自下而上寻找机会
——2016年4月给少数派求是1号投资者的信
 
一、一季度遭遇股灾3.0，我们风控做的比较好

1月4日是2016年第一个交易日，指数触发熔断，千股跌停，一月份大跌，截止3月31日结束，一季度上证综指跌幅15.12%。对这波系统性风险我们有一定的准备，一直保持很低的仓位，较好的回避了这次恐慌式下跌。未来我们依旧把风险控制放在首要位置，毕竟回避掉主要风险，才能在机会到来之时让我们更加从容。

二、短期大跌的因素并不存在，未来一阶段市场会有些机会

1-2月大跌的主要因素现在看起来并不成立。首先看2016年以来美元对人民币到目前为止并没有涨，和大家预期的大幅上涨不一致，如果2016年只是人民币对美元稳定的走弱，对其他货币稳步升值，这个风险因素影响不大，属于合理的情况，不会引起恐慌情绪。另外一条重要的因素是市场预期政府货币政策会边际收紧，实际情况是依旧放松，目前国内的经济环境需要有个宽松的货币环境。回过头看来，因为熔断机制的作用，市场一次性跌过头了，未来一段时间再次出现股灾4.0的可能性不大。从比较好的一方面看，目前中国明显处于利率不断下行的阶段，可投资的领域不多，“资产配置荒”依旧严重，充裕的资金不断的增加股票的配置，提升A股的估值，而优质的股票标的会被投资者追捧。

三、从一年阶段看，风险还需要进一步释放，震荡市中自下而上精选个股

经历过了股灾1.0，2.0，3.0后，投资者信心需要很长的恢复过程，激进的投资者受伤惨重，高风险偏好的资金不会马上回来，波动率会慢慢地减小下来，随着市场波动的逐步稳定，投资者会慢慢来寻找价值。未来应该注意的风险因素主要是通胀很严重以及产业资本减持的压力巨大，我们会密切关注通胀的情况，如果很严重会影响货币政策的变化，投资者预期会变得不稳定，同样我们也会关注减持的情况，如果产业资本大规模减持一些行业，我们也会对其行业及公司进行更多的思考。我们同时也会注意回避市值过大或者估值过高的标的，更多的关注优质的高成长的公司。发挥出我们选股的优势。

四、长期看我们很有信心，未来几年我们看好科技创新，看好新消费的变化。

目前中国的产业布局非常好，制造业领域，低端我们优势很大，中端我们一直在快速的替代国外产品，高端制造水平也在需求的推动下不断拉近差距，一些产品已经具备了全球竞争力。在计算机互联网领域，中美两国优势明显，远远领先其他国家和地区，我们的市场更大，模式创新更优秀，也有了一些世界级的互联网巨头公司，我们的布局更有优势，我们有理由相信中国会有这更美好的未来。

90后的消费模式创新，新型城市的对环境的需求，人口老龄对于医疗服务的需求，我们都看到很多可喜的变化。

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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