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《华商好基会》第八期

 导语:

攻玉之道，尝问于贤。面对投资
市场的风云变幻，华商基金
诚意推出《华商好基会》专栏第8期，以期通过公司资产配置部独立、专业的研究
视角，为各位投资者提供专业、审慎的基金投资信息，传播长期、理性的投资世界
观与方法论，分享合理、实用的资产管理智慧与经验。华商基金立志超越一时的市
场低谷或高峰，努力成为投资者驶向财富彼岸的忠实、长期的伴侣。

正文：

截至7
月5日，尽管
内部经济和外部通胀环境
仍面临较大压力，但丝毫不妨碍A股市场
从4月底开始的约两月内悄然反弹近20%，新能源指数更反弹超50%。

投资者看到账户中越来越小的浮亏甚至开始浮盈，难免会有“反弹至此后到底该不
该落袋离开”的想法，于是筹谋于对市场未来走势的思考和判断。

对于“预判市场走势”，普通投资者大致可分为三类：一类是有明确自我认知（择
时能力不强），坚持长期持有或定投的投资者；一类是综合各种基本面信息判断市
场走势，并调整手中较高风险类型基金占比的投资者；还有一类是专注“看图”（
图表数据等信息）的技术派投资者。

以上三种方法并无优劣之分，找到自己擅长的即可。对于普通投资者，长期持有或
定投固然是一种以退为进的好策略，但难点在于持之以恒和面对短时波动的心理承
压。

那么从基金经理等专业投资者的角度，会更倾向哪种方法呢？

基金经理如何应对市场波动

基金经理应对市场波动的策略大致可分两类。一类倾向维持较为固定的股票仓位，
会将主要精力放在股票市场的行业比较和个股
选择上，力求通过结构调整和股市长期趋势来熨平市场波动；另一类则更侧重择时
来预判市场走势，并积极管理自己的股票仓位。
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择时方法其实有很多，比如基本面分析、类似“看图”的技术分析等等。本期我们
来介绍一些“看图”类策略。

“看图”类策略实际上是尝试通过观察市场的过去走势来预判未来走势，其有效前
提是市场存在非理性定价。如沪深300等大盘蓝筹股
，机构
定价或已较充分，因此“看图”类策略更多运用在如中证1000这样的小盘股上。

“看图”类策略大致分为“趋势”和“反转”两类。

“看图识市”之“趋势”

为什么有些股票即便涨了很多却仍能继续大涨？为什么有些股票虽然跌了很多却仍
继续下跌？怎样才能定量刻画这种规律呢？

必要的一步是做历史回
测。如图所示，在过去10年里，当中证1000指数
的收盘价与成交
量均处在过去一段时间的高位时
，如果短期做多“中证
1000”，投资效果可能是不错的，可以作为一种交易时的参考信号。缺点是此类策
略要求快进快出，如果运用在有赎回成本的基金投资上可能比较受限。

数据来源：万得信息、华商基金资产配置部；数据区间：2010/4/1-2022/7/5

“看图识市”之“反转”

喜欢关注“k线”的投资者经常会见到一种类似向下探针的形态。通过数据回测发
现，这种形态对于提示股价高位向下拐点可能具有一定的指导作用。

如图所示，在过去10年里，当中证1000指数在阶段高位出现向下探针的阴线形态
时，如果选择看空“中证1000”，可能具有一定投资效果。

数据来源：万得信息、华商基金资产配置部；数据区间：2010/4/1-2022/7/5
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“看图识市”之当前点位

截至7月5日，就目前阶段而言，上述“反转”策略处于开始看空“中证1000”等
市场指数的信号状态；而上述“趋势”策略虽尚未触发离场信号，但随着市场出现
缩量上涨倾向，距离触发信号可能已比较接近。综合两个策略来看，目前可能仍需
保持理性。

本期总结

技术分析虽然经常被归为一种投机行为，但在国内机构定价可能尚不充分的环境中
，对其合理运用还是可能取得一定效果的。

普通投资者在坚持长期投资和定投的同时，也可以适度关注这种市场非理性定价带
来的交易机会。但需要提醒的是，普通投资者往往缺乏紧密跟踪市场以及回测检验
的工具，所以在寻求这种交易机会之时，还是建议多借助专业投资者的帮助。

本文来自华商基金资产配置部研究员李健。

数据说明:万得信息数据显示，2022年4月27日至2022年7月5日期间，新能源指数
上涨55.21%，同期上证指数、沪深300指数分别上涨17.93%、18.64%。

风险提示：定期定额投资是引导投资者进行长期投资、平均投资成本的一种简单易
行的投资方式，但并不能规避基金投资所固有的风险，不能保证投资者获得收益，
也不是替代储蓄的等效理财方式。市场有风险，基金投资须谨慎。以上观点不代表
任何投资建议。
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