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基金应摒弃动物精神

上周三， 上证指数最低跌到

2850

点， 从高点

5178

点算起，至此已经跌去

45%

，创业板指数则从

4037

点跌至

1875

点，跌幅达

53%

。 指数被腰斩，一

些个股甚至跌去三分之二。尽管如此，不少基金投

资人士在上周仍然非常悲观， 认为

2500

点也可能

守不住。幸运的是，这种悲观情绪被随后两天的两

根接近

150

点的大阳线有效抑制。

在这一波暴跌中，笔者的感受是，市场跌得有

点过头了，没有业绩的跌，有业绩的也跌；国企改革

主题跌，科技创新领头羊也跌，主导市场的已然是

一种动物精神，你卖我也卖，看谁卖得早，看谁下手

狠，而不是理性的逻辑分析。 在这种过程中，不少基

金既深受其害， 同时又主动强化了这一动物精神。

在后期，已经很少有公募基金经理敢于表达看多市

场的观点，私募基金经理更是主动清仓避险。

实际上，在下跌过程中，一些利好正在不断集

聚：中央对股市始终高度关注，救市组合拳的套路

和力度前所未有，证金入市、养老金入市、连续双

降等等，充分展示了救市的决心；而从市场本身而

言，

5000

点时市场估值是

30

多倍，确实很贵，但到

了

3000

点以下，市场平均估值已经回到了

18

倍，很

多质地优良的白马股也已经回到

2013

年度的股价

水平，银行股和蓝筹股的股息率又回到了

5%

以上，

另外，无风险利率重新下降，也让股市重燃希望。

但遗憾的是，市场始终蔓延着极其严重的悲观

情绪，不少基金经理也不断降低仓位，迎接市场探

底。 即使是养老金入市、超预期的第二次“双降”也

被认为是跑路的机会，甚至有人判断

2000

点才是此

轮调整的低点，这已经不是一种理性的判断了。

如果市场没有信心， 在下跌过程中一味强化

动物精神，杀跌踩踏，也难保这一低点不会出现。

所以，跌破

3000

点之后，作为专业投资者，基金不

宜有动物精神，加入杀跌踩踏的行列。作为机构投

资者，首先要有稳定市场的社会责任，当时超常规

发展机构投资者时就赋予其这一神圣使命；其次，

基金是专业投资者， 估值是其应有的最基本的观

念。 市场超跌迎来如此便宜的投资机会， 并不多

见，面对这样的机会，基金应该更加乐观，而不是

向市场传导悲观情绪。
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