
老基金逆势获青睐 基民践行越跌越买

本报记者 张舒琳 李惠敏

今年春节假期后的市场骤然转向，让投资者遭遇较大情绪波动。 颇出乎人意料的是，在近期震荡行情中，大量资金竟悄然涌入一些老基金。 基民的这一打法，让基金经理直呼“懵了” 。

多位基金经理告诉中国证券报记者，在市场震荡时，已提前调高了基金的流动性来应对基民赎回，结果不仅没有出现大幅赎回，许多基金反而呈现净申购的状态。

投资者心态更稳定、操作更理性，是不少基金人士的直观感受，也是基民投资行为逐渐成熟的一个缩影。 业内人士表示，这与基金公司重视投教有关，也是基金销售渠道迁移的体现，中国资本市场长期向上的趋势，与投资者的理性行为形成了正循环。

部分老基金获得基民申购

在近一段时间的 A股持续震荡行情中，部分老基金逆势获得基民申购。

天天基金网公布的基金销售数据显示，近一个月，张坤管理的易方达蓝筹精选获得92万人次申购，谢治宇管理的兴全和润获得超71万人次申购，萧楠管理的易方达消费行业获得63万人次申购，招商中证白酒指数LOF获得 58万人次申购，朱少醒管理的富国天惠成长、葛兰管理的中欧医疗健康混合、刘彦春管理的景顺长城新兴成长混合的申购人次也分别达到46万、37万、32万。 此外，中欧医疗中欧时代先锋股票、华夏能源革新股票 、工银前沿医疗股票、易方达上证50增强、农银新能源主题等也获得了 20万以上人次的基民申购。

支 付 宝 金 选 也 公 布 了 类 似 数 据 ， 其 中 近 一 周 持 仓 超 万 元 的 基 民 申 购 最 多 的 基 金 普 遍 也 是 以 上 几 只 老 知 名 基 金 。 数 据 显 示 ， 近 一 周 葛 兰 管 理 的 中 欧 医 疗 健 康 混 合 C 获 得 了 50 万 以 上 人 次 的 基 民 申 购 ， 中 欧 医 疗 健 康 混 合 A 获 得 30 万 以 上 人 次 的 基 民 申 购 ； 刘 彦 春 管 理 的 景 顺 长 城 新 兴 成 长 混 合 和 张 坤 管 理 的 易 方 达 蓝 筹 精 选 获 得 了 40 万 以 上 人 次 的 基 民 申 购 ； 谢 治 宇 管 理 的 兴 全 和 润 申 购 人 次 超 20 万 人 ， 还 有 刘 彦 春 管 理 的 景 顺 长 城 鼎 益 、 朱 少 醒 管 理 的 富 国 天 惠 成 长 、 董 承 非 管 理 的 兴 全 趋 势 投 资 、 周 应 波 管 理 的 中 欧 时 代 先 锋 股 票 等 也 获 得 了 较 多 基 民 申 购 。

还有部分参与了非公开发行股票的基金公告披露了老知 名 基金的最新规模。 例如，景顺长城基金于5月18日发布的旗下基金投资非公开发行股票公告显示，刘彦春管理的景顺长城新兴成长和景顺长城鼎益分别以1 .999亿元和0 .999亿元的成本参与了涪陵榨菜非公开发行股票的定向增发，总成本占基金资产净值的比例为 0 .34%和0 .41%。 中国证券报记者计算后发现，截至5月17日 ，刘彦春管理的景顺长城新兴成长规模为588 .23亿元 ，景顺长城鼎益的规模为 243 .90亿元；而在今年一季度末 ，上述两只基金的规模分别为496 .7亿元、197 .8亿元 。 也就是说，一个多月时间中，景顺长城新兴成长和景顺长城鼎益的规模分别增加了88 .66亿元和45 .06亿元 。

考 虑 到 基 金 规 模 除 受 到 申 购 资 金 数 量 变 化 外 ， 还 会 受 到 基 金 单 位 净 值 增 长 率 的 影 响 。 在 4 月 1 日 至 5 月 17 日 期 间 ， 景 顺 长 城 新 兴 成 长 单 位 净 值 增 长 率 为 9 . 6850 % ， 景 顺 长 城 鼎 益 单 位 净 值 增 长 率 为 9 . 9234 % ， 粗 略 计 算 可 以 得 出 ， 景 顺 长 城 新 兴 成 长 的 申 购 资 金 约 43 亿 元 ， 景 顺 长 城 鼎 益 的 申 购 资 金 约 27 亿 元 。 合 计 来 看 ， 一 个 多 月 时 间 两 只 基 金 约 流 入 70 亿 元 新 资 金 。

汇添富基金胡昕炜管理的基金也发布了类似公告。 公告显示，汇添富消费行业混合以4999 .998万元参与了涪陵榨菜非公开发行股票的定向增发 ，占基金净资产的 0 .23%。 计算得知，5月17日 ，胡昕炜管理的汇添富消费行业混合规模已至217 .39亿元，相较于一季度末的186 .44亿元规模 ，增加了 31亿元，结合 4月1日至 5月17日期间11 .01%的单位净值增长率，约流入10亿元申购资金。

还有朱少醒管理的富国天惠精选成长混合参与的非公开发行股票公告显示，9999 .9997万元的成本占基金资产净值的0 .2323%，5月 17日基金最新规模为430 .48亿元 ，相较于一季度末的379 .96亿元 ，增加了 50亿元，结合 4月1日至 5月17日5 .33%的单位净值增长率 ，该基金在此期间获得约30亿元申购资金。

投资者心态渐趋稳定

今年一季度，突如其来的市场波动引起投资者情绪波动，不少投资人士担心基金出现大额赎回，不过，情况和预想截然不同 。 某资深基金经理李明（化名）回忆：“当时我们预估的情况很糟糕，投资者的情绪波动可能高于真实的市场波动，在这种预判下，我们会提前留出一定的流动性来应对投资者赎回。 ” 结果，他所在公司管理的基金不仅没有出现大额净赎回，反而呈现净申购的状态。

在中国证券报记者采访中，类似情况并不少见，多位基金公司基金经理及渠道人士均表示赎回的份额占比较小 ，远低于他们预期。

“根据我们自己的研究，投资者的行为是和市场预判相反的，大额赎回往往发生在市场涨的时候，但下跌时是净申购的状态，直到基金再上涨，超过基民成本线时，很多基民才会在此时赎回。 ” 李明表示。 今年年初市场呈现急跌走势，“很多基民都没反应过来，市场‘啪’ 的一下就跌下去了，不是慢慢跌的，出于‘损失厌恶’ 心理，很多人不愿意在此时赎回，希望看到基金回本。 ”

另一位百亿级别基金的基金经理表示：“以前跟投资者聊的时候还是有追涨杀跌的感觉，一跌就卖 ，顺带骂基金经理；但现在投资者心态明显更稳定。 从我们公司电商的申赎数据来看，有部分成熟的基民还会在上涨的时候兑现收益，甚至波段操作。 ”

老基金逆市获得申购，背后是投资者的投资行为更加成熟。 近日，一封基民写给媒体的信走红网络 ，这封信长达两千字，详细讲述了自己投资基金的思考和心路历程，并从基金回撤 、基金经理自购情况、基金公司、换手率、从业年限 、规模、季报持仓等多个维度，讲述自己如何从一百多家基金公司、数千只基金产品中选出某四只基金，足见这位普通基民思考的深度。

这 样 的 投 资 者 并 非 个 例 。 在 各 大 平 台 的 评 论 区 ， 总 能 见 到 一 些 成 熟 基 民 的 理 性 发 言 ， 他 们 在 基 金 大 跌 时 劝 其 他 人“不 要 跑 ， 稳 住 ” ， 不 要 追 涨 杀 跌 ， 基 民 之 间 的 交 流 有 助 于 维 护 基 金 社 区 的 良 好 生 态 ， 也 直 接 起 到 “心 理 按 摩 ” 作 用 。

“这些‘老司机’ 偶尔会在社群平台中刷屏，引导新基民。 有些新基民会问当前是否是上车或下车的好时点，‘老司机’ 都很成熟且耐心，甚至会长篇大段的评论，新基民也更能接受。 ” 上述百亿级别基金的基金经理表示。

反过来看 ，基民投资行为也进一步影响了基金经理的投资行为。 “基民投资行为的成熟对基金经理也有帮助。 基民在大跌时的赎回会让基金经理被动卖出，本来是个买入的好时点 ，却要被迫卖出，肯定会影响基金经理的投资行为甚至基金的业绩表现。 有数据显示，基民追涨杀跌得越厉害，基金经理的超额收益越差 。 说实话 ，我现在的感觉好多了。 ” 某小型基金公司基金经理表示。

“越跌越买” 的正循环

推动基民越跌越买，除了近两年基金的赚钱效应外，基金行业乃至销售渠道对基民的宣传和引导也“功不可没” 。 长期持有，是早年间基金行业播下的一颗信念种子 ，而今，这些种子逐渐生根发芽。 成熟的投资理念越来越深入基民人心。

近年来，基金公司积极展开各种投教活动，鼓励基民长期持有、理性投资。 各家公司纷纷开通头条号 、微博认证，甚至每周展开固定直播，与基民“面对面” 交流。 例如，嘉实基金常臻等多位基金经理都开通了微博号，在平台上直接回应基金回本后是否应该卖出、某个行业是否应该追高等问题。

也有基金经理通过线上策略会、直播等形式，向持有人讲述自己对基金投资的理解。 一位基金经理在与投资人交流时表示 ：“投资者最宝贵的资源是时间，普通人可以用一生来积累财富，这可以创造足够惊人的收益率。 因为股市是随着宏观经济 、上市公司成长而波动向上的，若投资者给资本市场足够的时间 ，足以熨平波动，获得不俗的成绩 。 ”

此外，借助互联网销售平台，投资者和基金管理人之间的关系产生了微妙变化。 一位公募市场人士表示：“互联网提供了开放 、透明的交流平台，很多基金经理经常在评论区回应投资者的疑惑。 以前，很多客户经理为了达到考核指标，可能会推荐投资者赎旧买新 ，但现在投资者可以非常便捷地了解一只基金，更独立地自行决定是否买卖。 ”

基金社区生态改变背后，是基金销售渠道悄然向线上迁移。 有市场人士表示：“以前我们大约 70%的份额都是在银行渠道销售的，现在基本上是券商、银行、互联网渠道各三分之一。 ” 基金业协会发布的公募基金销售保有规模数据也显示，互联网渠道正成为基金销售不可或缺的方式 。 截至今年一季度末，蚂蚁基金非货币基金的保有规模打败了一众券商、银行等强势竞争对手，排名第一，股票和混合基金的保有规模排名第二，达到5719亿元 ，仅次于招商银行。 此外，天天基金非货币基金保有规模排名第四 ，股票和混合基金保有规模排名第五，撼动了传统的销售渠道独大的局面 。

另一方面 ，市场也及时对投资者的理性行为作出正面回馈，近两年基金净值不断创新高，波动向上的走势激励了投资者长期持有。 在经历一段时间的回撤后，5月A股持续反攻，葛兰、赵诣、焦巍等知 名 基金经理管理的产品最新净值已收复了之前的失地，还有部分知 名 基金净值创下历史新高。 Wind数据显示，截至5月底，今年以来多数知 名 基金实现正收益 。 其中，表现较好的有赵蓓管理的工银瑞信养老产业A，今年以来净值增长率 29 .01％，其管理的另一只基金工银瑞信前沿医疗A净值增长率达17 .74％。 此外，中欧基金周应波、刘伟伟管理的中欧明睿新常态A今年以来的净值增长率18 .32％；汇丰晋信陆彬管理的汇丰晋信动态策略 A净值增长率17 .89%；银华基金焦巍管理的银华富裕主题净值增长率17 .51％ 。

“市场挺配合投资者的，在大跌之后，基金很快又创净值新高，也让投资者尝到了价值投资的甜头，投资体验比较好 ，形成了正循环。 ” 李明表示，资本市场长期向上的趋势，也为投资者提供了很好的学习环境 ，过去两年的市场状态，让大家在面对回撤和风险的时候 ，心态明显更成熟，理财水平明显提升。
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部分老基金获得基民申购

在近一段时间的A股持续震荡行情中，部

分老基金逆势获得基民申购。

天天基金网公布的基金销售数据显示，近

一个月， 张坤管理的易方达蓝筹精选获得92万

人次申购， 谢治宇管理的兴全和润获得超71万

人次申购， 萧楠管理的易方达消费行业获得63

万人次申购， 招商中证白酒指数LOF获得58万

人次申购，朱少醒管理的富国天惠成长、葛兰管

理的中欧医疗健康混合、 刘彦春管理的景顺长

城新兴成长混合的申购人次也分别达到46万、

37万、32万。此外，中欧医疗中欧时代先锋股票、

华夏能源革新股票、工银前沿医疗股票、易方达

上证50增强、 农银新能源主题等也获得了20万

以上人次的基民申购。

支付宝金选也公布了类似数据，其中近一

周持仓超万元的基民申购最多的基金普遍也

是以上几只老知名基金。 数据显示，近一周葛

兰管理的中欧医疗健康混合C获得了50万以

上人次的基民申购，中欧医疗健康混合A获得

30万以上人次的基民申购；刘彦春管理的景顺

长城新兴成长混合和张坤管理的易方达蓝筹

精选获得了40万以上人次的基民申购；谢治宇

管理的兴全和润申购人次超20万人，还有刘彦

春管理的景顺长城鼎益、朱少醒管理的富国天

惠成长、董承非管理的兴全趋势投资、周应波

管理的中欧时代先锋股票等也获得了较多基

民申购。

还有部分参与了非公开发行股票的基金公

告披露了老知名基金的最新规模。例如，景顺长

城基金于5月18日发布的旗下基金投资非公开

发行股票公告显示， 刘彦春管理的景顺长城新

兴成长和景顺长城鼎益分别以1.999亿元和

0.999亿元的成本参与了涪陵榨菜非公开发行

股票的定向增发， 总成本占基金资产净值的比

例为0.34%和0.41%。 中国证券报记者计算后发

现，截至5月17日，刘彦春管理的景顺长城新兴

成长规模为588.23亿元， 景顺长城鼎益的规模

为243.90亿元；而在今年一季度末，上述两只基

金的规模分别为496.7亿元、197.8亿元。 也就是

说，一个多月时间中，景顺长城新兴成长和景顺

长城鼎益的规模分别增加了88.66亿元和45.06

亿元。

考虑到基金规模除受到申购资金数量变

化外，还会受到基金单位净值增长率的影响。

在4月1日至5月17日期间，景顺长城新兴成长

单位净值增长率为9.6850%，景顺长城鼎益单

位净值增长率为9.9234%， 粗略计算可以得

出，景顺长城新兴成长的申购资金约43亿元，

景顺长城鼎益的申购资金约27亿元。 合计来

看， 一个多月时间两只基金约流入70亿元新

资金。

汇添富基金胡昕炜管理的基金也发布了类

似公告。 公告显示， 汇添富消费行业混合以

4999.998万元参与了涪陵榨菜非公开发行股票

的定向增发，占基金净资产的0.23%。计算得知，

5月17日，胡昕炜管理的汇添富消费行业混合规

模已至217.39亿元， 相较于一季度末的186.44

亿元规模，增加了31亿元，结合4月1日至5月17

日期间11.01%的单位净值增长率，约流入10亿

元申购资金。

还有朱少醒管理的富国天惠精选成长混合

参与的非公开发行股票公告显示，9999.9997万

元的成本占基金资产净值的0.2323%，5月17日

基金最新规模为430.48亿元， 相较于一季度末

的379.96亿元，增加了50亿元，结合4月1日至5

月17日5.33%的单位净值增长率， 该基金在此

期间获得约30亿元申购资金。

投资者心态渐趋稳定

今年一季度， 突如其来的市场波动引起投

资者情绪波动， 不少投资人士担心基金出现大

额赎回，不过，情况和预想截然不同。 某资深基

金经理李明（化名）回忆：“当时我们预估的情

况很糟糕， 投资者的情绪波动可能高于真实的

市场波动，在这种预判下，我们会提前留出一定

的流动性来应对投资者赎回。 ” 结果，他所在公

司管理的基金不仅没有出现大额净赎回， 反而

呈现净申购的状态。

在中国证券报记者采访中， 类似情况并不

少见， 多位基金公司基金经理及渠道人士均表

示赎回的份额占比较小，远低于他们预期。

“根据我们自己的研究，投资者的行为是和

市场预判相反的， 大额赎回往往发生在市场涨

的时候，但下跌时是净申购的状态，直到基金再

上涨，超过基民成本线时，很多基民才会在此时

赎回。 ” 李明表示。 今年年初市场呈现急跌走

势，“很多基民都没反应过来，市场‘啪’ 的一

下就跌下去了，不是慢慢跌的，出于‘损失厌

恶’ 心理，很多人不愿意在此时赎回，希望看到

基金回本。 ”

另一位百亿级别基金的基金经理表示：“以

前跟投资者聊的时候还是有追涨杀跌的感觉，

一跌就卖，顺带骂基金经理；但现在投资者心态

明显更稳定。从我们公司电商的申赎数据来看，

有部分成熟的基民还会在上涨的时候兑现收

益，甚至波段操作。 ”

老基金逆市获得申购， 背后是投资者的投

资行为更加成熟。 近日，一封基民写给媒体的信

走红网络，这封信长达两千字，详细讲述了自己

投资基金的思考和心路历程，并从基金回撤、基

金经理自购情况、基金公司、换手率、从业年限、

规模、季报持仓等多个维度，讲述自己如何从一

百多家基金公司、 数千只基金产品中选出某四

只基金，足见这位普通基民思考的深度。

这样的投资者并非个例。 在各大平台的

评论区，总能见到一些成熟基民的理性发言，

他们在基金大跌时劝其他人“不要跑，稳住” ，

不要追涨杀跌，基民之间的交流有助于维护基

金社区的良好生态，也直接起到“心理按摩”

作用。

“这些 ‘老司机’ 偶尔会在社群平台中刷

屏，引导新基民。有些新基民会问当前是否是上

车或下车的好时点，‘老司机’ 都很成熟且耐

心， 甚至会长篇大段的评论， 新基民也更能接

受。 ” 上述百亿级别基金的基金经理表示。

反过来看， 基民投资行为也进一步影响了

基金经理的投资行为。 “基民投资行为的成熟

对基金经理也有帮助。 基民在大跌时的赎回会

让基金经理被动卖出，本来是个买入的好时点，

却要被迫卖出， 肯定会影响基金经理的投资行

为甚至基金的业绩表现。有数据显示，基民追涨

杀跌得越厉害，基金经理的超额收益越差。说实

话，我现在的感觉好多了。 ” 某小型基金公司基

金经理表示。

“越跌越买” 的正循环

推动基民越跌越买， 除了近两年基金的赚

钱效应外， 基金行业乃至销售渠道对基民的宣

传和引导也“功不可没” 。 长期持有，是早年间

基金行业播下的一颗信念种子，而今，这些种子

逐渐生根发芽。 成熟的投资理念越来越深入基

民人心。

近年来，基金公司积极展开各种投教活动，

鼓励基民长期持有、理性投资。各家公司纷纷开

通头条号、微博认证，甚至每周展开固定直播，

与基民“面对面” 交流。 例如，嘉实基金常臻等

多位基金经理都开通了微博号， 在平台上直接

回应基金回本后是否应该卖出、 某个行业是否

应该追高等问题。

也有基金经理通过线上策略会、 直播等形

式，向持有人讲述自己对基金投资的理解。 一位

基金经理在与投资人交流时表示：“投资者最

宝贵的资源是时间， 普通人可以用一生来积累

财富，这可以创造足够惊人的收益率。因为股市

是随着宏观经济、上市公司成长而波动向上的，

若投资者给资本市场足够的时间， 足以熨平波

动，获得不俗的成绩。 ”

此外，借助互联网销售平台，投资者和基金

管理人之间的关系产生了微妙变化。 一位公募

市场人士表示：“互联网提供了开放、透明的交

流平台， 很多基金经理经常在评论区回应投资

者的疑惑。 以前，很多客户经理为了达到考核指

标，可能会推荐投资者赎旧买新，但现在投资者

可以非常便捷地了解一只基金， 更独立地自行

决定是否买卖。 ”

基金社区生态改变背后， 是基金销售渠道

悄然向线上迁移。 有市场人士表示：“以前我们

大约70%的份额都是在银行渠道销售的， 现在

基本上是券商、 银行、 互联网渠道各三分之

一。 ” 基金业协会发布的公募基金销售保有规

模数据也显示， 互联网渠道正成为基金销售不

可或缺的方式。 截至今年一季度末，蚂蚁基金非

货币基金的保有规模打败了一众券商、 银行等

强势竞争对手，排名第一，股票和混合基金的保

有规模排名第二，达到5719亿元，仅次于招商银

行。此外，天天基金非货币基金保有规模排名第

四，股票和混合基金保有规模排名第五，撼动了

传统的销售渠道独大的局面。

另一方面， 市场也及时对投资者的理性行

为作出正面回馈，近两年基金净值不断创新高，

波动向上的走势激励了投资者长期持有。 在经

历一段时间的回撤后，5月A股持续反攻，葛兰、

赵诣、 焦巍等知名基金经理管理的产品最新净

值已收复了之前的失地， 还有部分知名基金净

值创下历史新高。 Wind数据显示，截至5月底，

今年以来多数知名基金实现正收益。其中，表现

较好的有赵蓓管理的工银瑞信养老产业A，今

年以来净值增长率29.01％，其管理的另一只基

金工银瑞信前沿医疗A净值增长率达17.74％。

此外，中欧基金周应波、刘伟伟管理的中欧明睿

新常态A今年以来的净值增长率18.32％； 汇丰

晋信陆彬管理的汇丰晋信动态策略A净值增长

率17.89%； 银华基金焦巍管理的银华富裕主题

净值增长率17.51％。

“市场挺配合投资者的，在大跌之后，基金

很快又创净值新高， 也让投资者尝到了价值投

资的甜头，投资体验比较好，形成了正循环。 ”

李明表示，资本市场长期向上的趋势，也为投资

者提供了很好的学习环境， 过去两年的市场状

态，让大家在面对回撤和风险的时候，心态明显

更成熟，理财水平明显提升。

老基金逆势获青睐 基民践行越跌越买

□本报记者 张舒琳 李惠敏

今年春节假期后的市场骤然

转向， 让投资者遭遇较大情绪波

动。 颇出乎人意料的是，在近期震

荡行情中，大量资金竟悄然涌入一

些老基金。 基民的这一打法，让基

金经理直呼“懵了” 。

多位基金经理告诉中国证券

报记者，在市场震荡时，已提前调

高了基金的流动性来应对基民赎

回， 结果不仅没有出现大幅赎回，

许多基金反而呈现净申购的状态。

投资者心态更稳定、操作更理

性， 是不少基金人士的直观感受，

也是基民投资行为逐渐成熟的一

个缩影。 业内人士表示，这与基金

公司重视投教有关，也是基金销售

渠道迁移的体现，中国资本市场长

期向上的趋势，与投资者的理性行

为形成了正循环。
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