
 

任泽平：不要倒在黎明前 
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意见领袖丨任泽平 

最近很多朋友私信来问，统一回复：是的，至暗时刻，我们看多了。

低迷之际，我们抗多头的旗了。3 月 17 日《从今天起开始乐观》，4 月 6

日《新一轮结构性牛市猜想》，均是深思熟虑、认真推演后得出的，这使我

们想起了彼得林奇的鸡尾酒舞会，想起了巴菲特的市场先生。更重要的是，

我们相信中国经济的未来前景，过去 40 多年，海内外每遇到困难都不缺一

波波唱空中国的声音，但是中国披荆斩棘创造了世界经济增长的奇迹，我

们每次都转危为机、化危为安、否极泰来，为那些对中国经济长期乐观的

投资者带来了丰厚的馈赠。在全球来看，未来中国经济仍处在强有力的上

升期，我们将重新回到世界舞台的中午，拿回属于我们的几千年来的位置

和荣耀，参考《中国经济的十大规律》和《中国经济的十大预言》。是的，

我们愿意在这个时候，传递理性、专业和信心。 
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今年经济形势的四大关键是： 

房地产软着陆。房地产是周期之母，第一大支柱行业，房地产稳，则

经济稳。已经有 80 多个城市加入到房地产调控松绑的行列，预计后续会有

越来越的城市因城施策稳房市。 

科学防疫复产复工。建议提高科学应对和应变能力，相信未来事情往

积极的方向变化，将疫情对经济的影响降到最低，兼顾抗疫和复产复工。

同时，向战斗在抗疫一线的同志们致敬。 

新老基建逆周期加码。专项债提前投放。房地产市场回暖有助于改善

土拍市场和地方财政，进而打通房地产-金融-财政的循环。 

市场主体信心恢复。大规模减税降费，纠偏合成谬误，呵护市场主体
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的政策将陆续出台，促进市场活力恢复。 

未来需要货币财政扩张，并以改革的方式稳增长，理论上，公共政策

部门拥有无限弹药，不要和拥有无限弹药的人做交易对手盘，经济恢复力

度取决于政策对冲力度和节奏。稳字当头，预计房地产调控松绑、降准降

息、专项债、科学防疫等一系列稳增长的利好政策将陆续出台，甚至力度

更大的新预案正在研究。 

至暗时刻，我们建议投资者保持理性乐观，不要放大短期悲观因素，

忽视长期乐观因素，在一系列利好政策不断出台之际，在好公司好股票的

股价跌破内在价值之际，不要倒在黎明前。七大催化剂已经在路上，重点

关注五大结构性机会。 

什么样的是假专家？那些马后炮式的在市场跌入底部时散布悲观情绪，

越跌越悲观，越涨越乐观，从来不讲估值、基本面、逻辑、框架，这些无

非是顶着专家旗号的散户而已，自己做投资也一塌糊涂。真正的投资者应

该对于好公司好股票越跌越乐观，越涨越悲观，底部乐观，顶部悲观。投

资是反人性的，所以注定是少数人的成功。投资根本上是认知的变现，要

做好投资先从改变认知开始。 

“时代的一粒灰，落到自己头上才是一座山”。那些喜欢当看客、说

风凉话的人，不希望你看到有人为民生、公益奔走呼吁的时候表达敬意，

起码应该多一些同理心、温度或者善意。不要等到时代的灰尘落到自己头

上，才感到是一座沉重的大山，再哀叹，再怨天尤人。人生不易，值此时
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艰，我们更需要携手共渡难关。这也是这些年倡导“新基建”“放开三孩”

的初心，人微言轻，才疏学浅，位卑未敢忘忧国。 

我们愿意在这个时候，传递理性、专业和信心。至暗时刻，理性乐观：

不要倒在黎明前。悲观者正确，乐观者赚钱，那些长期理性乐观的人最终

将获得时间的馈赠。 
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从今天起，开始乐观 

文：任泽平团队 

先开门见山，亮明观点：从今天起，希望大家开始乐观。 

近期由于疫情反复、俄乌冲突、美联储加息、房地产销售下滑、输入

性通胀压力上升等因素叠加，经济出现新的下行压力，资本市场开年调整，

中概股更是雪崩，投资者对一些短期负面因素出现了过度反应。 

站在市场的至暗时刻，怎么看？怎么办？风险还是机会？ 

每临大事有静气。自律和理性是投资者与经济形势分析人士最珍贵的

品质，在泡沫时克制欲望，在低谷时克制恐惧。 

没有人可以靠做空自己的祖国致富。 

当下的经济和市场，使我想起了 2020 年疫情爆发之初，当时资本市

场出现了极度恐慌性抛售，一季度 GDP 增速砸下了-6.8%的大坑。由于中

国政府在抗击疫情方面走在全球前面，迅速复产复工，政策对市场十分友

好，经济快速回升，一季度成为“黄金坑”，随后 2020 年 A 股竟然走出

了小牛市行情。2020 年初我们倡导 “新基建”。 

当下的经济和市场，使我想起了 2018 年底，由于金融去杠杆等因素

叠加，宏观经济和资本市场十分低迷，投资者十分悲观，市场上流行“2018

年是过去十年最差的一年、但将是未来十年最好的一年”自嘲段子。但是，
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2019年政策转向友好，经济恢复性增长，A股走出了结构性牛市行情。2018

年底我们提出《否极泰来》。 

历史告诉我们，投资者总是夸大短期因素，忽视长期因素，这就是动

物精神和非理性。站在当下，我们或许应该看的更长远，所谓“不畏浮云

遮望眼”。 

当前市场是否对短期的悲观负面因素过度反应了呢？是否对长期的乐

观积极因素忽视了呢？ 

我认为未来长期有十大乐观的因素： 

第一大乐观的因素：从全球来看，中国经济正处于上升期，十年内有

望成为世界第一大经济体，成为世界和平与繁荣发展的中流砥柱，构建人

类命运共同体。 

中国经济发展处于全球领先地位。2021年中国实际GDP增长 8.1%；

同期，美国 GDP 同比 5.7%、德国 2.8%、英国 7.5%、日本 1.7%。IMF

预计 2021 年全球经济实际增速 5.9%。 

中美经济规模差距正在快速缩小。2021 年中国 GDP 规模达 114.4 万

亿元（17.7 万亿美元），美国 GDP 为 23.0 万亿美元，中国 GDP 相当于美

国的约 77.0%。2000-2021 年，中美经济规模差距从 9.1 万亿美元快速缩

减至 5 万亿美元。 

如果未来中国经济保持年均 5%左右的增长，则将在 2030 年前后超越

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_40444


