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《投资第一课》

内容概要

读书年代，如果第一课没学好，跟上后面的功课就会很吃力。《投资第一课》正是少走弯路、少走错
路的第一课，也是最重要的第一课。本书将资产配置、股票筛选与估值、经济学、企业管理、金融心
理学、财务会计等各门学科融入投资之中，讲述了投资者必须知道的投资常识，简单、易懂且适合个
人投资者。
《投资第一课》可以分解成上百个问题，其中一些被列在每一节的前面。这些问题，有时更像是“注
意事项”“防雷指南”，这也正是“第一课”的意义所在。
例如：
◆为什么说有时投资者买入的不是股票，而是一纸“对赌协议”？
◆为什么我们初入股市总是很容易赚到钱，但是最后还是赔钱了？难道股市真的是“一赢二平七亏”
吗？
◆哪些类型的投资者适合集中持股，哪些又适合分散？
◆使用PE、PB、PEG等估值法时，需要注意哪些“虚假繁荣”？
◆拥有“护城河”的上市公司，一定具有成长性吗？
◆具有“垄断”能力的上市公司，盈利能力就一定强吗？
◆某行业未来需求不断增长，投资者买入的股票估值也不高，可是为何最终还是全军覆没了？
◆“股票已被证明是一种很好的对冲通货膨胀的工具”，真的是这样吗？
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《投资第一课》

作者简介

那一水的鱼，本名赖振华，自由投资者，雪球活跃用户。本职工作为房地产营销策划，曾在三家上市
房地产公司担任策划经理职位。进入股市并非受赚钱效应吸引，而是起因于对经济学的热爱。2007年5
月29日买入第一只股票，第二天就遭受了著名的“5.30”风险教育课，因而进步比别人稍快一点。
笔者的投资理念可以总结为：“先自下而上筛选投资标的，再自上而下进行研究，寻找由于市场偏见
而导致的错误定价，并耐心等待时间来纠偏。在满足资产配置流动性的前提下，追求符合预期收益率
的大概率成功。”
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《投资第一课》

书籍目录

第一章 市场波动
1、股价涨跌的奥秘
2、技术分析可靠吗
3、消息面对股价有何影响
4、为何是"七亏"
第二章 期限配对与仓位管理
1、小王为何倒在黎明前
2、如何管理自己的资产负债表
3、如何进行仓位管理
4、持股应该集中还是分散
第三章 价值与估值
1、四种价值投资策略
2、如何看待上市公司的持有资产
3、估值摇摆和价值回归
4、价值回归试算表
第四章 千挑万选
1、"万佛朝宗"的ROE
2、如何初筛价值型和困境反转型股票
3、PB估值要注意
4、PE估值要注意
5、如何看待高速成长股
6、再融资与分红
第五章 上市公司的质素
1、竞争优势三要素
2、竞争优势与护城河
3、盈利增长的来源
4、理解你将要买入的公司
第六章 价格与供求
1、不安分的价格因子
2、不可忽视的供与求
3、垄断企业的爱与恨
第七章 不可忽视的周期
1、初识周期
2、潜伏周期股
3、周期股复苏
4、金融业的周期
第八章 成本与盈利模式
1、固定成本与重资产
2、转换成本与边际成本
3、通胀与贬值
第九章 投资准备清单
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《投资第一课》

精彩短评

1、一个投资者的投资系统，有些角度还是不错的
2、桌边摆着的书，刚刚读了三分之一，属于理财科普类书籍

读完，我决定还是先以编程事业为重心，花少量的时间买点指数基金理财。
3、有些地方不懂，还是需要细读。
4、对于短线无效和股民心理的分析很到位（希望是原创的），但是选股方面太拘泥，且那么低的PE
在中国根本不现实，这部分给人一种书呆子的感觉
5、2015、1005⋯⋯2015、1015
6、耗时一个月，读的不算认真。
7、很喜欢
8、看完了，不好消化
9、主要讲是一些基本的相关的概念，入门还行
10、写得一般，介绍性的一些知识点可能有用。3.5星吧。相比而言，作者对行业的观察更有用一些。
11、前半部分还有那么点儿意思，后半部分太多经济学的内容，比较枯燥。与市场上多数的投资理财
书籍相比，没有看到作者所谓的新意。
12、感觉书生气太重，抄袭感太强。也许是第一课，个人认为太过于浅显和漂浮。
13、中规中矩，没什么印象
14、投资是个人的事情，需要根据个人的资产情况来制定自己的投资计划。书中从投资的知识储备到
最后的经验，建立了一整套的投资框架，非常优质的一本书，值得多读几遍。
15、有关于资产配置的那一方面有新意，但是操作性不强啊⋯⋯而且内容也很多很繁杂的，也不能说
是入门教材吧
16、书名取的有点大，其实都是讲股票方面的。不过对于炒股新手来说读读还是蛮有帮助的，对于股
票常识、如何选股做了比较详细的讲解。
17、区分好行业和好企业，分析价格、销量和存货三者的关系，供给端和需求端之间的时间差造成行
业周期。
18、简单直接，适合门外汉读读，有个大局投资观
19、把股票投资的基本常识都说了一遍，清晰明了。
20、2015.7.28⋯8.14
需阅读第二遍
21、入门书籍，相对通俗易懂。内容比较零散。
22、这本书的闪光之处是帮助投资者理清众多较为基础但又容易似是而非的东东。推荐初学者和多年
不进步已陷入惯性思维的伪老鸟阅读。。。
23、投资股票前要做哪些准备工作？
24、算比较用心了，有些想法有启发
25、还是读的懂的，有收获
26、有点坑，讲的比较常识，其实是价值投资分析公司财报和资产的入门读物，不应该叫投资第一课
。
27、实话实说，这书名起的就有问题，投资第一课。。。怎么可能！我不信哪个初入门径的小白，在
没有金融知识打底的背景下，能读懂作者那些公式和算法的。很多知识概念东跳一下，西跳一下，抽
冷子突然蹦出来让人一头雾水，读了一半就先放一边了，实在看不下去了。因为他绝对算不上第一课
。至于是第几课等我先学明白再回来拜读一下。
28、我国的作者就是实在，贴近生活，但是普适性就不高了
29、如果事业处在起步阶段，建议将更多的精力放在事业上，不要花费过多的时间研究投资。储蓄率
低的情况下，通过增加收入和节省开支，都能够成倍地放大结余的资金（可用于投资的钱）。嗯，先
立flag，投资准备清单，以后再仔细研究。
30、看了这书后，发现选股还是太难，我还是专心做被动型量化投资吧
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《投资第一课》

31、确实是投资前必须知道的东西
32、对于非科班的文科生，我觉得是投资入门还不错的书，至少够我研究一下了。推荐
33、比较失望，写的很一般很一般
34、看看还行，有些内容值得借鉴～
35、还可以，但是价值投资在中国真的可行吗
36、后面几乎是囫囵吞枣的读完的_(:3」∠)_　
37、然并卵
38、这本书最大的特点和优势在于写作角度和市面上大多数书籍不一样，有很多作者自己深入思考的
内容和模型，从对周期性行业的分析可以看出作者扎实的经济学功底。个人感觉是看过的几十本投资
类书里的前几名
39、非常好，可以多读几遍
40、花了1个小时翻了一下，然并卵，内容太肤浅了，还是作者对行业的观察有含金量，别再折腾书了
。
41、适合入门，比较全面
42、作者的写作对象可能是入门者，但是相对于入门者来说很多点和知识又太过于复杂，然后又一带
而过较难理解。书中拓展了很多投资中需要考虑的点，还是值得读一下的。
43、内容空泛，主题不明，缺乏实际案例，读起来枯燥无味。
44、朋友推荐买了此书，因为我是纯投资理财小白，所以看不太懂！书中其实是写股票，打算学一阵
子再回头来读。
45、要说《证券分析》和《聪明的投资者》是经典，这本书则更适合现在的A股。
46、雪球的长沙高手
47、基于价值投资的个人投资理念分享，有一些心得体会。选择这本书来读，也是希望能够产生一些
投资理念上的碰撞。对于新股民而言，明白里面的道理会少走一些弯路。
48、我觉得是一本价值投资入门的第一课。
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《投资第一课》

精彩书评

1、关于投资与投机的区别，当我们认同我们买的股票是对公司资产、负债及收益的一种权力与责任
凭证时，这本书能告诉我们如何分辨替我们赚钱的公司和让我们赔钱的公司。股票不应该是我们资产
配置的全部。还有其它的资产种类可以让我们的财富保值与增值。
2、值得肯定的是内容满满的诚意，没有凑字数之嫌。但除了关于“个人资产负债匹配”的内容比较
耳目一新以外，其他内容主要还是将经济、金融、管理学中的理论知识转化为投资里需要考虑到的因
素进行解析。所以作为一个学金融的人而言，收获不算特别的大。对于非科班出身的人，可能还是有
一定参考价值的。就像那句名言所道：“懂得很多道理，却依然过不好这一生”。投资过程中需要考
虑的东西太多太多，没有哪一个数值、公式能够给我们答案。作者在文末罗利了几十条投资注意事项
，却还是缺乏一点画龙点睛的核心思想。可能这就是高手与大师的差距吧。
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《投资第一课》

章节试读

1、《投资第一课》的笔记-第87页

        四种价值投资的类型：

- 稳定价值型：高确定性，此类企业的主营业务已经没有成长的空间，所有企业的留存利润再投资值
得关注：向外发展，多元化；偿还债务降低杠杆；大量现金作为低效资产趴在账上。
- 价值成长型：如果企业交出波动较大的成绩单，只有两种可能：一是企业容易受到竞争对手的攻击
，或外部经营环境不确定，在会计制度上已经没有合理腾挪的空间；而是出于再融资等原因，需要在
特定的年份扮靓报表，只能提前释放业绩，导致后期业绩缩水。如果投资者找不出这个竞争优势，就
不要投资，即使这家企业过往的业绩很漂亮。
- 高速成长型：投资者需注意，并非所有新兴产业都具备成长空间，因为有的新兴产业还处于导入期
（培养期），有的甚至还没有度过导入期久提前消亡。
- 困境反转型：对于困境反转型的投资，必须对应极低的估值，才值得一搏。建议投资者一定要等到
基本面反转确立，同时估值又十分便宜，才考虑介入，两者缺一不可。
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《投资第一课》
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