我们是怎样躲过连续熔断的
——2016年4月给少数派8号投资者的一封信
 
一季度行情给人印象最深的是一月份连续两次触发向下熔断，以及随后的千股跌停。三月份虽有回复，但最终一季度沪深300指数还是下跌了13.75%，创业板指数下跌了17.53%。在90%的产品出现亏损的情况下，少数派8号毫发无损。很多投资者关心是如何做到的。我们通过这封信来统一答复。 
股票投资的目的是能够把绝对收益长期积累起来。而不是牛市赚钱、熊市亏钱。积累绝对收益是我们唯一的目标，也是我们的投资理念。 
为了绝对收益这个唯一的目标和理念，在牛市、熊市的各个阶段，在不同的市场环境下，我们却采用很多种不同的投资方法。有时需要坚守，有时需要灵活。市场每年都在变化，不要指望单一的投资方法可以包打天下。市场环境在变，投资者结构在变，上市公司在变，投资方法也要不断进化。我们坚持我们的投资理念，不断积累绝对收益是长期投资的目标。我们坚持精选个股，对上市公司的深度研究创造价值。 我们善于独立思考，利用市场情绪波动，灵活配置我们的投资。 
牛市和熊市都是市场必须经历的过程。以往二十多年的投资经历，使我们摸索出了一些在熊市行之有效的投资方法。与牛市精选个股长期高仓位持有不同。在熊市中控制净值回撤的最好办法，是空仓。在熊市取得盈利的最好机会，是超跌反弹。 
在2015年二季度市场的一片狂热中，我们越来越谨慎，逐步回避中小创股票，并降低整体仓位。所以在6-7月股灾1.0阶段，回撤较小。在2015年7月9日市场出现超跌反弹的时候，我们高仓位参与，净值创出新高。由于判断市场已经进入熊市阶段，在7月的反弹走弱后，我们及时空仓，回避了8月的股灾2.0。在8月25日市场连续快速下跌后，我们又参与了一次超跌反弹。虽然买在低位，但当时市场小幅反弹后，出现震荡。我们再度空仓，也错过了市场去年四季度的反弹。虽然熊市的反弹也会持续数月的时间，但不会改变市场运行的大趋势。我们面对市场压力，坚持熊市长线空仓。市场很快就进入了今年1月股灾3.0。遭遇市场连续熔断，我们却空仓而毫发无损。把宝贵的现金留到了市场低位，等到可以从容选股建仓的机会。我们在市场的大跌中保存了实力，在市场上涨的过程中才能积累收益。 
经历了连续三轮股灾，目前阶段我们却变得相对乐观。市场一片悲观的时候，往往就是最好的投资机会。别人悲观的时候，我们反而可以乐观起来了。 
可以想到的各种利空在三轮股灾中得到消化。宽松的货币环境，经济企稳反弹，政策面暖风频吹，主板估值不高，创业板跌幅过半，这些因素组合在一起，制约了大盘继续下行的空间，酝酿了反弹的机会。我们在三月增加了仓位，参与了一些弹性较好的品种。产品净值的波动开始加大，这是参与反弹行情必须承受的。在熊市环境提高仓位依然要非常小心。希望在熊市也可以有绝对收益。 
                                                                      少数派投资 
2016年4月11日
 
 
