
多家电产品 如 冰箱、空调等都具有极

强的季节消费特点，比如在五一黄金周

期间，一定要舍得投 入，适 当降低 对

毛利率的要求，只 有资源充足、士气

旺盛才能抓住黄金周的机 会集中上量。

反之如果黄金周销售不好，带来的连带

效应会使接下来很 长一段 时间的销售

受到影响，更重要的是年度任务可能已

经被判了死 刑。因此 经营者应该 根据

销售节奏来定利润节奏，在旺季的时候

适当降低 毛利率要求，同样在淡季的

时候 也要适当投 入资源加 大网点开发

和维护以 及市场宣传，为下一个旺季的

到来做好 铺垫工作。不能每时每刻对

营销员要求过多，既要营销员加强网点

开发和维护，又要控制差旅费用，既要

销量快速提升，又要求减少资源投入，

搞到最后 大家都是焦头烂额，搞不清

楚领导到底要干什么。总之 无论何时，

作为一名管理者，必须要给 员工 正 确的

方向、明确的导向。只 有目标明确、思

路清晰，才能够把工作干的漂亮、干的

出 色，才能够实现销量和利润的双 丰

收。

（摘自中外管理论坛）
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怎样避免经常性割肉

冯庆汇

避免频繁操作

投资获利有一些基本的 法则，其

中之一就是 避免频繁的炒作，坚持长

期投资。一些研 究表明，如 果投资股票

的期限足 够长，股票投资的溢价概 率

极高，几乎是没有风险。

根据先锋基金研究部门 2006年发

表的一份报告，投资者如 果在 1926 ～

2005年间的任 何一年投资以 标准普尔

500综合指数代表的美国股 票并持有

10 年的话，只 在 1926 ～ 1936 年间遭

遇负的回 报。同样，堪 萨斯城 联 邦储

蓄银行对 1926 ～ 2002 年间债券和股

票的研 究发现，如 果投资者能够持有

股票至少 28 年，投资回 报肯定优 于同

等期限的债券。

股票短期内虽然会受到人们情绪、

经 济周期波动的影响，但 股票的价值

最终 必 然反 映 出人类 经 济增长的成

就，从这个角度说，长期的股票投 资

一般而言都是赚钱的。这就意味 着投

资者不仅要长期投资，而且要坚持在

这一长时期 里 定期投入更多的资金，

也就是俗称的定期定额。

以中国的 A 股市场为例，有人做过

统计，如 果一个投资者从 1993 年12月

31日起 坚持每个月底投资100元在道琼

斯中国指数上的话，到 2006 年11月底

他 15 500元的投资将变成 21 703元。

当然我们所鼓 励 的长期投资并非

顽固不化 的投资，而是在看好 长期发

展前景的情况下相对长期持有，赚取

较 大的波段，同时在经济周期下滑的

时候 适当减仓，规避风险。同时，我们

所指的长期投资，是针对波段 炒作而

言，其前提 条件是对市场风险 和股票

的内在价值有充分的认识 和了解。

设定合理的回报预期

从 历 史表现 来看，A 股市场的预

期回 报其实非常低，而风险 却又异常

高。有专家做 过统计，在 1993 年12 月

31 日至 2006 年 11 月 30 日止的 155 个

月里，用流通股 加权 方法所编制的 包

括上海和深圳两个市场绝大部分股票

的道琼斯中国指数的年 化 回 报仅 为

4.04 %，但 是 其 年化 标 准差（风险）

却高达 42.08%。相比之下，尽管经历

了 2000 ～ 2002 年科 技 股 泡 沫破 裂

及 9.11恐怖袭击的影响，美国股市的

表现 仍 然比中国的优 异且 稳 定得多。

同期道琼斯美国指数年化 收益率高达

10.74%，其标准差也仅 为 14.72%。因

此，从表面上看，中国的股票市场要比

美国的热闹得多，巨大的波动可能带来

的收 益更多，但 这实际上是其高风险

特征 的体现，投资者在这种市场状况

下很 难抓取波段，事实上国内市场的

收 益能力并不如 想象中高，这是投资

者必 须认 清的现实。

在这种情况下，如何控制风险将是

第一要务。也是避免套牢的重要手段。

设立止损位

有个故事是 这 么说 的。甲乙两 个

人乘船一块儿外出做 生意，船至江心 ，

出现了意外，船摇摇晃晃，似要沉 没。

面对这种危局，两人的反应大相径庭：

甲赶快打开箱 子，拣价值 高的钞票往

腰 包里塞，然后纵 身跳入水中，向另一

条船游去。乙则心 存侥 幸，不 相信船

会下沉，观 望并祈祷出现奇迹，最终

和船共同沉 入水底。两人的不同反应，

似 是股民面对风险 时的写照。甲的做

法无疑 是一个成熟的股票投资者，对

股市风险 有清醒的认 识，敢于舍弃将

要失去的东西，毫 不 迟疑 地割肉。“君

子不 立危 墙之 下”，明显意识 到风险

时，设 立止损位是非常有必要的，尤其

是有些无 法确保 其基本面的股票。有

些股票一旦 进入下跌通道，可能要花费

多年才能解套。尽管理论如 此，但事实

上，很多投资者在遭遇损失时就 忘记

了止损。2002 年诺 贝尔经济学 奖得主
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丹尼 尔 · 卡尼 曼博士曾用“损失之 痒”

来解释这种社会性的心理现 象。“损

失之痒”是指一些人对损失金钱所表

现出来的一种不平衡的心 理反应，简

要言之，有些人损 失100 元 钱痛 苦的

反应是得到 100 元的 两倍，对损失的

害怕远 远 大于对利益的偏好，过度看

重损失，而轻视收获带来的好处。

这种现 象正 好可以说明部分投 资

者在股市上的表现。即使 某只 股票跌

幅很 大，并且明显处于继 续下降的通

道内，投资者仍不愿意止损。对投资者

来说，有一个道理是很明显的，10 万

元本金如 果下跌 20 % 剩下 8万元，而

如 果从 8万元上涨到 10 万元，增长率

就 必 须达到 25 %。同样，如 果下跌幅

度达到 50 %，要 从 5万元回 到 10 万元

的涨幅 就 必 须达 到 100 %。如 果把 止

损点设在 20 %，那么未来只要努力获

得 25% 的收 益 就可以 了，而 让其无休

止下跌的后果是，可能你要花几 年才

能回 到原 来水平。止损是 为了更好 地

爬出失利状 态，尽管止损的滋味并不

好受。

控制仓位

科学的控制仓位 在很 大程度上可

以 避免市场风险，使资金投 入的风险

系数最小化，虽 然从理论上来说，其负

面的因素可能是利润的适度降低。

控制仓位可以 有几 种方式，一种

是比较简单的投资模 式，就是给 自己

设 定一个比 例，比 如 7-3 比 例，70 %
的资金 买股票，30 % 的资金 空 着。这

种做法的好 处是始 终给自己留有资金，

上涨的时候 不含糊，下跌的时候 也能

根据具体情况摊薄成本。

通常而言，是 选择 7-3、5-5 还是

其他 比例，最重要的在于对后市的判

断。市场在低 位 时，7-3 或者 8-2 比

例，甚至满仓都是不错的，而 当市场逐

步进入高位后，仓位 则应保 持较低比

例。很多投资者的做法则相反，市场低

位 时仓位 较低，而后越战越勇，仓位

随 着风险的增加反而越 来越高，这种

做法尤其需要检讨。

还有一种比较通行的办法就是所

谓的 2-8 法则。80 % 投 资于风险 较低

的价值型股票，20% 投资于激进型股

票，一旦 激进型股票快速上涨，就按

照新的权 重重新平衡，一部分获利 重

新投 入价值型股票。这种做 法对一些

非投资老手而言是非常实用的，也能有

效地降低风险。

（摘自《 理财周刊》）
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选择开放式基金的
六大标准

清 波

第一，净值能否持续增长。无论是

一般的开放式基金，还是创新型基金；

无论是主动型基金，还是被动型基金，

可以 说 净值的持续增长才是提 高投资

者收 益的基本动力。因 此，将基金未

来的净值增长幅度作为基金未来是不

是具有真正 投资价值的标尺是非常必

要的。

第二 ，基金品 种是否 与自身投 资

偏好 匹 配。可以说，净值 增长较快的

基金，往 往伴随 着投资风险 的放 大。

但投 资者是不是能够适应这种风险，

需要投 资者进行相应的风险 测试 和

评估。一般 来讲，中青年人的抗 风险

能 力较 强，可以 适 当 配 置 股 票型 基

金，而老年人则随 着年龄增长及收 入

的减退，可以 选择低 风险的债券型基

金，以 求基金投 资收 益的稳 定性。同

样，有实际 现金 需求且 对资金流动性

要求较 高的投 资者，可以 选择货币市

场基金。

第三，基金品 种是否 与自己的投

资目标契合。对于投资者来讲，制定不

同的短、中、长期投资目标是非常重要

的。制定短期目标的投资者，就不能在

股票型基金上 选择过多的资产 配置；

有中长期目标的投资者，可以 选择指

数型基金或者股票型基金，来分享经

济增长带来的资本增值的机会。

第四 ，付 出的投资成本和费用是

不是 最优。以 较小的资金购买到 较多

的基金份额，是投资者降低 购买基金

成本的有效措施。但 完全以 成本高 低

和费率优 惠与否作为选择基金的标准

是不足 取的。具 有良好成长性、基本

面优良、服务周到的基金 管理人旗下

的基金产品，往 往也会给 予较高的费

率定价。这也是需要投资者加 以 注意

的。

第五 ，基金管理人的资质和运作

实力是否能够有效 支撑基金净值的高

成长。也就是说，投资者选择基金时，

需要选择优 秀基金管理公 司旗下的优

质基金。因为这类基金的基金管理人

都具有一定的运作经验，特别是具有

一定的市场品 牌信誉和认可度。

第六，基金在家庭资产中的 配置

是否合理有效。这也是投 资者实现预

期投 资目标的基本措施。按照不将鸡

蛋放在一个篮子里的投资理念，投 资

者也不宜将家庭资产全部用于购买基

金产品，特别是 集中购买 高风险 的股

票型基金。而是应 当运用“三分法”或

者“100 - 年龄”等方法进行相应的资产

配置。

（摘自《 中国证券报》）
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