
投顾配置建议丨股市聚焦业绩，债市关注波动 

 

2024 年 4 月，受国内外多重因素影响，A 股市场震荡调整，风险偏好下降，上半月红利风格相对强势，下

半月白马风格占优。债券市场在 3 月份休整后，4 月份继续走强，临近月末债市出现较大波动，国债收益率上

行，10Y 国债收益率收于 2.35%，较 3 月末上行 6bps（数据来源：Wind，截至 2024/4/29）。 

展望后市，股市近期处于震荡整理过程中，整体估值已回落至年初水平，性价比持续提升。后市重点关注

企业一季报业绩兑现情况以及美联储降息对全球风险资产的压制程度。 

债市方面，当前国内基本面、资金面仍对债市形成支撑，债市转向可能性不高；但短期内波动调整或尚未结

束，仍需保持警惕，可降低配置久期以控制波动。 

图. 2024 年 4 月以来股债指数表现 

 

数据来源：Wind；数据区间：2024/4/1 至 2024/4/29。 

我们将通过《月度配置建议》这个栏目，根据投资者不同的风险偏好和资金的不同属性，来提供切合当下

市场环境的配置建议。投资者可以结合自己的需求阅读相应的内容。 

2024 年 5 月配置建议 
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综合当前的市场状态，建议您根据自身的持仓情况、资金属性、风险承受能力，做好资产配置。 

 

以下是文字详述，感兴趣的投资者朋友可对应详细阅读。 

 对于存量资金（已持有股债资产）： 

1. 如果持有高权益仓位账户（以权益基金为主）： 

2024 年 4 月 26 日，最新的交银偏股投资信号为强，综合得分 88 分，权益基金回升至强配置区间。（偏股信号

最新一期链接） 

国内一季度经济平稳开局，工业生产向好带动 GDP 增速上升，3 月 PMI 同比重返扩张区间。政策层面，一季

度“国九条”的提出长远来看对于 A 股的生态和制度建设将带来深远影响，海外美联储降息预期延后对全球风险资

产形成一定压制。当前国内外多空因素交织，叠加 A 股市场整体维持高性价比区间，建议保持更多的耐心，回归

企业基本面。 

  

 



六维指标观点：截至 2024/4/25，各指标具体数据可参考下表： 

表. 六维指标具体数据及变化 

维度 数据变化 主要结论 

基本面 

3 月 PMI 为 50.80%，时隔 5 个月重回扩张区间 基本面出现回暖趋势 

 （注：以 50%为荣枯线，低于 50%通常反映经济总体衰退） 

流动性 

3 月 M1 同比 1.1%；PPI 同比-2.8% “剩余流动性”仍然偏弱 

 （注：M1 与 PPI 差值代表流入权益市场的剩余流动性） 

估值面 

万得全 A（除金融、石油石化）指数近 5 年估值分位数约 7% 
降至低估区间 

 （注：全 A 指数代表整体 A 股市场，更能够反映市场整体估值水平） 

技术面 

万得全 A（除金融、石油石化）指数位于 20 日均线下方约 1% 
指数下偏离 20 日均线 

 （注：向下偏离的幅度越大，投资价值或越高） 

性价比 

万得全 A 风险溢价近 10 年分位数约 93%，股票资产投资价值高 
权益资产性价比维持高位 

 （注：性价比越高，投资价值越高） 

情绪面 

2024 年 3 月股混基金平均发行份额 4.4 亿份 情绪回暖，但尚处低迷区间  

 （注：把握情绪低迷期，避免情绪过热期） 

数据来源：Wind，上述数据均截至 2024/4/25。 

 

 

2. 如果持有低权益仓位账户（以债券基金为主）： 

2024 年 4 月 26 日，最新的交银偏债配置信号为 25 分，债市信号维持偏短端配置区间。4 月份 1Y、3Y、7Y、

10Y、30Y 等期限国债利率上行，长端上行幅度更大，因此长债调整幅度较大。当前短端资产相对长端具有更高的

抗风险能力，结构上建议继续关注短债类基金的配置价值。(偏债信号最新一期链接） 

  



 

数据来源：Wind，2024/3/29 至 2024/4/29。 

 对于增量资金（有资金投入需求）： 

1. 如果您有定期现金流的投资需求，且能够承受较高波动和风险： 

当前市场仍处于短期连续上涨后的震荡整理过程中，市场整体估值已回落至年初水平，性价比持续提升。同时，

一季度“国九条”的提出长远来看对于 A 股的生态和制度建设将带来深远影响。此外，美元指数的持续走强对于全球

风险资产的定价都带来了一定的压制，不论是美股还是亚太市场均出现了不同程度的持续回调，市场预期美联储降

息的时点可能推后，而这一因素未来一段时间或将成为持续影响全球资金流向的重要变量。 

如果担心权益市场波动较大，可结合自身风险偏好考虑每双周分批投入“交银指数星球”投顾策略（该策略

采用“核心指数”+“卫星指数”配置模式，力争中长期取得超越中证 800 指数的表现）。 

图. 交银带飞双周发车计划近期回顾 



 

2. 如果您有长期不用的单笔闲钱，且不愿意承受较大的波动： 

今年以来，国内货币政策基调并未发生明显大的转向，流动性合理充裕，资金面稳定，是避免债市连续大

幅调整的基础。以 DR007作为资金松紧程度参考，2023年以来其周度均值始终保持历史较低水平且相对平稳，

临近 4 月末资金利率小幅提升，但整体维持合理水平。因此从资金面来看，虽然临近 4 月末债市出现波动，但

暂尚不具备明显反转特征。 

在 2024 年 3 月初，“交银理财加”投顾策略正式上线，策略以配置优质债券型基金为主，辅以货币市场基

金来增强流动性。策略运作层面，在债券资产端更多以配置短债基金为主来控制波动，如您有“闲钱理财”的投

资需求，可以考虑投入“交银理财加”策略。 

图：DR007 周度均值 

 

数据来源：Wind；数据区间：2018/1/1 至 2024/4/29。 



 

 

 

风险提示： 

基金有风险，投资需谨慎。 

配置建议及解读仅代表当时的观点，仅供参考，今后可能发生改变。投资者应充分了解基金定期定额投资、定

期不定额投资和零存整取等储蓄方式的区别。定期定额投资及定期不定额投资是引导投资者进行长期投资、平

均投资成本的一种简单易行的投资方式。但是并不能规避基金投资所固有的风险，不能保证投资者获取收益，

也不是替代储蓄的等效理财方式。 

基金投顾试点机构不保证基金投顾组合策略一定盈利及最低收益，也不作保本承诺，投资者参与基金投顾组合

策略存在无法获得收益甚至本金亏损的风险。基金投顾组合策略的过往业绩不代表其未来表现，为其他投资者

创造的收益并不构成业绩表现的保证。 

交银理财加基金投顾策略的风险等级为中低风险，交银指数星球基金投顾策略的风险等级为中高风险。基金投

顾组合策略的风险特征与单只基金产品的风险特征存在差异，投资者参与投资前，应认真阅读基金投资顾问服

务协议、基金投资顾问服务业务规则、风险揭示书、基金投顾组合策略说明书等文件，在全面了解基金投顾组

合策略的风险收益特征、运作特点及适当性匹配意见的基础上，结合自身情况选择合适的基金投顾组合策略，

谨慎作出投资决策，独立承担投资风险。 

基金投资顾问业务尚处于试点阶段，基金投资顾问机构存在因试点资格被取消不能继续提供服务的风险。 


