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《学习学习再学习》

内容概要

这本文集，是张志雄对于投资领域多年来所作思考的一次集中展示。张志雄因撰写《基金黑幕》而名
噪一时，其活跃的思维、辛辣的文笔、客观的视角，使他的文章充满了张力，令人开卷有益，掩卷亦
多有所思。书中，即有对投资大师过往的智慧的勾沉，也有对当代财经事件的反思；视野从国内，到
国外；从股票、期货，到赌场、黄金，从巴菲特、彼得·林奇、索罗斯、邓普顿、艾略特、格林思潘
、蒙代尔，到管金生、陈久霖、倪润峰⋯⋯“大珠小珠落玉盘”，错落之间，展露诸多箴言慧语。同
时，作者以其多年的历练，精选了55本在国际上享有盛名的投资经典著作，通过其独特的眼光和思路
，解读了一个个精彩纷呈的世界。这些间接的经验，为投资者提供了一个更高的起点。篇中诸多内容
，读来使人多有所思、所悟、所得，犹如一枚青涩的橄榄，回味无穷⋯⋯
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《学习学习再学习》

作者简介

张志雄，新浪专栏作者，法国格勒诺布尔大学MBA。1991年进入上海证券交易所，曾任《上海证券报
》社编委、专题部主任；华夏证券研究所副所长；上海电视台新闻财经频道副总监和《财经时报》副
总编。2002年春，参于创办《Value》《科学与财富》，提倡“价值投资，精明投资”(详
见www.valuegood.com)，并任主编(邮箱：value@china.com或zhixiong428@sina.com)。著有《学习学习再
学习(生活中的投资经典)》、《游走在时空边缘(我的环球文化之旅)》、《放量(中国股市事变亲历记)
》、《狗熊式的拥抱(投资管理札记)》、《儿时的弄堂》、《可疑的笑脸(串烧韦小宝)》和《初入艺
术市场》；主编有《寻求证券市场大智慧》《中国上市公司行》《股价制在中国》《中国资本市场回
眸》、《企业家的空间》《公司的故事》等十多部著作。
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《学习学习再学习》

书籍目录

第一篇 大师背影
重读彼得·林奇
彼得·林奇的投资哲学
巴菲特的新传奇
巴菲特论公司治理
精确的错误与模糊的正确
巴菲特的智与愚
约翰·聂夫论价值投资
邓普顿15条投资法则
艾略特的忠告
倾听查理·芒格
新兴市场投资护照
卖空的智慧
期货交易潜规则
一个老投机者的告白
68年交易原则
体验金钱——经历两次大股灾的专业投资人
第二篇 往昔回眸
探讨管金生
德隆之殇
“牛人”启示录
你一定要读原复生
H股躁动
股底惊魂
香江及时雨
第三篇 国际视野
KKR公司的故事
我们向国际基金经理学习什么
狗有几条腿
股票期权、豪宅和过度激励
特朗普这个人啊——
光荣与梦魇——玛莎·斯图尔特的兴衰史
第四篇 阅读经典
投资财经典55本（上篇）
投资财经典55本（下篇）
第五篇 投资感悟
我们厌恶的是风险还是损失——行为金融学对股市的解释（上）
你为什么害怕踏空——行为金融学对股市的解释（中）
做几个正确的事——行为金融学对股市的解释（下）
我们的游艇在哪儿
成长，只有成长
股价涨跌与投资圈评价
另类投资：你输得起吗
赌场经济学
创业诡计
第六篇 黄金简名
黄金简史
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《学习学习再学习》

黄金股的机会和陷阱
跋：在途中
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《学习学习再学习》

编辑推荐

　　从沉寂的往事中，重新复活历史的经验，从鲜活的现实中，寻找一个灿烂的明天。向成功者学习
智慧，向失败者学习教训，向一切的可以与可能学习，学习，学习，再学习！　　本书为著名财经撰
稿人、《基金黑幕》作者张志雄的最新作品。作者通过自身的感悟，从独特的角度，解读了巴菲特、
彼得·林奇等众多成功投资人士；同时，根据作者多年的积累与体悟，为投资者列出了55本必读的投
资经典著作，并对其进行了详细的评述。由于作者在证券市场历练多年，有着深厚的人脉基础，于是
，通过作者自身视角对证券市场的观察与思考，显得气韵生动，言之有物。此外，作者对于黄金市场
、房地产市场等，也有着令人拍案叫绝的分析。
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《学习学习再学习》

精彩短评

1、可以一读再读的投资经典和头脑风暴
2、: �
F830.59/1244-2
3、　　重点谈谈此书中的投资理财经典55本：
　　金融机构类 10本
　　传记小说类 9本
　　全球市场类 6本
　　大师作品类 18本
　　技术分析类 3本
　　社会心理学、金融行为学、管理学和社会学 9本
　　
　　如果以投资理财实践为目的构建一个全面的理财知识体系，似乎还缺乏如下方面的内容：
　　投资理财证券领域之外的知识，如房地产。
　　基本的相关理论知识，如经济学原理、投资学原理。
　　理念、原则之外的，与交易密切相关的知识，如：如何读懂年报等知识。
　　个人心理、基本素质相关知识，如：如何做决策、系统化思维、避免思维误区等。
　　
　　总之吧，学习学习再学习。
4、其实，学习永远没有速成班，真正的成功者背后所付出的，绝非只是我们所眼见的。当年的《基
金黑幕》，的确震撼人心。值得闲暇阅读。
5、内容应该是不错的，我收到的书封面真的也蛮旧，应该给予这批书优惠！
6、　　如果以投资理财实践为目的构建一个全面的理财知识体系，似乎还缺乏如下方面的内容：
    　　投资理财证券领域之外的知识，如房地产。
    　　基本的相关理论知识，如经济学原理、投资学原理。
    　　理念、原则之外的，与交易密切相关的知识，如：如何读懂年报等知识。
    　　个人心理、基本素质相关知识，如：如何做决策、系统化思维、避免思维误区等。
    ——加上你这个就基本接近完整了，谢谢
7、一本投资经典著作的读书笔记
8、我好友借我读的，内容适合初如门的我们，哈哈

9、　　　　如果你希望读几本投资大师的经典著作来提高一下自己的投资思想境界，但是又俗事缠
身实在没空静下心来拜读大部头的话，那么不妨阅读一下这本《学习学习再学习》，读完此书，就几
乎就等于上了一次投资经典速成班。
　　
　　　　对于本书作者张志雄，熟悉财经媒体的读者应该不陌生。昔日《财经》上《基金黑幕》的报
道让其声名鹊起，而此后众多媒体上的专栏更让读者认识到了他作为随笔作者的功力。张志雄这三个
字，无疑已经是一本好书的基本保证了。
　　
　　　　《学习学习再学习》一书，可以算是张志雄的读书札记，从巴菲特到约翰·聂夫，从查理·
芒格到邓普顿，张志雄阅读了大量相关的著作，并为我们摘取了其中的精华。虽然短短的摘要，尚不
足以让我们一窥这些大师理念的全貌，但有一个大致了解却足够了。
　　
　　　　当然，除了上述阅读笔记，此书更有价值的，无疑就是这份名为《投资财经典55本》的书单
了。不但有书名，更有每本书的简单介绍，如果你有决心将经典的投资书籍狠读一番，不妨从这张书
单开始。虽然笔者并不认为这55本都是经典，但至少没有什么时髦但无用的速食读物。跟着张志雄读
书，不会让你吃药。
　　

Page 7



《学习学习再学习》

10、这种书就是拼盘，翻翻而已
11、内容不错，但是封面很旧
12、当故事书看完了，开阔一下视野。隔行如隔山，很多东西还是看不懂。:P
13、价值投资入门故事集。
14、读书笔记+财经评论，“赌场经济学”是亮点。摘一段：很多人喜欢投资高速增长的行业，这里
总是人声鼎沸，但不包括我。我喜欢投资低速增长的行业，例如，生产塑料小刀和叉子的公司，但是
我也只有在找不到像葬礼服务业这种行业时才会这么做。正是在这种行业中，才最有可能找到能赚大
钱的股票。除了能看到它的股票下跌之外，高速增长行业再没有什么可以让人感到激动的地方。在增
长为零的行业中，特别是在让人讨厌的行业中，不用担心竞争，你不用去防备潜在的竞争对手，因为
不会有其他公司会对这样一个行业感兴趣。这样一来，公司就有了保持继续增长以及扩大市场份额的
回旋余地，就像丧葬业中的SCI。...沃顿大学的毕业生不会琢磨与丧葬业中的SCI竞争，并且你也不会
告诉在投资银行的朋友说你已经决定专门购买这种行业的股票。（门槛胜过成长！）
15、不要踩制定规则者的尾巴，不要抢制定规则者的饭碗。
16、有内容的市场感悟，值得多读几遍
17、挺有意思的一本书
18、前半部不错，后半部变成书籍介绍了
19、啊，没有房地产啊？
20、读的第一本张志雄的书。从此学习学习再学习。
21、65
22、　　彼得林奇
　　
　　强调日常生活经验有助于投资
　　投资之后再进行调整
　　如果你有五种股票，三种下跌75%，一种上涨了10倍。一种上涨29%，那么，这五种股票仍然会令
你干得很出色......因为这么去做，你在上涨10倍的这种股票上赚足了钱，远远抵消了你那些下跌50%
、75%甚至90%的股果所带来的损失。
　　讲究常识、对高科技股一般不碰，碰了也不那么成功。但在择机上并不遵循“常识”。
23、一般
24、识人牙慧
25、阅读这本书是为了给我自己来一场头脑风暴
26、可以多看几遍！
27、看了这一本，省了看很多本的时间，很不错。2010-10-22读过，2012-6-27读第二遍
28、跟现在相比，那个时候真诚
29、这是一本值得参考的投资书，有空时好好翻翻
30、大杂烩一锅煮。也许在信息匮乏的年代这些大杂烩还有些用，毕竟要填饱肚子嘛，可是在今天，
显然已经跟大部分旧报纸杂志一样可以扫入垃圾堆了。PS，又想了想，在信息匮乏的年代这种书也许
也是有害的，越是饥饿就越不能囫囵吞枣、慌不择路饥不择食，会吃坏肚子的。还是深研一个路线，
专心挖属于自己的水井吧。
31、1.读完此书，就几乎就等于上了一次投资经典速成班。
    2.当然，除了上述阅读笔记，此书更有价值的，无疑就是这份名为《投资财经典55本》的书单了。
不但有书名，更有每本书的简单介绍，如果你有决心将经典的投资书籍狠读一番，不妨从这张书单开
始。
32、总体来说，是一个阅读笔记与总结，里面的书目有一个指引作用
33、值得一看
34、这份书单正是我所喜欢的
35、本书偏向于读书笔记。以史为鉴、以人为鉴，可以少走弯路。
36、此书很不错，让我看完很有感触的一本书，有时候人的知识及看法就是从书中学习的。投资也可
以从此书中感触到。就是书面有些旧，磨的有些破的样子。
37、内容有拼凑的嫌疑，其实就是大杂烩。仅作涉猎读物
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《学习学习再学习》

38、基本上是读书书摘，但是摘录的内容是不错的。而且里面有推荐的55本书，我看了书评写得很好
39、巴菲特两篇文章不错。下了原复生的书准备看看。
40、非常有帮助。有价值投资/做空/赌博/另类投资/黄金。黄金篇结合其他著作再看。
41、图书馆有
42、你一定要读张志雄，他会让你读正确的书，少走很多弯路，
43、作者作为VALUE杂志的主编，阅读面非常广，作为爱书人我希望有同道中人能帮我将精品和应景
之作进行区分，张主编做到了，很感谢，这本书挺好，除了理念梳理外，还推荐了很多投资经典，我
按图索骥进行了购买，受益匪浅
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《学习学习再学习》

精彩书评

1、重点谈谈此书中的投资理财经典55本：金融机构类 10本传记小说类 9本全球市场类 6本大师作品类
18本技术分析类 3本社会心理学、金融行为学、管理学和社会学 9本如果以投资理财实践为目的构建一
个全面的理财知识体系，似乎还缺乏如下方面的内容：投资理财证券领域之外的知识，如房地产。基
本的相关理论知识，如经济学原理、投资学原理。理念、原则之外的，与交易密切相关的知识，如：
如何读懂年报等知识。个人心理、基本素质相关知识，如：如何做决策、系统化思维、避免思维误区
等。总之吧，学习学习再学习。
2、彼得林奇强调日常生活经验有助于投资投资之后再进行调整如果你有五种股票，三种下跌75%，一
种上涨了10倍。一种上涨29%，那么，这五种股票仍然会令你干得很出色......因为这么去做，你在上
涨10倍的这种股票上赚足了钱，远远抵消了你那些下跌50%、75%甚至90%的股果所带来的损失。讲究
常识、对高科技股一般不碰，碰了也不那么成功。但在择机上并不遵循“常识”。
3、　　如果你希望读几本投资大师的经典著作来提高一下自己的投资思想境界，但是又俗事缠身实
在没空静下心来拜读大部头的话，那么不妨阅读一下这本《学习学习再学习》，读完此书，就几乎就
等于上了一次投资经典速成班。　　对于本书作者张志雄，熟悉财经媒体的读者应该不陌生。昔日《
财经》上《基金黑幕》的报道让其声名鹊起，而此后众多媒体上的专栏更让读者认识到了他作为随笔
作者的功力。张志雄这三个字，无疑已经是一本好书的基本保证了。　　《学习学习再学习》一书，
可以算是张志雄的读书札记，从巴菲特到约翰·聂夫，从查理·芒格到邓普顿，张志雄阅读了大量相
关的著作，并为我们摘取了其中的精华。虽然短短的摘要，尚不足以让我们一窥这些大师理念的全貌
，但有一个大致了解却足够了。　　当然，除了上述阅读笔记，此书更有价值的，无疑就是这份名为
《投资财经典55本》的书单了。不但有书名，更有每本书的简单介绍，如果你有决心将经典的投资书
籍狠读一番，不妨从这张书单开始。虽然笔者并不认为这55本都是经典，但至少没有什么时髦但无用
的速食读物。跟着张志雄读书，不会让你吃药。
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《学习学习再学习》

章节试读

1、《学习学习再学习》的笔记-第1页

        关于投资：
"对我来说,投资只是一种赌博.在此期间,你必须努力使结果朝着有利于你的方向倾斜,而不管它到底是大
西洋城公司,标准普尔500指数还是债券市场. 很显然,购买股票已经成为一个值得进行的赌博----只要你
懂得游戏规则,并只要你拥有股票,新的机会就不断出现.由此我认为投资股票的获利机会远比纸牌游戏
多,如果你拥有10只股票,赚钱的机会就更大."(李嘉诚说投资地产最为重要的是地段，地段，还是地段，
巴菲特说不要亏损，其实是稳定，稳定，还是稳定）

"有能力在信息不完全的情况下作出决定也很重要.华尔街的事情几乎没有清晰的摆在眼前的时候,当事
态明朗化时,已经无利可图."

跟林奇相比,沃尔特斯科劳斯父子俩却宁愿常年待在自己办公室,只凭阅读年报以雪茄加烟蒂式的投资
风格依然获得了不菲的长期收益.

关于建仓：
"在购买一只股票之前,我喜欢作一个两分钟的冥想,内容是我对这支股票感兴趣的原因,这家公司怎样才
能成功以及它进一步发展会遇到的不利情况."

"如果我碰到了10种股票,我会愉快地把10种都买进来,然后再进行调查研究.也许随后我不喜欢其中的几
种,但我会继续持有我喜欢的几种,增加它们的量."-----这是一种很新颖的思路:"投资之后再进行调整"若
调查觉得好,就加码买进,不行就抛掉.一般来说,林奇事后诸葛亮的概率是10%,也就是他考虑十家公司后,
会对一家公司真正感兴趣."
 
(对自己感兴趣的标的可以先买入比如最少的100股,然后可以加以分析研究,伴随股价涨跌根据内在价值
选择加减仓位,比如阿胶和茅台)
关于投资组合：
林奇重视投资组合的重要性,更看重重仓股对整个基金的贡献."如果你有五种股票,三种下跌75%,一种上
涨了10倍,一种上涨了29%,那么这五种股票依然会令你干得很出色."

"那些赔钱的股票让我注意到很重要的一点是,你没有必要在所选择的每一支个股上都赚钱.依照我个人
经验,在我们所构造的资产组合中如果有60%的个股能够赚钱,这就是一个令人非常满意的资产组合了."

"我总是在自己的资产组合中保留一些大笨象型公司的股票,因为在经济衰退或者股市不景气时,其价格
的相对稳定性总能给资产组合提供很好的保护."

关于投资周期性股票：
对于周期性股票,比如汽车类,"买入一家汽车类股票,并把它捂在手里25年,就像是飞跃阿尔卑斯山一样,
你可能会从中获得收益,但无法象登山者那样享受到全部上上下下的乐趣."

"事实上,周期性股票的市盈率并非越低越好,当一家周期性公司的市盈率很低时,那常常是一个繁荣期到
头的信号.迟钝的投资者仍然抱着他们的周期性股票,以为行业依然景气,公司仍然保持高收益,但这一切
转瞬即变.精明的投资者已经抛售这些股票,以避免大祸."

"当一大群人开始抛售某只股票,价格只可能往一个方向走.股价一下降,市盈率也随之下降,使这些周期性
股票看起来比以前更有吸引力,但这只是一种将让你付出昂贵代价的错觉.不久,经济就陷入停滞,周期性
公司的收益惊人的下降.在更多投资者急于脱手股票时,股价将急落直下.在市盈率很低的时候买入收益
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已经增长了好几年的周期性股票,是短期内减少你一半资产的有效办法."----试图接住下跌股票的底就像
抓住一把下跌的刀,最好的办法是等到刀掉到地上再拾起它.试图抓住迅速下跌的股票一定会导致剧烈
的疼痛,因为你抓住了错误的地方.

高市盈率对周期性股票未必是坏消息,通常这意味着企业已经度过了最艰难的日子,不久其经营情况就
会改善,收益会超过分析人员的预期,股价就会上升.

投资周期性股票最大的危险在于买得太早,等不及上涨又去抛掉,实质是预期游戏.(比如锡业股份从100
元以上跌落到个位),所以巴菲特老师格雷厄姆告诫投资周期性股票要至少以之前六七年的平均市盈率
作为参照. 在确定买卖周期性行业公司股票的时机方面,专业优势特别有帮助.

关于目标企业：
"如果你拥有一家零售业公司的股票,关键是要确定该公司的扩张期是否即将结束----我把这称作是"最
后的机会." 你必须留意公司未来收益增长的来源以及何时它的发展速度会放慢.
(6月19日，苏宁电器在南京总部高调亮出10年规划，到2020年实现销售额3500亿元、门店总数达到3500
家，这意味着未来每年平均开店200家。更引人注目的是，到2020年苏宁易购的销售额将达到3000亿元
，几乎与实体店面打平。按照苏宁电器董事长张近东的说法，未来电子商务将促成“另一个苏宁”)

"如果要在两种公司中选择一家进行投资,即:一家处在竞争激烈的复杂行业中管理非常优秀的公司,以及
一家处在没有竞争的简单行业中管理情况普普通通的公司,我会选择后者."
(茅台管理层虽然很2,但产品的不可复制性以及强大的品牌号召力为茅台不断提价向奢侈品靠拢打下了
坚实的基础)

"我宁愿购买药品公司,饮料公司,剃须刀公司或者香烟公司的股票,也不愿购买玩具公司的股票."----（快
速消费品,非周期性,品牌的强大力量,你的嘴巴吃什么你的钱就投向什么,未来中国人口老龄化和消费升
级,喝酒吃药）

"公司内部人员卖出本公司的股票通常没有什么特别的意义,因而对此做出反应很愚蠢.在正常情况下,内
部人员出售本公司的股票并不是公司遇到麻烦的一个信号.但是,内部人员购买本公司股票的原因却只
有一个----他们认为股票的价格被低估了,并且最终它会上涨."----比如近期乐普医疗大股东"配合"市场
的一路减持,还有苏宁电器张近东溢价定向增发对股价过低的"不顺眼".
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