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内容概要

　　在《华尔街的肉：我从股市绞肉机中死里逃生》中，读者不仅能领略到华尔街的稀奇古怪、百态
尽出，更能一窥奎特隆、格鲁伯曼、米克等华尔街传奇人物不为人知的另一面。
更重要的是，安迪·凯斯勒结合轰动一时的斯皮泽调查事件，对华尔街20年来的变化和目前存在的体
制问题做出了入木三分的观察和分析，使读者能穿透华尔街炫目的利益光影，对这套金融机制有更透
彻的了解。
1985年，26岁的贝尔软件工程师安迪·凯斯勒成为潘恩·韦伯投资公司的投资分析师。
在此之前，他对华尔街一无所知。
而在此之后，他不但成为业内排名第二的金牌投资分析师，更进入摩根士丹利，成为科技股分析的灵
魂人物。
当他的老同事、老朋友在2001年的华尔街腐败风暴中纷纷落马之时，凯斯勒却早已神奇地全身而退，
成为华尔街最成功的基金经理。
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作者简介

　　安迪·凯斯勒（Andy Kessler），华尔街的“全明星”分析师，加州Velocity资金管理与投资公司创
办人之一，美国金融市场的畅销书作家，长期为《华尔街日报》、《洛杉矶时报》、《福布斯》等知
名财经媒体撰写投资专论。
　　凯斯勒原在AT&T贝尔实验室担任芯片研发程序设计师工作，80年代被挖角至潘恩·韦伯（Paine
Webber）投资公司，1989年起任摩根士丹利（Morgan Stanley），任半导体产业分析师。
1993年后转入风险投资行业，曾经创下当年全美盈利率第四的对冲基金，并成功规避了互联网泡沫的
破灭，创造了华尔街的奇迹。
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书籍目录
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章节摘录

　　推荐序：利益实在太诱人/迈克尔·刘易斯，《说谎者的扑克牌》作者　　杰克·格鲁伯曼(Jack
Grubman)、法兰克·奎特隆(Frank Quattrone) 、玛丽·米克(Mary Meeker)、亨利·布洛杰特(Henry
Blodget)，他们是炒热华尔街互联网一电信热潮的知名投资分析师。
几年前，他们被大加赞扬，被捧上了天；如今，那样的风光让人感觉就像美索不达米亚那般古老!　　
纽约州总检察长艾略特·斯皮泽(Eliot Spitzer)花了一年多时间，沸沸扬扬地调查并惩办了除米克之外
的三个人，因而声名大噪。
华尔街当初让他们出尽风头、尝尽甜头，现在这几个人却全都落得鼻青脸肿的下场。
　　斯皮泽翻查并披露了布洛杰特以前的一些电子邮件，揭露了他的真实动机与面貌，让熟知布洛杰
特职业生涯的人震惊不已。
如今，美国证券商公会 (NASD)正在彻底调查布洛杰特，调查结果很可能使他必须付出数百万美元的
罚金，并且不得再涉足证券业。
　　有“华尔街卡利班”(the Caliban of Wall Street)之称的格鲁伯曼被判必须缴付1500万美元的罚金，
此外，他非但终生不得再从事证券业，还必须远离纽约的私立幼儿园。
至于奎特隆，则在2003年3月被指控阻碍有关当局对瑞士信贷第一波士顿投资银行的调查工作，他面临
的处罚可能比格鲁伯曼还要严重。
　　米克就比较幸运了，她不但没有遭到罚款、禁足证券业等惩罚，她的东家——摩根士丹利——还
要求她带薪休假一阵子。
斯皮泽似乎已经放弃再继续对她刨根问底，也没有对摩根士丹利追查到底。
　　摩根士丹利的高层主管显然决定要为他们这位最知名的分析师力挺到底。
在2003年4月初的摩根士丹利股东年会上，值得好莱坞编剧考虑的角色——股市闻人伊芙林·戴维
斯(Evelyn Y．Davis)拿米克开刀，大力抨击摩根士丹利的首席执行官菲尔·波塞尔(Phil Purcell)。
戴维斯说：“她害许多人赔钱，应该被炒鱿鱼!”可是，面对这位73岁高龄的老太太的多番指责，波塞
尔仍然力挺米克，他说：“我们对米克的贡献有非常不同的看法，她是互联网产业分析的先驱，我们
很重视她的研究。
”　　当你阅读《华尔街的肉》这本引人入胜、有点胡闹的著作时，你将会充分领略华尔街的稀奇古
怪、百态尽出。
　　我认识本书作者安迪·凯斯勒已久，却不知道他在写这本书。
一个阴天，这本书的稿子出现在我的书桌上，我不觉深吸了口气!又一位该死的朋友写了本该死的书，
我又得至少假装读完这本该死的书!　　在良心道义的驱使下，我拿起来，读了几页，心开始往下沉—
—看样子，这本书还真不赖，我可没法撒谎，假装自己读过。
我又读了几页⋯⋯再读几页⋯⋯我狼吞虎咽地一口气把它看完，真是令人惊艳!　　凯斯勒曾经是华尔
街的科技股分析师，在潘恩·韦伯集团(Paine Webber Group Inc．)是格鲁伯曼的同事，也在摩根士丹
利与米克及奎特隆共事，最后，他靠投资科技股赚了钱，于1990年代退出这个行当，不再当分析师。
可是，他曾经身处其中，深知华尔街机器的运作内幕。
　　赚了钱之后，凯斯勒如今似乎能够以自由之身来谈谈他任职过的公司和老同事。
他叙述的故事大概会惹毛他们，不过，他说的都是真实故事，会让我们听得津津有味。
　　这本书道出了华尔街研究界的基本问题——它不再是服务于投资人，而变成服务于投资银行业务
人员。
当然，如今大多数人已经知道这个问题了。
　　投资人付给投资银行的经纪费用已经低到令他们无法写出诚实的研究报告，因此投资银行转而利
用研究报告帮助能够让他们赚更多钱的企业，而这种暖昧的新赚钱模式的始作俑者是——摩根士丹利
。
　　当凯斯勒从潘恩·韦伯集团跳槽到摩根士丹利时，他其实只是在同一条街上挪动了100码左右，但
是，这短短的距离却把他从老旧、不赚钱的旧华尔街世界带入欣欣向荣的新华尔街世界。
　　在摩根士丹利，凯斯勒了解到，让他赚钱的不是证券经纪业务，而是投资银行业务，其中，对凯
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斯勒影响最大的投资银行业务人员就是奎特隆。
　　奎特隆后来离开摩根士丹利，先是跳槽到德意志银行，接着又跳槽去了瑞士信贷第一波士顿银行
。
不过，在摩根士丹利任职期间，他发掘并塑造了一位后来闻名华尔街的分析师。
在凯斯勒看来，这位分析师急切地想跻身知名男性分析师行列，她没有任何有用的投资概念，她热衷
为发行证券的企业效力，而不是替购买这些证券的投资人服务。
这位分析师就是米克。
　　凯斯勒认为，对投资银行业务人员来说，米克显然是个很容易受影响、被利用的分析师，因为她
根本没兴趣服务投资人。
　　斯皮泽检察长为何会放过米克，可能有诸多理由。
首先，对政客来说，公开打击一位女性可没什么好处；其次，摩根士丹利的信息技术人员删除了公司
的许多旧电子邮件通讯记录，斯皮泽无法找到关键的私下通讯证据来教训摩根士丹利。
(反观在互联网投资热中扮演的角色并不如摩根士丹利重要的瑞士信贷第一波士顿银行，却被斯皮泽挖
到了10倍于摩根士丹利的旧电子邮件通讯记录。
)或者，斯皮泽可能未发现什么有利证据可以证明米克在为企业牟利却牺牲了投资者的利益。
　　不论你相信哪一种理由，凯斯勒在这本书中已经说得很清楚了：摩根士丹利和米克做的就是那种
生意。
　　在凯斯勒看来，摩根土丹利做的根本不是传统生意——服务投资人，它也没有能力这么做，因为
它的投资银行业务根本就没把投资人的利益放在心中。
米克和她的上司在出卖投资人以取悦企业时毫无罪恶感，因为在这样的生意中，利益实在太庞大、太
诱人了。
　　　　　　华尔街像个“推挤坑”　　这行业的文明世界。
嗯，这简短的形容词倒颇有几分贴切。
华尔街其实像个“推挤坑”(mosh pit)，交易员对着电话大喊，营业员吆喝着最新的生意，投资银行业
务人员争抢着上市承销业务，研究部门呢?嗯，就算是文明了，我也不知道这对我是好或不好，反正就
是文明世界吧。
　　身为分析师，你其实并没有真正置身于华尔街每天的战场：某一部分股票飙升、价格上下波动、
打电话给有钱的客户兜售生意、争夺投资银行业务、喊叫等等。
　　你站在场边，买进、卖出、交易、这些是华尔街机器的苦活儿，分析师心想，我才不管你们怎么
交易呢，反正你们好好完成交易，能让我有钱可领。
我办公室里则摆放了《齐格特指南》(Zagats Guide)和棒球赛时间表。
没错，我花了不少时间在交易大厅(简直就是没有栅栏的动物园)流连，但庆幸的是那只是我短暂停留
的地方，我从没搞懂过这些家伙是怎样赚钱的，我也不想知道。
直到后来，当交易员、营业员和投资银行业务人员无法赚到足够钱来养活研究部门时，分析师才开始
卷起袖子一起干苦活儿，变成投资银行业务人员。
　　研究部门也许是文明世界，但我天天去上班，担心自己对英特尔、电脑业或日本厂商有没有充分
掌握了解呢?或者，是否有我没考虑到的新市场会造成我负责的股票价格波动呢?我在一个大型的、繁
忙的公司里工作，但是，我像个企业家，演着独角戏，市场会决定我是对还是错，每天的价格波动或
许会对我造成一些打击或给我一些帮助，不过，大家只会记得我的精彩演出——就是六个月或一年后
还有人记得的那些很棒的分析建议。
　　要是我的股票推荐有效，客户或营业员不会打电话来向我道贺，但是，六个月后，他们会打电话
来问：“你的看法怎样?”经年累月，他们会知道你对了或是错了，你的声誉就这样逐渐累积建立起来
，你的纪录并非留在纸上，而是留在客户和同事心中。
你不需要告诉他们，他们自然会知道。
　　但是，你会感到疲倦，因为你总是在不确定性中逆流而上，你总是在事后批评自己，你总是想对
电话那头喊叫：“我六个月前告诉你以15元买进英特尔，现在已经涨到42元了，你才来问我该怎么做?
谁叫你不听我的话，把你的头伸进烤箱里烘吧，你这头笨猪!”不过，从自己口里真正说出来的话又不
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太一样了，听起来很像是门德尔松说的话：“你知道的，在一段时间前我就已经推荐建仓了，虽然我
还是继续维持我给出的‘买进’评级，但我会等价格疲软下来后才进货。
”(翻译一下：我六个月前就叫你买进，你偏不听，现在赚头少了。
我是白痴，但我绝对不会公开承认!)每当我发现自己嘴巴讲出这种垃圾话时，我就会把外套挂门后别
人看不到的地方，在下午2点半时走向电梯，装作是去买杯咖啡，其实是回家!　　在华尔街，人人都
会碰“这到底是怎么回事?”或“我到底在这里干吗?”的困惑时刻，有时候，困惑更深时的念头是：
这一切到底代表什么呢?　　某方面来说，它代表一切。
华尔街是资本主义强盗上路行劫的用武之地。
如果没有华尔街，资本主义之轮和经济全都动不了，我们全都会变成奴隶、愤青，或该死的烙牛肉饼
，或以上皆是。
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媒体关注与评论

　　凯斯勒：逃离华尔街绞肉机/刘鹤翔，《财经时报》　　在20年的华尔街生涯中，安迪·凯斯勒说
他始终如履薄冰。
这位被誉为“全明星分析师”的基金经理，在中国股市漫漫熊市结束之际，来到中国，被他的欢迎者
们誉为“鹰之行”。
但安迪·凯斯勒却认为自己不是鹰，而恰恰是一块“肉”，一块正从股市“绞肉机”里全身而退的肉
　　在中国国家图书馆的演讲开始之前，安迪·凯斯勒先给听众做了一个“美国秀”：台上放起烟雾
，凯斯勒头戴礼帽，挥着魔术棒从后台走出。
这个娱乐化的出场似乎意味着：能在华尔街玩转资本魔方的个个都是魔术师。
　　凯斯勒演讲前一天，也就是11月29日，沪市窜到了2100点，创了近五年新高。
在场的国内基金经理们都认为，“股权分置”结束后的中国股市将迎来前所未有的持续大牛市。
在这样的行情面前，“凯斯勒方法”无疑能让中国的投资者们多一点理论准备。
　　　　中国：理想中的“魔鬼市场”　　来中国之前，凯斯勒的两本书，《华尔街的肉》和《操纵
金钱》已经在中国出版。
在《操纵金钱》一书里，凯斯勒写道：“很久以前，我就打定主意绝不在亚洲投资。
”他认为，在“美国思考、亚洲流汗”的现行生意机制下，仅以制造业为主的亚洲公司，还“没有赚
到任何钱”。
　　而现在，凯斯勒忽然在中国市场发现了投资机会，他表示已通过QFII和对冲基金的方式进入了中
国市场。
2001年，凯斯勒成功避开了网络股灾，从华尔街的“绞肉机”里逃出后，对知识经济下的财富流动路
线进行了5年的潜心研究，决定重出江湖。
　　在凯斯勒看来，中国是一个理想中的“魔鬼市场”，中国的人口数量庞大，新技术应用的前景几
乎是无限的。
在这一点上，中国显然优于印度。
　　中国市场的潜力非常大，人非常多，而对于这么大的市场来说，只有中国的企业才最了解也最有
机会向他们提供这种中国式的服务。
所以我讲的创新不一定是产品，不一定是笔记本电脑或者是电话，而可以是一种只有在中国才能用到
的服务，这样的服务不可能由硅谷的哪家公司，或者印度的哪家公司来提供。
”凯斯勒对《财经时报》记者说。
　　　　从“令人作呕”的分析师到“斧头”　　1985年，26岁的凯斯勒穿着褐紫红衬衫、宽松长裤
前去潘恩·韦伯的研究部面试。
这副行头正是当年刚流行的“科技怪客时尚”装束。
他这身打扮显然与华尔街格格不入，一位当年的同事在路上碰到他，知道他的意向后大吃一惊。
　　在面试前，凯斯勒对华尔街几乎一无所知。
但他在贝尔实验室电机工程师的履历，让研究部主管很感兴趣。
在主管的热邀与3倍薪水的诱惑下，他开始给“了解华尔街的朋友的朋友”打电话进行咨询，却遭到
其中一位的怒斥：“你是个白痴吗？
接受这份工作！
”　　就这样，凯斯勒成了一名半导体产业分析师，当时的华尔街充斥着各种分析师，“他们负责你
所能想到的每一个产业：石油分析师、零售业分析师、饮料分析师、汽车业分析师、保险业分析师⋯
⋯多到了令人作呕的地步。
”凯斯勒说。
　　在经过了最初的摸索后，凯斯勒迅速进入了角色。
　　1986年7月，英特尔公司发生前所未有的巨额亏损，凯斯勒却将之评级为“买入”。
因为在亏损的迷雾中，他比别人更早看到了公司在亏损、关厂、裁员后，营运成本的迅速下降。
当时公司股价曾跌至16美元。
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但半年后英特尔开始狂飙，一直涨至60美元。
　　事实证明凯斯勒做出“买入”建议的时候，确实是公司股价的最低点。
这是凯斯勒第一个经典战例。
如此几次后，凯斯勒成为科技股尤其是英特尔和摩托罗拉的“斧头”——华尔街把那些做出评论后，
会对股票走势产生明显影响的权威分析师比喻为“斧头”。
　　随后凯斯勒一发不可收，他不仅成为了业内排名第二的金牌分析师，更跳槽到了摩根斯坦利，成
了科技股分析的灵魂人物。
　　　　迷雾中的华尔街之鹰　　凯斯勒说他的首选投资工具是“迷雾”。
　　“很少人能够看清在迷雾当中是什么样的投资机会，但是我能够通过一些非常重要的趋势，在迷
雾中找到非常成功的股票。
打一个比方，台上的这些鲜花就好比非常值得投资的股票，当这些鲜花被迷雾笼罩的时候，没有人看
到它的价值，所以这些鲜花卖得很便宜，1美元就可以拿走；雾渐渐散开，有些人可能会意识到这是
个很好的机会，于是它的价值会升到3美元、5美元；雾完全散开，全市场的人都能清晰地看到这些鲜
花，于是价格涨到了10美元、20美元甚至更高。
但是作为投资者而言，你应当在雾还没有散尽的时候，以1美元或者是3美元的价格买进。
”他说。
　　对冲基金造就了许多暴发户。
巴菲特、索罗斯、彼得·林奇、罗杰斯、列维和戴维斯，这些投资家的名字曾在上世纪六十至八十年
代显赫一时。
但是在90年代后期以后，随着美国新经济的出现以及互联网泡沫的破碎，在资本市场上，那样的传奇
已经难以续写。
　　“不要相信任何图表和数据模型，它们只是迷雾。
”凯斯勒说。
从八十年代起，凯斯勒投入了大量精力深入研究公司，从中判断哪些公司真正具有成长性。
这种披沙拣金的做法需要一双“鹰眼”，当然还要有强韧的耐心。
　　离开摩根斯坦利后，1996年，凯斯勒与原在摩根任职的朋友弗雷德一道，开始运作一笔小型对冲
基金。
　　凯斯勒说他主要投资小型公司。
当时，大多数对冲基金沉迷于追随热点挣上30%时，他则考虑那些技术很好、管理优秀，但总有某种
障碍导致它们受到投资者冷落的公司，进行长期投资。
在他看来，这些公司的障碍一旦消失，就意味着5倍甚至10倍的价值上涨空间。
　　　　逃离“绞肉机”　　“华尔街是资本主义强盗上路行劫的用武之地。
如果没有华尔街，资本主义之轮和经济全都动不了，我们全都会变成奴隶、愤青，或该死的烙牛肉饼
，或者以上都是。
”凯斯勒说。
　　华尔街每天都在创造神话。
美国的资本市场规模目前高达16万亿美元，而科技类股票的总价值也达到了2万亿美元以上。
有机电工程师背景的凯斯勒，从一开始就与科技类股票结下了不解之缘。
在华尔街，他亲眼目睹像微软、思科、英特尔、苹果、惠普这些公司如何由小公司变成了几十亿、几
百亿甚至上千亿美元的大公司。
　　1999年7月的某一天，凯斯勒应邀与一位神秘的客户共进早餐。
客户自称来自巴林，“我们听说了你们和你们的绩效，很感兴趣，我明天早上先汇5亿美元给你们。
”一周后，同样的场景在同一家餐厅里上演。
这次的客户来自沙特，也是5亿美元。
　　但凯斯勒和他的合伙人拒绝了这飞来的10亿美元。
他们认为，当时的阶段不仅不应该再吸纳资金，反而应该把资金归还给投资人。
因为市场在癫狂地上涨，而他们的基金应该提前安全着陆了。
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随后，他们按照预定计划，坚决逐步卖出持股，强制投资人收回投资。
　　2000年底，华尔街网络股泡沫破裂了，这一波行情吞噬了大批华尔街弄潮儿，而凯斯勒则赚完大
笔钞票后全身而退。
　　是谨慎救了他。
凯斯勒在总结华尔街经历时，再次展现了自己的判断力，“华尔街有句名言，高峰和谷底都不会有铃
响，但撒在我们身上的钞票救了我们的小铃铛。
”　　　　读安迪·凯斯勒《华尔街的肉》／李华芳，《上海证券报》　　华尔街被投资者形象地称
为绞肉机，其形象比吴敬琏喻为“赌场”的中国股市好不到哪里去。
能从中全身而退的，寥寥无几。
所以当安迪·凯斯勒从华尔街的股市绞肉机中死里逃生之后，难免像《肖深克的救赎》中的安迪一样
，感慨万千了。
　　瞬息万变的资本市场带给人的诱惑太多，比如说对一个研究分析人员来讲，可能替将要上市的公
司多多美言几句，就能给市场造势，从中获取远高于研究费用的中介费。
或者说干脆就从分析师转为承销者，摩根士丹利是这种模式的始作俑者。
凯斯勒亲身经历过这一过程，只不过他躲开了奎特隆们的糟糕结局。
奎特隆在瑞士信贷第一波士顿投资银行时涉嫌违规操作而遭纽约州总检察长斯皮策的调查，2003年被
指控妨碍司法调查。
　　实际上，凯斯勒目睹的事件在中国的资本市场也在上演。
有漏洞的地方总是有人愿意去钻，只要其收益足够大就行。
不管是在纽约还是在上海，所不同的是，纽约州处理这种违规已经有成熟、严密的司法体系做支撑，
而在中国，还要靠证监会临时出意见来指导。
　　尽管如此，正如中国证监会所多次表示的那样，中国在证券监管这一领域是与世界接轨最好的。
这倒也不能说是大言不惭，实在是其他领域的接轨不值一提。
　　凯斯勒的这本带有自传性质的书，提供了另一个透视华尔街的角度。
中国的投资研究机构，多半是属于附庸机构，或者是证券公司的附庸，或者是基金公司的附庸，其推
荐几乎都集中于各自机构承销的股票上，借鉴的意义并不很大。
而对散户而言，可能有个人的精准分析，但这一部分市场并没有发展起来，因为散户不会为研究买单
，或者说对散户而言，此类分析研究的价格过高。
即便是在华尔街，分析师凯斯勒的客户也主要是机构投资者。
　　中国有句“有奶便是娘”的老话，是说你拿谁的钱就该为谁服务。
对于华尔街的分析师来说，是投资人付钱购买你的分析，因此分析必须为投资者服务，而不是其他。
但很显然，华尔街的诱惑太多了。
所以就有分析师为了额外的利益而屈从于投资银行的业务人员。
投行业与分析业是分工使然，但推荐投行即将承销的股票或者即将增发的公司，是更有利可图的，因
为其中介费远远高于研究分析所得。
所以格鲁伯曼以及奎特隆等人都心动了。
　　格鲁伯曼和奎特隆都曾经是华尔街名噪一时的分析师，是证券分析研究领域内的名嘴。
华尔街把一个领域内排名第一的分析师称为“斧头”。
作为一个分析师，斧头是最好的赞誉。
而一旦脱离了独立研究，为投资者以外的人去牟利，那么你就会很快沦为“华尔街的一块肉”，放在
砧板上任人宰割了。
心动了的格鲁伯曼和奎特隆到底难逃斯皮策的调查。
等待他们的是巨额罚款和铁窗生涯，这或许是“华尔街的肉”最悲惨的下场。
　　凯斯勒看出凶兆，最终远离了陷阱，凯斯勒选择了另外一条路，就是自己去做投资人。
由于他的“斧头”经历，凯斯勒不同于其他的分析师，他较为关注新兴领域并且关注长期成长的公司
，这一风格与巴菲特类似。
凯斯勒的基金曾一度达到全美盈利率排名第四。
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他也从一位优秀的分析师成功转型为杰出的基金经理。
　　从分析师到投资者，凯斯勒因为自己的亲身经历，因此更容易看穿一个分析师是不是真正基于自
己的立场在表达自己的看法。
加上凯斯勒原本是AT&T的软件工程师，对于行业的了解也让他在行业分析上有独到之处，转为投资
人之后，对这个行业的把握也胜他人一筹。
由此，能有优异表现，也并不意外了。
　　凯斯勒的基金经理生涯，在今年初译介过来的他的另一本作品《操纵金钱：知识经济时代的财富
游戏》中有生动描述。
他幽然嘲讽的口吻，近乎胡闹的笔调，我们已经领教过了。
不过，《华尔街的肉》因为凯斯勒的传奇人生加上诙谐的文字、引人入胜的故事，让人觉得这不是一
本商业书而是一本精彩的小说。
翻阅本书，就像与凯斯勒一道经历华尔街惊心动魄的资本之旅。
这一旅程揭示了在华尔街的生存之道：假如不能为“斧头”，也应该避免成为“华尔街的肉”。
　　本月底至下月初，安迪·凯斯勒将来华，分别在北京、上海、深圳主讲2006国际投资大师中国报
告会。
为何他在分析师事业巅峰之际，毅然从摩根士丹利辞职，避免了成为华尔街的肉的？
或许我们可以在现场问他。
（李华芳）　　　　华尔街的诱惑／曹中铭，中华读书报　　要么成为一名“斧头”，要么就会成为
一块任人宰割的“华尔街的肉”，这就是华尔街的游戏规则。
安迪·凯斯勒能从股市绞肉机中死里逃生，他无疑是幸运的。
其实，凯斯勒的幸运还表现在，他完成了从一名AT & T贝尔实验室的芯片程序设计师到华尔街“全明
星”分析师的“蜕变”，最后又从“全明星”分析师转型为华尔街最成功的基金经理。
　　资本市场本质上是一个逐利场，其中的诱惑不言而喻。
华尔街因为它的巨大影响力，导致许多人梦想挤身其中，其动力不外乎“利益”两字。
用《说谎者的扑克牌》作者迈克尔·刘易斯的话说就是：利益实在太庞大、太诱人了。
　　格鲁伯曼、奎特隆、布洛杰特因为抵挡不住诱惑，最终成为纽约州总检察长斯皮泽的“座上客”
。
华尔街曾经让这些声名大噪的人物出尽了风头、尝足了甜头，但他们也为之付出了惨重的代价。
他们均被终身禁止再次涉足证券业，面临着数百万或千余万美元罚金的处罚，像奎特隆甚至可能还有
牢狱之灾。
　　《华尔街的肉》更像是凯斯勒的自传，但也让我们这些从未置身其中的人认识了华尔街的另一面
。
在国内被顶礼膜拜的摩根士丹利，居然做的不是服务于投资者的传统业务，相反，倒是把投资银行业
务放在重中之重。
华尔街分析师的服务对象从开始的投资者到后来的投资银行业务人员，不能不说是格鲁伯曼等人悲剧
的缘由，凯斯勒因为看出了华尔街研究部门走向了歧路才幸运地选择离开。
　　在华尔街，为了获取更多的承销收入，投资银行业务变得饥不择食，研究部门与投行部门之间的
“中国墙”形同虚设。
由于服务对象的改变，许多垃圾公司也会被分析师们“包装”一番之后冠冕堂皇地上市。
在上世纪末的网络股泡沫中，华尔街分析师可谓“功不可没”。
套用华尔街牛仔们的一句话：拼命骑马，骑到它汗流浃背后再抛弃。
网络股泡沫的最终破灭，也使纳斯达克指数从原先的辉煌跌到了谷底。
如果说格鲁伯曼等人的悲剧是由于自身原因的话，那还不如说是因为华尔街的巨大诱惑更为准确。
　　成熟市场中的华尔街也会是赌场？
似乎觉得有点不可思议，但却是事实，至少凯斯勒是这样认为的。
因此，对于光环笼罩下的华尔街，国内投资者和投行部门没有必要将其中如摩根士丹利、瑞士信贷第
一波士顿银行等大投行们奉若神明。
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　　吴敬链先生也曾将A股市场比喻为“赌场”，甚至连赌场都不如，但这是由于国内市场诞生的时
间不长，相关的制度缺失或缺位造成的。
与华尔街不同的是，国内券商的研究部门从一开始都是为机构投资者服务的，起先是券商本身，现在
则还为基金等提供研究服务。
　　国内A股市场也常常能看到华尔街的影子，在制造股市泡沫方面甚至有过之而无不及。
在1999—2001年的牛市行情中，网络股泡沫凸显无遗，百元股票频频现身，市盈率高达几百倍、上千
倍的竟然不在少数。
捧得越高，就会摔得越重。
回头看，后来的五年大熊市虽然与A股市场的制度性缺陷不无关系，但也与当初股价所隐含的巨大泡
沫密不可分。
　　前不久，国内有相关媒体发起了分析师排名活动，也爆出了分析师为了排名而买票的丑闻。
与华尔街的“斧头”们一样，品牌就是资本，意味着话语权和源源不断的利益。
国内分析师不忙研究忙买票，只能说明我们的市场在不知不觉中已经遁入畸形。
　　而笔者更愿意将《华尔街的肉》看作一本A股市场的“警世箴言”。
须知资本市场从来就不相信什么眼泪，股市绞肉机也不会同情弱者，无论是像南方证券这样的大牌券
商，还是一般的中小投资者都是如此。
话说回来，只要参与到这个市场当中，你就成为股市绞肉机中的一块“肉”，就像凯斯勒一样，能否
从绞肉机中全身而退，只有看各人的造化了。
　　华尔街的诱惑成就了凯斯勒，也使格鲁伯曼等人声名狼藉。
成也萧何，败也萧何。
《华尔街的肉》似乎在向我们诉说着什么⋯⋯　　　　肉、谎言与娱乐圈——关于华尔街的另类描述
／本力，《中国图书商报》　　71年前的1935年春天，在缅因州岸边的小岛农场里，摩根财团将摩根
银行拆分成两部分：一部分为JP摩根，继续从事传统的商业银行业务；另一部分被分离出来，成立一
家完全独立的投资银行，名叫摩根士丹利。
随着中国金融业的逐步开放，这个投资银行渐渐为国人所知，而摩根士丹利最有名的一位华人却
在2006年被“炒鱿鱼”了。
他就是鼓吹中国房地产泡沫论而名声大噪的谢国忠，时任摩根士丹利亚太区首席经济学家。
摩根士丹利亚太区总部并没有对此事件发表官方看法，谢国忠本人也拒绝谈论自己离职的具体原因。
而坊间流传的版本是，谢国忠离职与他的一封被泄露的内部电邮有关，而该电邮的内容仅仅是批评亚
洲某国的经济。
一封并非涉密的电邮与九年的明星投资分析师生涯相比似乎不值一提，但看了一位曾在摩根士丹利亚
工作过的更明星的分析师安迪·凯斯勒（Andy Kessler）的新作《华尔街的肉》，才认识到谢国忠的遭
遇其实再平常不过。
在安迪·凯斯勒笔下，“肉”是对华尔街的分析师们最贴切的比喻。
　　楚汉相争时，项羽屯兵40万在新丰鸿门，谋士范增设计要除掉刘邦。
刘邦依约赴鸿门宴，范增请项庄舞剑助兴，意图杀害刘邦。
张良叫来樊哙，刘邦借上厕所的机会与樊哙商议如何逃走，樊哙说：“如今人方为刀俎，我为鱼肉，
何辞为？
”《华尔街的肉》描述的华尔街分析师生存状态，恰好可以用“人为刀俎，我为鱼肉”来表达。
面对“鱼肉”处境，刘邦选择了“走为上”，而安迪·凯斯勒在书中也称自己是成功逃脱，此书的副
标题即为“我从股市绞肉机中死里逃生”。
这样看来谢国忠的离开似乎也就顺理成章。
而在《华尔街的肉》中，安迪·凯斯勒的几个同样是明星分析师的朋友却没有那么幸运了，几乎都遭
到牢狱之灾。
　　为什么会这样呢？
在多数人的眼中，呼风唤雨的华尔街是个多么名利双收的地方啊。
安迪·凯斯勒的这本书可谓是关于华尔街的另类描述。
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在他笔下，华尔街是个充满谎言的地方——这大概也是分析师们“肉”的命运的根本原因，而分析师
们多半形迹可疑。
他说分析师有三类，“在所负责的产业中认识业界人士；对所负责的产业有所了解；既不认识所负责
的产业人士，也对产业本身一无所知”。
而大多数分析师属于第三类。
安迪·凯斯勒嘲讽道，当分析师根本没有任何资格条件，甚至在他看来，“猴子也能做这个工作，而
有些分析师就是猴子”。
安迪·凯斯勒对他的同事分析师们毫不客气，将这些“老油条”们对股票走势分析预测的避险功夫一
一揭穿。
其中，最完美的避险是把别的分析师的成功见解当成自己的。
在安迪·凯斯勒笔下，华尔街的投资银行真是丑态百出。
交易员们牛市的时候到天价的餐厅里砸钱，大吃大喝，分析师们在会议中心作乐狂欢，乃至将预备第
二天给普华永道使用的会议室桌子掀翻，灯具打碎，帘子扯掉。
还经常出现从业人员被捕的丑闻。
　　诱发谎言最根本的原因还是利益。
我们回顾中国20年来经济发展的事实，就会发现利益越丰厚的地方，谎言和骗局也就越多。
受利益驱使的谎言能毁灭许多东西，包括中国的足球。
在利益背后，分析师们的命运往往是“人在江湖漂，怎能不挨刀”。
正如安迪·凯斯勒所说，“华尔街的每个人都是一块肉，割掉的脂肪被拿来当作保持市场润滑的机油
”。
在华尔街，一方面充满了各种谎言，另一方面从业人员往往被当作替死鬼。
安迪·凯斯勒离开华尔街后，他的许多同事在网络泡沫破灭中变得臭名昭著。
比如作者认为整个行业里最顶尖的分析师奎特隆最后被指控阴谋销毁档案文件，甚至为互联网泡沫化
充当替罪羔羊，而这只因为奎特隆在一封电子邮件里写的字句和发出这封电子邮件的时机。
在熊市的时候，分析师和投资银行业务人员成了罪魁祸首。
　　《华尔街的肉》一书对投资银行们毫不客气，称之为“华尔街那些巨大而肮脏的机构”。
更确切地说，“华尔街是资本主义强盗上路行劫的用武之地”。
对于这个行业，安迪·凯斯勒认为它更像娱乐业，因为投资银行不但需要用那些从来就没有灵验过的
模型、分析工具来增强说辞的可信度，而且还要煞有介事地包装自己，通过打电话、拜访客户来推销
自己，利用媒体来炒作自己。
对于分析师甚至有一个类似音乐排行榜的“I.I.排名”，分析师们的身价与之相关，并上下波动。
不知有意无意，在安迪·凯斯勒这本半自传体的书中，出现了泰森这个八十年代拳击界的明星、九十
年代以搞垮巴林银行著称的里森，还有最重要的分析师明星玛丽·米克——这个在新的世纪被称为“
互联网女皇”的网络分析师。
“嗨，我是玛丽·米克，头一天上班，要怎样弄台个人电脑呢？
”这样的情节使这本书中颇能读出一些电影《阿甘正传》的感觉。
　　电影《性，谎言和录像带》中，以性为主题，将人的欲望和谎言联系到一起，并通过录像带将人
面对欲望的无力和自卑表现得淋漓尽致。
安迪·凯斯勒的《华尔街的肉》用肉作为隐喻，展示了在华尔街这个巨大的名利场中，投资银行尤其
是分析师们的生存状态。
记得有位中医告诉我说，刘力红教授的《思考中医》太不厚道了，因为几乎将中医的秘密和盘托出。
那么，基于同样的理由，估计安迪·凯斯勒也难免不被同行非议——当然，除非他说的也是谎言。
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编辑推荐

　　★看“斧头”分析师如何百发百中预言市场行情　　★透彻了解投资分析师的神话与谎言　　★
华尔街最成功的基金经理向你披露金融世界的运作机制　　[“斧头”分析师]　　1986年7月，英特尔
公司发生前所未有的巨额亏损，凯斯勒却将之评级为“买入”。
因为在亏损的迷雾中，他比别人更早看到了公司在亏损、关厂、裁员后，营运成本的迅速下降。
当时公司股价曾跌至16美元。
但半年后英特尔开始狂飙，一直涨至60美元。
　　事实证明凯斯勒做出“买入”建议的时候，确实是公司股价的最低点。
这是凯斯勒第一个经典战例。
如此几次后，凯斯勒成为科技股尤其是英特尔和摩托罗拉的“斧头”——华尔街把那些做出评论后，
会对股票走势产生明显影响的权威分析师比喻为“斧头”。
　　随后凯斯勒一发不可收，他不仅成为了业内排名第二的金牌分析师，更跳槽到了摩根斯坦利，成
了科技股分析的灵魂人物。
　　——刘鹤翔　　安迪·凯斯勒曾是华尔街“全明星分析师”，英特尔的权威分析专家。
他曾以377%的收益率运作对冲基金，将1亿美元的投资变成10亿美元。
他发现了一个个获利翻几十倍的互联网公司，并在泡沫爆破之前全身而退。
 他携20年的投资分析师经验，以自己的亲身经历为我们道出了华尔街投资银行丑闻的神秘根源。
在凯斯勒看来，摩根士丹利们做的根本不是传统生意，投资银行的研究人员在出卖投资人以取悦企业
时毫无罪恶感，因为在这样的生意中，利益实在太庞大、太诱人了。
　　华尔街策略大师、互联网时代的传奇基金经理安迪?凯斯勒（Andy Kessler）继《操纵金钱》之后
的又一本力作。
 1985年，26岁的贝尔实验室工程师安迪?凯斯勒成为潘恩?韦伯投资公司的投资分析师。
在此之前，他对华尔街一无所知。
而在此之后，他不但成为半导体业。
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