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前言

　　1981－1993年的12年间，我是巴菲特的儿媳。
他不仅是世界上最成功的投资家，也是当今最伟大的慈善家。
　　在嫁给巴菲特的儿子彼得的时候，华尔街以外的人还很少听说过巴菲特。
一次，我去奥马哈拜访了他的家人。
在那里，我遇到了一群投资大师的虔诚学徒，他们自称是巴菲特学徒，那其中就有大卫·克拉克。
他保存了记满巴菲特投资理念的笔记本，这些笔记细致入微，读起来让人欲罢不能。
以这些笔记为基础，大卫和我写了一些投资畅销书，像是《巴菲特法则》（Buffettology）、《巴菲特
法则实战分析》（The Buffettology Workbook）和《新巴菲特法则》（The NewBuffettology）。
现在这些书已有10种语言的译本，其中包括中文。
　　在大卫所有的笔记中，我最喜爱的一本记载着许多巴菲特最著名的箴言，读起来很有意思，因为
他们能让你真正地去思考。
我后来发现，对于巴菲特的学徒们来说，这些箴言就如同大师的教诲，思考得越深，获得的启示就越
多。
　　时移事易，我也开始收集巴菲特在家里对我们说过的箴言，以及他在许多商界名人参加的聚会上
发表的箴言。
巴菲特有时会在这些聚会上发言，以大师的姿态答疑解惑，用他的智慧慰劳学徒们的耐心。
　　我听巴菲特的演说越多，学到的就越多，这些知识不仅有关于投资，还有关于工作和生活的。
他的箴言能伴随你左右。
我常常会引用它们来表明观点，或以告诫自己别犯错，比如对牛市的狂热敬而远之。
这些箴言甚至教我应该关注哪些公司，以及何时是投资的最佳时机。
　　巴菲特的教诲颇有道家精神，考虑到这点，大卫和我认为编写一本《巴菲特之道》一定很有趣。
这本书汇集了巴菲特对投资、商业管理、择业以及追求成功生活的最具智慧光芒的箴言。
当我们在生活、事业以及搜寻成功投资中摸索前进的岁月里，这些智慧始终是我们的良师益友。
作为巴菲特的学徒，我们在这本书中对一些箴言加入了解释，以帮助读者了解更多背景，并为进一步
探索其更深刻的意义打开一扇大门。
　　我希望这本书能丰富你的世界，让它成为你投资、工作和生活的乐土。
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内容概要

　　《巴菲特之道》并没有具体分析投资技术、股票价值，它甚至更多谈论的只是巴菲特的人生观和
价值观。
但就是这样一本书让我们无限接近巴菲特的真实生活理念和投资观念。
《巴菲特之道》向我们展示的不只是成为一个聪明投资者所需要的素质，更是成为一个成功的“人”
所必备的品质。
2007年，巴菲特开出了接班人的条件：一、要能独立思考；二、情绪稳定；三、对人类心理以及机构
法人投资行为有一定了解。
要创造下一个巴菲特，这是一个相当权威的评估标准。
从巴菲特的条件中，我们也可以看出，从事投资这个行业，学历和专业并非必要，具备以上特殊的人
格特质才是重中之重。
不是每一个人都有机会和巴菲特面对面谈论投资与人生，但通过对这个传奇投资巨人的语录整理，我
们还是能一尝巴菲特“理性盛宴”的个中滋味。
细品此书，不仅可以为我们理清投资思路，更可以成为未来人生发展道路上的指路明灯。
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作者简介

　　玛莉·巴菲特（Mary　Buffett），大卫·克拉克（David　Clark），玛莉·巴菲特曾是沃伦·巴菲
特的儿媳妇。
她本身也是投资领域的作家和演说家。
大卫·克拉克则是沃伦·巴菲特一家人多年的好友，身兼律师和专门研究巴菲特法则的演说家。
两人同是畅销书作家，合写过《巴菲特法则》、《巴菲特法则实战分析》和《新巴菲特法则》等畅销
投资书籍。
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书籍目录

1、巴菲特的投资之道——回归理性2、巴菲特的财富之道——用财富分享爱与关怀3、巴菲特的经营之
道——诚信与负责4、巴菲特的职业之道——诚信、聪明与活力5、巴菲特的人生之道——诚信负责、
简单朴实
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章节摘录

　　1.巴菲特的投资之道——回归理性　　在世界富豪的行列中，巴菲特是纯粹靠投资成为巨富的。
其他的富豪多半是企业家、跨国公司总裁或者王公贵族。
　　巴菲特绝不投资他不熟悉的领域。
20世纪90年代，他没有投资狂飙的网络股，就是因为他不了解这个产业，也因此避免了网络泡沫化这
一波的风险。
　　他最喜欢股灾。
因为只有如此他才有机会实施他的投资哲学——以便宜的价格买人长期绩优的股票。
　　他强调投资者要学会思考、要有自知之明、知道自己在干什么。
因此他不喜欢向经纪人征询投资意见。
他把对公司的投资看做是拥有公司的一部分股权，他看重的是公司的长期经济价值。
　　如果必须懂微积分或代数才能成为优秀的投资者，那我可能得回去接着送报了。
　　巴菲特认为，想要精通投资之道，所需的数学技能不外乎是加、减、乘、除以及快速算出百分比
和几率的能力。
除此之外，就像法国人说的，多了也没用。
但缺少了上述任何一项，你都无法参与这场游戏。
　　别人越是草率，我们越要加倍慎重。
　　在股市走高、股价狂飙时，我们更应该谨记巴菲特的这句话。
往往在这种情形下，投资大众会渐渐失去理智，不考虑股价，不停地买进。
巴菲特在牛市时更加谨慎地选择投资标的，以免被市场的狂热气氛所惑，而以完全不符合公司长期投
资价值的超高价格买进股票。
谨慎的投资决策能让你避免做傻事，并能帮助你致富；草率的投资决策，则会让你血本无归。
很显然，错误的投资决策无法让你致富。
　　球未投出之前，我绝对不挥棒。
　　巴菲特是个棒球迷，他从超级打击手泰德？
威廉姆斯（TedWilliams）的著作《打击的科学》（TheScienceofHitting）中学到很多，并应用到他的投
资策略中。
威廉姆斯认为，千万不要去击打投得不好的球，应该等到好球时再挥棒，这样才能成为高超的打击手
。
巴菲特将这个道理运用在投资上。
正确的时机可以成就一个杰出的投资者。
巴菲特也知道，泰德在球场上只要三振就得出局，而他可以整天观察市场，等待完美的投资机会出现
。
所以，如果无法预测某公司未来的效益，巴菲特是不会贸然进入的。
他不是那种喜欢早早入股以取得优先地位的投资者。
他偏好的投资标的是：公司前景可以预期，只不过因为管理层暂时存在问题（但还可以补救）、业界
市场不景气或者熊市等因素，使得公司股价受挫。
这也是为什么他不会投资没有盈利记录的公司的原因。
他认为，那种公司就像是投手还没有投出的球。
如果投资从未赚过一毛钱的公司，就像是买一个希望，指望这公司未来可以赚钱，但这样的希望却有
可能永远不会实现。
没有收益，我们也就无从评估。
如果你的投资策略就是指望公司未来的盈利潜力，那你很可能得到的是竹篮打水一场空。
　　在寻找收购公司时，我们所秉持的态度就像是在寻找另一半：必须放开心胸、主动积极，但不应
仓促莽撞。
　　奢望找到你永远不会发现的东西是一回事，但是基于经验判断找到这个东西就是另外一回事。
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巴菲特寻找的就是这种标的——他知道在恰当的环境下，偶尔会出现大好的投资机会。
到底是什么样的环境呢？
答案是在熊市、市场不景气、恐慌性卖出，以及各种单一事件（但不会伤害公司良好的基本经济情况
）发生的时候。
这种情况下，有些绩优股会出现严重的卖压，他只需耐心等待。
这样的情况不会每天、每月出现，有时候即使一年也发生不了一次，但只要有这样的情况发生，就足
以让巴菲特成为全世界第二富有的人。
　　用不着从同一只股票中把输掉的钱赚回来。
　　刚开始从事投资的人，有时会以为全世界只有那一只害他输钱的股票可以投资，所以就一直投资
下去，希望能有翻身的机会，像在赌场里玩同一场赌局一样。
可是股票市场不同于赌场，每只股票的风险有极大的差异，主要的因素有公司价值以及相对于公司价
值的股价。
公司价值越高，投资风险就越低；相对于公司价值的股价越低，风险也越低。
通常来说，公司价值越高，股价也就越高，这样的投资并不划算。
不过偶尔投资者还是可以趁着股市动荡时，以低价买到高价值的公司股票，借此大赚一笔。
可是如果公司价值不高，股价却位于高档，那就要敬而远之，以免赔钱。
价值低的公司股价如果居高不下，就不要去碰；价值高的公司如果股价处于低档，则是买人的良机。
可是每只股票的情况各有不同，随着股价起伏，盈亏几率也跟着变化，所以投资者最好等到笃定可以
盈利的标的出现时，再大量买入。
股票市场不同于赌场的有趣之处就在于，　　它偶尔会出现十分确定的情势。
好的投资者就是要抓住这样的时机。
　　我要的投资标的是：我能预料其10～15年后发展的公司。
就拿箭牌口香糖来说，互联网的发展不会改变人们嚼口香糖的方式。
　　稳定的产品意味着稳定的盈利。
如果一家公司无需定期推陈出新，便可省下大笔研发经费，不会受到流行趋势的影响，就能坐享其成
。
想想啤酒、汽水和口香糖吧！
百威一百年来都生产同样的啤酒，可口可乐生产褐色糖水也已有百年历史，箭牌生产同样的口香糖也
超过一百年。
从中看出发展趋势了吗？
这些公司15年之后会卖什么产品？
如果你知道答案的话，说不定也能成为下一个沃伦？
巴菲特。
　　如果你发现自己已经在陷阱中，最重要的是想办法让自己不要再往下陷。
　　一旦发现投资错误，最糟糕的就是继续投钱进去。
认赔退出虽然令人难过，但至少不至于血本无归。
在20世纪80年代初期，巴菲特大举投资铝业，他后来发现这是一个错误的决定，便立刻停损退出。
要勇于承认自己的错误，而且动作要快，以免后悔莫及。
　　如果一开始就成功的话，就不要再试了。
　　巴菲特一向积极地寻找值得收购的公司。
一旦收购之后，便会牢牢抓住，看着股价随着公司盈利不断增长。
当你发现这样优秀的公司，最好以静制动，不要为了眼前的微利就轻率转手卖掉，转而寻找其他投资
标的。
懂得分辨出优秀的企业很重要，这样在你碰到它时，才不会与它失之交臂。
如果你投资的公司绩效平平，也没有长期的愿景可言，那么，最好效法20世纪20年代的金融巨子伯纳
德？
巴鲁克（BemardBaruch）。
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有人问他怎么会这么有钱，他淘气地说：“我总是卖的太早。
”　　我都是等大家退场时才买股票。
　　巴菲特深知，应该等到所有人开始疯狂卖股票，而不是在大家都买股票的时候跟进。
巴菲特所有成功的投资标的，都是在市场上充斥利空消息时买入的——他喜欢在股价跌到谷底时买入
。
他之所以可以这么做，是因为他曾深入研究商业世界的运作，深知哪些公司能在遭到重大危机时逢凶
化吉，哪些则会万劫不复。
他有许多为人津津乐道的投资，譬如：1966年熊市来袭时大举买人迪士尼的股票；1973年买人华盛顿
邮报；1981年买人通用食品（GeneralFoodCo．）；1987年买入可口可乐；1990年则是大举投资富国银
行（WellsFargo）。
　　多数人买股票都是跟风，其实应该等到没人有兴趣时再进入。
买热门股票是不可能赚大钱的。
　　聪明的投资者不会一窝蜂地抢进热门股，因为这些热门股的股价在人气旺时，通常都飙得过高。
如果你想投资一家企业，就要耐心等到那家企业的股票变成冷门时再买人——这样才是明智的举措，
也为自己买到了最大的上涨空间。
而这也正是巴菲特热爱熊市的原因。
他老早就看准了值得投资的绩优公司，只要价格合理时就会立刻出手。
其实，只要看看伯克希尔？
哈撒韦（BerkshireHathaway）公司的投资组合，就会发现巴菲特投资的所有股票都是在市场遭到重挫
，或这些公司股票遭到打击时买入的，诸如上面提到的他对华盛顿邮报公司、可口可乐、迪士尼、通
用食品、富国银行等公司的投资。
　　投资某家公司时，不要想进行大的改变。
投资和婚姻一样，意欲改变对方通常都不会成功。
　　巴菲特发现，大多数企业不论由谁执掌大局，基本经济面其实都差不多。
优秀的公司不论是由谁来领导，效益都会很好。
而糟糕的公司即使有最优秀的领导者，效益通常还是平平。
在过去这一百年来，可口可乐的领导者多达数十位，其中有些极为优秀，有些则很一般，但公司照样
创造了极其辉煌的业绩。
华盛顿邮报在失去它的发行人与老板凯瑟琳？
格雷厄姆（KatharineGraham）之后，依旧是一家卓越的企业。
然而，在汽车制造业和航空业，即使有那么多杰出的经理人领导，数十年来仍然是麻烦不断。
你投资时必须慎重选择优秀的公司而避开低劣的公司，即便它有一位天才领导者。
　　风险来自无知。
　　如果你不懂如何判断企业的长期经济价值，就冒然投资冷门股，这意味着你要承担相当大的风险
。
等你发现买人价格过高时，通常为时已晚。
只有完全了解投资标的，才能避免这样的风险。
诚如巴菲特所言：“除非能够在纸上列出投资的理由，否则我绝不会买入任何一只股票。
我的理由不一定正确，但至少我知道：‘我今天投资可口可乐公司320亿美元，是因为⋯⋯’如果说不
出原因，你就不应该买人。
如果你说得出来，并且经常能这样做，相信你在股市里必然会盈利丰厚。
”我们要学会思考，回答问题是一种方法，而答案会帮助我们做出决定。
相对于找对投资标的，找到正确的答案更为重要。
　　记者的素质越高，我们的社会就会变得越理想。
　　我们在做投资决策时都会参考媒体。
也就是说，你对市场分析正确与否完全依赖于记者。
你希望提供给你消息的是一群笨蛋，还是一群聪明人呢？
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！
巴菲特深信，老师越优秀，学生就越聪明。
同样的道理，记者的素质越高，社会就会越理想。
除了骗子、小偷和企图掩饰丑闻的政客外，所有人都希望活在更理想的社会中。
　　这些东西要等到完全没有疑问才能买入。
　　巴菲特在这里谈的是企业通过投资银行首度公开发行股票（IPO）或债券的情况。
他认为，投资银行家卖这些股票或债券的价格，已经充分反映了该公司的价值，投资者逢低买人的机
会实在不大。
基于这点，巴菲特自开始投资事业以来就对IPO一直敬而远之，他更倾向于耐心等待、冷静观察，等
标的股价遭到股市低估时才会买人。
道理很简单：投资银行家绝对不会让你捡到便宜，但股市会。
　　在卖出时别怕狮子大开口，在买人时尽管出低价。
　　许多人都会不好意思在卖东西时要高价，或在买东西时把价格杀得很低，只是不想让别人认为自
己贪得无厌或者过于小气。
但是在生意场，卖出或买入的价格可是关乎盈亏以及财富多寡的关键。
一旦进人开价、讨价、还价的过程，你可以调低卖出或提高买入的价格，但这个过程绝不会反过来。
　　巴菲特放弃过许多交易，就是因为条件谈不拢，这种情况下，他宁可掉头就走。
最好的例子就是大都会公司（CapitalCities）收购美国国家广播公司（ABC）。
巴菲特无法接受大都会公司对于股权分配的条件，于是决定放弃。
结果第二天大都会公司就屈服了，同意巴菲特要求的股权比例。
你只要提出要求，就还有机会得到。
有欲求才有得，更何况无欲求。
　　明哲保身是处事的明智之举。
　　克制想通过违法行为来赚大钱的欲望，总比被抓到时要面对所有后果容易得多。
在恰当的时机、做出正确的决策即可做到明哲保身。
要想摆脱麻烦，就不得不花费大量的金钱，并有法律人士的协助才行。
而且就算这样，最后说不定还是会身陷囹圄。
　　巴菲特是在几乎损失了投资于华尔街企业所罗门兄弟公司（SalomonBrothers）的7亿美元之后，才
学到了这一课。
由于公司某个交易员抵不住厚利的引诱，做了违法的债券交易，联邦储备银行差点勒令所罗门兄弟停
业。
为此该公司付出了惨痛的代价——多位顶尖交易员离职；董事长与总裁黯然下台；打官司的费用、罚
金、律师费以及损失的生意高达好几百万美元。
如果从一开始就不惹麻烦，损失也不会如此惨重。
　　投资和婚姻一样，可都是终身大事。
　　巴菲特认为，如果你把一项投资决策看成是不可能再重来一次的事，那肯定会在投入之前做足功
课。
结婚前，你一定会去尽量多地互相了解（如约会）、听取他人（如好朋友）的意见，并经过深思熟虑
，对不对？
同样的道理，在投资某家公司之前，你也应该充分了解这家公司的所有情况。
真正能让你赚大钱的是“终身”投资。
请看看巴菲特是如何做的：巴菲特于1973年投资华盛顿邮报公司1100万美元，这些股票至今依然持仓
。
33年来，这些股票的价值已经窜升到15亿美元。
只要开始选对股票，持之以恒的投资策略必然能够创造丰厚的盈利。
　　坐地铁的分析师给坐劳斯莱斯的大老板提供咨询，华尔街就是这种地方。
　　巴菲特一直对一件事感到迷惑不解：商场上叱咤风云、聪明绝顶的商人，靠自己就能赚到大笔财
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富，但为什么会向股票经纪人请教投资之道呢？
如果他们的建议真那么伟大，为什么他们还没有钱呢？
也许他们不是靠自己的投资建议，而是靠你付出的佣金来赚钱？
尤其需要提防那种需要用你的钱使你富有的人，当他们兜售给你的东西越多就意味着他们赚得越多。
要是把你的钱赔掉呢？
那还不简单！
他们大可再去找别的冤大头，向他们继续推销投资建议。
　　巴菲特深知华尔街真实的谎言，所以分析师的预测报告他连看都不看，因为无论公司的经营状况
到底如何，预测报告永远都是报喜不报忧。
自助者天恒助之，股市也是一样的道理。
可是对于愚昧的人，股市可没上帝那么仁慈。
　　只要做到心中有数，股市就能让你致富；可是如果事先都不做足功课，对情况不清楚就冒然投入
，市场绝对不会对你客气。
愚昧加上贪婪，是血本无归的两大原因。
1969年股市气势如虹时，巴菲特认为股价已被高估，于是出手所有的持股。
直到1973—1974年时，股市彻底扭转走势，股价已经很低，这时巴菲特开始尽情买入，就像他自己形
容的：“简直像是许久未尝女色的男人进了美女如云的后宫一样。
”他那时买到的许多绩优股，后来的股价都水涨船高，将他成就为亿万富翁。
　　许多投资者在巴菲特退出观望时，还继续持股，而在1973—1974年股市崩盘时赔得血本无归，连
东山再起的本钱都没了。
所以，对自己要做的事情清楚明白是非常重要的。
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编辑推荐

　　巴菲特的书，《巴菲特之道》最有价值！
巴菲特家人和挚友为您零距离解析！
巴菲特一生奉行的财富与人生哲学！
　　他一生量喜欢股灾；他有自己独立的思考原则；他是纯粹靠投资成为巨富的；他的名字在华尔街
屹立不倒。
他仍住在奥马哈小镇；他开着一辆破旧的甲壳虫；他爱喝可乐、爱吃汉堡和薯条；他一生都坚持朴素
节俭的生活理念。
他是沃伦·巴菲特。
在投资与人生的历程中，巴菲特为何总能看到别人看不到的价值？
他如何将1500美元变成520亿美元的财富？
他为什么又将这笔财富的85％捐给了慈善机构？
他恪守的投资理念是什么？
他追求的人生目标又是什么？
《巴菲特之道》将抽丝剥茧，为你一一解答。
不论你是否对投资感兴趣，巴菲特充满智慧的124句箴言都将带给你不同的省思，让你受益无穷。
　　美国“哈里·波特系列”出版商大胆预测：哈里·波特之后，谁的故事最吸引？
答案是：巴菲特的故事！
巴菲特的书，这一本最有价值！
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