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E5_88_B8_E7_BB_BC_E5_c33_245458.htm 在接受了上篇的风险

概念,并对自身的风险承受力作出了合理评估后,投资者面临的

第一个问题就是:如何合理分配自身的财产?理财规划师将根据

你的消费习惯和风险价值观、收入多少及稳定性、年龄阶段

和家庭构成等诸多因素,协助你将自身财产合理分配在如下两

个领域:保障类资产----包括无风险可自由动用资产(储蓄和现

金等)和保险类资产(人身保险和财产保险)；风险类资产----包

括低风险资产(债券和票据等)、中等风险资产(基金等)、高风

险资产(房地产和股票等)、极高风险资产(期货和衍生品等)。

一般情况下,保障类资产是所有个人财产中必需的组成部分,这

类资产数量多少也直接决定了你的风险可承受能力。但是,随

着个人财产的增加,保障类资产的比重呈现不断下降趋势。因

此,稳健的投资者通常采取的理财办法是:保持保障类资产的绝

对值,通过新投入和复利增长不断增加风险类资产的相对值。

这样将有效地平衡风险和收益间的关系,实现相对完美的个人

财务自由。 在配置了合理保障类资产之后,如何实现风险类资

产的保值增值成为关键因素。股票市场没有保赚不赔的投资

策略。笔者认为,如果排除股市短期中的投机和泡沫因素,从长

期来看,股市仍然是最佳的风险资产配置场所。现在的问题在

于:什么样的投资策略才能够有效避免股市投机带来的泡沫化

损失?如何合理评估大盘和个股的合理价值区间?如何尽量减

少交易成本和机会成本,最大程度地享受复利增长的成果?我想

答案应该是投资者需要有建立合适的长期趋势性仓位(即决定



每年投入多少资金于股市和合理的股票资产规模)的决心和信

心,这又取决于如下两个方面。 首先,决心来自于对宏观经济

趋势的准确判断,这决定了投资者长期趋势性仓位的总体规模

。在考察宏观经济状态过程中,我们通常会采用GDP增长率、

固定资产投资增长率、居民消费价格指数CPI等经济变量对宏

观经济运行质量进行判断:如当前的宏观经济是处于增长状态

、停滞状态还是衰退状态?投资和消费的增长构成是否有助于

提高经济运行质量?应该说,这些过于专业的经济分析对于多数

投资者而言是一个巨大挑战。但个人粗略掌握宏观经济运行

趋势的方法并不困难:通过阅读政府工作报告、经济发展中长

期规划、政府官员和经济学家访谈等,我们都可以对宏观经济

趋势有一个整体的了解和判断。如果投资者认为宏观经济仍

然有持续十年的高速增长期,则完全可以模仿美国老太太的股

市投资传奇,以十年为单位,通过定期投资消除股市年度波动,

充分享受十年经济的复合型增长。 其次,信心来自于对产业发

展趋势的判断,这将使你有机会战胜大盘。在根据宏观经济趋

势确定了长期投资仓位之后,投资者需要进一步寻找未来经济

发展中的行业亮点,这是一项难度更大,也是收获更多的工作。

由于在宏观经济增长过程中,GDP增长率仅仅是一个平均值,不

同经济部门或不同行业的增长速度存在着巨大的差异。因此,

在投资者把握了经济总体增长趋势之后,可以将主要资产配置

在高于GDP增长的行业,以及国民经济增长中的主导产业,由此

不但可以享受更高比率的资产复合增长,乃至取得类似巴菲特

那样的惊人投资业绩。 总之,决定长期趋势性仓位的主要因素

并非股市短期的涨跌,而是宏观经济和主导产业的发展趋势．
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