
10年收益率和年化收益率

10年10倍的思考与反思
经常会有投资者以3年1倍或10年10倍作为投资指标，但实际上，从年化收益率角
度，实现这个的难度是很大的。
三年翻一倍，其实就是年化收益率26%，叠加十年复利效应，就是10年10倍，而我
们之前介绍过收益的天花板，8%是长期经济增长的上限，15%是长期基金的天花
板，而20%就是投资者长期收益率的天
花板
（巴菲特也未能超越这个，而是长期保持，利用复利效应的正确持续时间来堆积巨
额财富）。
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2021年2月10日市场最高点时，
“三年翻倍”的主动权益基金有1057只。到2021年底的时候，保持年度正收益的
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基金只剩446只；到2022年底时，不要说正收益，“2022年跌幅在10%以内（期
间，偏股混合型基金指数跌了21%，沪深300跌了21.6%）”的基金，也仅剩29只
了
。所以，局部表现越好，长周期中，回归的概率越大，所以长周期的稳定因素是一
个很好的考察点。

10年期股市基金对比带来的启示
长周期，我们以10年为周期来测算，如选择了2013年1月1日至2022年12月31日这
10年作为观察期，A股经历过疯牛，也出现过股灾和流动性危机，且首尾两个时间
点，A股所处的估值水平大致相当。选取了2012年6月30日前成立的、所有由基金
经理主动管理的主投股票的基金，
一共328只；
在统计期间内任选一只基金持有，持有时间越长，盈利的概率越高，持有5年盈利
概率可达到90%以上，年化回报超过3%（超过通胀）的概率也达到了87.4%。

而满足
这些条件，不
选行业也能有收益，这就是
指数型利润的意义。而且在
《全面注册制，股民要储备的几个必
备技能》
https://w
eibo.com/ttarticle
/p/show?id=2309404889962955800
607中也提到过了，
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全面注册制会加速A股美股化的特征，也意味着选股难度提升，会更多地使用指数
模式。不过我们也注意到了，3年1倍实现已经很难了，而10年10倍几乎就是不可
能完成的任务了，或许说是可遇不可求，要先追求做对然后等待超级周期。
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