
“打光子弹” 还是“退守等待”

3000点众生相：多空争持 悲观与乐观交织

本报记者 王宇露

“建议投资者全部赎回公司的基金份额。 ” 近日，深圳一家小型私募给持有人的信引发轩然大波。 在沪指失守 3000点之际，可以看到各种观点的极限割裂与撕扯，悲观与乐观空前交织。

有人极度悲观，就有人极度乐观。 市场的底部区间往往弥漫着悲观的论调，但这时候恰恰也是收集筹码的最好时机。 绩优基金放开限购，机构积极参与自购，更有基金经理“把剩下的子弹都打完了” ，明确表达抄底的决心。

何时见底？ 何时迎来曙光？ 相信答案就在不远处。

市场情绪临近低点

上周五，上证指数年内首次失守3000点大关。 当市场再一次到达低点，投资者情绪也临近低点。 从 8月25日沪指达到 3053点之后，利好政策层出不穷。 无论是印花税的下调，降低融资保证金比例，还是减缓 IPO、再融资，规范量化交易，或者是规范大股东减持，加强融券业务逆周期调节，再到汇金增持。 政策给予的是不断清晰的信号，但市场似乎并不买账，现实由此割裂。

上周，深圳一家小型私募机构“鼎泰公司” 给持有人的信彻底刷屏。 信中称，无论国内乃至世界的政经环境，眼前均面临前所未见的巨大不确定性，金融市场无可能独善其身 。 保守的投资者实在无必要留守在波动风险最大的资本市场，“建议投资者全部赎回公司的基金份额” 。 今年四季度可能有小幅反弹行情，公司争取在顶部将所有头寸变现，各位投资人可根据自身判断提出赎

回。

尽管随后鼎泰公司发布道歉声明称，“信中涉及市场观点的言论为公司个别人员的看法。 目前公司所管理的产品总体表现稳健，但没有符合客户赚取超额收益的预期，公司因此存在较大压力，故与投资者沟通暂时赎回份额，以便调整投资节奏 。 本公司长期看好资本市场前景 ，计划通过空档期，进一步加强并夯实团队建设和基础研究，等待机会的出现积极入场。 ” 不过，前述给持

有人的信还是引发了轩然大波。

近期还有消息称 ，一家知名百亿主观私募表示，对现在的市场看不懂也不会做，建议投资者把主动管理基金改配量化，该基金经理称，现在这个市场他“不懂 ”“不明白 ”“不会做 ” 了。 因此，被市场调侃“量化已经把主观打倒了，主观已经投降” 。 私募大V董宝珍掌舵的北京凌通盛泰更是发出“在3000点的申明和呼旴” 称，只有外部资金能够强有力地扭转困难局面，否则盘内日益

严重的悲观情绪会加速螺旋式下跌。

从普通投资者来看，悲观情绪或许更加极致。 在社交媒体上一份“目前你会考虑入市吗” 的问卷调查中，超过七成的投资者选择“不考虑” ，一成投资者还未有结论，能坚定入市的不足两成。

投资机会显现

有人极度悲观，就有人极度乐观。 市场的底部区间往往弥漫着悲观的论调，但这时候恰恰也是收集筹码的最好时机。

半夏投资李蓓关于“A股大概率有超越5年一遇级别的牛市” 的观点近期登上微博热搜。 她在最新的9月月报中表示，中国经济本身已经悄然企稳，随着各种政策的落地 ，后续经济和企业盈利的进一步回升也是应有之义，但市场的走势弱于预期，主要原因在于最大的卖出力量还是外资。 她认为解决之道只有靠时间来消化，需要等到他们卖完。

回到A股市场，李蓓表示，其分析框架一直是中长期看经济周期位置 ，中短期看三因子模型。 从中长期看，中国经济的地产大周期出清基本完成，全球产能投资上升大周期刚两年，本轮产业升级中国是相对成功的，新能源、汽车、机械 、化工等，在国际上处于相对优势的位置，比欧洲和日韩的情况更好，产业角度未来十年看好。 从中短期看，中国利率在全球主要国家中最低，社融企

稳回升，企业盈利回升，风险偏好位于历史最低点附近，是最好的买点。

李蓓强调，无论中长期，还是中短期当前都应该看好中国股市。 而且 ，因为当前是中长期和中短期共振的底部，而不仅仅是小周期底部，将来的这一轮中国股市牛市行情的级别，是会超过过去的2、3轮小牛市的，大概率超越5年一遇的级别，可能是10年甚至20年一遇的级别。

不只是主观基金经理有这样的感受，量化基金经理也同样为这样难得的机会感到振奋。 当沪指退守3000点之际，西部利得基金经理盛丰衍在社交媒体发文表示，“再次超乎寻常地乐观 ！ ” 他认为 ，从择时模型上看，诸多模型触发A股触底信号，例如全A市值 /M2信号触发，A股PB估值触发，大股东净增持触发，股债比价触发。 另外 ，他表示身边出现了很多诡异的事，唱多的被骂，看

空的被夸 。 市场对利好几乎免疫，A股这段时间有点“难哄” 。 此外，今年无风险收益率谱系显著下降，但货币供应量依然高增。 “积极因素在逐步积累，只欠东风。 ” 盛丰衍表示 。

除了公开表达乐观的观点，更多基金经理开始以真金白银表态。

“把剩下的子弹都打完了，反而一身轻松，闪了，一年以后回顾这条博文。 ” 嘉越投资总监吴悦风 19日在社交平台发文称 。

10月18日，深圳市中欧瑞博投资管理股份有限公司（以下简称“中欧瑞博 ” ）发布公告称，基于对中国经济的长期看好、中国资本市场长期稳定发展和公司主动投资管理能力的信心，本着与投资者风险共担、利益共享的原则，中欧瑞博将于近期使用自有资金合计1000万元 ，投资旗下正在发行募集的新产品，在产品运作期间长期持有。

此前，知名私募机构林园投资也发公告称 ，基于对中国经济和资本市场的长期看好以及对旗下基金产品的充分信心，林园投资或实控人林园本人将跟投公司旗下所有产品新增净申购额的20%。

多只基金恢复大额申购

“请珍惜3000点以下的A股”“空仓或者少仓位等待最好” ……

当前，可以看到各种观点的极限割裂与撕扯，悲观与乐观空前交织。 何时见底？ 何时迎来曙光？ 成为市场共同的灵魂拷问。

天弘基金认为，不必过分悲观于沪指失守 3000点，这或许反而有助于市场更快见底。 在市场底部区间，天弘基金历史绩优基金经理率先自购。 据了解，正在发行的天弘阿尔法优选基金，其拟任基金经理谷琦彬近日申购了自己的基金 80万元。 根据规定，基金经理自购基金锁定期不少于 1年。 谷琦彬表示 ，在市场预期的低点应该更加乐观一些，把目光往两个季度以后去看，当下踏空

的风险高于资产下跌的风险。

10月21日，招商基金更是宣布 ，由翟相栋管理的招商优势企业将于10月23日起放开大额申购业务。 公告显示 ，为满足投资者需求，招商基金决定自10月 23日起恢复招商优势企业的大额申购 (含定期定额投资 )和转换转入业务，取消A类份额25万元 、C类份额 5万元的大额申购 (含定期定额投资 )和转换转入业务限额。

由于招商优势企业业绩表现突出，今年以来已多次调整申购额度。 招商优势企业自3月22日将大额申购（含定期定额投资）和转换转入业务的限额调整在50万门槛；3月28日，该基金将申购门槛收紧到5万元；6月30日起 ，招商优势企业C类份额再度调整大额申购业务的限额，对单日单个基金账户单笔或累计申请金额超过5000元进行限制，A类份额维持5万元不变 。

对此，招商基金表示，公司对基金规模比较克制，从 3月底开始进行严格的限购持续至今。 随着市场不断调整 ，A股市场投资性价比凸显 。 对于长期资金来说，当前是个相对较好的布局时机。

10月以来，不断有权益基金相继恢复了大额申购，以实际行动表达“抄底” 的决心。 银华基金决定自10月19日起恢复办理银华行业轮动混合型基金 50万元以上的大额申购（含定期定额投资及转换转入）业务 ；华商基金决定于 10月18日起恢复华商优势行业灵活配置基金的大额申购（含定期定额投资及转换转入）业务 ；中欧基金决定自10月18日（含）起，取消中欧量化驱动混合型

基金的单日单个基金账户的单笔或多笔申购、转换转入及定期定额投资业务金额的限制；睿远稳进配置两年持有混合发布公告称，将于 10月19日恢复正常申购。

孙子兵法中有言 ，“先为不可胜，以待敌之可胜。 不可胜在己 ，可胜在敌 。 ”“投资如战场，在战场上我们要做到不要出现漏洞，别被市场先生抓住弱点，我们所抵抗的是人性的恐惧 。 而当前的底部区域正是优质投资者为新一轮财富增长机会做准备的最好时机。 ” 方正富邦基金表示。
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市场情绪临近低点

上周五， 上证指数年内首次失守3000点大

关。当市场再一次到达低点，投资者情绪也临近

低点。 从8月25日沪指达到3053点之后，利好政

策层出不穷。无论是印花税的下调，降低融资保

证金比例，还是减缓IPO、再融资，规范量化交

易，或者是规范大股东减持，加强融券业务逆周

期调节，再到汇金增持。政策给予的是不断清晰

的信号，但市场似乎并不买账，现实由此割裂。

上周，深圳一家小型私募机构“鼎泰公司”

给持有人的信彻底刷屏。信中称，无论国内乃至

世界的政经环境， 眼前均面临前所未见的巨大

不确定性，金融市场无可能独善其身。保守的投

资者实在无必要留守在波动风险最大的资本市

场，“建议投资者全部赎回公司的基金份额” 。

今年四季度可能有小幅反弹行情， 公司争取在

顶部将所有头寸变现， 各位投资人可根据自身

判断提出赎回。

尽管随后鼎泰公司发布道歉声明称，“信中

涉及市场观点的言论为公司个别人员的看法。

目前公司所管理的产品总体表现稳健， 但没有

符合客户赚取超额收益的预期， 公司因此存在

较大压力，故与投资者沟通暂时赎回份额，以便

调整投资节奏。 本公司长期看好资本市场前景，

计划通过空档期， 进一步加强并夯实团队建设

和基础研究， 等待机会的出现积极入场。 ” 不

过，前述给持有人的信还是引发了轩然大波。

近期还有消息称， 一家知名百亿主观私募

表示，对现在的市场看不懂也不会做，建议投资

者把主动管理基金改配量化，该基金经理称，现

在这个市场他“不懂”“不明白”“不会做” 了。

因此，被市场调侃“量化已经把主观打倒了，主

观已经投降” 。私募大V董宝珍掌舵的北京凌通

盛泰更是发出“在3000点的申明和呼旴” 称，只

有外部资金能够强有力地扭转困难局面， 否则

盘内日益严重的悲观情绪会加速螺旋式下跌。

从普通投资者来看， 悲观情绪或许更加极

致。 在社交媒体上一份“目前你会考虑入市吗”

的问卷调查中，超过七成的投资者选择“不考

虑” ，一成投资者还未有结论，能坚定入市的不

足两成。

投资机会显现

有人极度悲观，就有人极度乐观。 市场的底

部区间往往弥漫着悲观的论调， 但这时候恰恰

也是收集筹码的最好时机。

半夏投资李蓓关于“A股大概率有超越5年

一遇级别的牛市” 的观点近期登上微博热搜。

她在最新的9月月报中表示，中国经济本身已经

悄然企稳，随着各种政策的落地，后续经济和企

业盈利的进一步回升也是应有之义， 但市场的

走势弱于预期， 主要原因在于最大的卖出力量

还是外资。她认为解决之道只有靠时间来消化，

需要等到他们卖完。

回到A股市场，李蓓表示，其分析框架一直

是中长期看经济周期位置， 中短期看三因子模

型。从中长期看，中国经济的地产大周期出清基

本完成，全球产能投资上升大周期刚两年，本轮

产业升级中国是相对成功的，新能源、汽车、机

械、化工等，在国际上处于相对优势的位置，比

欧洲和日韩的情况更好， 产业角度未来十年看

好。从中短期看，中国利率在全球主要国家中最

低，社融企稳回升，企业盈利回升，风险偏好位

于历史最低点附近，是最好的买点。

李蓓强调，无论中长期，还是中短期当前都

应该看好中国股市。而且，因为当前是中长期和

中短期共振的底部，而不仅仅是小周期底部，将

来的这一轮中国股市牛市行情的级别， 是会超

过过去的2、3轮小牛市的， 大概率超越5年一遇

的级别，可能是10年甚至20年一遇的级别。

不只是主观基金经理有这样的感受， 量化

基金经理也同样为这样难得的机会感到振奋。

当沪指退守3000点之际， 西部利得基金经理盛

丰衍在社交媒体发文表示，“再次超乎寻常地

乐观！ ” 他认为，从择时模型上看，诸多模型触

发A股触底信号， 例如全A市值/M2信号触发，

A股PB估值触发，大股东净增持触发，股债比价

触发。 另外，他表示身边出现了很多诡异的事，

唱多的被骂， 看空的被夸。 市场对利好几乎免

疫，A股这段时间有点“难哄” 。 此外，今年无风

险收益率谱系显著下降， 但货币供应量依然高

增。“积极因素在逐步积累，只欠东风。” 盛丰衍

表示。

除了公开表达乐观的观点， 更多基金经理

开始以真金白银表态。

“把剩下的子弹都打完了， 反而一身轻松，

闪了，一年以后回顾这条博文。 ” 嘉越投资总监

吴悦风19日在社交平台发文称。

10月18日， 深圳市中欧瑞博投资管理股份

有限公司（以下简称“中欧瑞博” ）发布公告

称，基于对中国经济的长期看好、中国资本市场

长期稳定发展和公司主动投资管理能力的信

心，本着与投资者风险共担、利益共享的原则，

中欧瑞博将于近期使用自有资金合计1000万

元，投资旗下正在发行募集的新产品，在产品运

作期间长期持有。

此前，知名私募机构林园投资也发公告称，

基于对中国经济和资本市场的长期看好以及对

旗下基金产品的充分信心， 林园投资或实控人

林园本人将跟投公司旗下所有产品新增净申购

额的20%。

多只基金恢复大额申购

“请珍惜3000点以下的A股”“空仓或者少

仓位等待最好” ……

当前， 可以看到各种观点的极限割裂与撕

扯，悲观与乐观空前交织。 何时见底？ 何时迎来

曙光？ 成为市场共同的灵魂拷问。

天弘基金认为， 不必过分悲观于沪指失守

3000点，这或许反而有助于市场更快见底。在市

场底部区间， 天弘基金历史绩优基金经理率先

自购。 据了解， 正在发行的天弘阿尔法优选基

金， 其拟任基金经理谷琦彬近日申购了自己的

基金80万元。根据规定，基金经理自购基金锁定

期不少于1年。 谷琦彬表示，在市场预期的低点

应该更加乐观一些， 把目光往两个季度以后去

看，当下踏空的风险高于资产下跌的风险。

10月21日，招商基金更是宣布，由翟相栋管

理的招商优势企业将于10月23日起放开大额申

购业务。 公告显示，为满足投资者需求，招商基

金决定自10月23日起恢复招商优势企业的大额

申购(含定期定额投资)和转换转入业务，取消A

类份额25万元、C类份额5万元的大额申购(含定

期定额投资)和转换转入业务限额。

由于招商优势企业业绩表现突出， 今年以

来已多次调整申购额度。招商优势企业自3月22

日将大额申购（含定期定额投资）和转换转入

业务的限额调整在50万门槛；3月28日， 该基金

将申购门槛收紧到5万元；6月30日起，招商优势

企业C类份额再度调整大额申购业务的限额，对

单日单个基金账户单笔或累计申请金额超过

5000元进行限制，A类份额维持5万元不变。

对此，招商基金表示，公司对基金规模比较

克制， 从3月底开始进行严格的限购持续至今。

随着市场不断调整，A股市场投资性价比凸显。

对于长期资金来说， 当前是个相对较好的布局

时机。

10月以来， 不断有权益基金相继恢复了大

额申购，以实际行动表达“抄底” 的决心。 银华

基金决定自10月19日起恢复办理银华行业轮动

混合型基金50万元以上的大额申购（含定期定

额投资及转换转入）业务；华商基金决定于10

月18日起恢复华商优势行业灵活配置基金的大

额申购（含定期定额投资及转换转入）业务；中

欧基金决定自10月18日（含）起，取消中欧量化

驱动混合型基金的单日单个基金账户的单笔或

多笔申购、 转换转入及定期定额投资业务金额

的限制； 睿远稳进配置两年持有混合发布公告

称，将于10月19日恢复正常申购。

孙子兵法中有言，“先为不可胜， 以待敌之

可胜。 不可胜在己，可胜在敌。 ”“投资如战场，

在战场上我们要做到不要出现漏洞， 别被市场

先生抓住弱点，我们所抵抗的是人性的恐惧。而

当前的底部区域正是优质投资者为新一轮财富

增长机会做准备的最好时机。 ” 方正富邦基金

表示。

“打光子弹” 还是“退守等待”

3000点众生相：多空争持 悲观与乐观交织

□本报记者 王宇露

“建议投资者全部

赎 回 公 司 的 基 金 份

额。 ” 近日，深圳一家小

型私募给持有人的信引

发轩然大波。 在沪指失

守3000点之际，可以看

到各种观点的极限割裂

与撕扯， 悲观与乐观空

前交织。

有人极度悲观，就

有人极度乐观。 市场的

底部区间往往弥漫着悲

观的论调， 但这时候恰

恰也是收集筹码的最好

时机。 绩优基金放开限

购，机构积极参与自购，

更有基金经理“把剩下

的子弹都打完了” ，明

确表达抄底的决心。

何时见底？ 何时迎

来曙光？ 相信答案就在

不远处。


