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E02 买股票就是买公司 
2025 年 2 ⽉ 19 ⽇ 

 

有没有想过，当你买股票时，你在买什么？ 

买的是⼀个狠赚⼀笔的机会？还是终于赶上趟的庆幸？⼀种刺激⼀种⼼跳？还是要⽤

⾏动表明你才是对的傻⽠才卖呢？ 

你看，每个⼈⼼⾥都有⼀出戏。 

现在你来猜⼀下，⼤家都⽤脚投票的话，今天会涨还是跌？ 

--- 

时间轴 

00:23 开始投资要先选⼀个流派吗？ 

01:30 投资最重要的⼀条原则 

02:13 炒股与买房⼦/⽣意的⾏为相差很⼤ 

04:44 对市场的态度不同，「市场先⽣」  

07:36 对⻛险的定义也不同  

08:56 第⼀原则：买股票就是买公司 

09:47 钱少与钱多没有区别，钱少反而有优势 

13:16 偏离 1：越涨越买，越跌越卖 

14:24 偏离 2：我和股价⼼连⼼ 
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15:04 偏离 3：买股票就是买趋势 

21:23 偏离 4：买股票就是买⾏业     

--- 

导语：投资与投机的本质区别 

Hello, ⼤家好，我是正常派，欢迎⼤家回到《慢慢变富》。上⼀期我们主要聊了什么

是财富，以及买好资产的重要性，我们也聊到了为什么要慢慢变富，以及理性的重要

性。今天我们主要聊⼀聊，当你已经做好准备，准备要收购好资产、投⾝股市的时

候，应该怎么样做好股票投资。可能有⼈会有疑问，就是说要做股票投资，我是不是

要选择⼀个什么流派？现在市⾯上有什么技术派等各种各样的流派。 

巴菲特说过，价值投资⾥⾯，“价值”两个字其实是多余的，任何投资本质上都是价

值投资。因为如果你投资不是为了以⼀个较好的价格来买有价值的资产，那投资⼜是

为了什么呢？所以这⾥不存在流派的区别，只存在你是想投资还是投机的区别。但是

因为市⾯上有各种各样的解读，⽬前⼤家会把巴菲特、芒格投资的这⼀套理论认为是

价值投资，这是⼀种约定俗成的说法，那我们也就沿袭这种说法。但实际上，任何时

候任何投资都是价值投资。 

今天我们讲⼀讲价值投资最重要的⼀个原则，就是买股票就是买公司。如果说有⼀条

原则能够涵盖价值投资的⼤部分要义，那就是这⼀条。而且这⼀条绝⼤部分⼈并不是

⾮常的理解。只要真正地理解了这⼀条，其实你已经超越了 99% 的⼈，它决定了你是

真正的投资者还是假的投资者。很显然，现实中绝⼤部分⼈都做不到买股票就是买公

司。 

现实中的买股票炒股是怎么样的呢？⼤家都很清楚，每天打开⾃⼰⼼爱的炒股软件，

看⼀看⾃⼰⼼爱的股票是涨了还是跌了，红⾊的特别开⼼，绿⾊的特别沮丧。然后再

看⼀看现在流⾏的、⼤家普遍认为哪个板块要爆发了，什么是现在最需要关注的事

情，然后决定我是要⾼抛低吸，还是追涨杀跌。所以现在的炒股可以说全部的注意

⼒、全部的乐趣以及带来的全部焦虑，都是来源于股价的波动和股价这条线的走势。 
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核⼼原则：买股票就是买公司 

那我们再想⼀想，股票是⼀类资产，其实还有很多类资产对吧？上⼀期我们说过，⽐

如说买房⼦也是资产。那⼤家有没有想过，买完房⼦之后，你为什么不去天天跟踪你

房⼦的价格呢？因为理论上来说，你完全可以搜集数据来监控你房⼦的价格。你可以

看你隔壁的房⼦、上下层的房⼦有没有交易，交易的价格⼤概是多少，甚⾄是附近的

小区类似的房⼦卖多少，你都可以得到你的房⼦⽐较及时的⼀个价格。但现实中买完

房⼦之后，好像没有谁天天去跟踪⾃⼰房⼦价格的情况。 

然后我们再谈⼀谈买⽣意、买公司这⼀类资产。如果你的亲戚说他的⽣意想要卖给

你，我想你通常会问他这⼏类问题：这个⽣意到底是怎么赚钱的？未来的赚钱前景如

何？你还会问他，你这个⽣意到底雇了多少⼈？然后你会问他⼀些财务数据，每年赚

多少钱，然后你准备卖多少钱？然后估算⼀下，如果出这个价格的话，⼤概买下来⼏

年之后可以回本。这个是通常评估⼀个⽣意的情况。 

所以可以看出来，我们在买房⼦或者买公司这⼀类资产上，和我们现在炒股的关注点

会完全不⼀样。炒股的全部精⼒可能都花在关注价格的涨跌上了，而买房⼦、买⽣

意，我们看得更多的是本⾝资产的价值，以及它可能带来的回报。所以价值投资的第

⼀原则就是说，当你在买股票的时候，应该就和你买房⼦和买公司是⼀样的。 

这个本⾝的差异当然来源于股票市场这个很现代的发明。⼀个股票市场它其实是把公

司的所有权这⼀资产，以⼀个⾼流动性、实时报价的⽅式告诉你。这当然是现代社会

的⼀个重要发明，但是同时它也酝酿了⼤量的投机，让买公司这个⾏为变得可以去赌

⼀把。⼀个公司在它的基本⾯没有发⽣变化的情况下，它的价值应该说是没有变化

的，但是它的价格却是会随时波动。有很多⼈去对它的价格进⾏投票，由于每个⼈的

决策以及他的⼼理状态是不⼀样的，所以你⽆法预知总的投票结果会是怎样的。预测

价格的走势是要推测众⼈投票的结果，这本⾝就和你猜测抛硬币 100 次有多少次是正

⾯、多少次是反⾯，本质上 nothing（没有什么）区别。 

股票市场短期来看是⼀个投票机，⻓期来看它会是⼀个称重机。短期的价格波动都是

⼤家投票的结果，⻓期来看股票价格会回归到它的真实价值。所以因为现在股票市场

的这个发明，让买公司这件事情出现了分叉。你可以关注公司的基本⾯和价值的变
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化，当然你也可以去关注所有⼈投票的结果，看它的短期股价波动会是怎样。前者希

望赚的是企业的钱——企业发展了、企业更赚钱，那我也跟着赚钱；后者想赚的是市

场的钱，翻译过来就是说，我想去试⼀试我的运⽓，看看我们能不能猜中⼤家投票的

结果是怎样。 

市场先⽣与⻛险的重新定义 

价值投资者对市场的态度是，市场只是⼀个⼯具，它是为我服务的。这也就是格雷厄

姆说的，你要把股票当成⼀个“市场先⽣”，他每天都来敲你的⻔，然后问你愿不愿

意以某个价格买⼊或者是卖出你⼿上的股票，你可以不理会他，他也不会⽣⽓，然后

他会每天都敲你的⻔给你报价。如果你是以这样的态度来对待市场的话，你才是真正

的投资者。而如果你认为市场就是主宰，你只不过是和其他⼈⼀样，通过观测股市的

波动和⽆时⽆刻不在发⽣的这些消息来猜测投票结果的话，那那你就是在投机。对市

场的完全不同的态度，决定了你是投资者还是投机者。 

这两者还有⼀个很重要的不同，就是他们对于⻛险的定义不同。价值投资者认为，⻛

险就来源于本⾦永久性损失的⻛险，说⽩了就是亏钱的⻛险。我要避免的是我的本⾦

的亏损，我要想⽅设法去找到那些⾜够低的价格，找到那些好的资产，⻓期来说我可

以确保我不会亏损。股价的涨跌、价格的变化，对于价值投资者来说不是⻛险，反而

是机会。因为只有价格展现出疯狂，我才有可能以⼀个极低的价格买⼊⼀个很⾼价值

的资产。 

而炒股的⼈认为他的⻛险在于股价的波动，他还是很惧怕股价的变动。在⼀个价格买

进股票之后，他就⽣怕它跌，以为价格的这个波动就意味着他⾃⼰的损失。这种⼼态

在你买房⼦、买公司的时候并不会出现。你不会因为买了⼀个房⼦之后，每天有⼀个

奇怪的⼈给你房⼦报价，你就会⾮常担⼼你⾃⼰的房⼦是不是没有价值了。但这个确

实是股市⾥⾯的常态，所以对于价值投资者和炒股的⼈来说，他们对于⻛险的定义也

是截然不同的。 

所以买股票就是买公司，告诉我们说，对于真正的投资者来说，你以⼗⼏万买⼀⼿茅

台，跟你以 1 万亿把整个茅台公司买下来，在决策上来说是没有区别的。因为你买⼀

⼿股票也相当于买了整个公司的⼀部分。我虽然只买⼀⼿，但决策的时候我需要考虑



 5 

的是说，如果我有⾜够的钱，我愿不愿意买下整个公司？我虽然只有⼀⼿，但我也是

公司的所有者之⼀，我赚的是公司盈利的钱，公司未来越赚钱，那么我也会越赚钱。

这就是买股票就是买公司这⼀句话的含义。真正的理解了这句话，你才能可能从投机

的轨道上回到投资的轨道上来。 

消除认知误区：资⾦量与⼤⼾、散⼾的博弈 

也许有⼈说你这个说得不太对，⼀个钱少的散⼾怎么能跟那些钱很多的⼤⼾⽐？这⾥

存在两种情况： 

⼀种就是赌徒思维，说⽩了觉得⾃⼰钱少反正⽆所谓，我就赌⼀把，甚⾄把⾃⼰的全

部⾝家⽤来赌这股价的涨跌，猜投票的结果。对于这⼀类⼈来说，他认为他的钱很

少，我需要去赌⼀赌单⻋变摩托，所以⽆时⽆刻不在赌，所以穷是有原因的。 

还有⼀类是逻辑上觉得小股东跟⼤股东⽐起来，有钱的投资者和没钱的投资者⽐起

来，它还存在着⼀些制度上的基本差异。⽐如说如果我只有 100 股，那如果⼤股东或

者是管理层他们很坏，然后欺诈小股东，小股东完全是没有保障的，那这和能够买下

整个公司是有区别的。如果你觉得⼤股东或者是管理层很坏，那你应该远离这样的公

司，它是不好的公司，跟你有钱没钱没有什么特别⼤的关系，你远离他就⾏了。 

还有⼀个考虑，会觉得如果我的资⾦量⼤的话，我可以考虑全资收购公司，我可以重

组公司，我可以改变派息政策，我可以去提升公司未来的业绩。这个其实对于⼀些所

谓的战略投资者或者是激进的维权投资者是有⼀定的意义的。但对于普通的个⼈投资

者来说，你也没有能⼒去重组公司、提升公司的业绩。所以当你在做决策的时候，你

就假设没有这个可能，你还愿不愿意买这个公司就⾏了。所以钱多钱少并不会决定你

是不是真正的价值投资者，你不能以钱少为借口就选择去投机。 

对于真正的投资者来说，钱多钱少，我投 10 万块和投 1000 块本⾝是没有什么区别

的。事实上在投资上，钱少反而是有优势的。因为你的钱少的话，你选择投资的范围

是更⼴的。相对于巴菲特来说，我选择的投资机会是⽐他多的，因为他现在这个资⾦

量只能关注那些千万美⾦、上亿美⾦、百亿美⾦这样的公司和机会，而有各种各样的

中小机会可以供我选择。而且投资可能是少有的、业余选⼿完全有可能在投资这个领
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域打败专业⼈⼠的领域。因为很多所谓的专业投资者，他们底层也是在盲⽬投机。所

以并不会保证所谓的专业投资者、机构投资者他的收益率就⼀定会好过于个⼈。 

这⾥的关键在于选择对的游戏。如果你参与的是投机的游戏，那当然⼤⼾⽐散⼾是有

极⼤的优势的。如果你不参与投机的游戏，所谓的⼤⼾对企业的理解并不⼀定会好过

于个⼈。所以我们回到投资的正道上来，就必须要⼀直去践⾏买股票就是买公司。 

偏离原则的表现：追逐趋势与⻛口泡沫 

现实中要做到这⼀点其实很少。因为现实中有很多⼈以为他在做投资，甚⾄以为在做

价值投资，其实并不是，这样的例⼦到处都是。⼀个很典型的例⼦，表现在对价格的

不同的态度上。如果你准备买⼀家公司，你是希望卖家的报价⾼⼀点好，还是低⼀点

好呢？毫⽆疑问你是希望它越便宜越好，对吧？这跟你买⾯包也没有什么太⼤的不

同。⾯包今天的价格如果⽐昨天更便宜，那就多买点。但是在股市⾥⾯却恰恰相反，

⼀只股票如果三天以内已经涨了 20%，那赶紧买，价格越⾼越买。 

这个对价格的不同态度，其实就是表明两者参与的是两个完全不同的游戏。前者参与

的游戏是说对于价值的正确的⼀个把握，从而在这样⼀个合理的基础之上，希望价格

越便宜越好；后者参加的是⼀个⼤家⼀起猜最后的投票结果会是怎样的游戏。因为我

看⻅好像有⼀⼤部分⼈已经投票往这个⽅向了，我也跟着他们投，最后我可能是对

的。 

第⼆种常⻅的偏离了买股票就是买公司之后出现的状况，就是说你买了⼀些股票之

后，你开始掉头发了，晚上睡不着觉了，各种各样的，因为买了股票所带来的这些负

⾯的这些影响。而买股票就是买公司的⼈，他买了⼀家公司，股价怎么波动，甚⾄股

市关闭，他⾃⼰封仓⼗年，甚⾄公司下市应该都没有什么情绪影响。可以从你的情绪

变化来表明你到底是有没有遵循买股票就是买公司。 

第三类我想到的情形就是说，看现在市⾯上流⾏什么，我就买点什么。⽐如说现在流

⾏⾃动驾驶、电动⻋、AI，我就配点相关的股票。这⼀类买股票就是买趋势，并不是

买公司。 
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那买趋势到底对不对呢？历史证明买趋势⼤概率都是亏钱的。要想买中趋势、买中趋

势中的赢家，历史证明难于上⻘天。毫⽆疑问，我们这个世界是不断在发⽣变化的，

因为技术的⾰命不断地向前推动。买趋势当然也不是什么新鲜事⼉，想想我们历史上

出现的那些⾜以改变整个世界的这些发明，⽐如说电灯、电报、汽⻋、互联⽹、AI 等

等，可以想象在每个时代变⾰当中都有⼈去赌这个趋势，那他们的结果怎么样呢？ 

我们举两个例⼦： 

1. 电灯⾏业的更迭 

可以想象⼀下，在⼀个前电灯时代，⼤家主要都是靠油灯或者是煤⽓灯来照明的。这

个时代电灯的发明毫⽆疑问对于世界的⾰命意义是巨⼤的。但是作为⼀个投资者，你

想在电灯这⼀轮⾰命之中获得好的收益，你需要做到什么？⾸先你得判断电灯⼀定会

取代油灯和煤⽓灯。其实在电灯出现之前，煤⽓灯是主流，然后主流的投资都是在煤

⽓的供应商，然后这些煤⽓灯公司当然也是当时市场上的⼤盘股、蓝筹股。 

⾸先你得判断，当电灯时代到来，你得下注到电灯上。然后历史上当然有很多⼈是这

么做了，但是后⾯他们都⾎本⽆归，为什么呢？因为电灯刚刚出现的时候，主流的电

灯其实是弧光灯，它有别于后⾯爱迪⽣所发明的⽩炽灯。弧光灯出来之后，⼤家也看

⻅了这个⾰命性，所以所有的资本都投向了弧光灯公司。⼏百家的弧光灯公司受到了

市场的热烈追捧，估值也上了天，最后他们都消失了。 

我们作为有上帝视⻆的⼈知道，后⾯爱迪⽣发明的⽩炽灯才是最后的赢家。弧光灯因

为它的成本、规模化各⽅⾯不如⽩炽灯。但是那些投资弧光灯的⼈，怎么也预想不到

后⾯还有⼀轮叫做⽩炽灯的颠覆。即使你很幸运，或者说你眼光很独到，没有参与到

弧光灯的这⼀轮投资⾥边，而是静等下⼀个更加好的解决⽅案的出现，或者说你看中

了爱迪⽣这个⼈。 

然后我们也知道爱迪⽣是试过了好⼏百种材料之后，才找到了钨丝这个稳定的材料作

为⽩炽灯的灯丝的。如果他没找到呢？那你说 OK，我等到他找到了，我再投资他。

那后⾯的历史告诉我们，你也不⼀定能赚多少钱。因为后⾯还有直流电和交流电之

争，以及整个⾏业因为⽩炽灯的发明，⼤量的玩家的涌⼊产⽣了恶性竞争。最后爱迪
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⽣的这个电灯公司在⼀轮⾏业的重组之后，才变成了通⽤电⽓（GE）公司。所以要想

找到最后的⼀个赢家，并且不被震出局、成为笑到最后的⼈是⾮常难的。 

2. 汽⻋⾏业的泡沫 

第⼆个例⼦，汽⻋⾏业。同样是在⻢⻋时代，汽⻋的出现毫⽆疑问对世界改变是巨⼤

的，我们透过后视镜当然可以看⻅汽⻋成为巨⼤的⼀个产业。但是汽⻋出现之后，出

现了好⼏百家公司，也成为了投资者热烈追捧的绝对对象。最后这⼏百家公司都消失

了，剩下的是福特。那福特呢，他也是公司⼏次破产了之后，在第三家公司因为发明

了 Model T，才最终走向了成功。所以如果你是投资了汽⻋趋势，你投在了前⾯的⼏

百家公司，或者是投了福特前⾯两家失败的公司，你可能都是⾎本⽆归。 

而且电灯、汽⻋并不是孤⽴的，包括后来的电报、电话、电脑、互联⽹，早期的投资

者⾥，⼤部分看明⽩了⼤趋势的⼈最后都没赚到什么钱。所以⼤家能够明⽩为什么巴

菲特不投这些新技术、⾼科技公司的原因，不在于他⽼了、他跟不上时代了、他不理

解。而是在于他快要 100 岁了，他经历过⼀轮⼜⼀轮的技术⾰命，他看⻅了这些⾎本

⽆归的投资者。他知道预测⼀个⾏业能不能够改变世界可能不难，但是想要预测最后

的赢家是极其困难的。 

包括现在 AI 也是，AI 对于⼈类社会的⾰命性的改变是毫⽆疑问的，AI ⼀定会⻓远来

说改变我们整个世界。但是谁会是 AI 的赢家呢？是 OpenAI，是 DeepSeek，还是

阿⾥、腾讯，还是苹果，还是在⻆落⾥正在猥琐发育的某⼀个初创企业？其实我们现

在还在 AI 的⾮常早期，要想判断出 AI 未来的赢家基本上是不现实的。所以我们就要

问⼀问我⾃⼰了，你相⽐巴菲特，你的判断能⼒是⽐他更强还是怎样？ 

第四类路线上的分叉，是认为买股票就是买⾏业。你可能认为某某⾏业⾮常有未来，

⽐如说你觉得⼈口⽼龄化是趋势，所以我就投⽼龄化产业或者是健康产业，然后你就

选这个⾏业的最头部的公司，然后下重注。买股票并不等于买⾏业，因为买股票最后

还是要落脚到具体的公司上来。 

这⾥⾯要理解，尽管某⼀个⾏业它可能会欣欣向荣，但是⼀个⾏业的欣欣向荣也会吸

引⼤量的参与者参与到竞争之中，可能因为竞争的加剧以及最后的产品的差异化并没

有那么的⼤，导致所有的参与者最后都只是拿到了很平庸的收益。所以我们不能简单
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地因为⾏业有前景，所以我买头部公司就没问题。⾏业不等于公司，我们必须要分析

清楚整个⾏业的竞争格局，以及这整个⾏业的利润分配的⼤的趋势，然后再做出⼀个

判断。 

举例来说，汽⻋⾏业就是很典型的这么⼀个⾏业。当然在汽⻋发明之后，整个汽⻋⾏

业⼀定是会取代⻢⻋，然后也⼀定是⼀个巨⼤的产业。但是，整个汽⻋⾏业的发展，

最后这个产品的差异化，并没有说某⼀个公司可以⽐另外⼀个公司做得⾮常的不⼀

样，从而获取整个汽⻋⾏业⾥边绝⼤部分利润，所以最后很多汽⻋企业都倒闭了。而

所谓的曾经的头部公司，最后也是泯然众⼈。所以⾏业好并不等于你选的⾏业第⼀的

公司⼀定会好，⾥⾯中间逻辑还差了⾮常⼤的⼀点。 

所以⽐如说我买⼀个基⾦，这个基⾦是注重某⼀个⾏业的，它基本上把⾏业的头部都

包含了，因为我看好这个⾏业，所以我买这个基⾦就没问题。从买股票就是买公司的

⻆度来说，它其实还是在逻辑上有很⼤的⽋缺。包括买⼤盘指数也是这样，有⼈说 

OK 我就买指数，⽐如说我看好整个中国经济，所以我买 A 股沪深 300 或者怎样。 

那买指数的话我们同样可以⽤买股票就是买公司的原则来指导。⽐如说我买整个 A 

股，我就要看如果我有⾜够的钱，花多少万亿把整个 A 股所有的公司全部买下来。然

后这些公司⼀年能给我带来多少的收益，加起来我都是很清楚的。我要去看我愿不愿

意以这样的⼀个价格来买下所有这些 A 股公司。然后如果你看好的是整个中国，你可

能要寻找⼀个组合最能够代表整个中国的经济的未来。沪深 300 可能它的代表性还不

⾜，因为有很⼤⼀部分优秀的中国公司是在港股等其他市场上市的，那它就不在沪深 

300 的范畴之内。 

结语 

所以以上是想说，真正要做到买股票就是买公司，并不是⼀件很容易的事情。很多我

们的实践都偏离了这⼀条原则。真正的投资者，他们看上去都是很孤独的、安静的、

⽆聊的，他们践⾏着很简单的常识原则，但是他们活得久、能够稳健地赚钱，所以这

不是件美事吗？让我们⼀起慢慢变富，拜拜。 

 


