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第二课：长期投资的底层逻辑



为什么长期主义那么难？



长期主义不只是一种意愿，更是一种能力



真正用来做长期投资的钱，门槛非常高



哪些钱可以用来做长期投资？



四笔钱：把可投资闲钱分成四个账户



1.活钱账户：

准备未来6-12个月生活开支

投资目标：保本且波动极小



2.保钱账户：

准备未来1年要支付的保费

投资目标：保本且波动极小



家庭保险必选清单【必选】

意外险：家庭每位成员都配备，包括老人孩子。

医疗险：家庭每位成员都配备，包括老人孩子。健康状态不允许就买惠民保。

重疾险：家庭财务主力优先配，保额覆盖3-5年收入。年纪越大，保费越高。

定期寿险：家庭财务主力优先配，保额覆盖【所有债务+3年生活开支】

【私董会资源：保险课程+保险优质产品清单+保险答疑群】



家庭保险可选清单【可选】

高端医疗：适合高收入家庭，对优质医疗服务、海外就医有兴趣。【建议香港】

终身寿险：具备传承功能，可以规避遗产税。【额度不高买内地，额度高买香港】

储蓄险：适合20年以上不动的钱，内地长期收益2%-4%左右，香港5-7%左右。

【有以上需求，在私董会专属小群@兰启昌 帮你分析，或加小瑶微信：liaoxiaoyao002】



花多少钱买保险是合适的？

保障型保险：一年保费占家庭年收入5-10%比较合适

理财型保险：首年保费不超过家庭年收入的30%或总保费不超过家庭净资产30%



3.稳钱账户：

未来3-5年内明确用到的钱，如结婚、生娃、储蓄险保费等

投资要求：收益稳健，每年波动小于5%



4.长钱账户：

可以锁定5年不用的闲钱

投资目标：在风险可控范围内，在符合自身投资风格的情况下，

追求更高收益率



如何给四个账户匹配合适的资产？



五大核心资产



第一种：现金及等价物



现金的隐藏收益：不动比乱动好



现金的隐藏功能：用等待创造收益



现金的隐藏风险：通货膨胀和汇率贬值



常用现金管理工具：货币基金
合理的年化收益率：1%-2%左右，回撤小于1%



活钱账户，保钱账户->投货币基金



第二种：债券



债券相当于是什么？



投资债券收益来自于：

利息+债券价格波动



债券分类：

国债：等同于无风险

地方债：未来风险很大

金融债：银行债券

企业债：风险等级不同

可转债：结合股票和债券特性



不要买地方债、城投债！



投资债券最好的方式：买优秀债券基金
筛选后优秀基金合理的年化收益率：3%-5%左右，回撤小于5%



推荐学习手册中两节课：

【主题课】债券基金怎么选？

【主题课】如何正确投资美国国债？



第三种：股票



从100年角度来看，哪类资产收益最高？



股票是长期收益最好的资产

一百年里，美国每年通货膨胀率3.2%，货币贬值96%；

股票市场年化收益率10.1%，名义收益率16797倍，真实收益率710倍；

长期债券年化收益率4.8%，名义收益率119倍，真实收益率5倍。



A股收益也还可以，只是波动太大

2004年1月到2025年7月，上证50全收益年化涨幅7.56%

2005年8月到2025年7月，沪深300全收益年化涨幅7.07%

2007年1月到2025年7月，中证500全收益年化涨幅6.35%



把沪深300当做一家公司，过去10年利润平均年化增长率6.99%



既然股票市场不错，要不要自己买股票？



第一，选股太难



股票和股票之间的差别，比嫦娥和猪八戒的差别更大

A股超过5000只股票，80%都是垃圾股

垃圾股特征：不创造长期价值、财务造假、估值太贵



第二，波动太大



茅台最大下跌幅度：63%

腾讯最大下跌幅度：64%

苹果最大下跌幅度：79%



第三，估值太难



“听董秘的亏一半，听董事长亏光光”



投资股票最好的方式是什么？



买指数基金



美国90%的基金经理跑输标普500指数



指数基金的本质

是根据盈利、增速等指标

筛选出符合条件的公司，定期进行轮换



买指数基金和买个股有什么区别？



买个股是预测谁能考上清华北大

买指数是预测尖子班一本升学率



一个公司会死亡

一只股票会烂掉

指数基金永远长青



沪深300指数：横跨上海深圳两大交易所，A股最具代表性指数

➢指数投资收益=指数年化涨幅+股息率
➢获得更高收益的方法：低估时买入、高估时卖出

发布时间 2005.4.8

近1年涨跌幅 14.57%

近3年年化涨跌幅 -3.86%

近5年年化涨跌幅 -2.13%

近10年年化涨跌幅 0.21%

发布以来年化涨跌幅 7.03%

股息率 3.01%

调样频率 半年

最大下跌幅度 超过70%

注：以上数据截至2025.7.2，来自“理杏仁”网站



我们不仅可以通过指数买下全中国，还可以买下全世界

MSCI World Index 摩根斯坦利资本国际世界指数，追踪23个发达国家的1650只股票

ETF代码：URTH



指数基金更详细介绍：

1.微信读书《我们终将变富》基金章节。

2.私董会学习手册中的两节课：

最重要的五种基金（上）

最重要的五种基金（下）



第四种：黄金



黄金值得投资的底层逻辑是什么？



避险资产：通货膨胀、地缘政治



黄金价格涨幅

过去100年：年化收益率4.5%

过去50年：年化收益率4.8%

过去20年：年化收益率8.6%



黄金价格巨大回撤



世界越来越动荡，从未来10年来看：

建议家庭净资产，考虑配置5%-10%黄金

把黄金当做一种保险，成为家庭资产压舱石



最近金价处在历史高位，短期有下跌风险：

1.如果完全没有黄金仓位，未来1年，可拿出家庭净资产1%，每月定投

2.如果黄金占家庭净资产超过10%，可以考虑分批卖出部分，但要留下一些仓位

（定投推荐：招商银行App 黄金活期，积攒后可兑换成实物黄金）



第五种：区块链资产



一生只要懂这五种资产就足够



【小组讨论】用真诚的表达开启深度的链接【请全员开摄像头】

1. 听完第一部分课程，你印象最深的是感受是什么？有什么行动计划？ （必选）

2. 分享一段印象深刻的投资亏钱/赚钱经历。（根据时间，可选）

（请组长把控时间，让每个私董都能发言）



如何更深入地理解每一类资产？



运用能力圈思维



能力圈内是赚钱圈，能力圈外是亏钱圈



能力圈六问：

1.【底层逻辑】这项资产的长期价值是什么？

2.【收益】过去10年/30年，年化收益率是多少？未来10年预计年化收益率是？

3.【风险】这项投资有永久损失本金的风险吗?

4.【风险】目前估值贵还是便宜？是周期中的牛市还是熊市？

5.【风险】历史上最大回撤是多大？我的投资资金量能承受吗？

6.【流动性匹配】这项投资至少应该持有多久？



对这六个问题理解得越深

你的能力圈就越深



投资的第一性原理是管理风险，而不是追求盈利

风险等级 最大回撤幅度 典型投资标的 历史极端回撤案例

R1(低风险) ≤1%
货币基金、存款、

短期国债
国债指数单日回撤≤0.1%

R2(中低风险) ≤5%
中短债基、

高信用等级债券
2023年债基最大回撤5%(利率上升期)

R3(中风险) ≤20%
混合基金(股票

≤30%)、香港储蓄险
二级债基回撤8.5%(股债双杀)

R4(中高风险) 30%-50%
宽基指数(沪深300)、黄金、长

期国债

沪深300回撤72.7%(2008年)
黄金下跌44.49%(2013-2015年)
长期美债跌50%(2020-2023年)

R5(高风险) 超过50%
比特币、单一股票
行业类指数基金

消费行业指数回撤54%(2022年)



如何构建自己的能力圈？



第一步，建立初步认知框架



如何建立认知框架？
1.跟着【新手村计划】和【富足大挑战】循序渐进

2.启昌私董会学习手册，跟着问题和兴趣学

3.找支持官，获得个性化支持



第二步，让AI成为“学习伙伴”



别把AI当权威！别把AI当老师！



让AI帮你做思考、整理资料，相互PK



我的常用AI提示词：

1. 根据【能力圈六问】这个框架，请分析当前投资【标普500】这件事？

2. 如果你是巴菲特和芒格，你会怎么思考评估【】？

3. 这句话【】我没看懂，帮我用初中生能看懂的方式解释一下？

4. 帮我检查这段话是否有错误的地方，检查数据和事实【】。

备注：对重要的事情，至少用两个AI，左右手互驳

我最常用的AI：腾讯元宝电脑端（Deepseek 深度思考）、Manus



AI容易产生幻觉，建立一个“专家评审团”



第三步，每天一次费曼学习法



把知识讲一遍，知识才真正属于你



把你学到的说出来，会有人帮助你提高



第四步，躬身入局，小步尝试



第一个周期做中学

第二个周期赚小钱

第三个周期赚大钱



接下来两周To do:
1.写超过300字复盘（“要感动”格式，发在知识星球并添加两个标签#复盘 #新手村，

然后分享到新手村微信群中，一周内完成）

2.梳理“财富规划表”E/F/H三个分表。

3.听完私董会课程“理财中最重要的事”。

4.听完私董会课程【主题课】债券基金怎么选？

5.听完私董会课程【主题课】如何正确投资美国国债？（可选）



下一节课：

四笔钱账户如何具体投资？

长期投资有哪些策略？

新增资金如何做投资？



【私董分享】向宇宙发出信号，与私董产生更多链接

1.自我介绍（姓名+标签+最近最开心的一件事）

2.今天你印象最深的感受是什么？

（每人2分钟发言）


