
 

 

 

 

 

第 7 章  基金定投入门篇 
 

 

7.1  为什么定投选择指数基金 

很多“月光族”投资者，在某一个清晨突然醒悟，痛定思痛加入理财大军，

并且开启了自己的基金定投之路。老罗在投资基金上有一套独创的“傻傻地买，

聪明地卖，稳稳地赚”法则。老罗以多年的投资和定投研究经验，有别于市场

上的通用法则，更多的以 A 股实战案例和数据为依据，归纳出“专挑指数股票

基金型”“开始有信心，中途要耐心，结果会开心”“弱市要坚持买入，牛市分

批卖出”“选择‘三高’的指数基金”“微笑曲线只会迟到，不会缺席”“期期坚

持，积少成多，止盈而不止损”等定期定额投资金律，强调进出场的时机掌握

在自己手上，老罗认为只要掌握这些定投的金律，通过买基金而致富一点都不难！ 

什么是定投基金呢？ 

华尔街流传着一句话：“要在市场中准确地踩点入市，比在空中接住一把飞

刀更难。”如果采取分批买入法，就克服了只选择一个时间点进行买进和卖出的

缺陷，可以均衡成本，使自己在投资中立于不败之地，即定投法。 

基金定投是定期投资基金的简称，是指在固定的时间、以固定的金额、自

动扣款投资到指定的开放式基金中，是懒人投资理财的妙法，积少成多，聚沙

成塔，分散和平摊风险，不会因股票市场的一时波动影响正常的生活和情绪。

除在市场一路上涨的情况下，定投的回报率低于一次性买入之外，其他如在市

场一路下跌、先跌后涨、频繁波动等情况下，定投的回报率均好于一次性买入。 

老罗的观点是，“债券基金做定投效率很差。如果投资一只很平稳的基金，

过程很舒服，也许其间不会出现多少负收益，但结果也很一般。如果追求结果，
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就要忍受过程”。老罗认为“股票指数型基金，越高波动、高成长和高景气的指

数基金越好”，因为定投最大的好处在于分批进场、摊平投资成本，分散可能买

高的风险，再利用相对高点获利了结，达到“低买高卖”的效果。因此想要找

高点离场，当然要选择波动幅度较大的股票型基金。 

为什么要进行基金定投？ 

定投是一种强制存款理财的方式，熊市定投，牛市获利了结。例如你在 2007

年 10 月上证指数高点 5954 点定投上证指数基金，截止到 2015 年 5 月，上证指

数累计下跌了 23%，但是定投基金的收益率却高达 81%，基金定投年化收益率

达到 8.25%，如图 7.1 所示。 

 
图 7.1  定投上证指数基金与上证指数收益率比较 

基金定投具有类似强制储蓄、省时省力、积少成多、不须择时、平摊成本、

长期可观等优点。基金定投的最大好处在于分批进场，摊薄成本，分散风险。

定期定额投资基金，不仅能使长期投资简单化，更可大大降低投资失误所带来

的风险。定期定额投资可抹平基金净值的高峰和低谷，消除市场的波动性。 

小贴士： 

基金定投适合人群：（1）降低投资风险的人——风险偏好较低的投资者；

（2）长期理财规划的人——准备子女教育金、养老金；（3）没有时间理财的

人——上班族；（4）强迫自己储蓄的人——年轻人，控制消费支出。 

 

用多少钱做定投？ 

老罗老师给出了一个公式，即（月收入-月支出）÷2。比如一个月收入 8000
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元，月支出 6000 元，则可以用 1000 元来定投基金。 

如何根据自己的投资目标、经济情况来选择每月适合自己的定投金额。常

见的方法有如下三种：（1）长期投资目标确定法；（2）每月闲钱计算法；（3）
存款估计法。具体可以参考本章中“教你每月定投多少合适”的内容。 

为何指数基金更适合定投呢？ 

定投本身就不是一个获取投资最佳收益的方案，其设计初衷就是“为不熟

悉资本市场、没有时间和精力去挖掘超越市场的机会”的投资者而设计的，其

主要目标是跟上某一类资产的平均收益率，这与指数投资分享市场平均收益的

理念不谋而合。总之，下面 4 点优势是老罗推荐指数基金定投的主要原因。 

1．适合刚入门、花费时间精力较少的投资者 

指数基金是以减小与标的指数的跟踪误差为主要目的的被动型投资方式，

是为了获取市场的平均收益率。指数基金不是为了超越市场，而是去复制市场。 

而定投，更多的是为了在一定程度上减小投资者由于择时错误带来的投资

风险，在市场的波动之下获取更高的收益，显然定投不是一种需要寻求收益最

大化的投资方式。 

指数基金与定投“门当户对”，并且二者对选股及择时的要求都不高，因此，

指数基金定投更适合成为刚入门的投资者进入投资领域的敲门砖，也适合不能

花费大量时间研究投资的投资者。 

2．稳定，不易被操纵 

指数基金属于被动型投资，不需要基金经理进行大量的分析，这也决定了

指数基金对基金经理的主动管理能力依赖性较小。虽然很多优秀的基金经理通

过主动管理会创造出惊人的超额回报，但是一方面选择优秀的基金经理是个难

题，另一方面主动管理型基金受基金经理情绪、行为模式的影响较大，具有较

强的主观性，难以在长期保持稳定的高额收益。 

并且，在我国，基金经理离职的现象较为普遍，基金经理变更会对基金业绩

产生巨大的影响，若是选择赎回，则不符合“定投是一个长期过程”的基本要求。 

除此之外，指数基金是透明化的，它是为了跟踪某一只指数，可以有效避

免“老鼠仓”等情况的存在。 
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因此，透明而稳定的指数基金，更适合投资者定投。 

3．指数基金费率低 

指数型基金被动模拟指数，不需要基金经理进行额外的分析，因此成本较

低，而费用也随之较低。 

因此，我们可以得到这样一个事实：主动管理基金的费用通常要高于被动

管理的费用。以管理费率为例，主动基金一般收 1.5%左右，指数基金作为被动

基金，管理费率低一些，一般是 0.5%；主动型基金的托管费率通常为 0.25%，

而指数基金的托管费率通常为 0.10%。 

小贴士： 

看上去主动型基金和指数基金的费率只相差了 1.15%，然而若是定投 5
年，我们来计算一下复利： 5(1.15% 1) 1 5.88%+ − = 。没错，二者相差了 5.88%！ 

 

4．主动基金战胜被动指数难度较大 

定投的另一个重要的特点在于以时间换空间，需要长期不断的坚持，就像

马拉松赛跑一样。而定投加指数基金，无疑是基金投资中的长跑健将。从海外

数据来看，大部分主动投资基金经理战胜不了指数基金，如表 7.1 所示。截至

2016 年 6 月 30 日的最近 10 年，超过 85%的不同类型风格的主动基金战胜不了

对应的风格的指数基金。 

表 7.1  美国各类型主动基金与对应风格指数胜率比较 

 
数据来源：S&P Dow Jones Indices LLC，CRSP，截至 2016 年 6 月 30 日。 
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从 1945 年到 1975 年，标普 500 指数的年化收益率为 11.3%，同期主动股票

基金年化收益率仅为 9.7%，前者年化超额收益率为 1.6%，如表 7.2 所示。30 年

累计超额收益率可达 863％。 

表 7.2  1945—1975 年美国各类型主动基金与对应风格指数胜率比较 

主动股票基金年化收益率 标普 500 指数年化收益率 主动基金年化超额收益率 
9.7% 11.3% −1.6% 

对比自 1985 年到 2015 年标普 500 指数与主动管理基金的平均收益率，发

现标普 500 指数年化收益率为 11.2%，同期大盘主动基金的平均回报率为 9.6%，

同样跑不赢指数，如表 7.3 所示。 

表 7.3  1985—2015 年标普 500 指数与主动基金收益率比较 

主动股票基金年化收益率 标普 500 指数年化收益率 主动基金年化超额收益率 
9.6% 11.2% −1.6% 

A 股市场近 12 年的数据显示，同期主动股票类基金，仅有不到 35%的主动

管理基金能够战胜国证 A 股指数，也就是大部分主动投资基金也是难以战胜同

期市场的，如表 7.4 所示。 

表 7.4  近 12 年国内主动基金战胜国证指数基金的比例 

纳入统计的基金数量 战胜同期国证 A 指的基金数 战胜指数的基金比例 
67 23 34.33% 

数据来源：老罗话指数投资公众号测算。 

进一步从主动基金的收益分布来看，虽然主动基金收益最佳的年化收益率

为 27.02%，但最低的才 7.81%，同期国证 A 指的年化收益率为 15.46%。国证 A 指

的年化收益率超越纳入统计的基金样本收益率的平均数和中位数，如表 7.5 所示。 

表 7.5  近 12 年 A 股市场主动管理基金年化收益率分布 

最大收益率 27.02% 
四分之三分位 16.67% 
中位数 14.51% 
平均数 14.94% 
四分之一分位数 12.49% 
最小收益率 7.81% 

数据来源：老罗话指数投资公众号测算。 
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相信大家看到这里，能够理解为何指数基金更加适合定投了。定投以时间

换空间的特点加上指数基金，将会极大地提高投资的长跑耐力。如果投资者能够

在指数基金定投的路上坚持下去，那么也能像巴菲特一样取得投资路上的胜利。 

老罗有话说： 

（1）从海内外经验看，长期战胜指数基金很难，故选择指数基金定投。 

（2）国内市场熊长牛短，股市波动比较大，笔者认为更加适合做指数

定投，在熊市慢慢地积累便宜筹码，A 股牛市涨幅也较大（通常有 100%收

益率），可以到牛市一次性或分批止盈，后面会告诉大家定投止盈的技巧。 

（3）定投是一种辅助的方法，简单易学，适合大部分投资者，笔者作

为专业基金经理也会拿一部分工资收入参与定投。 

 

 

7.2  如何选择定投指数基金品种 
 

现在市场上指数品种也越来越多，定投什么品种也是投资者苦恼的一个事

情。老罗喜欢用数据说话，如果你在 2007 年 10 月至 2015 年 5 月每月定投基金，

那么代表大盘蓝筹的沪深 300 定投累计收益率达 77%，而中证 500 高达 168%，

是前者的两倍多。可见，选择不同指数基金定投收益率差别也较大。那么问题

来了，投资哪种指数基金定投收益率更高？“授之以鱼不如授之以渔”，今天我

们只告诉你挑选指数的诀窍。不要着急，先用数据来说话。 

1．高弹性 

“秧好一半谷，题好一半文”。在投资领域也是同样的道理，目标和方向的

选择是投资能否取得盈利的重大前提。那么，定投应该选择怎样的基金呢？是

波动幅度较大的基金，还是波动幅度较小的基金？那就让我们用最有力的数据

来说明吧！ 

如图 7.2 所示，现有指数 1 和指数 2 两种指数，在同一时期内，可以看到指

数 2 的波动大于指数 1。假设我们每月定投 1000 元。 
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图 7.2  定投波动大的指数 2 和波动小的指数 1 的波动比较 

从表 7.6 我们可以得知，在投入相同金额的情况下，指数 2 的定投收益率为

33.33%，远高于指数 1 的收益率 4.33%。定投波动大的指数带来的收益明显好于

波动小的指数。“牛市赚净值，熊市享份额”。这又和定投的铁律不谋而合了：定

投的秘诀就是趁熊市通过不间断地定投来摊低成本，获取更多份额。在高位买入

份额少，在低位买入份额多，从而将成本摊得更低，使得最终收益率更高。 

表 7.6  定投波动大的指数 2 和波动小的指数 1 的定投收益率比较 

 指数 1 点位 指数 1 的定投收益率 指数 2 点位 指数 2 的定投收益率 

1 4000 0.00% 4000 0.00% 

2 3800 −2.50% 3000 −12.50% 

3 3600 −5.09% 2000 −27.78% 

4 3800 0.14% 3000 6.25% 

5 4000 4.33% 4000 33.33% 

数据来源：老罗话指数投资公众号测算。 

那现实情况如何呢？定投是选择净值波动较大（高弹性）的基金，还是选

择波动较小（低弹性）的基金？我们选取在 2010 年 6 月 1 日开始定投不同波动

率的指数，发现到 2015 年牛市高点卖出，波动率越大的指数，定投收益率越高，

如表 7.7 所示。可见，选择波动较大的基金更适合进行基金定投。 

表 7.7  主要宽基指数的定投收益率比较 

指数基金 波动率 定投累计收益率 平均收益率（年化） 

创业板 31% 185% 23% 

中证 500 25% 120% 17% 

沪深 300 23% 63% 10% 

数据来源：WIND，2010.6.1—2015.6.30，老罗话指数投资公众号测算。 
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我们发现，在 2010—2015 年度每月定投的情况下，创业板的高收益率（年

化 23%）伴随着其高波动率（31%），领先于中证 500 和沪深 300。 

我们回顾一下创业板指数。在创业板运行的 6 年时间里，我们把它分成两

个阶段来看，第一阶段是 2010 年 6 月至 2012 年年底，股票数量有 350 多只，

指数可以说是震荡下跌，最低跌到了 585 点，整个时期属于震荡驻底时期；第

二阶段从 2012 年年底最低的 585 点后迅速展开了一轮牛市行情，从 585 的低点

涨到了 2014 年年初的 1571 点。总而言之，自运行以来，创业板指数经历了一

个震荡下跌、又触底反弹，因利好政策而迅速成长的过程。 

那么，为什么这样的大幅波动带来了较高的收益率呢？因为在长期的定投

过程中，基金在低位可以获得更多的基金份额。这样在接下来的反弹过程中，

涨幅也是最多的。一个基金或者指数长期走势很稳定的上涨，定投收益率不如

弹性大的指数定投收益率。指数基金就像一只蹦蹦跳跳的弹力球，跌得越狠，

积聚的能量越多，弹跳得就越高。所以我们选择一只高弹性跳动起伏的指数进

行投资时，就期待它到最后令人兴奋的能量爆炸吧！ 

2．高成长性 

但是高弹性的指数一定就能赚钱吗？答案是“不一定”。长期下跌的指数，

即使是高弹性的，也无法获得高收益率。所以我们在关注波动率的同时，还要

遵循另一个投资原则，那就是选择有高成长性的指数，因为在反弹行情或者牛

市里面，一般情况成长性好的指数牛市获益会更多。我们一般认为市值小的公

司更具有高成长的潜力。同样的三只指数，我们来关注一组数据，如表 7.8 所示。 

表 7.8  主要宽基指数利润增长及定投收益率比较 

指数基金 
2010 年 6 月 1 日平均个股

市值（亿元） 

2015 年 6 月 30 日平均个股

市值（亿元） 

定投累计收益率

（%） 

平均收益率 

（年化%） 

创业板指 43 209 185% 23% 

中证 500 56 192 120% 17% 

沪深 300 570 1189 63% 10% 

数据来源：WIND，2010.6.1—2015.6.30，老罗话指数投资公众号测算。 

我们来关注一下平均个股市值和收益率的联系。2010 年 6 月 1 日，创业板

的平均个股市值远低于中证 500 和沪深 300 指数，截至 2015 年 6 月 30 日，创
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业板平均个股市值的增长率已经大幅领先于中证 500 和沪深 300，平均个股市值

从 2010 年的平均 43 亿元，发展到 2015 年的平均个股市值 209 亿元，这样的高

速发展带来了 185%的累计收益率。 

于 2009 年 10 月 30 日正式开板的创业板，在 2010 年相较于分别于 2004 年

和 2005 年发布的中证 500 和沪深 300，无疑是一只年轻的指数。2010 年创业

板的小市值不仅印证了这一事实，更预示了其在未来几年中无穷的发展潜力。

创业板主要是为那些无法在主板市场上市的中小型企业和新型企业，提供融资

渠道的，小市值公司在融资后投入企业运营后成长空间会更大。在创业板市场

上市的公司大多从事高科技业务，具有较高的成长性，往往成立时间较短，规

模较小，业绩也不突出，但有很大的成长空间。因此，可以说，创业板是一个

门槛低、风险大、监管严格的股票市场，也是一个孵化科技型、成长型企业的

摇篮。 

所以，高成长性的指数有两大优势，首先，处于成长期的企业一般处于上

市初期，市值较小，此时会扩大融资规模，经历沉淀期过后，主动寻求投资机

会，在此期间企业规模不断被壮大，可获得高增速的收益；其次，选择市值较

小的公司在牛市里面更容易被资金推动，所以涨幅会更高。 

3．高弹性、高成长性的指数更适合定投 

回顾数据，很明显的是，波动率越大、市值越小的指数，等到牛市卖出获

得的定投收益率更高。波动率越高，指数价格的波动越剧烈，指数的弹性越强；

而市值越小，我们可以预见到发展空间越大，越小的市值证明了指数的成长性

越被看好。根据海内外情况，长期来看，小市值股票会比大市值股票具有更高

的超额收益。所以，当你在选择指数上犹豫不决时，不妨尝试高弹性、高成长

性的指数，可能会有意外的惊喜。 

老罗有话说： 

如果在沪深 300 和中证 500 中只能选一只定投，老罗可能会选中证 500，

如果在中证 500 和创业板指数里面定投，老罗可能会选择创业板指数。但

是 A 股市场经常会出现结构性牛市，经常在某些年份会出现大盘指数涨、

小盘指数跌，或者小盘指数涨、大盘指数跌，只有到真正的牛市大小盘指
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数才会一起涨。尽管老罗喜欢弹性高和成长性高的指数做基金定投，但是

为了防止结构性牛市只涨弹性低和成长性低的蓝筹大盘指数的情况，老罗

建议大家可以做组合定投，就是沪深 300、中证 500 和创业板指数三个都

定投。 

 

 

7.3  基金定投亏损了怎么办 

在 A 股市场，老罗觉得指数基金定投是比较适合普通老百姓的一种理财方

法。这么长时间以来，我们一直都在大力宣传基金定投的优势，推荐大家做定

投。然而，有些投资者却大吐苦水：都说基金定投好，怎么我却亏钱了？ 

甚至有些朋友们直接发帖问：基金定投到底是值得投资的理财方式，还是

只是营销骗局？那么就在这里统一回答一下：基金定投的原理是绝对科学且经

得起时间验证的，但并非在所有时间段内都盈利。 

身处资本市场，恐怕找不到 100%盈利的投资项目。任何投资都是有风险的，

基金定投也不例外。我们反反复复说定投的优点在于其能摊薄成本、波动越大

盈利越多等，但是为什么你的定投账户还是亏钱了？ 

1．手头没钱了，中途停止定投 

有数据显示：“20%的人能坚持定投 1 年，10%能坚持 3 年，5%能坚持 5 年，

1%能坚持 10 年。”那其他的 64%呢？他们不到 1 年就离开了，有些人可能有少

量盈利，但大部分人只能认栽出局。 

开启账户的时候信誓旦旦说要坚持好几年，结果没几个月就因为急着用钱，

随便终止了定投计划。如果把定投账户当作是你的“备用存钱罐”，它自然也不

会回馈给你满意的收益。 

想买衣服、想旅游、手头有点紧，这些都不是随意终止定投计划的理由。

选择了理财方式，就要一如既往地坚持。尤其是定投，为中长期投资，所谓“时

间玫瑰”，没有足够的时间，自然也等不到它最后的芬芳。 




