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近期市场震荡加剧，避险情绪下以绝对收益为目标、风险低且收益稳定的量化对冲
基金受到关注。数据显示，权益类基金普遍出现较大回撤时，量化对冲基金整体收
益却逆势上扬，展现了较强的抗跌属性。业内普遍认为，这类产品兼具“量化选股
”的进攻性和“对冲策略”的防御性，是弱市环境下有效平滑组合风险、提供稳健
回报的投资工具。

市场下跌中仍表现坚挺

近段时间A股随海外市场的剧烈波动进入震荡市，量化对冲基金却能在几个市场大
跌的交易日中保持较小跌幅甚至逆市斩获正收益。拉长时间来看，量化对冲基金今
年以来同样呈现出更强的“赚钱能力”。

3月9日，上证指数下跌3.01%。数据显示，当日全市场27只(各份额合并统计)量化
对冲基金净值平均跌幅0.02%，跌幅最大的产品仅亏损0.89%。当日混合型基金、
股票型基金平均净值跌幅分别达2.87%和3.66%，亏损最多的产品净值跌幅达7.9%
，债券型基金也平均亏损0.09%。

2月28日，上证指数下跌3.71%，当日量化对冲基金净值平均涨幅达0.08%。更早
时间看，上证指数暴跌7.72%的春节后第一个交易日，偏股型基金、股票型基金平
均净值跌幅都超过6%，但量化对冲基金约有8成获得正收益，净值平均上涨0.67%
，单只产品净值涨幅最大达1.62%。

就今年以来的收益而言，截至3月20日，上证综指年内跌幅9.98%，沪深300指数下
跌10.82%。同期量化对冲型基金平均收益2.68%，同期股票型基金则下跌3.91%。

除少数几只投资海外市场的产品外，24只投资A股市场的量化对冲基金今年以来全
部取得正回报，其中收益率最高的基金为中邮绝对收益策略，回报率达6.69%。另
外，工银瑞信绝对收益A、华泰柏瑞量化收益、富国绝对收益多策略A单位净值涨幅
居前，均大幅跑赢同期大盘。大成绝对收益基金在大幅回调的市场环境中也保持了
非常稳定表现，同期录得4.1%的正收益。

大成基金数量及指数投资部总监、大成绝对收益基金经理黎新平表示，量化对冲产
品在投资策略上大多会采用市场中性策略，也即通过股指期货的空头对股票持仓进
行对冲，因而一般来说，量化对冲基金在股票净多头部分的敞口并不大。

“从业内平均来看，净股票多头大多控制在10%以内甚至更低的水平。在市场风险
增大时，这部分敞口有可能会被收得更低。因而尽管当前市场波动非常大，但量化
对冲基金大多还保持稳定。同时，由于近几年市场结构发生较大变化，不确定性因
素大幅上升，量化对冲产品也更加重视对风险的管理和控制，在多头敞口以及相对
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指数的偏离上都设定了更加严格的控制要求。”他说道。

华宝基金表示，以华宝量化对冲基金为例，该基金可以持有以沪深300指数为标的
的期货合约空头，同时在其重仓股中高配看好的沪深300成份股，低配相对不看好
的成份股。假如沪深300指数下跌，基金高配的沪深300指数成份股跑赢指数，就
会带来超额收益;而低配的沪深300指数成份股跑输指数的部分也能够贡献超额收益
。

在黎新平看来，随着科创板的推出以及新股发行的提速，打新也为量化对冲产品提
供了一部分稳定的收益来源，加上该类产品底仓部分通过股指期货的对冲控制了市
场波动的风险，因而可以获得一个较纯粹的打新收益。另外，有一些规模较大的量
化对冲产品采用了固收加量化对冲的策略，会有部分的资金投入到固定收益产品上
，从而获得固定收益投资的收益。

量化对冲基金市场前景广阔

华宝基金则认为，与其他低风险产品相比，量化对冲基金因投资风险相对小，收益
相对可观，较之货基、债基等固定收益类产品具有更高的投资性价比。这种“性价
比”，在弱市环境下尤为醒目。“目前国内市场上的量化对冲基金产品并不多，尚
属小众产品，多数投资者还未发现他的‘好’。谁先发现，谁就能在弱市环境下抢
得‘避风’先机。”一位华宝基金内部人士说道。

事实上，随着市场需求的增加，基金公司也在加速布局量化对冲基金。去年底，量
化对冲基金在停滞3年后再度开闸，华夏、富国、景顺长城等7家公司旗下的量化对
冲产品率先获批。海富通安益对冲、富国量化对冲三个月持有期和景顺长城量化对
冲三个月定开已经成立，其中富国量化对冲基金销售火爆，启动末日按比例配售。
申万菱信量化对冲策略正在发行，中融智选对冲策略、德邦量化对冲策略、华夏安
泰对冲策略等其余几只产品也将陆续进入发行期。

值得一提的是，已经成立及正在发行的4只量化对冲基金，均启用了高配置管理团
队，例如海富通安益对冲由海富通基金量化投资部总监杜晓海掌管，申万菱信量化
对冲策略基金采用双基金经理制。

(文章来源：中国基金报)
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