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前言

　　理论学家总是抵制事实，因为事实很难确认，总是随意变化，并且假定其他情况都相同，他们还
能够吸收大量的外部冲击。
早期因为没有一个参考框架、一种思考问题的方法，或者简言之，缺乏一种理论范式，故而对这些事
实进行分析是不可能的，因此我们的思想不可避免地会滑落到古老的坟墓中。
　　保罗·萨缪尔森。
“凯恩斯与‘通论”Economica14（1946），PP.187－199　　我们将现实抽象化从而建立模型，但是在
模型之外存在超模型，这使得我们相信模型最终要失败。
模型之所以会失败，是因为它们没有包含所有存在于现实世界中的相互关系。
　　迈伦·斯科尔斯，2005年9月在纽约NYU／IXIS对冲基金会议上的演讲　　20世纪最后30年席卷整
个华尔街的理论和实践的重大突破早已经被象牙塔中的学者经过多年辛苦所实现，这些突破都远离纽
约市的世界金融中心。
因此，1992年出版的本书的前篇《投资革命》一书的副标题就是“源自象牙塔的华尔街理论”。
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内容概要

当代的投资者们能享受到众多投资产品和策略的盛宴，不能不感谢那些充满创新精神的投资大厨们。
这些大厨发展出纷繁的方法来度量金融市场的风险和回报，没有他们那些革命性的理论，今日的投资
绝对不会如此复杂，也不会如此简单。
　　彼得L．伯恩斯坦就是他们当中的佼佼者。
在其1992年的著作《投资革命》中，他对资产管理理论的一些重大进步做出了精确而恰当的分析。
在本书中，彼得L．伯恩斯坦主要讲述了这些理论中究竟有多少已经成为全球标准。
　　纵观智力工作者奋斗的所有领域和历史，理论和实践之间总是存在摩擦，华尔街就曾用“胡说八
道”来问候1954～1972年生活在象牙塔里的一批金融理论先驱者，但是这些突破性理论产生了5位诺贝
尔经济学。
奖得主。
本书的第一部分讲述了行为金融学的攻击，该学科认为完全理性投资者的假设和实际相差太远。
稍后，在与萨缪尔森、默顿、罗闻全、希勒、夏普等人交流的同时，本书也描述了金融理论的核心思
想如何发展成为今日的投资新方法，其中一批机构投资者取得了非凡的业绩，其构建战略的基础正是
一些曾被称为“胡话”的原则。
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作者简介

彼得L．伯恩斯坦是《投资组合管理期刊》的创办者(1974年)，更是一位将枯燥理论转化为有趣故事的
高手。
他的一系列著作将现实中的投资界和学术理论协同起来。

　　代表作：《与天为敌：风险探索传奇》、《投资新革命》、《华尔街经济学人》、《黄金的魔力
》等。
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章节摘录

　　我们在过于简单化和本能反应过程中所面对的问题根源于我们想象力的局限性，虽然我们有时在
没有必要施加限定时加以限制。
这些习惯中最危险之一就是相信低概率事件不会发生。
1％的概率还是与零概率有显著差别。
即使你是一个速度型选手，横穿马路也可能是致命的。
剧烈的地震随时都可能在旧金山爆发。
当你快速奔跑时被撞的概率很小，如同旧金山在明天消失的概率很小一样，但是当这样的事情发生时
，概率完全没有用。
　　我们想象的不平衡性只是我们将实际的观点分割并简化我们行动的过程。
我们只专注短期因为长期太模糊，并且长期在我们实际生活中不占主导地位。
但是理解长期和短期之间的差别是必要的。
无论如何，短期视角的投资者必须考虑将发生的一切。
长期视角的投资者（另一种说法就是投资者对于波动性有较高的容忍度）有机会对不利的结果进行套
期保值。
例如，长期投资者可以购买美国通货膨胀保值国债（TIPS），这种国债对于财产的影响在一年内不明
显，但是当通货膨胀出乎意料地持续20年时，这种国债就会极大地影响财富的数量。
　　但是这些不是全部。
我们将近期的发展拓展到未来时，并未考虑一个不断变化世界的重要性。
当摆在我们面前的证据已经过时时，我们还是倾向于我们的预见。
我们对这种不一致性满意，因为一致性的要求太多。
为某一决策懊悔的可能性会削弱我们做出理性决策的能力。
我们经常犯错，因为我们更留意别人所说的与我们一致的观点，即使别人比我们知道得少。
当我们面对损失时，有比面对回报时更容易冒险的倾向。
当我们不能获得更多的信息时，我们依据一小部分信息做出判断，这一小部分信息远不具有代表性足
以支持我们的决策。
　　在整个决策过程中，我们会对自己的信念过度自信。
当我们自认为比市场中的大多数人懂得多时，意识到这种想法的高风险能使我们做出更好的判断。
在这些人中，很多都比我们获得更多的信息并对当前的形势有更好的理解。
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媒体关注与评论

　　指数基金教父约翰·博格尔权威推荐　　自1992年彼得L．伯恩斯坦创作其影响重大的《投资革命
》一书以来，金融市场发生了很多事。
幸好彼得L．伯恩斯坦重新运用了其流畅的文笔来描述这些变化，投资方式经历了一场实质性变革，
变得高度依赖复杂的数学、衍生工具、对冲以及超主动型交易。
这本通俗易懂的好书将无可匹敌地成为一个真实年代的权威史书。
　　——约翰·博格尔　先锋集团创始人　　没人比彼得L.伯恩斯坦更了解华尔街的知识史，这使他
成为我们走向未来最好、最英明的向导。
他是唯一能够写此书的人，感谢上帝他写了。
　　——贾森·茨威格　《投资》专栏作家　　彼得L.伯恩斯坦的又一本必读书！
这本书创伤优良且能启迪思想。
　　——穆罕默A.埃尔埃里安　哈佛大学管理公司总裁兼CEO　　彼得L.伯恩斯坦向我们介绍了投资
天才们的见解，解释了他们是如何将金融理论转化为投资实践的。
　　——埃尔罗伊·迪姆松　化敦商学院教授
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编辑推荐

　　《投资新革命（珍藏版）》将金融理论转化为投资实践的必读之书《与天为敌》作者伯恩斯坦又
一力作。
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