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投資在人生中是一件非常重要的事，然而多數投資者都是以

聽明牌的方式在投資， 有道是：學歷是銅牌，能力是銀牌，人脈

是金牌，思想是王牌，擁有銅牌、銀牌和金牌都無法讓你在股市

獲利，唯有獨立思考的判斷能力，也就是要獨立、有思想才能讓

你在股市一帆風順！

然而在股市要有獨立思考的能力並不容易，在投資的過程慘

賠的錢，一般叫做“繳學費”，本書整理了很多案例和價值型投

資的觀念，從這些案例當中，可以讓讀者充分了解成功或失敗的

原因，其目的就是要縮小投資者在股市金錢上與時間上的損失，

況且本書還有臉書（facebook）的專業社團－價值型投資研究交

流社團，可以與一些專業投資人討論疑惑和分享成果。

不可諱言的，坊間類似的書籍很多，但都無法跳脫一個基

本迷思，作者們總渲染自己在股市賺了很多錢，如何叱吒風雲等

等⋯，其問題就在既然作者群們可以賺那麼多錢，為何還要那樣

千辛萬苦的來寫一本書？股市本是零和遊戲，自己寫一本書訓練

更多的高手來對付自己？實在無法自圓其說。然而，本書的特色

僅以導正多數人的投資觀念，希望大家正視價值型投資，莫把股

市當賭場，並將寫書的所得扣除印刷費後，全數投入捐贈給愛

滋病童基金會－關愛之家，希望透過本書可將社會的溫暖帶給他

們。

作者序
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筆者期待您能在股市投資而獲利，同時也歡迎加入社團一起

來學習、研究、成長！更期待您能用投資所賺得金錢，以愛心回

饋給社會，您的善行將會得到善報。

嶺東科大教授

萬絢　謹識
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當朋友問我，你覺得人生有哪幾件事是最大的投資？我回答

他有三件事∼

第一件事：就是選擇伴侶

一個好的人生伴侶遠遠超過你在人生中任何的投資，一個

健康的伴侶如果能互相體諒信任和關懷，在您人生的道路上必是

如魚得水，如果伴侶有良好的經濟能力或者理財能力，那更是加

分！

第二件事：就是選擇購屋

很多人在第一件事沒做好會影響到你第二件事的決策，買個

溫暖的家，對每個人來說是種寄託依賴，也是需求！“屋不在大

溫暖則行”如果在人生的旅途，你購置的房屋能增值更是眼光獨

到。

父親有一個朋友於 1990年曾為了兒子在台中自由路（當時

最精華地段）買了個店面每坪 110萬，兒子非常辛苦工作六年移

居澳洲，把爸爸給他的房子賣出，每坪只售出 67萬，等於一坪

就虧損 43萬，40 坪大的金店面虧損近 1700萬，如果抱到現在

剩一坪 28萬，誰說房價不會跌？

第三件事：就是選擇股票

好的股票讓你上天堂，壞的股票讓你住套房，甚至牢房！股

票市場欲速則不達，一輩子其實只要搞懂一支股票就夠了，把他

的高點低點配息摸清楚，可以給你帶來的財富，絕對比跳來跳去

東選西選好多了！
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有個朋友，一抱杜書伍的股票（2347聯強）18年，他於台

海導彈危機時入場，當時股本僅有 16億，現在股本 158億；當

時股價 32元，今天收盤價 52元，稍微有點常識大概就知道他賺

幾倍了，18年來外加現金股息⋯他就像是台灣的巴菲特！

既然前述談到股票對人生既是那麼重要，本書也將逐步的展

開暢談投資股票的序幕。但投資沒有保證賺的，以下抽樣問卷是

取材於〈價值型投資研究交流社團〉所調查的結果：

+67

+32

+9

+8

+34

+9

+7

+7

+2

+1

沒耐心震盪就出場

買到走空的產業不自如

捨不得停損

聽明牌卻沒能力辨識明牌的真偽

沒有加入價值型投資研究交流社團

死在邪惡的第五波

耐心抱股

被媒體騙

追高殺低

沒有安全邊際跟評估一間公司的內
在價值的觀念

回顧你覺得你投資股票主要賠錢（或停損）的原因？

請投票（可自己加入你覺得造成虧損的原因）

 股票賠錢的原因問卷調查

Topzazhi.com
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1-1
 股票全民運動談起

股市是經濟的櫥窗，近年來在集中交易市場中，每日交易

量動輒數百億，甚至上千億。根據台灣證券交易所統計資料顯

示，至民國 103年 10月底為止，國內股市投資人累計開戶人數

為七百五十六萬七千人，成年人開戶人數佔全國人口比率已超過

35%，顯示股票等有價證券已逐漸成為國人主要投資理財的管

道。

投資股票方法簡單明瞭，投資門檻低，且市場規模龐大更吸

引無數投資大眾的投入；但股海浮沉，一般大眾幾乎難以獲得顯

著報酬，導致投機活動的盛行，各種分析技術及各種方法紛紛出

現，投資預測學過去至今一直是相當熱門的研究，人們抽絲剝繭

的想從大量的歷史資訊中看出端倪，試圖窺探投資的規律性，用

以預測未來。渴望能夠以小本投資達到迅速致富，這也是推動預

測學不斷進步的最大功臣。現在專家們認為，股票市場有五個基

本且極為重要的概念，分別是：投資報酬率、本益比、股東權益

報酬率（ROE）、投資期限、投資價值。事實上，台灣的整體競

爭力表現仍有進步，但在全球化這整個大環境的改變所造成的壓

力之下，每個國家都必須持續改善，加強競爭力，如果進步的不

夠快，就可能被其他國家超越。

就投資環境而言，雖然面對大陸投資市場的興起，還是有許

多投資人對於台灣的前景看好。原因在於台灣具有優越的地理位

置和文化優勢，穩定且活躍的經濟、先進的科技能力、緊密整合
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的工業基礎建設、專業人才和高素質的勞工，投資實力備受全球

認同。根據以上台灣股票市場分析可以得知，不管在投資環境或

世界競爭力方面，台灣與其他亞洲國家相較之下有相當不錯的表

現，是個非常適合投資人進行投資的環境。現在也正積極投入許

多有利於企業投資的政策，希望這些已到中國發展的企業能逐漸

的回籠，提升台灣的國際競爭力。

當你在你顧著埋怨「時不我與」的時候，就像投資大師華

倫．巴菲特對年輕學子們的提醒：「其實將成功拒之門外的，經

常不是別人，而是你自己。」真正的挑戰不是來自外在環境，而

是你只用一種固定的態度看待事情。

「這裡每個人都有能力像我一樣，甚至比我更優秀。可是你

們之中，有些人真的可以做到，有些人卻不行。對於那些做不到

的人，不是世界不給你們機會，是因為你們只顧著耽溺在自己的

做事方法裡。」─投資大師巴菲特對華盛頓大學學生演講。

1-2
 為何要學投資？

經濟學家常說「天下沒有白吃的午餐」，很殘忍也很實際！

台灣七百多萬的上班族除了努力工作，保有一份源源不絕的資金

活水之外，如能學習投資理財，是現代人必學的功課或技能。當

然學會投資理財，應該要有能力駕馭這項工具，而不是被牽著鼻

子走，弄得心神不寧或沉溺在金錢災難中。自己學會投資理財，

至少有以下的優勢：

Topzazhi.com
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（1） 台灣平均退休年齡為 56歲，平均壽命在 76歲。也就是說在

退休後的 20年，除了有領月退俸的人外，都必須有一筆資

金使得他足以養老。其實以現代人的身心狀況，在退休這個

年齡還算年輕。不過，大多數企業（除了高階主管）不願雇

用年齡較高員工，導致員工不得不退休。

（2） 退休後，若平日儲備的資金充沛，還可以就此悠遊四海，或

是做一些以往想做，卻沒有時間從事的興趣或嗜好；若是阮

囊羞澀，每日還得節衣縮食才能勉強度日者，就不可能高談

甚麼沉浮浮於海，更遑論整天泡湯、吃飯、打麻將了。投資

就有這個好處，只要頭腦清楚，還能打電話或敲得動鍵盤，

就可以進行投資；甚至因為智慧與經驗的累積，有時越老還

越值錢呢？

我們生長在都市叢林，這個叢林就像個迷宮，有的人繞的出

來，有些人繞不出來，等到你退休的那一天，你能不能擁有財富

自由是非常有價值的一個觀念。在這個主流的價值觀下，我從來

沒有仔細想過自己喜歡什麼、要什麼、欣賞什麼、厭惡什麼，猛

然停下來才發現，一天工作 12小時以上的工作，不是我要走的

路。我認為，這本書其實沒有介紹什麼神奇的理財工具，也不是

什麼照著做就可以財富自由等等；它只教您兩件事：為什麼要學

理財？如何建立獨立的投資眼光？因為我需要自由，需要更多時

間去陪伴真愛的人，需要更多時間完成人生的夢想！

無論你是上班族或是創業者，除非辭職或企業倒閉，否則大

概無法說休息就休息。投資則不然，只要眼光獨到，抓緊機會、

創造利潤，我想沒有人能投反對票。
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1-3
 投機者與投資者心裡在想什麼？

一直以來股票市場有兩種人，一種是投資者，另一種是投

機者，這兩種人構成我們今天金融市場的兩大勢力。在學投資之

前，筆者認為要先了解自己適合成為哪一種人可能對你比較有幫

助。

在這個投資市場上，投機者必然是利用市場的一些資訊不對

稱和民眾對商品有夢想的心理，他們在謀取高報酬的同時也背負

了高風險；換言之，他們既然下了較大的籌碼，必然會更關心所

有可能影響價格的因素。其中任何的風吹草動， 都會引起它們的

不安甚至恐懼。舉個例子來說，前陣子食用油的安全引發國內多

家公司的暴跌，其主要理由就是這些人已經脫離公司主體價值的

範圍，淪為少數投信法人炒作的工具。誠如前述，由於他們專找

目前市價與“真實價值”脫節的產品為投機的對象，他們所擁有

的訊息會透過他們的交易反映在市價上。例如，他們認為某家股

票被低估了，於是進場吸購，造成股價上升。其他投資人可能因

為其他因素或資訊來源購買這家股票，慢慢地這家公司的股價就

被推升，最後就是投機客在股價近乎歷史高點的時候買進。這樣

的故事在股市中不斷的上演，因此，投機者與投資者同樣在買一

家公司股票時價位肯定是不同的。

另一位因投資累積大量財富的是美國巴菲特。巴菲特就不是

靠著股市上低買高賣、炒作股票成為巨富的，恰恰相反，他一貫

堅決反對投機炒作。有些投資者，幻想通過炒作每年從股市上賺
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