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一句话摘要：先为不可胜——先确保你不会被市场消灭，再考虑如何战胜市场。本金保护是第一
战略。

核心结论

① 《尉缭子》是战国兵家尉缭的著作，被收入《武经七书》
② 全书的核心方法论可以用六个字概括："胜兵先胜而后求战"
③ 打胜仗的军队是先确保自己能赢然后才去打，打败仗的军队是先冲上去打然后
才想办法赢
④ 投资的全部风险管理哲学就在这六个字里
⑤ 本文从先胜后战的防守哲学、赏罚分明的纪律建设、形与势的攻守转换三个维
度拆解

1.782 一、胜兵先胜而后求战，投资的防守第一原则 ◆

一句话结论◆

尉
缭子说：胜兵先胜而后求战，败兵先战而后求胜。这句话看似绕口，实则道尽了投资中最

核心的风险管理原则。你不需要在每一笔交易中都追求收益最大化，你需要在每一笔交易

中先确保你不会亏光。

先胜后战 投资中的防守优先

先算胜再动手 先算安全边际，再决定买不买

胜可知而不可为 机会是等来的，不是造出来的

不可胜在己，可胜在敌 你不亏是因为你自己的纪律，你赚钱是因为市场给了机会

先为不可胜 第一步永远是确保自己不会破产

"先胜后战"翻译成投资语言就是：在你买入任何资产之前，先确保如果这笔投资全部亏光，你

还能正常生活。如果答案是能，你才能买。如果答案是不能，你在这笔交易上的最大仓位就应该被限

制到"亏光了也没关系"的程度。"先胜"不是先预测自己能赚钱，是先确保自己不会死。死了就什么都

没了。



1.783 二、赏罚分明，投资的纪律体系

1.783 二、赏罚分明，投资的纪律体系 ◆

一句话结论◆

尉
缭子极其强调赏罚：令行禁止，赏罚分明。该赏的人不赏，士气就散了。该罚的人不罚，

纪律就废了。

赏罚分明 投资中的纪律

令行禁止 你的交易规则一旦制定就必须遵守

杀一人而三军震者杀
之

一次严重的违规如果不处罚，以后所有规则都会失效

赏一人而万人喜者赏
之

一次正确的坚持如果能记录下来，会激励你继续坚持

刑上究，赏下流 罚要从上面开始（约束自己的大额交易），赏要普及到小处（认可每一个小进步）

投资者对自己的"赏罚"应该是什么？赏不是赚了钱就奖励自己花钱，赚钱本身就是奖赏。赏是

记录和庆祝每一次你遵守了纪律的操作，不管结果如何。罚不是亏了钱就惩罚自己，亏钱本身就是惩

罚。罚是每一次你违反了纪律的操作都必须被严肃记录在案，并在下一次决策时优先提醒自己。

1.784 三、形与势，攻守的时机转换 ◆

一句话结论◆

尉
缭子区分了"形"和"势"：形是我方的客观实力（你有多少资金、多大研究能力），势是敌我

双方在具体情境下的动态对比（此时此地你的相对优势）。有形无势者守，有势无形者不

可久，形势兼备者攻。

形与势 投资中的攻守转换

形：客观实力 你的资金量、研究能力、心理承受力

势：动态优势 市场此刻给了你什么样的机会窗口

形势兼备则攻 你有能力（形）且市场给了机会（势）时重仓

有形无势则守 你有能力但市场没给机会时等待



1.784 三、形与势，攻守的时机转换

无形无势则走 既没能力也没机会时减仓离场

大多数投资者的错误是在"无形无势"时还在猛攻，资金不足、研究不够、市场不给机会，但他

们被贪婪驱动着强行操作。尉缭子说：这不是战斗，是自杀。形势兼备的机会一年可能只有两三次。

其余的三百六十二天你应该用来等待和准备，而不是强行交易。

1.785 四、尉缭子投资决策框架 ◆

一句话结论◆

决策环节 尉缭子方法 操作

入场前 先胜后战 确保最坏情况也能承受再入场

纪律 赏罚分明 遵守规则时记录，违反规则时严肃处理

时机 形势兼备 只在有能力且有机会时重仓

退出 无形无势则走 能力或机会任何一方缺失时减仓

1.786 五、尉缭子投资者自检清单 ◆

一句话结论◆

# 检查项 通过标准

1 每笔投资前有没有确保"先胜"，最坏情况可以承受 亏光不影响正常生活

2 过去一周有没有违反自己设定的纪律 没有，或者有但已严肃记录

3 现在是"形势兼备"还是"有形无势" 能准确判断当前的形和势

1.787 风险管理映射 ◆

一句话结论◆

"
先胜后战"是现代风险管理"安全边际"原则的军事版。无论投资还是战争，第一原则都是确

保自己不死。



1.788 行为经济学映射

1.788 行为经济学映射 ◆

一句话结论◆

"
赏罚分明"对应行为强化理论：正反馈和负反馈必须一致才能建立起稳定的行为模式。

1.789 博弈论映射 ◆

一句话结论◆

"
形势兼备"对应博弈论中的"优势策略"：只在你的相对优势最大时出手。

1.790 1. 大多数人理解错的：先胜后战不是保守主义，是效率最大化 ◆

一句话结论◆

很
多人以为"先胜后战"是让人保守不操作。恰好相反，它是让你在最有把握的时候集中所有

力量出击。那些永远在"先战"的人把弹药分散在了一百次没有把握的小仗中。而"先胜后

战"的人把弹药留给了那几次有绝对把握的大仗。后者用的总弹药更少，但取得的战果更

大。这不是保守，是最高效率的激进。

1.791 2. 反常识的角度：最激进的策略需要最保守的防守 ◆

一句话结论◆

很
多人以为追求高收益就应该承受高风险。但历史上最成功的投资者恰好相反：他们用极其

保守的防守（永远不让自己破产）来支撑极其激进的进攻（在机会最大时重仓出击）。防

守保住了他们的参赛资格，进攻为他们赢得了奖杯。两者缺一不可。

1.792 3. 什么条件下尉缭子的框架失效 ◆

一句话结论◆



1.792 3. 什么条件下尉缭子的框架失效

当
你面对的是必须出手否则就没有明天的情况。尉缭子假设你有选择的自由，可以等待，可

以不战。但现实中你可能面临必须出手的困境。在这种情况下，你需要的不是"先胜后

战"，是"如何在必战中尽量减少损失"。

阙外智库 · 经典公版书深度研究

参考文献：尉缭《尉缭子》（中华书局）、徐勇《尉缭子译注》（中华书局）

尉缭子还提出了一个极具洞察力的概念："兵以静胜"。真正的胜利往往不是靠激烈的战斗取得

的，是靠安静而坚定的部署。投资者在市场中最难做到的就是"静"。当市场剧烈波动时，你的心也在

剧烈波动。你的手在颤抖，你的大脑在尖叫"快做点什么"。但尉缭子说：不要动。安静。安静地评估

形势，安静地计算风险，安静地等待时机。市场中最昂贵的一句话是"我必须做点什么"。最赚钱的一

句话是"我什么都不需要做"。

先胜后战，赏罚分明，形势兼备，兵以静胜。尉缭子的十六个字，每一个都是在告诉狂躁的市

场：安静下来。你不需要每天都战斗。你今天唯一的任务是不犯错误。不犯错误就是胜利。

尉缭子见过太多因为急躁而全军覆没的将领。他也见过太多因为安静等待而一战成名的普通

人。投资市场里充斥着前者，稀缺的是后者。你不必成为市场上最聪明的那个人。你只需要成为市场

上最能安静等待的那个人。安静地等到形势兼备的那一天，然后全力以赴。其余时间，喝茶、看书、

过日子。这不是浪费时间，是最高效的投资策略。

尉缭子还有一个著名的论断："百万之众不用命，不如万人之斗。万人之众不用命，不如百人之

奋。"一百万个不服从命令的士兵，不如一万个拼命的。一万个不服从命令的士兵，不如一百个奋不

顾身的。投资中，你不需要管理一百只股票的庞大组合。你只需要管理好少数几只你真正理解、真正

有信心的股票。质量永远大于数量。一只你认真研究过的股票胜过十只听消息买入的股票。一百只你

走马观花看过一眼的股票养不活你，两到三只你倾注了所有研究精力的股票可以让你财务自由。



1.792 3. 什么条件下尉缭子的框架失效
在尉缭子看来，战争的胜负在开战之前就已经决定了。你战前的准备工作，情报收集、兵力部

署、粮草储备、地形勘察，决定了你的胜率。战斗本身只是把这些准备工作的结果呈现出来。投资亦

然。你在买入之前做的研究工作决定了你的长期收益。买入和卖出只是这些研究工作的结果呈现。如

果你在买入之前花了四十个小时做研究，你买入之后的每一个波动都不会动摇你。如果你只花了四分

钟就被一条推送说服了买入，那买入之后的每一个波动都会让你焦虑和后悔。战前的准备和战后的从

容是正相关的。准备越充分，心态越平静。

尉缭子的一生笼罩在历史的迷雾中。有人说他是鬼谷子的学生，有人说他是魏国的隐士，有人

说他在秦国为将。这些都不重要。重要的是他留下的文字穿越了战火和焚书，来到了你的面前。两千

年前一个将军在军帐中写下的战争法则，今天一个散户在电脑前读到的投资法则，在底层逻辑上完全

相同。

因为人性和竞争的逻辑从未改变。贪婪、恐惧、急躁、怠惰，这些是每一个投资者的敌人，也

是每一个士兵的敌人。纪律、耐心、准备、时机，这些是每一个投资者的盟友，也是每一个士兵的盟

友。你不需要在投资中重新发明轮子。你只需要把尉缭子在战场上验证过的法则搬到你自己的投资决

策中。先胜后战，永远先确保安全边际。赏罚分明，永远认真记录和反馈自己的每一笔操作。形势兼

备，只在能力范围内和机会窗口内出手。兵以静胜，在不确定时最好的操作是不操作。

这四条法则很简单。简单到你可能会怀疑它们是不是真的够用。够用。尉缭子用它们打赢了战

争。你也用它们打赢投资这场战争。战争和投资的共同点是：活下来的人不是最聪明的，是纪律最好

的。

胜兵先胜而后求战，败兵先战而后求胜。这十四个字是你今天从《尉缭子》中带走的最重要的

东西。把它写在一张纸上，贴在你的交易屏幕旁边。每一次你想冲动交易的时候，抬头看一眼这十四

个字。你是要做胜兵还是败兵？你是要先算出胜率再动手，还是先把手伸出去再想办法赚钱？答案在

心里已经有了。难的不是知道答案，是在肾上腺素飙升的时候还记得住答案。尉缭子说：训练让正确

的反应成为本能。把你的投资纪律训练成本能，你就再也不会在冲动中犯错了。这个过程可能需要一

年，也可能需要五年。但和你的整个投资生涯相比，这五年的训练是值得的。尉缭子在看着你。去做

胜兵，不要做败兵。



1.792 3. 什么条件下尉缭子的框架失效
尉缭子的兵书不长，你读到这里可能只需要五分钟。但要把他的法则变成你自己的操作习惯，

可能需要五年甚至更长。不要着急。先胜后战这四个字本身就是在告诉你：不要着急。慢慢地准备，

慢慢地等待，等到一切条件都成熟了再动手。投资是一辈子的事。你用五年时间来训练自己，换来之

后三十年的从容和稳定。这笔账，先算过再动手的人都知道是划算的。先胜后战。今天这四个字是你

的了。把它带走，从下一次打开交易软件开始，先问自己：我已经确保自己不会亏光了吗？如果答案

是肯定的，那你已经胜过这市场里百分之八十的人了。

胜兵先胜而后求战。这七个字是尉缭子全部军事思想的核心，也是你全部投资思想的核心。你

不需要比市场更聪明。你只需要在每次出手前确保自己站在胜利的这一边。怎么确保？通过充分的研

究、严格的风险控制、合理的仓位管理。这三点做到了，你就是胜兵。你做胜兵做久了，市场自然会

给你应得的回报。不是因为你预测对了，是因为你从来不让自己处于必败的位置。不败就是胜。

尉缭子是一个实用主义者。他不谈玄妙的兵法理论，只谈怎么打赢下一场仗。他的书里没有大

道理，只有一条又一条可以被直接执行的军令。投资者需要的也是这种实用主义。少谈投资哲学，多

写具体的操作规则。少谈市场未来，多检查自己的仓位管理。少看别人的收益率，多复盘自己的交易

记录。实用主义在战场上能保命，在市场上能保本。保住了命和本，才有资格谈下一步。 尉缭子说完

了。剩下的路是你自己的。先胜后战，从下一笔交易开始。 不败就是胜。活下来的人才有资格谈论未

来。尉缭子在两千年前就告诉你了，现在轮到你去验证了。 胜兵先胜而后求战。这七个字陪了你两千

多年了，现在该你去陪它了。带上它，出发吧。 尉缭子在天上看着你呢。别让他看到你先战而后求

胜。先胜后战。记住了。 先胜后战，决不先战后胜。这是原则，这是底线，这是你在市场中活下来的

唯一方法。

不构成投资建议

◆

1.793 进化说明 ◆

一句话结论◆

本
次更新（v1.1）基于截至2026年6月26日16:36:58的最新数据，对报告进行了以下调整：

— 数据更新：无直接可替换的数值数据。原报告为经典兵书解读，不涉及具体市场数据，因

此所有原文数据（如“三百六十二天”等修辞性表述）保持不变。



1.793 进化说明

— 结论强化：最新市场动态（WTI原油日内跌幅达3.5%，布伦特原油跌3.0%；AI概念股走低，

科技股下跌）进一步印证了“先胜后战”原则的紧迫性——在市场剧烈波动时，防守优先、不犯错误

是生存关键。原结论依然成立，且在当前市场环境下更具现实意义。

— 新增案例关联：药明康德完成10亿元回购（均价103.08元/股）可视为“先胜后战”的公司

层面实践——在股价承压时主动回购，确保股东价值底线。伊朗与美国的霍尔木兹海峡谅解备忘录则

体现了“形与势”的动态平衡，与尉缭子的攻守转换逻辑一致。
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