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自 序

这本书脱稿的时候，上证综合指数跌

穿了员园园园点整数关口，最低达怨怨愿郾圆圆点，
创下了愿年来的最低水平。这一天是圆园园缘
年远月远日。伏案而思，想到在股市中苦
苦煎熬的投资者，倍加感到稳健投资的重

要性。

稳健投资是一个重要的投资理念。但

光有这个理念还不行，在实践中还需要一

整套的方法，否则，这个理念是一句空

话。这本书的价值，是为投资者提供了一

整套实用的方法。投资者可以拿来就用，

“照方抓药”，也可以根据自己的情况做些

相应的调整，在此基础上提炼、总结出自

己的一套方法。如果你想做一个稳健的投

资者，这本书或多或少总会对你有所帮

助。
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稳健投资意味着在控制风险的前提下

追求利润。追求多大的利润？这本书给出

了一个目标———年收益率圆园豫。注意，这
个收益率是年复合收益率，即平均每年赚

圆园豫。书中提到的一整套投资策略都是围
绕着这个目标设计的，都是为实现这个目

标服务的。不要小看这圆园豫收益率，如果
常年能达到这个水平，你一定是个股市大

赢家。

这本书以文章形式写成，共 员员愿篇，
每篇独立成章，篇与篇之间又相互关联，

构成了一个整体。其中许多文章曾在《经

济日报》上发表过，这次出版重新做了修

订，还有一些文章是首次公开发表。

祝投资者好运。我相信，稳健投资者

的“运气”会更好些。

崔 书 文

圆园园缘年远月苑日
于北京广华轩

圆
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１１
投资人的基本素养

作为独立投资人，具备怎样的基本素养，才

能在股市投资中获得成功？

起码要具备三点。

第一，要有自己的投资理念。

每个人自身条件不同，对财富的追求程度也

不同。投身股市，一定要先确定自己的投资理

念。诸如想做怎样的投资人？追求暴富还是追求

稳定盈利？每年的盈利目标是多少？没有一套相

对成熟的投资理念，投资者就会经常迷失方向，

稍微遇到一点大的市场波动，就会手足无措。投

资理念是第一位的，这个问题不想清楚，最好不

要进入股市。

做稳健的投资者可能是大多数独立投资人的

正确选择。不要追求一夜暴富，要学会靠时间来

积累财富。稳健的投资者追求的目标应该是：经

年累月地稳定赚钱。要达至这样的目标，必须坚

猿
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持三项原则：（员）保障资本安全；（圆）稳定获
利；（猿）追求卓越报酬。这三项中，保障资本安
全是最核心的原则，稳定获利是辅助性原则，追

求卓越报酬是在坚持前两项原则的前提下，实现

投资利润最大化的一个途径。

第二，遵守既定的投资规则。

投资人对自己的资产管理，总会有基本的框

架规划。比如在金融资产中，银行储蓄、购买国

债、投入股市的资金各占多大比重？在投入股市

的资金中，建立怎样的投资组合？具备了什么条

件才能买入股票？等等。这些规则一经确定，投

资人应该严格遵守。要防止因头脑发热、一时冲

动而破坏规则。

在诸多规则中，第一要义是止损。止损的尺

度每个投资者都有自己的标准，一旦达到标准，

就必须坚决地无条件地执行这条规则。能否及时

止损，是衡量一个投资人是否成熟的最重要标

尺。善于止损的人，总有一天会获得成功。不会

止损的人，总有一天要一败涂地。

第三，用智慧经营财富。

投资者要有智慧。股市投资在相当程度上是

智慧的较量，有大智慧者赚大钱，有小智慧者赚

小钱。在一些人看来，有智慧可能被列为投资者

的第一素养，而不是排在第三位。笔者之所以这

样排序，自有良苦用心。智慧固然非常重要，但

源
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在现实投资实践中，智慧经常被聪明和灵机一动

取代。过分强调智慧的作用，投资人就有可能忘

乎所以，以至于破坏规则。

投资人的智慧，应体现在自己的投资理念

中，体现在投资规则的制定和执行中。

许多投资者都是普通人，他们也许没有超人

的智慧，不能因此而获得巨额财富，但他们会根

据自己对股市运行规律的理解，平静地持续地赚

钱。到最后人们会发现，他们才是股市投资的真

正赢家。

对许多人来说，尽早地勇敢地投身股市也许

是最大的智慧。

１２
找准自己的位置

散户投资者常犯的一个错误，是模仿别人。

看某个“高手”买了什么，就跟着买；看某个机

构什么股票重仓，就跟着也把钱投进去。这样做

的结果，常常不如人意。

为什么会常常不如人意呢？一个根本的原

因，是不同的投资主体有不同的投资策略，成功

的投资者都有各自的投资体系。不懂得这些，轻

缘
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易地模仿人家的一两个投资行为，很难取得理想

的投资效果。

那么，怎样区分不同的投资主体呢？

第一，资金规模不同，投资者有大、中、小

之分。机构投资者实力雄厚，是证券市场中的

“大鳄”，巨量资金进出不方便，所以他们格外重

视投资组合，投资策略比较周全。散户很难全面

向他们学习。它们的一两个投资举措，对总体业

绩影响不大。散户轻易模仿，一旦失败，则遭受

重创。中等资金规模的投资者，如股市里的大

户，通常也都有自己的一套打法。散户资金量最

小，在股市里是弱势群体。

第二，工作身份不同，有职业和业余之分。

投资机构中的资金管理人、一些资金大户，还有

一些整天泡在证券营业部里的人，是职业投资

者。他们靠投资为生，投资交易就是他们的全部

工作。大多数散户是业余投资者，只是在业余时

间进行投资研究。这两类人的投资策略不可能相

同。

第三，投资偏好不同，有稳健和激进之分。

投资者因为个人特质不同，盈利期望值不同，在

投资风格上差别很大。有些人崇尚稳健投资，每

年赚 员园豫就很满足了。有些人喜欢冒险，赚了

猿园豫还不肯卖出，希望赚更多。他们是两类投资
者，他们的想法和做法很难兼容。

远
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第四，资金性质不同，有从容和无奈之分。

投资者的资金来源不同，直接影响投资策略。如

果是自己的闲置资金，套牢了心态也会比较平

稳。如果是向别人借的钱、典当来的钱，包括替

别人理财的钱，就有一定要盈利的压力，一旦亏

损压力更大。到期该还钱时，可能被迫割肉平

仓，仓皇出逃，这时如在股市底部，倒为散户提

供了买入的好时机。

第五，评价标准不同，有个性化和行业化之

分。个人投资者与基金管理人市场地位不同，业

绩评价标准也不同。个人投资者操作的是自己的

钱，盈利目标非常个性化，自己满意就好。基金

管理人不同，他们是代客理财，面临着巨大的同

业竞争压力。他们的业绩如何，要和同行比较，

或者和市场（股票价格指数）比较，而且这种比

较是经常性的，是持续的。

由于评价标准不同，盈利目标不同，个人投

资者与基金管理人的投资理念、投资策略、投资

方法也大不相同。对这一点，一定要有清醒的认

识。由此，个人投资者对基金管理人，即便是优

秀的基金管理人的投资经验，也要辩证地看待，

不能盲目崇拜，更不能照搬照抄。要客观分析哪

些适合自己，哪些不适合自己。要学习和借鉴那

些对自己有用的经验，使自己更加优秀，更加个

性化，而不是相反。
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