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着每个投资者。即便是参与了基金定投的人们也开始动摇了

，“我从4000点多买进的基金定投终于‘解套’了，现在市

场那么不明朗，我觉得还是赎回安全些，以后也不敢再买了

。”有投资者开始打起了这样的算盘。也有投资者笑侃自己

的定投“长期论”：“我对定投的理解就是长期投资，平时

不用多管。我定投曾经盈利超过30%，之后出现亏损，现在

不是又涨回来了嘛。”像这样对定投采取“放任自流”的投

资者大有人在，而更多的投资者在行情震荡不稳时开始慌乱

，选择停止定投。 其实，这些人为心理因素都有违定投初衷

，而定投也并非“买了不动”，其依旧需要投资者不定时地

关心照料一下，切实抓住每一轮行情的投资收益。可以说，

基金定投有不少投资纪律可循。 纪律一 低位徘徊市场，定投

不可停 定投具有平摊成本、降低风险的功能，在定期定额的

投资方式下，价格越低所买入的份额也就越多，而随着价格

的上涨，买入的份额自然也就减少了。因此，在波动的行情

中，投资者的成本能够有效分摊，而一旦行情上涨，收益的

情况自然好过很多高位买入者。 假设在2008年4月有投资者开

始以月初扣款的方式参与上证指数定投，当时的指数

为3329.16点，经过15次坚持不懈的定投，平均收益率在6月初

可以达到12.12%，而反观指数，至今仍没有达到定投伊始的

点位。可见，定投在低位积累的较多筹码发挥了很大作用。 

即使是非常不走运的投资者，从2007年10月开始定投，只要



他不离不弃，到2009年6月初共投资21次，现在的收益率也仅

仅是亏损4.6%，这与指数至今仍有3000多点差距形成了鲜明

的对比，定投的优势得以大大体现。 现在令不少定投者头疼

的是，大盘已经有了一定的回升，在这个点位继续定投还“

保险”吗？其实，比起6000多点的高位来说，如今的指数但

仍处于较低的区间，已经参与定投的投资者并不需要因此停

止扣款。即使未来行情震荡不断，甚至再有几个“速降”，

跌幅也不会超过2008年。况且在前期低位时，定投已经积累

了不少筹码，一旦行情上涨，这些筹码将发挥巨大的能量，

带投资者跑赢大盘。 纪律二 定投计划需要技巧 基金定投当然

需要技巧，比如定投哪类基金就很有讲究，并非每一支基金

都适合定期定额投资。 从性质上说，债券型基金等固定收益

工具没有必要采用定期定额的方式投资，因为投资这类基金

的目的是赚取稳定的收益，而并非创造高额利润，况且这类

原本就很稳定的基金，即便采用定投的方式也难有平均成本

的意义，获利也相对有限。而股票型基金则不同，由于波动

较大，定投平均成本的稳定性优势能够很好体现，从上面所

举的两个上证定投实例中就可见一斑了。 从原理上说，指数

型基金同样具有股票型基金的属性，也可以作为投资者定投

的方向之一。不过大多数指数基金及ETF基金并没有开通定

投功能，需要投资者“自主式”投资，相对比较考验定投者

的定力。 其次，把握何时进场、何时离场的时机对获利非常

关键。一般来说，如果投资者在股市下跌时开始基金定投，

待股市上涨至所谓的“获利满足点”时赎回，其结果不但会

优于指数表现，而且通常会比在股市上涨时开始投资基金获

得的收益还要高。比较形象的方式有“微笑曲线法”，投资



者可以将每个月买入的基金净值与最后卖出的净值用曲线连

接起来，好像一个微笑。 使用模型、数字化方式找到你的“

获利满足点”有助投资者及时理性地保全胜利成果，免得账

面数字像坐过山车一样上上下下，有实际投入却没有实际产

出。积极型投资者可以在微笑曲线开始上扬到年平均报酬率

达15%以上时，伺机获利卖出；稳健型投资者可以在微笑曲

线开始上扬至年平均收益率7%左右伺机了结；至于保守人士

则可以在微笑曲线刚刚上扬时就及早离场。 纪律三 四步骤调

整基金定投计划 在一些外部因素影响下，定投也需要及时调

整。特别在市场涨跌分歧巨大、投资者内心恐慌和欲望难以

平衡的时候，更是如此。 第一步：挤出加码金 受金融危机影

响，不少人的收入减少了，原本将月结余定投的方式有些行

不通了，为了继续实现定期定额投入，可以从原本被套牢的

投资中寻找“救援物资”。 一是可以减码过度集中的投资标

的，转战其他市场。投资者不妨先检查一下所投资的品种是

否集中在一个区域内而被深深套牢。如果真是这样，可不要

因为“过度自信”或“沉默效应”两个心理偏误而影响判断

，抱着不良基金不放。可以采用定期定额的方式赎回，再把

这些钱投资到原本被忽视，前景又相对较好的品种中去。这

样可以在一定程度上降低投资风险，也能在分批转换过程中

，让单笔亏损慢慢减少。 第二种方式是减少每期扣款金额，

拉长扣款时间。比如将原本每月3000元的扣款分2次扣除，每

半月一次，这种“时间换空间”的做法，一来降低一次性扣

款的压力，二来对分摊成本起到更好的作用，有助于在市场

震荡时发挥定投的稳定性。 第二步：检视投资组合 做投资，

常常会犯“过度自信”的心理偏误，这可能导致你过度投资



，忽略市场风险。所谓过度投资，可能是投入资金比例太高

，可能是太集中股票，忽略债券和现金的配置，也可能是太

集中投资某些市场，未分散风险。投资者可以从以下几个方

面来考虑这个问题。 首先，要检查投资本金是否太勉强。合

理的投资本金应是生活开销后的闲散资金，由于金融风暴尚

未结束，裁员还在继续，因此投资者应该在保证生活稳定、

保留一定紧急备用金的情况下，用“闲钱”拿来投资。 由于

定期定额的回报收益在短时间内可能无法实现，因此当工作

收入减少、或手头没有“闲钱”，除了考虑将深度套牢的资

产分步实现基金定投外，还可以适当降低投资比例，不得已

时甚至暂停。这样才能保证投资本金不影响平日生活，以免

给危机下的投资者增添麻烦。至于一些激进投资者采取的“

借钱”投资，则是最最要不得的，自己和家人都无谓承受如

此大的压力。 其次要与理财目标相结合。投资组合必须随目

标灵活调整，对基金定投来说，亦要根据目标的时间长短、

金额需要进行配置。 比如三、五年内需要实现的理财目标，

金额缺口又不是很大，不妨考虑绩效较平稳的基金，可以将

定期定额的投资视为强制储蓄，无需冒险追求高收益。 而如

果离理财目标的距离还很遥远，则应选择波动较明显的基金

产品。当金额固定、资金筹措时间无法太长时，可以考虑较

稳健的股票基金，每期的投入当然不能太少；当投资时间能

够保证长期时，每期所需资金可以有所降低，适度配置基金

型的基金也是可行的，风险较大的基金长期回报率往往能胜

过风险较低的基金。 第三步：寻找潜力标的 投资当然是为了

获利，选择一个有潜力的市场很重要。例如长期看中国市场

和其他新兴市场都值得看好，那么在选择基金时就不妨重点



偏向这些市场。而当基金出现重大基本面问题是，也应该视

情况做出一些安排，比如转换或是赎回。 需要提醒的是，赎

回并非只有全部赎回结清的方式，投资者亦可选择部分赎回

或部分转换。若在同一基金公司旗下分期分批转换定投其他

基金，既可以保留部分原来所看好的市场投资部位，费率也

较重新申购便宜。 第四步：砍掉套牢基金 最后，大家要想想

这个问题：你是不是很长时间不敢看自己手上基金的绩效了

？如果在亏损严重时要“割肉”，是不是于心不忍呢？如果

你符合上述的两种情况，那么很可能已经陷入“沉默效应”

的漩涡。为了避免心理因素作祟，我们可以问自己一个问题

：如果现在有一笔钱，是不是会买进这支基金呢？如果不会

，说明理性判断下这支基金并不值得投资，或许是时候和它

说再见了。因为投资所注重的是未来的表现，而非过去的结

果。 有投资者就在3月初“痛斩”了他的东欧基金，转投上

证50ETF。他的理由很简单，从2007年底至今，他的损失率已

经超过50%，而且丝毫没有起色。而中国经济渐渐复苏，他

认为前景大大好于东欧，所以就忍痛换仓了。现在看来，他

的选择非常明智。 投资者还可以根据基金管理情况来作考量

，比如基金经理人是否更换。金融风暴期间，不少经理人不

堪绩效差或压力大而推出市场，若换人操盘，看一下新任经

理人的资历如何、业绩表现如何，是否仍然值得信任。如果

一支基金频繁更换经理人，那么这个基金团队可就不那么可

靠了。 还可以看看经理人是否有自己的想法，如果经理人对

手头资金的布局和成份股几乎一模一样，代表其缺乏自己的

操盘想法，还不如买指数基金手续费更低。编辑推荐： 好资
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