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2023年48家百亿私募取得正收益

□本报记者 王辉

第三方机构数据显示，2023年，

国内股票策略私募机构平均亏损

2.41%， 其中百亿级股票策略私募机

构2023年全年平均亏损2.68%。 不同

机构的业绩出现分化，有18家百亿私

募全年亏损超过10%， 有6家百亿私

募全年收益率超过10%。

股票策略私募平均亏2.41%

第三方机构朝阳永续发布的

2023年国内证券私募机构年度业绩

监测报告显示，截至2023年12月末，

该机构监测到的合计90家百亿级证

券私募机构（含股票、债券、FOF等

证券投资策略类型）2023年全年平

均亏损1.35%。 该机构监测的总计

3603家股票策略私募机构2023年全

年的平均收益率为-2.41%， 其中百

亿级股票策略私募机构2023年全年

平均亏损2.68%。

在90家百亿级证券私募机构中，

2023年取得正收益的百亿私募共计

48家，出现亏损的有42家。其中，有18

家百亿私募年内亏损超过10%； 有6

家百亿私募实现超过10%的盈利，多

数均为百亿级量化私募。

具体来看， 宽德投资、 稳博投

资、 黑翼资产等量化机构2023年业

绩表现领先；正圆投资、敦和资产、

半夏投资、喆颢资产等百亿私募，年

内亏损幅度均超过10%。 其中，半夏

投资、 正圆投资2023年的亏损幅度

均超过15%。

私募排排网监测数据显示，2023

年，有业绩展示的32家百亿级量化私

募平均收益为6.43%， 其中31家实现

正收益，占比为96.88%；有业绩展示

的41家主观多头策略百亿私募2023

年度的平均收益为-3.26%， 其中14

家实现正收益，占比为34.15%。

长线策略趋向积极

尽管2023年百亿级股票私募连

续第二年出现年度亏损，但多家头部

私募仍然频频发声， 对A股市场的中

长期表现抱有积极预期。

景林资产总经理、合伙人、基金

经理高云程表示，2024年A股等权益

市场将是 “收益远大于风险的一

年” 。 美元利率见顶回落是大概率事

件，高质量发展也是“确定的贝塔” 。

经过持续调整，当前很多中国上市公

司已经很便宜，光伏、电动车产业链

的估值与传统周期性行业已经相当，

品牌消费品公司估值也处于历史底

部，2024年企业盈利有望恢复增长，

业绩和估值有望修复。

星石投资副总经理、 首席策略

投资官方磊称，从中期维度看，市场

震荡企稳已具备较好基础。 一方面，

当前市场情绪仍在低位， 进一步下

行的可能性和空间都不大； 另一方

面，在年初数据空窗期，市场对于政

策等方面的博弈会逐渐增加， 交易

活跃度有望逐步抬升。 同时，投资者

应关注海外资金短期流动导致的交

易层面压力。

仓位把控保持进取

上海某百亿级股票私募创始人

表示，2022年和2023年，国内股票型

公募基金的亏损中位数分别超过

20%和10%。另外，通联数据显示，截

至1月5日收盘，上证50、深证成指、

创业板指、 科创50的市盈率估值均

已接近最近三年的历史低位，2024

年市场有望迎来修复行情。在此背景

下，该机构将积极布局超跌的核心资

产、高股息的蓝筹、高景气的科技赛

道等。

从仓位管理角度来看， 该私募

人士称， 当前其所在机构在仓位把

控上将始终保持“八成以上水平” ，

并看好中期市场的波段修复机会，

后期市场仍可能随时展开新一轮上

涨行情。

私募排排网最新仓位监测数据

显示，截至2023年12月22日（因信息

披露合规等原因，私募产品净值及仓

位测算数据相对滞后）， 国内百亿级

股票私募的平均仓位为72.17%，尽管

环比前三周有小幅下降，但仍处于历

史偏高水平。

平衡风险和回报

不少机构人士认为，2024年我国

宏观经济仍将延续复苏态势，宏观政

策逆周期和跨周期调节进一步强化。

此外，越来越多迹象表明美联储将于

今年降息。 随着今年国内外积极因素

继续积聚，一季度乃至全年存在哪些

确定的投资机会？

陈兴文表示，当前，科创50指数

已创历史新低， 创业板动态市盈率

仅有46倍，上证50指数、沪深300指

数均不足10倍。 当前市场处在 “黄

金买点” 。 构建一个围绕 “新兴科

技” 和“现金奶牛” 概念的“剑盾”

投资组合是一个有趣且有效的策

略，在今年的投资环境中，这种策略

结合了增长潜力和稳定性， 旨在平

衡风险和回报。

对于一季度的投资机会， 易小

斌认为，一方面是超跌的机会，许多

赛道和公司经过近两三年的调整，

跌幅巨大，回撤达到60%、70%的比

比皆是， 但公司的基本面和未来的

发展前景并没有变得更坏， 这主要

集中在新能源、消费等行业；另一方

面， 去年崛起的以数字经济为代表

的科技成长行业， 未来仍是市场的

香饽饽； 煤炭等高股息标的依然会

受到市场欢迎。

“目前更看好电子、医药、军工行

业，2024年的成长确定性较高。其中，

医药当前进入全面出清的状态，筹

码、估值在低位，成长型公司存在机

会；军工行业持续增长，阶段性调整

有望结束；AI板块如取得突破性进

展， 将带动电子等大科技板块反弹。

此外，新能源或将成为弹性较大的行

业。 新能源目前处于低估值低景气低

配置的阶段，在2024年的某个阶段可

能会从左侧迈入右侧。 ” 一位私募基

金人士称。

市场热点快速切换

私募基金寻觅确定性投资路径

近日，热门主题轮番

上阵， 让投资者捉摸不

透。 多位私募基金人士

称，近期主题概念快速轮

动，是由于市场缺乏结构

性行情，部分游资及“短

炒” 选手只能在一些概

念主题、超跌反弹及高股

息板块里寻找机会。

□本报记者 刘伟杰

热门主题轮番上阵

1月5日， 银行股和固态电池走

高，供销社、景点及旅游、露营经济、

小家电及服装家纺等大消费主题纷

纷下行，医药赛道密集走软，PEEK材

料、混合现实、BC电池、汽车芯片以及

超导概念等热门概念遭遇重挫。

1月2日以来，可控核聚变、PEEK

材料、煤炭开采加工等概念板块一度

领跑市场，引起投资者关注，除煤炭

股较为坚挺之外，其他主题在频繁轮

动切换中已“黯然神伤” 。

铨景基金FOF基金经理郑彦欣表

示，近期主题概念快速切换，是由于市

场缺乏结构性行情， 强逻辑的主线行

情仍在酝酿中，部分游资及“短炒” 选

手只能在一些概念主题、 超跌反弹的

板块里寻找机会，投机属性较明显。这

背后的深层次市场逻辑是投资者当前

保持谨慎观望、伺机而动的心态，对下

一个市场主线尚未形成共识。

“近期多个消费细分赛道反复活

跃，一方面是由于久跌后市场亟待反

弹，另一方面是投资者的消费复苏预

期在春节假期前有所升温。 ” 优美利

投资总经理贺金龙认为，目前的市场

流动性不佳， 没有进一步的增量资

金，各细分赛道轮动在所难免。 结合

历史表现来看，消费风格往往在跨年

行情前后表现占优，而存量竞争仍是

当前消费行业的主要态势。

顺时投资权益投资总监易小斌

表示，“主题横行、概念疯转” 反映的

还是信心不足和情绪不稳，由于没有

持续性的热点，部分资金只能盯着政

策、行业轮番炒作。

持续挖掘内在价值

在市场增量资金不足的背景下

进行存量博弈，投资者该如何把握行

情？ 主题概念快速轮动的背后有着怎

样的投资逻辑？

黑崎资本首席投资执行官陈兴

文表示，目前，有两个方向是较为正

确的逻辑： 一是改变世界的科技，聚

焦于具有颠覆性潜力的新兴技术，如

可控核聚变、 室温超导、PEEK材料

等；二是那些被视为“现金奶牛” 的

传统行业，如医药、煤炭、石油等。

在陈兴文看来， 这两种策略各

自反映了不同的投资逻辑。 一方面，

改变世界的科技代表了前沿科学的

进步， 它们有潜力引发能源和材料

科学领域的革命性变化， 这类投资

吸引那些寻求长期增长和创新的投

资者。 另一方面，医药、煤炭等行业

通常被视为经济和社会运行的基本

支柱， 这些行业可能不会提供像高

科技领域那样的高增长潜力， 但它

们通常能够提供稳定的现金流和较

为确定的收益。

郑彦欣表示，建议投资者做到心

中有“锚” ，坐怀不乱，切忌盲目跟

风，切忌不理性地追涨。 应把精力聚

焦到股票的“资产属性” ，持续挖掘、

跟踪、 确认心仪标的的内在价值，待

其估值被市场情绪误杀时果断进场，

然后耐心静候估值回升。

医药、煤炭等行业通常被视为具

有防御性质的投资选择。 业内人士

称，当前煤炭板块龙头估值依然处于

6倍左右的低位水平，现金流充裕、股

息率高，堪称A股“最强红利板块” 。

此外，医药行业往往不受经济周期的

影响，即使在经济低迷时期，对医疗

产品和服务的需求也会保持稳定。

陈兴文认为，医药和煤炭都属于

基本面良好、 盈利稳定的投资压舱

石，在市场低迷的情况下可以为投资

组合提升安全边际。 在经济或市场不

确定性加剧的时期，在投资组合中纳

入这些基本需求行业，能够在市场波

动时提供一定的缓冲。

视觉中国图片

市场热点快速切换

私募基金寻觅确定性投资路径

本报记者 刘伟杰

近日，热门主题轮番上阵 ，让投资者捉摸不透。 多位私募基金人士称 ，近期主题概念快速轮动，是由于市场缺乏结构性行情，部分游资及“短炒 ” 选手只能在一些概念主题、超跌反弹及高股息板块里寻找机会 。

热门主题轮番上阵

1月5日，银行股和固态电池走高，供销社、景点及旅游 、露营经济、小家电及服装家纺等大消费主题纷纷下行，医药赛道密集走软 ，PEEK材料、混合现实、BC电池、汽车芯片以及超导概念等热门概念遭遇重挫。

1月2日以来，可控核聚变、PEEK材料、煤炭开采加工等概念板块一度领跑市场，引起投资者关注，除煤炭股较为坚挺之外，其他主题在频繁轮动切换中已“黯然神伤” 。

铨景基金 FOF基金经理郑彦欣表示，近期主题概念快速切换 ，是由于市场缺乏结构性行情，强逻辑的主线行情仍在酝酿中，部分游资及“短炒” 选手只能在一些概念主题 、超跌反弹的板块里寻找机会，投机属性较明显。 这背后的深层次市场逻辑是投资者当前保持谨慎观望、伺机而动的心态 ，对下一个市场主线尚未形成共识。

“近期多个消费细分赛道反复活跃 ，一方面是由于久跌后市场亟待反弹，另一方面是投资者的消费复苏预期在春节假期前有所升温。 ” 优美利投资总经理贺金龙认为，目前的市场流动性不佳，没有进一步的增量资金，各细分赛道轮动在所难免。 结合历史表现来看，消费风格往往在跨年行情前后表现占优，而存量竞争仍是当前消费行业的主要态势 。

顺时投资权益投资总监易小斌表示，“主题横行、概念疯转 ” 反映的还是信心不足和情绪不稳，由于没有持续性的热点，部分资金只能盯着政策、行业轮番炒作 。

持续挖掘内在价值

在市场增量资金不足的背景下进行存量博弈，投资者该如何把握行情？ 主题概念快速轮动的背后有着怎样的投资逻辑？

黑崎资本首席投资执行官陈兴文表示，目前，有两个方向是较为正确的逻辑：一是改变世界的科技 ，聚焦于具有颠覆性潜力的新兴技术，如可控核聚变、室温超导、PEEK材料等；二是那些被视为“现金奶牛 ” 的传统行业，如医药、煤炭 、石油等。

在陈兴文看来，这两种策略各自反映了不同的投资逻辑 。 一方面，改变世界的科技代表了前沿科学的进步 ，它们有潜力引发能源和材料科学领域的革命性变化，这类投资吸引那些寻求长期增长和创新的投资者 。 另一方面，医药 、煤炭等行业通常被视为经济和社会运行的基本支柱，这些行业可能不会提供像高科技领域那样的高增长潜力 ，但它们通常能够提供稳定的现金流和较为确定的收益。

郑彦欣表示，建议投资者做到心中有“锚” ，坐怀不乱 ，切忌盲目跟风，切忌不理性地追涨。 应把精力聚焦到股票的“资产属性” ，持续挖掘、跟踪、确认心仪标的的内在价值，待其估值被市场情绪误杀时果断进场，然后耐心静候估值回升。

医药、煤炭等行业通常被视为具有防御性质的投资选择 。 业内人士称，当前煤炭板块龙头估值依然处于6倍左右的低位水平，现金流充裕、股息率高，堪称A股“最强红利板块” 。 此外，医药行业往往不受经济周期的影响，即使在经济低迷时期，对医疗产品和服务的需求也会保持稳定。

陈兴文认为，医药和煤炭都属于基本面良好、盈利稳定的投资压舱石，在市场低迷的情况下可以为投资组合提升安全边际 。 在经济或市场不确定性加剧的时期，在投资组合中纳入这些基本需求行业，能够在市场波动时提供一定的缓冲。

平衡风险和回报

不少机构人士认为，2024年我国宏观经济仍将延续复苏态势 ，宏观政策逆周期和跨周期调节进一步强化。 此外 ，越来越多迹象表明美联储将于今年降息。 随着今年国内外积极因素继续积聚，一季度乃至全年存在哪些确定的投资机会？

陈兴文表示，当前，科创50指数已创历史新低 ，创业板动态市盈率仅有 46倍，上证 50指数、沪深300指数均不足10倍 。 当前市场处在“黄金买点 ” 。 构建一个围绕“新兴科技” 和“现金奶牛” 概念的“剑盾” 投资组合是一个有趣且有效的策略，在今年的投资环境中，这种策略结合了增长潜力和稳定性，旨在平衡风险和回报。

对于一季度的投资机会 ，易小斌认为，一方面是超跌的机会，许多赛道和公司经过近两三年的调整，跌幅巨大，回撤达到60%、70%的比比皆是，但公司的基本面和未来的发展前景并没有变得更坏，这主要集中在新能源、消费等行业；另一方面，去年崛起的以数字经济为代表的科技成长行业，未来仍是市场的香饽饽；煤炭等高股息标的依然会受到市场欢迎。

“目前更看好电子 、医药、军工行业，2024年的成长确定性较高。 其中，医药当前进入全面出清的状态 ，筹码、估值在低位，成长型公司存在机会 ；军工行业持续增长，阶段性调整有望结束；AI板块如取得突破性进展，将带动电子等大科技板块反弹。 此外 ，新能源或将成为弹性较大的行业。 新能源目前处于低估值低景气低配置的阶段 ，在2024年的某个阶段可能会从左侧迈入右侧 。 ” 一位私募基金人士称 。


