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引言

投资理财说难也难，说简单也简单。

很多人沉溺于“买哪个基金”“买哪个产品”这样的具体问题，而没有自己投资理
财的底层逻辑，重点是，大部分人都没有正确理解自己的风险偏好。跟风买，亏了
熬，低位割肉，高位接盘是大部分普通人的常见操作。

在我从业十几年的时间里，接触了不同类型的大大小小的投资者，有机构投资者、
高净值个人投资者、普通个人投资者（小白）。即使外界看来的“专业投资机构”
的从业人员，投资理财的底层逻辑都是有问题的（后面有案例）。小白就更不用说
了，一开始就动作变形，怎么期待一个满意的结果？

以下内容主要讲投资理财的正确思维方式，伴有较多的数据支撑，主要目的在于帮
助大家建立正确的投资理财思维和逻辑框架。中间配一些思维导图方便大家保存、
记忆和回顾。

以下内容不晒收益，也不推具体产品。直接问买哪只基金可以赚钱的，请划走吧。

一、投资者经常踩的坑

1、鸡蛋不放在一个篮子里：错误的战术勤奋

大部分投资者最容易犯的错误就是无效的战术勤奋，忽略了战略配置。

以公
募基金举
例，许多人买一揽
子权益类基金，名曰“分散投资”。
这么做，
虽然
鸡蛋放在
了不同篮子里，但
这些篮子都在同一个架子上，架子是
可以塌的
。更有甚者，一个架子都是白酒、电子、医药等单一个行业板块基金，简直…

其实，投资的世界不只一个架子。从大类资产配置角度来看，至少有股票、债券、
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商品、另类投资，进一步还可以再细化，例如：股票可以划分为大中小盘股、成长
价值风格、行业主题等；债券可以划分为利率债、信用债；期货可以划分为股指期
货、国债期货、商品期货等。

（图可在公众号“FunnyFunds”找到，关注并分别回复 “资产配置”获取。）

注意！这张图非常非常重要，我从业这么久，依然使用。
从图上，我希望你至少带走以下几个重要信息：

（1）不同架子的资产，表现差异极大：收益率、波动率、回撤水平相差甚远；

（2）A股年化收益率低于年化波动率！！！这是投资A股和买A股基金难受的根源
。以中证500指数为例，为了拿到年化7.43%的收益，居然要承担年化19.09%的波
动率，31.57%的最大回撤。这是大家A股（包括基金）拿不住的根源，过程大痛苦
了。

（3）从权益类资产性价比（风险收益比）来看，近三年，港股最拉跨，其次A股，
美股最香。

（4）不要忽视商品的投资。

看完上图你就知道，如果买了一主投A股的基金，根本不叫资产配置，更起不到分
散风险的作用。放眼望去，A股、港股、美股、债券、商品都有不同的风险收益特
征，
通过配置不同的大类资产，实现不同的风险收益目标，这才是真正的“别把鸡蛋放
在一个架子上”。
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看到这里，以后看到别人晒出
年化收益率达到10%以上时
，你应该反过来思考：这个收益率是在多长周期实现的：

情况1：如果是在很长的周期实现的，说明过程中积极拥抱了权益类资产、商品类
资产，且做到了长期持有；

情况2：如果是在时间很短的周期实现的，大概率是择时和押注某个行业和个股，
普通人无法模仿。巴菲特的年化收益率超过了20%，但也是长期累积的结果，并非
每年都能保持20%以上的收益率。

分享一个案例把引言部分的坑填上：
记得2020年权益市场行情比较好时，我们去拜访沪上某家知名保险机构，其中一个
投资经理说：“我们找权益类基金长期的夏普比例都要在1.50以上。“其实在主动
权益类基金里，5年以上夏普比例1.5的基金经理根本就是风毛菱角，很多机构投资
者并没有比普通投资者专业多少，对某一类资产的长期风险收益特征缺乏认知。

2、歪曲的预期：投资的不可能三角

在工作生涯中
，“既要又要“的事儿简直
不要太多。好多人都说：“
我其实
要求不高的，
给我一个年化6%的保本保收益的产品，每天都能进出。“往往我也只能苦笑。

收益高（年化6%+）、波动低（别有一丁点波动）、流动性好（随时想赎回就能赎
回）。不如我给您发明个收益能达到6%的货币基金呗？

2018年资管新规的出台，打破了刚兑、资金池、保本保收益等过去财富管理市场的
顽疾，现在的财富管理已经是净值化的
时代，收益率、波动率、流动性之间存在着制约关系，无法同时实现最大化。

（图表可在公众号“FunnyFunds “找到，关注并分别回复 “风险自测”获取。）
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很多人会说，我在用过去的数据预测未来，是刻舟求剑。

——没错。过去的确不代表未来，尤其在投资世界里，数据一直在持续变化。但是
，我保证这么做有用，原因有2个：

1、 做投资时，历史数据是我们有且仅有的信息，整个金融行业本身就是基于过去
判断未来，这个方法论
是没有任何毛病的，但我们永远无法精准预测明天会发生什么。

2、 即使世界在变化，也依然在一个大框架中。例如，妈妈是女性、货币基金的波
动率不会超过股票型基金。而现实世界的变化我们是可以一直追踪、更新下去的。

也欢迎有大家在评论区交流和分享自己的投资方法论。

三、结语：投资的世界并不复杂

投资资中，底层思维的作用远大于战术勤奋。只要形成你自己完整的逻辑框架，投
资的世界并不复杂。我自己的三个投
资理念：敬畏市场、坚信长期向上趋势、过程伴随均值回归。

长期陪伴投资者、带领投资者低位逆向定投、输出投资观点、解读热点事件等，都
是目前财经流量主要的方向，这没有任何问题。

但我认为，帮助大家培养金融的底层逻辑思维，了解不同类别资产的风险收益特征
，提示大家做好KYS，做好自我认知才是最基础又关键的，“授人与鱼不如授人与
渔”。

投资是一辈子的事情，什么时候开始都不晚。建议投资者平时也多通过阅读相关书
籍提升自己的投资思维。

希望看完这篇文章的你，能够从不同金融工具的特点出发，理解资产配置的底层逻
辑，更重要的是在这个过程中，重新对自己进行客观的评估，更好地认识自己的风
险偏好，再根据自己的真实风险偏好配置好的投资工具。

后续我还会更新一些有关投资的干货。欢迎大家收藏、关注、点赞。祝大家投资顺
利。
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