
 我喜欢资本家的独立。我素来有一种赌博倾向。我喜欢构思计划然后下赌注，

所以无论发生什麼事我都能泰然处之。  

许多 IQ很高的人却是糟糕的投资者，原因是他们的品性缺陷。我认为优秀的品性比大

脑更重要，你必须严格控制那些非理性的情绪，你需要镇定、自律，对损失与不幸淡然

处之，同样地也不能被狂喜冲昏头脑。 

在遭遇一件令你难以接受的悲剧时，你永远也不能因为摆脱不掉它的困扰、在生活中再

屡遭失败而让这一件悲剧变成两件、三件 

 

所谓投资这种遊戲就是比别人更好地对未来作出预测。你怎样才能够比别人做出更好的

预测呢？一种方法是把你的种种尝试限制在自己能力许可的那些个领域当中。如果你花

费力气想要预测未来的每一件事情，那你尝试去做的事情太多了。你将会因为缺乏限制

而走向失败。 

 

 

人类并没有被赋予随时随地感知一切、了解一切的天赋。但是人类如果努力去了解、去

感知——通过筛选众多的机会——就一定能找到一个错位的赌注。而且，聪明的人会在

世界提供给他这一机遇时下大赌注。当成功機率很高时他们下了大赌注，而其餘的时间

他们按兵不动，事情就是这麼简单。 

 

 我与巴菲特工作这麼多年，他这个人的优点之一是他总是自觉地从决策树的角

度思考问题，并从数学的排列与组合的角度思考问题。  

 分散投资只會令自己分身不暇，宜重锤出击，集中火力专攻少数优质企业，创

富路上便能一本万利。 

 本杰明·富兰克林之所以能有所贡献，是因为他有（资金）自由。」他说，「我

常 想做一个对人类有用的人，而不愿死得像一个守财奴一样。但有时，我离这

样一种思想境界还差得很远。  

 我就想知道我会死在何处，然后我永远不去那裡。 

人们低估了那些简单大道理的重要性。我认为，在某种意义上说，伯克夏·哈萨维是一个教

导性的企业，它教会一种正确的思维体系。最关键的课程是，一些大的道理真的在起作用。

我想我们的这种渗透已经起到了非常好的作用——因为它们是如此简单。 

 



如果既能理解复利收益的威力，又能理解复利收益的艰难，那就等于抓住了理解许多事情的

精髓
 

不要被狂热或者失望左右。 

坦普顿：半个世界以来我们工作非常努力——不是一周35个小时，而是50、60、

70个小时。一个不可能做所有的工作。现在，我们在8个国家有办公室，有500

多个不同行业的专家。即便是这么庞大的专家群，我们仍然发现（投资）是很难

的。所以勤勉是获取超凡业绩的最重要因素之一。 

另外一个因素是常识。真的，好的投资就是常识。不要被狂热做左右，不要被失

望所左右。不要买那些你不懂的东西。在买之前永远做好功课。制定长期的计划。

在熊市来临之前就准备好如何度过。只要掌握了一般的常识，长期来看你就能取

得优良的投资业绩。 

“要发现最好的买卖，你得到处寻觅。” 

坦普顿：我们运用常识有四种方法： 

第一，我们寻求物美价廉的交易。一般而言，你以比你认可的价值折扣很多的价

格购买的股份，长期来看要比溢价买入的回报要好得多。 

第二，如果你想寻找非常不寻常的交易，不能只在加拿大找，要到处寻觅。我一

直坚信全球投资的理念。从半个世纪来我做基金经理时开始就一直是我的信条。 

第三，我们是灵活的。许多共同基金的经理专长于某些领域——不管是高收益骨

片或者科技股或者其他。常识告诉我如果你在一种证券、一个行业、一个国家5

年长的时间里取得了超常的业绩，那么下一个5年就很难以同样的方式投资取得

相同的成果。你必需寻找那些低迷、萧条的地方了。 

第四，如果你和别人购买相同的东西，一般来说不可能是最好的交易。这是常识。

如果你和别人买的一样，你将得到和别人一样的业绩。超凡的业绩只有在你和大

众投资不同的东西才有可能。 

一个明智的投资者不会做其他人做的事。事实上，你得做相反的事情。 

“你可以听从10个医生或者工程师的话，但是不要是10个分析师。” 

坦普顿：股票的选择过程是复杂的。不像其他专业，一个谨慎而明智的投资者不

会照搬其他投资者做的事。比如，如果10个医生们告诉你吃什么药，那么最好

还是吃这种药。同样，如果10个工程师一致同意用某种设计建造大桥，当然这

就是正确的建造方式。但是，如果是10个投资分析师告诉你买某只股票，或者

是金子、德国马克面值的债券或者其他资产，也许这是错误的。 



这并不表示这些证券分析师不够聪明。事实上证券分析师可能是地球上最聪明的

人。然后买卖的实质是，如果每个人试图购买某个证券，那么价格早就接近顶部

了。因为价格上升的原因就是人们越来越多地买进。所以当你听到几乎所有人都

在推荐某个投资的时候，最好远离。 

芒格思维方法中另外一个关键之处在于专注和看重机会，也就是“极度的耐心

和极度的决心”，“好主意特别少，所以当机会对你有利时，狠狠地下赌注吧”。

“成为赢家的方法就是工作、工作、工作、再工作，并期待能够看准几次机会。”

注意，芒格说的是“几次机会”。因为巴菲特和查理·芒格都认为，机会并不是

无止境的，而是非常有限的，尤其是自己所能把握的机会。“我认为你们不需要

看准很多次„„”他说，世界上最大也最成功的公司伯克希尔·哈撒韦，它所赚

到的钱，大部分都是由十个最好的投资机会带来的，以伯克希尔·哈撒韦2009

年底的近2000亿市值计算，每个机会带来的是200亿美元。沃伦·巴菲特的考

勤卡理论也与此近似，他对商学院的学生们说：“我用一张考勤卡就能改善你最

终的财务状况；这张卡片上有20格，所以你只能有20次打卡的机会，这代表你

一生中所能拥有的投资次数。当你把卡打完之后，你就再也不能进行投资了。”

因此，取得各种各样“成功”的关键，并不是乱枪打鸟，而是寻找你最有把握的

机会。道理非常简单，“即便非常聪明的人，在如此激烈竞争的世界里，在与其

他聪明而勤奋的人竞争时，也只能得到少数真正有价值的投资机会。”巴菲特和

查理·芒格坚持不投资高科技企业——被人嘲笑，但在泡沫破裂时也被人称道，

原因正在于，他们相信，这不是他们的能力和知识范围所能把握的机会。  

  第四点是“飞行员准则”。查理·芒格坚信我们能从飞行员作决策的思维

模式中学习到很多东西。因为飞行员作出的决策能够带来非常直接的而且非常

灾难性的后果，飞行员的思维模式非常有趣，他们也是逆向思考，首先想到的

是怎样的决定会导致灾难性后果；他们会自动避免所谓权威和固定思维模式的

影响——因为后果太直接了；但是芒格所看重的是，他们有一套自己事前的检

查机制。对于我们每个人而言，无论你是不是在做投资，这种事前检查机制适用

于每个重大决策之前。它由一个清单构成，这个清单的内容由我们的多元思维模

型提供。芒格的清单我们可以在他的演讲中找到，比如不要和不诚实的人合作，

无论机会看上去多大；不要投资那些需要你不断作出决策的机会等等。 

  第五点是芒格思维的集大成，所谓“人类误判心理学”。在芒格看来，“人

是很容易受到愚弄的，无论是人类精心设计的骗局，还是偶然出现的环境因素，

抑或人们刻苦练习而掌握的非常有效的控制术，都能够轻而易举地让人们上

当。”对“人类误判心理学”的研究也是出自于两个最基本的思维武器，一是逆

向思维，“反过来想，总是反过来想”；二是多元化地跨学科地去思考问题，避

免单一思想的操纵。“现实世界的问题不会恰好落在某个学科的界线之内”。芒

格研究的误判心理包括了 25种他认为会使我们陷入思维陷阱的倾向，包括喜欢/

热爱倾向(也就是你会忽略你所喜欢的人和事物的缺点，从而产生误判)、讨厌/

憎恨倾向、避免怀疑倾向、避免不一致性倾向、自视过高倾向等。人类误判心理

在投资中自然运用广泛，因为一个决策可能会导致你亏钱还是赚钱，但是在其他

领域何尝不是如此，只是付出的代价不同。 
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