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投资失败面面观

投资观念错误是失败的原因

纠正错误观念的作用





第 3 页

一、股票投资失败，可以损失惨重

有人买入一只股票，入市价是一元一股。他正热切期待

股价会暴升，所以，他倾尽自己全部家产，甚至拿几张信用

卡去做现金透支，都投了进去，然后静心等待。说是静心，

也许不符现实，因为他的心并不静，他紧张得很，肾上腺分

泌旺盛，血压升高，但他还在喝酒喝咖啡，烟抽完一根又一

根，看着大市报价机。他想控制手的震颤，但愈想控制，手

却愈不听使唤。

可是，股价并没有如他所愿，他想股价劲升，却事与愿

违，命运偏偏在和这个人作对。这只股票的走势逆转向下，

只不过跳高一点点，然后就立即跌下去，一元跌到三角四

角。这一下子，他冷汗直冒，因为那已经是他的全部家产

了，而且连债务也押了下去，再没有回头路可走。股价跌一

角，他就亏十分之一，股价跌七角，就亏十分之七。

此为试读,需要完整PDF请访问: www.ertongbook.com
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如果股价再升不起来，他就可能倾家荡产。可是，原来

每股一元的价钱，已经成了历史陈迹，应该被忘记了。他很

想忘记，却又不能忘记，那是真金白银的损失，十元不见了

七元，那不是丢了十元在地上而仅捡回三元，而是全部家产

不见了十分之七，还有那笔巨额的债务。

最后，他走投无路⋯⋯

可幸，他还是活生生的，虽然股市中亏了不少，但还是

撑得起来，输得起。然而，上文中的那个“他”，却不知是

多少股民的结局，不一定是跳楼上吊，也可能是铤而走险，

或是给债主逼得发疯，或是半生负债，信誉尽失。那个

“他”痛苦地搔着脑袋。

“到底发生了什么事？”

不知道为什么吗？那我告诉你：因为这位投资者的股票

投资观念不正确，谬误多多，于是引出一个惨淡的收场。这

只是很寻常的因果关系而已，错误的思想，错误的推论，产

生错误的行动，以致有错误的结果。有时候，错误的行动也

可以误打误撞，得到良好的结果，但那却仅是瞎猫碰着死老

鼠，纯粹运气，绝不可恃。

股票投资失败的具体原因有很多，以下仅是其中一些。
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二、股票投资失败的具体原因

投资分析的错误

从事投资一定要分析。没有分析的投资靠运气，有分析

的投资才是真真正正的投资。不要以为赌博纯粹靠运气，赌

博本身也可以计算出或然率，此所以有一些职业赌徒既不是

出“老千”，却可以在赌场中多胜算，便是因为他们懂得计

算之故。已故的濠江“赌圣”叶汉，就是练得听骰的本领，

可以倾听骰盅和骰子碰撞的声音而猜出开什么。

赌尚且要分析，更何况确可以经由分析而推得较准确答

案的投资？投资有很多分析的方法，大致上分为基本分析和

技术分析两大类。

基本分析就是分析一些具体的外在因素，从政治变化、

经济变化、企业变化等方面分析，从而知道它们如何影响股

价的升跌。股票是商品，股价的升跌便和其他商品价格的升

跌一样，受制于基本的经济定律，即“供求关系”。当股票

供应量大而需求减少，股价便下跌；当股票的需求大，但供

应维持不变，该股票的价格便会上升。不过，这个需求的增

加或减少，背后却可以受很多因素影响，这些因素就是前述

的政治、经济、企业等三个因素。

股市反映了经济情况，经济要在稳定的政治环境下才可
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以正常发展，而执政党的政策若对商业利好，也有利于股市

向好。所以，政治利好则股价上升，政治动荡或由于执政党

推行不利商家的经济政策，股价便会下跌。

经济有其周期规律，这就是“经济循环”。经济周期共

分为四期，即是繁荣期、衰退期、萧条期、复苏期，周而复

始，反复循环。在繁荣期和复苏期，股价普遍向好；在衰退

期和萧条期，股价普遍下跌。不过，这也只是概然而论，并

非必然，但大致是如此。

企业的因素，很受行业情况的影响。行业向好，股价普

遍向上；行业衰落，股价普遍向下。例如，市道有利于地产

物业发展，地产股的股价便普遍向好。个别股票的价格特别

受企业本身的因素影响，这些因素包括：市场的技术和科技

发展、市场操控、竞争条件、产品成本与价格、盈利、市盈

率、股息、资产结构、负债、供股、董事局领导层的质素和

作风、公司信誉等。

另一类分析则是技术分析。那是直接以股市和个别股票

的价格走势作分析，而不理会政治、经济、企业等因素，纯

粹看股价。这些分析以图表为主，每相隔若干时候，便在图

表上刻下当时的价格位置，最后便能够理出一个走势图来，

这个走势图就是被分析的对象。相关的分析工具包括图形，

移动平均线，辅助指针如抛物线（ 、动力指数

、摇 摆指 数（ 、 市 价 波 幅

、强弱指数（ ）等。



第 7 页

无论是基本分析还是技术分析，都是每个认真对待股票

投资的人所要认识和运用的。有很多投资人为了简便，放弃

分析，轻视分析，只是随心所欲或是凭着“高层次”的直觉

去作决定，结果都是输的多，赢的少。

对投资理论无知的错误

投资不是赌博，投资需要有一些理论作指导，否则就不

知道应该何去何从，只能想起怎样做就怎样做。投资者如果

三心二意，犹疑不决，遇上厉害的股价变化时，便会束手无

策。这都是欠缺理论指导的结果。

股票市场在世界上已经有多年的历史。长期以来，研究

投资的专家建立了一套套的投资理论，作为投资者面对瞬息

多变的市场的指南。这些理论有很多，例如：亚当理论、大

手成交原理、斗傻理论、相反理论、均价买入法、杜氏理

论、艾略波浪理论、平均定律、领袖股原则、程序买卖计

划、金字塔买卖法、利润风险比率、滚雪球理论等等。不懂

得投资理论，就等于一切从零开始，并没有吸取前人的经

验，他们碰过的钉，我们又再碰一趟。

股市实战程序的错误

投资股票有一定的程序。想买卖股票，首先就要选择买

此为试读,需要完整PDF请访问: www.ertongbook.com
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卖哪些股票，从分析开始，订出买入哪些，决定买入多少

手，计算价钱，当中要支付多少手续费，然后看市，决定在

什么时候沽货，到时的手续费又是多少。

这样的过程其实并不复杂，最关键之处在于订止亏止赚

的价位时，不要订得太紧或太宽。另外，就是作了决策，而

没有认真严格执行的话，有计划也等同于无计划。投资欠缺

自律精神，必然失败。

投资组合的错误

正确的投资并不会只投资于一只股票，而是订立一揽子

的项目，当中可能有三四只甚至十只八只的股票，每只的性

质都有不同，这就是投资组合。这个组合可不是随意的，而

是经过分辨不同股票的性质而后订出的。组合当中有一些股

票是低风险低回报的，另一些是高风险而回报可能非常巨大

的。

大致而言，股票依风险分类，可分为大蓝筹股、二三线

实力股和四五线投机股几种。组合的主次，应以风险低的大

蓝筹股为主，二三线股次之，四五线股更次之，投资比例也

是依这个原则，以大蓝筹股占较大比重。

投资组合的错误，可能是本末倒置，把最大比重的资金

放在高风险的四五线股上；或轻视传统稳实的股票，而集中

火力于当前很多有声势但仍欠实质盈利能力的概念股上；或
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是索性放弃大蓝筹股，一心博取高利润，专攻四五线股。有

些更加极端的，妄求一招命中，整个所谓“投资组合”，其

实是孤注一掷，只有一只股票，这笔资金便都押在单一的股

票上，成则大成，败则大败。

理财的错误

理财有一个大原则，就是“不把所有鸡蛋放在同一只篮

子中”。万一这只篮子给打翻了怎么办？惟一的结果，就是

这些鸡蛋可能一下子都打烂了，蛋黄蛋白鸡蛋壳都混在一

起，变成混蛋。

每种投资都无可避免有风险，绝对没有百分百有利可图

的投资，分别只是风险的大小而已。因此正确的理财之道，

必然是分散投资，把鸡蛋放在不同的篮子里，打翻了一个篮

子的蛋，还有另外很多个篮子的蛋，亏也有个限度，不会亏

得一无所有。从整体的投资而论，投资项目应包括存款、外

币存款、物业、期货、股票、期指、黄金等，股票只是其中

一项。单就股票市场而论，股票投资应包括上述的五线股

票，每一线都应该投资一些，每一线都可以多于一只

股票。

作单一的投资，风险实在非常高，可能选中了大发，但

也可能选不中而“慷慨就义”。



第 10 页

欠缺投资实战经验

有时，投资人可能对股票投资的理论已经看过多遍，对

市场的运作在书本上也熟读多次，知道股票市场是如何运作

的。不过，由于他们在股票市场实战的经验还少，所以很多

时候根本追不上千变万化的股票市况，也未必每一次都能够

将投资理论应用于实际之中。欠缺市场实战经验，也使不少

投资者在股票市场中失败。

没有作投资战略部署

即使懂得投资理论，对股票市场的运作情况也滚瓜烂

熟，如果投资股票没有一套完整的战略部署，也不要妄想会

有好的投资成绩。股票投资其实和行军打仗有相似的地方，

就是一切买卖，都应该先行部署，假设会有不同市况发生，

投资人应该怎样应对，就好像打仗时，假设敌方军队有不同

的战略，我们将会怎样应对一样。股票投资战略部署不足，

或部署不当，或根本并没有部署，肯定会是股票投资失败的

成因。

观念的错误

以上讲解了为何投资人在股票市场会大败，譬如不去分

析，不去学习投资理论，买卖的程序错误，错误的理财观

念，没有一个完整的股票投资组合，欠缺市场实战经验和没



第 11 页

有适当的股票投资战略部署等，都可以构成股票投资失败的

原因。

除了以上所讲的原因令投资人在股票市场失败之外，另

外一个重要原因，也经常使股票投资者失败，就是投资人对

股票投资，其实拥有很多错误观念。这些错误观念，就使他

们买卖股票时，不能够计划正确，不能够分析正确，不能够

判断正确。受这些不正确的股票投资观念支配，投资者又怎

可能会在股票市场表现出色？

投资失败常因某些错误行动所致，但外在行为的错误，

其实每每归因于内在观念的错误。投资观念正确的话，投资

行动便会正确，从而减少失败的可能性。观念不正确，投资

行动便会朝着错误的方向走，结果一切都不正确。

所以，把错误的股票投资观念纠正过来，是解决很多投

资错误行动最根本的方法。这一本书所讲的就是投资人纠正

股票投资错误观念的方法。就好像有些人过着错误的生活方

式，身心便不健康了，把错误的生活方式彻底纠正过来，很

多疾病就算没有使用药物或手术治疗，也可得到控制，甚至

彻底痊愈，标本兼治。

股票投资也是一样，彻底纠正错误的投资观念，纵然不

能保证在股票市场上可以百战百胜，但至少大大减少了失败

的可能性，甚至因此而赚大钱。这也是这一本《股票投资常

有的错误观念》要讨论的主要话题。

此为试读,需要完整PDF请访问: www.ertongbook.com
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股票投资从分析开始，分析可分为基本分析和技术分析

两种，每一种分析都涉及十分广泛的内容。对这些内容有一

个正确的认识，建立起正确的观念，对于投资的成败，有非

常关键性的作用。本章先从大的方面讨论与这两个分析系统

相关的观念。

一、常有的错误投资观念

错误的牛市和熊市观念

我们打开报张读财经新闻，或是倾听财经专家们对股市

进行的分析，都会听到“牛市”和“熊市”这两个名词，这

是分析股市行情最基本的概念，从中了解当时正处于什么样

的市况中，对于整体股市或个别股票的升跌走势，可有较为

确切的预测。
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牛市并不是买卖牛只的市场，熊市也不是买卖熊掌熊胆

的地方。牛市和熊市代表了股市走势的周期，牛市分为三

期，那是股市普遍向上向好的市况，表明市场上的股票价格

普遍向上。熊市也分三期，是股市普遍向下的市况。一牛一

熊，就是一个股市的周期，它刚好和经济循环的周期互相呼

应。大致而言，在经济周期中的复苏期和繁荣期，股市便为

牛市，衰退期和萧条期，股市常呈熊市。股市是经济的探热

计，看股市就可以估计到当时的经济变化情况。

处身于不同的市况中，投资的方法和原则就会有所不

同。错误地把握牛熊二市，就要承受错误的投资结果。牛熊

市适用于分析股市长期的升跌趋势，是长线投资者重用的分

析工具，但对于中线投资者意义就会减弱。对于短线炒家，

便更加只是聊备一格而已。

错误的牛市熊市观念，会使投资者错误估计经济形势，

采取错误的投资买卖行动。

模糊不清的投资组合观念

假定你手上有很大笔的资金，你会怎样做？在现代的理

财观念里，如果你打算在后园掘一个地洞，然后将钱埋在里

面，慢慢花费，那么，你的理财观念便真是和时代落后至少

数百年。现代的理财观念，早已经从“保存”转化为“增

值”。现代人早已了解到金钱本身就是强而有力的工具，可

以不断自我增值。
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因此，理财已经不再是掘洞埋金那样的事情了。事实

上，我们知道经济会出现通货膨胀的情况，即物价会愈来愈

高。如果手上的金额不变，时间就会令金钱缩水。最简单的

例子就是，你现在用三元买到一杯雪糕，但相隔数年之后

便可能需要四元，甚至五元，才买得到同样的一杯。这是加

减法的问题，不难明白。

建立一个完整的理财计划，是很多人致力办到的事。理

财金字塔模式（ ）是理财学家公认

最具理性意义的理财模式，把各种各样的理财项目排一个次

序，排出来就好像一个金字塔那样，最低层的面积最阔，象

征投入的资金最多。愈上层则面积愈小，资金也愈来愈少。

以风险而论，最低层的风险也最低，愈是上层，则风险

也愈高。反过来说，风险愈高的项目，回报也可能愈高，风

险愈低的，虽然愈是稳当，但可能的回报也相对地低得多。

理财金字塔分为四层，最低层的是“保障层”，投资的

目的在于谋求生活的保障，具体的项目包括存款、储蓄及人

寿保险、退休基金、公积金、黄金、自住物业等。

从下而上的第二层是“保本层”，投资的目的在于使资

本的价值不会萎缩，并且能稳定地增加，这包括了保守的投

资基金、债券，也包括了大蓝筹股这类一线股票。
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第三层是“增长层”，是要博取较高的利润，让资金有

较为可观的增长，这包括了进取性的基金，以及二三线实力

股。

第四层是“致富层”，为的是要投资致富，所以风险是

但赚起来也非常可观，大起大落。这最高的，亏得厉害， 包

括了外汇孖展、期货、期指、认股证、四五线投机股等。

错误的理财模式观念，会使五线股票的买卖比例出错，

以致应该较大量持有的优质股票，却可能只有少许，而将大

量资金投到劣质的四五线股上。

股票长线短线的混淆

股票投资和其他投资一样，依时间而论，分为长线和短

线。长线的投资是长期持有某些股票，预计很有升值能力

的，或是非常稳当而且回报稳定的。短线的，就像雾水情人

一样，只求一时刺激，并不会天长地久，今天相聚，明天便

沽货，甚至上午入市，下午沽货，很快就烟消云散。

值得长线投资的股票，大致可以分为两类，一类是大蓝

筹股，企业颇有江湖地位，盈利丰厚，风险低，经常派发股

息、红利、红股、认股证等。长线投资这类股票，可以获得

长线的稳定收益。例如，香港股市中的中国移动、中国联

通、汇丰控股或和记黄埔的股票，该些公司经常赚得丰厚利

润，派股息，给予利益慰劳股东。另一类是增长股，有些股
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票还没有晋身于蓝筹股行列，甚至还只是实力较弱的股票。

但如果你慧眼识英雄，认定这只股票具有价值，给这只股票

下注，希望它有长远而持久的升值能力。将来这些公司发展

成功的话，你得到的回报就会十分丰厚。

至于短炒的股票，根本就不必考虑其基本实力，只要能

有一时声势，短暂的升值便已经成为短炒的充分条件。

投资股票应该分为长短线。如果没有这个观念，就是错

误的投资观念，使人把原应是短炒的项目变成了长线，或把

原应是长线的投资变成了短炒，两套资本混淆不清，投资必

然失败。

除了以上三者之外，还有利率、市盈率、派息率、股价

走势等，都是有参考作用的分析资料，但一定要有正确的分

析观念。分析的观念正确，可以减少失误。相反，分析的观

念不正确，便会导致错误的结论与错误的投资行为

二、投资过程与投资观念的关系

我们买卖股票时，过程会是怎样的呢？简单来说，我们

会首先认定股市将会向好还是向淡，这是一个观念。另外，

我们会认定某些行业的股票值得买入，这也是一个观念。再

者，我们会认为某间企业的股票应该买入。这又是另一个投

资观念。然后，在某个价位我们会觉得是入市的时候，这种
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“觉得”又是另一种观念。买入之后，应该放长一些时间，

还是短时间就沽出，投资人又会有另一套观念。什么价位将

会是沽出的时候，投资人又会抱有不同的观念。这些观念，

就会变化为投资的行动，投资行动并不是白说的，而是要投

入资金，是投资人的血汗钱。从投资行动中，投资人可能会

赚钱，可能会亏本。但如果他一直以来的投资观念都是正确

的话，他赚钱的机会就会较高。相反，这个投资过程中，只

要有任何部分观念上出现问题，他都有可能会投资失败，以

亏本作为结局。

观念影响行为，这是本书一直强调的中心点。观念错

误，投资可以大错，距成功的投资就会极遥远。投资大错的

结果会累己累人，惨淡收场，甚至倾家荡产，身败名裂。

笔者并不是危言耸听，而是股票市场确实有很高的风

险。投资观念出错真的祸害不浅！要想投资股票成功，投资

人一定要将错误的观念改正过来。这是避免投资股票损失所

必须的过程。
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