
“煎熬时刻” 基金众生相：

有人忙加仓 有人已“躺平”

本报记者 张舒琳 葛瑶

上周，A股市场行情愈发磨人。 面对持续的调整，不少投资者难掩情绪波动———有人已“躺平” ，有人计划加仓，还有人通过分散持仓来抵御风险。 在一些投资者眼中，大幅调整或意味着市场将出现更多的投资良机。 近期，多位公私募基金经理高调宣布增加仓位，或趁机对新基金进行布局。

投资者心态起伏不定

“近期我需要安抚很多客户，股民、基民都很焦虑，市场一下跌就来问我怎么办。 ” 某券商财富顾问小刘向中国证券报记者表示，近期大部分个人投资者都比较“焦躁” 。

她透露，不少去年入场的老客户已出现了 10%-25%浮亏，近期已不敢再主动向他们推荐基金。 “我们去年给老客户猛推基金，结果现在老客户还被‘套’ 着，现在给他们再推新产品也没用。 ” 小刘苦笑着表示：“更不敢向新客户推荐基金。 当下我们也拿不准市场会不会继续调整，万一让人家亏了钱，刚建立起来的一点信任也就破灭了。 毕竟在亏损面前，一切解释都是苍白的。 ”

面对震荡的市场，基民普遍感到沮丧。 “80后” 基民小马，在去年听了同事、朋友以及客户经理推荐，陆续买入十几只基金，持仓中的一部分品种为顶流基金经理管理的主题基金。 然而，在持有一年多时间后，仍有不少品种浮亏20%以上。 她感叹说：“割了，尴尬；不割，痛苦。 作为拥有多年投资经验的老股民，没想到‘栽’ 在了基金上。 ”

与 小 马 境 遇 相 似 的 基 民 小 李 表 示 ， 过 去 一 年 的 投 资 经 历 ， 让 自 己 的 心 态 发 生 了 明 显 转 变 。 2021 年 ， 在 他 的 认 知 中 ，“跟 风 买 涨 ” 就 能 赚 钱 ，“进 场 要 快 ， 挖 掘 市 场 热 点 然 后 快 速 买 入 就 可 以 赚 到 钱 ” 。 然 而 ， 2022 年 的 行 情 让 他 备 受 打 击 ，“买 的 白 酒 、 医 药 等 主 题 基 金 已 经 给 我 留 下 了‘心 理 阴 影 ’ ， 以 后 都 不 敢 买 入 主 题 基 金 了 ” 。

焦虑的不止基民，基金经理的心情也随着市场起起伏伏。 多位公私募基金经理对中国证券报记者表示，近期心理压力很大。 一位私募人士称：“今年回撤相对可控，还能扛得住，但现在我的情绪波动非常大。 ” 在上周市场大幅调整时，他连发 26条微博吐露心声 。 他还讲述了自己在3月9日“崩溃” 的心路历程：“上午我的心态还比较好，等到中午，一看微信群里大家的情绪就知道情况不对了。 再到下午，看到市场走势，人一下子就傻眼了。 ”

有人焦虑，也有人直接“躺平” 。 一位基金经理直言：“最近没减仓，也没钱加仓。 没能力预判，只能干脆‘躺平硬扛 '了，指望成长股逐渐消化估值。 ” 不过他强调，即使是“躺平” ，也相信自己投资组合中的成长股质地和业绩“扛得住 ” 。 对于后市走势 ，他并不悲观：“今年肯定能企稳。 ”

还有基金经理通过分散持仓应对风险。 有公募基金经理表示，从去年8月份以来，投资难度急剧增加，市场进入博弈状态，逻辑演变为“既看长期又看短期” 。 从长逻辑来看，热门板块已没有预期差，部分赛道估值高企，仅在窄幅波动时具备机会；短逻辑则需要催化剂 ，且对于股票要求极高，企业既需要具备高增长特质，又不能有任何瑕疵，很难找到这类标的。 “我的应对策略是在优选个股的基础上分散投资，分散到六七个行业，最多时配置了十个行业。 ” 近期他判断，市场风格演变为更注重短期逻辑，导致个股的股价大幅波动。 为降低风险，他进一步分

散持仓。 “去年我的持仓中有不少‘非主流’ 股票，但流动性都比较好。 但从去年 12月以来，持仓更加分散，且持仓中有不少中小市值品种，重仓股占比较之前还有所下降。 ”

部分基金经理增加权益仓位

市场持续波动为投资增加了难度 ，但与此同时，前期估值高企的热门赛道已经跌出“黄金坑 ” ，不少基金经理趁机布局。 上周，在市场波动幅度最大的一个交易日，部分私募人士已高调表示，市场调整时看到了很多投资机会。

百亿级私募希瓦创始人梁宏表示：“我看到一地黄金。 但是很多投资者跟我强调风险。 我只知道我想买的东西现在很便宜。 他们嘴巴上的风险只是可能的波动，或者是现在阶段下跌的理由 ，并不是这个公司本身的价值和前景。 ” 梁宏还称 ，波动不是风险，看错基本面才是风险。

景林资产董事总经理高云程在微信朋友圈发文称：“如果你真觉得买的股份是企业的一部分，如果你真觉得这些企业的一部分是你拥有的生意和资产，那就关注这些生意本身的变化。 ”

部分基金经理悄然增加权益仓位。 一位成长风格的公募基金经理对中国证券报记者表示，虽然投资组合在近期出现了较大回撤 ，但他并没有降低权益仓位，反而逆市加仓，“我判断目前市场不存在系统性风险，估值处于中性水平，因此仓位还是保持较高水平。 ” 这位基金经理还表示，如果仓位降低了，市场一旦反弹，必定会错失一部分收益。 “我的风格就是这样 ，虽然目前回撤幅度不小，我也不是很开心。 但我至少知道自己每天在干什么，这个过程实际上要比结果更重要。 ”

沣京资本合伙人、投资经理吴悦风在社交媒体上高呼：“要做一个逆行者。 ” 他说，目前仓位已提高至相对中性位置。 整体而言，对市场并不悲观 。

知 名 私 募 人 士 、 进 化 论 资 产 总 经 理 王 一 平 表 示 ：“在 这 个 位 置 抄 了 点 底 。 之 前 仓 位 比 较 轻 ， 这 里 回 补 一 点 仓 位 。 ” 还 有 一 位 私 募 基 金 经 理 表 示 ， 近 两 日 的 仓 位 已 快 速 提 升 至 八 成 左 右 。

此 外 ， 近 期 的 市 场 调 整 也 给 新 基 金 提 供 了 较 好 的 建 仓 机 会 。 一 位 近 期 新 发 产 品 的 公 募 基 金 经 理 表 示 ， 调 整 提 供 了 比 较 好 的 布 局 机 会 。 市 场 会 错 杀 一 部 分 有 性 价 比 的 资 产 ， 从 优 化 组 合 配 置 、 增 加 资 产 可 选 择 范 围 的 角 度 来 看 ， 当 下 时 点 布 局 难 度 相 对 较 低 。 不 过 ， 市 场 回 到 上 行 趋 势 的 过 程 或 许 比 较 缓 慢 曲 折 ， 因 此 尚 不 具 备 系 统 性 投 资 机 会 ， 在 个 股 选 择 上 更 为 审 慎 。 另 一 位 港 股 基 金 经 理 也 表 示 ：“我 既 担 心 市 场 继 续 调 整 ， 又 希 望 多 调 整 一 些 ， 低 位 时 布 局 反 而 比 较 好 操 作 。 ”

短期市场面临不确定因素

除了机构投资者，不少基民也踊跃“掘金” 。 一位券商人士透露，权益产品销售方面，一些持有期产品出现了几十万元级别的申购单。 此外，公司销售的私募基金产品在当月整体呈现净申购状态。

实际上，与市场热度居高不下的“沸点” 时相比，“冰点” 往往是相对好的投资时点。 据银华基金分析，以普通股票型基金指数为测算指标 ，每次都在发行“冰点” 期买入基金并持有三年以上，盈利概率接近90%。 同时，若将同一年的“冰点” 期与“沸点” 期的入场收益情况进行对比，“冰点” 期入场的收益也显著高于“沸点” 期。

多家基金公司近期纷纷发文，对投资者进行心理按摩。 汇泉基金在致投资者的一封信中表示：“近期市场的大幅波动我们与投资者共同感受着、经历着，也同样感慨着，我们十分理解在此市场行情下投资者所面临的心理压力。 我们始终相信，没有一个冬天不会过去，没有一个春天不会到来。 ”

金鹰基金也发文安抚投资者称：“在市场不断调整，大部分人开始恐惧的时候，要保持一个好的心态，坚定长期投资理念，静待时间玫瑰花开 。 ”

对于后市走势，华夏基金发布观点称，市场波动是正常现象，股票有涨就有跌。 只要没有出现系统性的风险，投资者不用过度悲观。 回过头来看，恐慌性下跌往往是布局时机。 华夏基金指出，从宏观层面来看 ，一旦外围局势缓和，商品价格稳定或回落 ，市场对情绪扰动因素脱敏，大概率会企稳或反弹；从交易层面来看，近期市场止损盘较多，指数在企稳前大概率会有所缩量，如果外部环境配合，缩量后指数走平，就会形成明显的企稳信号。 不过，华夏基金同时提醒称，市场风险是结构性的，而非系统性的，持续单边下跌的可能性较低 ，考虑到短期不确定性

因素仍在，指数层面仍有反复波动的可能 。

广发基金投顾人士预计，未来市场可能会出现结构性机会，整体而言更加看好小盘成长风格，主要基于三点原因 ：一是美联储政策将于本月落地 ，市场对此预期较为充分，政策落地带来的影响有限；二是在“稳增长 ” 政策发力下，市场信心有望加强 ，风险偏好可能会有所提升；三是经过一段时间的调整，成长风格板块调整已经较为充分，部分细分行业的景气度已得到确认。

“短 期 市 场 的 不 确 定 因 素 的 确 较 多 。 ” 泊 通 基 金 总 经 理 卢 洋 坦 言 ， 地 缘 局 势 的 走 向 较 难 预 测 ， 商 品 价 格 波 动 加 剧 了 市 场 对 于 未 来 全 球 经 济 陷 入 滞 胀 的 担 忧 。 同 时 叠 加 绝 对 收 益 产 品 止 损 和 两 融 资 金 平 仓 带 来 的 流 动 性 压 力 ， 进 一 步 放 大 了 调 整 的 速 度 和 幅 度 。 不 过 他 同 时 指 出 ：“在 稳 增 长 预 期 强 烈 ， 利 好 政 策 接 连 落 地 的 背 景 下 ， 后 续 经 济 和 企 业 盈 利 预 期 逐 步 改 善 ， 短 期 市 场 调 整 更 多 是 流 动 性 层 面 的 原 因 。 ”
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投资者心态起伏不定

“近期我需要安抚很多客户，股民、基民都

很焦虑，市场一下跌就来问我怎么办。” 某券商

财富顾问小刘向中国证券报记者表示，近期大

部分个人投资者都比较“焦躁” 。

她透露，不少去年入场的老客户已出现了

10%-25%浮亏， 近期已不敢再主动向他们推

荐基金。“我们去年给老客户猛推基金，结果现

在老客户还被‘套’ 着，现在给他们再推新产

品也没用。 ” 小刘苦笑着表示：“更不敢向新

客户推荐基金。 当下我们也拿不准市场会不会

继续调整，万一让人家亏了钱，刚建立起来的

一点信任也就破灭了。 毕竟在亏损面前，一切

解释都是苍白的。 ”

面对震荡的市场， 基民普遍感到沮丧。

“80后” 基民小马，在去年听了同事、朋友以及

客户经理推荐，陆续买入十几只基金，持仓中

的一部分品种为顶流基金经理管理的主题基

金。 然而，在持有一年多时间后，仍有不少品种

浮亏20%以上。 她感叹说：“割了，尴尬；不割，

痛苦。 作为拥有多年投资经验的老股民，没想

到‘栽’ 在了基金上。 ”

与小马境遇相似的基民小李表示， 过去

一年的投资经历， 让自己的心态发生了明显

转变。 2021年，在他的认知中，“跟风买涨” 就

能赚钱，“进场要快， 挖掘市场热点然后快速

买入就可以赚到钱” 。 然而，2022年的行情让

他备受打击，“买的白酒、 医药等主题基金已

经给我留下了‘心理阴影’ ，以后都不敢买入

主题基金了” 。

焦虑的不止基民，基金经理的心情也随着

市场起起伏伏。 多位公私募基金经理对中国证

券报记者表示，近期心理压力很大。 一位私募

人士称：“今年回撤相对可控， 还能扛得住，但

现在我的情绪波动非常大。 ” 在上周市场大幅

调整时，他连发26条微博吐露心声。 他还讲述

了自己在3月9日“崩溃” 的心路历程：“上午

我的心态还比较好，等到中午，一看微信群里

大家的情绪就知道情况不对了。 再到下午，看

到市场走势，人一下子就傻眼了。 ”

有人焦虑，也有人直接“躺平” 。 一位基金

经理直言：“最近没减仓，也没钱加仓。 没能力

预判，只能干脆‘躺平硬扛'了，指望成长股逐

渐消化估值。” 不过他强调，即使是“躺平” ，也

相信自己投资组合中的成长股质地和业绩“扛

得住” 。 对于后市走势，他并不悲观：“今年肯

定能企稳。 ”

还有基金经理通过分散持仓应对风险。 有

公募基金经理表示，从去年8月份以来，投资难

度急剧增加，市场进入博弈状态，逻辑演变为

“既看长期又看短期” 。 从长逻辑来看，热门板

块已没有预期差，部分赛道估值高企，仅在窄

幅波动时具备机会； 短逻辑则需要催化剂，且

对于股票要求极高，企业既需要具备高增长特

质， 又不能有任何瑕疵， 很难找到这类标的。

“我的应对策略是在优选个股的基础上分散投

资，分散到六七个行业，最多时配置了十个行

业。” 近期他判断，市场风格演变为更注重短期

逻辑，导致个股的股价大幅波动。 为降低风险，

他进一步分散持仓。 “去年我的持仓中有不少

‘非主流’ 股票，但流动性都比较好。 但从去年

12月以来，持仓更加分散，且持仓中有不少中

小市值品种，重仓股占比较之前还有所下降。”

部分基金经理增加权益仓位

市场持续波动为投资增加了难度，但与此

同时，前期估值高企的热门赛道已经跌出“黄

金坑” ，不少基金经理趁机布局。 上周，在市场

波动幅度最大的一个交易日，部分私募人士已

高调表示，市场调整时看到了很多投资机会。

百亿级私募希瓦创始人梁宏表示：“我看

到一地黄金。 但是很多投资者跟我强调风险。

我只知道我想买的东西现在很便宜。 他们嘴巴

上的风险只是可能的波动，或者是现在阶段下

跌的理由， 并不是这个公司本身的价值和前

景。 ” 梁宏还称，波动不是风险，看错基本面才

是风险。

景林资产董事总经理高云程在微信朋友

圈发文称：“如果你真觉得买的股份是企业的

一部分，如果你真觉得这些企业的一部分是你

拥有的生意和资产，那就关注这些生意本身的

变化。 ”

部分基金经理悄然增加权益仓位。 一位成

长风格的公募基金经理对中国证券报记者表

示， 虽然投资组合在近期出现了较大回撤，但

他并没有降低权益仓位，反而逆市加仓，“我判

断目前市场不存在系统性风险，估值处于中性

水平，因此仓位还是保持较高水平。” 这位基金

经理还表示，如果仓位降低了，市场一旦反弹，

必定会错失一部分收益。“我的风格就是这样，

虽然目前回撤幅度不小，我也不是很开心。 但

我至少知道自己每天在干什么，这个过程实际

上要比结果更重要。 ”

沣京资本合伙人、投资经理吴悦风在社交

媒体上高呼：“要做一个逆行者。 ” 他说，目前

仓位已提高至相对中性位置。 整体而言，对市

场并不悲观。

知名私募人士、 进化论资产总经理王一

平表示：“在这个位置抄了点底。 之前仓位比

较轻，这里回补一点仓位。 ” 还有一位私募基

金经理表示， 近两日的仓位已快速提升至八

成左右。

此外， 近期的市场调整也给新基金提供

了较好的建仓机会。 一位近期新发产品的公

募基金经理表示， 调整提供了比较好的布局

机会。 市场会错杀一部分有性价比的资产，从

优化组合配置、 增加资产可选择范围的角度

来看，当下时点布局难度相对较低。 不过，市

场回到上行趋势的过程或许比较缓慢曲折，

因此尚不具备系统性投资机会， 在个股选择

上更为审慎。 另一位港股基金经理也表示：

“我既担心市场继续调整， 又希望多调整一

些，低位时布局反而比较好操作。 ”

短期市场面临不确定因素

除了机构投资者， 不少基民也踊跃 “掘

金” 。 一位券商人士透露，权益产品销售方面，

一些持有期产品出现了几十万元级别的申购

单。 此外，公司销售的私募基金产品在当月整

体呈现净申购状态。

实际上，与市场热度居高不下的“沸点”

时相比，“冰点” 往往是相对好的投资时点。 据

银华基金分析，以普通股票型基金指数为测算

指标，每次都在发行“冰点” 期买入基金并持

有三年以上，盈利概率接近90%。 同时，若将同

一年的“冰点” 期与“沸点” 期的入场收益情

况进行对比，“冰点” 期入场的收益也显著高

于“沸点” 期。

多家基金公司近期纷纷发文，对投资者进

行心理按摩。 汇泉基金在致投资者的一封信中

表示：“近期市场的大幅波动我们与投资者共

同感受着、经历着，也同样感慨着，我们十分理

解在此市场行情下投资者所面临的心理压力。

我们始终相信，没有一个冬天不会过去，没有

一个春天不会到来。 ”

金鹰基金也发文安抚投资者称：“在市场

不断调整，大部分人开始恐惧的时候，要保持

一个好的心态，坚定长期投资理念，静待时间

玫瑰花开。 ”

对于后市走势， 华夏基金发布观点称，市

场波动是正常现象，股票有涨就有跌。 只要没

有出现系统性的风险， 投资者不用过度悲观。

回过头来看，恐慌性下跌往往是布局时机。 华

夏基金指出，从宏观层面来看，一旦外围局势

缓和，商品价格稳定或回落，市场对情绪扰动

因素脱敏，大概率会企稳或反弹；从交易层面

来看，近期市场止损盘较多，指数在企稳前大

概率会有所缩量，如果外部环境配合，缩量后

指数走平，就会形成明显的企稳信号。 不过，华

夏基金同时提醒称， 市场风险是结构性的，而

非系统性的， 持续单边下跌的可能性较低，考

虑到短期不确定性因素仍在，指数层面仍有反

复波动的可能。

广发基金投顾人士预计，未来市场可能会

出现结构性机会，整体而言更加看好小盘成长

风格，主要基于三点原因：一是美联储政策将

于本月落地，市场对此预期较为充分，政策落

地带来的影响有限；二是在“稳增长” 政策发

力下，市场信心有望加强，风险偏好可能会有

所提升；三是经过一段时间的调整，成长风格

板块调整已经较为充分，部分细分行业的景气

度已得到确认。

“短期市场的不确定因素的确较多。 ” 泊

通基金总经理卢洋坦言， 地缘局势的走向较

难预测， 商品价格波动加剧了市场对于未来

全球经济陷入滞胀的担忧。 同时叠加绝对收

益产品止损和两融资金平仓带来的流动性压

力，进一步放大了调整的速度和幅度。不过他

同时指出：“在稳增长预期强烈，利好政策接

连落地的背景下， 后续经济和企业盈利预期

逐步改善， 短期市场调整更多是流动性层面

的原因。 ”

“煎熬时刻” 基金众生相：

有人忙加仓 有人已“躺平”

上周，A股市场行

情愈发磨人。 面对持续

的调整，不少投资者难

掩情绪波动———有人

已“躺平” ，有人计划

加仓，还有人通过分散

持仓来抵御风险。 在一

些投资者眼中，大幅调

整或意味着市场将出

现更多的投资良机。 近

期，多位公私募基金经

理高调宣布增加仓位，

或趁机对新基金进行

布局。

□本报记者 张舒琳 葛瑶
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