
空仓者“归零” 大佬逆势进击

市场投资价值凸显 私募基金仓位稳中有进

□本报记者 杨皖玉 王宇露

“日前出炉的一份私募最新仓位数据显示，截至4月底，已无私募空仓，中国对冲基金经理A股信心指数创近一年新高。 中国证券报记者采访发现，私募基金调仓整体上保持谨慎策略，但稳中有进。 冯柳、邓晓峰、赵军等私募大佬旗下的基金产品持续逢低布局，东方财富、顺丰控股、海康威视等行业龙头在一季度纷纷被逆势加仓。

机构人士表示，A股大盘指数企稳后，结构性行情将陆续展开，但市场的反弹不会一蹴而就，影响市场的内外因素众多，需要持续关注各种变化，市场大概率将维持区间震荡态势。 目前整体A股市场估值与历史大底接近，已经具备了较高的中长期投资价值。

空仓私募“归零”

融智评级发布的中国对冲基金经理A股信心指数月度报告显示，截至4月底，股票主观多头策略型私募基金的平均仓位为70% ，较3月底上涨3个百分点。 值得一提的是，已经没有私募基金管理人选择空仓。 进一步来看，截至4月底，中高仓位水平的私募基金数量进一步增多。 仓位在五成及五成以上的私募基金占比82.1% ；仓位在八成以上（不含满仓）区间的私募占比51.5%。 满仓的私募基金数量并无较大变化，21.6%的私募目前处于满仓及加杠杆状态，环比持平。

中国证券报记者就这一数据向多家私募基金管理人求证后发现，近期私募基金调仓普遍保持谨慎策略，确实有部分私募基金产品在4月份提高了仓位水平，同时仍有一些私募基金产品维持较低的仓位水平。

“在4月底前后，加仓的机构确实较多。 ” 易同投资总经理张科兵说。

明世伙伴基金研究总监胡彧对中国证券报记者表示：“据我们了解 ，在4月底左右，确有部分私募基金提高仓位，但也有为数不少的基金仓位未有显著变化。 ”

被问及自家产品仓位时 ，丹羿投资表示：“目前仓位较3月底有所提高，总体产品仓位中等水平，部分产品‘安全垫’ 正在建设中，仓位相对较低。 ”

某私募基金对中国证券报记者透露：“4月市场下跌 ，导致很多机构管理的产品面对预警线、止损线带来的被迫降仓压力。 目前我们的产品在中低仓位水平。 ”

回顾4月，A股持续调整，月底指数触底反弹，上证指数重返3000点。 融智评级认为，市场大幅调整，值得注意的是，市场成交量略有放大。 就技术方面而言，在每一轮调整行情的底部区域，通常是不看好后市的投资者出局，看好的投资者入场，一进一出往往伴随着放量。

“从估值角度看，A股整体估值处于历史上较便宜区间，已经有了布局的意义 。 今年以来压制市场的因素如美联储加息、国内疫情多点散发及地缘局势等，逐渐成为‘明牌’ 。 这些因素后续继续大幅发酵的可能性很低，市场整体的风险收益比在不断向有利于投资者的方向运动。 ” 胡彧认为。

在张科兵看来，市场信心还受到政策面的呵护和提振。

5月融智·中国对冲基金经理A股信心指数为 127.12，相较2022年 4月环比上涨5.91%，创近一年以来的新高。

丹羿投资表示，大盘企稳后，结构性行情将展开，部分基本面过硬的行业以及公司会走出独立行情，将对看好以及深入调研的方向酌情加仓。 星石投资认为，在现有刺激政策加快推进、新增政策有望落地的背景下，国内经济有望于5月底或6月初出现显著改善，企业业绩也会出现边际好转。

大佬逢低布局

从已经披露的上市公司一季报来看，选择逆势加仓、逢低布局的私募大佬不在少数。

高 毅 资 产 的 邓 晓 峰 便 是 其 中 之 一 ， 他 所 管 理 的 基 金 在 一 季 度 “越 跌 越 买 ” ， 增 持 对 象 主 要 是 先 前 调 整 幅 度 较 大 的 行 业 龙 头 股 。 今 年 一 季 度 股 价 跌 逾 30 % 的 东 方 财 富 ， 被 邓 晓 峰 所 管 理 的 高 毅 晓 峰 2 号 致 信 基 金 买 入 4261 . 52 万 股 ， 东 方 财 富 晋 升 为 该 基 金 第 二 大 重 仓 股 。 邓 晓 峰 管 理 的 另 一 只 基 金 ——— 高 毅 晓 峰 鸿 远 集 合 资 金 信 托 计 划 ， 同 样 增 持 了 东 方 财 富 。 玻 璃 纤 维 龙 头 中 国 巨 石 也 获 得 了 邓 晓 峰 的 青 睐 。 一 季 度 中 国 巨 石 股 价 调 整 幅 度 超 过 16 % ， 邓 晓 峰 逆 势 买 入 4959 . 98 万 股 ， 中 国 巨 石 晋 升 为 高 毅 晓 峰 2 号 致 信 基 金 的 第 三 大 重 仓 股 。 此 外 ， 中 航 电 子 、 航 天 电 器 、 东 方 电 缆 、

爱 博 医 疗 、 华 东 医 药 等 不 少 个 股 也 获 得 了 邓 晓 峰 所 管 理 的 基 金 持 续 买 入 。

一季度，顺丰控股的股价持续调整。 赵军旗下的华 润 信 托 ·淡 水 泉 平 衡 5 期 集 合 资 金 信 托 计 划 却 增 持 156 万 股 ， 期 末 持 股 市 值 超 过 10 亿 元 。 该 集 合 资 金 信 托 计 划 还 在 一 季 度 增 持 了 深 南 电 路 ， 期 末 共 持 有 200 . 862 万 股 ， 持 股 市 值 为 2 . 42 亿 元 。 在 一 季 度 ， 深 南 电 路 股 价 调 整 幅 度 超 过 25 % 。

洲明科技股价一季度调整幅度超过20%，杨东执掌的宁泉资产却对该股大幅增持，期末持股数量845.8万股。 百亿级私募睿扬一季度买入福斯特 、奥特维，这两家公司股价在一季度双双回撤，但幅度均未超过15% ，此外，睿扬还增持了拓普集团、新洁能、长城科技、鼎胜新材等个股。

调味品龙头恒顺醋业一季度股价承压，调整幅度超过30% 。 冯柳管理的高毅邻山1号远望基金成为该股一季度末的新晋十大流通股东之一，共持有 1300万股。 与此同时，海康威视一季度获冯柳所管理的基金增持620万股，三一重工获增持 1500万股，恒立液压获增持180万股。

从行业来看，前期调整幅度较大的医药板块也在一季度被私募大佬显著增持。

盘京投资旗下的盛信2期私募证券投资基金在一季度进入拱东医疗前十大流通股东名单 ，期末共持有56.82万股。 高瓴资本旗下的二级私募机构瓴仁私募一季度买入兴齐眼药，期末持股数量为65.5万股。 华东医药、惠泰医疗、爱博医疗、通策医疗 、羚锐制药和南微医学等医药行业公司一季度末的十大流通股东名单中，皆出现了高毅资产旗下基金的身影。

市场具备中长期投资价值

展望后市，机构普遍认为，市场的反弹不会一蹴而就，后市大概率维持区间震荡态势。

悟空投资表示，当前市场面临的主要扰动因素包括疫情多点散发导致的二季度上市公司业绩出现不确定性，海外流动性收缩带来的资金面冲击。 从历史数据看，当前市场已有较强安全边际，“市场底” 可能是一个震荡磨底的区间。 丹羿投资也认为，A股4月底以来出现反弹，已反映了市场情绪的变化。 估值修复的高度和持续性，取决于经济复苏的力度。 大盘反弹到一定程度后，将呈现区间震荡态势，等待更多的经济数据出炉。

张科兵认为，海外经济体的经济状况和市场风险偏好是客观影响A股市场的重要因素。 动荡的美股市场面对的是 40年来美国最高的通胀水平和“三十年来最不友好的美联储” 。 美联储加息和缩表措施叠加，对全球金融市场的影响外溢已经广泛体现在部分重要经济体货币异常波动的汇率上，进而会影响全球的债券市场无风险收益率，以及各地市场股权风险溢价水平。 全球通胀何时能得到有效控制，以及全球经济层面的需求水平会下行到什么程度，是后续需要密切关注的重要变量。

目前整体市场估值与历史大底相近，A股已经具备了较高的中长期投资价值，成为机构的一致共识 。

星石投资认为，很多板块都有不错的投资机会，特别是前期超跌个股积累了较多反弹动能 。 全年“稳增长” 政策主线不会变，相关板块有望受政策利好驱动。 悟空投资也对稳增长方向的投资机会保持关注，“年度来看，市场整体结构表现可能偏均衡 ，稳增长处于加码和落地阶段，相关板块具备阶段性投资价值” 。 张科兵指出，A股、港股市场中具备高股息的稳定资产在全球市场有比较优势，这类公司广泛分布于能源、公用事业、通讯运营领域，在今年获得持续相对收益的几率较大。 另外，成长板块中不少优质公司也处于估值合理偏低状态，市场风险偏好将持续修复，可持续关注有较高景气度的优质成长类公司 。

悟空投资表示，科技创新部分主要关注能源革命 、军工、科技、互联网和制造升级等方向。 能源革命方向中，新能源车行业处于加速渗透期，且智能化标配程度快速提升；光伏 、陆上风电领域已经迈过平价拐点，有中长期景气周期支撑；军工领域的景气度也在持续上升。

胡彧指出，中期看好代表社会发展方向的“双碳” 新能源板块，包括风电与光伏。 相关行业的业绩增速较2021年将出现下降，但仍然是增速最快的大类子行业之一，前期估值的下调已经较大程度消化了增速下降预期；也看好半导体等板块，相关行业将成为我国经济大力发展的必选项目。
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空仓者“归零” 大佬逆势进击

市场投资价值凸显 私募基金仓位稳中有进

□本报记者 杨皖玉 王宇露

日前出炉的一份私募最新

仓位数据显示，截至4月底，已无

私募空仓，中国对冲基金经理A

股信心指数创近一年新高。中国

证券报记者采访发现，私募基金

调仓整体上保持谨慎策略，但稳

中有进。冯柳、邓晓峰、赵军等私

募大佬旗下的基金产品持续逢

低布局，东方财富、顺丰控股、海

康威视等行业龙头在一季度纷

纷被逆势加仓。

机构人士表示，A股大盘指

数企稳后，结构性行情将陆续展

开， 但市场的反弹不会一蹴而

就， 影响市场的内外因素众多，

需要持续关注各种变化，市场大

概率将维持区间震荡态势。目前

整体A股市场估值与历史大底

接近，已经具备了较高的中长期

投资价值。

空仓私募“归零”

融智评级发布的中国对冲基金经理A股信

心指数月度报告显示，截至4月底，股票主观多

头策略型私募基金的平均仓位为70%，较3月底

上涨3个百分点。 值得一提的是，已经没有私募

基金管理人选择空仓。进一步来看，截至4月底，

中高仓位水平的私募基金数量进一步增多。 仓

位在五成及五成以上的私募基金占比82.1%；仓

位在八成以上 （不含满仓） 区间的私募占比

51.5%。 满仓的私募基金数量并无较大变化，

21.6%的私募目前处于满仓及加杠杆状态，环比

持平。

中国证券报记者就这一数据向多家私募基

金管理人求证后发现， 近期私募基金调仓普遍

保持谨慎策略，确实有部分私募基金产品在4月

份提高了仓位水平， 同时仍有一些私募基金产

品维持较低的仓位水平。

“在4月底前后，加仓的机构确实较多。 ” 易

同投资总经理张科兵说。

明世伙伴基金研究总监胡彧对中国证券报

记者表示：“据我们了解，在4月底左右，确有部

分私募基金提高仓位， 但也有为数不少的基金

仓位未有显著变化。 ”

被问及自家产品仓位时， 丹羿投资表示：

“目前仓位较3月底有所提高，总体产品仓位中

等水平，部分产品‘安全垫’ 正在建设中，仓位

相对较低。 ”

某私募基金对中国证券报记者透露：“4月

市场下跌， 导致很多机构管理的产品面对预警

线、止损线带来的被迫降仓压力。目前我们的产

品在中低仓位水平。 ”

回顾4月，A股持续调整， 月底指数触底反

弹，上证指数重返3000点。 融智评级认为，市场

大幅调整， 值得注意的是， 市场成交量略有放

大。就技术方面而言，在每一轮调整行情的底部

区域，通常是不看好后市的投资者出局，看好的

投资者入场，一进一出往往伴随着放量。

“从估值角度看，A股整体估值处于历史上

较便宜区间，已经有了布局的意义。今年以来压

制市场的因素如美联储加息、 国内疫情多点散

发及地缘局势等，逐渐成为‘明牌’ 。 这些因素

后续继续大幅发酵的可能性很低， 市场整体的

风险收益比在不断向有利于投资者的方向运

动。 ” 胡彧认为。

在张科兵看来， 市场信心还受到政策面的

呵护和提振。

5月融智·中国对冲基金经理A股信心指数

为127.12， 相较2022年4月环比上涨5.91%，创

近一年以来的新高。

丹羿投资表示，大盘企稳后，结构性行情将

展开， 部分基本面过硬的行业以及公司会走出

独立行情， 将对看好以及深入调研的方向酌情

加仓。 星石投资认为， 在现有刺激政策加快推

进、新增政策有望落地的背景下，国内经济有望

于5月底或6月初出现显著改善， 企业业绩也会

出现边际好转。

大佬逢低布局

从已经披露的上市公司一季报来看， 选择

逆势加仓、逢低布局的私募大佬不在少数。

高毅资产的邓晓峰便是其中之一，他所管

理的基金在一季度“越跌越买” ，增持对象主

要是先前调整幅度较大的行业龙头股。 今年

一季度股价跌逾30%的东方财富， 被邓晓峰

所管理的高毅晓峰2号致信基金买入4261.52

万股，东方财富晋升为该基金第二大重仓股。

邓晓峰管理的另一只基金———高毅晓峰鸿远

集合资金信托计划，同样增持了东方财富。 玻

璃纤维龙头中国巨石也获得了邓晓峰的青睐。

一季度中国巨石股价调整幅度超过16%，邓晓

峰逆势买入4959.98万股， 中国巨石晋升为高

毅晓峰2号致信基金的第三大重仓股。 此外，

中航电子、航天电器、东方电缆、爱博医疗、华

东医药等不少个股也获得了邓晓峰所管理的

基金持续买入。

一季度，顺丰控股的股价持续调整。 赵军旗

下的华润信托·淡水泉平衡5期集合资金信托

计划却增持156万股，期末持股市值超过10亿

元。该集合资金信托计划还在一季度增持了深

南电路，期末共持有200.862万股，持股市值为

2.42亿元。 在一季度，深南电路股价调整幅度

超过25%。

洲明科技股价一季度调整幅度超过20%，

杨东执掌的宁泉资产却对该股大幅增持， 期末

持股数量845.8万股。 百亿级私募睿扬一季度买

入福斯特、奥特维，这两家公司股价在一季度双

双回撤，但幅度均未超过15%，此外，睿扬还增

持了拓普集团、新洁能、长城科技、鼎胜新材等

个股。

调味品龙头恒顺醋业一季度股价承压，调

整幅度超过30%。冯柳管理的高毅邻山1号远望

基金成为该股一季度末的新晋十大流通股东之

一，共持有1300万股。 与此同时，海康威视一季

度获冯柳所管理的基金增持620万股，三一重工

获增持1500万股，恒立液压获增持180万股。

从行业来看， 前期调整幅度较大的医药板

块也在一季度被私募大佬显著增持。

盘京投资旗下的盛信2期私募证券投资基

金在一季度进入拱东医疗前十大流通股东名

单，期末共持有56.82万股。 高瓴资本旗下的二

级私募机构瓴仁私募一季度买入兴齐眼药，期

末持股数量为65.5万股。 华东医药、惠泰医疗、

爱博医疗、通策医疗、羚锐制药和南微医学等医

药行业公司一季度末的十大流通股东名单中，

皆出现了高毅资产旗下基金的身影。

市场具备中长期投资价值

展望后市，机构普遍认为，市场的反弹不会

一蹴而就，后市大概率维持区间震荡态势。

悟空投资表示， 当前市场面临的主要扰动

因素包括疫情多点散发导致的二季度上市公司

业绩出现不确定性， 海外流动性收缩带来的资

金面冲击。 从历史数据看，当前市场已有较强安

全边际，“市场底” 可能是一个震荡磨底的区

间。 丹羿投资也认为，A股4月底以来出现反弹，

已反映了市场情绪的变化。 估值修复的高度和

持续性，取决于经济复苏的力度。大盘反弹到一

定程度后，将呈现区间震荡态势，等待更多的经

济数据出炉。

张科兵认为， 海外经济体的经济状况和市

场风险偏好是客观影响A股市场的重要因素。

动荡的美股市场面对的是40年来美国最高的通

胀水平和“三十年来最不友好的美联储” 。 美联

储加息和缩表措施叠加， 对全球金融市场的影

响外溢已经广泛体现在部分重要经济体货币异

常波动的汇率上， 进而会影响全球的债券市场

无风险收益率， 以及各地市场股权风险溢价水

平。全球通胀何时能得到有效控制，以及全球经

济层面的需求水平会下行到什么程度， 是后续

需要密切关注的重要变量。

目前整体市场估值与历史大底相近，A股

已经具备了较高的中长期投资价值， 成为机构

的一致共识。

星石投资认为， 很多板块都有不错的投资

机会， 特别是前期超跌个股积累了较多反弹动

能。 全年“稳增长” 政策主线不会变，相关板块

有望受政策利好驱动。 悟空投资也对稳增长方

向的投资机会保持关注，“年度来看，市场整体

结构表现可能偏均衡， 稳增长处于加码和落地

阶段，相关板块具备阶段性投资价值” 。 张科兵

指出，A股、港股市场中具备高股息的稳定资产

在全球市场有比较优势， 这类公司广泛分布于

能源、公用事业、通讯运营领域，在今年获得持

续相对收益的几率较大。 另外，成长板块中不少

优质公司也处于估值合理偏低状态， 市场风险

偏好将持续修复， 可持续关注有较高景气度的

优质成长类公司。

悟空投资表示， 科技创新部分主要关注能

源革命、军工、科技、互联网和制造升级等方向。

能源革命方向中， 新能源车行业处于加速渗透

期，且智能化标配程度快速提升；光伏、陆上风

电领域已经迈过平价拐点， 有中长期景气周期

支撑；军工领域的景气度也在持续上升。

胡彧指出， 中期看好代表社会发展方向的

“双碳” 新能源板块，包括风电与光伏。 相关行

业的业绩增速较2021年将出现下降， 但仍然是

增速最快的大类子行业之一， 前期估值的下调

已经较大程度消化了增速下降预期； 也看好半

导体等板块， 相关行业将成为我国经济大力发

展的必选项目。
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