
8 月致投资者信| 与卓越公司为伍，与投资者共进退 

 

时间是伟大公司的朋友，平庸公司的敌人。 

——沃伦·巴菲特 

 

温馨提示：本文为景富运通每月《致投资者信》，文中内容不作为投资建议，请自担风险。 

 

价值投资，就是以低于价值的价格买入资产，因此价值投资无论是对于房子，期货，上市公

司所有权（股票），股权，甚至是期权，评判的标准都包含了两个必要的要素：好资产+好价

格。 

 

我们要想在资本市场赚钱，实际上就是在赚认知变现的钱。就个人投资者而言，对好资产的

认知是否准确，对好资产的价值认知是否准确，对市场认知是否准确，对实践交易认知是否

准确，甚至是对于价值投资的方法论的认知是否准确等等，共同决定了投资长期盈利的多寡。

就公司而言，在上述条件的基础上，我们还要认知我们基金的投资者的特点，并根据投资者

的需要设计产品或促使投资者理解我们的行为：价值投资，进而实现与投资者合作，而非做

生意，共同实现长期稳定的盈利。 

 

假如我们认识相对准确并与投资者达成共识后，那么我们所要做的，无非就是等待好资产的

好价格来临后买入，让时间帮助我们实现价格回归价值，最终实现盈利，为了完成这一看似

轻描淡写的过程，我大概花了十二年去练习，如今还在实践中不断地检验与验证，所幸我们

的投资者过的都还不错。 



 

目前，我们投资的卓越公司（股票），选择要求极其严格，成长空间大，企业持续竞争力强，

管理层优秀，财务报表健康，缺一不可，这样的公司不要说在 A 股，即使是在港股、美股

（三者为我们的投资范围）加起来，可能也不足 50 家，而这些公司中价格合理的，也不足

十家，但恰恰是这样的公司，它们伴随着时间的流逝，自身源源不断地创造大量的价值，因

此我们宁可持有股票数量少，也要将投资者的资金“好钢都用在刀刃上”，只以合理的价格，

投资卓越的公司。 

 

在对市场，特别是 A 股市场的看法上，我们脱离了大部分人使用的底部、顶部的概念，因为

任何以历史回溯为基础的判断方法，其逻辑都存在着致命的缺陷：过去的事情会重复发生。

可以想象，假如过去的事情会重复发生，特别是在股市，那么最富有的人应该是历史学家或

者图书管理员了，因此我们做投资，必须活在未来，而非活在过去。 

 

现阶段，我们可以预见到的，就是 A 股迅速的成熟，A 股成熟的表象，就是即使大盘出现

上涨，那么也很有可能是 30%股票上涨，70%下跌的局面，而非过去的普涨局面。究其背

后原因，就在于强大的公司将出现价格向上的估值修复，而过往以概念、高成长、主力为主

的平庸公司，将逐步出现价格向下的估值回归。这一现象在 2015 年 6 月（股灾）以来，已

经连续出现了 3 年，即使是在大盘指数并没有什么实际波动的情况下，整个市场结构都在悄

无声息地发生“惊天巨变”，这是我们作为投资者，必须深度认知的地方。 

 

在对待投资者的态度上，我们深知投资者的每一笔资金，皆是过去辛劳所得，又是未来幸福

生活的保障。因此我们整个公司团队，与投资者始终站在统一战线，通过投资者赚钱、公司



才赚钱、投资者暂时亏损，公司没有收入的运营方式，彻底实现了“与投资者共进退”。 

 

希望未来一切顺利，谢谢投资者们的支持，我们一定尽心尽力做好理财服务。 
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