策略容量较大，超额稳定性好，与同业相关性系数
低于0.6，并保持了不错的月超额胜率。

底层策略均衡配置基本面、技术面、机器学习三大
因子，超额收益来源多元化。机器学习因子占比近
40%，能提升挖掘因子的效率和模型有效性。

持仓分散，持仓数量为1200～1500只，并对行业
和风格因子偏离度都进行了比较严格的限制，长期
超额收益表现较为稳定。

亮点1

三大因子支柱，增强稳健性亮点2

严格控制回撤，超额波动低 亮点
3

基 金 业 绩 表 现 FUND PERFORMANCE

业绩统计指标
运作起始日 2018/10/25

最近净值 2.5919

本月收益 -2.17%

本月超额收益 0.93%

年化超额收益 18.43%

累计超额收益 117.63%

超额波动率 6.50%

超额夏普比率 2.84

超额最大回撤 -8.90%

黑翼中证500指数增强1号超额收益表现
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中证500 黑翼中证500指数增强1号 累计超额收益(减法)

*注：数据来源：wind，产品托管平台；数据截至到2023年05月31日



基 金 月 度 收 益 PRODUCT ELEMENTS

市 场 回 顾 与 未 来 展 望 MARKET REVIEW AND FUTURE OUTLOOK

 5月，沪深300下跌-5.72%，上证50下跌-6.89% ，中证500下跌-3.10%，中证1000下跌-2.40%。

 本月，受规模以上工业企业利润负增长、美债上限谈判进程受阻等国内外宏观经济形势影响，主要市场指
数在上半月逐步回调，随着风险释放，下半月估值有所修复，整体走势先抑后扬。就板块而言，科技板块
延续了三月下旬以来的避险特性，表现稳健，引领了后半月的反弹，而前期涨幅较大的银行等低估值板块
回调明显，消费板块仍然低迷。市场呈现典型的结构化特征，板块轮动明显。从风险因子角度，随着大盘
股的下探，小盘股相对强劲，高波、趋势等因子有所表现。资金面角度，北向资金在市场回调的前半程反
而持续净流入，而在市场反弹的过程中流出，逆周期特征明显。整体而言，市场走向不明朗，新增资金较
少，仍以在避险板块之间轮动为主。从策略角度看，除分析师因子外，成长、价值、价量策略均取得正超
额收益，整体超额收益为正。

股票市场

一月 二月 三月 四月 五月 六月 七月 八月 九月 十月 十一
月

十二
月 全年

2018
月度收益 0.84 3.24 -2.46 1.54

超额收益 -0.06 0.80 2.31 3.11

2019
月度收益 2.21 21.19 14.54 0.96 -4.92 0.61 2.96 -1.62 0.15 3.27 0.97 7.91 56.38

超额收益 2.00 0.86 4.14 5.29 2.53 -0.17 3.91 -1.28 -0.97 3.74 1.43 0.30 30.00

2020
月度收益 0.63 0.05 -9.00 10.75 2.08 14.20 15.46 3.93 -7.75 -0.28 -0.10 3.05 34.44

超额收益 -1.46 -1.32 -1.48 4.55 1.10 5.73 3.26 2.58 -0.61 1.03 -3.52 2.32 13.57

2021
月度收益 2.82 2.40 0.17 2.94 3.82 7.30 0.77 7.90 -4.59 -3.74 2.60 0.32 24.31

超额收益 3.15 2.11 1.90 -0.76 0.07 6.12 1.37 0.69 -2.50 -2.60 -0.68 -1.15 8.73

2022
月度收益 -9.12 6.07 -8.05 -10.64 10.35 8.71 0.19 -0.40 -7.57 3.22 5.58 -3.16 -7.51

超额收益 1.46 1.92 -0.34 0.39 3.27 1.61 2.67 1.80 -0.40 1.59 -0.43 1.58 12.80

2023
月度收益 7.19 2.03 -0.80 -0.92 -2.17 5.16

超额收益 -0.05 0.95 -0.53 0.64 0.93 2.03

（单位：%）

*过去业绩不代表未来业绩，本基金报告展示的收益数据为费后收益

 随着国家稳增长政策的持续发力，市场逐渐回暖，量化指数增强类策略有望迎来市场收益与超额收益的共
振，我们希望陪伴投资人一起坚持科学投资、长期投资理念，持续获取超额收益。

 我们将继续策略迭代，保持稳健科学的投资方式，把握投资机会，合理控制投资风险，为投资人争取风险
可控条件下的投资回报。

未来展望与计划

金牛量化私募｜策略多元化｜长期业绩稳健
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风险提示及免责声明：本材料仅面向具备私募基金合格投资者资格的意向投资者，未经允许不得复制、转载或向任何第三方传阅。就本材料所包含的信息的准确性、完整性、
合理性、适当性及可行性，任何人均没有也不会作出任何明示或默示的陈述或保证，亦没有也不会接受任何义务或责任。接收方不应将本文件的内容视为广告或销售邀约，
或任何法律、税务或投资意见和建议。该内容并非基金合同的一部分，相关具体内容仍以签署的基金合同的约定为准。本材料中所展示的相关内容不预示本产品未来表现，
亦未对投资者的本金及未来收益做出任何保证。私募基金投资需承担各类风险，本金可能遭受损失。同时，私募基金投资还要考虑市场风险、信用风险、流动性风险、操作
风险等各类投资风险。投资者应自行阅读本产品的最终法律文本以了解其风险因素，考虑自身的风险承受能力，理性判断并谨慎作出投资决策，自行承担风险。本材料中所
包含的信息，均基于在本材料编制之时合理可得的信息，然而该等信息可能会被更正、完善、确认或修改且不给予任何通知。本公司在此特别保留随时需改或替换本文件中
信息的权利，且不承担必须更新该等信息的义务。

上海黑翼资产管理有限公司成立于2014年，是一家以投资者利益为核心，追求长期稳健发展的量
化对冲基金公司。黑翼资产长期深耕量化投资领域，致力于打造高品质的产品和服务。目前，产
品线已涵盖量化选股、指数增强、多策略、全周期CTA等系列。

资产管理规模超过100亿元人民币，已跻身国内头部量化私募第一梯队，连续 4 年荣获中国私募
金牛奖，是国内首家纯量化宏观对冲策略金牛奖得主。

关于黑翼

黑翼优势

两位创始人既是基金经理，也是核心量化策略的控制人，公司管理结构非常稳定。投研团队学术背
景深厚，60%以上具有博士学历，保证了策略研发的稳定迭代和持续优化。

投研团队稳健

黑翼长期深耕中频多元化策略，策略来源涵盖基本面因子、人工量价因子、机器学习因子，预测模
型覆盖日内到几天。丰富多元的量化策略储备，带来多元化的超额收益来源。

策略多元稳健

黑翼追求长期稳健的绝对收益。通过叠加低相关性策略，提升整体收益稳健性；通过严格控制因子
暴露敞口，有效降低风险回撤，并在数据、算法、算力各纬度持续精细打磨。

长期收益稳健


