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红色单位净值为当月分红，提取业绩报酬后单位净值。 

分红时间：2017/12/1；2018/12/17 

 

 

基金表现（月末净值）  当年收益率 

年  一月 二月 三月 四月 五月 六月 七月 八月 九月 十月 十一月 十二月 合计 

2022 单位净值 1.555 1.547 1.549          
0.13% 

 累计净值 2.955 2.947 2.949          

2021 单位净值 1.590 1.683 1.646  1.630 1.653 1.562 1.366 1.392 1.490 1.459 1.461 1.547 
-2.40% 

 累计净值 2.990 3.083 3.046 3.030 3.053 2.962 2.766 2.792 2.890 2.859 2.861 2.947 

2020 单位净值 1.162 1.145 1.086 1.154 1.128 1.174 1.338 1.420 1.401 1.467 1.621 1.585 
30.35% 

 累计净值 2.562 2.545 2.486 2.554 2.528 2.574 2.738 2.820 2.801 2.867 3.021 2.562 

2019 单位净值 1.121 1.194 1.237 1.303 1.210 1.304 1.452 1.478 1.509 1.562 1.553 1.216 
57.58% 

 累计净值 2.121 2.194 2.237 2.303 2.210 2.304 2.452 2.478 2.509 2.562 2.553 2.121 

2018 单位净值 1.326 1.209 1.137 1.097 1.104 1.065 1.112 1.099 1.172 1.118 1.083 1.027 
-13.41% 

 累计净值 2.326 2.209 2.137 2.097 2.104 2.065 2.112 2.099 2.172 2.118 2.083 2.326 

2017 单位净值 1.567 1.587 1.597 1.631 1.772 1.850 1.954 2.055 2.043 2.162 2.162 1.186 
46.13% 

 累计净值 1.567 1.587 1.597 1.631 1.772 1.850 1.954 2.055 2.043 2.162 2.162 1.567 

2016 单位净值 1.422 1.410 1.419 1.354 1.353 1.355 1.385 1.448 1.432 1.456 1.542 1.521 
5.19% 

 累计净值 1.422 1.410 1.419 1.354 1.353 1.355 1.385 1.448 1.432 1.456 1.542  1.521 

2015 单位净值  1.005 1.089 1.146 1.135 1.089 1.421 1.467 1.462 1.457 1.449 1.446 
44.60% 

 累计净值  1.005 1.089 1.146 1.135 1.089 1.421 1.467 1.462 1.457 1.449 1.446 

基金统计                             净值走势图 

周期 少数派 8号 沪深 300  

成立至今 286.35% 22.95% 

过去 5年 141.92% 22.18% 

过去 3年 66.65% 9.05% 

过去 1年 -5.89% -16.36% 

过去 3个月 0.13% -14.53% 

过去 1个月 0.13% -7.84% 

今年至今 0.13% -14.53% 
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其他数据（产品运作至今） 股票持仓行业分布 

年化收益率 20.78%  

年化波动率 20.72% 

夏普比率 0.930  

索提诺比率 0.996  

成立以来最大回

撤（2018） 

23.66% 

基金信息 

基金名称 少数派 8号投资基金   

基金编号 S23674 开放频率 每个交易日 

基金经理 周良 基金成立日期 2015/2/3 

基金管理人 上海少薮派投资管理有限公司 基金份额总额（份） 144,274,060.35 

基金托管人 国泰君安证券股份有限公司 基金资产净值（元） 223,425,176.26 

少数派观点 

市场越是动荡 越要坚定满仓 

作者：周良  

被封闭在小区里，身边新冠病例快速增加，听着世界动荡不安的新闻，看着股票持续下跌，担心着明天

能不能抢到菜。你日常关注的一切都隐蔽却深刻地影响着你的投资心理和投资决策。 

今年一季度，各种利空不断刺激着投资者的眼球。俄乌冲突，油价飙升，全球通胀，美国加息，俄罗斯

被美欧日制裁，中概股退市警告，中国经济增速下行。叠加在一起，股票市场也出现了近几年最大幅度的季

度下跌。私募基金大幅回撤，出现了不少预警平仓的警报，连老牌管理人都被投资者频频质问。 
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市场如此动荡，很多投资者感觉风险很大，基金申购进入冰冻期。从行为金融学的角度讲，由于近因效

应，人类容易对近期发生的事件，给予更多的关注。在做决策的时候，偏向给予近期因素更多的权重，甚至

简单线性外推。导致市场越是下跌，大家觉得风险越大，情绪越悲观。 

而事实往往相反，市场涨跌反映的是大家感觉中的风险，而不是实际的风险。每天市场涨涨跌跌，在持

续反映投资者对未来的预期，但不是未来的实际情况。市场强劲，大家很乐观的时候，似乎感觉风险小，但

其实却往往是高位期，实际风险很大。市场动荡，大家很悲观的时候，似乎感觉风险大，但其实往往是低位

期，实际风险很小。 

我们认为现在市场的风险是变小了，而不是变大了。回想上一轮行情的高点，出现在去年 2 月，沪深 300

指数 5900点。调整了一年后，现在是 4200 点，下跌了 30%。股价跌去一半的热门品种，不在少数。公司还

是这些公司，股价平均便宜了 30%。是一年前 5900 点的时候风险大，还是现在 4200点的风险大？大家感觉

风险大的时候，实际风险反而变小了。 

政策底已经明确。3月 16日国务院金融委会议对市场关注的政策预期、货币政策、房地产风险、中概股

等热点问题做了及时回应。市场随即出现大涨。3月 29 日国务院常务会议进一步明确 “坚定信心，咬定全

年发展目标不放松” ， “稳定经济的政策早出快出，不出不利于稳定市场预期的措施” 。政策底已经非

常明确了。 

估值水平接近 2018 年最低点，再往下的空间非常小。2018 年中美贸易争端反复升级，股市调整了整整

一年，在年底最低点的时候，沪深 300的一致预期市盈率是 9.8 倍。成为了上轮行情的起点。目前沪深 300

的市盈率是 10倍。基本持平了。再往下，估值的支撑力会越来越大。 

市场越是动荡，越要坚定满仓。要在市场一片风声鹤唳中，克服自己对风险的直观感受，去申购基金，

去满仓股票，是不容易的。需要对投资心理、市场行为有清晰的认识。对基金经理来说，还要有很强的心理
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抗压能力，需要承受净值的下跌和投资者的质问。 

今年在市场出现大跌的情况下，我们大部分产品反而略有盈利。在一季度，我们并没有降低仓位，而是

依然坚持满仓。去年以来对低估值价值策略的坚持，随着今年价值风格的回归，让我们在市场出现大幅调整

的时候，可以从容面对。在今年市场大幅下跌时，我们产品的回撤很小。没有任何一个产品因为预警线、平

仓线的限制导致被迫降低仓位。 

我们不仅满仓操作，选股策略还从谨慎转向积极，增加了高景气、偏成长的第二个方向投资。形成了价

值为主、成长为辅的投资策略。今年随着整体估值水平的降低，尤其是成长股的调整，我们认为增加第二个

方向的时机逐步成熟。从 2月底开始，我们在继续持有银行、地产等大盘价值股的基础上，增加了基本面改

善的煤炭行业，也增加了高景气、偏成长的第二个方向的配置。涵盖了煤炭、互联网、有色、化工、电子、

计算机、医疗器械等行业。这些选股来自过去几年我们研究员在研究上的积累，相信能为产品带来更均衡和

灵活的表现。后续会根据市场情况，继续调整选股。 

市场越是动荡，越要坚定满仓。行情越是低迷，越要积极选股。世界难免战火疫情，生活总有不如人意。

我们要用理性地思考，克服情绪的干扰，才能在投资决策上少犯错误。下跌时的坚持，终将会迎来上涨时的

喜悦。 

文章选自少数派投资微信公众号，更多投资观点请关注【少数派投资】微信公众号。 




