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今天先不聊信托市场如何，如你投过信托，当下信托非标市场一目了然。

今日主要以资本市场投资（权益类）——A股配置

中证500的等权PE
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数据截至2022.4.15

CTA基金的突飞猛进，正是商品市场带来的机会。在俄乌局势和疫情反复的影响下
，今年油价突破100美元大关，天然气价格暴涨，部分农产品价格飙升，全球通胀
不断加剧，南华商品指数今年更是大涨21.32%。

2022年权益市场较为低迷，权益类基金跌幅较大，CTA基金一枝独秀且指数成功实
现正收益，更不乏部分管理人逆势取得较好收益。这是由于CTA与股票。债券等资
产相关性较低，有时候甚至还是负相关，并且CTA的表现与市场是否单边上涨或下
跌也无关，更多的是与市场的波动及趋势行情高度相关。在遇到突发事件时，如果
造成行情方向性波动，对于CTA基金来说，就意味着较好的获利机会。

四：100W的雪球结构策略

上月中证500指数持续下跌，挂钩中证500雪球发生大面积敲入引发了市场的广泛
关注和讨论。中证500指数自去年9月的高点已大幅回调超30%，估值处于历史最低
位。相较于过去一年多，当前位置是介入雪球交易的好机会：底部虽尚未确定，但
继续下跌的空间有限，且波动率保持高位。

如果在最近这段时间，只要中证500在24个月内任意一个月末（买入该资产的当天
记为月初）的收盘价高于现在的价格，该资产就可以提供年化26%左右的票息收入
，而发生亏损的条件是：中证500在24个月内先下跌超过了20%，且之后没有再涨
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回当前价格（此时的亏损是：中证500相对当前价的下跌幅度）。这会是一个不错
的机会吗？

显然，这是一个相当不错的投资机会，因为买入该资产，最大亏损不会超过直接持
有中证500，但在中证500小幅下跌、持续震荡或者上涨时，却可以获得26%的年
化票息收入。在目前短期理财收益很难超过年化3%、中证500相对低位的情况下，
这显然是个相当不错的投资机会。

五：100w的债券策略

很多人都有个误区，以为基金买的都是股票。即使知道，也只想买股票基金，毕竟
行 情好时股票基金收益高。但是市场波动较大且下跌的时候，均衡配置就很重要了
。债券基金可以帮助大家平衡持仓波动率，市场弱势的时候全力防守。就像现在，
市场仍然震荡，在持有股票基金
的同时，适合配置一部分债券基金，做到股债平衡。

自 2022
年初以来，股票和债券均大幅下跌，上周全球股市再次陷入“回调”，较峰值下跌
10%。但相对于股票，真正被压垮的是债券市场。30
年期美国国债的价值今年已下跌 18%，与 2020 年 3
月的峰值相比，累计总回报率为 -34%。三年前，全球 40%
的政府债务为负收益率。今天这个数字不到
10%，且主要集中在短期的日本和欧洲债务。10 年期美国国债目前的收益率为
2.90%，高于过去 10 年 90% 的收益率。

价格下跌幅度最大的投资级债券，但大部分下跌的原因不是由于基本面变化导致利
差扩大，而是由于市场利率上升。可预料的是，如果全球经济放缓，则已经位于价
格低谷的优质债券将向真实价值回归。

最后：

如果资金不足500W，可以通过买FOF组合、量化+CTA及策略组合方式配置，如在
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股票多头中增加宏观策略、CTA策略、债券策略，构建简易的80%股多+20%其他
策略的组合，就可以改善投资组合的性价比，提升投资绩效。其中特别地，CTA策
略的相关性与其他各主要策略都很低，在历史市场危机期间往往可以呈现不错的投
资收益，为投资组合带来低相关和危机alpha的效果，当下仍值得投资者给予关注
和适度配置。这样只需达到合格投资者门槛就行了。
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