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出 澎醚豪走耳

    在人类文明发展史上，每个时代都会有一批在各个领域创作出惊世之作的伟

人，他们所留下的一份份宝贵的文化遗产和精神财富，既没有时空界限，也没有

地域之分，像星斗辉煌于当时，也像阳光灿烂于今天。在人类历史上，这是为数

不多的一群人，但也是值得关注、值得崇拜、值得追随的一批人。他们用真理的

力量统治我们的头脑，而不是用武力奴役我们。正是他们影响着我们的生活，他

们所留下的杰作已成为全人类共同的宝贵财富，供我们一代一代分享下去。这些

人，我们称之为大师，这些伟大的作品，我们称之为经典。

    人类文明史的一页页是由许多大师承接起来的。莎士比亚、贝多芬、达尔文、

梵高、弗洛伊德、甘地、毕加索、海明威、钱钟书⋯⋯每个如雷贯耳的名字，都

代表着一个知识领域的高峰，正是他们不同凡响的创造，成就了人类文化的鸿篇

巨制。有人说，“阅读大师，读懂读不懂都有收获”。的确，尽管很多大师与我们

生活在不同的时代、不同的国度，说着不同的语言，却几乎时刻伴随在我们的精

神世界中，遥远而又亲近。每一位大师都是一座丰碑，他们是精神的引领者和行

为的楷模。阅读他们的经典之作，可以使我们变得深沉而非浮躁、清醒而非昏馈、

深刻而非肤浅，可以使我们的人格得到提升，生命得到重塑。

    读书可以经世致用，也可以修身怡心，而阅读经典，了解大师，是人生修养

所应追求的一种境界。千百年来，大师们的经典著作曾经影响了无数人。然而行

色匆匆，为了事业、生活忙碌奔波的现代人，几乎没有闲暇静下心来解读这些大

师们给予我们的忠告和教诲，我们难以感受到伟大作品的力量。更为遗憾的是，

伟大的作品又常常那么晦涩难懂，一些只有专业人士才肯翻阅的书籍令很多人望
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而却步，甚至是敬而远之。在一切讲求快节奏的今天，每个人都希望能在最短的

时间内获得最多的知识，为了帮助广大爱读书的朋友寻找到一种最省时而且最有

效的方式，去阅读那些能经受住时间考验的、世界上亿万读者多少年来都从中得

到过特别启迪的书，我们跨越时空地域的界限，从人类文明发展史中采撷着华，

在参考诸多名家推荐的必读书目的基础上，组织数十位中青年专家学者编写了这

套《大师经典·读书计划》丛书。本丛书从国学、西学、中国文学、外国文学、诗

歌、名人传记、谋略、修身处世、心理励志、科普、管理、经济、投资、电影、美

术、音乐76个领域中各选取了几十位最具影响力的大师，着重介绍他们最有代表

性的作品，这些流芳百世的经典之作曾经是一代又一代人的路标，了解并阅读这

些经典著作，必将给每一位读者以智慧的启迪。

    生命的质量需要锻铸，阅读是锻铸的重要一环。真正的经典都有一种强大的

精神力量，指引我们的为人处世。站在大师的肩上，我们能够看得更远;沿着他

们开拓的道路，我们能够前进得更快。本丛书用最浅显的文字诊释大师们的深邃

思想，用最易懂的字句传递原著中绞尽脑汁才能读懂的理论，以最简洁的话语阐

述伟大作品的精华，让读者在最短的时间内汲取大师身上沉淀出的宝贵经验与智

慧，走进一个神圣的精神殿堂。

    阅读的广度改变生命历程的长短，阅读的深度决定思想境界的高低。大师经

典带来的影响，不只是停留在某个时代，而是会穿越时空渗透到我们的灵魂中去。

英国著名诗人拜伦曾经说过:“一滴墨水可以引发千万人的思考，一本好书可以

改变无数人的命运。”的确，读书对于一个人的文化水平高低、知识多少、志向大

小、修养好坏、品行优劣、情趣雅俗，往往起着至关重要的作用。我们精心编写

的这套 《大师经典·读书计划》丛书品位高雅，内容丰富，设计、装帧精美、时

尚，不仅具有较高的阅读欣赏价值，还可以收藏，或作为礼物馈赠亲朋好友，是

一套能让读者从中获益良多的读物。

    一本好书是一个由优美语言与闪光思想所构成的独特的世界，选择一本好书，

不仅可以品味一时，更可以受益一生。
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      ⋯ 粉留奋
..........曰日.舀‘

Tfl}'1.1'T6ZLI6Ei}T

    作为一代宗师，本杰明·格雷厄姆的证券分析学说和思想在投资领域

产生了巨大的震动，影响了几乎三代重要的投资者，因而使他享有 “华

尔街教父”的美誉。 《聪明的投资者》一书是他的代表作，至今仍对全

球金融业产生着深远的影响，并为证券市场造就了一批亿万富翁。

一卜;
《金融炼金术》 乔治·索罗斯 (美国。930- /009

    乔治，索罗斯也许是有史以来知名度最高和最具传奇色彩的金融大

师，这位世界上最成功的证券投资人之一，被誉为 “金融奇才”。索罗

斯不仅是金融家，也是思想家，他的充满哲学观点的著作 《金融炼金

术》被公众当成投资指南。

第3部 《漫步华尔街》伯顿·马尔勘 (美国’933- /}}}

    华尔街专业投资人、经济学者、个人投资者的三重身份使伯顿·马

尔基尔累积了丰富的投资经验。他的经典之作 <漫步华尔街》集理论与

实践于一身，是一本实用性极强的投资指南，自20世纪70年代以来，

《漫步华尔街》一直是世界证券投资界最畅销的著述。

第4部 《克罗谈投资策略》斯坦$}d克罗 (美国‘vzs- /025

    斯坦利·克罗是一个成功的商品期货交易者，这位股票期货市场上

的传奇人物是美国著名的九大期货交易大师之一。 《克罗谈投资策略》

一书是他集30年交易经验而写出的精华，每位投资者都能从书中找到

自己在交易方面的弱点，并从克罗的经验中得到教益。

第5部 《艾略特波浪理论》 小罗麟"R·普莱僻 (美国，949- /033

    小罗伯特·R"普莱切特是世界知名的波浪理论学者，在波浪理论的

发展史上他的功绩不可磨灭。这位 “冠军市场预测家”不仅是 ‘·艾略特

波浪研判的世界领袖”，而且是 “美国第一流的艾略特波浪预测法的倡

导者”，他的 《艾略特波浪理论》是波浪理论领域内的经典著作



《怎样选择成长股》菲利普·‘·费雪 (美国‘90R}2004 /039

    菲利普·A"费雪是华尔街极受尊重和推崇的投资专家，被视为现代投

资理论的开路先锋之一。他的名著 ((怎样选择成长股》一经出版，立即

成为广大投资者必备的教科书。时至今日，还有许多人将其奉为投资理

财方面的经典之作。

第7部 《投资学精要》 兹维·博迪 (美国!943- /(147

    由兹维·博迪等=位当今世界极负盛名和极具影响力的金融学巨匠

撰写的 《投资学精要》一书，精辟地分析了投资学领域内的重要基本问

题，自1992年初版至目前盛行不衰，该书提供给投资者可能在整个职

业生涯都有用的知识.足以面对金融市场上出现的新思想和新挑战。

第8部 《金融学》 罗伯特心颠 (美国1944- /054

    著名金融学家罗伯特·C"莫顿被称为 “现代金融界的牛顿”，是

1997年诺贝尔经济学奖的获得者。他的代表作 《金融学》被奉为金融

学领域权威著作，该书以其独特的研究视角、全新的内容体系和优美的

语言表述成为一部开创性的著作。

第9部 《投资艺术》 查尔斯·艾里斯 (美国194卜 /059

    查尔斯·艾里斯是投资管理思潮的前行者之一，在为专家理财服务

机构提供咨询方面享誉全球。他所著的 《投资艺术》一书是一本证券投

资者的必读书，在证券书海中别具一格，尤其是对于一名长线投资者，

这是一本能让财富最大化的不可或缺的读物。

《华尔街45年》 威廉·戴尔1}}}江恩 (美国1878-1955) /065

    被誉为 ‘̀20世纪最伟大的投资大师”的威廉·戴尔伯特·江恩是一位

传奇式的证券交易巨匠，他用自己创造的独特理论在其投资生涯中所创

造的奇迹至今无人能比，其一生中最有名的著作就是他在晚年写下的

《华尔街45年》
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第11部 《股市趋势技术分析》 约翰.迈吉 (美国1912-1987) o}}

    如果你手里拥有一本风险投资技术的书，你会惊奇地发现它们的主

要参考书目上都赫然列有 《股市趋势技术分析》的书名。如果你与华尔

街交易人士接触，他们中会有许多热心人向你提及一本 “历史悠久，非

常重要的经典著作”，它就是 《股市趋势技术分析》

第12部 《笑傲股市》 威廉·欧奈尔 (美国。933- /};H

    威廉·欧奈尔是华尔街最顶尖的投资人，在其著作 《笑傲股市》一

书中，他详细介绍了CANSLIM这一历经考验、简易可行的方法，该方

法以真实情况为依据而得出.被誉为是最佳投资系统方案。

第13部 《期货市场技术分析》 约翰.墨菲 (美国1934- /OH5

    约翰·墨菲是美国顶尖的几位市场技术分析家之一，他的技术分析

名著 《期货市场技术分析》自1986年问世以来，一直备受期货、现货、

股票、外汇、利率 (债券)等行业的管理人员、操作人员和研究人员的

青睐.被誉为 “当代市场技术分析的圣经”。

第14部 《资本市场的混沌与秩序》 埃德加·E，彼得斯 (美国1952-)/()92

    作为金融市场混沌理论研究方面的首要权威，埃德加·E}彼得斯的

著作 《资本市场的混沌与秩序》是介绍和推广混沌理论在金融领域中的

应用的第一本书，这本关于各个层次的金融专业人员如何在实践中运用

混沌理论的著作.无疑是这方面的经典论著

第15部 《华尔街股市投资经典》 詹姆斯·P"奥肖栖 (美国，93卜) 川yH

    詹姆斯·F'奥肖内西被 《巴伦》杂志称为 “击败世界的人”和 “统

计怪杰”， 《高收益》杂志则称他为 “我们所遇见的最具有创见性的市

场观察家之一”。他所著的 《华尔街股市投资经典》一书曾荣登 《纽约

时报》和 《商业周刊》畅销书排行榜，并广受金融界名人赞誉。 llI



第16部 《战胜华尔街》 彼得·林奇 (美国 1944- / 105

    彼得·林奇被誉为 “全球最佳选股者”，惊人的成就使其蜚声金融界，

成为 “历史卜最具传奇色彩的基金经理”。 《战胜华尔街》一书是彼得·

林奇投资哲学的具体体现，投资者无疑将会从这位华尔街骄子的这部作

品中。汲取其投资策略的精华。

第17部 《专业投机原理》 维克多·斯波撇 (美国t ysz- / 114
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    被华尔街金融界人士戏称为 “操盘手维克多”和被 《巴伦》杂志誉

为 “华尔街的终结者”的维克多·斯波朗迪是华尔街的风云人物，他的

《专业投机原理》一书在英语世界一直畅销不衰，每一位投资经营者都

能从中学到有益的东西。

第18部 《巴菲特:从}}}}}元到}}}亿》 沃伦·巴菲特 }}国l93。一)/}22

    在美国 《纽约时报》评出的全球十大顶尖基金经理人中，巴菲特名

列榜首。看完 《巴菲特:从 100元到160亿》这本书之后，读者想必会

对巴菲特的投资理念有深人全面的了解，也就不难想像他为什么会取得

如此惊人的业绩

第19部 《交易冠军》 马丁舒输 赚国1945- / 131

    许多操作者，从专业交易到散户投资人，都在寻找一种让他们迅速

成功的 “武功秘籍”，《交易冠军》就是这样一本具有指导意义的佳作」

从中我们能够透视作者马丁·巴奇·舒华兹这位当代伟大操作者的传奇一

生，任何对金融操作有兴趣的人都能从阅读此书中获益。

《股票作手回忆录》爱德温·李费佛 (美国’8771940 /140

    爱德温·李费佛是美国历史上最伟大的投机人，他的投机理念和操

盘术一直是全世界投机客追捧和模仿的最爱。《股票作手回忆录》这部

经典作品，对于许多初人市者来说是一本人门的好书。
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《罗杰斯环球投资旅行》 吉姆.罗杰斯 (美国。942- /146

    吉姆·罗杰斯被称为 “21世纪的投资骑士”，他的 《罗杰斯环球投资

旅行》一书是一个寻找未来投资 “金矿”的指南针，它教给生活在市场

经济环境中的人发现市场机会的方法、面对市场经济机会的方法、面对

市场经济应有的观念和思维方式以及资本市场投资的捷径。

《世纪炒股赢家》 罗伊.纽伯格 (美国19031999) /153

    作为一位曾经征服了华尔街又征服了华盛顿的经理人，在20世纪

上半叶，罗伊·纽伯格这位颇具传奇色彩的股票交易商，成为美国股市

和政坛上叱咤风云的人物。在其著作 《世纪炒股赢家》一书中他以自述

体形式讲述了自己的整个人生历程和追求事业的生涯。

《一个投机者的告白》 安德烈.科斯胜尼 赓国X906-1999)   / 159

    安德烈·科斯托兰尼是德国知名投资大师，他熟悉金融商品和证券

市场的一切，被誉为 “20世纪股市见证人”。他不仅是近百年金融史上

最成功的投资者之一，也是投资著作界的权威作家之一，他的著作 《一

个投机者的告白))一书问世后随即风行全世界。

《逆向思考的艺术》 汉弗莱.B，尼尔 喋国，904-1978) /166

      “顺势而为”、 “趋势是你永远的朋友”或许是投资者在期货市场

中听到的最多的教条。具有逆向思考的能力，你就能更深刻地了解市

场，更接近市场的本质。汉弗莱.g.尼尔的 《逆向思考的艺术》一书给

我们提供了学习这种能力的机会。

《通向金融王国的自由之路》 范.}K}撒普 (}国，945-) / 173

    大多数投资者都相信有一个通向市场的魔术般的规则，他们还相信

肯定有一小部分人知道这个规则，这些人就是那些从市场上获得了大笔

财富的人。如果你想了解这些规则，范·K"撒普所著的 《通向金融王国

的自由之路》一书不可不读。
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第26部 《泥鸽靶》 弗兰克·帕特部 (美国1967- ,}}

    弗兰克·帕特诺伊曾经是国际顶级投资银行的衍生产品经纪，他的

《泥鸽靶》是第一本关于金融衍生产品的书，内容深人浅出，具有极强的

可读性。作者用充满幽默感和洞察力的笔触对华尔街弱肉强食的高等金

融活动进行了生动描写和尖锐抨击.所有投资者都应对本书 一睹为快。

。鸿寡
《贼巢》 詹姆斯·。·斯图讲 赚国1951- /784

    《贼巢》一书与《杰克·韦尔奇自传》、《基业长青》同被 《福布

斯》杂志评为影响世界商业最深远的20本书籍之一。作者詹姆斯·B"斯

图尔特描写的故事就像一部引人人胜的小说，令人不忍释卷，其内容的

深刻更发人深思，耐人寻味。

《非理性繁荣》 罗伯特·希勒 (美国;946- / 191

    20世纪90年代后期，美国的股票市场在 “新经济神话”的刺激下

呈现出前所未有的繁荣状态。作为一名经济学家，耶鲁大学罗伯特·希

勒教授以其敏锐的洞察力发现 了这表面繁荣背后所隐藏的危机。他的

《非理性繁荣》一书被 《纽约时报》》评为当年非小说类最畅销书

《伟大的博弈》 约翰瓣尔.戈登 庆国，944- / 199

    约翰·斯蒂尔·戈登是美国作家和经济历史学家，也是美国著名的专

栏作家，他的代表作品 《伟大的博弈》生动地讲述了华尔街从一条普普

通通的小街发展成为世界金融中心的传奇般的历史，展现了以华尔街为

代表的美国资本市场在美国经济发展和腾飞过程中的巨大作用

《散户至上》 阿瑟·莱维特 嵘国1931-) /206

      《散户至上》一书是一声号召投资者战胜华尔街的号角，在该书

  中，作者阿瑟·莱维特强调了知识就是力量，他为投资者了解公司财务

状况提供了有价值的指导，共同基金的投资者也可以从该书中得到可靠

的忠告。

补.翼
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★投资界的 “圣经”

*“证券分析之父”的经典杰作

★每一位投资者的启蒙书

}}}

  一 丽丽粉田奋
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}}明的丁又资者
虑x

    早在1951)年这本书古次出版叶我枕阅读了此书，当叶我19

'}'J那叶我就认为这是所有授资方面最好的书，现在我依我这

样认为。

                    — 世界八大役资高手之一 尺伦·巴靠特

  当tb'}1}}xt}T)J}̀J}}.1̀士一f}.L,}}}fAJ1}}}}%; 7}7}}}}nJ}t} 1}.盖茨}}'- }'
一些投资建议时，幸运的比尔得到了什么秘诀呢?其实秘诀与巴菲特这些年以来对任何

愿意向他咨询投资技巧的人所说的并无二致，那就是:去读本杰明·格雷厄姆的著作。

    本杰明·格雷厄姆作为一代宗师，他的证券分析学说和思想在投资领域产生了极为巨

大的震动，影响了几乎三代重要的投资者，可以说是巴菲特、彼得·林奇等股王股圣的启

蒙大宗师。如今活跃在华尔街的数十位身家上亿的投资管理人都自称为格雷厄姆的信徒，

因此格雷厄姆享有 “华尔街教父”的美誉。

    《聪明的投资者》 (又译作 《智慧型股票投资人》)一书是本杰明·格雷厄姆的代表

作。在这本书中，格雷厄姆的理论是要注重企业内在价值的发现，而非鼓励投资者短期

的投机行为。他强调投资者应记住 “安全投资的极限”这一原则，要肯定所购买的股票

的价值远远大于在股票市场所做的投资。只有购买股票的价钱以及股票本身的价值才是

真正重要的事。

      《聪明的投资者》初版于1949年，以后不断修订，一版再版，至今仍对全球金融业

产生着深远的影响，并为证券市场造就了一批亿万富翁。可以说，美国的对冲基金的管

理者几乎无一例外地都认真研读过格雷厄姆的这一杰作，并将书中的名言、名句引为

“圣旨”。
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一巍 旷世杰作 格雷厄姆在《聪明的投资者》一书中清楚地指出投资与投机
雌鉴戮』IKUANC,、川j[P  Z、 的本质区别:投资是建立在敏锐与数量分析的基础上，而投机则

是建立在突发的念头或是臆测之上。二者区别的关键在于对股价的看法不同，投资者寻

求合理的价格购买股票，而投机者试图在股价的涨跌中获利。作为聪明的投资者应该充

分了解投资者最大的敌人不是股票市场而是他自己，如果投资者在投资时无法掌握自己

的情绪，而受到市场情绪的左右，即使他具有十分高超的分析能力，也很难获得较大的

投资收益。

    对此，格雷厄姆讲述了两则关于股市的寓言进行形象的说明。一则是 “巾场先生”，

借此来说明时时预测股市波动的愚蠢;另一则是 “旅鼠投资”，为了说明投资者的盲目投

资行为。
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      由于一个公司的股价一般都是由其业绩

和财务状况来支撑的，因此投资者在投资前

要判断一家公司股票的未来走势，其中很重

要的一点就是需要准确衡量公司的绩效。〕格

雷厄姆在 《聪明的投资者》一书中以Erneq航

空公司等以E开头的公司为例，介绍了衡量公

司绩效的六种基本因素:收益性、稳定性、

成长性、财务状况、股利以及历史价格等。

    衡量一家公司收益性好坏的指标有很多

种，如每股净收益可以直接体现公司获利程

度的高低，投资报酬率可以考察公司全部资

产的获利能力等。但格雷厄姆比较偏爱用销

售利润率作为衡量公司收益性的指标，因为

该指标不仅可以衡量公司产品销售收人的获

利能力，而且 可以衡量公司对销售过程成本

和费用的控制能力。公司产品销售过程的成本和费用越低，公司销售收人的获利能力就

越大。由于公司的大部分收人一般来源于主营业务收人，即产品销售收人，因此，通过

销售利润率可以判断出一家公司的发展。

    衡量一家公司的赢利是否稳定，格雷厄姆认为，可以以10年为一周期，描绘出每股

盈余的变动趋势，然后用该公司最近3年的每股盈余与其变动趋势作一比较，若每股盈余

·)()2 · L少time Reading P(xux
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的水平是稳定上升的，则表示该公司的赢利水平保持了100%的稳定。否则，在大起大落

的背后一定有某些隐含的市场原因、产品问题或者偶然因素，它们有可能对今后的赢利

构成某种程度的威胁。这一指标对于发展中的小型企业尤其重要。

    衡量每股盈余的成长性一般采用盈余增长率这一指标。盈余增长率是一家公司在最

近3年中每股盈余的年平均增长率，它既能反映出公司的生存能力、管理水平、竞争实

力、发展速度，又可以刻画出公司从小变大、由弱变强的历史足迹。格雷厄姆认为，这

一指标对于衡量小型公司的成长性至关重要。

    公司的财务状况决定其偿债能力，它可以衡量出公司财务的灵活性和风险性。如果

公司适度负债且投资报酬率高于利息率时，无疑对公司股东是有利的，但如果举债过度，

公司就可能发生财务困难，甚至破产，这将给投资者带来极大的风险。衡量公司是否具

有足够的偿债能力，可以通过流动比率、速动比率、资产负债率等指标来考察，如流动

比率为2，速动比率为1时通常被认为是合理的。

    至于股利，格雷厄姆认为，公司的股利发放不要中止，当然发放的年限愈长愈好。

假如股利发放是采用固定的盈余比率，就更好不过了，因为这显示了该公司生机勃勃，

在不断地平稳成长。同时，股利的发放也更增添了股票的吸引力和凝聚力。投资者应尽

量避免那些以往3年中曾有2年停发或降低股息的股票。

    股票的历史价格虽不是衡量企业绩效的关键因素，但它可以从一个侧面反映公司的

经营状况和业绩好坏。股票价格就好比公司业绩的一个晴雨表，公司业绩表现比较好时，

公司股票价格会在投资者的推崇下而走高;公司业绩表现不理想时，公司股票价格会在

投资者的抛弃下而走低。

    格雷厄姆这部引起很大反响的力作 《聪明的投资者》，虽然是为普通投资者而写，但

金融界人士也深为书中的智慧光芒所倾倒，该书再一次巩固了格雷厄姆作为一代宗师的

地位。

经典导读
UIAN  UAO llU

投资界的 “圣经”

    今天在股市提起投资大师沃伦·巴菲特的大名可说是无人不知无人不晓，但是巴菲特

的恩师本杰明·格雷厄姆对美国投资界的影响更是无远弗届。格雷厄姆在1934年所著的
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《股票分析》是每个攻读投资学的人必须修读的一本教科书。格雷厄姆又在1949年完成了

《聪明的投资者》一书。该书一出马上洛阳纸贵，成为投资界的金科玉律，并且迄今不

衰，华尔街称其为投资界的 “圣经”。

    格雷厄姆认为一个成功的投资者不需要很高的智商或丰富的商业知识，他们所需要

的是一个不感情用事的冷静头脑与用合理的股价购买优良股。他用非常简单明了的语言

向读者解释了投资与股市的真义。

    格雷厄姆对股票的定义是股票并非在股市交易板上或在电脑上闪烁的一个代号而已，

股票代表一个人在某一个企业的所有权。只要该公司的业务在稳定地成长及公司赚钱，

长期来讲，股票就会上涨。股票有它一定的价值。

    投资者往往会忘记了股票的基本定义，被股市的情绪操纵一窝蜂地以高得不合理的

股价抢购热门股。20世纪90年代末期，高科技的泡沫就是一个最佳的例子。事实上，人

                                        类的历史一直在不断地重演，股票的历史也

  一样。格雷厄姆指出，1919年的汽车股、

  1929年的电力股及1960年的电器股的命运与

  20世纪90年代的高科技股没有异样，全都在

  投资者的热情鼓舞下涨到不合理的高峰。这

  些高股价股票的命运不论是汽车股，或是电

‘力股，或电器股，甚至高科技股都一样，最

  后的结局是惨不忍睹的。

，: 这些投资者的热情与17世纪在北欧的荷

‘’兰所发生的郁金香事件如出一辙。当时在荷

  兰突然传言投资郁金香的球茎可以致富。为

了快速致富，大家不问情由即开始疯狂地抢购郁金香球茎，图谋转售以获厚利。郁金香

球茎的价格自然跟着暴涨。当时疯狂的程度令人咋舌。时过境迁，当人们清醒过来后才

发觉，自己竟耗费终生的储蓄以昂贵得不可思议的高价抢购了大量不值钱的郁金香球茎。

郁金香事件的结果令许多人倾家荡产。这些人怎么会这么傻?真令人不可思议。

    事实上，科技股的泡沫不正是郁金香事件的翻版吗?华尔街的一些投资专家已把那

些投资者以贵得不可思议的股价抢购一些尚不赚钱的网络股事件，称之为21世纪的郁金

香球茎事件。

    一般人对股市的定义是买股票者与卖股票者在某一定点交易股票的地方。格雷厄姆
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却认为股市像一个人一样，姑且叫他市场先生吧。市场先生虽然蛮稳健与

冷静的，但是有时也会闹情绪。他有时心高气傲，有时却又垂头丧气，觉

得万事皆空。

    市场先生的惟一职责是不停地在那里向您— 一个投资者买股票或者

卖股票。当市场先生心高气傲时，他定的股价则非常高，这时您就不应该

向市场先生买股票。当市场先生心情不好及垂头丧气时，他定的股价则非

常低，这时您不可卖股票给他。一个聪明的投资者绝对不能受市场先生那

阴晴不定的情绪的影响而做出买高卖低的决定。

    格雷厄姆一再警告那些参与股市的人不要以为自己是一个投资者。事

实上他们都是一些投机者。投机者把他们持股的价值定在 “股价”上。投

机者喜欢买股价上涨的股票。投资者却喜欢买股价下跌的股票。

    投资者特别喜欢收购那些股价跌到股票实际价格之下的股票。一个投

资者对投资的股本的安全性应该非常珍视。对投资的回报也不敢轻视。格

雷厄姆认为一个投资者必须具备下列三个要点:详细地研读要买的股票;

买的股票要非常安全;不可要求不合理的高回报。您若做不到以上三点的

话，那您便不是一个投资者。换言之，您是一个投机者。 (申湘如)

      格雷厄姆的教导指引并激

IT}11了.}个世纪的华尔街的川券从

业人士，1919年出版的他的zi典

著作 《聪明的投资者}成为fF}仲

投资者的启蒙书〔

          — 《价值投资圣经》

    在听}}保L1E赚钱的投资学

著作中，本杰明·格雷}L姆的经

典著作 《聪明的投资者》狱''̀k l}z̀

}3信fi(7旦[F}的承诺，但是全书都

洋溢出E7p慧的光芒

            — 《投资者杂占》

~

价值投资经典 r一 ’一小 一’--一一
{.佗拍皿几拍.肠‘一斑幼决川

    17J0年，在内布拉斯加州大学读三年级的巴菲特阅读了格雷厄姆的

《聪明的投资者》一书。这本书倡导人们做 “有价值的投资”— 调查一下

在股票市场上人们对哪些公司评价过低，也就是说，看一下哪些公司的内

在价值实际上要比股票市场给它定的价值要大的多。一个有价值的投资者

在真正的商界总是以低于商业本身价值的价钱— 也就是它的内在价

值— 购买股票，他总是想购买那些能以大大低于公司 “相互影响价值”

抛出的股票。

    同时，格雷厄姆还认为只有当股票能以低于营运资本净值的2/3价格进

行交易时，投资者才应该购买它。对于格雷厄姆来讲，安全可靠的投资要

求高的财产净价值和低的利润，他强调股票价格和利率之间的比率。

}一.“一 一~
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    《聪明的投资者》这本书为巴菲特提供了一个最重要的经商理念，即 “只有在不受

感情因素影响的情况下进行的投资才是最明智的投资”。也就是说，投资不应受感情的影

响，没有寄予赢利的厚望，也没有担心有所损失的忐忑不安，更不要随大流，看别人购

买自己就盲目地跟着购买。

    在投资前要考虑的因素很多，比如说像管理是否完善，股票价格、竞争能力以及特

许经营权的持久性等。但是在价格问题上，本杰明·格雷厄姆的这些话对巴菲特来说简直

就像至理名言。

    对巴菲特来说，阅读这本书使他有了对事物真谛的顿悟。 “这本书对我而言，就好

像是去往大马士革的路上遇到使徒保罗一样。”巴菲特对 《奥马哈世界先驱者报》的记者

罗伯特·杜尔说。

    巴菲特总是把 《聪明的投资者》这本书作为任何一位成功的投资者必读的书推荐给

别人。他曾讲过，该书的第八章讲的是投资者对于变化多端、不可预测的股票市场的态

度。第二十章讲的是关于如何廉价购进股票的技巧，也就是 “安全投资的技巧”。这两章

是所有投资方面的建议中最重要的两条— 一个真正的投资者应该学会利用股票价格，

不论是在股价最高时还是在最低时，他都能够以相对于真正的商业价值来讲较低的价格

买进。

    第八章说，当开始考虑进人股票市场时，你应该想像得到，你在和 “市场”做生意，

但是，你要时时刻刻地观察它，因为它会带给你无尽的财富，也会使你跌人债务的深渊。

在这一章中，作者还写道: “基本上，价格的波动对于真正的投资者来说只有一个真正

重要的含义。价格的波动给他提供一个低进高抛的机会。在另外一些场合，如果他能忘

记股票市场并且关注分开的赢利和自身公司的运行结果的话，他会做得更好。”

    第二十章的内容包括两个方面，一方面是股票价格上的有利差异，另一方面是股票

的指示或是估定价值，这之间的差异就是安全投资极限。所以，安全投资极限取决于你

所付的价格。极好的价格来自于低迷的股票市场。就像是基金经理克里斯·戴维斯喜欢说

的那样: “在市场处于低落状态下赚钱。” (侠 名)

~ )

大师传奇     格雷厄姆是犹太人的后裔，1894年5月8日出生在英国伦敦，

就在格雷厄姆刚满一周岁的时候举家漂洋过海来到美国并在美国

的土地上成长，他的身上既凝聚了犹太民族千百年来对金钱高超的智慧与冷静的头脑
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