
全球市场剧烈波动

基民避险转向“稳健” 基金

本报记者 余世鹏

受地缘局势影响，上周全球资本市场波动剧烈，避险情绪升温。 在股票等风险资产价格大幅调整的同时，黄金、石油等大宗商品价格震荡走高，相关主题基金净值也跟随上升。

公 募 人 士 指 出 ， 市 场 呈 现 明 显 的“避 险 ” 特 征 ， 但 地 缘 局 势 并 非 目 前 市 场 走 势 的 决 定 因 素 ， 投 资 者 不 应 对 此 感 到 恐 慌 ， 投 资 需 要 着 眼 于 长 期 逻 辑 。

股市有望逐步回暖

Wind数据显示，上周俄罗斯股票指数累计下跌近30%，波兰股指累计下跌近15%，匈牙利、奥地利、土耳其等多国股指跌幅超过 5%。 A股方面，上周前半周主要股指跟随调整，但历经后半周反弹后，部分股指已翻红。

南方基金指出，地缘局势是当前股市的主要扰动因素。 目前来看，地缘局势仍具不确定性，短期资产价格波动在所难免。 平安基金表示，地缘局势会降低全球投资者的风险偏好，同时也使得原油、天然气、高端产业原材料等领域供给收缩，从而推高全球通胀水平，对全球经济复苏带来干扰。 前海开源基金认为，地缘局势紧张，全球避险情绪升温，A股交投情绪自然会受到影响，但投资者不应对此感到恐慌，当前投资者也不应该离场。

“受地缘局势因素影响，全球市场波动明显，但地缘局势并非行情走势的决定因素。 ” 创金合信基金首席策略分析师王婧对中国证券报记者表示，近期全球资产价格波动主要原因在于，2021年下半年开始，能源紧缺推高了美欧经济体的通胀水平，美联储计划进行加息以及缩表。 此前，受益于疫情背景下的宽松流动性，资产价格和估值持续走高。 如今在通胀预期下，市场对于这些资产较为敏感，价格自然出现大幅波动。

以A股为例 ，王婧进一步分析，在外围市场波动背景下，上周成长股逆势反弹。 一方面，“东数西算 ” 等政策利好带动了计算机、通信等板块上涨；另一方面，新能源、半导体赛道受行业需求数据、企业业绩超预期等基本面利好提振 ，资金有所回流 。 这些板块之所以能顶住外围市场波动影响，深层原因在于，今年以来A股的成长与价值风格表现的“剪刀差 ” 较大，短期修复在情理之中。

“实际上，A股近期已经出现了反弹迹象，外围因素只是干扰了A股的修复节奏 。 随着经济‘稳增长 ’ 预期逐步加强 ，结合当前整体估值水平看，A股继续大幅向下的空间不大，但修复性的上涨过程也不会一帆风顺 ，当前需要更多耐心。 ” 信达澳银基金人士表示。

招商基金表示，当前位置不必对A股短期波动感到悲观，预计进入3月后，市场将会逐步升温。 当前，风险偏好的核心在于宽信用的节奏变化。 地方债与地产作为宽信用的主导因素，是重要的观察点。 在“稳增长” 趋势下，基建作为重要抓手，将会持续发力 。 国内市场仍需持续消化海外经济体货币政策预期带来的影响。 随着美国经济数据的转弱与通胀触顶 ，加息预期也有望在一季度见顶 。 进入3月份 ，海外流动性预期带来的影响将会趋于弱化，随着积极因素逐步显现，市场有望逐步回暖。

避险资产人气高涨

在 权 益 市 场 波 动 下 ， 避 险 资 产 表 现 大 相 径 庭 。

南方基金指出，在地缘局势影响下，当前市场交易呈现出了明显的“避险” 特征。 比如 ，市场对原油等商品的供给层面产生担忧情绪，导致相关大宗商品价格纷纷上涨 ，进一步推升海外通胀压力。 此外 ，美元指数有所走强，非美市场资金流出压力增大，而作为避险资产的黄金则相对受益。

原油主题基金表现出色 。 Wind数据显示，上周有7只原油基金实现上涨 ，嘉实原油基金涨逾6%，易方达原油 A人民币 、南方原油A等产品均涨逾 3%，华宝标普油气主题基金则涨逾 1%。 拉长时间看，截至 2月25日，嘉实原油基金、易方达原油 A人民币 、南方原油A、广发道琼斯美国石油等产品收益率均超过了 20%，处于今年以来表现居前的主题基金第一阵营 。

前 海 开 源 基 金 表 示 ， 从 中 期 角 度 看 ， 地 缘 局 势 发 展 或 使 得 原 油 和 有 色 金 属 贸 易 受 到 限 制 ， 相 关 标 的 短 期 高 风 险 溢 价 会 延 续 到 中 期 维 度 ； 原 油 价 格 的 短 期 上 涨 ， 可 能 会 继 续 抬 升 通 胀 预 期 。

诺 安 基 金 国 际 业 务 部 总 经 理 、 诺 安 油 气 能 源 基 金 的 基 金 经 理 宋 青 对 中 国 证 券 报 记 者 分 析 ， 进 入 2022 年 ， 随 着 全 球 社 会 活 动 逐 步 恢 复 和 经 济 逐 步 复 苏 ， 重 要 经 济 体 央 行 此 前 大 幅 度 释 放 流 动 性 的 副 作 用 开 始 显 现 ， 大 宗 商 品 价 格 开 始 上 升 ， 欧 美 发 达 经 济 体 的 通 胀 开 始 升 温 。 在 这 一 背 景 下 ， 投 资 者 对 原 油 供 给 端 可 能 跟 不 上 需 求 端 的 担 忧 情 绪 开 始 发 酵 ， 资 金 不 断 流 入 现 货 市

场 囤 积 现 货 ， 导 致 现 货 价 格 节 节 升 高 。

黄金珠宝等资源主题基金的表现也可圈可点。 Wind数据显示，随着贵金属价格走高，特别是现货黄金在上周一度站上1970美元/盎司关口 ，主题基金净值表现积极 。 截至2月 25日，前海开源金银珠宝A今年以来净值累计上涨逾 10%，创金合信资源主题A上涨逾7%，易方达黄金主题A美元上涨5%。 易方达资源行业、鹏华国证有色金属行业 ETF、诺安全球黄金等产品的净值增长率均超过3%。

公募投研人士李贝（化名）对中国证券报记者表示，地缘局势是近期贵金属主题产品走强的直接原因。 在目前局势尚未明朗的情况下，黄金等贵金属品种依然具备投资机会。 但这类资产价格容易随地缘局势变化而大幅波动，投资更需要着眼于长期逻辑。

前海开源基金指出，在避险需求下，短期避险情绪升温会继续推升美元指数，黄金等传统避险资产或会继续受益 。 从中期来看，避险情绪对美元指数的支撑无法持续，美联储货币政策走势仍是美元指数中期走势的主要逻辑。 黄金价格方面，风险演化的不确定性或会导致黄金价格走高。 从中期看，美联储紧缩货币政策推升美债收益率走高，可能会对黄金价格形成持续压制。

“稳健收益 ” 基金受青睐

基民的风险偏好也发生了明显变化，他们正在根据自身情况进行着不同的投资策略调整。 在“稳健收益” 诉求之下，不少基民转向“固收+” 等“稳健收益 ” 属性基金。

在市场波动加剧背景下，深圳基民陈晓华（化名）持有的权益基金近期出现持续亏损。 陈晓华是一名金融从业者，他告诉中国证券报记者，春节假期之后，他本来是想用年终奖再买点权益基金。 但近期市场持续调整，迟迟不敢加仓 。 “特别是看到上周市场大幅波动后，我感觉 2022年应该适当降低投资回报预期。 接下来，等市场稍微平稳后，会考虑配置一些‘稳健收益’ 属性的基金。 ”

“春节假期以来，我一直在为年终奖理财的事情感到烦恼 。 不仅新能源赛道熄火，白酒、医药等其他赛道也迟迟不见回暖。 我只能将目光投向‘固收+’ 产品。 ” 在深圳前海上班的陈彬（化名）告诉中国证券报记者，在一番权衡对比之后，他近期用一部分年终奖买了一只“固收+” 基金。 这只基金的权益投资比例最高不超过30%，2021年 7月成立以来的回报率大约有5%左右，目前规模超过 10亿元，投资策略具备较大的灵活性。

陈彬特别提到一个细节 ，他买的这只“固收 +” 基金，设置了9个月的持有期。 他说 ，之所以选择持有期基金，是想通过这一方式约束自己的交易冲动。 “长期持有好基金，是投资盈利的重要基础。 2021年白酒、医药等赛道基金接连亏损，个人的投资情绪也难免会受到影响，因此这次选择了持有期基金。 ”

与 陈 彬 相 比 ， 在 财 富 管 理 机 构 工 作 的 陆 峰 （ 化 名 ） ， 则 显 得 “淡 定 ” 很 多 。 与 大 多 数 基 民 不 同 ， 陆 峰 的 基 金 投 资 有 着 显 著 的 “个 人 资 产 配 置 ” 特 点 。 “目 前 我 个 人 可 支 配 的 资 产 分 为 几 部 分 ， 分 别 是 股 票 、 基 金 、 保 险 、 现 金 。 2021 年 以 来 基 金 投 资 基 本 盈 亏 平 衡 ， 白 酒 医 药 基 金 出 现 大 幅 亏 损 ， 幸 好 科 技 类 基 金 实 现

了 一 定 涨 幅 。 2022 年 以 来 ， 市 场 波 动 进 一 步 加 剧 ， 我 的 风 险 偏 好 也 就 降 了 下 来 。 截 至 目 前 ， 持 有 的 存 量 基 金 维 持 不 动 ， 拿 了 一 部 分 现 金 买 了 一 点 ‘固 收 + ’ 和 基 金 中 基 金 （ FOF ） 类 产 品 。 在 当 前 市 场 环 境 下 ， 除 了 更 新 部 分 短 期 保 险 外 ， 我 更 愿 意 持 有 稳 定 收 益 类 资 产 ， 除 了 F OF 和‘固 收 + ’ 外 ， 接 下 来 可 能 还 会 配 置 一 些 纯 债 基 金 。 ” 陆 峰 对 中 国 证 券 报 记

者 说 。

陆峰表示，他原来是一个股民，近年逐渐将资金配置往基金方面转移。 “就我个人经验而言，散户炒股赚不了大钱。 只不过有些人不愿意承认，或者只记住了少有的几次偶然获利。 现在，我更愿意通过基金参与投资。 ”

“我 平 时 会 密 切 关 注 市 场 动 态 和 基 金 经 理 预 判 。 从 当 前 情 况 来 看 ， 我 感 觉 地 缘 局 势 不 会 对 A 股 行 情 带 来 决 定 性 影 响 。 等 到 一 些 因 素 被 消 化 后 ， 市 场 依 然 会 回 到 自 身 轨 道 上 来 。 ” 陆 峰 说 。

股市有望逐步回暖

Wind数据显示，上周俄罗斯股票指数累计

下跌近30%， 波兰股指累计下跌近15%， 匈牙

利、奥地利、土耳其等多国股指跌幅超过5%。 A

股方面，上周前半周主要股指跟随调整，但历经

后半周反弹后，部分股指已翻红。

南方基金指出， 地缘局势是当前股市的主

要扰动因素。 目前来看， 地缘局势仍具不确定

性， 短期资产价格波动在所难免。 平安基金表

示，地缘局势会降低全球投资者的风险偏好，同

时也使得原油、天然气、高端产业原材料等领域

供给收缩，从而推高全球通胀水平，对全球经济

复苏带来干扰。前海开源基金认为，地缘局势紧

张，全球避险情绪升温，A股交投情绪自然会受

到影响，但投资者不应对此感到恐慌，当前投资

者也不应该离场。

“受地缘局势因素影响， 全球市场波动明

显，但地缘局势并非行情走势的决定因素。 ” 创

金合信基金首席策略分析师王婧对中国证券报

记者表示， 近期全球资产价格波动主要原因在

于，2021年下半年开始，能源紧缺推高了美欧经

济体的通胀水平， 美联储计划进行加息以及缩

表。 此前，受益于疫情背景下的宽松流动性，资

产价格和估值持续走高。如今在通胀预期下，市

场对于这些资产较为敏感， 价格自然出现大幅

波动。

以A股为例，王婧进一步分析，在外围市场

波动背景下， 上周成长股逆势反弹。 一方面，

“东数西算” 等政策利好带动了计算机、通信等

板块上涨；另一方面，新能源、半导体赛道受行

业需求数据、 企业业绩超预期等基本面利好提

振，资金有所回流。这些板块之所以能顶住外围

市场波动影响，深层原因在于，今年以来A股的

成长与价值风格表现的“剪刀差” 较大，短期修

复在情理之中。

“实际上，A股近期已经出现了反弹迹象，

外围因素只是干扰了A股的修复节奏。 随着经

济‘稳增长’ 预期逐步加强，结合当前整体估值

水平看，A股继续大幅向下的空间不大，但修复

性的上涨过程也不会一帆风顺， 当前需要更多

耐心。 ” 信达澳银基金人士表示。

招商基金表示， 当前位置不必对A股短期

波动感到悲观，预计进入3月后，市场将会逐步

升温。当前，风险偏好的核心在于宽信用的节奏

变化。地方债与地产作为宽信用的主导因素，是

重要的观察点。 在“稳增长” 趋势下，基建作为

重要抓手，将会持续发力。国内市场仍需持续消

化海外经济体货币政策预期带来的影响。 随着

美国经济数据的转弱与通胀触顶， 加息预期也

有望在一季度见顶。 进入3月份，海外流动性预

期带来的影响将会趋于弱化， 随着积极因素逐

步显现，市场有望逐步回暖。

避险资产人气高涨

在权益市场波动下， 避险资产表现大相

径庭。

南方基金指出，在地缘局势影响下，当前市

场交易呈现出了明显的“避险” 特征。 比如，市

场对原油等商品的供给层面产生担忧情绪，导

致相关大宗商品价格纷纷上涨， 进一步推升海

外通胀压力。 此外，美元指数有所走强，非美市

场资金流出压力增大， 而作为避险资产的黄金

则相对受益。

原油主题基金表现出色。 Wind数据显示，

上周有7只原油基金实现上涨，嘉实原油基金涨

逾6%，易方达原油A人民币、南方原油A等产品

均涨逾3%，华宝标普油气主题基金则涨逾1%。

拉长时间看，截至2月25日，嘉实原油基金、易方

达原油A人民币、南方原油A、广发道琼斯美国

石油等产品收益率均超过了20%， 处于今年以

来表现居前的主题基金第一阵营。

前海开源基金表示，从中期角度看，地缘

局势发展或使得原油和有色金属贸易受到限

制，相关标的短期高风险溢价会延续到中期维

度；原油价格的短期上涨，可能会继续抬升通

胀预期。

诺安基金国际业务部总经理、 诺安油气

能源基金的基金经理宋青对中国证券报记者

分析，进入2022年，随着全球社会活动逐步恢

复和经济逐步复苏， 重要经济体央行此前大

幅度释放流动性的副作用开始显现， 大宗商

品价格开始上升， 欧美发达经济体的通胀开

始升温。 在这一背景下，投资者对原油供给端

可能跟不上需求端的担忧情绪开始发酵，资

金不断流入现货市场囤积现货， 导致现货价

格节节升高。

黄金珠宝等资源主题基金的表现也可圈可

点。Wind数据显示，随着贵金属价格走高，特别

是现货黄金在上周一度站上1970美元/盎司关

口，主题基金净值表现积极。截至2月25日，前海

开源金银珠宝A今年以来净值累计上涨逾

10%，创金合信资源主题A上涨逾7%，易方达黄

金主题A美元上涨5%。易方达资源行业、鹏华国

证有色金属行业ETF、 诺安全球黄金等产品的

净值增长率均超过3%。

公募投研人士李贝（化名）对中国证券报

记者表示， 地缘局势是近期贵金属主题产品走

强的直接原因。在目前局势尚未明朗的情况下，

黄金等贵金属品种依然具备投资机会。 但这类

资产价格容易随地缘局势变化而大幅波动，投

资更需要着眼于长期逻辑。

前海开源基金指出，在避险需求下，短期避

险情绪升温会继续推升美元指数， 黄金等传统

避险资产或会继续受益。从中期来看，避险情绪

对美元指数的支撑无法持续， 美联储货币政策

走势仍是美元指数中期走势的主要逻辑。 黄金

价格方面， 风险演化的不确定性或会导致黄金

价格走高。从中期看，美联储紧缩货币政策推升

美债收益率走高， 可能会对黄金价格形成持续

压制。

“稳健收益” 基金受青睐

基民的风险偏好也发生了明显变化， 他们

正在根据自身情况进行着不同的投资策略调

整。 在“稳健收益” 诉求之下，不少基民转向

“固收+” 等“稳健收益” 属性基金。

在市场波动加剧背景下， 深圳基民陈晓华

（化名）持有的权益基金近期出现持续亏损。陈

晓华是一名金融从业者， 他告诉中国证券报记

者，春节假期之后，他本来是想用年终奖再买点

权益基金。 但近期市场持续调整， 迟迟不敢加

仓。“特别是看到上周市场大幅波动后，我感觉

2022年应该适当降低投资回报预期。接下来，等

市场稍微平稳后，会考虑配置一些‘稳健收益’

属性的基金。 ”

“春节假期以来，我一直在为年终奖理财的

事情感到烦恼。 不仅新能源赛道熄火，白酒、医

药等其他赛道也迟迟不见回暖。 我只能将目光

投向‘固收+’ 产品。 ” 在深圳前海上班的陈彬

（化名）告诉中国证券报记者，在一番权衡对比

之后，他近期用一部分年终奖买了一只“固收

+” 基金。 这只基金的权益投资比例最高不超过

30%，2021年7月成立以来的回报率大约有5%

左右，目前规模超过10亿元，投资策略具备较大

的灵活性。

陈彬特别提到一个细节，他买的这只“固收

+” 基金，设置了9个月的持有期。 他说，之所以

选择持有期基金， 是想通过这一方式约束自己

的交易冲动。“长期持有好基金，是投资盈利的

重要基础。2021年白酒、医药等赛道基金接连亏

损，个人的投资情绪也难免会受到影响，因此这

次选择了持有期基金。 ”

与陈彬相比，在财富管理机构工作的陆

峰（化名），则显得“淡定” 很多。 与大多数

基民不同，陆峰的基金投资有着显著的“个

人资产配置” 特点。 “目前我个人可支配的

资产分为几部分，分别是股票、基金、保险、

现金。 2021年以来基金投资基本盈亏平衡，

白酒医药基金出现大幅亏损，幸好科技类基

金实现了一定涨幅。 2022年以来，市场波动

进一步加剧， 我的风险偏好也就降了下来。

截至目前，持有的存量基金维持不动，拿了一

部分现金买了一点‘固收+’ 和基金中基金

（FOF）类产品。 在当前市场环境下，除了更

新部分短期保险外， 我更愿意持有稳定收益

类资产，除了FOF和‘固收+’ 外，接下来可能

还会配置一些纯债基金。” 陆峰对中国证券报

记者说。

陆峰表示，他原来是一个股民，近年逐渐将

资金配置往基金方面转移。 “就我个人经验而

言，散户炒股赚不了大钱。只不过有些人不愿意

承认， 或者只记住了少有的几次偶然获利。 现

在，我更愿意通过基金参与投资。 ”

“我平时会密切关注市场动态和基金经

理预判。 从当前情况来看，我感觉地缘局势不

会对A股行情带来决定性影响。 等到一些因素

被消化后，市场依然会回到自身轨道上来。 ”

陆峰说。

全球市场剧烈波动

基民避险转向“稳健” 基金

□本报记者 余世鹏

受地缘局势影响，上

周全球资本市场波动剧

烈，避险情绪升温。 在股

票等风险资产价格大幅

调整的同时，黄金、石油

等大宗商品价格震荡走

高，相关主题基金净值也

跟随上升。

公募人士指出，市

场呈现明显的 “避险”

特征， 但地缘局势并非

目前市场走势的决定因

素， 投资者不应对此感

到恐慌， 投资需要着眼

于长期逻辑。
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