
对于股票投资而言，资金、知识、技
术固然重要，但更重要的是正确的投资出
发点。

循正道投资，也许收获不如你预想
的那么大，但最低限度不会使你倾家荡
产，使你的家人的生活陷入水深火热之
中。资本市场是个奇怪的地方，正常商
业逻辑下，做生意的人是用一笔大钱去
挣一笔小钱，而在股票市场，大部分人
都抱着要用一笔小钱揣走大钱的心态。
为了挣到这笔大钱，他们天天思考，不
断决策，并最终将自己的收益率控制在
了市场基准之下。而那些似乎很懒的

人，不思考，不动作，不经意打开账
户，就发现自己的资产大幅增长，生活
似乎很不公平。但是机械操作的话，中
石油顶点的时候，买入持有，永远是错
的。银行股股息率 6%时，长期持有的
赢面一定非常大。决策与买卖一定要对
应情绪的冷热，资产的客观贵贱才有意
义。“笨”的方法或许是好方法，“巧”
的方法或许有隐形的代价，在正确的时
间作出正确的决策，才能让资产在周期
轮动中实现保值增值。

所谓“笨”的方法，就是思考清楚自
己准备挣什么钱，等待路线图在自己眼前

展开。而股票市场的获利来源，可以简单
考虑为三部分即估值的钱、流动性的钱与
情绪的钱。绝对估值足够低（排除周期股
市盈率陷阱），在中外市场都有较好的投
资回报。流动性改善的时候，整体市场的
水位抬升，持股的投资者普遍会经历账面
增值。所谓情绪的钱，简单说来就是情绪
极限低点买，救死扶伤，情绪极限高位
卖，将手中筹码送给那些手舞足蹈准备发
财的红了眼的投资者。

股票市场会奖赏理性的分析，成熟
的心理，必要的知识和好的投资策略。
理性的分析要有对股票市场宏观理解和

对行业对个股的甄选。成熟的心理可以
理解为不以物喜不以己悲，这是要和长
期投资结合起来的，不要被短期的波动
打乱了阵脚，坚持你选择的。必要的知
识当然指市场相关的基本知识，但这里
只强调必要的。好的投资策略是仁
者 见 仁 智 者 见 智 ， 享 受 经 济
增长的长期利益。

股票市场挣的是什么钱
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★茶座
【推销帽子】

店员对一位先生说：“这样
的帽子最适合您，买一顶吧。”
先生谢绝：“不必了，我头上有
几根头发数都能数出来。”店员
接着说：“可您一戴上这顶帽
子 ，别 人 就 不 会 数 您 的 头 发
了。”于是，交易成交。启示：站
在客户角度去说服客户，让客
户感觉你在帮他解决问题。

【想理财先理“债”】

①列出债务清单，如房贷、
车贷、朋友借款、信用卡等；②
制作资产负债表，了解清楚自
己的负债和资产情况，若负债
远大于资产，就必须要小心了；
③订立每月还债计划，薪水先
砍出一部分还债，然后再考虑
支出。总结：财务自由的前提
是你必须当好自己的会计。

【让客户做选择题】

一家饭馆，客人点完菜后
老板都会问：“要炒饭还是炒
粉？”多数客人都会二选一而不
是单点白米饭，虽然白米饭只要
2 元而炒饭却要 8 元。同理，如
想尽快约到客户，不要问对方何
时有空，而要问是约在今天还是
明天。启示：让客户做选择题而
非思考题是营销的本质。

【花生米和水】

超市里卖的花生米比水贵
多了，但酒吧里往往提供免费
的花生米，喝白水却要钱。这
是为什么？因为花生米是酒的
互补产品，吃花生米能增加酒
的消费；而水则是酒的替代品，
水 喝 多 了 ，酒 就 自 然 喝 得 少
了。酒吧当然愿意提供互补产
品，而不是替代产品了。

★课堂

【消费倾向】

指消费者所获得的收入中用
于消费支出的比重及所包含的消
费行为的倾向性。消费倾向取决
于收入水平、消费偏好、客观消费
需要和消费预期等因素。

【工资黏性】

是指工资率不随劳动供求
的变动而及时迅速地变动。这
种黏性，在工资可能向下时表
现得特别明显，这是由劳动合
同具有长期性、企业为了保护
劳动者积极性等因素决定的。

【投资预期】

投资预期包括乐观预期和
悲观预期，预期的内容涵盖预
期收入、预期利润率、预期通货
膨胀等。如果企业对未来经济
状况持乐观态度，就会增加投
资，刺激物品与劳务需求量增
加，总需求曲线便向乐观方向
移动，反之则向悲观方向靠近。

【保险公司怎么挣钱】

保 险 公 司 是 销 售 保 险 合
约、提供风险保障的公司。大
量客户缴纳保费，但并非所有
人都会出险，这就产生了盈利
机会。寿险产品资金量相对较
大，且投保期限长，保费常被用
于投资来获取收益，若投资环
境好，保险公司宁愿在承保上
亏一点来获取大量的现金流。

（上述内容摘自经济日报法人

微博）

教授来了

企业在扩大规模的时候往往需要进
行项目投资，进行项目投资就面临着到
底应该筹措多少资金的问题。

举个例子，假如一家公司要投资一
个为期一年、耗资 3000 万元的项目，
需要根据自身的经营状况来考虑借不借
款或是借多少款。这个公司经营好的时
候，能有 4000 万元的营收，若是这样
公司就不需要向外筹集资金，用本年的
经营收入就能满足项目的资金需求；但
经营差的时候，公司只有 1000 万元的
经营收入，此时公司可能就需要向外部
借款 2000 万元弥补资金缺口；而在大
多数情况下，该公司一年的经营收入在

2000 万元，这种情况下公司需要向外
筹集 1000 万元资金才能保障项目的进
行。此时，决策者需要考虑公司是筹资
2000 万元，还是筹资 1000 万元，还是
不筹资呢？

从理想的角度分析，当然是最好不
向外筹集资金，因为筹集资金需要支付
相应的利息。但风险也最大，因为一旦
经营收入下降就会影响项目的继续进
行，如果此时临时筹措资金有可能付出
更高的代价。如果按照最安全的方法筹
集 2000 万元资金，虽然保障了安全却
是效率最低的方式。怎么办呢？财务的
方法是运用加权平均法计算出所需要筹

集的资金数额。
怎么计算呢？假如公司经营收入为

4000 万元，不需要筹集资金的可能性为
20%，经营收入为 2000 万元，需要筹集
1000 万元资金的可能性为 50%，经营收
入为1000万元，需要筹集资金2000万元
的可能性为30%。那么，需要筹集的资金
为：0 乘以 20% +1000 万元乘以 50% +
2000万元乘以30%等于1100万元。

通过加权平均测算出该公司需要向
外借款 1100 万元来保障项目的稳定进
行。好像运用数学的方法解决了筹集资
金的难题，但是，公司真的能照搬这个
数字去筹集资金吗？

商场如战场。公司在发展的同时，
身边还有很多竞争对手在密切关注着。
或许就在公司的项目工程开始启动的时
候，竞争对手就开始谋划针对你的价格
战了。如果没有价格战，公司的经营现
金流可以准确预计，而一旦发动价格
战，公司的经营收入自然会大幅缩水，
从而影响到项目进行。

一般来说，项目“挖坑”上马以及资金
回款最差时，容易被竞争对手用价格战

“偷袭”，这些因素也是需要充分考虑的。
所以，知己也要知彼，企业在进行项目投
资决策时，不仅要想到自身的发展，也要
了解竞争对手的状况，避免盲目投资。

项目投资需要知己知彼
彭 江
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作为股市中容易受伤的人，辛勤的
小散们整日忙碌，很难把握买卖时机。
股市上涨初期犹犹豫豫不肯进场，等到
巨震来临时含泪斩仓出逃，而更多的“新
韭菜们”在真正的调整来临时，往往跳不
出来，高位站岗。与其做股市“接盘侠”，
不如配置多种风格的基金，以应对多变
的市场。

消除择基误区

在谈到牛市是否该买基金时，很多人
都会有这样的疑问——我曾很相信基金，
可每次都没能赚到钱，有的还亏了不少。

德圣基金首席策略分析师江赛春认
为，要避免基金投资失败，需要澄清 3 个
误区。首先是投资理念的误区。“基金是
长线投资产品，亏了不要怕，长期持有总
有回本之日。”——大多数中小投资者这
样认识基金。

对不对？这么说没错，但是简单、机
械地执行这句话会造成投资效率奇差，
即基金业绩越差在投资者手里待的时间
越长。比如，投资者同一时间买了 3 只
基金，持有 1 个月之后，1 只挣了 10%，一
只挣了 5%，一只亏了 10%。按照简单逻
辑，会先卖哪只？绝大多数人的本能投
资理念是先卖挣得多的那只。亏钱的基
金不卖，要等到回本后再卖，正是这样的
理念，业绩越差的基金越会被长期持有。

第二个误区：基金经理是专家理财，
买基金能一劳永逸。——事实是基金经
理不可能为基民做所有事。目前，基金
行业的发展趋势是基金产品越来越工具
化，基金公司只负责提供一个定义鲜明
的工具：比如，普通股基就是用来选股的
产品，相当于告诉基民什么股票好，这是
一款高风险的产品，几乎经常高仓位运
行。再比如，杠杆型基金，是一种助涨助
跌的指数投资工具。至于何时、选择何

种工具，基金公司不负责，完全由投资者
自己决定，基金经理更不可能包办代
替。由此看，投资基金的小散们还是要
靠自己操心选基和择时。

第三个误区：买的人多的基金一定
好，多数人买的时候一定是好时机。比
如，指数涨的时候，基金业绩好，跟进的
投资者多。指数涨得快，基金赚钱效应
好，基民觉得风险低。这样的“羊群效
应”造成每一轮牛市周期时，大多数基金
投资者都在中高点位接盘，底部卖出，而
当下一轮牛市曙光初现、稍微回本时，按
捺不住的基民选择赎回，实际上成为“基
金接盘侠”。江赛春表示，在大多数人都
愿意去投资的时候，投资者的获利概率
是不大的。反之，真正赚钱的人，往往都
会承受阶段性亏损，但由于相对长期持
有，反而能获得“聪明的收益”。

总结起来，买基金是为了长期持有，
但这种持有需要投资者对申购的基金品
种以及何时卖出有清醒的逻辑，要避免

情绪干扰，避免从众和懒惰心理，否则，
极易造成持有的资产质量达不到市场平
均质量，从而越买越亏、越持有越亏。

选择牛基有窍门

怎么选择基金才能挣到钱？江赛春
说，选择基金时不要比市场平均成本高太
多。在此过程中，绝非仅仅看基金业绩的
历史数据，数据仅仅是初选，重要的还是
基金公司、基金投研团队的调研和跟踪。

一路财富理财平台分析师王蕊表
示，选股不如择基，择基在于选人。投资
者买卖基金时应根据自己的风险偏好，
精选相应的基金产品并坚持持有，让基
金经理及基金公司的专业团队来捕捉市
场机会。尤其是在 5000 点之后，与直接
投身股市的“散户”相比，公募基金的团
队力量至关重要。

问题是从全市场 2000 多只基金产
品、超过 1300 只偏股型基金产品中作出

选择并非易事，需要把握 3 点：看历史业
绩选择合适品种，看涨跌周期选择买入
时机，看基金公司选择投资风格。

从品种看，据中国银河证券基金研
究中心统计，截至 6月 18日，标准股票型
基金今年以来累计净值增长率达86%，跑
赢上证综指近 40 个百分点，位列 4 类权
益类基金的第2位，仅次于股票型分级子
基金（进取份额），后者的累计收益达
119.46%，有望成为今年的“业绩冠军”。
这也难怪最近很多基金公司主推分级产
品。分行业看，部分主题股票型基金表现
超预期，医药行业、信息行业、环保行业频
现“黑马”，3类基金今年以来的业绩增幅
高达119.46%、96.67%和132.14%。

但基金业绩的强弱不会一直持续，
有时还会反转。比如，2014 年 4 季度，
大盘蓝筹基金表现强势，该类基金在去
年 4 季度收益达 32%，而今年业绩却并
不理想。新兴成长基金去年年底收益
不到 8%，但今年截至 5 月底净值收益率
接近 100%。江赛春认为，把握买入基
金的具体时机，应首先看清当前的“风
口”在哪里。

投资者还可以基于投资能力和风格
定位选择基金公司，进而选择旗下基金
产品。上海证券基金评价中心李颖认
为，股票型基金一般有几类“制造商”：全
委托型、特定偏好型、分散投资型和低成
本转换型。全委托型基金公司一般具备
较强的主动管理能力，可关注汇丰晋信、
新华、中银、兴业全球、汇添富、鹏华等基
金公司；特定偏好型侧重特定投资风格，
偏成长-稳定型基金公司主要有银河、华
商、浦银安盛、农银汇理、宝盈基金等，偏
蓝筹-稳定型基金公司主要有工银瑞信、
博时等；分散型、低成本转换型有嘉实、
南方、易方达、大成、富国、诺安等基金公
司，这些基金公司 2014 年以来较大程度
保持了旗下产品风格的多样性。

选股莫如择“基”
本报记者 周 琳

股指涨得任性，跌得肆意，众多小散感慨股市如人生大喜大悲，握不住，踏不
准，太刺激，赚钱越来越难。

NO

“今天收盘有啥感受吗？”

“近期，大盘震

荡加剧⋯⋯”

“减不减仓呢？”

“活着真好。”

“这算什么感受？”

“嗯，还有感受。”

“哦？是什么？”
“我想去买份

人身意外险。”


