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关于《雪球专刊》
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知识产权：

此电子周刊中内容版权由对应的用户和雪球共同所有。第三方若出于非商业目的，转载此电子专刊的内容，应当在作品正文开头显著位置，注明原作者和来源于雪球。

若需要对作品用于商业目的，第三方需要获得原作者和雪球的单独授权，并按照原作者规定的方式使用该内容。转载授权等相关事宜，请发邮件到secretary@xueqiu.com。

本刊部分图片和文字来源于网络，如有侵权，请和我们联系。


【内容概要】

对于一位股市投资者来说，仓位管理是投资过程中必不可少的课程之一。仓位管理属于资金管理的重要组成部分，良好的仓位管理，是投资人长期战胜市场的必要条件。如果没有科学的仓位管理措施，投资人的盲目乐观和过度悲观情绪，均有可能给投资带来很大的风险。在雪球上有众多关于仓位管理的优质讨论，本期雪球专刊推出《轻松学会仓位管理》，希望大家能从中有所收获。


1．散户如何学习仓位管理

作者：@天道骑牛，发表时间：2016-11-13；

原帖链接：https://xueqiu.com/3241529995/77472884


一、仓位管理的重要性

对于仓位管理首先我们要明白是否重要？此前我在《穿越牛熊》一书中也简单提过仓位管理，但是并没有详细谈仓位管理的不同情况和环境下的策略，今天我详细地谈谈各种情况和环境下的策略。

（1）盈亏同源

仓位管理的效果有时候对大多数人来说最终的结果就是盈亏同源，因为通过低仓位躲过大跌的同时，往往也会因为低仓位而错失部分上涨。这是一个无法回避的问题，能做到一减仓就跌，一加仓就涨的人，实在是极少数的天才。

（2）仓位管理

对于有没有必要做仓位管理，我觉得，如果你是一个追求稳健平稳收益的人，那么是有必要做仓位管理的。因为市场是具有一定不确定性的，我们必须承认无论任何人对市场的判断都无法每次百分之百正确，那么仓位管理的作用就是在我们无法获得非常大概率的情况下，对没有非常大把握情况下的一种防范补救措施。

假如你很看好几只长线股，但市场整体的系统性风险又很大，当市场出现持续下跌，而你看好的个股非常便宜时，这时如果你前期是满仓，没有现金在手上，那么这时看见便宜货，自己却没有钱买，此时就很被动。好比眼见地上躺着白花花的银子，而自己却无法弯下腰去拾起一样痛苦。这种痛苦想必投资经历稍微长一点的都经历过，尤其经历过股灾的人。而此时如果你持有的你非常看好的长线股是半仓，那些经过下跌而非常便宜的廉价筹码你就可以趁机捡起买入，从而获得较好的后期收益和减少账户的回撤。

有人可能会问，为什么当你感觉市场整体系统性风险较大时你不干脆直接空仓呢？因为这就如我们前面说的盈亏同源。我们的投资都是建立在自己丰富经验的分析判断下做出的概率选择，换句话说，即使一个高手，在对市场进行判断时也只是大多数判断正确，而部分是会判断错误的。基于此，我们在考虑问题时可能会出现判断失误，提前下车，市场不跌反而大涨了，那么这时你空仓反应过来再追入时可能成本就会提高很多，更可能你已经不敢买入了，从而错失一只牛股。

因此，仓位管理是一种可以使投资收益更平稳，同时减少被动局面的策略，对于稳健投资者是比较重要的策略。

二、不同投资策略的仓位选择

投资大致分为长线、中线（大波段）和短线（小波段），不同的人，不同的性格，不同的经历，不同的能力，不同的股，那么选择持仓时间长短会有所不同。

（1）牛市的仓位选择

牛市仓位比较好选择，也比较好做，在牛市里个股普涨，实际上只需满仓持有就行了。当然这时可能还有问题，因为人性往往是贪婪的，在牛市赚了钱往往希望乘胜追击，再接再厉。所以有的就会不断增加本金投入，甚至融资借钱加杠杆，两倍仓位、三倍仓位的都会有，这时仓位很多就处于超配阶段。对于杠杆这个东西怎么说呢，在合适时机用好了可以使收益率快速增长，但是一旦没有用好，那么在股灾和期货市场爆仓造成资产大幅缩水的例子比比皆是。虽然牛市初中期我也曾用过低杠杆比例融资，但是我不建议大家去融资，因为融资相对安全时期是在牛市的初中期，牛市后期和熊市融资风险是很大的，融资的结果往往惨不忍睹。所以在牛市普涨时期，你只需要用自己的资金满仓持有就好，但需要注意的是，当发现很多个股经过长期上涨，估值明显泡沫严重，而这时股价却无厘头地连续加速暴涨，这时往往你就要注意减仓了。多年的经验告诉我，往往涨的最诱人的时期就是主力将要出货的高风险时期，这时一定要克服贪婪，不要高位加仓或者融资，一定要反人性地逐步减仓。

（2）熊市的仓位选择

对于单边下跌的熊市来说，最简单、最好的选择不用问，当然是空仓。有人或许会说，熊市里也有股票上涨的，也有人赚钱的啊。确实如此，熊市里也有极少数股票会上涨，比如老板电器、索菲亚等，也有人能赚钱而在市场中穿越牛熊的，不过这需要经验丰富、选股能力和投资交易能力很强的人，这些人是少数，毕竟大多数人都不具备这些素质。对于大部分人来说，在熊市还是适合空仓或者轻仓。为什么我没有说直接都空仓呢？因为熊市实际上也是一个很好的历练期，不经历风雨怎么见彩虹，熊市对投资者的素质和各方面的能力是极大考验，如果你想牛市里砍柴（财）收获，那么你就应该在熊市里磨好刀。但要记住的是，在熊市里磨刀不要重仓，只能以非常小的仓位做实验，以此增加自己的投资经验，以待它日牛市再来。

（3）震荡市的仓位选择

震荡市里仓位选择是最考验人的，实际上要结合长短线和综合能力来选择仓位。由于震荡市中，市场处于盘整运行，大部分个股都是涨涨跌跌，所以在震荡市并不适合长线持有不动，大波段操作比较适合在这种股行情下生存。在震荡市的行情中，市场忽上忽下，往往这时我们采取上涨出现乏力后就卖出部分，出现调整缩量后就加点，保持涨时手中有股赚钱，跌时有钱买股，这样时刻掌握主动性，是比较好的策略。


2．仓位管理的四个层次

作者：@投资从入门到精通，发表时间：2016-09-02；

原帖链接：https://xueqiu.com/3364091752/74420688


今日和股友闲聊，其说前期的牛股现在大部分步入调整，市场转向，意味着市场要下跌了。我没有否定这个股友的意思，而且其本人水平很高，往往有不俗的表现。

我只是想说，这个股友的这种话，炒股的经常听到，也经常这样说，平常到大家都习以为常，以为炒股就应该这样。

其实这种方法，叫作主动性仓位管理。

一、主动仓位管理

就像在驾驶汽车的过程中，驾驶员根据视线所及，预判收益和风险，不断的调整方向盘一样。这种方法的前提，是你开了上帝视角，或者说，只有比你的汽车聪明的情况下（这里有个假设，就是你比市场聪明），才适宜主动驾驶。一般的技术手段，其实都是在寻找主动仓位管理的诀窍。

二、被动安全管理

就是你炒股过程中，不预测指数，不根据指数的涨跌来操作自己的仓位。只在自己的持股上涨或者下跌的情况下，按照设定好的价位触发操作。这就像汽车的被动安全装备，ABS只有在轮胎打滑的时候起作用，安全带只有在摩擦力大的时候抱死，安全气囊只有在撞车的时候才释放。

也就是说，被动安全管理，只有事后措施，不会在事前卖出股票避免下跌，而是在跌了之后，才决定是割肉是补仓，也不会在事前追涨，而只会在涨了之后，才确定是否止盈或者追涨。

如果什么都没有发生，则不浪费时间预测，呆呆地持股。

三、满仓分散配置，轮动

为什么美股的被动投资基金跑赢了大部分主动基金经理？这其实是一个概率问题。因为回首往事，我们会看到美股是长期牛市，所以最好的事后策略是永远满仓。但是主动基金有三个选择——做多、做空、部分做多（择时），如果被动基金的选择，代表了唯一的正确，而主动基金的选择只有部分是正确的，从概率上来说，主动基金长期来看就会必输。

所以后来又出现了新的仓位管理方法，就是轮动。如果确定长期牛市则采取满仓主动配置，分散持仓，被动安全的方法，每个季度根据股价和公司业务表现来轮动。

四、永远买买买的仓位管理

如果一个人的水平足够高，像巴菲特那样，会产生马太效应，普通人为了提高收益，会把钱委托其管理，于是，出现了持续的股息现金流入和投资性现金流入。这就进入了永远买买买的模式。


3．仓位管理的三套方案

作者：@我是腾腾爸，发表时间：2016-08-21；

原帖链接：https://xueqiu.com/1373073106/73783311


第一套方案——“三要三不原则”

所谓“三要三不原则”就是：投资者在做股票投资时，一定要留下孩子的奶粉钱，一定要留下老婆的化妆费，一定要留下老人的医药费，千万不要卖房炒股，千万不要辞职炒股，千万不要借钱炒股。

“三要”的精髓一句话概括就是：余钱投资。

“三不”的精髓一句话概括就是：理性投资。

说白了，就是投资结果不能百分之百确定成功，所以我们投资活动一定要为自己预留空间。

也就是三个字的真经——留余地。

为了让“三要三不”原则更有操作性，我还对仓位管理提出了一个比较具体的量化标准，即拿出不超过你积蓄的四分之一、最多不超过三分之一的部分进行投资。

这套方案，显然是为初入股市的、纯粹的投资小白准备的。

为什么建议投资小白留下那么大的投资余地——积蓄的四分之三或三分之二——呢？

主要基于以下几点考虑：

一是投资小白初涉股市，多为股市财富效应吸引。也就是说，股市不涨，小白不买股票；股市涨得不多，小白也不会买股票。等到他看到身边的人都买了，赚了好多钱再买，行情大多已到中后期了。

所以牛市中我经常在雪球长短帖中反复唠叨这样几句话：记住，你来晚了，这回牛市你注定赚不了钱的，你注定赔钱亏损的命，如果不是想来玩的，这次你就是来学习的，交点学费是应该的，所以好好学习，记住下次牛市才是你大展身手的时候。

二是投资小白初涉股市，投资知识一穷二白，哪怕他入市的时机在因缘巧合下处于股市最低点，他恐怕也很难在未来的牛市行情中赚到多少金钱财宝。他不懂股市是什么，他不知道股票的评价标准是什么，他亦没有零星半点的操作技巧，“一分钟满仓一分钟空仓”可能就是他的操作常态。行情好时赚不多，行情差时亏不少。所以，最终，极有可能还是以亏损告终。钱不知道是怎么挣来的，所以也经常在稀里糊涂中失去。这番道理，不仅适用于股市，古今中外，并无二致。

三是投资小白初涉股市，最容易发生的是交易心态与持仓心理的扭曲。没有脑子，没有知识，没有经验，我谓之“股市三无人员”。赚的时候洋洋得意，以为是自己的本事，亏的时候跺脚骂娘，以为是天下人都在坑自己。这样的心态，是失衡的心态，是癫狂的心态，是覆亡的心态。“手有余粮，心中不慌”。所以，我建议给他留足留够过冬的钱粮。

四是投资小白初涉股市，很多人虽难免被收割，甚至被淘汰的命运，但更多的人一定会留在这个市场中，在磨难中聪明和成长起来。这部分人，既需要东山再起的勇气，更需要东山再起的资本。所谓“一分钱难倒英雄汉”，若有丰厚的家底在手，重新出发再整山河的底气就会足很多。

可以说，正是因为看透了大部分投资小白初涉股市的投资宿命，所以我告诫，甚至恨不得飞身阻拦他们不计后果前赴后继的疯狂投“火”行为——也正是因为看透了大部分投资小白初涉股市的投资宿命，所以我才会在做仓位建议时，给他们设计了一条可以重新出发和上路的方案。

我知道这番美意未必人人都能接受——事实上，我因此而得到了“话痨先生”的绰号——但佛度有缘人，我坚信，肯定有人会在我这絮絮叨叨的重复中受益。

一百个人中哪怕只有一个人相信，也是有意义的。而且我坚信，剩下的九十九人中，在栽了跟头后一定会有更多的人回到我的身边来，重新认识我当时的忠告——这份反思，笃定会让他们更深刻地认识和理解“三要三不”原则，从而改善，甚至拯救未来的投资之路。

四分之一或三分之一的妙处在于：在行情不好、大幅套牢或亏损之后，或者在你股市经验大幅增长、成熟之后，你还有足够的余钱进行加仓、补进。

莫说新手，就是老手，在困难时期，有余粮与没余粮，心理感受也是完全不一样的——好心态下与坏心态下，你所做的投资决策，极有可能会产生云泥之差！

这一点，不难理解吧？

第二套方案——乘九法则。

乘九法则的具体内容，我在以前的雪球长帖中有过介绍，在《投资大白话》中也专设一章进行了更详细更系统的介绍，我这里不再废话了，只谈它的作用——两点：

第一，对不同年龄段的人，对股市投资所占总资产的比重做了建议；

第二，对大盘不同的点位，对股票账户的仓位管理做了建议。

我们以前常说：不同的人在不同的年龄段会有不同的风险承受能力，并会遇见不同的市场状况，仓位控制当然会所不同。

乘九法则，就是对这番说法的细化。

很多朋友会说：“三要三不原则”在很多方面是跟乘九法则相冲突的呀，比如“三要三不原则”告诫我们投入股票的钱最多不要超过积蓄的三分之一，而依据你的乘九法则，20岁的时候，你投入股票的钱却可以占据你总资产的82%！一则比例冲突，前者三分之一，后者82%，二则基数不同，前者的基数是积蓄，后者的基数是总资产。两相对比，前者比例极低，后者比例又似乎极高。

呵呵，有此疑问的朋友，恭喜——您已经开始学会独立思考了，这是入门的前奏。

但这个冲突也是很好解释的呀——事实上，我在书中也专门做了交代——“三要三不原则”针对的主要是初涉股市的投资小白，而乘九法则则是针对所有的人：乘九法则是基础，所有的人都应该去遵守，但考虑到小白的四点特殊性，我们可以对乘九法则更为苛刻地执行。

再换一种更为通俗易懂的说法吧：对股市什么都不懂的人，应该按照“三要三不原则”进行操作，而经历过“三要三不原则”洗礼的人，也就是说，在股市中有一定经验和能耐的人，应该按照乘九法则操作。

既可以说“三要三不”是乘九法则的简化版，也可以说乘九法则是“三要三不”的升级版。

不同的人，承受能力不同，交易目的不同，心态和能耐也完全不同，所以体现于仓位管理上，这是一个很复杂，很难一句话两句话就能说得清的问题。

而乘九法则，恰巧可以化繁为简。

把复杂的事情简单化——考虑到几乎所有的投资者都需要在交易纪律方面有所修习，所以用乘九法则在加强仓位控制的同时，也能锻炼朋友们交易纪律的养成。

这一段话，我不知道我能讲明白吗？

明白的话，我们继续——不明白的话，请买我的书看，或者，翻我以前雪球长帖看（出书后，我没有删帖——虽然卖书让人讨厌，但从这个角度看，还算是个良心大V吧）。

第三套方案——以睡得着觉为最高标准。

行情不好时，经常有朋友问我：TTB啊，我仓位很重呀，睡不着觉呀，怎么办？

我答：减！

朋友问：我减了，可还是睡不着觉哇。

我答：再减！

朋友问：那我得减到什么时候啊？

我答：减到你能睡着觉的时候。

因为我经常写“睡前一帖”，而且经常在睡前一帖的最后说这样的话——“我说完了，睡觉去了”，所以很多朋友都认为TTB睡虫一只，因此我说“减到你能睡着觉”的时候，很多朋友都以为我是在开玩笑的。

其实，我还真是认真的。

股票投资，千方百计，唯心不动。

怎么理解这句话？

你可以有一千种一万种投资赚钱的方法，但只有一样东西不可颠覆和触动——那就是你平和安详的内心。

市场可以失衡——甚至可以说，聪明的投资者从不惧怕市场的失衡，反会非常欢迎这种来自市场的失衡，因为找到失衡，基本就意味着找到了赚钱的方法——但内心不可以失衡。

若内心失衡——也即精神错乱——则投资八成要出事故。

市场失衡，平和的心可以去做冷静的判断，心若失衡，如何正确地判断？

世上的确有歪打正着的事情——但你不能总希望依靠歪打正着的运气带给你一帆风顺的命运——尤其是投资的世界，我们不可能总是依靠歪打正着来生存和发展吧？

对于投资小白来说，在任何环境下，把仓位降低到能让自己心安的地步，都是正确的。哪怕你减完仓后股价又飙涨上去了，也算不上错误。因为这只意味着你少挣了钱而已。挣再多的钱，也不会让你能有两条命。但一旦下跌，若满仓操作，则可能就是要命的事情。猫有九命，狗有三命，人有一命。珍惜生命，匹夫有责。

但是对于投资高手、老手来说，心安则有另外一层更加丰富的意义。

说白了，“三要三不”是小白的菜，乘九法则是有一定投资经验人的菜，它们的提出，归根结底都是建立在对投资者投资能力不信任的基础上的。

而心安原则，则更多的是对投资老手的要求。

实际上是对前两套方案条条杠杠的完全释放：如果你有足够的经验，有正确的投资方法，有足够厚实的抗击打能力，有自己独特而坚定的投资判断，你完全可以忽视仓位对你的限制——只要你心安理得并能在这种心安理得中长久地生存下去并获得足够的盈利即可。

试问，巴菲特有仓位控制吗？

有的——不然他如何在众人惶惶时有钱抄底呢？

试问，巴菲特会遵守“三要三不”或乘九法则吗？

笑话——投资大师从来都是遵守规则而不遵守标准的，世上所有的标准都是为菜鸟准备的，大师凭空翱翔，靠的仅仅是规律而已。

格雷厄姆提出“股债平衡”方案，在书中也明确地告诉我们，这是基于普通人的人性而言的。《聪明的投资者》其实就是写给普通人的。所以我们常常看到：唉，怎么那个某某投资大师的投资手法好像跟《聪明投资者》上说的不太一样唉！

呵呵，能一样吗？

前者针对的对象是普通投资者，后边你谈论的那位本身就是投资大师。

前者提出的是标准，后者利用的是规律。

拿这两者进行对比，当然滑天下之大稽！


4．再谈仓位管理的意义与艺术

作者：@ 神雕侠，发表时间：2015-06-30；

原帖链接：https://xueqiu.com/1744347952/49690793


仓位控制往往在上升市中令人很不爽，因为它缩小了收益。表面看会暂时使得总收益落后，然而，它却是一剂行走江湖，居家旅行的必备良药甚至是保命丹。

过去神雕侠在研读投资方面的书籍的时候，曾经不解为什么有的国际大师一直持有不少于20%的固定债券。其实这个就好比是清朝皇后永远要留上几百万两银子，做最后的过路过河费。换句话说，留下最后的保命钱，再去冲吧。进可攻退可守，后方一旦稳固，怎么折腾都胜算大了，了不起退回关外，决计不会落得前朝朱元璋的子孙几乎被闯王军队屠杀殆尽的境地。

换句话说，在这个市场，能长期生存，还怕赚不到钱？仓位管理的意义就在于此。以神雕侠20年的投资经验看，我个人的仓位管理不算是很好的。

一是因为我的风格偏激进一些。

二是多年的阅历让我对底部没有恐惧，了解这个市场一定会多空转换；“剩”者为王，而不争一日之长短

三是从10多年前起，我的账户都是这个市场赐予的盈利，早已经没有本金。因此，风险损失率较小，而承受力强。

从另外一个意义上讲，这也是仓位早期控制的另一种表现。

一、为什么要控制仓位呢？

从消极的角度讲是为了控制风险总量，特别是控制意外事故。即使是你看对了行情方向，也选了个比较好的建仓点，但市场总免不了出现小概率的意外事故。比如突然反向来一两个停板，然后又恢复趋势。这样的事，我这近20年遇到过多次，幸亏仓位控制得好，才没出大事。即使你日内交易，也有措手不及的时候。

我特别要提醒朋友们注意，千万别忽视小概率事件，因为不管你成功多少次，一次意外事故，就使你10年都白干了。在风险投资领域，眼睛必须牢牢地瞪着那5%的致命意外事故，只有100%确保它不会威胁我们生命时，再放手去博收益。控制仓位是最基本的控制风险的方法。我前面列的公式用的是乘法，其中任何一个因素是零，整个公式都是零。如果你不会控制仓位，别的做得再好，也没意义。

从积极的角度看，控制仓位不仅可以控制风险，而且可以扩大利润，如果你是做中线，一旦做对了，每攻克一个阻力位，就递减式加仓，可以使你赢利时候的仓位永远大于出错时候的仓位。

仓位布局方式（仓位管理方法）主要有三种。

（1）漏斗形仓位管理法

初始进场资金量比较小，仓位比较轻，如果行情按相反方向运行，后市逐步加仓，进而摊薄成本，加仓比例越来越大。这种方法，仓位控制呈下方小、上方大的一种形态，很像一个漏斗，所以，可以称为漏斗形的仓位管理方法。

（2）矩形仓位管理法

初始进场的资金量，占总资金的固定比例，如果行情按相反方向发展，以后逐步加仓，降低成本，加仓都遵循这个固定比例，形态像一个矩形，可以称为矩形仓位管理方法。

优点：每次只增加一定比例的仓位，持仓成本逐步抬高，对风险进行平均分摊，平均化管理。在持仓可以控制，后市方向和判断一致的情况下，会获得丰厚的收益。

缺点：初始阶段，平均成本抬高较快，容易很快陷入被动局面，价格不能越过盈亏平衡点，处于被套局面。同漏斗形方法一样，越是反向变动，持仓量就越大，当达到一定程度，必然全仓持有，而价格只要向反方向变动少许，就会导致爆仓。

（3）金字塔形仓位管理法

初始进场的资金量比较大，后市如果行情按相反方向运行，则不再加仓，如果方向一致，逐步加仓，加仓比例越来越小。仓位控制呈下方大，上方小的形态，像一个金字塔，所以叫金字塔形的仓位管理方法。

优点：按照报酬率进行仓位控制，胜率越高动用的仓位就越高。利用趋势的持续性来增加仓位，在趋势中，会获得很高的收益，风险率较低。

缺点：在震荡市中，较难获得收益。初始仓位较重，对于第一次入场的要求比较高。

二、如何控制仓位？

我认为下列几条是必须坚持的。

一是跌势总仓位最好别大于30%；平衡市最好别大于50%；牛市可以根据自己的风险承受力重仓。

二是每个品种的仓位别大于30%。

三是把仓位分散在不相干品种上。

四是分批建仓。

五是勿在下跌的趋势上加仓。

六是只有新阻力位突破并确认后再加仓。

七是加仓要递减式进行。

八是加仓别超过3次。

控制仓位损益率，是交易能否成功的又一个关键。

首先是止损问题。不知道止损死扛的人当然会被淘汰，但知道止损的人估计也有很多人被淘汰了，因为止损就意味着犯错误了，如果你不断地犯错误，还有不被淘汰的？所以，核心问题不在于你知道止损，而在于你尽量少出现止损的结局，你必须把止损放在你的全部交易策略中去运用。

第一，你要争取使你抓的机会的成功率大于60%，而且要在趋势过程中选择一个比较有利的位置建仓；换句话说，你交易十次，最好只有4次以下是以止损告终。

第二，你的仓位不能过大，因为过大的仓位可能使你十次交易即使只碰到一次止损，也可能一败涂地。

第三，你要保证你止损时候的仓位小于你成功时候的仓位，否则会导致止损亏得多，赢利赚得少。

第四，你的止损点要设得科学。短线交易我不讲，从中长线交易看，我觉得只有真正错了才止损或者当自己也搞不清是对还是错的时候才止损，因为中线建仓是以趋势＋回撤或者转折＋确认为依据的，所以，趋势被破坏或者转折不成功就该止损。但这里面还有一个资金承受力问题。我的体会是：以趋势线/颈线/均线为止损位，加上总资金的5%左右的绝对止损额。由于我单个品种仓位只在30%以内，同时尽量在回撤时建仓，这样算起来，止损环境还是比较宽松的，能够抗击一般的震荡。

第五，止损错了，要及时建回丢掉的仓位。

第六，遇到假突破（即假性摆动）建议要止损。

第七，在形态形成中，只顺原来的方向建仓，形态顺势突破就加仓，反向突破则止损。

当然，如果你的账户跟神雕侠一样，早已抽出了本金，怎么做都是不怕的。


5．仓位管理的几种模式

作者：@ 柯中，发表时间：2014-10-08；

原帖链接：https://xueqiu.com/5243796549/32001965


有效的仓位管理，是为了让我们的资金能平滑地增长，减少回撤比例，而炒股最主要的一点就是不要亏损，控制回撤。

仓位管理可以分为几种模式，不仅仅是大家局限认为资金的仓位管理。这个要根据不同的市场情况，做出不同的模式，另外这个跟个人喜好也有关系。

在使用仓位管理模式之前，首先我们得给市场定性，市场是上升趋势，还是震荡趋势，还是下降趋势，不同的趋势，我们可以采取不同的模式，增加账户的抗风险性。

实际上这个很容易定性，主要观察几个参考指标。

一、上升趋势

（1）几个主要股指在中，长期均线以上。

（2）最近1个月，涨的个股多于跌的个股。

二、震荡趋势

（1）主要股指在一段时间内，一直在一个区间内震荡，均线缠绕。

（2）涨跌个股基本平衡。大多数个股也一直在震荡。

三、下跌趋势

（1）主要股指在中，长期均线以下。

（2）最近1个月，跌的个股多于涨的个股。

我们给大环境定位以后，就可以通过几种策略指导操作。

实际上不同的趋势，针对的模式，更多是资金配置上的，如果市场定位是上升趋势，那么基本可以大多数时间满仓。

如果市场定位震荡趋势，看震荡的位置可以将仓位控制在7成左右。

如果是下降趋势，建议将仓位控制在3〜4成。

如果是极端的下降趋势，则仓位控制在1〜2成，或空仓为好。

而对于不同的市场，我们给出了不同的资金策略，那么针对仓位管理的模式，又可以分为以下几种配置模式。

（1）以均线为基础的持股思路

（以下所有模式，建议都是从自己长期关注的个股里面挑选出来的。）

1）10%左右的资金买强势个股（5日线）。

2）30%的资金持有回踩10〜20日线（股票术语，指股票的价格从10〜20日均线的下方回到10〜20日均线处）的个股。

3）35%的资金持有30日线左右的个股。

4）剩下25%的资金持有55均线和89日均线个股。

因为我们知道是上升趋势，所以一般个股跌破55均线和89均线很难继续下跌了，所以一般持有这样的个股，下跌空间有限，这样无形当中就有一部分仓位一直很安全。

从这配置策略来看，我们可以主要配置4〜5个股即可。

这样配置的好处是可进可退，我们可以假设市场在这样的情况下出现下跌，但是一般下跌都会在关键均线出现反弹，那么10%左右的资金会从5日线跌到10日线左右，10〜20日线的个股会跌到30日线，而30日线的个股会跌到55均线附近。

而55均线的个股会跌到89日线，只要不是拉得比较急的个股，一般这些均线之间的距离不会超过5%。

这样一旦市场出现下跌，一般整体仓位回撤差不多就是5%左右了。

（2）以市盈率为基础的持股思路

从自己关注的个股里面选出以下几类：

1）低于平均市盈率的个股（30%）；

2）等于平均市盈率的个股（35%）；

3）大于平均市盈率的个股（15%）；

4）极低市盈率的个股（20%）。

当然以上的仓位可以动态调整，一般情况下，极低的市盈率，说明市场资金短期内并不是特别看好，但是这样的个股下跌空间有限，相对安全。所以这样也动态平衡了资金回撤的风险。一旦行情偏好，都有上涨的机会。

（3）以平均涨幅为基础的持股思路

在一轮行情进入一定阶段后，大部分个股都会出现一定程度的上涨。所以基于这个思路，先确定市场的平均涨幅。然后我们可以根据以下情况配置仓位。

1）低于市场平均涨幅的个股（40%）。

2）等于市场平均涨幅的个股（35%）。

3）大于市场平均涨幅的个股 （25%）。

4）以细分行业为基础的持股思路。

这个策略不好量化，很多时候，因为每个人关注的板块不同，主要思路就是分散持股，不要重仓持有同一个板块的几个股，应该分仓持有多个板块的个股。

（4）以成长性与低估性为基础的持股思路

比如持有一定比例的成长股，一定比例的低估股。低估的意思，个人觉得应该是同行业进行对比（占80%），拿个股跟整个市场进行对比（占20%）。

比如银行，现在市盈率是4左右，而整体市盈率完全大于他们，那银行股就真的低估了吗？

比如汽车板块，整体汽车板块的市盈率也较低，那它们是被低估了吗？

再比如基建里面的地产、水泥板块，市盈率大部分在10左右，是低估吗？

等等，太多了。这些看上去的低估概念是不是低估得区分清楚。

（5）以事件驱动和资金驱动为主的持股思路

这个主要是观察几个方向：

1）外围市场的热点，反推A股市场的热点；

2）政策导向，政策风吹到哪里，就买到哪里；

3）以资金推动为主，发现集中放量持续推高的个股。

（6）以设定目标价（或目标市值）为主的持股思路

这个思路主要将目标个股设定2〜3个目标价，到达不同的目标价给予不同程度的减仓。减仓后的资金可以再埋伏和挖掘新的品种。

比如某一个股当前价格是10元，设定15元、18元、20元的目标价（不同的价格对应不同的市值）。

假设当你买入该股1 w股，在10元建仓，涨到15元的时候可以卖出30％〜40%，涨到18元的时候再减30%，最后在20元附近减完。但是当你持股到18元的时候，发现该股的空间可以到25，那么可以不用减仓。具体操作策略需要动态改变。

这个具体仓位配置的比例，可以根据自己对风险的理解以及大盘的涨幅做动态的配置。核心思路就是让自己的持仓比例处于对自己风险较低的地位。

最后总结和要注意几个情况。

1）以上所有模式是在对大势的判断基础上的资金配置，当然也有一直满仓的情况，这个根据买入不同情况的个股分摊风险做出决定。

2）以上几种模式可以混合配置，不一定非要采用一种模式。

3）以上仓位比例，只是在不同阶段的一个参考值，具体还得在实际操作中调整。

4）当持有的某一种情况下的个股慢慢地满足另一个条件后，则需要做出卖出，或者买入调整。

比如当一个低于平均涨幅的个股，在一段时间内慢慢地涨到大于平均涨幅，且短期进入了震荡区域，那么这个时候就可以适当地减仓，调整仓位到低于市场平均涨幅的个股当中。

5）总体思路就是分散持股的类型和种类，以防止在不确定的市场行情里面出现对自己不利的突发情况。

6）长期满仓持有1〜2个股票的朋友，不是不可取，优点是增长的时候较快，但是在某些情况下抗风险能力较差，除非是能力非常强，或者市场非常好，不然遇到黑天鹅多半就挂了。

（即使在好的市场里面，也会有黑天鹅，2007年5月30日，就验证了这一点，如果你正好满仓一个股，而正好那个股，出现了连续5个无量跌停，当时连续5个跌停的个股还是很多的，是不是也有想撞墙的冲动了。）

7）总结历史经验，但凡大亏，大部分都是集中持股所产生的，可能刚开始没有集中持股，但是越跌越补，结果亏损不断扩大，最后深度套牢。

8）一定要有持股比例的界限，不能随意乱补加仓。

9）有效的仓位管理，是为了让我们资金能平滑地增长，减少回撤比例，而炒股最主要的一点就是不要亏损，控制回撤。


6．谈谈资金的仓位管理

作者：@ 柯中，发表时间：2014-06-16；

原帖链接：https://xueqiu.com/5243796549/29721123


在说仓位管理之前，我们要理解一个概念，就是投资风险。投资风险是指对未来投资收益的不确定性，在投资中可能会遭受收益损失甚至本金损失的风险，即为获得不确定的预期效益，而承担的风险。它也是一种经营风险，通常指企业投资的预期收益率的不确定性。只有在风险和效益相统一的条件下，投资行为才能得到有效的调节。

正因为投资有风险，所以我们引入了仓位管理来控制风险。

实际上从某种意义上来说，投资和赌博很像，我们可以找到很多共同点。展开这个话题之前，跟大家讲一个题外话，虽说是题外话，也是息息相关的。

记得很多年前，当时闲得无聊的时候逛一个论坛，发现了该论坛上有一个社区里面有个游戏，叫猜大小，相信大家都玩过。这个游戏非常简单，就是大和小两种押法，你不管猜大还是猜小，都是1:1的赔率。游戏的初始金币是100。我通过一种玩法，在两天左右的时间里面玩到了几百万，当时就在想，只要给我时间，玩到1亿也是时间问题。

这里我用到的技巧很简单：详见图1。
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相信大家应该看明白了，我每次只押一边，因为出现大和小的概率每次都是50%，所以他们组合概率的可能性也就越来越小。说简单一点就是，连续出现大的概率是越来越小的，所以利用这个原理，只要是押输了，就把押注加大，每次是以前所有押注的总和+1，所以就出现了2，5，15，23，45，89这样的押注数，只要赢一把，就可以把之前输的全部赢回来，还可以额外多赢1个金币。

这种方法在数学理论上是无敌的，只要你的金币（筹码）够多，而且你够理智，你肯定是最后的赢家。

我也就是通过这样的玩法，从100金币玩到了几百万金币，因为这个稳定的获利方式让我找到了快感，越来越轻飘，也忽略了风险控制（仓位管理），而且在玩的过程中也慢慢地发现了一个小规律，那就是很难连续出现7次大或者7次小，在玩了接近两天的情况下，都没有出现过一次连续8个大或者8个小的情况（这就是所谓的技术分析的经验，自己挖了个坑把自己埋了）。

也就是在这样的背景下，我的押注也越来越大（后面因为金币太多，起步就从200，2000起了），这时突然出现了一个状况，我在连续押了7次大的情况下，还是出现的小。虽然这个时候，我并未惊慌，因为这个时候，我押下去（也就是亏损的金币在我的总仓位只有10%不到），然后我比较确定第8次不会出现小了，我就再押了15%的金币下去，这个时候我只剩75%的仓位了，结果还是出现了小，这个情况下我已经亏了25%的金币了，还剩75%的仓位。我一下有点慌了，想已经亏了25%了，至少要压25%以上的仓位才能回本，并赚一点，当时已经连续8次出现了小，我想连续8次出现的概率没碰见过，更别说9次了，肯定不会出现的，我仅仅只犹豫了一下，就把30%的金币压了进去，这个时候我只剩45%的仓位了。结果开出来了，还是小，我当时已经有点崩溃了，我一口气就输了几百万金币，而且一下就输了55%的仓位，还剩45%的仓位，就算我全部押下去，我也不能回本了，我到底该怎么办？这个时候人类那种贪婪和不理智一下子全部占满了我的头脑，已经连续出现9次小了，还能出现小吗，我一点都不相信，在基本没有考虑的情况下，我把剩下所有的金币都押了大，结果想必大家已经知道了，还是小。我当时就崩溃了，在那里呆呆地坐着，什么都不能做，看着账户上那显示的0金币，心里在滴血。虽然只是游戏，几天的努力让我觉得就这么不到几分钟的情况下爆仓，让我根本无法接受。

实际上从我仓位10%不到的亏损，到最后爆仓，只有仅仅的3把赌注，竟然就可以让我爆仓。这就是不理智，这就是没有仓位控制的结果，说实话，我当时应是没有反应过来，我是怎么被爆仓的。

上面的例子是发生在我身上的真实案例，我分享这个经历是想让大家能感受到爆仓离你真的很近。永远要把风险放在第一位。

我身边有很多玩期货的朋友，好几个高手在一年里面前面360天都是盈利的，最后5天亏完了一年的盈利的情况经常出现。

讲了这么多，我想表达的意思是让大家永远记住风险第一，任何时候都不要抱有一个赌徒的心态进行投资，特别是在你资金量比较大的情况下，千万不要满仓买一个股进行赌博。还好买股票比赌博好一点的就是，你可能有翻身的机会，期货或其他高风险的投资品种就不一样了。

言归正传，A股是个很不健全的市场，只能做多赚钱，不能做空赚钱，这样导致一个结果就是，让很多人形成了一个思维定式，我只能买入做多，才能赚钱。如果我亏损了，我只能补仓才能扭亏，导致所有的人，越买越套，越套越买。因为只能做多赚钱啊，所以我只能不断地买，才能赚钱，才能扭亏。很多人本来只是想做个短线的，结果买入后被套，然后不断下跌，不断补仓，再不断下跌，最后越套越少，一个做小短线的，做成了股东，最后关灯吃面。

实际上这都是错误的思维方式，是被这个畸形的市场所被动形成的一种思维定式。如果在可以做空的市场里面，我已经7成仓位买入做多的时候，我发现市场不太好了，不确定了，我可以用剩下的3成仓位做空，因为做空赚钱啊。大家就会想，我是不是做空赚钱也能回本？这样做空就能降低风险，这样做的结果是7-3=4，相当于3成仓位的做多和3成仓位的做空就对冲了，那剩下只有4成仓位是做多的，风险就一下小了很多。所以健全的市场必须要加入做空机制，但是现在A股市场没有做空机制，那我们如何做空对冲呢？

实际上我之前就提到过，做空很简单，就是卖出，实际上在A股市场就两种方式，一个是买入做多，持有做多，还有一种就是卖出做空。有人会笑，卖出叫做空吗（看跌，卖出不叫看空吗）？还有人会说现在不是还有融券吗？现在很多股都是不能融券的，而且融券风险太大，不建议大家碰。

另外大家还有一种心理就是卖出，你这不是逼我割肉吗？割肉真的是割得心疼，大家都不想割肉，那在这个不健全的市场里面，没办法，你只能割肉了。因为你只能卖出做空。你说是不是很悲摧（我真的不想割肉）？

所以你卖出了，就是叫做空了，所以当你看不清的时候，你至少要卖到只剩4成仓位，才叫3:3的对冲。

到这里我觉得很多人开始还是不能理解仓位控制，所以我建议大家一定要形成一种思维，在股市里面没有100%的事情，在任何你确定无疑的情况下，你一定要在这个基础上减去20％〜30%的对冲意识，来降低风险，就像岁寒说的，钱是赚不完的，但是可以亏完。

如果你拿出100出来炒股，你一定不要满仓押注进行满仓投资，一定要有一部分钱是用来稳定投资来降低你的投资风险的，比如你拿20％〜30%的钱用来买各种宝宝，当市场一旦不好了，需要补仓，或者做多的时候，你还能有子弹，你心里会好受很多，不然你就像一个被歹徒绑架的犯人，捆绑了手脚，连还手的机会都没有，你怎么能扭亏，怎么能获利？你抱着这样大的一个思想包袱，别说获利了，估计再跌一成，你就不想看账户了。


7．谈仓位控制：满仓的代价

作者：@医药商业，发表时间：2012-11-15；

原帖链接：https://xueqiu.com/2164748441/22459488


与朋友们交流一下我对于仓位控制的一个思考，欢迎批评指正。

设想你对投资标的的内在价值的计算值是A，公司现在的股价是B，假设你认为A已经远远大于B，所以你决定买入，下面我用完全分类的方法剖析一下整个过程，看看是否能够解释清楚仓位控制的重要性（注：为了说明问题，简单起见，我们假设你只有一只股票）。

任何人买入股票后都有且仅有两种可能性。

可能性一，价格开始向你心中的估值水平靠拢。那么恭喜你，你可以安坐不动，一直持有到你觉得不再低估的时候。

可能性二，买入后股价继续下跌。

（1）先解释为什么可能会出现这种价格继续下跌的情况

1）内在价值通常是一个需要预测未来的数，你的计算非常可能是错误的，从本质上可以说这个内在价值就是一个主观的看法。

2）而价格是由在场内进行交易的双方来决定的，最低的卖价是由报价的卖家决定的，最高的买价是由报价的买家决定的。从客观上说，只要卖家有筹码，卖多少钱，都是他的自由。假设有一个与你持仓同样股票的家伙，忽然疯了，决定按照市价1％的价格出售他的大量持股，你也没有办法，这是他的权利。疯子也是有权利的，对吗？好了，我们还是重点研究如何处理这种情况吧。

（2）如何处理买入后的下跌

从完全分类的角度看，如果你买入后股票下跌，无非是三个解决办法。

1）解决方法一：减仓或者最高到清仓

比如你发现你原来在计算内在价值时有一个重大的漏洞，股价不但没有低估，还高估了，那么清仓可能是唯一理性的选择。

2）解决方法二：加仓或者最高到满仓

如果你确定你的内在价值计算是正确的，而市场先生错误更大了，那么加仓，甚至满仓可能是理性的选择，但是，前提是你还有子弹，如果没钱了，可能只有……

3）解决办法三：安坐不动

没钱了，啥也干不了，除非从解决办法三再跳到解决办法一！

说到现在，全部是ABC的必然，好像没有任何新东西。

我再总结一下：

1）估值可能是错误的，如果发现原来估值计算的基础错误了，必须减仓或者清仓。

2）如果你确认你的内在价值计算是正确的，那么价格下跌越多，对你越有利，因为你可以买到更多的便宜货，但是这句话隐含的前提是：你还有钱！

3）如果你过早满仓了，即使你的估值计算是正确的，股价下跌后，你也无能为力了。你唯一能够做的就是等待解放军了，你可以说不怕跌，心理素质好，但是请您记住当你打完最后一颗子弹后，你就放弃了你在更低价格买入的权利！

4）在投资中，您不可以控制价格（除非您的资金大到可以操纵股价），但你可以：①将你的估值计算的精度提高一点；②你可以控制您的仓位！从某种意义上说，仓位可以理解为容忍你估值计算错误的一个Buffer（缓冲）！我们需要记得的是满仓后，这个Buffer就没有。这不是说满仓就一定是错的，只是说我们需要在满仓前知道我们将要放弃一项重要的权利。

5）实践中：①如果持仓股票下跌，您感到非常难受，可能是仓位重了。②另外一个朋友补充：如果持仓股票上涨，您感到非常难受，可能是仓位轻了。③赚钱的好思路难道不就是要快乐吗？


8．从仓位管理角度谈谈我的投资体系

作者：@ 弱弱的投资者，发表时间：2015-03-03；

原帖链接：https://xueqiu.com/6424252664/37292231


想从仓位管理这个角度来说说自己的投资体系。我一直在思索，该怎么给自己挂上个标签，最后觉得还是这句比较合适：一个长、中、短结合的交易者。多年来，我给我的股票筹码定义了不同的功用，有战略性的结算筹码、长线筹码，有交易性的中短线筹码。当把我的市值比作一盘棋子，棋子的功用各不相同，长线筹码是根基，是稳固后方的作用。让自己总是在牛市来的时候不会一无所得。中线筹码是中场指挥官，进可攻，退可守，攻的时候是加速器，守的时候是润滑剂。短线筹码是前锋，可以大杀四方，也容易铩羽而归，大部分时候是市值波动的稳定器。

（1）仓位配比问题

一般我将之分为长、中、短三部分，比例为5:3:2，5的部分很少动，也很少去操作，只会做板块内腾挪。3的部分就是寻找波段底部的过程，这个部分对我的收益在震荡市是贡献巨大的。2的部分不是强项，这也是我一直想改进的部分，也是为何一直想倾心学习的部分，我想在这一部分配置短期主升的股票。因为2可以只要求快，而不管其他。但我根子里对纯概念的东西一直排斥，但其实有不少彪股是有背后的实质性质变支撑的，只是我能力有限，发现不了，所以我希望未来我能发现一些。

（2）仓位建立的时机和标准

长线筹码重点考虑的，就是市场中最便宜的，最具性价比的。中线筹码重点考虑的，是波段的低点，做的就是波段。短线筹码考虑的是势，这段时间越来越懒了，这部分基本就没有贡献，还是想捡起来，把这部分强化。长中短的结合，功用就是能有效地攻守兼备，反映到市值上就是尽可能地平稳波动向上，但往往有一个弊端：就是主升启动的时候市值的上升幅度跟不上节奏。所以，我往往在确立主升的时候，这个主升指的是我长线筹码的主升，会把我中短的大部分仓位全部腾挪到长线板块，形成有效的市值主升浪。同理，在长线筹码的趋势极其糟糕的情况下，比如2013—2014年7月，我也会把长线筹码部分全部解放，去中线波段里多捞金子。我一直认为，模式不一定要完全固化，可以有自己的变化。这变化的出发点就是“趋势价值”。

一轮牛市，我会给以一个结算筹码，哪怕没有这个筹码，我也会给以指数作为参考，而我中短所做的努力就是通过交易，不断地获取更大的这个筹码，更大幅度地跑赢指数。长线说起来易，做起来极难，你要面对的磨难和冲击实在太多，而有了中短线这一利器，能很好地提高我长期持股的决心和耐心，让我能安享牛市。

（3）对于满仓

我基本上都是满仓的，这也是我多年形成的习惯，很多人很不理解，为何我要一直满仓。满仓，能很好地解决掉一个最大的问题：踏空。来到市场，为的就是挣钱，挣钱，对于大部分人而言最好的时候就是牛市，何为牛市，牛市就是阿猫阿狗都能捞点。我从来不认为熊市我能赚大钱，我只想拥抱牛市，在牛市让自己利润最大化。利润最大化有两种办法：①逮到龙头；②满仓持有。①不是我强项，所以，我通过仓位来弥补自己的弱点。大部分的时候仓位的失去都不会致命，致命的就是牛市主升丢失了仓位而追悔莫及。所以，我只通过微调我的仓位配置来应对指数波动，很少动用降低仓位或者清仓来处理。

（4）何时减仓和清仓

很少不代表不会，这里就涉及我最后一道防线，无论你多么锋利，防御得多么厉害，当碰上你自己的低潮时，你总是要面对超出你预期的回撤，而这个回撤往往是致命的。因此，我给自己在弱市订的标准是，回撤接近10%着手减仓，接近20%暂时空仓的原则。牛市这个稍微可以放大。回撤10%只需要上涨11%就回本，回撤20%你需要25%就能回本。一旦到了40%，对不起，你要70%才能扳回。回撤过多绝对是长期复利的第一杀手。这就是为何你们会经常看到我进进出出，但其实我的长线根基一直稳固。为的就是不需要让我动用到减仓和清仓这个手法，因为这个一旦动用，将比较被动，因为你要重新入场是需要极大的勇气的，很可能形成真正的踏空。这也是“1·19”那次接近3000点我有点紧张的原因。因为我不太希望牛市里我动用到这招，这招的代价可能很大。

以上就是我多年形成的一些东西，都是侧重于交易战术上的东西，我也只会这些东西，基本面向来不是我强项，我不会班门弄斧。一个人对自己有深刻认识比什么都重要。我想我永远也不可能拥有我师父跟跟的本事，因为很多东西慧根太重要了。有不少人跑来说浪费了师父的一番苦心，恨铁不成钢，哈哈，大可不必。因为很庆幸，我也算找到了属于自己的天窗，因为上天总是公平的，一定会给你开窗，只是很多人一直找不到罢了。


9．我的仓位管理策略

作者：@ 飘仙的个人日记，发表时间：2016-03-30；

原帖链接：https://xueqiu.com/1546206224/66768052


一、维度：我的仓位管理体系分为两个维度

第一个是个股维度，这很简单，就是持有个股的比例。我是适度分散持股的，一般单一个股持有上限是30%，单行业上限40%，如果满仓，一般至少会持有七八个股，而且比较注重二八搭配，形成跷跷板效应。这是我三层风控体系的一环，之前讲过了，不再多说。

第二个维度是时间维度，即持股时间周期，这是我仓位管理体系和别人不一样的地方。

我的仓位管理分为主仓策略和辅助策略。主仓策略再分为长线仓位、中线仓位、短线仓位，辅助策略主要为了空仓资金管理，提高资金使用效率，比如分级A，以及我经常在雪球晒单的期指日内交易。期指日内交易本身就是因为熊市期间闲钱太多而产生的策略，并非我的主策略，这点必须声明，我的资金不是靠做T滚大的。

二、策略：仓位管理融合了我的整个投资体系

根据我的“股价三层肉”理论，股价波动影响因素对应不同的市场环境，也对应不同的操作周期，因此长中短仓位分别是：长线——基本面研究，几个月以上；中线——趋势波段，几周；短线——博弈盘感，几天。

股票仍然在自己的股票池里选，但是操作周期不同。甚至同一个股由不同比例的操作周期控制。

前几年我的仓位都是纯股票的。直到2015年11月中旬，期指融入投资体系后，股票部分就专注于中长线，而期指部分就侧重于中短线（不含日内），举个例子，期指在2016年初时持有空单与股票仓位100%对冲，躲过两次熔断，1月27日低点抄底IC1609实现中线波段（雪球帖子都在）。

三、动态上限：不同策略的仓位上限随着市场环境而改变

长中短仓位在不同市场环境下，比例上限动态调整。

例如，在我接受的低估环境下，长线仓位比例比较高，可以达到50%甚至更高，中线、短线仓位的上限会被压缩。而在我不接受的估值环境下，长线仓位比例会控制在20%，中线、短线仓位的上限就会增加。

牛市启动前，我的长线仓位比例比较高，中短线仓位较低，所以总仓位较高。牛市中前期，由于长线仓位为主，会拿得比较牢，不会涨一点就卖。例如2014年我拿平安、兴业、中国北车，都拿了半年左右不折腾，后来平安和北车都是翻番才卖。而到了牛市中后期，长线仓位不断被压缩，主要操作以中线仓位、短线仓位为主，中线仓位又以防守股为主，短线仓位以进攻股为主，中短线仓位能根据行情随时掉头，所以在5000点果断逃顶（可以看我的微博晒单）。

股灾发生后，由于政府救市，股市始终没有到达我接受的估值区间，因此我的长线仓位上限始终没有放开，仍然以中短线仓位为主，所以一直都是轻仓抢反弹。1月27日的时候曾实现9成仓的高仓位，由于主要是中短线仓，挣了几个点就慢慢降下来了（见雪球帖）。

四、容错：好的仓位管理体系就是一个容错系统

我也经常判断错，但是我仍然能挣钱，原因就是这个仓位管理的容错系统。好的仓位管理体系，就是一个容错系统。

例如，我每次中周期级别的预判，都是基于中线波段，判断一旦做出，中线仓位不再调整，但我也经常错，错了怎么办？错就错了，踏空就踏空，因为只是中线仓位踏空。但是仍然有长线底仓，所以踏空了仍然挣钱，只是少挣而已，而一旦反弹确认，短线仓位不受中线预判影响，短线仓位仍然可以参战，和我中线错判不矛盾。

五、期指日内：目的在于闲钱管理

很多人对我的期指日内很有兴趣，其实期指日内只是我的辅助策略。该策略的产生是因为熊市周期股票仓位不敢加上去，导致闲钱太多了，所以拿了一部分资金专门做期指日内，这和主仓策略基本是无关的，而且我做期指日内的时间也不长。我也是业余股民，无法保证每天盯盘，所以目前不可能将其升格成主策略。

但是有时候期指日内单会变成隔夜单，就是有时高点放了空之后，越拿越觉得可以拿到隔夜，甚至多拿了几天，实质上就变成了短线仓位的对冲，形成阿尔法策略。如果出现这种情况，后几天会根据情况进行卖股平空。

六、难度：需要长中短线较全面的功底

该仓位体系的难度在于投资者必须对长线、中线、短线技巧较全面地掌握。大家都知道我的特点，什么招都略懂一点，但在每个领域又都并没有做到极致，在融合方面做得比较好，因此该策略比较适合我。而大部分投资者都是一招鲜吃遍天型，所以不一定适合别人。

七、实战

从我2011年上网晒单开始，基本都是同步实盘的，到了雪球，同步率更高，因为有雪球组合。

我的雪球组合和实盘中股票部分的同步率是很高的，而期指长单的开平都会及时发帖解释，期指日内我也经常通过时时发帖进行展示。

所以我的实盘收益率=我的雪球组合收益率（实盘会略多一点点）+期指长单操作帖+期指日内+分级A（股灾2.0时做过，目前不做了，当时雪球帖子也有记录）。

我的策略比较多，因此建议关注我的朋友可以关注我的策略中对自己有用的部分，不需要太在意和自己体系有冲突的部分。


10．我的仓位滚动管理之法

作者：@ 静翌，发表时间：2015-10-27；

原帖链接：https://xueqiu.com/1133310358/58568842


以前的我总是满仓，哪怕账户上只有一点零钱都想充分利用起来。总觉得持有现金是最不值得的，总以为凭自己的能力，通过组合帮资金不断流向价值洼地，一定能满仓穿越牛熊。这轮股灾告诉了我在系统性的风险面前，什么股都难免受到波及。这轮股灾我虽然抛掉了大部分的创业板，换成了昆药集团和杰瑞股份这两个涨幅滞后的股，但最终受伤也不小。经过这次教训，仔细回想一些高手对风险的控制方法，我对仓位管理也有了自己的一点方法，并且帮它融入到了自己的投资体系中。

我的核心理念“熊市赚股，牛市赚钱”简单直接地点明了牛市要保留大部分现金，熊市要保持大量股票仓位。这可能和许多人的观点相反，大家都是牛市重仓，熊市空仓。中国大妈就说牛市捞一把，熊市谁陪你玩啊。对于我这种一直在股市中的人，我是不会幻想牛市我都在，熊市我都避开的。

当我有一笔新资金时，我会先判断是牛市还是熊市，如果是牛市我一定不买新股票，也就是牛市宁愿持有现金也不愿意买自己觉得便宜的股票。因为牛市里有个比价效应，本来已经不便宜了，但和其他涨得好的同类股一比往往会觉得还便宜。如果是熊市，新建仓一个股票我会帮资金分成三份，根据自己对个股的估值买入两份或者一份，然后越跌越买，直到满仓。

对于已经持有的个股，在熊市阶段，帮资金分成三份，涨得多了抛点，跌得多了买点，因为熊市阶段，大跌多过大涨，最后会不停买而满仓；牛市阶段也是帮资金分成三部分，跌得多了买点，涨得多了抛点，因为牛市中大涨总是多过大跌，最后会不停卖出而空仓。

我的持股数一般在三到五个，每个股的操作节奏不同，留有的现金仓位也就不停地变化。在极端大牛市中，可能所有的个股都大涨，不停卖出而空仓。在极端大熊市里，可能所有个股都需要不停买入而满仓。熊市里满仓后就装死等到牛市的到来再分三份滚动卖出，牛市里空仓后就等熊市的到来开始分三份滚动买入。

最后用@听风-春华秋实的一段话结尾：仓位管理属于资金管理的重要组成部分，良好的仓位管理，是投资人长期战胜市场的必要条件，如果没有科学的仓位管理措施，投资人盲目乐观和过度悲观情绪，均有可能给投资带来很大的风险。


风险提示：上述文章所涉个股仅供参考，不构成投资建议，据此买入风险自负。
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