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投资做好这四件事很难亏钱

李录，是喜马拉雅资本创始人，被称为中国巴菲特，也是巴菲特搭档查理·芒格家族
资产的管理人，芒格先生非常器重李录，并投了李录的基金。今天小编就与大家分
享投资做好这四件事很难亏钱，仅供大家参考! 买股票就是买公司 这是一句被大家
说烂的话，这句话其实就是股权思维。买了公司，我们就是公司的股东，应该关心
公司的长期运营发展，而不要过分关心短期股价涨跌，也不要被短期业绩波动而吓
到。这里引入关于投资和投机的一些看法。 投资和投机的收益来源不同，二者在投
资观上存在着显著差别。投机长期来看是零和博弈，是“互摸口袋的游戏”。 而投
资是正和博弈，随着经济的不断向前推进，长期来看，沪深300指数的重心不断上
移，股市最终的参与者(投资者、上市公司、社会经济)是共赢的，投资的赢面大于
投机。 但是，我觉得也不能否定投机的价值，投机为市场增加了流动性，股市中众
多的交易者通过交易对资产进行定价，优质资产给于高定价，相反，劣质资产被市
场抛弃。
优胜劣汰，达到社会资源优化配置，促进企业发展，进而促进社会经济发展。 如果
一个市场，长时间处于定价机制不畅的状态，就会产生资源配置低效，影响企业的
发展，进而不利于社会进步。 这一点，基金尤其是主动基金的投资者感受没那么深
刻，因为基民把选股的任务交给了基金经理。 但是，在选择基金经理的时候，我们
也要研究，他主要是靠着赚取企业盈利成长的收益(通常体现出低换手率，毕竟企业
成长需要时间)，还是主要赚交易的钱(往往体现出高换手)，我个人更喜欢前者。
市场先生 这是巴菲特的老师格雷厄姆的理论。具体表述如下： “设想你在与一个
叫市场先生的人进行股票交易，每天市场先生一定会提出一个他乐意购买你的股票
或将他的股票卖给你的价格，市场先生的情绪很不稳定，因此，在有些日子市场先
生很快活，只看到眼前美好的日子，这时市场先生就会报出很高的价格，其他日子
，市场先生却相当懊丧只看到眼前的困难，报出的价格很低。另外市场先生还有一
个可爱的特点，他不介意被人冷落，如果市场先生所说的话被人忽略了，他明天还
会回来同时提出他的新报价。市场先生对我们有用的是他口袋中的报价，而不是他
的智慧，如果市场先生看起来不太正常你就可以忽视他或者利用他这个弱点。但是
如果你完全被他控制后果将不堪设想。” 市场先生其实就是市场的各种噪音，对公
司的基本面通常没有实质影响，但它会影响到人们情绪的变化。我们在投资中要善
于利用市场先生，而不是被市场先生左右。 道理明白，但是，践行起来并非易事，
试想，多少人因为市场不断下跌而恐慌卖出，又有多少人是在泡沫中进场。
如何才能不受市场先生的影响，巴菲特有3条卖出原则：
1.是高估时，这点便是利用市场先生的报价，增厚自己的收益。 2.是基本面变坏时
。如果企业没有变坏，也没达到特别贵，那就安心拿好，如果当下发生了市场的恐
慌性杀跌，还可以逆势买入。 3.是出现更有性价比的投资标的时。 安全边际 投资
，不可能没有任何预判或假设。例如：我们选择长期业绩优秀的基金经理，买好公
司的股票就是基于“好学生未来大概率是好学生”的预判，我们选择投资指数基金
，也是基于中国经济未来一定会长期上涨的预判。 市场总是不确定的，一切预判都
建立在概率的基础之上，既然是概率，那么便有失败的可能，因此需要有安全边际
。 一笔投资，如果你留有足够的安全边际，即便看错了，也可能获得正收益或者损
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失很小。安全边际其实就是容错率。 具体投资中，可以有3种方式践行安全边际思
维：一基本面优秀的标的本身就是安全边际的一种体现;二价格合理(低估更好);三是
分散。 这也是我一直让大家“千万不要贵了买”的原因，投资中的风险其实不只是
亏损，还有一个叫“回报不足”。 例如，你1万元买了一个标的(超高估时购买)，
然后，他跌到了6000，后面历时两年，它又来到了1万。此时，浪费的是1万元资
金的时间价值。即使是投资货币基金，一年也有2%多的收益。 中短期市场无法预
测。投资要立足长期，做大概率的事。这也是指数投资者常说的，赌的是国运。
能力圈 能力圈是有边界的，很多人并不明白自己的能力圈边界在哪里。在三认识中
“认识自己，认识市场，认识投资标的”。第一点就没有做好。 有的人明明不擅于
研究公司，偏要去投资个股。有的人基于自己的工作能看懂医药股但是看不懂军工
股，却看着军工上涨忍不住追进去。有的人灯下黑，看着自己熟悉的行业怎么看怎
么不顺眼，却偏爱投资自己压根不懂的公司。
人的一生不需要看懂很多公司，巴菲特就有一生只打20个孔的说法。
但是，如何定义这个“看懂”其实很难。
最糟糕的是什么?不知道?完全不懂?其实都不是。
是不知道自己不知道，或者说以为自己知道。 事后诸葛亮没有意义，那些在逆境中
，各种鬼故事满天飞的时候，拿得住的人才值得尊敬。 那么，什么是懂?当一个公
司股价下跌，你经过分析，发现它价格低于内在价值，这还不够，你还应该知道别
人怎么看，它为何下跌? 是杀估值，还是基本面变坏，而这种基本面变坏是暂时的
，还是直接颠覆了企业的商业逻辑，让企业很难再重现辉煌。或者，企业只是暂时
受到负面消息的影响，而这个负面消息并没有影响到其核心竞争力。 2016年市场
熔断时，有一天很多分级A基金都跌停了，分级A类似于固收品种，而且几乎不可能
违约，对于不了解分级A规则的投资者而言，势必非常恐慌，可能跟风抛售;
而对于了解分级A的投资者来说，如果不知道市场下跌的原因，也很困惑。 即使不
会跟风抛售，也不敢轻言抄底，因为不了解是不是市场发生了一些自己不知道、但
对分级A不利的事情。
后来才了解是因为机构急需流动性而抛售，可最佳买入机会也错过了; 只有懂分级A
，并且也懂它为何跌停的人才敢当时就出手抄底，这就是真懂的价值。
说了那么多，其实价值投资的核心只有一个：
价格低于内在价值时买入，价格高于内在价值卖出。 股权思维是关注内在价值，盈
利也罢、成长也罢，影响的是未来现金流，都是内在价值的体现; 市场先生说的是
价格波动，价格在情绪的推动下出现大幅波动，偏离内在价值，也为价值投资提供
了获利空间; 安全边际关注的是内在价值和价格之间的差距大小及确定性;
能力圈就是你有没有能力估计出标的的内在价值。 投资相关文章： ★
基金投资三大误区 ★ 股票投资名人心得 ★ 外汇外汇投资入门宝典 ★
股票的投资技术知识 ★ 外汇交易入门知识 ★ 股票的基础入门术语 ★
买基金要会选基金 ★ 卖出股票的基本策略与方法 ★ 外汇基础知识解读
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