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基金购买按哪一天净值,基金赎回技巧是什么（基金赎回按哪一天净值,基金赎回技巧）

今年以来，在内外因素的共同作用下，市场出现了较大幅度的调整。截至8月3
日，偏股型基金
指
数今
年以来的
最大回撤达到了-2
6.21%，有95.8%的偏股基金仍是负
收益。面对这样的调整，不少投资者都产生了赎回基金的想法。

买的基金跌了，该不该卖？
这可能是目前大部分投资者的疑惑。今天，我们就一起分析一下这个问题。

基金的最大回撤，

多大才合理？多久能修复？

在分析是否应该赎回基金之前，我们先来看看，在历史上的下跌阶段，偏股型
基金的最大回撤都在怎样的水平。

2017年以来，市场有5段时间出现了10%以上幅度的调整，每一轮中偏股型基
金的回撤中位数水平都和指数相当，区间分布以(-30%,-10%]一档为主。

也就是说，如果投资者不做持仓的调整，在每轮
最高点买入，平均最大会有21%左右的最大亏损。

图：2017年以来A股的5次大幅调整
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图：偏股型基金最大回撤分布情况

数据来源：Wind，偏股型基金包括普通股票型和偏股混合型基金，统计区间
内基金成立满3个月（建仓期）后才纳入统计

那么，最大回撤发生后多久净值能回到前高？如果不赎回基金，到底要“扛”
多久呢？

从最大回撤发生后净值的修复时间来
看，普遍需要1个月以上
。其中，2018年和今年以来，基金回撤修复时间落入半年以上的概率最高；2
021年一半以上基金的修复时间在1年以上。

图：偏股型基金最大回撤修复情况

数据来源：Wind，偏股型基金包括普通股票型和偏股混合型基金，统计区间
内基金成立满3个月（建仓期）后才纳入统计

如果基金出现下跌，是否应该卖出？

了解了过往行情中最大回撤的平均水平和回撤后的修复时间，我们就可以来分
析一下，要不要卖出基金的问题。

我们针对每个样本内的偏股型基金，计算在发生不同幅度的回撤后继续持有不
同时长分别能够获得的收益率，可以得到以下结论：

01

具备平均回撤应对能力的基金

                                    2 / 5



智行理财网
基金购买按哪一天净值,基金赎回技巧是什么（基金赎回按哪一天净值,基金赎回技巧）

如果买到的基金应对能力是市场平均水平，我们可以发现：

在不同程度的回撤发生后继续持有基金1个月以上，相比于卖出能够获
得正收益，因此，继续持有比卖出更划算。
前期回撤幅度越大
，回撤发生后持有1个
月以上相比于卖出获取的正收益就越多，且
持有时间越长，收益就越高。

图：回撤发生后不同持有期的平均收益率

数据来源：Wind

02

具备较差回撤应对能力的基金

如果不幸买到了无法很好做应对的基金，那么及时止损是更好的选择。

在发生不同程度的回撤后，即使接下来再持有1年，仍是负的业绩表现
；
如果将持有期拉长至2年，虽然相比于卖出能够获取正收益，但相比偏
股型基金整体也明显较低。

图：回撤发生后不同持有期的较差收益率

数据来源：Wind

这一方面是因为权益投资经理整体能在市场调整的时候及时做出应对；二是因
为非系统性的风险导致下跌后，企业盈利的增长本身就会拉动大盘进行修复。
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如何才能选到

能够较好应对回撤的基金？

通过上述分析，我们可以发现，
问题的关键还是在于
选到应对能力在平均水平以上的基金，那么该如何去选择呢？

我们认为有两点比较关键：

01

理解投资经理的投资理念、投资框架、回撤管理、调仓难易程度等

主要包括在什么样的市场环境下投资经理会主动调仓，以及基金本身在哪些
因子上有持续的暴露。

举个例子：如果基金在某几个行业上有持续性的偏配，那么即使行业出现了
整体的下行风险，投资经理也不会主动降低对这个行业的配置比例，那么基
金净值的修复时间就会更长、难度也会更大。

02

观察在不同的下跌行情里投资经理是如何应对的

这需要我们回溯历史，观察在不同市场下跌的驱动下，投资经理是如何处理
的，以及是否做到了言行一致。

为了客观评价基金
经理的应对能力，我们将市场下跌分
成事件驱动类（战争、疫情冲击等）、宏观系统风险类（金融去杠杆
、经济下行压力大）、中观风险类
（持仓拥挤、行业景气）几大类，去分别评估每种情况下的投资经理应对情
况。
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风险提示：广发基金
本着勤勉尽责、诚实守信、投资者利益优先的原则开展基金投顾业务，但并不
保证各投顾组合一定盈利，也不保证最低收益。投资者参与基金投顾业务，存
在本金亏损的风险。基金投资组合策略的风险特征与单只基金产品的风险特征
存在差异。基金投顾业务项下各投资组合策略的业绩仅代表过往业绩，不预示
未来的业绩表现，为其他投资者创造的收益也不构成业务表现的保证。因基金
投资顾问业务尚处于试点阶段，存在因基金投顾机构的试点资格被取消不能继
续提供服务的风险。
投资前请认真阅读投顾协议、策略说明书等法律文件，充分了解投顾业务详情
及风险特征，选择适合自身的组合策略，投资须谨慎。
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