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公司动态 

拟由公司助理总经理、权益投资部总监兼基金经理何晓

春博士管理的大摩优悦安和混合基金（009893）于 2020 年

9月 3日至 2020年 9月 21日期间首发募集。 

欢迎点击以下链接，了解详细信息。 

http://www.msfunds.com.cn/Fund/List/009893 

基金经理论市： 

近期市场成交量收缩，高位个股有所回调 

9月第二周，国内方面，监管打压游资炒作创业板低价

股，市场大幅动荡，高开后大幅下探；国外方面，美国国会

未能批准新一轮刺激计划，美股高位震荡，外盘市场整体表

现一般。最终，上证综指收跌 2.83%，深证综指收跌 5.51%。

结构上看，大盘股显著跑赢市场，表现在创业板综和中证

1000 分别收跌 7.43%和 6.13%，排名垫底，而上证 50 仅下

跌 1.32%，绝对值差距较大。 

成交量方面，两市日均成交额微降 1%，结合指数走势来

看，内外不确定性均有所加大，场外资金陷入观望，场内资

金恐高情绪越发明显，调仓需求引发市场震荡加剧，赚钱效

应迅速下降，个股活跃度降低。本周涨幅前三位的中信一级

行业为银行（-0.26%），煤炭（-0，37%）和钢铁（-0.43%）。

其余表现较好的板块包括地产，非银，电力公用等。本周市

场大幅回调，低估值板块的防御属性凸显。涨幅后三位为农

业（-10.13%），通信（-8.07%），和军工（-7.67%）。其余表

现较差的板块包括医药，计算机，基础化工等。市场回调的

背景下，成长属性板块普遍跌幅较大。 

9月份以来，由于成交量未能维持万亿规模，并有持续

收缩的迹象，市场的做多情绪有所减弱，个股活跃度明显降

低，资金恐高情绪升温，高位个股和板块接连回调。另外，

随着中报披露结束，业绩改善对于市场的支撑也有所弱化，

因此总体来看，市场风险偏好短期或难以上行。市场风格方

面，顺周期和位置较低的个股和板块短期内或将跑赢市场。 

 

 

http://www.msfunds.com.cn/Fund/List/009893
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专栏：量化事件驱动策略的基本逻辑 

在量化投资的诸多细分领域中，事件驱动策略也是极为重要的一环。尤其是随着多因子模型受到的挑战愈发严

峻，事件驱动策略俨然已成为众多量化投资机构和个人寻求额外收益来源的重要手段。 

相比 CAPM 框架下的因子模型而言，事件驱动策略的投资逻辑往往更为简单和直接，其本质就是对不完全有效

市场下的价格发现过程进行合理化的假设并投资。具体来说，我们可以参考市场微观结构理论——信息对价格的影

响机制是非常复杂的，市场参与者知情与否、市场交易机制的设计是否合理、交易成本的高低等因素都会对最终价

格的形成造成不同程度的影响，从而可能导致市场难以在足够短的时间内完全消化掉所有新生信息，进而为追随事

件的投资者创造了机会。而我国因为涨跌停板和难以做空等制度限制，证券价格的发现过程可能比海外市场更加复

杂和低效，这也就意味着更为广阔的事件投资机会。 

不过，除了显著的投资机会外，在我国运用事件驱动策略也有其独特的风险和挑战。首先被诸多学者和投资者

诟病的就是信息存在提前泄露的可能，相信绝大多数人都能观察到一些股价早于事件披露前就发生异常波动的案例，

或许确实有知情交易者的蓄意拉抬，又或许只是由于部分投资者捕风捉影的臆断，但这一现象的存在显然不利于事

件驱动型策略去根据公开信息来进行操作。然后就是像市场微观结构理论所阐述的那样，信息向价格的传导机制是

极其复杂的，甚至对任意一支股票、所有不同的时间窗口而言，信息的作用时长、作用强度都会是千差万别的，这

也就导致不同的人对同一个事件的解读也同样会是千差万别的，其中更不可避免地受到投资者个人偏好的影响。 

量化方法在事件驱动策略上的研究则相对要客观一些，也能有效分散上述不同标的之间的特有风险。其主要手

段是寻找相似情景下、统计显著的一般化投资方法，以追求高概率或高盈亏比的投资机会，进而享受特定情景下价

格发现过程所能创造的平均投资收益。举一个可能不恰当的例子，好的事件驱动策略就像是一只会下金蛋的鸡，只

要经营得当，日积月累的超额回报就会十分丰厚。 

当然，与其他量化模型容易落入的陷阱一样，量化事件驱动策略也可能因为数据挖掘而遭受过度拟合的困扰，

比如在评判事件的标准过于繁杂和精确时，测试结果就有可能偏离于事件本身所蕴含的投资机会，此时就需要研究

人员结合自身经验来做出权衡。 

（本文作者：摩根士丹利华鑫基金数量化投资部 王联欣） 
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