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1.四月市场环境回顾： A股结构性行情继续演绎 

四月上证指数以2.62%的跌幅收盘,连续第三个月下跌，但四月市场走势曲折，前半月经历较大幅度的调整，第三周市场迅速反弹，最后一周市场再次掉头向下。市场风格方面，前半月创业板指数、中小板指数及中证500等偏成长风格指数调整幅度较大，而中证100等大盘指数调整幅度较小；在第三周市场反弹中，偏成长指数涨势迅猛，尤其是创业板指数单周涨幅超过5%；最后一周市场调整中，创业板指数调整幅度最小，仅微跌了0.32%，远低于市场平均调整幅度。全月来看，创业板指数逆市上涨了2.65%，中小板和中证500指数均下跌2%左右，中证100指数跌幅略浅，为1.72%。行业方面，信息技术维持强势上涨，早周期的汽车、地产也有正收益，前期强势的医药行业开始调整，而调整幅度较深的为强周期性行业如采掘、有色、交运等，四月A股市场的结构性行情继续演绎。

债券市场方面，虽然有理财新规的冲击，但宏观经济数据的不及预期和资金面继续宽松共同推动下债市延续了上涨的行情。全月来看，中债总净价指数上涨0.48%，利率债的涨幅略高于信用债，中债国债总净价指数上行了0.57%，中债企业债总净价指数上涨了0.21%，但中标可转债指数受股市下行拖累下跌了1.27%。

海外证券市场四月走势平稳，在日元大幅贬值和经济刺激政策推动下日经225指数表现抢眼，涨幅达到11.99%，美股方面道琼斯工业指数小幅上涨了0.92%，亚洲香港恒生指数上涨了1.11%。商品方面，各类大宗商品都出现了较大幅度的调整，全月COMEX黄金下跌了8.37%、LME铜下跌了6.57%、NYMEX原油下跌了4.58%。

2. 四月基金市场表现：股混基金选股制胜 固定收益类基金维持稳定收益
四月股混基金在股市调整下小幅下跌，股票型基金整体下跌了1.08%，其中主动管理的股票型基金跌幅略浅，下跌了0.63%，指数股票型基金平均下跌了1.87%。混合型基金由于股票仓位低于股票型基金，跌幅也较低，为0.57%，其中生命周期型基金实现了正收益，微涨了0.61%，偏股混合型基金跌幅最深，为0.98%。债券型基金整体不涨不跌，完全不参与权益资产的纯债型基金上涨了0.68%。货币型基金整体上涨了0.24%。受商品走弱的影响，QDII基金仅微幅上涨，QDII股混型和QDII债券型分别上涨了0.3%和1.4%。

	表1 各类型基金业绩表现（%）

	一级分类
评级分类
最近一月
今年以来
最近一年
最近三年
最近五年
股票型
-1.08 

2.56 

1.88 

-9.71 

-16.55 
主动股票开放型
-0.63 

4.85 

5.65 

-7.37 

-13.67 

指数股票型
-1.87 

-1.39 

-5.42 

-17.20 

-33.40 

混合型
-0.57 

3.72 

3.78 

-4.89 

-6.76 

生命周期混合型
0.61

6.47

9.02

-0.59

-11.5

保本型
-0.04

2.08

4.04

9.49

21.04

平衡混合型
-0.11

5.71

6.24

-3.39

-4.28

偏债混合型
-0.3

3.29

6.94
5.55

16.84

灵活混合型
-0.55

4.87

4.51

-2.64

-7.57

主动混合封闭型
-0.61

3.23

3.01

-6.23

-2.98

偏股混合型
-0.98

2.9

2.21

-8.1

-10.87

货币型
0.24 

1.13 

3.61 

10.40 

15.43 

货币B
0.24 

1.17 

3.72 

10.81 

16.02 

货币A
0.23 

1.10 

3.54 

10.22 

15.27 

债券型
0.00 

2.95 

7.62 

12.21 

30.51 

纯债债券型
0.68

2.62

5.7

9.88

16.17

指数债券型
0.51

1.85

3.11

-0.27

11.15

主动债券封闭型
0.45

3.95

10.2

短期理财债券型
0.27

1.24

中期理财债券型
0.24

1.15

准债债券型
0.19

3.34

7.8

14

31.95

长期理财债券型
0.16

1.06

偏债债券型
-0.29

3.19

7.25

10.19

29.25

可转债债券型
-3.43

4.3

7.54

QDII股混型
QDII股混型
0.30 

-0.04 

3.26 

-1.99 

-11.59 

QDII债券型
QDII债券型
1.40 

2.26 

2.37 

分级基金
-1.12 

1.62 

3.56 

-8.78 

　



	资料来源：海通证券研究所金融产品研究中心

注：QDII基金截至4月25日，其他各类基金均截至4月26日。


2.1 权益类基金：强者恒强，成长风格基金继续占优
四月，市场成长与价值风格、成长性行业与周期性行业的结构性行情在曲折中继续演绎，前期对于基金业绩贡献最大的个股和板块如安防、苹果产业链等个股在月中面临考验，但全月看来依然维持强势。前期强势的医药行业出现调整，因此一季度涨幅居前的医药行业基金本月均为负收益。总体来看，本月市场的结构性机会从行业深入到个股，股票市场机会继续集中，因此主动管理股混基金中善于自下而上选股的基金表现较好，行业和主题基金上则没有特别突出的亮点。大类上看，在下跌市场中，主动管理的股混基金平均业绩超越指数基金。四月权益类基金表现出的主要特点如下：

重配强势成长股股票基金依然表现突出。四月市场成长占优的结构性行情从行业深入到个股，擅长选股、风格偏成长的股票型基金表现出色，其中重仓电子信息、环保、安防等成长股的基金有较好表现，如景顺核心竞争力（6.16%）、汇晋低碳先锋（5.44%）、农银行业轮动（4.59%）等。混合型基金中华商动态阿尔法（4.34%）、汇晋2026（4.21%）、银华和谐主题（3.68%）等也取得了较好的业绩。

跟踪创业板指数和TMT指数的基金业绩良好。创业板指数逆市上涨成为四月市场的亮点，因此跟踪该指数的基金表现居前，此外行业上TMT行业指数基金也获得了较好的收益，指数基金中表现较好的有融通创业板（2.73%）、易方达创业板ETF（2.67%）、深证TMT50ETF（2.32%）、鹏华深证民营ETF（2.13%）等。

重配资源行业和医疗行业基金业绩落后。四月受大宗商品价格下跌影响，资源主题类基金表现落寞，如兴全商业模式、南方隆元产业、华宝资源优选、易方达资源行业等。同时，随着医药行业调整，前期表现强势的医药行业基金如易基医疗保健、博时医疗保健等业绩相对落后。
2.2 固定收益类基金：纯债基金表现较好，现金管理工具类基金收益稳定
纯债基金表现优于准债和偏债。四月理财新规的冲击，宏观经济数据的不及预期和资金面继续宽松共同推动下债市延续了上涨的行情，股市下跌使得转债类基金有一定调整，因此四月纯债基金表现优于偏债和准债类基金，封闭式运作的债券基金和分级基金母基金凭借较高的杠杆比例也有较好表现。总体而言，债券基金中表现较好的是债券仓位较高，权益类资产配置比例较低的产品，典型的有信诚双盈分级（1.73%）、博时信用债纯债（1.44%）、光大信用添益A（1.34%）、金鹰持久回报分级（1.32%）等。

现金管理工具类基金收益平稳。四月资金面维持相对平稳，货币型基金平均收益率为0.24%，短期和中期理财债基收益也在0.2%以上，但长期理财债券基金平均收益有所下滑，为0.16%，总体而言现金管理类基金维持了相对稳定的收益。货币型基金中领涨的是浦银货币B（0.31%），理财债基中表现较好的有易方达月月利B（0.48%）、大成月添利理财B（0.44%）等。

2.3 QDII基金：亚洲区域和房地产主题QDII表现较好 资源主题QDII业绩落后 

四月QDII基金整体表现平稳，投资亚洲区域尤其是日本股市投资比例较高的个基表现较好，房地产主题类基金也有较好表现，但大宗商品价格的调整使得资源主题类QDII表现落后。
亚太和美股QDII维持正收益。投资海外股票市场的QDII方面，投资亚太股市的QDII基本录得正收益，四月涨幅居前的有华泰亚洲领导(4.91% )、华宝海外中国（4.47%）、富国中国中小盘（4.41%）等。投资美股和成熟市场的QDII表现平稳，如大成标普500上涨了2.01%。投资新兴市场的QDII表现欠佳，如南方金砖四国、上投全球新兴都为负收益。

房地产主题表现抢眼，资源类QDII调整较深。主题类QDII方面，房地产主题DQII表现抢眼，如嘉实全球房地产（3.13%）、诺安全球收益不动产（2.79%）等。商品QDII中消费品主题类表现较好，如易方达标普消费品（2.06%）、交银全球自然资源（1.99%），跟踪黄金价格、资源的QDII如汇添富黄金贵金属、易方达黄金主题、上投全球天然资源、博时抗通胀等调整较深。
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