满怀信心迎接2016
——2015年12月给少数派求是1号投资者的一封信
 
一、目前是中国资产管理最好的时代，看好股票市场
2016年即将来临，纷繁的信息左右着投资者的视野。注册制，供给侧改革，汇率的波动等看起来有些让人担心；而国企改革，利率下行 ，科学技术和商业模式的创新，资产荒等问题都令人兴奋。利好和利空的复杂融合将困扰着大家。对此我们的观点是，坚定看好未来中国的股票市场，分享这个时代给予我们的机会。
二、利率水平继续下台阶，有利于股票市场
目前中国处于经济增长下台阶的存量经济时代，传统行业盈利变弱，新经济正在孕育但还没有在经济舞台中占主导地位。美国和日本 1990年以后也处于这个时期，这个时期显著特征是长时间的利率下台阶。目前中国明显处于利率不断下行的阶段，“资产配置荒”严重，充裕的资金不断的增加股票的配置，提升A股的估值。2016年里，大家会看到财政支出后续乏力、传统行业供给收缩，经济再次“下台阶”，利率水平也将进一步下台阶，更多的资金会参与投资。
三、新兴行业和传统行业都有很多亮点，供给侧和需求端同时发力
新兴行业的盈利在外延收购的大趋势下将继续保持增长，2015年创业板公司的盈利预计有20%增长，趋势持续向上。我们预计2016年创业板公司继续通过外延实现15%的盈利增长。传统行业上市公司的ROE已经降至历史低位，通过供给侧改革的不断深化，情况不会更坏了，行业盈利能力会有回升预期，上市公司盈利能力预期会有好转，会更多的吸引投资者的关注。
四、2016年A股市场是慢牛行情，更适合机构投资者
新兴行业有较好的盈利水平，但是估值过高，估值中枢有一个向下修复的过程。传统行业估值相对合理，但是盈利趋势差，随着供给侧改革的不断推进，估值有向上修复的过程。我们判断上证和创业板指数都会有机会，既不是2015年上半年的大牛市，也不会有6-8月份的系统性风险。齐涨共跌不会延续，选对产业方向，选对股票的意义更加重要，机构投资者选股优势将会体现。
五、看好科技和商业模式的创新，好看新消费模式的变化，看好未来的中国发展
中国目前互联网商业模式已经世界领先，大数据与云计算领域孕育着很多机会。同时科技创新也越来越多的追赶上来，在新技术、新应 用方面，中国的企业会更多的参与全球合作。VR产业，新能源汽车产业链，精准医疗领域，A股的公司都有很多布局，这将改变大家生活习惯的变化，更多需求将会爆发出来。 
90后开始逐渐步成为消费的主流群体，他们的消费模式和70后，80后有很多不同，企业更好地抓住新消费的变化才能不断做大做强。IP的价值越来越重要，网剧、动漫、电子竞技等业务爆发式增长，越来越多的付费模式将得以实现。环境的问题，新型城市发展的问题，人口老龄化的问题都会越来越严重，不断解决这些问题也会创造出很多行业和公司的发展机遇。 我们也看好国企改革的机会，更多的效率会爆发出来，同样A股的二级市场也会分享这个成果。
少数派投资
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