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的人类行为是由习惯控制的 。这里拉森估测，

我们的探索之旅就从研究投资大师们的习惯开始。习

惯对于成功而言是至关重要的。这一观点在保持身体健康

这件事上的体现是大家有目共睹的。我们加强锻炼、节食、

制定各种目标（如体重、卡路里摄入水平等），最后能否落到

实处还要依赖于我们的习惯。在不同强度的动机的驱使下，

我们可能会达成自己的目标。但更常见的情形是，由于无

法戒除自己的积习，我们通常会以失败而告终。我们仍旧

摄入大量的糖分，在面包上抹黄油，在检查身体时溜号。

习惯在我们的生活中是一种极端强大的势力。心理学家艾

尔尼

我们要强调的是，除非改变我们的习惯，否则我们的锻炼

沃伦 巴菲特

“我所做过的最成功的事情就是选对了我心中的英雄。”
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迪布诺是一位在创造性思维研究方面的权

计划将不会惯彻下去；而且，如果我们期望从不断重复的

同一件事中得到不同的结果，那只不过是自欺欺人。“愚

顽”的解释就是：不断重复地做同一件事却想得到不同的

结果。（比如，坚持把速效减肥茶和冰淇淋混在一起作为自

己的节食早餐）。

货币经理人经常会陷入“习惯”的陷阱。一年过去，

业绩不尽如人意，他们就会在新年伊始时下定决心，新的

一年一定要有所长进。但如何去做呢？他们只不过是又重

复着去年的做法，而且还变本加厉，其结果就是，在同一

个陷阱中越陷越快、越陷越深。为什么会这样呢？因为他

们像孩子一样鼓励自己：如果一次没有成功，没有关系，

再试一次，还不行，就再一次。而且，我们都担心自己表

现平庸，因此，我们常常会绷紧神经（深怕被解雇）。研究

显示 这种压 力限制了 我们的灵 活性 ，使 我们不太 可能去

尝试新的事物。于是，我们反复采取其结果最可预测的行

为。

在人们喜欢墨守陈规，尤其是在压力下。就如同

捕食时总是倏地从岩石下飞身而出，然后又迅速缩回安全

地带一样，我们制定出一套行事的惯例，然后就会虔诚地

去奉行。爱德华

。而实际是却并非如此；我们是习惯性生物。

威，他断言创造性的最大的神奇之处就是人类天生就是富

有创造性的

愚顽就是用在我们这样的人身上的。投资者肯定会乐于检

验他们的投资结果，并反问自己：“我的分析方法行之有效

吗？”如果没有，就一定要有所改变才行。在心理上，对投
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资者适用的方案就是让他学会如何判定和改变一些无益的

习 。

这一方案看上去是什么样子的呢？投资的成功取决于

我们思维的质量。这是一位优秀投资者身上应体现出的重

要素质。迈克尔

敏捷、视野开阔）；艾勒

乔丹为我们带来了超凡脱俗的球艺（高度

麦克芬森拥有健康俊美的体格；沃

伦 巴菲特则在其超凡的思维能力的基础上显示出卓越的决

策技巧。在巴菲特的思维中，是什么因素使其作出那些出

色的决定呢？他和其他大多数投资者一样，阅读同样的财

经报刊，研究同样的金融和投资概念，但他却总能取其所

需，做出口味更好的意大利面条。他是如何做到这一点的

呢

本书将探讨这个问题，并提出一个有利于投资者提升

业绩的心理方案。对于那些喜欢循规蹈矩、一劳永逸的人

来说，对不起，没有这样的灵丹妙药。就好像体育锻炼一

样，每个人的锻炼计划必须根据各自的身体健康情况量体

裁衣。但我们能提供的是您在制订个人计划时所必需的基

本理念。

回到刚才的问题上来，“巴菲特是如何做到的呢？”我

不仅选择了巴菲特，还选择了其他四位著名的投资大师对

此问题进行了研究。通过寻求他们思维方式中的相同主线，

从而归纳出一些有益的共性特征。入选的五位大师都符合

以下三个标准：

他们在相当长的一段时间内保持的业绩足以成为

业内的典范。

）可以获得关于他们的足够多的信息，以便我们能

够理解和分析他们的思维方式。
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表

大师、业绩和方法

他们每个人的投资方式都各具特色，各不相同。

把最后一个因素考虑在内是因为我不希望讨论到最后

又陷入投资中增长与价值这一陈词滥调的纠缠之中。（有可

能就退化为一个啤酒争论：添得越少，味道越好⋯⋯）

投资中什么方法最好？各种事例显示，假定投资者具

备超凡的决断能力，那么赢得市场的方法可以说有很多种。

列出了五位货币大师及他们的投资业绩和投资方法。

表

他们作为投资大师广为人知。但问题的关键是，他们

到底有什么与众不同？他们具有哪些为其带来卓越思维能

力的习惯？他们的思维能被复制吗？

本书的前提是这些投资者在思考过程中共有八种习惯，

反过来，这些习惯又为其带来不同凡响的决策结果。我们

这些凡夫俗子能做到这一点吗？答案既给人以希望，又让

人沮丧：我们能够理解并照做，但执行起来却并不容易。

我们生存的社会倡导一种“速食文化”，更快的电脑、

更快的因特网接入、快餐服务。和健身计划一样，我们的

“健脑计划”要求我们怀有一份诚恳的责任感才能取得实质

性的收益；而那些已经为此付出努力的人已经从中获益匪

浅。

可以说，成功的投资就是卓越思维和合理方法共同作

用的结果。不同的投资方法都能在市场中取得胜算的机会
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资失败了，但一些智商平平的人却获得了成功。理查德 菲

智商和创造才能显然是不同的，很多智力超群的人投

很多人都得过诺贝尔奖，真

于是，问题就变成了：成功的投资者应该具有什么样的思

维素质或习惯？除了所受的教育与训练，更高的学历、智

商等等，还有什么潜在因素使他们与众不同？

巴菲特自己认为，区别不在于智商。我们中大多数人

应该听过一个爱因斯坦在天堂的笑话：在天堂，爱因斯坦

被分配和其他三个人共住一室。

爱因斯坦问他的第一个室友：“你的智商是多少？”

第一个室友答道：

爱因斯坦：“太好了，我们可以在一起探讨相对论和量子机

械学。”

爱因斯坦又问他的第二个室友：“你的智商是多少？”

第二个室友答道：

爱因斯坦：“不错，我们可以在一起讨论文学和艺术。”

爱因斯坦转向他的第三个室友：“你的智商是多少？”

今天股市收市行情如何？”

第三个室友答道：

爱因斯坦：“哦

耶曼就是一个创造性思维的杰出典范，他认为赢得诺贝尔

不起的大事奖并非一件

！所以，正 了 不 起 的 是 获 得 诺 贝 尔 奖 的 他 的 智 商 只 有

我们不得不再次强调，智商和一个人的创造才能无关。

习

不多赘言，让我们来看看这几位大师共同具有哪八种

惯吧。
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有一类书，书名类似于“繁荣的秘诀

吐温

习惯就是习惯，绝不会被男人扔出窗外，而只会被一步步

哄下楼来。

马克

牛市投资”，书

中往往会提出一个简单的概念，然后将其推而广之到整整五

代人，难道你不对这种书“恨而远之”吗？最近我刚拜读过一

本这样的书，该书作者的观点是领导艺术应包括如何管理好

相互对抗的力量

页的

比如股东利益和雇员利益之间的关系。

这的确是一个不错的观点，但我认为实在没必要用

篇幅来向我灌输它。因此，在本章中，我会简洁地将我的发

现展示在读者面前。这样，我们还能为本书中其他精彩内容

腾出空间，使读者有可能在飞机着陆前读完这本书。下面我

们将列出几位投资大师的八大重要特质。

广博指的是一个人占有各种数据的能力。如同雷达时
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观察：获得细节

万英里 。而旅行以外的

刻扫描地平线一样，这五位大师也渴望了解各种信息。他

及其他资产分类

们的兴趣所在不仅仅是国内的普通股，还包括国外股市以

甚至包括投资范围以外的利益。以索

罗斯为例，他的主修专业是哲学，对国际政治也深为关注；

而林奇则热衷于慈善事业。

林奇在积极管理麦吉伦基金时的让我们来看一看彼得

个管理者，这意味着一年

个管理人，行程超过

时间表。他每个月要约见大约

要见

多个经纪人的电话，他对每个人时间，他还要每天接听

秒的时间汇报工作。的谈话限时，每一个销售人员只有

为什么会这样呢？因为林奇急于了解更多的信息，他急于

把水平线调到雷达屏幕的下一个点上以了解更多的情况。

万格在其一本名为《狮国中的一只斑马》的著

福尔摩斯曾对华生说：“你看见了，但你没观察到。”

当然，这个传奇的侦探先生的意思是华生没能了解一些细

枝末节的重要意义，而它们往往是揭开谜案的关键。同样，

在处理细节的能力上，五位投资大师也具有共性。这一特

质与前一特质（广博）是有所不同的。假设两位分析员同赴

一个座谈会，一人可能满载各种重要细节而归，而另一人

则可能几乎一无所获。因此，对细节的获取是投资成功的

关键。拉尔夫

作中说道，大多数的调查实际上只是简单艰苦的细节工作。

同样，巴菲特因其对各种事实的了解如百科全书一般细致

而被人称道。他能够背诵出他在奥马哈的老家的所有企业

米 。 一 校 者 注英里
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的财务状况，就好像他们的财务报表就印在他们办公大楼

的表面一样。

客观：思路清晰

是不人是理性的决策者

行为金融人士已经对这一领域的问题探讨得相当彻底

了，讨论了诸如过激反应、过度信任、抛锚等类似现象。

他们的观点是：经济假定

切实际的；相反，我们在思考问题时会犯下系统性错误，

从而导致可预见的、可利用的投资错误。

年在这方面犯过的错误就是最强有力的证

布朗宁，佩恩韦伯的气候学家，预言一场大地震

将于秋季在加利福尼亚北部爆发。艾本是一位伟大的推荐

者、优秀的预言家，他预言的事物都是一些容易引起骚动

的事件，如地震、潮汐和火山喷发。我已经记不清他的哪

些预言变成了事实，但他十分符合一句谚语所说：常错，

但决不可疑。（我个人猜测，佩恩韦伯的经济学家希望利用

艾本在当地的地位来反衬他们的经济预测更为可信一些。）

但令人惊讶的是，艾本对于北加利福尼亚地震的预言被证

实是正确的。从此以后，艾本作为预言家的身价猛增。《华

尔街日报》刊载了一篇关于他和他正确预言的文章。不久

后，他又发出了另一个警告：流经圣路易斯和中西部的新

马德里河道在当年下半年改道。（这是从无先例的。在

世纪，那个区域曾发生过地震，教堂钟声响及波士顿。）

艾本还预言了一个同样令人震惊的爆炸。我在芝加哥

的同事住在爆炸地点附近，艾本的预言开始影响到了他们。

他们都是职业的投资者，其中的大多数都有高等学历和诸

如注册财务分析师的头衔（换句话说，他们都富有才智）。这

我于

据。艾本
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那种恐

些聪明的专业人士一个接一个地买了地震险。由此可见，

慌有多么强烈。当然，由于曾经研究行为金融并了

解一些易于屈服于非理性恐惧的人性特征，我比我的同事

经过更长时间的抗拒后才给我的保险代理人艾妮通了电话。

我：“艾妮，你能给我一个地震险的报价吗？”

艾妮：“你说什么 ？”

我（轻声）：“地震险。”

艾妮：“我以前从未报过地震险。请稍等一会儿。”

过了一会儿，艾妮回来。

深矿险’吗？”艾妮：“你想买点儿

我：“那是什么险种 ？”

艾妮：“就是说，如果有人在你们家房子附近开矿井，他们

引爆了炸药，毁坏了你们家的房子，那你们家的房子就可以得

到赔偿。”

我：“我千吗要买这种险呢？”

艾妮：“它比地震险便宜啊，而且既然你其实哪个都不需

要，我想还是给你省点儿钱的好。”

当然，想必你知道，这个玩笑是开在我和我的同事身

上的。我们陷入了一种恐慌的情绪中，相信肯定会发生地

震。实际上什么也没有发生。这里要强调的是客观以及保

持客观是何其的不易。陀斯妥耶夫斯基，伟大的俄罗斯小

说家对此持有的态度是：你可以用你想象的任何语言来形

容人类，但唯独不能说他们理性。行为金融专家们同意这

种看法。

尽管保持客观是一件很困难的事，索罗斯却因其在压

力下仍保持冰一样的冷静而闻名，即便赌注已经很高。正
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上的行话来比喻

如林奇喜欢说的那样：“股票并不知道你拥有它，因此不要

对它抱有个人情感。”

纪律：保持一致性和有组织性

茨威格

这一特质十分重要，因此被一些企业在广告中一再提

及。有企业宣称：“稳定的业绩建立在纪律、持之以恒和团

队精神之上。”技巧大师茨威格就十分认同这一点，他告诫

投资者“决不要与业绩对抗”。在其一本名为《马蒂

利夫摩尔（他的偶像）由于战胜华尔街》的书中，他以杰斯

用棒球场

违反这一规律而追悔莫及为例，证明了这一观点。

同样的，巴菲特也相信投资的秘诀在于

以最佳角度挥棒击球。静候收获最丰

的时机，而不要跟随市场上狂乱的喧嚣四处胡乱出击。这

就是投资的金科玉律。因此，他建议给每一个初级投资者

一张有

可能只有

个孔的牌。他相信每一个投资者在一生的投资中

来个好主意。所以，要静候它们的到来。

次轻信“耳语”推荐的股票（有一些神秘

林奇承认，在其职业生涯中，他曾经好几次误入歧途。

他说，他曾经

兮兮的电话，电话里有人悄声告诉你热门股票的名字。对

此，林奇评论道：“他们难道没有意识到证监会会放大这些谈

话？”）无论如何，所有这样的股票都给林奇带来厄运，从而

再次提醒他必须坚定自己的战略，即广泛调查管理和经营

状况，了解每只股票背后的“故事”。

深度：专注、独立的思考

法国数学家帕斯卡曾说过，这世上太多的麻烦都是由

于人们不能安静地呆在家里造成的。这一个格言也可以用
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万格就十分热衷于将隐喻看作一

常会发

在很多投资分析家身上。我们当中有多少人能够做到关起

门来深入而独立地思考问题，而不受旁人各种言论的影响

呢？深度，这种特质就是对这种思考能力的重要性的一种

肯定。索罗斯为人称道的一点就在于，工作的时候不允许

任何事情分散他的注意力。据说，他能长时间地保持注意

力的高度集中。正是这种全神贯注使他不断发展和运用他

的常胜投资策略。

菲耶曼，这位前文提及的诺贝尔奖获同样的，理查德

得者，结束了在洛斯阿莫斯的原子弹方面的工作后开始教

授物理学，他也提出了同样的要求。他要求每天早晨自己

能有几小时不被任何人打扰的时间，这样他就可以进行深

入的思考，像爱因斯坦一样做一些思维训练。

创造性：放眼大局，运用隐喻

最近一期的《福布斯》杂志刊登了 个金融类企业的广

告，所有的企业都强调自己具有创造性优势。要想在今天

这个日新月异的世界获得成功，需在各方面不断有所创新：

资产组合选择、资产配置、市场营销、新员工培训等等。

我们的大师之一，拉尔夫

种创造性工具。他鼓励分析师们用隐喻来表达自己的想法，

从而避免“条目僵化”。而且，万格相信直觉是一种很有价

值的辅助手段，尤其是建立在工作经验之上的直觉。（关于

直觉，后文还将进一步探讨。）

他太太带了他购物可真是死气沉沉

同样重要的是幽默。幽默是一个人创造性思维的标志。

这些大师们都各有一些独具招牌特色的智慧火花，从而揭

示出他们各自的创造力。林奇曾戏说陪他太太去商业大街

购物时
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激情：保持对目标的高度忠诚

现一些绝妙的投资灵感。他挖苦说，如果你一年中花

钟来研究经济学，实际上有

分

分钟被浪费掉了。他总是尝

试去发现那些傻瓜都会经营的企业，因为最终总会有一个

傻瓜去做的。一个风趣的大脑是决不会“条目僵化”的。

名。他说，能使

同样，巴菲特也以其看似一本正经的幽默感而享有盛

糖果店销量上去的一招就是四处散布

他们的糖果能够激发性欲的谣言。这一方法相当奏效。（当

理

然奏效的是谣言而非糖果。）他还写到，他和他的搭档，查

蒙格，能把电话里的两三声抱怨写成一篇四页长的备忘

录。他向蒙格兜售自己的想法，而蒙格总是告诉巴菲特他

的想法很愚蠢。当蒙格说它们“真的很愚蠢”时，巴菲特

就会重新考虑；但当评价只是“愚蠢”时，巴菲特认定蒙

格对他的想法有信心，于是就会进一步实施。谈起他和蒙

格的关系时，巴菲特说，他们还会在一起工作很多年，直

到有一天，他们在办公室里相互对视，心里却在想：对面

那个家伙是谁？

这些言语中流露出的幽默感反映出这些大师们对自己

的想法抱有一种嬉戏的态度，看得很淡，在适当的时候随

时会调整自己的想法。他们常能退一步而海阔天空。

投资大师们对自己的投资目标都十分有激情。但他们

通常更加欣赏过程而非终点。巴菲特开玩笑地说，尽管他

已经习惯于享受收益，但更喜欢的还是过程。他还补充说，

他每天都是踩着舞步开始工作的。茨威格表白说，大学时

刚开始研究市场，他就爱上了那些数字。于是，他最终成

为了一名技术分析高手，工作、生活都与数字密不可分。
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市场中的上帝似乎更加偏爱那些动机单纯而不贪婪的投资

基科外，很多大师级投资者最后都成了慈善者（除了戈登

家）。值得一提的是， 世纪

倦市场时，他作出了一个明智的选择

年代后期，当林奇开始厌

抽身而退。他知

道激情的重要性，因此当激情退去时，他就退出曾活跃的

经营舞台。

灵活性：乐于变通，因势而动

最近，一个从事证券组合投资的经理朋友被他恼羞成

怒的同事数落说：“你知道吗，他总是用反问一个问题来回

答别人的问题！”我的朋友诧异地问：“真的吗，那么糟？”

（我承认，那个“他”就是本人。）而那些大师级投资者除了拥

有自己的创造力以外，他们还会乐于接受新数字、新样式。

他们不会轻易拒绝新的可能性，因为他们知道，如果死板

地遵循一条固定策略，他们就很可能错过某些重要的机会。

索罗斯作为一名交易商，以其随机应变的能力闻名于业界。

（他在一天之内投资几亿资金是常有的事。）他称他自己的系

统是一个灵活的理论框架，可以适应全球经济发展而不断

协调变化。同样，茨威格说，大多数投资者失败的唯一原

因就是他们的灵活性不够。

中已经一一列出，并以特殊方式加以排

以上是我在研读五位大师的投资方式和策略时发现的

八大特质，表

大师们的八大特质表
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序。不知看到这些特质后，有没有使你联想到什么？你是

否从中找到榜样？（不知你是否还记得哪八个特质帮助你找

出自己的榜样）。

可能有人已经注意到，这些特征被按照相互对应的关

系排列起来后，如同地球的两极一样。使我们想起对复杂

情感的定义：仿佛当你看到你的岳母开着你那崭新的卡迪

拉克冲向悬崖时的心情。毫无疑问，在两种极端情绪之间

进行选择的能力也是成就投资大师们的重要原因之一

这使得创造性才能成为一个难以捉摸的问题。正因如此，

下一章的标题是⋯⋯
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在他们的竞技场上也一样能左右开弓。同样的，达

巴鲁克伯纳德

迈克尔 乔丹能用任何一只手投球和传球，投资大师们

芬奇据

斯克斯米哈依进行了

传也能双手作画。我们大多数人通常却只善于用一只手工

作。这一事实与我们研究的八大特质密切相关，因此其意

义不可低估。它有助于解释为什么大师在我们的社会中是

如此的凤毛麟角。成为大师正是因为他们能够在两个极端

之间游刃有余。芝加哥大学教授

关于创造性才能的研究，他发现这种在极端对立世界中作

出决断的能力正是我们所理解的“天赋”的主要含义。

如果必须找到一个词来定义是什么特征使得天才与众不同，

我认为应该是“复杂性”。也就是说，他们具有一种思考和行为

的性格倾向，这种性格倾向使他们脱颖而出。他们也包含许多

我获取事实，耐心地研究事实，并充分运用自己的想象力。

第 17 页

此为试读,需要完整PDF请访问: www.ertongbook.com


