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【策略观点】 
 

◆ 在本周全球股票市场表现中，道琼斯工业平均下跌1.03%，法国CAC40

下跌3%，英国富时100下跌0.55%，德国DAX下跌0.64%，恒生指数下跌

0%，韩国综合指数下跌0%，纳斯达克下跌0.2%，标普500下跌0.57%，

上证指数下跌0.3%，上证50上涨0.27%，沪深300上涨0.09%，中证500

下跌0.59%，创业板指上涨0.15%，深证综指上涨1.33%。在成交金额方

面，市场延续之前风格，目前沪深两市成交金额处于上升通道中。 

◆ 大趋势上，国开债和国债到期收益率延续从2018年1月开始的下降趋

势；小的波段来看，最近到期收益率有所下降，十年期国开债收于

2.94%,十年期国债收于2.59%的水平。     

◆ 大宗商品本周涨跌各异，涨幅较大的有原油,PTA,鸡蛋等品种，跌幅较

大的有螺纹钢,焦炭,铁矿石等品种。本周涨幅最高商品为原油，涨幅

为12.86%，本周跌幅最大商品为铁矿石，跌幅为14%。    
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1. 本周市场回顾 

1.1. 股票市场 

在本周全球股票市场表现中，道琼斯工业平均下跌1.03%，法国CAC40下跌

3%，英国富时100下跌0.55%，德国DAX下跌0.64%，恒生指数下跌0%，韩国综合

指数下跌0%，纳斯达克下跌0.2%，标普500下跌0.57%，上证指数下跌0.3%，上

证50上涨0.27%，沪深300上涨0.09%，中证500下跌0.59%，创业板指上涨0.15%，

深证综指上涨1.33%。在成交金额方面，市场延续之前风格，目前沪深两市成交

金额处于上升通道中。 

 

图表 1：本周A股涨跌幅 

 

资料来源：Choice，东方财富证券研究所，数据截至：2020-04-03    

 

图表 2：沪深两市日成交额（亿元） 

 

资料来源：Choice，东方财富证券研究所，数据截至：2020-04-03     

 

在行业方面，本周涨幅最大的为农林牧渔行业,涨幅为7.3%,上周涨幅为
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0.59%,本周跌幅最大的为通信行业，跌幅为4.16%,上周跌幅为3.02%。 

\ 

图表 3：申万一级行业涨跌幅前五  图表 4：申万一级行业涨跌幅后五 

 

 

 
资料来源：Choice，东方财富证券研究所，数据截至：2020-04-03      资料来源：Choice，东方财富证券研究所，数据截至：2020-04-03     

 

融资余额延续2019年2月开始的一波上涨趋势，在5月达到9800的顶点，随

后小幅回落，接着又开始爬升，本周收于10443.17亿。融券余额延续从5月开始

的一波上涨，本周收于185.73亿。北上资金和南下资金保持持续净流入的水平。   

本周基差小幅扩大。中证500，沪深300股指期货，上证50股指期货的基差

分别收于45.44,18.62,15.62的水平。  
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图表 5：上证50基差  图表 6：沪深300基差 

 

 

 

资料来源：Choice，东方财富证券研究所，数据截至：2020-04-03      资料来源：Choice，东方财富证券研究所，数据截至：2020-04-03     
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图表 7：中证500基差 

 

资料来源：Choice，东方财富证券研究所，数据截至：2020-04-03     

 

1.2. 固定收益市场 

大趋势上，国开债和国债到期收益率延续从2018年1月开始的下降趋势；小

的波段来看，最近到期收益率有所下降，十年期国开债收于2.94%,十年期国债

收于2.59%的水平。   

 

图表 8：各期限国债到期收益率走势 

 

资料来源：Choice，东方财富证券研究所，数据截至：2020-04-03     

 

期限利差和信用利差保持震荡的轨迹，短期内应该不会改变。 
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图表 9：期限利差  图表 10：信用利差 

 

 

 
资料来源：Choice，东方财富证券研究所，数据截至：2020-04-03      资料来源：Choice，东方财富证券研究所，数据截至：2020-04-03     

 

1.3. 商品期货市场 

大宗商品本周涨跌各异，涨幅较大的有原油,PTA,鸡蛋等品种，跌幅较大的

有螺纹钢,焦炭,铁矿石等品种。本周涨幅最高商品为原油，涨幅为12.86%，本

周跌幅最大商品为铁矿石，跌幅为14%。 

图表 11：商品期货市场涨跌一览 

 

资料来源：Choice，东方财富证券研究所，数据截至：2020-04-03     

 

2. 近期私募策略回顾 

截止至统计日期（2020-03-27）的近一周,私募股票多头基金相对公募股票

型基金跑赢6.48%，私募债券基金相对公募债券型基金跑赢0.28%。截止至统计

日期的近一月内,私募股票多头基金相对公募股票型基金跑赢4.36%，私募债券

基金相对公募债券型基金跑输0.61%。今年以来,私募股票多头基金相对公募股

票型基金跑输0.95%，私募债券基金相对公募债券型基金跑输0.96%。 
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图表 12：私募基金各大策略指数表现（统计日期：2020-03-27) 

策略 近一周收益率 近一月收益率 今年以来收益率 

股票多头 0.97% -5.98% -2.72% 

债券基金 0.23% -0.33% 0.36% 

股票市场中性 -0.09% 1.06% 5.11% 

CTA趋势 1.61% 5.86% 6.62% 

套利策略 0.57% -0.61% -0.41% 

宏观策略 -0.38% -2.86% -4.87% 

事件驱动 -4.23% -12.85% -12.23% 
 

资料来源：Choice，东方财富证券研究所，数据截至：2020-03-27  

 

图表 13：公募基金各大策略指数表现（统计日期：2020-03-27) 

策略 近一周收益率 近一月收益率 今年以来收益率 

股票型基金 0.73% -8.88% -3.10% 

混合型基金 0.52% -6.37% 0.23% 

债券型基金 0.19% 0.46% 1.79% 

货币市场型基金 0.04% 0.19% 0.63% 

其他基金 0.23% -7.80% -5.14% 
 

资料来源：Choice，东方财富证券研究所，数据截至：2020-03-27  

 

 
 

3. 近期私募要闻 

3.1. 外私募唱多A股 26家78只备案产品积极布局 

中基协数据显示，截至目前合计有26家独资和合资外资私募完成登记备案

证券类产品78只，资产管理规模达到78.8亿元。在疫情期间，外资私募公司运

行平稳，与投资者沟通积极，对中国资本市场充满信心。疫情发生以来，完成

两家外资私募管理人登记，新增备案规模近6亿元，1家管理人获得提供投资建

议服务资格。  

在疫情初期，外资私募管理人启动BCP（Business Continuity Planning）

机制，开展风险评估，对危机管理、紧急应变和复原计划做出部署，在春节期

间提前测试、扩容系统，科学安排在岗与远程人员，并为员工调配防疫物资，

保证员工健康。截至目前，外资私募基金的投资、运营和客户服务稳健开展，

没有受到疫情影响。  

有外资私募管理人表示，虽然受整体疫情影响，产品募集、内部沟通以及

投资者服务方面出现一定挑战，但尚未受到明显负面影响。外资私募管理人也

通过定期线上沟通、召开线上策略分析会等手段，不断创新投资者服务方式，

加大与投资者沟通力度保障产品运营不受影响。部分管理人在疫情期间出现了

首只产品顺利募集完成、产品出现净申购等积极情况。  

多数外资私募管理人介绍说，目前正在积极筹备新产品发行、研究海外策

略本地化方案，对中国政府各项对外开放政策及中国资本市场的坚定信心不会

改变，对布局中国的战略也不会因为暂时的疫情而发生改变。 
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（来源：证券日报） 

 

3.2. 一个月突破130只 百亿级私募密集备案新产品  

“近期公司的业务重点都在发行新产品上，优质的银行、信托渠道等，基

本上被头部私募占领了。”一家百亿级私募基金人士表示，私募都是高净值客户，

相对更为理性，也愿意逆势布局。 

据中国基金业协会最新数据统计，3月份百亿级私募备案新产品数量超过

130只，这在私募发行史上相当罕见。以逆向投资著称的淡水泉投资在3月份就

备案了30只产品，为去年全年备案产品数的两倍。 

多家百亿级私募表示，除了继续关注科技板块外，后续还将布局受益于内

需修复的消费、医药及房地产等领域。 

在A股市场，百亿级私募多为“价值投资”的坚定践行者，偏向于逆向投资。 

中国基金业协会数据显示，3月份多家百亿级私募密集备案新产品，合计超

过130只。其中淡水泉3月份备案了30只产品，凯丰投资新备案了16只产品。此

外，少数派投资、灵均投资、重阳投资同期分别备案了11只、10只、7只新产品。 

“市场跌得越多，估值水平就越低，就越安全，所以我们现在依然保持满

仓。”少数派投资创始人周良近日在春季策略会上表示，国内疫情防控态势持续

向好，社会经济生活逐渐恢复正常，而且国内的货币政策、财政政策空间较大，

对A股无须过于悲观。 

“其实当市场比较疯狂时，做价值投资非常难受，几乎找不到合适的品种，

但经过3月的下跌后，现在又到了可以买入的时刻了。”某百亿级私募掌门人坦

言。 

百亿级私募产品密集发行，新募集来的资金如何布局？除了长期看好科技

外，还流向了受益于内需反弹的消费、医药和房地产等板块。 

私募排排网最新数据显示，截至3月25日，证券私募基金中超5成仓位配置

于中证信息行业，除此之外，私募基金的行业配置还主要分布于中证金融、中

证医药和中证消费领域。 

“从权重来讲，我们目前的持股有5大方向：银行、地产、保险、白酒和制

造业龙头。”周良分析称，虽然欧美股市最近跌幅明显，但没有改变中国大蓝筹

估值是全球洼地的事实，从估值上来看，大蓝筹的估值现在更安全，而且上述

五大方向均由内需驱动，在国内复工复产有序推进背景下，会有亮眼表现。 

（来源：金投网） 
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