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基金调查

300多只私募基金面临清盘
2016年以来A股暴跌，让股票型私募基金的日子变

得难挨。统计数据显示，有至少300只净值跌破0.7元，
股票型私募基金可能再次遭遇清盘潮。

据统计，该机构数据中心从数据库4万多只私募产品

中，抽取2016年1月1日至26日有更新净值的5662只八大

策略基金产品(含复合策略、股票策略、管理期货、宏观策

略、事件驱动、相对价值、债券策略、组合基金)，其中净值

跌破0.8元的达680只产品，占比12%；净值跌破0.7元的有

327只，占比5%。

市场上多数阳光私募基金的清盘止损线一般设置在

0.7元或0.8元，这意味着相当一部分阳光私募产品已面临

清盘危险。从整个阳光私募行业来看，1 月共有 186 只私

募产品清盘，仅 1 月 18 日至 1 月 24 日一周的时间里，就有

多达60只阳光私募产品清盘。

覆巢之下难有完卵，一些明星私募产品也未能幸免于

难。其中，蝉联2013、2014 年两届私募冠军的创势翔投资

旗下产品“聚星4号”最新单位净值为0.5307元；2014年私

募亚军滚雪球投资旗下多只产品净值低于0.8元，“滚雪球

3号”最新净值仅为0.6562元。

格上理财表示，私募机构应对净值下跌的主要方法，

一是在逼近清盘线附近时谨慎操作，大幅减仓甚至清仓，

避免净值进一步下跌或触及清盘线；二是采取对冲办法，

对产品进行套期保值，同时弥补内部风控缺口；三是积极

与投资者进行沟通修改合同，取消或降低清盘线；四是投

资顾问用自有资金进行补仓，弥补投资者部分损失，也防

止产品清盘。 齐雁冰

“筑底”进行时
虽然近期A股市场频频暴跌，沉重打击投资

者信心，但在部分基金经理眼里，这种短期情绪
化的市场下跌或会加速A股市场提前“筑底”，市
场下跌空间十分有限。

面对开年以来A股市场的大幅调整，中欧基
金认为，市场正在“筑底”过程中，整体估值逐步
趋于合理水平。市场下挫反映了“供给侧改革”
可能导致流动性不再宽松的悲观预期，同时，汇
率、流动性和资产价格等多重问题并举，或将决
定短期震荡筑底依然是市场的主基调。

不过，中欧基金认为，冲击过后市场将震荡
企稳，伴随供给侧改革共识提升，“春季大切换”
迈向新阶段。2 月份，市场可能会迎来难得的

“机会”，从行业结构上看，调整充分的新兴服务
业或好于“供给侧改革”主题。纵观一季度，降准
可能是反弹启动的重要催化剂，因此投资者短期
内不用太悲观，砸坑下蹲之后或有反弹的机会，
行情值得珍惜。

上投摩根则表示，从目前市场的表现来看，
投资者买入意愿极为低迷或是导致近期市场持
续下挫的主要原因，短期来看，近期市场趋势未
明，需保持谨慎。中期来看，指数下行空间已在
逐步缩小。

上投摩根称，2015年上半年和四季度，两轮

牛市的大幅上涨造成市场中结构化类固定收益
产品激增。然而在单边下跌的市场中，该类产品
纷纷触及平仓线，被迫平仓卖出，又导致市场承
压下跌，如此循环导致指数也不断下行。在市场
孱弱的情况下，买盘不足又导致一旦卖压出现，
股指随即大幅下挫，这也是市场在纠正 2015 年
大幅上涨后的结构错配。

紧盯“错杀”股
基于市场成功“筑底”后必有反弹的信心，许多

基金经理们都在寻觅市场“错杀”优质成长股带来
的投资机会，尤其是仓位相对偏低的混合型基金。

上海某基金经理就向记者表示，虽然A股市
场的信心不足，导致指数仍有下行可能，但优质
成长股的基本面并未发生变化，待市场企稳后，
这些优质成长股将会率先反弹，其被市场“错杀”
的部分会重新回归。因此，在市场下跌过程中，
紧盯优质成长股的基本面变化情况，从中寻找合
适的投资机会，将会成为下一阶段的投资热点。

一位私募基金的投资经理则认为，与去年市
场热衷于炒作概念和并购重组不同，由于市场风
险偏好大幅下降，存量资金的博弈将会围绕上市
公司的业绩展开，具有确定性业绩增长的上市公
司，今年将成为投资的新主线。这其实也意味
着，市场在经历了大起大落之后，将重新回归其
正常的运行逻辑上来。 中 财

A股大幅下跌逐渐改变了
投资者对后市的预期，基金经
理们也不例外。多位基金经理
在接受采访时表示，在击穿重
要支撑位后，A股市场将会出现
反复探底的过程，不过总体而
言，目前市场已经处于相对底
部区域，下跌空间有限，而部分
优质个股已经跌出了价值，市
场或在触及“估值底”后出现一
波强势反弹。
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市场提前“筑底”紧盯“错杀”股

国家队动向曝光

社保基金三个月参与16只股票定增

基金持仓

股市行情持续走低，国家队一直是大家关
注的重点。自六月股灾中大手笔买入后，市面上
没有发现国家队直接出手购货的痕迹。但是，在
近期披露的上市公司公告中，记者发现，股市行
情走弱之时，社保基金依旧积极参与上市公司定
增，不到三个月介入资金已逾23亿元。

参与16只股票定增
根据数据统计，从去年11月1日截至今年1

月 26 日，社保基金参与了迪森股份、凤凰股份、
福能股份、福星股份、华发股份、华天科技、汇鸿
集团、金隅股份、聚飞光电、君正集团、日发精机、
香江控股、象屿股份、盐湖股份、中国巨石和中天
科技共 16 只股票的定增，总资金达到 23.33 亿
元。博时基金和鹏华基金掌舵的社保基金是其
中的定增大户。

其中，全国社保基金 503 组合于 12 月 28 日
对盐湖股份的定增是近期社保基金的最大手笔，
该基金认购盐湖股份 3556.76 万股，认购价格每
股18.36元，动用资金6.53亿元。

此外，社保基金503组合还认购了聚飞光电、
华发股份和迪森股份，金额分别为1亿元、3.96亿
元和1亿元，据悉，该账户由鹏华基金管理。同样
大手笔参与定增的还有全国社保基金501组合、
102组合及103组合，它们参与了金隅股份、君正
股份、日发精机、香江控股和福星股份的定增，金
额达到15亿元，这些账户由博时基金管理。

多跌破定增价 仅4只浮盈
上证综指从去年 5000 多点到目前在 3000

点左右徘徊，现在参与定增处于相对安全的位
置。而且，一般情形下，定增价较市场价存在一
定比例的折让，尤其是在下行态势中，折扣往往
更高。不过，根据记者统计发现，尽管增发价已
经相当可人，仍旧扛不住股市的惨绿。在近三个
月参与的定增社保基金中，社保基金参与的多只
上市公司出现跌破定增价的现象。

据记者统计，目前社保基金参与的定增项目
中，仅有4只仍有账面浮盈，分别为凤凰股份、福能
股份、中国巨石和汇鸿集团。值得一提的是，汇鸿
集团定增后目前账面浮盈119.80%，这并非因为该
股票抗跌，而是因为当时增发价格较低，仅为4.09
元，不到配售公告当天价格的两折。 杨晓春

基金分析

股基深套后怎么办?
手中所持有的股票类基金遭遇深度套牢后究竟该怎

么办？随着市场持续大幅下跌调整，绝大部分基民已不得
不面对这个令人感到非常头疼的问题。

一些基民认为既然市场持续调整让基金价格变得越

来越便宜，就投入新的资金进行一次又一次的买入，以期

通过摊低成本使自己早日解套；一些基民则自以为具备较

好趋势把握能力，就开始频繁地买卖基金，目的在于通过

高抛低吸赚取差价。当然，更多基民则听由趋利避害的本

能驱使，选择不闻不问。笔者却想在此提醒大家，市场不

但可分为牛市、熊市和震荡市三种状态，且熊市也同样可

以分为初跌期、主跌期及末跌期三个阶段。通常在熊市初

跌期、主跌期买入或持有股票类基金只会带来严重亏损的

后果。

首先，应规定自己在心态真正恢复理性前，不得再看

渲染熊市如何恐怖、投资者如何亏钱的资料，不得再看所

持基金净值的短期波动情况，也不得与周围人交流近期盈

亏状况。

当基民感觉自己内心已复归理性甚至足够强大后，则

可以通过理清思路，摆正市场表现、舆论及经济调控政策

之间的关系，判明今后市场变化方向。基民必须明白，从

来都是基本面决定市场趋势，尽管由于投资者情绪使得市

场固有趋势得以一定程度延续，最终仍会按照基本面决定

方向运行。因此，降低对市场表现、舆论关注度，增强对影

响市场中长期趋势的政策性因素研究，进而判明今后市场

的变化方向才是确保由亏转赢的首要环节。

在此基础上，应着手对持有的基金进行优劣辨别：查

看基金报告中资产配置比例并分析其与市场趋势的关

系。在市场呈现持续上涨阶段，股票配置比例保持很高，

现金配置比例很低，很少实施分红。而当市场趋势发生逆

转时，其股票配置比例已降得很低，现金配置比例很高，甚

至早已实施大比例分红，则证明其具备对市场分析的前瞻

能力，适宜买入。一轮完整行情往往有多个阶段性热点组

成，如果基民持有基金的重仓股能与行情阶段性热点基本

吻合，则证明其在预测热点和规避风险方面有着出色能

力，适宜买入并中长期持有。 东 方

2015年11月天弘基金正式发布了余额宝情绪指
数，利用海量数据帮助用户感知市场温度。发布后余
额宝情绪指数迅速走红，不仅是因为它为投资者提
供了新投资的视角，还因为它勾勒出了投资者的“心
电图”。近期，天弘基金推出了 2015 大数据系列图
说，通过直观、有趣的形式，揭开了 2015 年散户 10
大投资情绪和炒股必杀技，让市场看清散户入市全
貌，并可以学会利用余额宝情绪指数工具辅助 2016
年投资。

天弘基金发布散户情绪大数据图
说 揭秘散户投资“心电图”


