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内容概要

　　《柳林风声》(中英对照)是英国作家格雷厄姆的经典作品。
书中的主要人物是四个拟人化的动物：恭顺憨厚的鼹鼠，聪明善良的河鼠，老成持重的獾，以及骄傲
鲁莽的蛤蟆。
故事的主要情节是：蛤蟆大少爷靠祖传家产生活着，但他挥霍浪费，追求新奇玩意儿，最后上当受骗
，锒铛入狱，差点儿连家也保不住，幸亏他的朋友们齐心协力帮他夺了回来。
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作者简介

　　格雷厄姆在国内并不为很多人所知，其实在国内大名鼎鼎的巴菲特却是格雷厄姆的得意门生，巴
菲特是以杰出的投资业绩与显赫的财富而立名于世，但在投资理念上几乎全部师承了格雷厄姆的学术
精华并没有丝毫的超越。
六十多年前，本杰明·格雷厄姆与大卫*陶德（David Dodd）合著的《有价证券分析》一书在1934年问
世了，从而奠定了他的“财务分析之父”的地位。
在微观基本分析方面，格雷厄姆成为巴菲特、彼得·林奇等股王股圣的启蒙大宗师。
巴菲特曾虔诚地说过：在许多人的罗盘上，格兰姆就是到达北极的唯一指标。
大卫·刘易斯甚至说：格雷厄姆的证券分析学说是每一位华尔街人士的《圣经》，而他则是当之无愧
的华尔街教父。
格雷厄姆之所以被公认为“财务分析之父”是因为在他之前还没有财务分析这项专业，只是在他之后
人们才开始意识并接受这个概念。
　　格雷厄姆是尤太人的后裔，他的家庭是18世纪末到美国的移民，大概算是美国的第二代移民
，1894年5月8日格雷厄姆诞生在英国多雾的伦敦，就在格雷厄姆刚满一周岁的时候就举家漂洋过海来
到美国并在美国的土地上成长，他的身上既凝聚了尤太民族千百年来对金钱高超的智慧与冷静的头脑
，又具备了美利坚民族那种激进的、浪漫的冒险精神。
格雷厄姆的童年非常苦涩，初到美国一家的生活非常艰辛，在格雷厄姆9岁那年他的父亲因病而在35岁
的壮年辞别了人世，一家人依靠坚强的母亲相依为命。
而生活对这一家人的打击还远远没有结束，1907年初格雷厄姆的母亲多娜在找不到投资方向的情况下
把大部分的积蓄拿到股市上去碰碰运气，到1907年底的时候股市狂跌了49%，格雷厄姆那一家可怜的
家产就这样在股灾中被无情的吞噬了，正是从母亲那沉痛而憔悴的脸上少年时代的格雷厄姆读到了股
市这本复杂之书的第一页。
青年时期的格雷厄姆以出类拔萃的成绩考上了美国的名校之一的哥仑比亚大学（很多年以后当格雷厄
姆以教授的身份重返哥仑比亚大学，芭菲特及当代的很多投资大师都曾是他的学生），1914年夏天格
雷厄姆以荣誉毕业生和全班第二名的成绩顺利的从哥仑比亚大学毕业，在毕业后的职业选择上迫于生
活的压力毅然的选择了华尔街开始了自己的职业生涯而放弃了留校任教的机会。
　　在华尔街格雷厄姆从最底层的工作起步，那个年代没什么证券分析家只有统计员，经过多年的打
拼到1929年为止格雷厄姆联合帐户的资金已达250万，但大危机接踵而来，尽管格雷厄姆非常小心谨慎
，但在1930年损失了20%以后以为最糟糕的时候已经过去、他又贷款来投资股票，后来所谓的底部一
再被跌破，那次大危机的唯一特点是“一个噩耗接着一个噩耗，糟的越来越糟”，1932年联合帐户跌
掉了70%之多，格雷厄姆也濒临破产。
《有价证券分析》就是在这种背景下产生的，它其实是对1929年资本主义大萧条深刻反思的产物，凭
借此书格雷厄姆在有价证券这一行创立了一整套卓有成效的理论，成为了华尔街的《圣经》。
　　随着时光流逝，《有价证券分析》已经过了多次改版，但总体上《有价证券分析》一书的内容庞
杂、艰涩，特别是其中的大量实例不再具有示范意义，1942格雷厄姆的又一部力作《聪明的投资人》
问世，这本书可以说是《有价证券分析》的简化版不仅继承了《有价证券分析》的所有精华、还有大
量更新的生动实例而且通俗易懂、简单扼要，显然这是为一般投资人而写的，该书的出版在更广的范
围内和更牢固的基础上奠定了格雷厄姆做为美国及至世界的证券分析家与投资理论家的地位。
虽然该书是为普通大众而写但同样受到证券、金融专业人士的青睐与赞赏，年轻的芭菲特正是在看了
此书后才依然决定选择哥仑比亚大学就读并终生追随格雷厄姆，在芭菲特成名后曾在奥马哈大学教授
“投资学原理”时也曾用此书做为教材。
　　《聪明的投资人》清楚的区别了投资与投机的差别，按格雷厄姆的解释投资是建立在事实与数字
的分析基础上的而投机则是建立在突发的念头或臆测之上的，每一个合格的投资者都首先要区别它们
；格雷厄姆在书中讲述的两则关于股市的寓言故事：　　一则是“市场先生”　　另一则是“旅鼠投
资”　　早已成了投资者们的口头禅了；格雷厄姆一贯认为股票是企业的一部分，它的价值始终应和
整个企业的价值相呼应；格雷厄姆还生动的阐述了价值投资的核心观念之一“安全空间”的概念，总
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之书中的精彩观点可谓比比皆是。
　　《聪明的投资人》不仅提供了实际中的操作原则，在我看来更是一部思考市场的投资哲学。
　　《聪明的投资人》（格雷厄姆投资指南）的读书笔记：（其中的每一个观点都来源于此书并在书
中做了更详细的演绎）　　（1）如果总是做显而易见或大家都在做的事，你就赚不到钱。
对于理性投资，精神态度比技巧更重要；　　（2）每个人都知道，在市场交易中大多数人最后是赔
钱的。
那些不肯放弃的人要么不理智、要么想用金钱来换取其中的乐趣、要么具有超常的天赋，在任何情况
下他们都并非投资者；　　（3）投资者与投机者最实际的区别在于他们对股市运动的态度上：投机
者的兴趣主要在参与市场波动并从中谋取利润，投资者的兴趣主要在以适当的价格取得和持有适当的
股票；　　（4）对待价格波动的正确的精神态度是所有成功的股票投资的试金石；　　（5）对于投
机者，时机具有心理上的重要性，因为他想在短时间内获取大笔利润，在他的证券上升之前等待一年
的想法是不适合他的，而等待的时间对投资者而言则无关紧要；　　（6）价格波动对真正的投资者
只有一个重要的意义：但价格大幅下跌后提供给投资者买入的机会，当价格大幅上涨后提供给投资者
出售的机会；　　（7）对廉价证券的定义：它是一种建立在事实分析基础上，表现出持有比出售更
有价值的证券；　　（8）经验表明在大多事例中，安全依赖于收益能力，如果收益能力不充分的话
，资产就会丧失大部分的名誉（或帐面）价值；　　（9）在能够信赖的那些个别预测和受大错支配
的那些个别预测之间事先做出区别几乎是不可能的，实际上这正是投资基金广泛多样化经营的一个原
因。
广泛多样化的流行本身就是“选择性”迷信被拒绝的过程。
　　（10）任何关于一种股票比其余股票更值得购买的分析者的意见，都必须从他个人的偏好和期待
的局限扩展到更大的范围。
如果所有的投资者都同意一种特别的股票比其余的股票更好，那么这种股票会迅速提价到这样一种程
度以抵消掉它先前的利益；　　（11）股票市场上的绝大多数理论收益并不是那些处于连续繁荣的公
司所创造的，而是那些经历大起大落的公司创造的，是通过在股票低价时买进、高价时卖出创造出来
的；　　（12）股市行为必然是一个令人困惑的行为，否则稍懂一点知识的人就能获利。
投资者必需着眼于价格水平与潜在或核心价值的相互关系，而不是市场上正在做什么或将要做什么的
变化；　　（13）过去的数据并不能对未来发展提供保证，只是建议罢了；　　（14）投资方式中的
一个基本原则：一个正确的概括必需始终将价格考虑进去；　　（15）在投资上处于根本地位的是分
红和市场价，它们是外部股东收回投资的唯一具体的方式，诚然——-收益、经济强大及资产增加这些
因素对他们也很重要，但这些只有在立即或最终影响他们的分红和市场价时才显得那么重要；　　
（16）在正常条件下，为投资而购买的一般普通股，其安全边际在于大大高于现行债券利率的期望获
利能力；　　（17）获取收益所进行的操作不应基于信心而应基于算术；　　（18）很多投资人会把
注意力由可见的固定资产转移到无形资产上，例如经营能力和企业的本质，而这会暗中为投资者带来
具有风险的思考模式；　　（19）如果一只普通股被确定为良好的投资对象，那么这只股票同时也是
良好的投机目标；　　（20）由股市造成的错误迟早都会由股市自身来纠正，市场不可能对明显的错
误长久视而不见，一旦这种错误得到纠正之时，就是有眼光的投资者获利之时；　　（21）投资者的
注意力不要放在行情机上，而要放在股权证明背后的企业身上.通过注意赢利情况，资产情况，未来远
景等诸如此类的因素上，投资者可以对公司独立于其市场价格的形成一个概念;　　（22）股票市场并
非一个能精确衡量价值的，相反它是一个，不计其数的人所做出的决定是一种理性和感性的掺杂物，
有很多时候这些抉择和理性的价值评判相去甚远.投资的秘诀就是在价格远远低于内在价值时投资，并
且相信市场趋势会回升;　　（23）投资者要以购买整家公司的态度来研究一种股票;　　（24）无法抑
制的乐观主义能导致狂热的投机，而其中一个最主要的特征是它无法汲取历史的教训;　　（25）做个
有耐心的投资者，愿意等到企业的的价格变得有吸引力时才购买股票;　　（26）无论华尔街还是别的
什么地方，都不存在确定的、轻松的致富之路；　　（27）对一家企业的状态，只有一半是事实，而
另一半却是人们的观点；　　（28）只有在得到对企业的定性调查结果的支持的前提下，量化的指标
才是有用的。
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书籍目录
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编辑推荐

　　《柳林风声》(中英对照)是美国总统老罗斯福连续三遍、爱不释手的文学名著。
二十世纪末，英国权威的学术杂志《逻格斯》评选了105部“一个世纪以来改变人们思维和生活方式”
的名作，《柳林风声》榜上有名。
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