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我最近有幸参加了一场关于被动管理基础知识的网络研讨会。听众中有一位投资组合经理提出了一个重要问题，

大意是：“如果我的目标是获得 X%的回报，那么为何指数的表现与之相关？”换句话说，如果我想获得特定的

绝对回报，为何我要关心相对于指数的回报？ 

 

这是个好问题，而答案就如许多好问题的回答一样:“视情况而定”。这取决于一个相关问题的回答：如果投资

者的目标是赚取 X%的回报，那么他打算通过什么方式来实现这一目标？ 

 

市场上有许多资产类别：有人可能会购买金条，比特币，或早期名画。但在大多数情况下，投资者和受托人通过

投资证券来实现其绝对回报的目标。而在证券市场上，指数回报相关的原因至少有二。 

 

首先，妥善构建的基准确定了投资者的机遇。标普 500®指数这类市值加权指数在某种程度上是为了追踪股市价

值而设计；股市总价值的变化直接反映在指数的回报中。如果投资者的目标是每年赚取 8%的回报，而他所投资

的市场今年下跌 20%，那么他几乎肯定无法实现目标。如果市场指数上涨 20%，那他也几乎肯定不会满足于

8%的回报。绝对回报是一种期望；而相对回报则是可行的。 

 

其次，投资组合相对于市场指数的回报是对经理人能力的证明。客户有权选择：他们可以被动地跟随市场，也可

以尝试主动超越市场表现。如果衡量主动型经理人成功的标准是超越适合其投资风格的基准表现，那么很明显大

多数主动型经理人在多数情况下都是以失败告终；实际上，从长远来看，指数管理拥有巨大的优势。 

 

因此，愿意接受指数回报的投资者通常会比努力追求跑赢大市的投资者获得更好的回报。愿意放弃相对回报或许

是提高绝对表现的关键。 

 

本博客中的文章仅为提供意见，并非建议。请阅读我们的免责声明。 
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如欲阅读更多博客文章，请於英文网站 www.indexologyblog.com 订阅我们最新发

布的文章。 
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