
以刚刚过去的农历牛年（2021

年2月11日～2022年1月31日）来

算，A股的表现是很差的一年，多数

投资者的收益都不太好。从2021年

2月11日至2022年1月28日，整个

农历牛年万得全A指数下跌6%，沪

深 300 指数下跌 21.4%，仅中证

500指数上涨0.85%；分行业来看，

食品饮料、生物医药两个热门赛道跌

幅均超过27%。市场自身的波动放

在一边，投资者之所以亏得厉害，更

多的还是又一次犯了“追高杀跌”的

错误。 ■ 薛洪言
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为什么要出台这样的办法？

一言以蔽之，是为了反洗钱。有关部

门负责人在答记者提问时指出，近年来，随

着金融产品和业务模式发生变化，金融行

业反洗钱工作出现一些新挑战，为提升我

国洗钱和恐怖融资风险防范能力，需要通

过制定《办法》进一步完善反洗钱监管制

度，加强反洗钱监管。

记者注意到，在《办法》出台的同一

天，中国人民银行、公安部等11部门宣布，

于2022年1月至2024年12月在全国范围

内开展打击治理洗钱违法犯罪三年行动，

坚决遏制洗钱及相关犯罪的蔓延势头。

毫无疑问，反洗钱力度在升级。招联

金融首席研究员董希淼表示，现金具有匿

名、不可追踪等特点，大额现金往往被利用

来进行洗钱、逃漏税等不法行为，危害国家

经济金融秩序。尤其是在如今非现金支付

方式十分便捷的环境下，现金使用占比不

断下降，普通储户大额现金使用已经比较

少见。

董希淼称，所以，三部门出台新规，参

照国际通行标准进一步补充完善客户尽职

调查的相关要求，有助于完善反洗钱监管

制度，打击非法的现金使用需求，提高反洗

钱工作水平，减少洗钱等犯罪行为，维护金

融安全。

这样一来，是否会给普通储户存取款

带来不便？

董希淼认为，新办法对于普通客户来

说影响不大，首先，个人存取5万元现金的

情况真的不多了，移动支付及试点中的数

字人民币等多元化的非现金支付方式，已

经可以满足人们日常的生活所需，不必非

要使用现金。其次，就算是需要存取5万

元以上现金，目前只是要多填写一份大额

现金业务表，取款要勾选用途，存款要勾选

来源，未要求出具证明材料，对存取款便利

程度影响很小。

追高 投资的毒药
去年春节前夕，在市场情绪的推动

下，白酒板块和明星基金经理一度被视作

投资不败的象征。投资者因其优异的历

史表现而追高买入，资金买入继续推动上

涨，形成正反馈循环。在这种正反馈之

下，相关行业板块和相关基金经理管理的

基金均出现了明显泡沫化迹象。此时仍

在追高买入的投资者，无一例外遭遇了市

场调整的暴击。

事后复盘，很多投资者不能理解的

是，长期业绩如此优秀的明星基金经理

们，为何不能帮股民规避追高风险呢？

答案可能令大家失望，多数情况下，

若基民追高买入基金，基金经理多半也会

追高买入持仓股票。

首先，基金有持仓比例限制。以股

票型基金为例，股票仓位不得低于80%，

这就意味着当基民的大量现金涌入时，

基金经理不得不把现金换成股票。

其次，在购买股票的选择上，基金经

理也面临客观限制。尤其是对于行业主

题型基金，如白酒基金、医药基金，基金经

理只能购买限定的行业，哪怕明知估值有

泡沫也是如此。

最后，规模本身会限制基金经理的选

择范围。投资界有句话叫“规模是业绩的

敌人”，巴菲特和芒格常常拿这句话向持有

人进行风险提示，提示他们要降低对伯克

希尔股票的收益率预期。一个重要的原因

就是当规模太大时，基金经理可选择的投

资范围就大大缩窄了。

对一只基金来说，若看好一只股票，持

仓5%以上才有意义。对于一只总规模

500亿的基金，5%的持仓对应25亿的市

值。而当前A股上市公司中自由流通市值

超过250亿的公司不足260家，这意味着，

若一只基金买入了25亿，就足以进入绝大

多数上市公司流通股东前十名，买卖本身

也会显著影响股价走势。

止损是一种智慧
杀跌是一种错误

杀跌，主要是各种各样的割肉卖出行

为。杀跌行为并不局限于特定板块，单就

2021年看，几乎每个板块都狠狠地大跌

过。止损是一种投资智慧，杀跌却是地地

道道的错误投资。问题是，很多投资者混

淆了止损和割肉的区别，错将自己的割肉

行为当作止损。

而绝大多数投资者并没有从多次重复

交易时总收益为正的角度来思考问题，只

是单纯地为了摆脱亏损的折磨而卖出，这

种卖出是割肉并不是止损，没有任何意义。

此外，即便是交易体系中的止损，也

应该尽量少用。因为只要股票、板块的中

长期基本面向好，其下跌的空间就是有限

的，跌到一定限度会自动触底反弹，天然具

备“下跌有限、上涨无限”的不对称性。价

值投资者强调的“不惧波动、长期持有”，便

是建立在这种天然的不对称性上。此时，

投资者若主动在中长期价值投资体系中引

入止损操作，反而容易出错。

那么，什么情况下的卖出行为才是止

损呢？只有中长期基本面趋势性变差的时

候，卖出才是有必要的，这个时候，即便亏

钱也要卖出，此时的卖出便是止损行为，而

非杀跌割肉。

虎年投资
抓牢坐稳是第一原则

展望虎年投资，市场环境的复杂度在

提升。实体经济层面，内需复苏缓慢，出口

增速放缓，房产&基建投资达峰；货币政策

方面，国内政策边际放松，海外市场边际收

紧，难以形成一致预期。

在此背景下，市场波动加大，板块分

化也会加剧，无论是持股还是持基，“过山

车”效应都会愈发明显。玩过山车时，抓

牢坐稳是第一原则；同样，在过山车行情

中，追涨杀跌无异于自杀，持有不动才是

最佳策略。

最后，祝所有投资者在虎年里股票长

红、基金长红，找到属于自己的财富密码。

虎年投资虎年投资
如何如何““靠谱靠谱””地赚到钱地赚到钱？？

3月起，现金存取将迎来新规。自2022年3月1日起，央行等三部门发布的《金融机

构客户尽职调查和客户身份资料及交易记录保存管理办法》将正式实施。

办法规定，商业银行、农村合作银行、农村信用合作社、村镇银行等金融机构为自然

人客户办理人民币单笔5万元以上或者外币等值1万美元以上现金存取业务的，应当识

别并核实客户身份，了解并登记资金的来源或者用途。

随后，“个人存取现金超5万元需登记资金来源”登上微博热搜，引发关注。■ 李金磊

个人存取现金5万元以上要登记 什么信号？
理财产品类型

银行(全部)

银行(非保本浮动)

银行(保证收益)

银行(保本浮动)

银行(美元)

券商(全部)

券商(混合型)

券商(债券型)

阳光私募(全部)

阳光私募(股票策略)

阳光私募(固定收益)

阳光私募(其他策略)

信托(全部)

信托(浮动)

信托(分层)

信托(固定)

保险(全部)

保险(万能险)

收益率

3.70%

3.70%

3.60%

3.50%

0.80%

5.50%

10.00%

4.80%

7.00%

7.00%

5.30%

4.50%

7.50%

7.90%

7.80%

7.50%

3.50%

3.50%

家数

11994

11701

7

110

104

6381

940

3245

741

256

11

11

66986

23237

1786

40567

4544

473
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理财产品平均收益率统计


