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前言

　　沃伦&middot;巴菲特（Warren E&middot;Buffett）被喻为&ldquo;当代最成功的投资者&rdquo;。
我们所知道的大多数富豪，比如石油大王约翰&middot;洛克菲勒，钢铁大王安德鲁．卡耐基以及软件
大王比尔&middot;盖茨，他们的财富都来自某些产品或发明。
巴菲特却是个纯粹的投资商。
他白手起家，仅仅依靠股票和企业投资，就成为当今世界顶尖级的富豪。
　　从巴菲特1965年接手伯克希尔&middot;哈萨威至2006年的41年间，从艾森豪威尔时代到布什执政
，无论经济是繁荣还是不景气，无论股市是牛气冲天还是低迷疲软，巴菲特在市场上的表现从总体而
言是非常优秀的。
二战后，美国主要股票的年均收益率在10％左右，巴菲特投资组合的年均收益率却达到了28．6％的水
平。
巴菲特奥秘无穷的独特投资哲学和投资理念吸引着众多的投资者，每年都有许多人像圣徒朝圣一样赶
到奥玛哈，聆听巴菲特的投资分析，把他说的每句话都奉为经典。
仅仅为了取得与巴菲特共聚午餐的机会，段永平就付出了六十多万美元的代价。
巴菲特的投资动向一直被许多投资者视为不可多得的财富。
　　令许多投资者感到非常遗憾的是，巴菲特本人并没有写过一本专门的著作来详细而系统地阐述自
己的投资理念及其投资实践（虽然曾有人整理过他的一些投资观点及年报汇编，甚至有很多美国的作
者曾专门收集巴菲特的言论出版发行。
研究巴菲特的著作也可谓汗牛充栋，然而真正懂得巴菲特的人有多少呢？
）。
巴菲特将自己的&ldquo;生财之道&rdquo;总结为：&ldquo;当我投资购买股票的时候，我把自己当做企
业分析家，而不是市场分析家、证券分析家或者宏观经济学家。
&rdquo;巴菲特从一文不名到富可敌国，依仗的是对&ldquo;基本面&rdquo;的分析利用，是他的&ldquo;
老实本分&rdquo;（他的同行们却热衷于发明数理模式，甚至聘请天体物理学家，用两个星体相撞的计
算方式来进行&ldquo;赌博&rdquo;），而不是技术分析、内幕消息的巧妙利用。
市场对巴菲特的理性投资行为也予以高额回报。
　　一位具有哲学家气质的投资人，多年以来一直特立独行，他坚守自己的原则，他相信自己的判断
，他蔑视并回避了许多常人难以抗拒的诱惑（这些诱惑后来大都被证明是巨大的灾难），他拥有的金
钱数额足以让世人疯狂，而他仅把钱当做实现他梦想的副产品，这就是巴菲特&mdash;&mdash;个被上
帝赋予了黄金头脑的人。
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内容概要

　　巴菲特被喻为“当代最成功的投资者”，他创造了纯粹靠投资成为巨富的股界传奇。
本书将为读者奉上巴菲特最有价值的8条投资商律，系统地阐述他的投资理念和投资实践，并结合大
量投资界案例加以分析，极具可读性。
此外，巴菲特精辟而深刻的言论，也会在瞬间激发读者的灵感，读者定能从中获得启发，学到更多的
投资经验。
在本书的最后，我们精选了巴菲特的投资理念、投资法则和获利秘诀等，文字简洁而深刻，可谓字字
珠玑!
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作者简介

　　吕叔春，资深撰稿人，从事编辑工作多年。
曾就职于某大型文化公司，擅写成功励志、哲学心理、人际关系等类书籍，多部作品成为畅销书。
作者热衷于对大众的教导和鼓励，其作品广受读者喜爱。
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章节摘录

　　一、不预测市场走势，不相信股评家　　分析市场的运作与试图预测市场是两码事，了解这点很
重要。
我们已经接近了解市场行为的边缘了，但我们还不具备任何预测市场的能力。
复杂适应性系统带给我们的教训是市场是在不断变化的。
　　&mdash;&mdash;沃伦&middot;巴菲特　　任何对沃伦．巴菲特略有所知的人都知道他对预测的立
场是清楚明了的：不要浪费你的时间，不管是经济预测、市场预测，还是个股预测，巴菲特坚信预测
在投资中根本不会占有一席之地。
在他投资生涯的四十多年里，他获取了巨大的财富和无与伦比的业绩，他的方法就是投资于业绩优秀
的公司，与此同时，避免因推测未来的市场走势而给投资者造成诚惶诚恐甚至是灭顶之灾。
巴菲特说：&ldquo;事实上，人的贪欲、恐惧和愚蠢是可以预测的，但其后果却是不堪设想的。
&rdquo;　　格雷厄姆说：&ldquo;离华尔街越远，你就越会怀疑那些所谓的股市预测或时机。
&rdquo;伯克希尔．哈萨威（Berkshire Hathaway）所在的奥玛哈离纽约那么远，巴菲特不相信所谓市场
预测是很合理的事。
巴菲特无法预知短期内股价的变动，也不相信有谁可以做到这一点。
长久以来，他对预测的感觉是：股市预测专家存在的唯一价值，是使算命先生更有面子而已。
　　他在伯克希尔公司1988年的股东大会上说：&ldquo;对于未来一年的股市走势、利率以及经济动态
，我们不做任何预测。
我们过去不会、现在不会、将来也不会预测。
我们深信对股票或债券价格所做的短期预测根本是没有用的，预测本身只能够让你更了解预测者，但
对于了解未来却毫无帮助。
&rdquo;　　&ldquo;我不知道股市明天、下周或者明年会如何波动。
但是在未来的10年甚至20年里，你一定会经历两种情况：上涨或下跌。
关键是你必须要利用市场，而不是被市场利用，千万不要让市场误导你采取错误的行动。
查理和我从来不关心股市的走势，因为这毫无必要。
也许这还会妨碍我们做出正确的选择。
&rdquo;　　在铺天盖地的股评中，股评家经常说股市或某只股票有上涨的动力、下跌的压力等，巴菲
特建议投资人千万不要相信股评家：&ldquo;投资人期望经纪人会告诉你在未来两个月内如何通过股指
期货、期权、股票来赚钱完全是一种不可能的幻想。
如果能够实现的话，他们也根本不会告诉投资人，他们自己早就赚饱了。
&rdquo;　　巴菲特认为，市场与预测是两码事，市场是在变化的，而预测是固定不变的，预测的固定
不变只会给分析市场的人以错觉感。
　　许多投资者仅使用历史评估方法或模式来决定股票什么时候便宜，什么时候贵。
但历史评估方法的缺陷是他们对周边一切的依赖性。
这就是说对个股的衡量取决于某一特定经济环境：某股的资本回报，某企业的经营状况以及战略实施
。
换句话说，历史模式只有在公司和行业发展的环境与评估方法建立之初的环境相似的条件下才会奏效
。
我们今天所处的环境与以前相比，不仅各个公司本身发生了很大变化，而且投资者用来比较他们的指
数也截然不同了。
　　股票市场里有成百万的投资者、商人和投机家，他们做出几十亿个决策，而股市就是对这些决策
累计行为的反映。
所有决策都是独立于他人做出的。
每个人对市场的看法都是片面的，但都基于大致相同的信息。
当所有这些能因彼此相互作用时，一个市场就形成了。
但我们无法仅依照对个案调查而对市场的未来进行预测。
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在复杂适应性系统里，总体的力量比部分之和要大得多。
有时，部分行为形成一种趋势。
然而，由于每个单一能因仅有有限的知识，每个人都看到了趋势，但没有人能解释趋势是由什么引起
的。
由于市场上的所有能因都彼此呼应，一个价格趋势就形成了。
正是这个趋势带领人们进行各种预测。
　　投资人能否依靠猜测市场走势而获利？
基金经理人关注市场、分析个股，能否胜过股市整体表现？
过去多年众多研究报告已经证明，每年都有超过一半的美国基金经理人输给了指数。
换言之，投资人只要买入指数基金而不必去管它，每年还会胜过大半的全职基金经理人。
这也难怪最近几年来&ldquo;指数基金&rdquo;在美国逐渐流行。
毕竟，如果给钱请人来全职管理、分析之后，还输给简简单单的被动性指数投资法，为什么还要花费
昂贵的基金管理费呢？
　　微小的变化总是在悄无声息地改变市场。
令投资者感到害怕的是，旧的趋势的崩落丝毫没有预兆。
投资者在毫无准备的情况下就被卷了进去，因为所有的信息投入都小到不足以引起投资者的重视。
　　投资者总是信心十足地认为某种股票或某种市场从整体上将回落到平均域（平均域是一数学概念
）&mdash;&mdash;它将跟随某种可预测的定数格局走。
但平均域是不稳定的，它基于众多投资者的不同预测的决策之上，而这些投资者又根据其他决策不断
调整自己的决策，所以平均域总是在不断移动变化。
巴菲特说：&ldquo;许多投资者认为市场只是一个简单的域性状态，但实际上市场是非域性的、复杂的
、适应性的。
只有当市场突然停止运作时，预测者的系统才有用武之她。
&rdquo;　　&hellip;&hellip;
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