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前言

　　打开上证指数K线图，红红绿绿一如人生的跌宕起伏。
　　回顾风雨近20年，指数累计最高涨幅达60倍以上；万科、茅台、苏宁等股票更是上演着数十、数
百倍的造富神话。
但为什么在这近20年的主升浪中，却落下股民七亏二平一赚的局面呢？
为什么大家明明刚进场时捞了一把，最后却落得割肉出局的下场呢？
原因就是很多人都低估了在股市中赚钱的难度。
他们往往花几十万元买股票，却比到菜市场买菜还轻率，如此“投资”能不赔钱吗？
 彼得?林奇说得好：“不做研究就投资跟不看牌就玩扑克游戏一样盲目。
”只有成功的投资者才会明白，“炒”股就如“火中取栗，要慎之又慎”。
　　掘金创业板　　十年磨一剑，创业板的大幕正式拉开。
相对于个股被深度挖掘的主板市场，创业板可谓是一个“新金矿”。
很多人都把创业板当做命运的跳板，企图抓住下一只“微软”，直接跳到富翁阶层。
但历史经验告诉我们一个残酷的事实，绝大多数人是跳到“火炕”里面了。
　　创业板的最大风险就是退市风险。
根据国外市场经验，创业板的退市率明显高于主板市场。
譬如，美国纳斯达克每年大约有8%的公司退市。
一旦退市，投资者手持股票的流动性和价值都将急剧降低甚至归零。
所以，对于创业板中有退市风险的公司，投资者千万不能使用“赌垃圾股重组”的方法。
　　创业板的另外一个风险就是，大家用购买天鹅的价格买入一只鸭子。
根据经验，创业板被爆炒的可能性非常大，投资者很容易掉进“增长率陷阱”中。
杰里米?西格尔在《投资者的未来》一书中指出：“投资者对于增长的不懈追求-寻找激动人心的高新
技术、购买热门股票、追逐扩张产业、投资于快速发展的国家，常常得到的却是糟糕的回报。
因为，增长率本身就可能成为投资陷阱，吸引投资者购买定价过高的股票，投身过度竞争的产业。
”记住，在高估值的时候买入股票，就像用天鹅的价格买一只鸭子回家，是非常愚蠢的行为。
　　总的来说，投资创业板就像在“地雷阵”中挖“金矿”，风险远远大于收益。
　　因此，投资创业板的第一条忠告就是：地雷股远远多于金矿股，排雷远远重于挖金，投资者一定
要有“保命”的风险意识。
　　做聪明的投资者　　本书的主旨是帮助大家做聪明的投资者，而非投机者。
本书并非有关“迅速致富”的书籍，因为我们认为成功没有捷径。
但成功是有方法的，本书根据价值投资的原理，结合中国的国情，提出掘金创业板的成功之道。
　　聪明的投资者会以经营公司的态度看待投资。
他们认为股票价格是由其价值决定的，在市场定价出错的时候，就可以通过低估值买入股票来赚钱。
在本书中，我们将帮助你构建自己的投资系统，找出一系列低估值的股票（赢面大的投资机会），通
过大量重复高胜算的投资，来实现财富增值。
这种方法就好比保险公司通过“精算表”盈利一样。
..　　需要提醒的是，很多人会抵挡不住市场的诱惑，内心的贪婪，超出自己的投资系统从事交易。
最终，他们往往被野心所吞噬。
其实，投资犹如人生，成功需要高度的自律。
不能成为自己本身之主人者，将永远无法成为其周围事物的主人。
　　因此，投资创业板的第二条忠告就是：知止而后为，不疾而速。
　　巴菲特说：“成功的投资生涯不需要杰出的智商、非比寻常的经济眼光或内幕消息。
所需要的只是下决策的健全知识架构，以及有能力避免情绪破坏该架构。
”在创业板上，相信只要大家做好功课，耐心等待机会，理性地决策，也能取得满意的投资回报。
　　本书架构　　本书共分成四篇。
第一篇是“入门篇”，包括第1章和第2章，以介绍创业板与投资的基本知识为主。
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第1章以创业板这个“新金矿”的特点和股市“掘金”的基本方法为基础，分析了掘金创业板的要领
。
第2章根据中小板的经验，论证了价值投资法在中国民营企业上的适用性。
　　第二篇是“招式篇”，包括第3章到第8章，依次说明构建自己的投资系统的各个步骤。
第3章介绍了投资的五大基本原理，并以巴菲特的三个投资案例进行说明，然后讨论如何构建自己的
投资系统。
第4章详细讨论了投资系统的核心部分-选股，并根据创业板的特点提出了“好股好价选股模型”。
第5章介绍了选股模型的第1步-选好股。
提出了“经济护城河”的概念，并用案例详细说明了四种坚固的“经济护城河”。
第6章介绍了选股模型的第2步-财务分析。
提出了简单实用的“五大指标”分析法，并根据创业板公司特点，介绍了排除地雷股的财务分析技巧
。
第7章介绍了选股模型的第3步-信息考察。
详细介绍了获取重要信息的方法与技巧，同时强调了创业板的四个特色信息。
第8章介绍了选股模型的第4步-股票估值。
详细介绍了四种估值方法，提出了创业板公司的估值要领。
最后强调了创业板的增长率陷阱，提出了解决估值困境的四个建议。
　　第三篇是“心法篇”，即第9章，该章介绍了投资的关键心法-风险控制。
风险具有客观性、主观性、可衡量、可管理等四大特点。
我们认为创业板最大的风险就是退市风险，因此，相应提出了三种风险管理方法。
最后，我们还会与大家分享“不疾而速”的成功心法。
　　第四篇是“实战篇”，即第10章，在这一章，我们将简要论述创业板首批28家上市公司的概况。
然后，我们将主要应用第5章“经济护城河”与第6章“财务分析”的理论，对其中三家创业板公司进
行实战分析。
通过特锐德、探路者和神州泰岳三个案例，帮助大家更好地掌握公司分析的技巧。
　　想以最快速度了解本书的读者，可以直接阅读第1章、第3章、第4章、第9章与第10章。
全书的整个脉络就是：①做好投资创业板的准备功课；②构建自己的投资系统；③开发创业板的选股
模型；④做好风险控制。
坚守自己的能力圈，不断重复“低估值买入好股票”的投资方法，相信你也能成功掘金创业板。
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内容概要

　　投资创业板就如在“地雷阵”中挖“金矿”，而地雷股远远多于金矿股。
根据创业板的特点，本书将帮助投资者构建自己的投资系统以及选股模型。
投资者掌握了这个“排雷器”以后，将能更好地避开投资中的风险，踏上掘金的成功之路。
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笃恒，毕业于中国人民大学商学院，长期从事证券分析工作。
基于多年投资A股和H股的实战经验，总结了一套适合创业板掘金的投资系统。
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章节摘录

　　第一篇　入门篇　　　第3章　构建自己的投资系统　　正如飞机飞行需要导航仪，电脑运行需
要系统程序一样，大家掘金创业板也需要一套自己的投资系统。
本章先给大家介绍投资的五大基本原理：①低估值买入；②复利是投资者的核武器；③内在价值与“
市场先生”；④安全边际与分散投资；⑤能力圈与平凡心。
然后，我们通过巴菲特的三个投资案例，说明如何运用“低估值买入”的方法实现盈利，以及在中国
学习巴菲特投资的几个关键点。
最后，我们可以结合自己的个性、能力、市场环境等因素，找出自己的能力圈，开发个性化的投资系
统。
　　价值投资需要低估值买入　　1934年，格雷厄姆在《证券分析》中指出：“投资行为必须经过透
彻的分析，确保本金的安全与适当的报酬。
不符合上述条件的行为即是投机。
”所以在创业板投资，就应记住：“买一只股票意味着你要成为一个公司的合伙人，对待你的股票要
像对待你的生意一样。
”　　成功的价值投资需要“低估值”买入，好比用5毛钱买1元钱的东西。
原理很简单，但在实践中能够“正确地评估价值”并且“在低位买入”的人却寥寥无几。
正确评估股票价值需要我们的理智，在“低”位买入则需要我们的耐心，这是一项智商与情商并重的
游戏。
　　面对残酷的市场，价值投资的死穴就是“估值不能犯错”。
因为在股市里，再多的100，只要乘以0都会毁灭。
金融与实业不同，它的高风险就在于，“只要一个小错误，几代人的努力就会前功尽弃”。
巴林银行、雷曼兄弟、长期资本管理公司（LTCM）都是如此，在这个阵亡名单上还有很多数不清的
王朝与大鳄。
现在我们看看比尔?米勒的案例，就会更明白“价值投资看似简单，做起来困难”的道理了。
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编辑推荐

　　知止而后为，不疾而速，应用好股好价选股模型，“经济护城河”概念，五大指标分析法，信息
考察技巧，四种估值方法。
　　做聪明的投资者，而非投机者。
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