
智行理财网
期货和人性有什么关系(期货人性经典名句)

精彩观点

独木难支，靠一个人打天下的时代已经过去。

我们研究任何商品的第一个维度就是供需，第二个维度是逻辑，第三个维度是情绪
和想象。

人性就是金融属性，就会造成波澜壮阔的大涨和大跌行情。

现在草根逆袭的难度提高了，但不代表没有机会。

要想7-10年内完成原始积累，做到财务自由，除了期货，似乎没有其它机会了。

我觉得股市肯定在底部区域，但是否已经到了最低点，这谁也不知道。我是比较看
重右侧的。

在底部区域立马做大手笔的投资，我觉得不太妥当。

我觉得新的牛市，不再是传统意义上的博傻，至少牛市的前半段都是价值投资。

如果有实质性的减税，不只是对商品，对股市都是一个非常大的利好。

现在最大的问题在于投资者，包括企业家信心的恢复。
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我们一般都只投资大概率上涨和大概率下跌的机会，没有百分之百的确定，只有相
对的确定。

股票自身会产生价值，期货赚的钱完全是博弈得到的，所以，比起股票，期货有更
多的不确定。

我发现做期货真正能发财的人，也不是不会赔钱，他也经常赔，但他更大的本事是
在一个大概率赚大钱的机会上牢牢把握住了，不断增加下注头寸。而且在事态变得
不好的时候，及时收手离场，把风险控制住，保住本金。

我们在每个品种上都有特定的研究员，因为每个品种有各自的产业逻辑和特性。

眼前的价格基本上已经反映了眼前的事实，所以更多要看未来，这就要看自己的想
象了。

供需是能够确定的，所以方向是能够确定的，但是行情的级别是无法确定的，波动
的节奏更加无法确定。

当基本面不确定时，我很少用技术面去参与。技术上有陷阱，有时候是假底部，有
时候是假突破，会亏损不少。

最舒服的情况是你建了一个很重的头寸，而且是特别有信心，随后价格朝着你预期
的方向走，甚至都不用去看盘。

美元指数应该会长期上涨。

看好一种货币，首先，要看好这个国家，从大方向来看，很难找到比美国更好的国
家。

做股票的话，我能看清一年到两年后的事情，但是对于期货，我认为能看清一两个
月已经很不错了。

股票、期货只是投资的手段和工具，不能把投资手段当成目的。

我现在很少去买藏品，真正喜欢的东西贵得让我买不起，而且拥有太多东西也会被
东西所累。

不能因为股票便宜而购买，要看后期的成长。
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研究人员更多是一个出谋划策的助理角色，只提供建议和信息，最终的决策还是由
基金经理来做。

期货交易跟股票有本质上的不同，期货是反人性的。应该来说，一个正常的人是做
不好期货的。

在防守问题上，大部分人都做不好。

1、林总，您做股票27年了，做期货26年了，回顾这二十多年，您对投资、对市场
、对人生最大的感慨是什么？

林军：最大的感慨：第一，自己不够努力，比较偷懒，在交易和研究以外的事情上
浪费了太多精力。第二，没有培养好团队，独木难支，靠一个人打天下的时代已经
过去。

你们看到的都是我努力的时候，没看到的时候我都在偷懒。我经常思考如何偷懒，
就是如何花更少的时间把事情做好。

2、从事金融投资对您的人生最大的改变是什么？

林军：第一，我对目前的状态比较满意。

第二，从事金融投资对我的人生改变太多了。一是我个人的为人处世和性格都发生
了较大改变，我从非常内向的人转变成相对比较外向的人。在考虑问题方面，以前
都想得很简单，做事情也比较粗心，交易时间久了，我发现自己的粗心造成了很多
失误，亏损了很多钱，因此之后我越来越仔细，把事情做明白。

二是让我从对物质层面的追求转变成对精神层面的追求。现在市场越来越成熟，韭
菜越来越少，随着品种的增多，我从单纯的看价格变化到研究价格变化的原因。这
个原因会让我去研究产业，甚至去研究宏观，包括研究政策、群体和规章制度等等
，到最后我会思考人生思考人性，这都是一步一步慢慢来的。所有的涨和跌、贪恋
与恐惧，说白了都是人性使然。我们研究任何商品的第一个维度就是供需，第二个
维度是逻辑，第三个维度是情绪和想象。大家的想法变了，趋势就会变。供需变化
是最底层的原因，当你发现供需变化后，所有的东西都会改变，因为人的情绪变了
，人性就是金融属性，就会造成波澜壮阔的大涨和大跌行情。研究到最后，你会发
现还是要从人性的角度去研究去看问题。

3、您觉得做投资让您的生活品质提高了，还是下降了？
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林军：这要看怎么去看待这个问题，如果我只对吃喝玩乐感兴趣，赚钱的目的就是
为了吃喝玩乐，那么我的生活质量肯定下降了，因为我没有太多时间享受。但从另
外一个层面来说，虽然我在吃喝玩乐上没有多少时间享受，但是我在衣食住行方面
的品质提升了。从享受时间上来看我的生活品质是下降的，从物质上来看我的生活
品质肯定是提高了。

4、您被业内称为“励志哥”、“草根逆袭的典范”。有人说，现在的股票市场、
期货市场和以前相比，草根投资者想要逆袭的难度越来越高了。您怎么看？

林军：称我是“励志哥”和“草根逆袭的典范”，因为我是穷光蛋起家的，我们那
个年代几乎没有什么有钱人，大家都很贫穷。我有一个朋友，当时他父亲给了他8
万元，起点比我高，现在也比我强。当然，不管是给你1千块还是8万块，关键是要
看你后面的赚钱能力，而不是看前面给了你多少本金。

我觉得现在草根逆袭的难度提高了，但不代表没有机会。在传统行业创业，100个
人里有90个人失败，而且创业还需要本金，还需要一定的管理经验和阅历，甚至行
业技术的积累，没有这些积累，很难做出成绩。如果不创业，从一个大公司的底层
开始做，一层一层晋升，要晋升成为企业的高管甚至合伙人，最少也要15-20年的
努力。当然，天才不在我的讨论之列，这世界99%的人是普通人。普通人要在5年
内成功，我觉得可能性不大。要想7-10年内完成原始积累，做到财务自由，除了期
货，似乎没有其它机会了。做股票都不可以，因为我觉得股票的牛熊周期太长了，
至于期货，只要在7-10年，抓住商品大熊市或大牛市的机会，可能就可以实现财富
自由。

5、就您看来，现在的股市是否处在底部区域？如果要来一波牛市，这波新的牛市
会有怎样的特征？

林军：我觉得股市肯定在底部区域，但是否已经到了最低点，这谁也不知道。我是
比较看重右侧的。我觉得底部要等上涨后才知道，而且行情处在底部的时间一般相
对比较长。不只是中国股市，全球股市都一样，包括商品，差别也不大，在顶部停
留的时间都很短，在底部躺着的时间都很长。而且在底部区域立马做大手笔的投资
，我觉得不太妥当，现在只是刚进入冬天，到了严寒的时候，可能在春天没有来以
前，你就已经冻死了。因为谁也不知道熊市要持续1个月、半年或是1年，在底部横
盘1年多也很正常，问题是你是否能熬过这1年。有些股票即使在底部，也仍然跌得
很惨，不好的股票可能会越来越不好，甚至在大牛市里，这类股票不一定会涨或是
涨得很少，当然，大熊市里也会出现牛股。我觉得新的牛市，不再是传统意义上的
博傻，至少牛市的前半段都是价值投资，当然我所说的牛市是指大部分股票从低估
的阶段到了合理估值阶段。
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6、有人认为目前的大宗商品已经步入通胀周期，即大部分商品的价格会逐步上涨
。您是否认同？为什么？

林军：如果你看好所谓的通胀周期，去做多大多数商品，我觉得不一定靠谱。因为
期货是杠杆交易，短时间的行情调整都会让人难受，所以大周期对你来说意义不是
特别大，这太难把握了，一个调整就可能让你栽大跟头。不同的品种，不同的阶段
，要具体问题具体分析。我比较期待政府承诺的减税，这非常关键，如果有实质性
的减税，不只是对商品，对股市都是一个非常大的利好。因为企业的盈利会增加，
企业的投资和信心就会恢复。我觉得现在最大的问题在于投资者，包括企业家信心
的恢复。

7、您做投资，擅长分析和捕捉高确定性的机会。有人说市场是可以确定的，也有
人说市场唯一的确定性就是不确定性。就您看来，市场能否被确定？或者说，什么
情况下，市场的哪些层面可以被确定？

林军：我觉得没有确定一说，只是概率大和小的问题，我们一般都只投资大概率上
涨和大概率下跌的机会，没有百分之百的确定，只有相对的确定。

8、您一般用怎样的方法，从哪些角度去分析一个股票相对确定性的机会？

林军：首先，找到一个好的产业，其次，找到这个产业中比较好的企业，最后，找
到一个好的管理层，最好是找到有企业家精神的老板，这才是核心问题。

抱着长期做股东的想法投资一家企业，你需要对这家企业的管理团队、老板，包括
企业的整个产业充分了解，这样我觉得大概率可以赚钱。

9、您一般用怎样的方法，从哪些角度去分析一个期货品种相对确定性的机会？

林军：期货找确定性的机会相对比较难，因为在期货上你赚的每一分钱都是别人输
给你的，它不像股票有内生性增长，股票自身会产生价值，期货赚的钱完全是博弈
得到的，所以，比起股票，期货有更多的不确定。

要分析期货比较确定的机会，需要分析的角度太多了，但大的方向差不多，第一是
研究产业逻辑，第二是找到这个产业逻辑出现的机会，对行情会产生短周期还是中
长周期的影响，然后预测价格从哪个方向走，第三还要操作得当，只有很好的进行
风险管理和资金管理，你才可能赚到钱。因为我也看到很多人看对了行情，但还是
赔了钱。所以，我觉得这有太多的不确定，无非是控制下注的大小。

我发现做期货真正能发财的人，也不是不会赔钱，他也经常赔，但他更大的本事是
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在一个大概率赚大钱的机会上牢牢把握住了，不断增加下注头寸。而且在事态变得
不好的时候，及时收手离场，把风险控制住，保住本金。

10、在分析不同的期货品种时，分析逻辑或关注点是否会有所不同？ 

林军：有非常大的不同。拿黑色来说，同样是炉料，铁矿和焦炭、焦煤、硅铁、锰
硅差别都非常大。这些品种有相互关联的地方，但是波动幅度会差别比较大。在股
市上也一样，从长期来看，绩优股和垃圾股比较，肯定是绩优股赚得多，但是在某
个阶段介入一些垃圾股，短期涨幅可能比绩优股更大。

我们在每个品种上都有特定的研究员，因为每个品种有各自的产业逻辑和特性。分
析的逻辑思维都差不多，但是具体到某个品种上，得到的结果是不一样的。从结果
来看，我们在这方面做得比较成功，也倒过来能够证明我们的分析逻辑是正确的。

分析的逻辑总结来说，第一是供需面的研究，从供需看出涨或跌的逻辑；第二是看
参与的投资人数和情绪变化；第三是发挥自己的想象，眼前的价格基本上已经反映
了眼前的事实，所以更多要看未来，这就要看自己的想象了。

11、有人说，若要捕捉一个期货品种的确定性大的机会，就必须进行基本面分析，
而不能采用技术分析。是不是技术分析对把握确定性机会没什么用？

林军：我觉得两者都非常重要，是一个定性和定量的问题。基本面代表了供需的逻
辑，代表了主要的趋势方向；技术面有一定的滞后性，只反映过去，并不一定完全
能够反映未来，作用是让你去寻找一个进场点或者出场点。真正决定走势的还是基
本面因素，因为当供不应求或者供过于求的时候，价格就会出现涨跌，再靠价格涨
跌来调节供需平衡。举个经济学上的例子来说，如果世界上只有100万桶油，以前
每年消耗10万桶，理论上十年能够用完，但是实际是永远不可能用完的，因为最后
的油会涨价到你永远都买不起，需求也就不存在了。但如果是每年多出10万桶，而
且放不到下一年的话，需求就会过剩，价格就会一直下跌。所以还是供需面决定价
格的涨跌。

12、在分析确定性时，方向的确定性、行情级别的确定性、波动节奏的确定性，这
三者是否都要确定？还是说只需确定前面两个？

林军：我觉得供需是能够确定的，所以方向是能够确定的，但是行情的级别是无法
确定的，波动的节奏更加无法确定。期货是高杠杆交易，最难把握的就是波动的节
奏，因为你不知道什么时候该减仓，什么时候该加仓，踩不准节奏就可能会暴仓。
涨势中也可能出现跌停板，碰到一个能死扛，碰到两个就暴仓了，引起大家的恐慌
情绪后还可能有第三个板。这种情况我在2005年就见过，铜大牛市的前期出现了几
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个历史最大跌幅，一大批人都亏惨了。当然到了现在大家已经习惯很多了。

13、一般来说，一个期货品种的确定性机会可以分为哪些类型？（比如确定要大涨
，确定要小涨，确定要大跌，确定要小跌，确定要横盘，确定要大幅震荡等）

林军：我觉得大的基本面是能够确定的，当大家都知道供需不平衡的时候，其实价
格已经反映了这些东西，这时候再去参与就比较难。因为波动的节奏是不能确定的
，有可能当你继续加仓的时候，行情已经反映了所有基本面的情况了，涨势也戛然
而止了。

14、除了确定性机会，您会不会还去参与一些纯概率性的机会？（比如虽然基本面
不能确定，但技术面可以尝试的机会）

林军：当基本面不确定时，我很少用技术面去参与。技术上有陷阱，有时候是假底
部，有时候是假突破，会亏损不少。到后面再看，其实是没研究清楚基本面供需的
情况。我认为基本面分析和技术面分析都是要用的，当两者相互矛盾的时候尽量别
参与。

15、当您找到了一个品种相对确定的投资机会后，如何制定对应的策略，设计合适
的风控，并且做好相应的执行？

林军：这需要根据每个人不同的资金状况和个性而定。稳健的投资者可以先少量尝
试，等基本面、技术方向都比较明确之后，再不断增加自己的投资。风控是硬性的
一环，既可以用技术位做止损，也可以根据自己的资金承受度决定止损。

16、您比较确定的事情，在后续发生了变化，又该如何分情况应对？

林军：一般来说这种变化的影响还是短期的。我还没碰到过非常确定性的事件，突
然出现一个很大的变化这种情况。期间出现小幅的变化还是有的，对于我们来说就
是减少一点仓位，甚至先退出观望一下，等事件明朗后再介入。经验来说，退出时
避过了一些波动，但是长期来看我们前期的逻辑还是存在的，价格最后还是朝着我
们预料的方向在走。

17、什么情况下，是您最舒适的投资状态？什么情况下，您会比较纠结？

林军：最舒服的情况是你建了一个很重的头寸，而且是特别有信心，随后价格朝着
你预期的方向走，甚至都不用去看盘。相对纠结的情况是，当你进场后，发现价格
走向和你的预期发生了一些小的变化，原来比较确定的东西又出现了一些没有预计
到的不确定因素。
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18、在股票市场，您目前最确定会上涨的板块是哪一个或哪几个？

林军：目前我还是觉得应该先去找一些真正有价值可以投资的板块和股票，而不是
只看短期有20%、30%增长的股票。当我们看好一个股票，30%的增长是必须的。

真正有价值投资的品种，而不是眼前有百分之二十到三十的增长。我看好一只股票
，第一，要有百分之三十以上的增长；第二，公司的利润非常好；第三，有足够的
行业壁垒，对这家企业来说，产能要有较大的扩张空间。最主要的还是要看现在的
价格，估值过高还是较低，对于现在的市场来说，很难找到一只明显估值过低的股
票，只能找到相对估值合理的股票。现阶段买进股票，很难立马赚到钱，至少也要
一年以后才有上涨机会，而在这一年内，股票不能跌太多，不然你会很难受，甚至
会逼着你止损。这是没有办法的事情，因为企业的经营存在各种风险，跟期货一样
不靠谱。第一，企业所处的产业未来前景好坏谁也无法预料。第二，产品质量、商
誉等，会发生很大的变化。最重要的是，核心管理层个人问题的影响。比如，京东
就因为老板个人的声誉，从而影响了公司的股价。

19、您除了内盘也做一些外盘，请问您如何看待美元指数的后续走势？

林军：美元指数应该会长期上涨。

看好一种货币，首先，要看好这个国家，从大方向来看，很难找到比美国更好的国
家。以前，我们觉得德国也不错，但从德国引进100万叙利亚难民之后，社会非常
动荡，治安也非常差，虽然它的经济不错，但是存在这些困扰，会对投资造成影响
，其他国家的投资者也会望而却步。瑞士和奥地利也不错，不过体量比较小，而体
量大的法国、意大利比较混乱。英国虽然脱欧了，但我目前觉得不错。

美国这样的国家，两百年没有修改宪法，它政策稳定，人心也很稳定，而且有足够
好的机制去吸引全世界的精英人才和资本。想把美国折腾坏是很难，我不去评价特
朗普的能力怎么样，不管谁在执政，美国的情况都坏不到哪里去。

20、有人预判，原油可能在两三年内重上100美元。您怎么看？

林军：我对国际形势看得不是特别清楚，原油做的也比较少，两三年的长期我看不
出。做股票的话，我能看清一年到两年后的事情，但是对于期货，我认为能看清一
两个月已经很不错了。

由于伊朗的问题，短期原油可能会上涨，但到底能涨多少，谁也不知道。

21、除了金融投资，您还从事艺术品投资和收藏，我们听闻您的藏品数量较多，其
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中不乏珍品，某些藏品价值不菲。请问您是从什么时候开始艺术品投资和收藏的？
您从事艺术品投资和收藏的主要原因是兴趣爱好，是审美需求，是人文情怀，是追
求回报率，是占有欲，还是其他因素？

林军：刚开始是兴趣爱好，后来是进行投资，而现在很少去买了，更多是因为审美
和人文情怀。至于回报率，2011年到现在这几年艺术品价格和市场都不好，2011
年到现在都是熊市，所以追求回报的可能不大。同时由于信息对称，捡漏的机会几
乎没有，只能祈求不要买到假货，买到价格相对比较合理的真货就算比较好了。

系统性的开始做艺术品投资是2006年，那年开始读相关书籍，边学边买。

22、某些藏品，经历过多个时代，经历过多个主人，蕴含深厚的底蕴，也有着丰富
的故事。您如何看待一件藏品背后的渊源？您是否在意一件藏品下一步的流向？

林军：我的藏品没有卖过，所以没有流向，最多是把一些小件送人。

单件藏品的渊源我研究的比较少，首先是要研究这些藏品原来的用途，然后去看是
什么阶层的人使用，接下来看当时的历史文化。现在我更多是看精神方面，单个物
品的“流传有序”已经不怎么去研究了。

23、如果您在股票和期货市场能够获得更多的盈利，您会不会考虑购买更多的收藏
品？

林军：不考虑数量，只追求真正喜欢或者有艺术性的东西，也不考虑是否获利。我
买东西凭个人喜好，一直以来都是这样。

这些收藏品有一个很大的麻烦，流动性很差，甚至比房子更难卖出去，考虑短期获
利不现实。

24、您有没有考虑过卖掉一部分藏品，收回现金，以此扩大自己在股票和期货上的
投资规模？

林军：关键是看赚钱的目的是什么，股票、期货只是投资的手段和工具，不能把投
资手段当成目的。

25、您现在赚钱的目的是什么？

林军：我现在很少去买藏品，真正喜欢的东西贵得让我买不起，而且拥有太多东西
也会被东西所累。我过了“格物”的阶段，对物质已经没有什么需求，世界上大部
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分珍贵的东西都了解的差不多。我没有什么占有欲，一些没有的东西，只要看过了
或者了解过了，也就行了。世界上有无穷无尽的东西，不可能都由我占有，一旦有
这种心思，想得而不到，会非常痛苦。这几年，对这方面看淡了，主要转到精神方
面的追求，所以现在只要有资金，就扩大自己的事业。帮助别人成功，同时自己在
事业上有所成就，对我来说更有意义。

26、今年1-8月股市不好，而贵公司（鸿凯投资）管理的基金产品表现亮眼，远远
跑赢大盘。请问，贵公司基金产品今年表现较好的主要原因是什么？

林军：今年我们的股票几乎没怎么亏钱，大的方向上节奏把握的较好，从2017年1
0月份就开始陆续减仓，到春节前股票几乎卖光。最近我们买了一些股票，不过买
的较少。赚钱并不是靠股票，主要是在期货上面投资。

27、在期货上投资，有没有抓住一些明星品种？

林军：黑色、农产品。

28、您现在开始买股票，是否因为现在股票价格相对合理？

林军：排除企业自身的问题，从绝对价格来说，股票现在属于相对价格较低的阶段
。但是，不能因为股票便宜而购买，要看后期的成长。说到成长，又存在估值合理
的问题，你买到的是今年的价格还是明年的价格，甚至是用后年的价格买了今年的
股票，这个很难说清，每只股票都不一样，大家的理解也不一样。理论上，好的股
票应该是用明年或后年的价格买今年的股权，因为市场对它永远有好的预期。

29、就您看来，符合哪些条件、具备哪些素质的基金经理，称得上是优秀的基金经
理？

林军：期货交易跟股票有本质上的不同，期货是反人性的。应该来说，一个正常的
人是做不好期货的，至少不能赚大钱，亏钱应该是大概率的事件。所以，你说具备
哪些特质可以称得上是优秀的基金经理？首先，这个基金经理必须是抗打击能力非
常强的，心理素质要非常好。不能因为亏了点钱就吃不下饭，睡不着觉，这样心理
素质太差。第二，要敢打敢冲。面对看准的行情，敢下重仓、下狠手。因为期货交
易就是用一笔成功的投资去覆盖多笔亏损的投资。第三，能做到比较好的防守。但
是在防守问题上，大部分人都做不好。我们公司因为有专门的风控团队，相对来说
，会强行用风控手段来保护资金。
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