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前言

　　本书的作者汪翔，是我二十五年前的大学同班同学。
　　他给我的印象一直是，踏实做事，认真做人，聪明能干，思想活跃，创新意识强。
更重要的是，他敢于把创新的思想应用于日常生活的实际。
我发现正是这种敢想敢干的作风，才使他能够赴美留学并在毕业之后投资创业，而且获得了极大的成
功。
　　现在，他把这本关于股市投资的新作，摆在了我的面前。
使我这位有着十多年经验的在英国大学教授金融投资的教授，怀着很浓厚的兴趣阅读了这本书。
　　在中国的书市里，有很多关于股市投资的书籍，这不足为奇。
　　但像这一本，结合投资大师的经验和自己的亲身实践的书，却是不可多得。
可能还是国内书市中唯一的一本。
　　作者不仅有十六七年在美国的成功实业和股市投资经验，而且还有不少在中国国内的成功投资经
历。
他的理论功底也相当厚实，他曾经就读于中国著名的商学院的研究生院，毕业于美国著名大学的经济
学院，受训于名师，还在中国人民大学这么著名的高等学府教授过经济学，并且在20年前就开始出版
自己的经济理论研究专著。
　　作者通过大量案例，从大众经济学、哲学和心理学，再从战略的高度，来讲述个人理财的理念；
通过介绍资本预算和理性理财，从战术上论述投资决策问题；将价值投资这个让巴菲特成为“股神”
的投资理念，讲解得既清楚，又深刻易懂，这不是一件容易的事，但他做到了。
这是一本高质量的大众股市投资方面的通俗读物。
　　这本书通俗易懂。
阅读这本书甚至不需要大学数学基础知识，一般的高中数学知识就足够了。
它用简单的图表来帮助读者理解甚至是最复杂的投资问题。
作者应用了大量的美国华尔街和中国金融市场的实例，来论述价值投资的理论和方法。
　　这是一本写得相当不错的投资理论和实践相结合的著作。
它一定会是帮助股民们迎接当前金融市场挑战的一本不错的投资指南。
　　我强烈推荐这本书给那些期望从股市中投资获利的中国股民。
这本书应该成为那些有独立思考和锐利目光，并想成为一名成功投资家和企业领导人的人们的基本读
物。
　　金融分析师们也会从中受益，因为这本书教你怎样微调焦距，来阅读上市公司的报表。
给你很多实际的投资战例，而且有不少案例还分析得非常详细，有条有理。
　　我也推荐这本书给大学的MBA和EMBA的学生们，因为我相信你们在这本书中可以得到很高的回
报。
每章后面的思考题，需要很多独立的思考才能获得答案，这对于很多读者可能是一个不小的挑战。
　　希望你们能够从这本书的阅读中得到享受，并且在金融市场的投资中获得丰厚的投资回报。
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内容概要

　　《造就"股神"巴菲特的价值投资:股市投资成功之道》作者是一名经济学家和金融专家，同时也是
一位实业投资家。
他用在中国和美国将近二十年的亲身投资体验，通过大量自身和巴菲特等投资家的投资案例，用很通
俗的语言，讲解了价值投资制胜的理念和方法，饱含投资实战的智慧。
书中的实例不仅仅可以教你如何在股市投资中成功，还可以教你如何成为一个成功的企业家和家庭理
财行家。
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作者简介

　　汪翔，经济学家、金融投资专家和实业投资家。
毕业于浙江大学管理学院和美国罗彻斯特大学(University of Rochester)经济学院，拥有数学、管理学和
经济学等学科的多个学位，旅美18年。
曾执教于中国人民大学，很长一段时间从事经济和金融投资相关的教学与研究工作，最近十余年来一
直在美国从事第一线的投资业务。
出版的中文专著主要有《理性预期宏观经济学》、《公共选择理论导论》(与钱南合著)、《奥巴马大
传》等。
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短期的效率市场第四节 投资者的非理性行为第五节 恋人、情人和夫妻思考题第二部分 投资战术论第
四章 价值的衡量与安全边际第一节 “价值”就是“未来的盈利能力”第二节 最好赚的钱第三节 从房
地产投资来看价值与安全边际第四节 清算价值、重置价值与市场价值第五节 “未来的现金流”价值
最实在第六节 重成长但更求稳妥思考题第五章 值得投资的公司第一节 优质公司的特征第二节 简单和
容易理解第三节 稳定持续的盈利增长第四节 测测公司的“财商”第五节 可期待和不可期待第六节 创
投公司的投资案例思考题第六章 最佳的投资时刻第一节 反应迟钝的专业投资者第二节 好公司出现暂
时困难时第三节 高成长公司与“流行货”第四节 对垒股市玩家，逆向而行第五节 案例：巴菲特入股
比亚迪思考题第七章 最佳的退出时刻第一节 投资、投机与赌博第二节 股市危机和股市周期第三节 股
市周期预测第四节 股市套牢的不同第五节 价值是唯一的持股标准思考题第三部分 名将和战例第八章 
巴菲特和他的投资理念第一节 “股神”巴菲特第二节 巴菲特的投资理念第三节 兼并私人公司第四节 
投资上市公司思考题第九章 彼得林奇的投资策略第一节 林奇喜欢的投资对象第二节 投资房利美第三
节 管理层重组第四节 麻烦与机会并存第五节 华尔街的宠儿思考题第十章 三位大师的投资策略第一节 
沃斯特恩：不盈利不考虑第二节 珀金斯：沙中淘金第三节 米勒：未来盈利是唯一考量第四节 价值投
资大师的共有特点思考题参考文献巴菲特推荐的阅读书目后记
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章节摘录

　　如果把人生的财富比作拥有的一个个盒子的空间，那么，你最好的办法是，先批量收集气球，充
好气后再卖给别人，由此去换取更大的空间。
而不是将充好气的气球放在有限的空间中，等着气球爆破或者泄气，而让你的财富空间与你的充气气
球的体积一起变小甚至消亡。
而且，你还得一直循环做大。
　　这就是价值投资的要义：让你的财富(资金)最有效率地发挥作用，让它一直成长壮大。
　　我们将要介绍的方法和思路实际上并不复杂，方法简单，做起来却很难，难的是心态。
投资既是一门科学，更是一门艺术，如何把捏，人与人不同。
　　投资是人的行为，投资的结果也因人的行为不同而相差很大。
　　人大多是理性的，很多人实际上天生就是一个优秀的投资家，自己事实上也有不错的投资理念，
但结果却通常很不理想。
　　有不少人埋怨自己智力低下，投资老亏钱，但却能将自己的企业经营好，这又是为什么？
人实际上是个很矛盾的动物。
人的行为在很多时候很不理智，即使是对于金融方面这么重要的决策也是如此。
　　我们来看看同一个人在不同场合和事情上的不同决策逻辑，从中可以看出美国的“天才”投资家
巴菲特之所以能成为天才的原因。
　　第一节生意经与价值经我们来看一个小老板做生意的三个例子，这样的例子我相信每天都在我们
每个人身边发生着。
　　这是一个住在美国东北部的老王的故事：　　有一天，他厌烦了在公司每年几万美元年薪的工作
，想过过当老板的瘾。
他自己没有技术，也不想从头起步去创建一个企业。
有一天，一个老朋友告诉他，有一个开在大型购物中心(ShoppingMall)里的一个高档美甲店(NailSalon)
想要出让，这个老朋友懂技术，已经有十多年的从业经验。
他想和老王合伙买下这个店，他负责技术问题和日常管理，而老王则作为合伙人用他的金融专长和管
理经验来“把把关”，同时也做个“伴”，给他“壮壮胆”。
　　老王让他的老朋友拿来店里过去的经营数据，他自己琢磨开了：小店装修花了25万多美元，刚刚
开店半年，才开始持平，小有盈利。
　　根据那个老朋友在这个行当十多年的经验，这种进度应该是很快的。
按照目前的势头，即使保守估计，在今后一年的税前盈利至少也在20％以上，而且这个数字还会逐年
改善，最终达到30％左右。
然后开始稳定，持续5年时间，再往后，可能会有点起伏，不过，如果用心经营，维持平稳的机会还
是很大的。
　　老王想，保守来看，即使把今后每年平均6万美元的税前利润简单相加，5年下来也有30万税前收
益。
那么，5年后，该店还能卖出什么价呢？
按照行业“习惯”，25万到30万美元应该是比较可靠的价格。
　　下一步是对方要价多少了。
　　几轮谈判下来，确定的价格是30万美元，买家得到的是该店的租赁权和设备及顾客，没有其他资
产，也没有其他负债。
用行话来说，有销售收入且有盈利，但净资产几乎“为零”，因为支出的大头在店面装修上，而这一
装修工程一旦完成，所付出的就不属于店主了，成为公司的不动产价值的一部分。
这是一个很简单的生意。
　　老王想，投资30万，五年下来，落袋30万，再卖出进账25万，总共进账55万，其中有30万是税前
收入。
老王觉得这是一个不错的投资，虽然是第一次，但还是战战兢兢地注了资，而且，其中很大一部分还
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是向银行和信用卡公司借的，那时的利息是8％左右。
　　运行了几个月，情况比预计的要好一些，这给了老王不少信心。
于是，又有人送来了第二个机会。
　　类似的店，对方已经运营了五年，要价11万美元。
对于一个购物中心的高档店而言，这个价格低得有点出奇。
为什么这么低还没有人要买？
老王决定去看看。
　　还是先看数据，再看生意。
从数据来看，店里每年有很高的税前利润。
但实际上没有扣掉老板自己的劳动所得。
老王没有那个技术，也没有那个执照，他也不想做那个行当，那不是他的兴趣所在。
调整为雇人经营，店里的年税前利润只有1万多点。
不到两万的年利润，卖11万是太贵了点，这也是为什么没有人买的原因吧。
很多人因此就放弃了，但老王没有。
他向他的专家请教这个行业的规律，然后还亲自带着他的专家去实地查看。
　　老王花了一个星期时间，从各个方面研究了那个要卖的店，他发现了一个很多人都没有看到的价
值。
那个企业之所以经营不好，一则是因为它的装修太旧了显得很低档，现在的老板只是想短期赚点钱，
没有长期经营的打算。
如果花3万美元来对现有设备等进行更新升级，稍微“再装修”一下，再雇些上档次的员工，每年的
税前利润大概能达到4万美元，而且这个数字很可能不会下降，不过升很多的可能性也很小。
这是一个比较特别的行业，顾客有一定的忠诚度。
　　老王决定和对方谈谈，结果以10万美元买下了这个店。
　　之后，他从自己的现有雇员中找了一个自己觉得能信任，而且能力不错的小伙子，到新的店里去
做经理，全权负责经营。
为了确保经理有足够的积极性来经营好企业，老王还设定了很多切实可行的对员工的激励方案。
不仅如此，他还借钱给这位经理，让他拥有20％的股份。
换句话说，他给了经理20％公司的原始股。
　　老王买的第一个店不仅是一个装修华丽漂亮、硬件档次很高的店，而且，店铺还拥有不少技术很
好的员工，这是他当初决定投资时更看重的。
也正是这种人力资源的储备，为他后面的企业扩张奠定了基础。
　　对于一个企业的发展和壮大，人才储备总是第一重要的，老王这样想。
　　一个月以后，店的面貌焕然一新了，老顾客每天都能感觉到变化，设备更先进，家具更高档了，
而且还在原有的基础上进行了一定的“重新装修”，总投资13万。
第一年的税前毛利润已经超过了4万，以后几年基本上都是这个数字。
五年后，在进账20万出头的税前毛利后，老王将该店以20万的价格卖给了他的经理，因为他实在是没
有办法找到一个合适的经理来为他打点店铺了。
　　投入13万，五年一共进账将近40万，即使扣掉税款，也可以说是一个很不错的投资。
　　类似的例子，老王有很多，在高峰时，他拥有二三十个类似的高档店面。
他买了不少别人认为太贵的企业，也拒绝了不少别人认为值得投资的机会，几年下来，他的公司已经
很有规模。
这种精明，实际上很多人都有，特别是在做实业时。
　　但当人们进行股票投资时，却忘了这些最基本的东西，老王也是一样。
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编辑推荐

　　汪翔先生的《造就"股神"巴菲特的价值投资：股市投资成功之道》无疑是为在滔滔股海中拼搏的
广大股民提供了一座灯塔，为投资者追求价值投资、追求持续回报提供了理论基础，照亮了前进的方
向。
　　股市，尤其是中国的股市，小股民就像是汪洋里暴风骤雨下的一叶轻舟，被市场的风浪夹带着，
时而冲上浪尖，时而被抛向低谷，仿佛一切都身不由己，只能随波逐流。
可是，越是在这样的环境中，越需要投资者保持清醒的头脑，把握好自己的方向。
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