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全球疫情导致股市剧烈下跌而宏观基金业绩上涨 

 

HFRI500 相对价值策略随着做多市场波动敞口而业绩提升； 

量化，顺势 CTA 策略在波动的市场环境下业绩领先； 

事件驱动策略随着利率差扩大而遭受创纪录的月度下跌 
 

芝加哥（2020 年 4 月 7 号）-根据全球对冲基金指数化，分析和研究领先机构 HFR 今天发布的数

据显示，随着全球新冠病毒爆发，巨幅的套利利差扩大，对全球经济和就业率放缓的预期，股市

剧烈下跌，而宏观对冲基金业绩上扬。HFRI 宏观（总）指数 3 月份上涨+2.1%， 主要贡献来自量

化，顺势交易的宏观 CTA 子策略。HFRI 宏观：系统性分散指数 3 月上涨+2.9%。CTA 的业绩增

长主要归功于跨固收，股票，外汇，金属和能源商品等资产种类的做多和做空。人为决策的大宗

商品和外汇宏观策略该月业绩也上扬，HFRI 宏观：大宗商品指数上涨+3.1%，HFRI 宏观：外汇

指数上涨+2.9%。 

固收为基础的相对价值套利策略 3 月份的业绩参差不齐，对市场波动做多的策略冲抵了套

利利差加大带来的亏损。可投资的 HFRI500 相对价值套利指数上涨+0.7%， 主要受益于 HFRI500

相对价值套利：波动指数，上涨了+8.9%。HFRI 相对价值套利（总）指数下跌-3.6%， 信用复合

策略基金业绩出现巨大分歧，导致相对价值套利：复合子策略下跌-3.3%。 

宏观策略的上涨被其他策略的下跌所冲销，HFRI 基金权重综合指数 3 月份下跌-5.9%，而

HFRI500 对冲基金综合指数下跌了-6.2%。HFRIFWC 在 3 月份的下跌仅次于 2008 年 10 月下跌-

6.8%， 1998 年 8 月下跌-8.7%。 
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对冲基金月度业绩也出现了创纪录的分歧，这一分歧被 HFR IndexScope 所发现，HFRI 成

分基金中表现最好的 10%的基金平均业绩为+18.5%，而表现最差的 10%的对冲基金平均业绩为-

30%。 

截至第一季度末，HFRI 基金权重指数年度业绩下跌-8.3%，而 HFRI 宏观（总）指数上涨

+1.2%， FWC 第一季度的下跌不到道琼斯指数下跌的四分之一，不到罗素 2000 指数下跌的三分

之一。 

流动性另类对冲基金该月业绩也下跌，HFRX 绝对收益对冲基金指数下跌-5.5%， 而

HFRI-I 流动性另类 UCITS 对冲基金下跌-5.6%。风险平价策略 3 月份业绩也下跌，HFR 风险平价

波动 10 指数下跌-9.2%， 而 HFR 风险平价 15 指数下跌-18.4%。HFRI 组合基金综合指数该月下跌

-4.9%。 

股票对冲和事件驱动策略受到月度股市剧烈下滑和套利利差扩大的冲击，HFRI 股票对冲

（总）指数下跌-9.5%， HFRI 事件驱动（总）指数下跌-12.4%， 是该指数自创立以来最大的月度

业绩下滑。股票对冲子策略中业绩领跌的是 HFRI 股票对冲：基本面价值指数，下跌了-12.4%， 

而 HFRI 事件驱动：特殊情形指数下跌了-14.6%。 

 “随着新冠病毒爆发导致的全球股市和能源大宗商品的剧烈下跌，金融市场遭受了历史性

的震荡波动，投资人慌不择路地逃到固收和外汇的安全投资转移。和市场趋势不相关的，保守的

对波动做多的对冲基金在该月创造了不错的负相关的上涨，而方向性的对股市敏感的，做多和套

利策略遭受剧烈下跌，”HFR 总裁 Kenneth J. Heinz 说，“从很多方面看，三月份和 2020 年第一

季度体现了对 2019 年大家接受风险的市场态度的大扭转，昭显出拥有分散性的另类投资组合的重

要性。宏观和顺势交易的策略很可能通过交易模型的演进，抓住全球疫情发展的动态多变的趋

势，继续领衔市场的业绩。” 
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