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AA772020年4月1日 星期三A股投资者2019年“画像”来了
投资者选择更加理性 机构投资者作用凸显

我国股票市场 2019年的投资者“画像”出

炉，揭示了投资者的投资偏好、交易行为特点、

投资心理特点等内容。

3月 28日，中国证券投资者保护基金有限

责任公司发布了《2019年度全国股票市场投资

者状况调查报告》（以下简称《报告》）。这次调

查共收回有效问卷 19.8万份，参与调查投资者

覆盖自然人投资者、一般机构投资者、专业机

构投资者，且全部为市场活跃投资者，其中，自

然人投资者有19.76万人。

调查显示，我国资本市场个人投资者行

为特点继续呈现积极变化，与此同时机构投

资者作用凸显，投资者选择更加理性。据介

绍，《报告》延续了上一年度的投资者“画像”

工作，在继续对自然人投资者进行调查研究

的基础上，创新性地加入了机构投资者交易

行为偏好与投资心理特征的有关内容、投资

者对上市公司投资者关系管理的看法及诉求

等内容。

由于新冠肺炎疫情令全球石油需求持续承

压，加上石油输出国组织（欧佩克）与非欧佩克产

油国的减产协议将于 3 月底到期，国际油价 30 日

延续此前两个交易日跌势，收盘时大幅下跌。

当天，纽约商品交易所5月交货的轻质原油期

货价格盘中多次跌至每桶 20 美元以下，最低下探

每桶19.27美元，为2002年以来最低水平。

截至收盘，纽约商品交易所5月交货的轻质原

油期货价格下跌 1.42 美元，收于每桶 20.09 美元，

跌幅为6.60%。5月交货的伦敦布伦特原油期货价

格下跌 2.17 美元，收于每桶 22.76 美元，跌幅为

8.70%。

奥地利 JBC能源公司发布报告说，国际油价近

日显著下跌，表明市场日益意识到石油需求正在

骤降。今年四五月份，全球石油需求可能同比下

降20%以上。

高盛集团表示，新冠肺炎疫情给石油行业带

来巨大冲击，预计本周全球石油日需求量将减少

2600 万桶，约占日需求总量的 25%。鉴于石油需

求降幅大，沙特与俄罗斯之间的价格战似乎已无

关紧要。

能源问题专家、IHS 马基特公司副总裁丹尼

尔·耶金表示，4 月份全球石油日需求量可能同

比下降 2000 万桶，为 2008 年金融危机时期最大

降幅的六倍。如果储油设施被储满，油价将进一

步下跌，生产将被迫停止，4 月份将是真正困难

的一个月。

瑞杰金融集团分析师约翰·弗里曼认为，随着

疫情继续压低石油需求，全球石油存储能力很可

能在第二季度达到极限，油价可能会下探每桶 10
美元关口。

美国银行全球研究部认为，受存储能力限制

等因素影响，国际油价可能在4月份短暂降至每桶

10至20美元区间。

美国银行全球研究部同时把 2020 年和 2021
年伦敦布伦特原油期货均价预期分别下调至每

桶 37 美元和 45 美元，将美国西得克萨斯轻质原

油期货均价预期分别下调至每桶 32 美元和 42
美元。

分析人士认为，考虑到疫情及相关防控措施

对全球原油需求的巨大冲击，即便美俄采取协调

措施，能否稳定石油市场仍是问号。

据新华社电

国际油价 3 月 30 日大幅下跌，纽约商品交易

所5月交货的轻质原油期货价格和伦敦布伦特原

油期货价格分别下跌6.60%和8.70%，其中纽约油

价勉强收于每桶20美元上方。

分析人士认为，新冠肺炎疫情显著冲击原油

需求，沙特阿拉伯与俄罗斯价格战未见缓和迹象，

诸多不确定因素将制约油价企稳前景。

【新闻事实】

沙特能源部30日宣布，自5月起，沙特原油日

出口量将在现有基础上提高 60 万桶，至 1060 万

桶。阿拉伯联合酋长国也宣布，自 4 月起将原油

日产量增加至少100万桶。

受多重不利因素影响，当天纽约商品交易所

5月交货的轻质原油期货价格盘中跌破每桶20美

元，5 月交货的伦敦布伦特原油期货价格跌至 18
年来最低点。

俄罗斯总统普京 30 日同美国总统特朗普通

电话，双方就当前世界石油市场形势交换了意见

并约定举行俄美两国能源部长级磋商。

特朗普当天早些时候接受美国媒体采访时表

示，沙特与俄罗斯在价格战中都显得“疯狂”，美国

不希望看到本国页岩油产业在这场危机中消失。

美国近年成为全球主要原油出口国，但当前油

价水平已低于不少美国页岩油生产商的开采成本。

【深度分析】

石油输出国组织（欧佩克）与非欧佩克产油国

的减产协议于 3 月底到期。市场担心，如果产油

国“放开供应”，4 月原油市场将出现史上最严重

的供需扭曲。

一方面，石油需求大幅萎缩。奥地利 JBC 能

源公司预测，今年四五月份，全球石油需求可能同

比下降20%以上。

高盛集团表示，新冠肺炎疫情给石油行业带

来巨大冲击，预计本周全球石油日需求量将减少

2600万桶，约占日需求总量的25%。需求端的冲

击已超过沙特与俄罗斯之间的价格战。

另据英国《经济学人》报道，美国原油战略储

备已达存储能力的90%，接近饱和，难以进一步消

化增量石油。

另一方面，产油国在原油限产政策上的分歧

未见缓和。沙特、俄罗斯和不少海湾国家均表示

将增产。德国商业银行报告认为，原油供给侧的

“价格战”仍没有收手迹象。

瑞杰金融集团分析师约翰·弗里曼认为，需求

承压，原油存储接近极限，正给市场带来噩梦般的

景象，油价可能下探每桶10美元的整数点位。

【即时评论】

分析人士认为，今后一段时间，能源市场将持

续动荡，在基本面的多种不确定性消除前，市场情

绪将加剧油价波动。

一是疫情继续蔓延，欧美等地尚未确认

高峰期。高盛表示，疫情限制措施的最终规

模很可能会对能源工业和地缘政治带来永久

性改变。

二是沙特与俄罗斯“拼内力”长期化。美

国石油价格信息社认为，两国均有可观财政储

备且领导层态度强硬，不愿意先作出妥协。此

前，美国数次释放调解信号，但没有得到两国

积极回应。

【背景链接】

为平衡市场供需和稳定价格，欧佩克本月初

希望与俄罗斯等非欧佩克主要产油国进一步减

产，但双方未能就减产计划达成一致。

沙特随后宣布大幅增加原油产量，不再受减

产协议约束，同时为亚洲及欧美客户提供罕见油

价折扣，导致国际油价暴跌。

自3月9日以来，纽约轻质原油期货价格已接

近腰斩。 据新华社电

需求担忧致国际油价跌破每桶20美元关口

国际油价还会再跌吗？

个人投资者“新手上路”占比下降

统计显示，截至 2019 年 12 月 31 日，全国股票

投 资 者 数 量 达 15975.24 万 ，较 上 年 同 期 增 长

9.04%，其中自然人投资者占比99.76%。

2019 年自然人投资者证券知识水平有所提

升，与 2018 年相比，属于“新手上路”的占比下

降，对投资有认识和了解的占比上升。《报告》显

示，属于“对投资有基本认知”、“对投资产品较

为熟悉”和“对投资较为专业”的自然人投资者占

比均有不同程度的提升。其中，“对投资产品较

为熟悉”的占比提升 9.1 个百分点，提升程度最为

明显。

与此同时，自然人投资者的投资经验有了较

大幅度的提高，多数具备股票、银行理财、公募基

金等方面的投资经验，购买过集合理财计划、公

募基金的投资者占比增长最快。《报告》显示，受

调查投资者曾购买过的金融产品前三位依次是

股票及期货（76.4%）、银行理财产品（66.6%）、公

募基金及证券公司或基金公司集合理财计划

（44.8%）等。

当问及投资者2019年主要投资于哪三类金融

产品时，股票、银行理财产品和存款位列前三位。

超四成受调查自然人投资者在股票上投资最多，近

七成的受调查自然人投资者把股票投资金额控制

在家庭收入的30%以内。

与 2018 年相比，2019 年在股票投资中盈利的

受调查自然人投资者比例由四分之一提升至半数

以上，“10%~30%”为主要盈利区间。根据《报告》，

从各盈亏区间的投资者占比来看,“盈利 10%~
30%”的投资者占比 23.6%；其次是“盈亏持平”的

投资者，占比 17.6%；“盈利 10%以内”的投资者

占比次之，为 16.6%。

受调查自然人投资者认为，2019 年自身证券

知识储备及对市场的理解是决定其股票投资盈亏

的最主要因素，认为政策因素决定其投资盈亏的投

资者比例有所降低。事实上，自然人投资者为获取

收益可承担一定投资风险，风险偏好较上一年度有

明显提升，止盈变现收益率有所提升，能够承受的

亏损比例也有所提高。

在投资风格方面，受调查投资者倾向于以

中长线投资为主，持短线操作风格的投资者比

例下降明显。其中，38.1%的受调查投资者倾向

于“波段操作，中线为主”，占比最高；持“快进

快出，短线为主”操作风格的投资者占比下降

10.3 个百分点。

《报告》指出，自然人投资者的年龄越大，证券

知识水平越高，持股时间越长，同时越倾向于长线

价值投资；自然人投资者的学历越高，风险偏好程

度越高，越倾向高收益高风险的投资。

自然人投资者的行权意识也有所提升，行使过

股东权利的投资者比例同比上升了4个百分点，其

中决策参与权和知情权是投资者行使最多的两项

权利。

一般机构投资者以长线操作为主

在受调查者中，2019 年股票投资获利的专业

机构投资者、一般机构投资者和自然人投资者比例

分别为 91.4%、68.9%和 55.2%，专业机构投资者的

盈利情况显著好于其他两类投资者。

与自然人投资者相比，一般机构投资者更注

重获取中长期收益，且总体期望收益水平低于自

然人投资者，承担较大投资风险的意愿也更低。

一般机构投资者对于止盈变现的收益率区间选

择与自然人投资者差别不大，但面对股票亏损时

一般机构投资者会比自然人投资者更为积极的

采取措施减少亏损。

这也就意味着，一般机构投资者在投资金融

产品时最关注产品风险，而自然人投资者最关注

收益率，行业基本面变化和上市公司基本面则为

专业机构投资者配置行业和个股时参考的首要

因素。

投资者的操作风格也显示出这样的特点。

《报告》显示，一般机构投资者买卖股票的操作风

格以长线为主，自然人投资者以中长线为主。在

受调查者中，平均持股时间大于 1 个月的机构投

资者占比为 94.0%，自然人投资者占比为 85.7%，

受调查一般机构投资者的平均持股时间要长于

自然人投资者。

哪些因素会影响投资者对市场的预期判断？

《报告》显示，宏观经济预期和行业基本面变化是影

响专业机构投资者对市场预期的主要因素，在不同

的市场预期下，专业机构投资者的股票持仓情况和

行业配置均存在明显差异。

从板块配置看，一般机构投资者在投资板块上

没有固定倾向，而自然人投资者 2019 年更多偏好

投资主板和中小板。超四成受调查专业机构投资

者所在机构或所管理的产品中股票投资金额占比

在 80%以上，过半数重点配置了科技行业，股票持

仓仓位较上一年度相比明显提升。

七成股民盈利10%~50%时变现

随着股票在居民资产配置中比例的上升，获取

长期收益正在成为许多股民的目标。调查发现，超

过半数的股民表示“注重长期收益，希望稳定增

长”，仅有 13%的投资者表示“注重短期收益，追求

高波动”。

大多数股民会在什么时候止盈变现呢？多

数股民选择在 10%~30%和 30%~50%两个盈利区

间卖出变现，比例分别为 38.8%和 32.1%，合计占

比 70.9%。对于亏损，股民又呈现怎样的心理状

态？调查显示，亏损10%~30%和30%~50%是多数

股民出现焦虑情绪的区间，比例分别达到 31.7%
和 29.5%。这意味着，超六成投资者在股票亏损

10%~50%会出现焦虑。 综合《金融时报》等媒体

受调查一般机构投资者买卖股票的操作风格。

新华社北京3月31日电 国家发展改革委3
月 31 日宣布，截至 3 月 30 日，国内成品油价格挂

靠的国际市场原油前 10 个工作日平均价格低于

每桶40美元。根据《石油价格管理办法》和《油价

调控风险准备金征收管理办法》有关规定，本次汽

油、柴油价格不作调整，未调金额将全部纳入油价

调控风险准备金，全额上缴中央国库。

根据现行成品油价格形成机制，国内汽油、

柴油最高零售价根据国际原油价格变化，每 10
个工作日调整一次。成品油价格机制设定了调

控上下限。上限为每桶 130 美元，下限为 40 美

元，即当国内成品油价格挂靠的国际市场原油

价格高于每桶 130 美元时，汽油、柴油最高零售

价格不提或少提；低于 40 美元时，最高零售价

格不再下调。

国家发改委价格司副司长、一级巡视员彭绍

宗此前表示，设定上下限，主要是考虑我国既是石

油进口和消费大国，也是石油生产大国，油价过高

过低都会带来不利影响。过高，会加大用油行业

和消费者负担，影响国民经济平稳运行；过低，会

影响国内原油开采行业正常发展，削弱自给能力，

导致对外依存度进一步上升，不利于保障国内能

源安全。

他指出，当国际油价低于调控下限时，国

内成品油价格未调金额不是直接留给企业成

为收入，而是全部纳入风险准备金，全额上缴

中央国库，纳入一般公共预算管理，统筹用于

节能减排、提升油品质量、保障石油供应安全，

以及应对国际油价大幅波动，实施保障措施的

资金来源。

原油价低于“地板价”汽柴油价格不调整


