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绩优公募受重创 逢高减持还是逢低吸纳?

绩优公募基金受重创

当下，公募基金中的主动权益基金受到重创。

在A股震荡下跌之际，今年开年来，仅有7%主

动权益类基金取得正收益。

Wind最新数据显示，主动权益基金普跌。截

至 2 月 11 日（下同），普通股票型基金平均收益

为-11.26%；偏股混合型基金-10.55%；灵活配置混合

型基金-7.92%；平衡混合型基金-3.34%。

记者依据Wind数据统计，在6135只（A/C类分

别计算，下同）有数据可查的主动权益基金中，仅有

434只基金获得正收益，占比7%；5688只基金负收

益，占比93%；另有少量基金零收益。

今年以来，市场的风格剧烈切换，与去年的行

情形成天壤之别。这导致去年大量的绩优基金，比

如新能源、科技板块，今年收益反而垫底。

如，由崔宸龙管理的去年基金收益排名第一的

前海开源公用事业基金、第二名的前海开源新经济

A，去年收益翻倍，然而截至2月11日，新年以来收

益下跌均超17%；又比如，长城行业轮动去年收益

81%，今年以来的跌幅逾20%。

实际上，去年基金收益榜TOP10，进入2022年

全部收益都下跌逾 5%，多只基金跌幅甚至达两

位数。

对此，前海开源基金首席经济学家杨德龙指

出，由于市场的风格剧烈切换，去年表现好的一些

成长股，今年以来出现大幅杀跌，特别是新能源最

为典型。沉寂多年的低估值蓝筹股则获得了资金

的追捧，出现了明显回升。因而今年新能源基金表

现不佳，而投资低估值方向的基金表现相对较好。

股票策略是重灾区

不仅公募基金，追求绝对收益的私募，今年也

同样面临大面积亏损。

“今年私募清盘明显增多。”一位私募基金人士

告诉记者。

股市大跌，部分私募因为跌破平仓线不得不清

盘，由此带来新的抛售压力，加剧市场调整。

“现在私募是按照风控砍仓，触碰了要止损，尤

其是新产品。”上述私募人士表示。

私募排排网提供的最新数据显示，在私募基金

中，截至2月14日，今年来一共有117只基金遭遇清

盘，其中109只基金提前清算，占比93.16%。

在私募基金中，股票策略成了重灾区。

私募排排网数据还显示，在今年遭遇清算的基

金中，有75只是股票策略基金，占比64%。

与公募基金命运相似，今年1月份，受股市回调

影响，私募的股票策略产品遭遇业绩“洗牌”，去年

绩优产品的正收益留存率仅7.25%，“冠军魔咒”在

股票策略中的表现显著。

2021年业绩排名前400的股票策略私募产品

中，仅29只产品今年以来的收益为正。绝大多数是

负收益，其中有232只出现了10%以上的回撤，占比

达到58%。

而记者据Wind统计的最新数据也显示了私募

今年收益较差。

截至 2022 年 2 月 14 日，1 月下旬以来有数据

更新的私募股票策略基金中，正负收益比大约为

1：6。具体来说，9676只私募股票策略基金中，有

1356只取得正收益，占比14%；8246只负收益，占比

85%；另有少量零收益。

百亿私募也难逃下跌的命运，今年有近九成百

亿私募亏损，连私募大佬也跌破预警线。

私募排排网最新数据显示，已有超1000只私募

产品净值跌破了0.8元的传统预警线，其中有123只

为百亿私募旗下产品。

2月11日，百亿量化私募上海赫富投资向投资

者和代销机构发出公告，称旗下赫富灵活对冲九号

A期私募证券投资基金在2月10日的单位净值为

0.8774元，已低于预警线0.88元，触及预警。

此外，百亿私募大佬但斌、梁洪，百亿量化私

募赫富投资旗下有产品也先后净值跌破预警线，

就连前“公募一哥”任泽松管理的产品1月也大跌

近30%。

事实上，这并非个别现象。有私募人士表示，

近期由于遭遇净值大跌，有百亿量化私募面临较大

赎回压力，以致在朋友圈中发出招对接FOF市场负

责人，通过路演找FOF买基金。

私募排排网数据显示，截至2月7日，百亿私募

数量为113家，从业绩来看，94家有业绩披露的百亿

私募今年以来平均收益为-4.32%，业绩为正的百亿

私募为11家，正收益百亿私募占比仅为11%。高达

89%的百亿私募亏损，有35家百亿私募跌幅超5%，

其中又有7家百亿私募跌幅超10%，最大跌幅接近

15%，主要为2021年度涨幅居前的私募。

朝阳永续监测的2709只百亿股票私募旗下产

品则显示，截至2月10日，2022年以来平均浮亏达

到7.57%。

大跌下抄底还是减仓？

记者采访的基金人士表示，他们管理的基金今

年大多亏损。

一位量化私募公司总经理告诉记者：“今年以

来我们的基金亏损，现在只能止损，降仓位。”

另一位量化基金公司高层也向记者表示：“量

化基金今年大面积收益亏损两位数，导致赎回加

剧，规模缩减。”

他解释，原因在于过去两年很多量化资金是从

地产溢出，不少是固收诉求，现在赎回重新购买债

基等固收产品。

“这次不是结构性市场，几乎是所有的主观和

量化产品都不行了，都在下跌。”有业内人士表示。

一家北京私募人士表示，今年整个市场出现了

集体性下跌，除了一些低估值板块有小幅上涨，其

他的行业基本上是满盘皆绿，这种情况下大多数机

构都会出现亏损，有的基金净值在一两个月内下跌

了二三十个点。

事实上，有业内人士认为，高估值抱团股，负反

馈正在加剧：由于净值下跌，导致了部分基金被赎

回或清盘，而这又进一步导致了基金净值下跌。

“高估值抱团股一直会到跌无可跌、缩量为止

才会有反弹。”上述业内人士说。

私募排排网基金经理胡泊认为，去年聚焦在科

技、新能源、消费、医药板块的公募和私募，今年都

面临比较大的调整压力。

值得注意的是，在基金产品普跌之下，一边是

基金遭遇赎回和清盘的情况增加，另一边是不少机

构开始考虑在大跌行情下加仓。

格雷资产总经理张可兴表示，“我们目前整体

的策略是维持一个中长期的投资思路，目前布局的

方向是在高端的食品饮料、白酒，以及港股的互联

网、物业服务，同时我们现在也开始在新能源板块

大跌的过程中考虑开始慢慢地加仓。虽然我们知

道短期可能会有一定程度的微幅亏损，但是从未来

三五年看，我们相信会有不错的投资回报。”

杨德龙表示，其管理的基金仍坚定地逢低布局

消费、新能源和科技互联网这三大方向的行业龙头

股，不会因为短期股价的波动而抛弃好公司。

“当市场出现非理性下跌的时候，很多意志坚

定的人都开始变得动摇，很多对公司有信心的人

也开始变得恐慌。这时候我们要克服人性的贪婪

和恐惧，在市场波动之中抓住投资的本质。”杨德

龙说。

据《21世纪经济报道》

对国际投资者而言，人民币资产魅力持续释放。

中国人民银行上海总部2月14日公布数据显示，截至

2022年 1月末，境外机构持有银行间市场债券4.07万

亿元，较上月末增持约700亿元。

业内人士分析，境外资金加大对人民币资产的投

资力度，反映了国际投资者对中国经济长期增长前景

的看好。随着全球经济恢复，外部流动性、利率水平逐

步回归常态，外资购买人民币债券的步伐将更加稳健。

连续第10个月增持

在部分投资者担忧外资流向变化时，人民银行上

海总部14日公布的数据，有力地证明了外资增持人民

币资产的持续性。

数据显示，2022年1月末，境外机构持有银行间市

场债券4.07万亿元，与去年12月相比，增持约700亿

元，这是境外机构连续第10个月增持境内债券。另外，

中央结算公司日前公布的数据显示，2022年1月末，境

外机构在中央结算公司的债券托管面额增加500.71亿

元至3.73万亿元，已连续38个月上升。

从券种结构看，境外机构持有的主要券种是国债。

截至1月末，境外机构托管国债2.52万亿元，相比2021年

12月末增加约700亿元，占比由61.3%增加至61.9%。

1月，境外机构在银行间市场的现券交易更加活

跃，全月现券交易量约1.43万亿元，日均交易量约679

亿元，均高于去年12月水平。

同时，更多境外机构正在进入中国债券市场。人

民银行上海总部公布，1月新增6家境外机构主体进入

银行间债券市场。

中美利差收窄影响可控

10年期美债收益率日前一度突破2%。在美国通胀

数据持续“爆表”情况下，市场预计未来美联储会较快加

息缩表，从而可能推动美国市场利率水平继续走高，进

一步挤压中美利差。不过，考虑到利差对外资购债影响

减弱、人民币汇率发挥稳定器作用等，机构认为不必过

度担忧中美利差收窄的影响。相比海外债券，人民币债

券的收益率仍具备一定吸引力。目前中、美10年期国债

收益率分别约为2.80%、1.96%，相差84个基点。人民银

行行长易纲曾表示，在中美利差方面，80至100个基点

为“舒适区间”。“较高的中美利差使得我国债市对海外

利率上行具备一定的抵御能力，且货币政策坚持‘以我

为主’，短期内保持宽松。美债收益率上升对中国债市

影响有限。”国盛证券固收首席分析师杨业伟表示。

有专家认为，利差对跨境资本流动的影响正在减

弱。国泰君安证券固收首席分析师覃汉称，中美利差

并不是影响外资购债行为的唯一因素。在全球政府债

券利率上升的背景下，持有人民币债券可以起到分散

外币资产估值风险的作用。

国家外汇管理局副局长、新闻发言人王春英说，在

债券市场境外投资者中，境外央行和主权财富基金类

的机构占比较大。这些机构主要选择政府部门发行的

债券，稳定性较好。随着全球经济恢复，外部流动性、

利率水平回归常态，外资购买人民币债券的节奏将向

疫情前回归，外资增持境内债券的步伐将更加稳健。

中信证券联席首席经济学家明明称，从中长期看，

中国经济增长前景及金融市场开放红利，将继续吸引

国际投资者加大参与中国金融市场的力度。 综合

在A股震荡下跌之际，今年开年来，仅有7%主动权益类基金取得正收益。
2022年A股大回调。
截至2月14日，今年以来上证指数、深证成指、创业板指全部出现大回调，

跌幅分别为5.79%、11.67%、17.78%。
随着A股虎年的进一步下跌，投资机构在“倒春寒”中普遍录得负收益。
据统计，今年以来主动权益类公募基金仅有7%获得正收益；而私募基金也

同样面临净值大面积下跌，甚至有不少触及预警线，今年清盘现象增多。近九
成百亿私募亏损，部分私募大佬的产品也跌破预警线。

1月加仓债券700亿
外资增持展现持续性“爆款基金”今安在？

在多位业内人士看来，“爆款基金”的折

戟给投资者和基金公司都上了一课。一方

面，对于投资者而言，盲目追逐“爆款基金”

有风险；另一方面，对基金公司而言，在市场

火热之时，同样不能出于短期利益盲目发行

新基金。

基金行业本身是金融服务行业，基金产

品的销售只是服务的开始。在市场震荡之

时，更应从专业角度出发加强投资者教育，

避免追涨杀跌行为的出现。

好买财富表示，近几年越来越多的基金

经理“花式出圈”，从而赢得大量粉丝，但这

也不可避免地带来了负面效应。部分基民

在不了解基金经理和基金产品的情况下盲

目买入，结果发现与预期相差太多，或者风

险程度不匹配，最后收获不好的体验。

“由于基金陷入‘好做不好发，好发不

好做’的怪圈，大部分投资者往往是在行情

较热时买入新基金，最后发现跑不赢老基

金。”好买财富建议，投资者应破除成见，

对想买的每一只基金，都应认真阅读招募

说明书，仔细比较过往业绩，分析基金经理

的投资风格，并根据当前市场行情做出更

合理的选择。

从市场行情来看，2022 年开年以来权

益市场持续震荡，但站在当前时点，多位

知名基金经理一致发声，建议投资者不妨

乐观些。

中欧基金权益投决会主席、投资总监周

蔚文表示，2022 年上半年市场的核心是适

应估值和宏观环境的调整。估值维度就是

要消化之前股价的涨幅，让股价长期趋势

与基本面长期趋势基本一致。市场经过调

整后，对未来不悲观。一是赛道标的调整

已基本完成，泡沫已很小；二是过去两三年

属于结构性行情，目前还有很多具备投资

价值的股票。

国泰基金主动权益投资事业三部负责

人程洲的判断也较为相似。“2022年开年并

没有出现市场期望的开门红，进入虎年之

后，我们认为可以乐观积极一些，2022年上

半年的A股市场还是值得期待的。2022年

指数出现整体大涨的可能性不会很大，但结

构性机会非常值得挖掘。”程洲表示。

新华社上海2月15日电

去年年初，市场上曾出现过大量
“日光基”，如今这些“爆款基金”已运行
近一年时间，但从投资收益来看不尽如
人意，近九成“爆款基金”成立以来仍是
负收益。

在多位业内人士看来，“好做不好
发，好发不好做”仍是困扰基金行业的
一大难题，但站在当前时点展望后市，
投资者不妨乐观一些。

多数“爆款基金”业绩折戟

2021年初，“爆款基金”层出不穷，大型

基金公司旗下或是明星基金经理挂帅的新

基金频频宣告一日售罄，其中冯波掌舵的易

方达竞争优势企业混合更是一日“吸金”近

2400 亿元，创下公募基金行业天量认购纪

录。一年时间倏忽而过，这些“爆款基金”交

出的答卷成色如何？

如果将认购天数只有一天且首募规模

超过30亿元的基金视作“爆款基金”，Wind

数据显示，去年 1月、2月发行的新基金中，

符合条件的“爆款基金”约有40只，其中主

动权益基金（包括普通股票型、偏股混合

型、灵活配置型、平衡混合型）占大多数，数

量达到37只。

从整体来看，截至2022年 2月 11日，上

述爆款主动权益基金成立以来平均亏损

13.39%，实现正收益的权益基金占比仅约一

成。其中重仓新能源板块的基金取得较高

收益，具体来看，杨锐文管理的景顺长城新

能源产业股票A成立以来收益率为41.8%，

冯明远管理的信达澳银星奕混合A成立以

来收益率也接近30%。

一半是海水，一半是火焰。七成以上

爆款主动权益基金成立以来亏损超 10%，

超三成爆款主动权益基金成立以来亏损

超 20%。

例如，2021年 1月6日，曲扬管理的前海

开源优质企业6个月持有期混合一日“吸金”

超百亿元，截至2022年 2月 11日，该基金亏

损超27%。无独有偶，广发成长精选、华泰

柏瑞质量领先、南方阿尔法等产品彼时发行

也较为火热，一日结束募集，但基金成立以

来亏损均超过25%。

沪上一位基金研究员表示，多数“爆款

基金”表现不佳，充分印证了巴菲特的一句

投资忠告——人多的地方不要去。“2019年、

2020年权益基金连续两年的高收益吸引了

大量投资者‘借基入市’，2021年初可谓‘一

基难求’。但拿了近一年时间，部分基金亏

损较多，使得投资者借基入市的信心受挫。”

某中大型基金公司营销总监也深感无

奈：“去年不少新基民抱着高收益预期进入

市场，如今多数失望而归。投资者的低落

情绪也反映在当前基金发行中——今年初

并没有出现预期中的发行开门红，不少知

名基金经理挂帅的基金也卖不动。相比此

前两年基金行业的高速发展，今年行业或进

入发展整固期。”

盲目追逐爆款有风险


