
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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