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价值发现：一个价值投资者的投资札记作者在14年的投资生涯中，前7年(2005—2012年)属于自我探索、自我学习阶段，年复合收益率为10%，差强人意；后7年(2013—2019年)属于自我进化阶段，年复合收益率达到28%。擅长大消费领域的研究
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编辑推荐

价值为根：作者的成功是建立在对企业价值的正确判断之上的

长线为本：平均持股周期超过5年，带你领略价值投资的魅力

系统致胜：5个行业8只龙头股，与成功企业共同成长

持续收益：7年复合收益率28%，高收益的投资理念才值得借鉴

内容简介

市场上关于价值投资的图书多如牛毛，但绝大部分偏于理念阐述而缺乏实战案例，读者即便理解了价值投资理念，在实战中往往也不知如何下手。本书从方法论和投资案例入手，从理念、案例、感悟三个方面深入浅出地讲解价值投资之道，让你轻松拥有成功的投资人生！

全书分为三个部分，第一部分是投资理念篇，完整地阐述了投资策略和企业分析框架，构建了整套的投资方法论；第二部分是投资案例篇，是对本书作者 10 多年投资生涯的经典投资案例进行复盘，帮助读者在代入感中了解投资并理解企业经营之道；第三部分是投资感悟篇，是本书作者平时的投资感悟以及最近 7 年的投资年终总结。全书可以让读者感受到一个投资者一步一步通过自己的努力，采用价值投资的方法，最终走向股市投资成功的进化路程和心路历程。

本书的读者对象主要是对股票价值投资感兴趣的投资者。

书籍评价

错综复杂的股市就像一片丛林，如果你没有一套完善的机制来保护自己，盲目地在丛林中穿梭，必将成为牺牲品。你需要了解股市的运行规律并擅于利用规律为自己服务。张靖东先生通过这本书，以一位实战派投资者的身份为我们揭示了他的成熟投资体系：挑选行业中竞争力更强的企业，以敏锐的商业洞察力来推演企业发展前景，掌握企业估值方法及利用市场情绪波动，进而成为一个擅于“发现价值”的投资者。这本书不仅适合业余投资者阅读，也能给专业投资者带来很多启示。

——南京春谷投资咨询有限公司CEO蒋炜

投资是个性化很强的事，没有现成答案，实践性极强，你要做的是打开本书，“买一手”，结合案例研究作者的投资体系，开始自己的投资人生。

——喜马拉雅网络讲座“隐形冠军”主播芦苇博士

这是一本“不一样”的投资书籍，没有繁文缛节的说教，没有晦涩难懂的语言，而更多是“手把手”教你做投资。作者结合自身投资经历，悟道解惑。从资产配置、标的筛选、仓位管理、估值分析，到何时买入和卖出，深入浅出，大道至简。本书是一本难得的启迪思考、应用实践的投资好书。

——雪球专栏作家 杯酒人生

靖东先生的这本书有投资理念的阐述，更有大量实践案例的分析，特别是他“现身说法”，叙述了自己从一个投资新手到成熟投资者的进化过程，一定会给读者朋友们带来很大的投资启示。

——雪球专栏作家 闲来一坐s话投资

张靖东先生的这本书是关于投资的实战之作。这本书完全从投资者的需求出发，结合作者多年的投资历程，将自己的投资理念、投资案例、投资感悟无私地分享给读者，实用性很强。这本书的推出会给众多在投资路上苦苦探求的投资者点亮一盏心灯，指引他们走向光明。

——资深投资人 翟根全

本书前言

一个投资者的自我进化

投资十余载，经历了三个阶段的蜕变，简单地说，就是三段式：2005—2008年、2008—2013年、2013年至今。三段式特点分明，都有各自不同的投资理念和投资策略。

第一阶段(2005—2008年)，初入股市，少量资金入市，追涨杀跌的事情没少干，也研究过企业基本的皮毛，看过巴菲特的书，也套用公式计算过企业的自由现金流，结果是在大牛市里资金翻倍，但在随后的下跌行情里回到原点，但的确没有赔钱；同时用部分资金投资期货，深度学习、研究、应用技术分析，技术分析领域中各种技术形态、量价配合、均线指标都熟练应用过，结果是8万元的本金最低谷时只剩下1万多元，最后反弹至3万元时果断清仓出局。这一阶段算是各种试错，钱倒是赔得不多，但时间成本较大，算是初入股市的学费吧，初步接触并接受了巴菲特价值投资的理念。

第二阶段(2008—2013年)，接受了价值投资的理念。利用2008年股市下跌的机会大笔资金入市，归返巴氏门下，学习了大量与巴菲特有关的书籍，投资理念归入正途，这一阶段主要学习的是投资策略和投资理念方面的书籍，对价值投资理念有了比较深入的了解，但比较呆板和僵化，主要的投资策略是寻找估值便宜的股票，对PE和PB指标看得比较重，重仓买过大秦铁路、海油工程、招商银行、万华化学等股票，虽然最后都赚到钱了，但许多股票卖出以后股价又下跌到了原点，赚钱主要靠运气，在股票选择上还有重大的缺陷。最大的收获是认识到了最重要的一点：低估的股票可能长时间低估下去。这个低估时间可能消耗掉大部分人的耐心，这显然不是投资的真正目的。这5年的投资复合收益率大概在10%，非常平庸的投资业绩。

第三阶段(2013年至今)，这个阶段主要投资的是优秀的企业以及各行各业的龙头企业，学会了动态地看估值，抛弃了以前静态看估值的理念，真正明白了投资主要是为了赚取企业发展和成长带来的收益，顺便赚取一点企业估值变化的收益，两者绝对不能本末倒置，所以寻找和发现优秀的企业成了最重要的事情。这一阶段看了大量的商业传记、企业经营、企业管理方面的书籍，对分析并发现优秀的企业帮助非常大。这一阶段的进化就像巴菲特所描述的，是从大猩猩进化到了人类，真正理解了“用合理的价格买入优秀的企业比用低估的价格买入一般的企业要好得多”。我经常读到这句话，但真正理解并能够应用大概花了5年的时间。投资是着眼于未来的，而PE(市盈率)和PB(市净率)只是代表了过去，商业世界的蓝图宏伟壮观，丰富多彩。这一阶段重仓买入了贵州茅台、五粮液、伊利股份、中国平安、古井贡酒、复星医药等股票，获得了巨大的收益，7年复合收益率28%，算是真正进入了投资的大门。

三个阶段三种状态，第一个阶段试错，是痛苦的；第二个阶段学习价值投资，是挣扎的；第三个阶段自我进化，是充实的。第一个阶段完全依靠自己的摸索前进，缺少领路人，在迷茫中前行；第二个阶段拼命地学习寻求自我突破，非常难，就像有绳索绑在身上，拼命地挣扎，最终摆脱绳索的束缚，成为自由身；第三个阶段以商业的逻辑看投资，豁然开朗，拼命地学习商业知识，终有小成！

投资理念相对容易掌握，商业知识的掌握就难多了，比如行业发展态势分析、企业的商业模式分析、竞争优势分析、管理效率和营销效率分析、估值体系的建立等等。这是一个比较复杂的体系，一点一点地填充内容，最后把整个体系都填满，结果则比较简单，归根结底就是一句话：客户是公司价值的来源，满足客户需求，给客户创造价值，创新驱动价值。
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