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内容概要

　股市中唯一的真理就是：遵循常识必有收益！
本书中的格言，曾被10万华尔街投资人传印成《格言口袋本》，且一直被奉为圭臬。
口袋本中的格言正是投资理财所不可不知的常识性智慧。
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作者简介

JudiGoo清华大学经济学学士，斯坦福大学MBA，曾就职于《财经》、《第一财经周刊》等国内媒体
，现定居美国，就职于高盛银行投资管理事业部。
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章节摘录

版权页：23．别和市场较劲别和市场斗，就像和卡车较劲，不管你赢多少回，但一次也输不起。
——迈克尔?马加斯迈克尔 ?马加斯（期货大师），期货市场投资大师，其管理的账户口净值仅在 10年
间就增长了 2 500倍，让世人侧目。
然而，他早期投资经历也曾遭受过多次失败，这些血泪教训告诉他一个深刻的道理：永远不要和市场
较劲，不然你只能是输家。
和市场较量有很多表现。
如起初的投资方向就是错误的，投资者遭受了巨大的损失，然而这些“角斗士”们不及时止损，反而
心有不甘，愤愤不平地继续与市场对抗，增加自己错误投资的比重，结果只能是以卵击石，全军覆没
。
还有的投资者喜欢孤注一掷的游戏，他们把所有财产都押注在一次投资上，渴望一夜暴富，想当然地
认为自己能够摸清市场的脾气，成为幸运儿。
事实上，拥有这样运气和实力的投资者屈指可数，大多数人都无法获得市场青睐。
想要和市场斗，最终结局往往是自己不堪其辱，人仰马翻。
马加斯对他早年的市场惨败经历一直记忆犹新。
一次，他将自己辛苦积攒起来的 30 000万美元和向母亲借的 20 000万美元，全部投入粟米期货合约，
买入了容许持有的合约最高张数。
他信心满满地认为即将出现的植物枯萎病会使粟米歉收，从而引起价格上涨。
然而有一天，《华尔街日报》刊出头条消息：“在芝加哥期货市场，可以发现更多的植物枯萎病”，
一时间粟米价格直线下跌，迅速跌停板，马加斯的 50 000万美元也只剩下了 8 000美元。
在跌停板之前，马加斯本有机会先行平仓离场，但他心存侥幸，一厢情愿地希望价位回升，直到最后
一败涂地。
经过这次教训，他总结出了投资切不可孤注一掷，更要及时止损，每次买卖最多只能输去总资金的
5%，一旦突破这个底线就要果断离市，尽可能地降低风险。
市场行情谁都无法预料，想要扼住市场的咽喉，最终结果只能是加倍扼住自己的咽喉。
喜欢和市场较劲的人多是因小失大的顽固分子。
在市场证明其投资错误时，他们挂念着已经投入的成本，幻想有朝一日能挽救那些损失，甚至不惜动
用更多的成本来“打捞”那些陷落的成本。
他们不肯容忍和承认自己的失败，结果只能是更彻底的溃败。
也许，投资者们只有在被市场这辆载重卡车撞得头破血流时，才会意识到其强壮威猛和不可战胜。
36．短时偏见价格是你掏的钱，价值才是你想得到的。
——“股神”沃伦?巴菲特在股神巴菲特的词典里，“价值”是出现频率最高表达意义最深刻的词语之
一，它是投资能否长期获胜的最终决定性因素，也是聪明的投资者最关注和重视的要素。
巴菲特所说的价值实际上特指公司的内在价值，它是“企业在其余下的生命中可以产生的现金流量的
折现值”。
它不同于公司的账面资产——这是对公司累计投入资本的账面反映——而是对公司未来赢利能力的一
种预期估算。
它建立在公司综合实力基础之上，着重体现了公司的整体竞争优势和可持续发展力。
一个公司的内在价值与账面价值间并不能划等号，前者以未来为导向，而后者代表了投入的总和。
相同的财务投入可能产生不同的内在价值，巴菲特用他熟悉的可口可乐的例子来加以说明：即使有一
家饮料生产商其设备、投资渠道、资产负债率和现金流情况与可口可乐公司完全一致，它也不可能产
生与可口可乐相媲美的内在价值。
因为在有形的资产投入之外还有经济商誉等无形资产，可口可乐的企业文化魅力、市场占有率和品牌
忠实度等都不是能轻易复制成功的。
而如果一个公司的前期投入过多，远远超过了该项目建成后的现金流折现值，就会反过来破坏企业的
内在价值，如让巴菲特损失惨重的美国航空公司。
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这些公司的高资本投入并不能产生良性效果，反而逼迫企业不得不为其原始负担埋单，因此巴菲特非
常警惕资本密集型行业中有形资本对内在价值的挤压，认为这里面不可能产生最卓越的公司。
总之，内在价值是投资者必须详加考察的要素，只有真正购买了那些优秀的公司股票，才能在长时间
的持有中获得应有的回报。
然而，尽管价值是最终目的，在市场行为中投资者却不得不面临着价格的选择。
巴菲特劝告投资者须谨慎下注，耐心等待市场低估的机会，毕竟高性价比才是更好的投资方式。
历史上有很多因价格而犯错的例子，如 20世纪 70年代初美国对蓝筹股的集体痴狂。
当时市场上有些业绩良好的公司股票，被称作“漂亮 50”，包括 IBM、雅芳、迪斯尼等，这些股票虽
具有很高的价值，但在众人的争相追捧下，价格一直居高不下。
 1972年，很多“漂亮 50”成员的市盈率竟高达 90倍。
然而随着 1973年美国股市崩盘，那些孜孜不倦的高位抢购者们才终于意识到为了价值而盲目付出价格
也是一件得不偿失的事情。
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媒体关注与评论

华尔街智慧的精华，这个时代的投资圣经！
 　　——亨利·保尔森 唯一的真理是：遵循常识必有收益！
《语录口袋本》所汇集的正是投资理财所不可不知的常识性智慧。
　　——沃伦·巴菲特看到《语录口袋本》时，对劳尔德·贝兰克梵如是说借债就像偷情，关键不是
在和谁偷情，更重要的是看看和你偷情的是谁的人。
　　——股神，沃伦·巴菲特要投资，就要屏蔽兴奋，至少不要在错误的时间兴奋。
　　——股神，沃伦·巴菲特有了足够的内幕消息，再加上100万美元，就够你在一年内破产了。
　　——股神，沃伦·巴菲特在交易的世界里，人类的情绪既是机会所在，也是最大的挑战。
掌握了它，你就能成功：忽视了它，你就危险了。
　　——“海龟计划”最成功的投资人，柯蒂斯·费斯我觉得要预测会发生什么比较简单，但预测何
时发生会比较闲难。
　　——股神，沃伦·巴菲特别和市场斗，就像和卡车较劲，不管你赢多少回，但一次也输不起，　
　——期货大师，迈克尔·马加斯投资中最贵的五个字是——“这次不一样”。
　　——全球投资之父，约翰·坦普顿投资需要在买入时浪漫，卖出时现实，在两者之间时睡觉。
　　——投资大师，欧洲证券界教父，安德烈·科斯托兰尼如果不能抑制诱惑，最好别对财富抱有太
大的渴望。
　　——理财大师，《穷爸爸富爸爸》作者，罗伯特·T·清崎
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编辑推荐

《华尔街语录:华尔街10万投资人的座右铭》：三分靠技术，七分凭语录！
——华尔街10万金融投资人的口头语。
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