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基金表现（月末累计净值） 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 2.511 2.469 2.476 2.461         -1.28% 

2021 2.767 2.936 2.864 2.801 2.853 2.658 2.270 2.281 2.442 2.370 2.356 2.493 -8.21% 

2020 2.014 

1.474 

1.982 1.874 1.990 1.958 2.019 2.324 2.450 2.417 2.531 2.787 2.716 28.66% 

2019 1.572 1.626 1.742 1.619 1.746 1.945 1.972 1.994 2.060 2.031 2.111 57.19% 

2018 1.738 1.586 1.501 1.444 1.444 1.383 1.455 1.440 1.533 1.466 1.422 1.343 -14.95% 

2017 1.081 1.101 1.120 1.143 1.252 1.309 1.376 1.424 1.411 1.508 1.523 1.579 52.71% 

2016 0.891 0.892 0.904 0.916 0.861 0.866 0.917 0.966 0.967 0.992 1.053 1.034 10.71% 

2015   1.000 0.975 1.020 1.027 1.041 1.025 0.947 0.923 0.944 0.934 -6.6% 

基金统计 净值走势图 

周期 求是 1号 沪深 300  

成立至今 146.10% 3.18% 

过去 5年 115.31% 16.76% 

过去 3年 41.27% 2.63% 

过去 1年 -12.14% -21.61% 

过去 3个月 -1.99% -12.00% 

过去 1个月 -0.61% -4.89% 

今年至今 -1.28% -18.71% 

其他数据（产品运作至今） 股票持仓行业分布 

年化收益率 13.53% 

 

年化波动率 20.07% 

夏普比率 0.599  

索提诺比率 0.571  

成立以来最大回撤

（2021） 
25.18% 
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基金信息 

基金名称 少数派求是 1号基金   

基金编号 S26316 开放频率 每个交易日 

基金经理 周良 基金成立日期 2015/03/26 

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） 64,539,823.87 

基金托管人 国泰君安证券股份有限公司 基金资产净值 158,817,421.27  

少数派观点 

不要让市场杀死你的钱，又杀死你的心 

作者：王瑞  

经历了昨天成长、价值风格的无差别大跌后，今天的市场继续大范围飘绿。 

年初至今，科创 50 和创业板 50 指数已经下跌超过 30%，沪深 300 和中证 500 指数跌幅也在 20%左右。

这样看来，市场已经回调了不少。 

市场为何会走到这一步？我们现在具体处于周期的什么位置？投资者在这种环境下应该怎样抉择？ 

 

市场为何悲观 

最近很多人评论称，虽然当前市场底部尚未明确，但人们的预期已经比 2018 年更悲观。 

我们可以为悲观找到很多理由，比如世界局势动荡、全球大宗通胀输入、房地产债务风险化解、能源结

构调整、产业转型升级、互联网反垄断等等，多种因素交织。 

但个人认为，外部的因素多是促进作用，只有内部的、影响大家对经济基本面担忧的因素，才是导致大

家悲观的“罪魁祸首”。 

首先，毫无疑问，本轮国内疫情的影响程度超预期了。相信每一个上海人在刚开始居家隔离时，没想过

会耗时这么久。 
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从一些表征出口、投资、消费的数据来看，相继出现了恶化：3月份中国大陆发往美国的集装箱数量，

22 个月来首次低于去年同期水平；整体外贸出口虽有 14.7%的增速，但低于去年，且高科技高价值量品类下

滑十分明显（仅次于防疫物资）；建材需求疲弱，螺纹钢价格至 4 月初已出现自 2020 年底以来的首次负增

长；3月以来 30个大中城市商品房成交面积逆势走低，且处于历年同期的最低值。 

根据海通证券 4.9 与 4.15 发布的两篇研报测算，推断 3月全国生产增速下降 1.7%左右，单月全国投资

总额减少 2.2%左右。 

外贸收缩可能导致或反推出存在“砍单”现象；投资的不足可能使得新增就业出现问题；财富效应减弱

又极大影响个人消费。  

除此之外，作为金融重镇的上海，有很多基金经理聚集于此。他们长时间居家隔离或是住在公司。很多

意外、传言就发生在身边，感同身受更加强烈，难免使得大家的心态产生了变化。 

  

不该如此悲观 

基本面和心理面是互相影响的。但在市场周期的高峰或者波谷，心理面的影响或许更大一些。 

霍华德·马克斯在《周期》中这样描述投资人的心理倾向： 

投资人的天性就是在风险容忍和风险规避之间来回摆动，他们倾向于用歪曲的眼光看待当前的事实，有

选择性地感知，带有偏见地解读。 

他还描述了股市中的“投降派”： 

他们错在不该买时买了，不该卖时卖了。可能只是因为坚持得太久，意志力都被耗尽了，再也坚持不下

去了…他们害怕这种趋势会继续下去，自己的痛苦也会继续下去…他们的结局不是高位接盘，就是低位割肉。 
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我们当然要当自己情绪的主宰，而不能是投降派。 

身处抗疫中心上海，我们也不能因为战术执行层面的缺陷，就怀疑战略层面的大方向有问题，进而影响

心情和决策。 

今年 Q1的 GDP 增速为 4.8%，二季度增速也会因疫情受到影响。若要完成 5.5%的全年目标，下半年压力

很大。因此，料将有丰富的刺激手段和措施出台。 

但当前来看，股价中蕴含的乐观主义却很少，几乎没有。 

  

投资人如何做 

如下图，将每日成交额前 300 名的股票定义为“热门股”，蓝线为热门股当日成交额占全 A成交额比例

的 60 日移动平均线；红线为热门股成交额加权 PE的 60 日移动平均线。 

 

当前交易集中度位于 2011 年以来的 12%分位，热门股 PE 位于 23%分位。单从红线的角度看，如果历史

能够作为参考，市场调整的空间和时间也许还没有到位。但是，较低的分位数表明，情绪已经处于底部区间

了。 

越是极端情绪下，越要用自己的理性思考。聪明的人最先做，愚蠢的人最后做。 

具体来讲，首先要有自己的判断。公司的基本面到底是面临阶段性压力，还是自己之前高估了它的竞争

力；市场对其到底是杀估值，还是杀业绩，要做到心中有数。其次，要有胆量逆市场而行。最后，要坚持自

己的判断。 

做投资，任何时候都需要冷静的判断、绝对的勇气、坚持的毅力，只有这样才能获取超过大多数人的收

益。 

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。 


