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前言

　　巴菲特在其传记《滚雪球》中，提出了一个超越他整个投资生涯的人生感悟：“只有找对了雪地
才可以滚雪球，我就是这样做的。
我所指的不仅仅是赚钱方面，在认识世界、结交朋友的时候同样如此。
我们一生中要面临诸多选择，要争取做一个受欢迎的人，其实就是让自己的雪球在雪地上越滚越大。
最好是一边前进一边选择积雪皑皑的地方，因为我们不能回到山顶重新开始滚雪球，生活正是如此。
”　　沃伦。
巴菲特77岁生日的时候，思忖着自己走过的岁月已经长达美国建国时日的三分之一。
毕竟年龄不饶人，未来的时日已然不多，但他依然期待认识新朋友、完成更多投资、继续多方出谋划
策。
因为未知的世界是无限的，他感觉自己的学识依然远远不够，才刚刚启程。
他说：“人生如滚雪球。
最重要之事是发现足够湿的雪和足够长的山坡。
”　　“湿雪”是指财富在滚动过程中能够吸附在身边的、跟随时间逐渐增长的资源。
比如保险的浮存金和长期持有伯克希尔。
哈撒韦公司股权的投资者；“湿雪”还可以是知识和能力非凡的职业经理人，这些“湿雪”是巴菲特
成功的最重要因素。
“长坡”是必要条件，好公司就是这样的通道，好企业能促使财富流经通道过程中不断增值。
好通道应该具备怎样的条件呢？
首先要足够长，投资者要选择好企业的股票，然后长期持有；其次是跑道要尽量平稳（企业的经营业
绩要持续而稳定地增长），不要大起大落，路途太颠簸，谁也受不了；再次是能挤进来的雪球不要太
多，否则经过频繁的撞车消耗，你的雪球跑到终点的可能性就很小了；最后是还要有足够的耐心，等
待雪球逐步滚大。
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内容概要

本书以巴菲特的投资人生为主线，介绍了犹太商人的财富观及其投资哲学。
　　全书分为两部分。
上半部分生动细致地介绍了价值投资者所应遵循的投资纪律和原则，这些投资理念，已经被巴菲特以
及无数像巴菲特一样的投资者的成功所证明。
下半部分详尽阐述了在价值投资原则指导下的投资理财操作方法。
作者列举了大量生动的人物实例和故事，许多资料都是其他有关巴菲特的作品中所鲜见的。
　　本书适合对巴菲特感兴趣的读者、在股市中屡屡受挫的投资者以及企业的中高层管理者阅读。
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作者简介

张从忠 ，安徽合肥人，管理实践派专家（独立学者），已出版畅销书《3.O赢利时代》、《犹商》、
《巴菲特的午餐会》。
现任香港科技大学客座教授，清华大学客座教授，牛津商业评论专栏作家，跨国公司全球业务增长顾
问、跨国公司地区中高层训练导师。

    主要讲授《犹太战略利润模式》（中小企业课程）、《红色管理法则系列课程》（适合于中高层）
、《德鲁克管理课程》（博士生课程）等。

Page 4



第一图书网, tushu007.com
<<像巴菲特一样滚雪球>>

书籍目录

上篇　投资纪律　第一章　钱的逻辑和机制　　　第一节　钱对幸福的作用　　　第二节　赚钱是一
种游戏　　　第三节　亨利伯伯的发家史　　第二章　从不花本钱开始　　　第一节　巴氏家族的创
业精神　　　第二节　从100美元开始　　　第三节　一次失败的抄底　　第三章　价值投资的原则　
　　第一节　保住本金　　　第二节　不熟不做　　　第三节　集中投资　　　第四节　长期持有　
　第四章　巴氏投资定力　　　第一节　巴菲特思想的根源　　　第二节　冬天不要砍树　　　第三
节　在危机中发现希望　下篇　赢利模式　第五章　公司的赚钱能力　　　第一节　优秀企业的特征
　　　第二节　戴尔的赚钱能力　　　第三节　公司未来的价值　　　第四节　可口可乐的未来价值
　　第六章　经理人的赚钱能力　　　第一节　糟糕经理人的特征　　　第二节　值得信赖的经理人
　　　第三节　经理人对资金的分配　　　第四节　投资心理学　　第七章　最佳买入时机　　　第
一节　如何确定合适的价格　　　第二节　不要试图战胜市场　　　第三节　费舍尔股票买卖策略　
　第八章　最佳卖出时机　　　第一节　没有谁能够预测市场　　　第二节　预言对未来毫无帮助　
　　第三节　理性地规避损失　　　第四节　止损要讲究科学　　　第五节　巴菲特的永久忠告　结
语　天下没有免费的午餐
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章节摘录

　　上篇投资纪律　　第一章 钱的逻辑和机制　　公元前63年，亡国的厄运不幸降临在犹太人的身上
。
在之后历时2000多年的艰难岁月里，犹太人为什么会如此顽强地成为“世界第一商人”呢?答案只有一
个字——钱。
　　首先，犹太人的长期流亡，使他们不可能鄙视金钱。
因为每当形势紧张，他们重新踏上逃亡之路时，钱就是最便于携带的东西，也是他们在旅途中生存下
来的重要保障。
此外，犹太人的寄居地位，也使得他们不可能鄙视金钱。
犹太人若非自己在经济方面有过人之处，早就被消灭殆尽了。
这是犹太人与非犹太人之间为数不多的共识之一。
　　钱愈多，发生意外的可能性就愈小，所以赚钱并不是为了满足生活的需要，而是为了满足对安全
的需要。
至今在犹太人家庭中还有一种习惯，就是留给子女的财产，至少不应该比自己继承到的财产少，这种
心愿代表着犹太人对后辈拥有平安幸福的祈愿。
　　所有这一切都证明，在其他民族对金钱还抱有一种莫名的憎恶甚至于恐惧时，犹太人在金钱方面
已经从单纯的经济学向文化学、社会学的时代跨越。
金钱已经成为一种独立的尺度、一种基准。
犹太人对金钱逻辑和机制的认识，向我们展示了他们生存的内在动力。
赚钱成为犹太人的人生第一件大事，这也正是他们成为“世界第一商人”的关键所在。
　　第一节 钱对幸福的作用　　犹太人认为：“钱，绝不分高低贵贱，怀有赚大钱的欲望是好的。
金钱　　对于任何人来说，都是平等的，它没有高低贵贱的差别。
”　　此外，在犹太人看来，要获得幸福的生活，必须先有钱，这样才能在精神上愉快，生活才可以
过得舒服。
而贫穷的人脸上，大多写满了沧桑和苦难。
没有好的生活，人便容易悲伤、衰老、心情苦闷。
因此，钱是让人生更加幸福的前提。
　　改变一生的计划　　1934年，英国科学家富兰克林?考德威尔教授，在古巴比伦的一处不太起眼的
遗址上发现了五块保存完好的泥板，他将这些泥板精心包裹，通过开往英国的船只，把它们寄送给了
诺丁汉（Nottinham）大学考古系的什鲁斯伯里教授，希望他能帮助翻译泥板上面的文字。
　　几个月以后，什鲁斯伯里教授在回信中告知：“研究发现，这些刻画在泥板上的故事，实际上是
在讲述一个叫做达巴希尔的犹太人如何还清债务的过程。
而且，从古巴比伦废墟的泥板里冒出来的这位达巴希尔老兄，教会了我们这些现代人一个闻所未闻的
偿债及致富的方法，即如何在清偿债务的同时，又能够让口袋里不断增加叮当作响的金钱。
”　　第一块泥板　　此刻，已经是月圆时分。
我，达巴希尔，刚刚从叙利亚逃脱奴隶的身份，回到了巴比伦。
我决心要偿还我所有的债务，做一个值得巴比伦同胞尊敬的富人。
兹刻下有关我偿债过程的永久记录，好让它一路指引着我，从而帮助我完成一个最深切的愿望。
　　在我的好友、钱庄老板马松睿智的忠告之下，我决心切实地执行一项严整的计划。
马松说：“这项计划将引导任何有心的人脱离债务，重新迈向富裕和自尊自重。
”　　这项计划包括我一直羡慕和渴望的三大目的。
　　第一，这项计划旨在实现我未来的富足。
因此我任何收入的1/10都必须储存起来，以便有备无患。
马松说得的确很有道理，他说：“一个人若能将他用不着的黄金和银子存在口袋里，那么这将为他的
家人带来益处，也等于是效忠他的国王。
如果一个人在他的口袋里永远只留一丁点儿铜板，那就表明他对家人和国王漠不关心。
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至于那些完全没有积蓄甚至欠债的人，则是对家人残忍、对国王不忠的表现，而且他自己的内心也会
遭受痛苦。
因此，任何盼望有所成就的人，口袋里都必须有富余的钱，这样他心里才可能去爱他的家人，并为国
王效忠。
”　　第二，这项计划旨在使我能够供养我的爱妻和家人的衣食。
原来被迫回去投靠娘家的妻子，现在已回到了我的身边，并对我忠贞不二。
因为马松说过：“妥善照料忠心的妻子，将使一个男人感到自重自尊，并且加强他完成人生目标的决
心和毅力。
”因此，我所赚的全部收入中，应有7/10用来养家，这样既能让家人衣食无忧，同时又有些余钱用做
额外的花销，以免遭受缺乏乐趣和享受的生活。
但马松又进一步强调，为了达到我的人生目标，我们全部花费的最大限度不要超过收入的7/10，这样
才能使我的计划真正成功。
所以，我必须严格遵守只花7/10收入的规定，绝不能花更多的钱，或购买任何超出我收入的7/10所能
负担的物品。
　　第二块泥板　　第三，这项计划旨在使我能用部分收入清偿所有的债务。
因此每次到了月圆时分，我收入的2/10，必须被老实、公平地分成若干份，用于偿还给那些曾经信赖
我、借我银钱的债主们。
　　这样，每到特定的时间，我就必能偿还一部分各种债务。
因此，我在此刻下每位债主的姓名，以及我欠他们的银钱数目。
　　法鲁，纺织商，2个银钱，6个铜板；　　辛贾，沙发匠，1个银钱；　　阿玛尔，我的朋友，3个
银钱，1个铜板；　　詹卡尔，我的朋友，4个银钱，7个铜板；　　阿斯卡米尔，我的朋友，1个银钱
，3个铜板；　　哈林希尔，珠宝商，6个银钱，2个铜板；　　迪阿贝凯，我父亲的朋友，4个银钱，2
个铜板；　　阿卡哈，房东，14个银钱；　　马松，钱庄老板，9个银钱；　　毕瑞吉克，农夫，2个
银钱，7个铜板。
　　（从此处往下，泥板上的字迹残缺难辨。
）　　第三块泥板　　我总共欠这些债主们190个银钱外加140个铜板。
当时由于我欠债太多，无力偿还，以致愚昧地让妻子回去投靠岳父，自己也离开了巴比伦，想到异地
他乡寻觅赚钱的机会，孰料中途遭遇灾厄，最后沦落为奴隶而被贬卖。
现在，马松教会了我如何用收入的一部分来偿还债务的方法。
我这才领悟到，自己是因放纵和奢华的行为才造成债台高筑，但却不敢面对现实，真是愚蠢之极。
　　因此，我去拜访了每位债主，向他们解释，我现在除了赚钱的能力之外，再没有别的资源可以用
于还债，我希望将我收入的2/10平分后还给债主。
我现在只能偿付这么多，再多就没有办法了。
但我保证，假如他们有耐心，到时候我终将尽自己的义务全数清偿债款。
　　阿玛尔，我当他是我最好的朋友，但他却狠狠地辱骂了我，于是我含羞离开了他。
农夫毕瑞吉克要求我先还他的钱，因为他急需钱用。
房东阿卡哈也很难妥协，他坚持要我立即将所有能还的钱都还给他，否则他就要我好看。
幸运的是，其余的债主都接受了我的建议，因此我要更加坚定地履行我的承诺。
我相信，面对和偿还债务比赖账和躲债更为容易。
即使我暂时无法满足某些债主的需要和要求，但我还是与大部分债主达成了协议。
　　第四块泥板　　再次月圆了。
我以安然自在的心情努力地工作着，我的好妻子也非常支持我的偿债计划。
由于我们明智的决心和辛勤劳动，一个月来，我为主人骆驼商纳巴图买了一批力大强健的骆驼，因而
赚了19块银钱的薪水。
我依照计划将收入分配运用。
其中的1/10储存起来，7/10交由妻子留做家用。
剩下的2/10分成若干铜钱，偿还给一些债主。
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　　我并未遇见阿玛尔，于是把偿还的款项交给了他的妻子。
毕瑞吉克收到我的偿款时，高兴得简直要亲吻我的手。
只有老阿卡哈发了点牢骚。
催促我还得再快一点。
我回答说，假如我能吃得饱，不必为生活担忧，我就能更快地把欠他的钱还完。
其他债主都表示了感谢，并且夸奖我的努力。
因此，一个月后，我所欠的债务减少了近四块银钱，而且另外有两块银钱因找不到债主还，所以存了
起来。
我长久以来得不到消解的烦闷心情，似乎轻快了许多。
　　很快又到了月圆时分。
我非常辛勤地工作，但业绩不佳。
我找不到多少骆驼可以收购，因此这个月只赚到了11块银钱的薪水。
尽管我们夫妻俩因此只能吃些粗茶淡饭，而且无法添置衣物，但我们仍然坚持忠实地执行偿债计划。
我再度从11块银钱中存下1/10，并拿出7/10留做家用，2/10用于还债。
当阿玛尔夸奖我能还他一些小钱时，我非常惊讶。
毕瑞吉克也赞扬了我，只有阿卡哈则暴跳如雷。
当我告诉他，“假如他嫌少不要的话，我将收回债款”时，他才妥协。
其余债主还像从前一样，对我的偿还行为感到满意。
　　转眼双到月圆时分。
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编辑推荐

　　《像巴菲特一样滚雪球》从解读犹太民族独有的财富观入手，回顾了巴菲特家族的历史，用大量
成功人物的故事以及犹太人关于财富的寓言，讲解了像巴菲特一样滚雪球所必须遵循的财富原则，同
时还给出了应用这些原则积累财富的揉作方法和模式。
或许没人能滚出巴菲特那样的大的雪球，但《像巴菲特一样滚雪球》可以帮你找到合适自己的“湿雪
”和“长坡”。
　　“人生如滚雪球。
最重要之事是发现湿雪和长长的山坡。
”巴菲特在其传记中总结的这一理念，已经超越财富的范畴，成为其人生的写照。
　　　　阅读《像巴菲特一样滚雪球》，您会发现巴菲特既是投资大师，也是管理大师，他以半个世
纪的投资生涯获得数百亿美元收益并非高不可攀的奇迹，其成就虽然是不可复制的，但巴菲特滚雪球
的理念和方法却是每个普通人以及企业管理者都可以掌握并加以运用的。
　　“滚雪球”不仅是巴菲特获取财富的方式，更是　　一种人生态度。
在《像巴菲特一样滚雪球》中，您将看到更多普通人“滚雪球”的故事，从中获得有关财富与人生的
启示。
　　我们要找的长坡有多长？
　　一个人从贫穷到富裕需要一生的时间，而从富裕到贫穷只需要一瞬间。
　　我们凭借什么去获取财富？
　　金钱只认得金钱，永远不要失掉本金。
　　理性投资者需要具备哪些素质？
　　对于理性投资者而言，精神态度比技巧更重要，要从资金到心理上，为不可避免的市场波动作好
准备。
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