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2022上半年已经落幕，A股
这
位市
场先生并
没有按“常理”出
牌。年初期待已久的春季行情并未出
现，反而黑天鹅事件
接连发生，全球资本市场大幅震荡，A股市场
也经历了一波非常快速的调整，随着4月底国内疫情逐步得到有效控制，市场信心
快速恢复，短短两个月沪指已经收复3400点大关，与疲软的外围市场相比，近期A
股市场的表现可圈可点，主要宽基指数的涨幅均在15%以上。

数据来源wind
，2022.4.27-2022.7.4，指数收益不预示未来基金业绩表现，也不构成对基金未来
业绩表现的保证。

面对如此大起大落的市场环境，投资者们的内心总有两个声音在暗暗呼喊 ---
该落袋为安还是坚定持有？

四大因素推动市场回暖

1. 市场估值接近2018年底，呈现底部特征。

经过年初以来的快速调整，截至2022年4月底，A股市场的整体估值和股权风险溢
价已接近2018年底的水平，创业板指和热门成长板块的估值也得到明显压缩，在政
策、估值、资金、行为信号方面已经显现底部特征。

2、疫情有效控制，复工复产加速

自4月下旬以来，国内疫情逐步趋于稳定。5月中下旬，国务院出台一揽子稳增长措
施，稳外资、促消费、扩投资，全面加码稳增长力度，随着疫情得到有效控制，国
内复工复产速度进一步加快。
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3、经济数据明显改善，呈现恢复势头

随着企业复工复产加快，工业生产由降转增，5月规模以上工业增加值同比增长0.7
%，环比增长5.61%；投资稳定增长，5
月固定资产投资
同比增长4.6%，房地产投资同比增速降幅缩小至7.8%，国内经济呈现恢复势头。

4、人民币汇率稳定，外资持续流入

海外主要经济体持续加息
应对通胀，经济出现衰退迹象，国内货币政策较为宽松，经济稳健恢复，人民币汇
率维持稳定，外资自6月份以来持续流入A股市场。

下半年关注三大主线

今年上半年国内经济受疫情影响有所承压，随着5月国内疫情好转、复工复产进程
加速推进，6月以来高频数据反映的经济复苏迹象增多，房地产销售、地铁客运量
、汽车轮胎开工率等指标都向去年同期水平接近。

目前海外面临较为严
重的滞胀压力，迫使海外国家通过加息、缩表
等方式遏制通胀。对比来看，短期国内经济复苏和低通胀，而海外经济滞胀且有衰
退风险，因此A股的相对优势有所显现，外资短期可能相对更青睐A股，A股也有望
阶段性走出独立行情。

展望未来，我们认为随着经济修复和企业盈利的复苏，相对更看好顺周期的价值板
块主线：

1)盈利确定性较高的上游能源和资源：煤炭、油气、农业等；

2）看好房地产产业链修复带来的机会：食品饮料、家电、房地产龙头等；

3）估值尚且处于合理区间，且成长性较好的军工板块。

做好家庭资产配置，勿忘权益投资初心
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在经历了今年市场的大起大落后，投资者应该对自己的风险承受能力有了进一步的
认知，从家庭资产配置角度来看，一般我们会根据投资目标，预期投资时长和资金
用途的不同，将资金合理分配到4个账户中。

“投资账户”的钱
往往用于投资高风险，高波动的股票
、基金等权益资产
，追求较高的投资收益。但在变化多端的金融市场中，没有人能准确判断未来会涨
到什么点位，或者跌到什么点位
。正如投资学大师格雷厄姆
所说：“市场短期是一台投票机，但长期是一台称重机。”

从历史经验来看，3400点附近买入偏股混合型基金的收益与持有时间呈明显的正相
关关系，即持有时间越长，收益越高。（市场有风险，入市需谨慎。）

数据来源wind，指数过往业绩不预示其未来表现。指数收益不预示基金未来业绩表
现，也不构成对基金未来业绩表现的保证。

对我们来说，配置权益资产的初衷是追求中长期的投资回报，而背后支撑着长期投
资回报的，其实是企业持续的竞争力，以及国家经济长期向好发展的红利。遇到市
场短期反弹，长期投资者无需过分纠结短期是“走”还是“留”，坚定长期持有信
念，减少情绪化操作，理
性对待市场短期的波动才是我们投资基金应有的态度和策略。

#沪指盘中跌破3400点#

声明及风险提示：证券市场价格
因受到宏观和微观经济
因素、国家政策、市场变动、行业和个股
业绩变化、投资者风险收益偏好和交易制度等各种因素的影响而引起波动，将
对基金的收益水平产生潜在波动的风险。投资人购买基金时候应详细阅读该基
金的基金合同、招募说明书、产品资料概要等法律文件，了解基金基本情况，
及时关注本公司官网发布的产品风险等级及适当性匹配意见。由于各销售机构
采取的风险评级方法不同，导致适当性匹配意见可能不一致，提请投资者在购
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买基金时要根据各销售机构的规则进行匹配检验。基金法律文件中关于基金风
险收益特征与产品风险等级因参考因素不同而存在表述差异，风险评级行为不
改变基金的实质性风险收益特征，投资者应结合自身投资目的、期限、风险偏
好、风险承受能力审慎决策并承担相应投资风险。基金管理人承诺以诚实信用
、勤勉尽职的原则管理和运用基金资产，但不保证基金一定盈利，也不保证最
低收益。我国基金运营时间短，不能反映股市发展所有阶段。基金有风险，投
资需谨慎。
基金的过往业绩不预示其未来表现，基金管理人管理的其他基金的业绩和其投
资人员取得的过往业绩并不预示其未来表现，也不构成基金业绩表现的保证。
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