
5.15 全国投资者保护宣传日|投资马拉松，资产配置来帮忙！ 

心系投资者，携手共行动 

 

 

为普及投资者保护相关知识，引导投资者正确认识资本市场，了解投资者保

护工作机制，增强理性投资和风险防范意识，中国证监会将每年 5 月 15 日定为

“全国投资者保护宣传日”。近期，证监会以“心系投资者，携手共行动—筑牢注册

制改革基础，保护投资者合法权益”为主题，组织开展第四届“5.15 全国投资者保

护宣传日”活动。 

上银基金积极响应，全面开展投资者保护宣传工作。本期投教专题将带大家

了解——资产配置的重要意义。 

 

过去十多年，在预期收益中等且违约风险较低的理财或信托产品供给下，在

房地产价格稳步上涨的背景下，实现财富增长是相对容易的。只要投资者买了房，

并将闲钱投入信托或理财，大概率能获得财富增长。反之，如果在股市进行投资，

大部分投资者的获得感是比较差的，根据统计数据，即使是长期收益极为出色的

股票基金，其投资者中赚钱的比例也是较低的。这其中的原因是为何呢？这就是

资产配置的问题。 

巴菲特说：“当你在投资的时候，你就是在延迟满足”。消费主义的诱惑太



大了，以至于很多人“月光”甚至借贷消费——放弃了靠投资变富的可能。而在

巴菲特看来，投资就是在延迟满足，让今天 1000 块钱的购买力，将来或许能变

成 5000 块的购买力。 

根据金融学理论，资产配置决定了 90%以上的收益，投资者是否赚钱取决于

是否做好了资产配置。现在随着部分高收益资产供给的收缩，及理财产品净值化

等资管新规的落地，国内金融市场已慢慢走向成熟，标准化、净值化资产正逐步

替代非标准化资产，这也意味着投资依靠单一资产或单边行情的状况将很难维持，

理性的投资者需要同时配置多类资产以对冲风险，即通过资产配置的方式获得长

期合理回报。因此，在当下资产配置是每一个投资者需认真研究并付诸实践的投

资方法。 

首先，资产配置是长期的事，需要在整个投资周期内动态调整。比如每过一

段时间（每一季度或每一年或更长时间），做一次动态调整及再平衡，此外在市

场发生剧烈波动的时候也需要进行不定期再平衡。 

例如，一位 25 岁的投资者，根据生命周期策略制定了初始配置：25%的债券

和 75%的股票。在市场行情好的时候，投资者的资产配置可能变成 90%或更多的

权益类资产，以及 10%或更少的固收类资产。这显然偏离了最初的配置比例。如

果不做调整，投资者的策略即是买入持有策略。但这一策略在高波动的国内市场

显然不太适用，往往会使得投资者的资产净值像过山车一样。因此，较为科学合

理的做法是对自己的资产配置比例进行再平衡，即卖掉一些股票，并将这笔钱投

资于债券，以保持初始配置比例固定不变。 

采用固定比例再平衡的策略，其优势在于市场行情好的时候兑现盈利，市场

行情不好的时候低位补仓。以简单的股-债配置为例，当股价上升时，投资者卖

出部分股票并购入债券，这将自动兑现盈利并减少股票风险敞口；当股价下跌时，

投资者将卖出部分债券并买入股票，从而提高持股比例，这将提升未来的潜在收

益。与买入持有的策略相比，长期来看，固定比例再平衡策略或将降低整个组合

的波动率，持有感受也会更好。 

其次，证券市场投资的本质是对各种资产的配置和管理能力。但是违反很多

人直觉的是，其中择时的贡献非常小，甚至小于择券的贡献。相信许多人都听过

一句话“选择比努力更重要”，涉及到资产配置，选择正确的方向和品种，不是



一件那么容易的事情，事实上大部分人都是在“被动”选择。主动的资产配置是

很困难的，比如大类资产选择、中观行业配置等，这都需要对未来有很强的洞见

能力。而择时的本质是对未来市场的预估，对于大部分人而言，统计上讲胜率是

50%，加上交易成本和摩擦成本，择时的贡献往往是负的。这也符合大多数普通

投资者在择时方面的投资感觉。对于一般投资者来说，可以尽量遵守生命周期策

略提示的资产配置比例，并可在充分研究的基础上，对资产配置的比例进行有限

度的微调，不要做幅度过大的资产配置比例调整，以免陷入追涨杀跌的困境。 

第三，实践证明，更多低相关的资产将提高资产配置的作用，使得全周期投

资的投资收益能更加平滑。所以加入更多的投资工具，并设置合理的配置比例，

是资产配置中需要长期需做到的。比如商品工具和 QDII 基金等也属于风险资产，

但跟 A股的相关度较低，可进行辅助配置。但要投资更多的工具和品种，也会面

临两个问题：对不同品种的了解情况及投资门槛。比如很多普通投资者对股、债

及相关的公募基金比较了解，但并不清楚量化对冲、CTA 等是什么工具具体做什

么的，且相应的投资标的可能也有较大的投资门槛。所以，如果投资者选择一些

不了解，或是新兴的投资标的进行资产配置，最好能对自己的资金和现金流进行

统一规划，并合法合规咨询相关的专业资产管理机构后再做决策。 

资产配置是当下投资者的一门必修课，它能够帮助我们适度降低投资风险，

以期获取长期合理收益。我们建议投资者从生命周期出发，根据资金情况选择更

多的投资工具，构造适合自己的资产配置组合，并定期或不定期地对投资组合进

行再平衡，保持配置比例的相对稳定，当然也可在充分研究的基础上，适时对配

置比例进行微调，并在风险较高时对风险资产进行有效的风险控制。长期来看，

做好资产配置能够抹平许多市场非理性的波动。我们建议投资者一定要坚持配置

思维，理性思考，并把投资当成一场人生马拉松。 

 

【风险提示】基金有风险，投资需谨慎。本资料中的信息或所表达的意见仅供参考，并

不构成任何投资建议。基金管理人承诺以诚实信用、勤勉尽职的原则管理和运用基金资产，

但不保证基金本金不受损失，不保证基金一定盈利，也不保证最低收益。基金产品存在收益

波动风险。投资人购买基金时应详细阅读基金的基金合同、招募说明书与基金产品资料概要

等法律文件，充分认识基金的风险收益特征和产品特性，并根据自身的投资目标、投资期限、

投资经验、资产状况等因素并选择与自身风险承受能力相匹配的产品。 


