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有过投资经历的相信都问过这样的问题：“XXXX股票怎么样，可以买吗，什么
时候能买？”，“XXXX股票我赚了/亏了多少，现在要卖掉/要补仓吗？”，同
样也有对自己的灵魂拷问：“为什么我一买就跌，一卖就涨？！”这些问题确实
非常难以回答，更没有标准答案，甚至从某种角度来看，过于纠结这些问题也是
没有太大意义的，但我们可以换一个角度去思考投资这件事，或许能帮助我们解
决心中的疑虑。

一、我们，为什么要做投资？

首先要明确投资的目的。对于我们普通人而言，做投资归根结底是为了获得工资
性收入之外的额外经济收入，用以改善家庭生活质量，匹配、实现生活中的既定
目标。

投资者如果过度关注投资过程，深陷投资所带来的懊悔、不满、焦虑、患得患失
等负面情绪会显著降低生活质量，反而让我们成为投资的奴隶，这与我们参与投
资的目的是背道而驰的。

其次要明确投资目标。每个家庭的资产负债结构、收入支出状况、未来规划不同
，每个投资者的认知范围、性格、风险偏好
不同，这就决定了对于不同的家庭和个人必然会有千差万别的差异化投资需求，
这些需求最终会落脚在对具体投资目标的设定上。

什么是合理的投资目标？笔者对这个问题的理解是在能满足家庭及个人支出需求
并能匹配负债久期的
基础上，力争最大程度地实现资产增值
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。通俗点来说就是在满足家庭日常生活及重要支出（日用品购买、子女教育费用
、赡养父母等）、不影响债务的正常偿还（如房贷、车贷等）的情况下，实现可
投资金额的投资收益最大化。这也是我们不建议投资者借钱（加杠杠）投资，或
者把原本用于维持基本生活开支和支付按揭的钱进行投资的原因。

二、制定投资计划

投资计划是基于具体投资目标，在对收益目标、风险偏好、投资范围和资金流动
性需求进行明确之后
制定的用以实现投资目标的投资计划。
制定投资计划的核心是对风险和流动性的匹配，其中流动性是在时间维度上对风
险的一种刻画。而笔者认为
发生风险的主要原因是资金的错配
，因此在制定和执行投资计划时，要把解决资金错配作为最主要的任务。

什么是资金错配？简单来说就
是将长期不用的资金投资风险较低的金融产品，如银行大额存单
、利率债、货币基金，或者将短期内要用的钱投资在了权益类、衍生品类的高风
险高收益产品中。

为什么说资金错配是发生风险的主要原因呢？大家对风险的传统认知是本金发生
了亏损，之所以会这样，是投资者习惯性将自己投资的盈亏与投资本金做比较，
也就是以投资本金
作为判断投资是否发生风险
的锚，但这是不合理的，对风险的定义要找对基准，
如果我们以跑赢通胀作为基准（长期通胀率假设为5%）为例：

年初投资100元，年末即使没有发生本金亏损，仍然为100，但由于通货膨胀，
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年末购买力仅相当于年前的95.24元，如果要保持与年前100同样的购买力就需
要上涨至105元，因此，实际上已经发生了亏损。同样，我们在这个定义的基础
上加上可用以投资的时间，对风险判断的标准就又发生了变化，举个例子：你有
10万元可以进行长期投资（5年及以上），在制定投资计划时，为追求收益稳健
和低风险，你将10万元全部放入银行定存，年利率3.5%，按复利计算，5年后能
获得18.77%的总收益，如
果换另一种投资选择，投入股票型基金中，按照股票型基金长期年化10% -
15%的收益区间中间值12.5%计算，5年后总收益为80.20%：

虽然投资权益基金
的5年中有两年发生了亏损，但获得的总收益是远大于银行定存的。可进行长期
投资意味着这笔资金5年内不会被用到（除非特殊紧急情况出现），投资者可以
安心持有，中间的波动对于投资者而言并无影响，基于权益基金的长期收益特点
，持有5年后
的收益极大可能是要远大
于同期银行定存收益的，因此
对于可用于长期投资的资金如果将风险判断基准定位本金不亏损或者跑赢通胀率
都是不合理的，应将风险锚设定为跑赢沪深300的长期收益率。

反之，如果投资者将短期要用的资金投资于高波动的权益基金时，虽然持有5年
大概率能获得很好的收益，但由于短期即要用钱，如果正好产品处于暂时性亏损
状态，也不得不割肉亏损离场，浮亏变实亏，离场后也丧失了回本盈利的机会。

三、执行投资方案

制定投资计划后就是对计划的执行。不可否认市场中确实有对投资天生敏感度高
的天才型选手，但这种人毕竟是极少数。对于我们绝大多数投资者而言，想通过
自身努力试图掌握市场、个股
涨跌规律从而做到精准择股，甚至是择时是极其困难的，运气好可能连续几次择
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时成功，但是长期来看，跟掷骰子猜点数的概率是一样的。总有人试图躲过每次
大跌，精准抄底逃顶，这比蜀道还要难。有人做过如下统计：

标普500指数（红色）与去掉10个最大单日涨幅的标普500指数（绿色）

数据来源：格隆汇

统计显示，当去掉标普500指数自1988年以来所有交易日当中涨幅最大的10个交
易日，指数的涨幅与原指数相差巨大，如果过度迷信择时，除了频繁交易带来的
高额手续费之外，也可能错失那些凤毛麟角的高涨幅日，导致收益大幅降低。此
外，个券的投资风险也是投资者面临的主要风险，由于资金量相对有限，在进行
投资时，会有仓位
过度集
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中的风险，对
于非系统风险起不到很好的
分散作用，一旦发生个券黑天鹅事件，会导致惨重的损失。

对于我们大多数投资者来说，公募基金
由于参与门槛低，品种齐全、分散投资和专业化的管理，是我们进行家庭资产配
置的优质投资工具。

对于如何进行投资，我们提供一个简单的配置方案，供大家参考：

基于家庭及个人财务状况，家庭成员人员年龄结构及支出和负债偿还流动性情况
，确定组合产品的配置品种和久期，以及建仓方法。

1、优先使用家庭增量资金，如工资收入匹配日常支出和负债偿还，更加便于久
期的匹配；

2、对于家庭存量资金
，根据家庭成员年龄结构和投资目标，选择配置品种和配置权重，比较常用的权
重配置方法是：

权益资产
，如股票，股票型基金，较高权益仓的固收+基金配置比例：（100 -
家庭成员平均年龄）%
稳健型资产，如低权益仓的固收+基金，债券，
货币型基金配置比例：家庭成员平均年龄%
当然具体配置比例还要基于实际情况进行调整。

3、投资方式

一次性投入：一次性投入适合产品净值较为平稳的稳健型投资品种，例如债券基
金，货币基金，没有必要通过分次分散投资平滑风险，追求的是收益最大化，越
早集中买入收益越好；
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定投方式：

又分为现金流定投和投资型定投。

现金流定投

现金流定投定位匹配家庭日常进项现金流，满足相对稳健的投资需求，定投标的
主要有货币基金，纯债基金以及低权益仓的固收+基金

投资型定投

投资型定投适合长期看好权益市场，期望获得长期跑赢通胀收益但不具备择时能
力、能获得股票市场平均收益的投资者。投资型定投的主要优势在于能通过定期
投资分散风险，从业达到均衡成本赚取市场平均收益。定投对象主要是波动较大
的偏股型基金以及高权益仓的固收+基金。

总结

在明确了投资目的、投资目标，制定投资计划、执行计划之后，还有很重要的一
步就是投资回顾。这是因为，世上唯一不变的是变化，因此既定的投资目标和投
资计划也可能因为家庭和个人的财务情况和个人发展阶段不同而发生变动，需要
投资者不断审视并调整至较优状态。

当我们能够理解并践行以上5个投资步骤，投资结果和体验应该不会差，诚然想
真正做到并能坚持下去的难度是很大的，但我们认为坚持做正确的事情，结果一
定不会差！

本文系好买研习社原创，如需转载，请在文章开头注明来源于“好买研习社”。未
经授权，任何媒体和个人不得全部或者部分转载，否则将承担相应的法律责任。

免责条款
：本文内容为基于公开资料研究完成，并不构成投资建议。投资者应审慎决策、独
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立承担风险。

边学边赚，就在好买研习社，更多内容，关注我们@好买研习社�
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