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内容概要

　　巴菲特總是不厭其煩的告誡投資者：「你應該選擇投資一些連笨蛋都會經營的企業，因為總有一
天這些企業會落入笨蛋的手中。
」　　巴菲特最本質的兩條投資經驗　　華倫·巴菲特曾經戲稱，即使美聯準會葛林斯班悄悄對他說
：「將降息或升息」，他也絕不會動搖而改變其兩條基本投資經驗。
　　華倫·巴菲特在股票投資中取得的巨大成功，令人眼紅心癢，使人們對他的投資理念推崇備至，
那麼我們如何學取巴菲特投資理念的內涵實質和精髓要領呢？
實際上，巴菲特最本質的投資經驗有兩條：　　一、堅持中長期投資，尤其是堅持長期投資；　　二
、堅持做自己熟悉的股票，也就是說，堅持做熟不做生的操作方法。
　　巴菲特曾經戲稱，即使美聯準會主席葛林斯班對他悄悄耳語「將降息或升息」，他也絕對不會動
搖而改變其上述二條基本投資經驗。
這實際上意味著巴菲特具有高度的自強自信和頑強精神，以及具有高瞻遠矚的境界。
反觀多數股市，不少人對小道消息卻是十分敏感，把消息當作靈丹妙藥和賺錢捷徑。
稍有風吹草動或稍有微風輕浪，便會立即掀起行情的劇烈波動，不是直瀉，便是狂漲，此起彼伏，其
間最大缺陷就在於缺乏自強自信的投資理念和頑強從容的精神風格。
　　對於巴菲特第二條經驗，恐怕絕大多數投資人至今為止。
實際上，倘若能像巴菲特一樣做熟一或兩支股票，來回反覆持續地做下去，其感性和理性收穫必會不
淺。
因而掌握其股票內在價值，摸透其量價關係變化，熟知其市場股性積極動態程度，清楚其動態表現和
靜態現狀，這才是真正的賺錢要領。
　　學習與應用巴菲特投資經驗的關鍵：　　一、自身要具備勇氣和毅力　　二、要具有忍受孤獨的
頑強精神風格　　三、要保持高度自強自信的天性　　然而，面對市場現狀，正確選擇投資理念和操
作方法才是至關重要的。
否則，不論投資積極性和信心如何堅挺，也不管其選股是如何精明，最終難以逃脫買高賣低的行列。
　　華倫·巴菲特——在股票市場中，永遠不敗的神話。
　　華倫·巴菲特，一個僅僅靠著投資股票而成為世界首富的傳奇，自一九六五年開始掌管伯克希爾
公司的董事會主席兼CEO到二○○三年之間，讓公司保持以平均二二?五％的年收益增長。
二○○三年八月的美國《財富》雜誌評選出全球最有影響力的商業人士，巴菲特排名第一。
同年，巴菲特的身價已經高達三百零五億美元，巴菲特的公司股價更是高達「每股」八萬五千元！
根據《富比士》雜誌公布的二○一○年度全球富豪榜，巴菲特的淨資產價值為四百七十億美元，排名
全球第三。
縱橫股市數十年有如此成就，我們尊稱巴菲特為「股神」，應該理所當然。
　　如果，你找不到比「巴菲特法則」更簡單的投資方法，那麼，照做就對了！
　　我們知道，巴菲特的投資方法已經被證明是成功而有效的。
巴菲特曾經認真的說：「其實，我的投資方法並不高深。
我所做的事情，一般人也可以做到。
」但是，巴菲特在進行股票投資的時候，只會注意到公司的本身，大多數的投資者卻會盯著股票的價
格。
這些投資者不斷的花費自己的時間和精力，觀望和預測自己購買的股票的價格變化，卻幾乎沒有花任
何時間去瞭解他們擁有部份所有權的公司。
這是一個非常基本的道理，但卻正是巴菲特的成功之處。
　　這些傲人的成就與貢獻，全部歸因於：巴菲特從來不會追逐華爾街的趨勢，而是永遠堅持自己的
投資原則——也就是所謂的「巴菲特法則」。
　　雖然「巴菲特法則」淺顯易懂，但是卻永遠與人類的天性，背道而馳⋯⋯
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作者简介

　　凡禹　　曾經擔任大學管理學系教授，對於管理學和社會學，有深入的研究與分析。
作者對於各國經濟學的歷史背景，也有獨到的看法與見解，著有：《傑克．韋爾許的經營藝術》、《
華倫?巴菲特的投資金律》、《彼得．杜拉克的管理精華》、《保險教父》、《推銷教父》等書。
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前言：在股票市場中，永遠不敗的神話序：華倫·巴菲特是誰華倫·巴菲特的投資心理學華倫·巴菲
特認為所有投資行為心理學的因素聚集在一起，反映在你身上，就是你對風險容忍的程度。
巴菲特最本質的兩條投資經驗華倫·巴菲特曾經戲稱，即使美聯準會葛林斯班悄悄對他說：「將降息
或升息」，他也絕不會動搖而改變其兩條基本投資經驗。
巴菲特的投資思想是怎樣形成的格雷厄姆磨練了華倫．巴菲特，但如果認為華倫．巴菲特僅僅是格雷
厄姆教育出來的奇才的話，顯然忽略了另外一個金融思想巨頭菲利普．費雪的影響。
如同「旅鼠」的基金經理人基金經理們不時都在關心著「其他基金都在做什麼？
」、「其他基金買了什麼？
又賣了什麼？
」這些，都是「旅鼠」和「市場先生」的化身。
投資者要學會自律華倫·巴菲特的企管精神是，沒有所謂的策略。
如果行情好，他就做；行情不利於公司，他就縮手。
巴菲特的投資集中在幾家傑出的公司身上華倫·巴菲特集中投資的傑出公司，雖然所處行業都不同，
但有共同的特徵；第一，它們都是具有消費性壟斷的公司；第二，他們是利潤豐厚，財務穩健的公司
；第三，他們是可以留存收益再投資的公司。
巴菲特不願意投資的企業華倫·巴菲特不願意投資在商品型的企業裡。
因為，商品型的企業的顧客群不是消費者，而是其他的公司。
如果不瞭解他們生產什麼，最好不要投資瞭解公司生產什麼產品與該產品如何使用，是華倫．巴菲特
的必修課程之一。
他喜歡的企業是，該公司產品並不會因科技的進步而遭淘汰，這就表示許多科技業公司已被拒於選擇
之外。
從企業前途的角度來投資在華倫·巴菲特看來，從企業前途的角度來投資是一種原則，可以說，投資
股市的實質就是投資企業的發展前景。
永遠做價格合理的生意華倫·巴菲特思考的基本方式不外乎兩個方面。
其一，付出的買價決定投資報酬率；其二，必須先能夠合理的推算出企業的未來盈餘。
最值得投資的行業華倫·巴菲特說：「投資企業，是購買它的未來。
」「你應該投資一家甚至連傻子都可以經營的企業，因為有朝一日，可能真的有傻子這麼做。
因此我喜歡那種不需要管理仍能賺大錢的行業，它們才是我喜歡從事的那種行業。
」從彈珠生意到評估企業的角度年輕的華倫·巴菲特想要開一家公司賺更多的錢。
如果他要獲取複利的好處，他知道越早開始越好。
好的東西，是越多越好華倫·巴菲特深信：「好的東西，是越多越好。
」所以，如果我們遇上一家優秀的公司，最好當然是能夠把整家企業買下來。
投資企業需要具備的三個要素華倫·巴菲特相信，如果人們不是被企業經營，而是被某些膚淺的瞭解
，吸引到一場投資中去的話，它們有可能在剛看到一點點損失就嚇跑了。
考察企業管理者的三大準則巴菲特考慮購買一家企業時，總是仔細考察該企業的管理。
巴菲特所購買的企業必須是由誠實、有能力並且令他欣賞和信任的管理者領導的。
考察財務方面的四大準則華倫·巴菲特與費雪一樣，深知如果管理者無法把銷售收入變成利潤，那麼
企業所做的投資就沒有價值。
確定公司內在價值的策略華倫·巴菲特相信，他正是利用這樣一種認真負責的精神來考慮，投資於什
麼和以什麼價格投資這兩個問題，進而降低風險。
複合收益能產生巨大魔力在華倫．巴菲特與人合夥的早期階段，他一直熱衷於向合夥人解釋金錢複合
起來的價值，這主要是因為複合是世界的奇跡之一，而華倫．巴菲特將之發揮到極致，使自己的投資
報酬率以極高倍數成長。
集中投資的實用操作方法集中投資是一個簡單到不能再簡單的想法。
然而像很多簡單的想法一樣，它根植在一套複雜且彼此相關連的概念之上。
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投資有長期投資價值的企業他建議每個人準備一張卡片，每買入一種股票時，便在紙上打一個小孔，
打完十二個時，就不能再買股票而只能持股。
長期持有與短期業績華倫·巴菲特觀察到，即使「多頭市場」在反轉時也可能湧進大量買盤；反之亦
然，通常華倫．巴菲特都會運用這個大好時機，來找尋投資機會。
巴菲特的系統性思考如果你相信股票市場比你聰明，你可以照股價變化投入你的金錢；堅信自己比股
票市場更了解企業，那就拒絕股票市場的誘惑吧！
尋找卓越的「過橋收費」企業華倫·巴菲特的投資策略中，找尋有「過橋收費」概念的卓越企業，就
是他成功運用選股準則的最佳表現。
在公司危機時投資會讓那些研究華倫．巴菲特投資行為的人產生意外的一種情況是：華倫．巴菲特有
時會買下一家前景似乎黯淡無光的企業。
如何投資科技公司如果華倫·巴菲特不能放心的計算這個公司的未來價值，這個企業將不會列入華倫
．巴菲特的「信心循環」的單子上，而他也不會考慮投資該企業。
如何投資優秀而龐大的私人企業如果遇上一家優秀的公司，最好當然是能夠把整家企業買下來。
華倫．巴菲特投資的第一個選擇是尋找那些優秀而龐大的私人企業。
千萬別投資產品價格可能慘跌的公司不要忘了，生意和投資是完全一樣的道理，最賺錢的就是競爭最
少的行業，或是別人不能夠有效競爭的行業公司。
衡量業績的更好方法幸運的是，的確有一種方法，這種方法是華倫．巴菲特評判自己業績的奠基石，
也是他衡量他所管理的公司伯克希爾．哈撤韋業績的奠基石。
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编辑推荐

　　本書特色　　■ 華倫·巴菲特——在股票市場中，永遠不敗的神話。
　　華倫·巴菲特，一個僅僅靠著投資股票而成為世界首富的傳奇，自一九六五年開始掌管伯克希爾
公司的董事會主席兼ＣＥＯ到二○○三年之間，讓公司保持以平均二二．五％的年收益增長。
二○○三年八月的美國《財富》雜誌評選出全球最有影響力的商業人士，巴菲特排名第一。
同年，巴菲特的身價已經高達三百零五億美元，巴菲特的公司股價更是高達「每股」八萬五千元！
根據《富比士》雜誌公布的二○一○年度全球富豪榜，巴菲特的淨資產價值為四百七十億美元，排名
全球第三。
縱橫股市數十年有如此成就，我們尊稱巴菲特為「股神」，應該理所當然。
　　■ 如果，你找不到比「巴菲特法則」更簡單的投資方法，那麼，照做就對了！
　　我們知道，巴菲特的投資方法已經被證明是成功而有效的。
巴菲特曾經認真的說：「其實，我的投資方法並不高深。
我所做的事情，一般人也可以做到。
」但是，巴菲特在進行股票投資的時候，只會注意到公司的本身，大多數的投資者卻會盯著股票的價
格。
這些投資者不斷的花費自己的時間和精力，觀望和預測自己購買的股票的價格變化，卻幾乎沒有花任
何時間去瞭解他們擁有部份所有權的公司。
這是一個非常基本的道理，但卻正是巴菲特的成功之處。
　　這些傲人的成就與貢獻，全部歸因於：巴菲特從來不會追逐華爾街的趨勢，而是永遠堅持自己的
投資原則——也就是所謂的「巴菲特法則」。
　　雖然「巴菲特法則」淺顯易懂，但是卻永遠與人類的天性，背道而馳⋯⋯
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