
基金交易数据显示
女性投资赚得更多
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报告选取了上证指数来反映市场的整
体情况。

根据基金买入及卖出量与上证指数走势
图，可以看到投资者交易行为与上证指数走势的

相关度颇高，在指数低位时，买入及卖出量相对低，
在指数大幅度冲高时投资者买入卖出量大幅放大。
如果把买在底部或者卖在顶部视为成功择时，那么

从以上五年时间段偏股型基金投资者的择时情况看，成功
率整体是偏低的，买入卖出行为受到市场行情冷暖的影响
较大。行情低迷时，成交也是低迷的，买入及卖出量均较
少；而伴随着行情的升温成交量明显放大。

具体而言，报告把过去五年上证指数每日收盘价从低
到高划分为5个区间，将0-20%视为指数底部区间，
20%-40%视为指数较低点位区间，40%-60%视作指
数中部区间，60%-80%视作指数较高点位区间，
80%-100%视为指数顶部区间。

就近五年偏股型基金投资者买入及卖出对应指数点
位的分布情况看，有几个显著特征。

一是最大比例的买入及卖出都发生在60%-80%较
高的指数点位区间，占比分别达30.87%、34.44%。买入卖
出客户占比第二大的是指数的中部区间（40%-60%），客
户占比超过20%。合计看，在指数40%-80%分位区间，
买入、卖出客户占比分别达54.20%、55.89%。

二是买在底部或者卖在顶部的投资者占比均较少。
具体而言，买在0-20%指数区间的投资者占比仅12.26%，
低于其他所有指数点位区间；卖在顶部的投资者占比
16.62%，同样占比较低。

三是卖出点位选择好于买入点位选择。能够买在
40%以下区间的只有31.50%，对比看，在60%以上区间卖
出的占比达 51.06%。同时，买在顶部的占比 14.30%，
45.16%投资者买在60%及以上点位，而卖在底部的占比
相对较少，仅9.86%。

日前，景顺长城、交
银施罗德、兴证全球、摩
根资产管理、信达奥亚基
金和博道基金联合出具
了《2022 年公募基金投
资者盈利洞察报告》，报
告截至时间为 2022年 6
月 30 日，近三年数据起
始时间为 2019 年 7月 1
日，近五年数据起始时间
为 2017年 7月 1日。报
告指出，只有5.56%的投
资者在上述时间段内成
功实现了抄底，而在基金
投资中，投资者有明显的
“卖盈持亏”的倾向。常
常拿不住有盈利的基金，
稍有利润即卖出，但是对
于亏损幅度较大的基金
却抱住不放。在股市低
点买入、高点卖出的投资
者占比仅0.35%。

此外，报告数据表明
女性投资者盈利情况稍
好于男性；而持有基金时
间越长的投资者，盈利情
况越好。

2021年发布的盈利洞察报告显示，女性投资者的平
均年化收益率及盈利人数占比均小幅优于男性。此次报
告中，这一结论总体依然成立。

女性上涨市挣更多，下跌市亏更少。近三年、近五年
的上涨市中，女性投资者平均年化收益率相对男性更高。
近一年，虽然市场下跌，但是女性亏钱的幅度也小于男性。

女性赚钱概率总体更高。近三年、近五年，女性投资者
盈利人数占比均超出男性3个百分点以上，近五年女性投资
者盈利人数占比超过八成。不过市场突变的近一年，投资者
盈利人数占比显著下降，女性小幅落后男性一个百分点。

女性基民增益系数更高。在近一年、近三年女性基民增
益系数占优，即男性投资者投资行为给最终投资收益带来的
损耗高于女性。不过在近五年，男女投资者这一数据持平。

在年龄维度上，基民投资收益情况与年龄呈现出颇为

明显的规律性。总体而言，在近一年、三年、五年的时间区
间里，均出现了年龄段越大投资成效越好的情况。在市场
不佳时，年纪越大亏损幅度相对越小，近一年，18-22岁投
资者平均年化收益率-31.60%，而 60 岁及以上为-
11.96%。在市场相对较好时，年龄越大平均年化收益率
与盈利人数占比均越高。不过近五年，18-22岁的投资者
盈利情况显著较好，一方面，此部分人数占比仅0.03%，数
据不具有代表性；另一方面，这部分投资者五年前持仓时
尚未满18岁，其投资可能为父母代为管理，从数据来看其
持有时长也相对更长。

此外，随着年龄段的提升，基民的投资规模也明显提
升。以上数据与此前报告所反映的结论相吻合，年龄越大的
投资者，可能因为自身投资经验和经济实力都达到了更好的
状态，所以在平均收益率上取得了更好的结果。据第一财经

解读11 股市底部成交量较少

解读22 仅5.56%成功实现抄底
说到具体的择时行为，投资者会想到成功

在市场高位卖出，或者是在市场冰点抄底，抑或
是果断止损躲避后续的下跌。

买在低位无疑是投资中好的开始。
报告把发生在大盘指数低位区间的买入视为

“抄底行为”。若客户低位买入占比较大，则客户在
该产品交易中定义为抄底客户。

就成功率看，只有5.56%的投资者成功实现了抄
底，他们的盈利情况明显好于未抄底投资者。抄底客
户的盈利人数占比88.67%，平均年化收益率13.15%，
好于未抄底客户82.09%的盈利人数占比及9.51%的平
均年化收益率。

成功抄底能够给基金投资成效带来明显增益，但是
成功抄底的投资者占比较少，抄底难度较大。在成功抄
底之后，一次完整的基金择时可能还需要及时卖出。

报告把发生在大盘指数高位的卖出视为“高卖行
为”。若客户高位卖出占比较大，则客户在该产品属于高
卖客户。

高位卖出客户的占比23.07%，相对于抄底来说占总
人数的比例更高。高位卖出的效果同样明显，这部分投资
者盈利人数占比达到94.07%，大幅超过未高位卖出投资
者81.07%的数据。同时，高位卖出投资者平均年化收益
率12.66%，也高出其他投资者4个百分点以上。高位卖出
带来的增益颇为明显，而且客户占比相较于抄底客户更

高。这一数据对应上一节所说，投资者卖出点位选择好于
买入点位选择。

如果能同时做到低买高卖，那便是理想中的择时了。
报告将同时满足以上提及的抄底及高卖的客户，视为低买
高卖客户。

盈利情况上，低买高卖客户盈利人数占比达98.54%，
平均年化收益率21.09%，大幅度好于未能同时做到低买
高卖的投资者。

不过，能够做到抄底或者高卖其中一个的客户比例比
较低，同时做到两件事更是难上加难，同时满足低买和高
卖两个条件的客户占比仅0.35%。报告把有过在亏损时
申请赎回的客户视为“止损”客户，否则为未止损客户。

数据显示，止损客户占比17.63%，是相对少数。不
过，止损客户的盈利人数占比及平均年化收益率均明显落
后于未止损客户。所以投资者在止损时，可能是想要及时
纠错，避免后续更大的亏损。

报告定义追涨为在市场上涨期买入，杀跌为在市场下
跌期卖出。如果某客户上涨期买入金额及下跌期卖出金
额占比较大，则将其划分为“追涨杀跌”客户，否则为非追
涨杀跌客户。

追涨杀跌从某种程度上类似于一种趋势投资。如果
在追涨后基金延续涨势，或者杀跌后，基金延续跌势，那么
追涨杀跌的操作显然能够带来增益。不过，实践起来，追
涨杀跌的效果并不理想。

解读33 大幅亏损不舍得卖出
报告显示，仍有相当大比例的投资者基金投资时长较

短，持有时长在半年以内的投资者占比 41.63%，仅
11.25%投资者持有时长超过3年。

就收益情况看，盈利情况随着持有时长增加而改善的
整体趋势。持有时长不足1个月时，投资者平均年化收益
率仅-4.59%，盈利人数占比仅37.46%。持有时长2-3年
时，投资者平均年化收益率转正，盈利人数占比达到80%
以上。持有时长达到3-5年时，投资者平均年化收益率大
幅提升至6.52%，盈利人数占比也超过90%。

从数据来看近五年，有超过50%的投资者年均交易频
率在一次以内，取得了9.02%的平均年化收益率，盈利人
数占比达到88.15%。不过，随着交易频率的提升，投资者
平均年化收益率、盈利人数占比开始逐步下滑，平均基民
增益系数也一路下降。当交易频率超过10时，平均年化

收益率转负，盈利人数占比也大幅下滑至67.69%。
报告总结道，交易次数越多，盈利情况越差，如果能管

住手减少交易次数，收益水平就能明显提升。
但在基金实际投资中，投资者有明显的“卖盈持亏”的

倾向。常常拿不住有盈利的基金，稍有利润即卖出，但是
对于亏损幅度较大的基金却能够抱住不放。

就近五年数据看，盈利的区间里，有44.64%的赎回发
生在0%-20%的收益区间内，而其中33.95%的赎回落在
0%-10%的收益区间。也就是说，很大比例的投资者面对
账户中基金的盈利，常常拿不住，想要落袋为安。

亏损的区间里，只有4.06%的赎回发生在-10%以上
的亏损区间，在-50%以上的亏损区间赎回的仅有
0.11%。由此可见，面对账户的大幅亏损时，大部分投资
者选择了持有。

解读44 女性投资者更易盈利
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