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《股票大作手利弗莫尔谈如何操盘》

前言

为在股市中摸索的人提供指导股市教会了我游戏的规则，但我却没少为此挨鞭子！&mdash;杰
西&middot;利弗莫尔因不甘于子承父业，14岁的利弗莫尔离家出走，在波士顿的交易行里开始了计价
员的工作。天分和勤奋注定了他能自学成才，成为20世纪上半叶美国最著名的投机大师。近50年的交
易生涯让他在华尔街的风口浪尖上几度沉浮。在非法经营的投机商号里初涉交易，他很快学会了买空
卖空的规则，战绩辉煌、少年得志为他赢得了&ldquo;拼命三郎&rdquo;的名号，也让他因风头过劲在
波士顿遭到了&ldquo;封杀&rdquo;。这一年正是1897年，20岁的利弗莫尔决定来纽约试试自己的运气。
在纽约证券交易所，利弗莫尔初战股市，却挨了人生第一顿&ldquo;鞭子&rdquo;。6个月里，他赔光了
自己账户上所有的钱&mdash;2 500美元，相当于现在的六七万美元。一般人可能就此认命退场，再难
入市，但利弗莫尔不会。他的交易传奇才刚刚开始。在华尔街闯荡的日子里，利弗莫尔显示了他过人
的投机天赋。敏锐的直觉总能让他找到居高即下的股种，过人的胆量让他成功逆势操作，他成了专门
卖空的作手。1906年的联合太平洋铁路股一战，他在股价不断再创新高之时大肆放空，借旧金山市发
生地震这一东风，一夜间跃居百万富翁之列。1907年，利弗莫尔凭借大额度做空，在纽约股市崩盘前
大幅吸金，从此奠定了他独有的&ldquo;股市大空头&rdquo;地位。而在一年后的棉花交易中，因听信
棉花大王的内幕消息，利弗莫尔不仅赔了本，折了上百万，更让自己明白了操之过急和轻信他人意见
的代价。如果说在华尔街的头十年让利弗莫尔声名鹊起，这些经历铺平了他在20世纪20年代逆势敛财
道路的话，那么之后的20多年可谓这位独行侠几度游走于天堂和地狱之间的历练。他生活奢靡，讲究
排场，结交社会名流，但交易起来却格外注重&ldquo;个人隐私&rdquo;。利弗莫尔在股票、期货市场
的努力和拼搏，为他带来了几辈子挥霍不完的财富。但同样也是这些市场，让利弗莫尔一次次因各种
原因而破产。更让人称奇的是，他竟能置之死地而后生，每每在市场里东山再起，却又屡屡再遭覆灭
。利弗莫尔的一生是辉煌的。作为一个不依靠小道消息、不需要内幕建议和合伙人的独立投资者，他
个人的战绩无疑是前无古人的，其交易理念可以为全球各地的投机者借鉴。可以说利弗莫尔的操盘技
巧奠定了整个华尔街技术交易的根基，从沃伦&middot;巴菲特、斯坦利&middot;克罗和彼得&middot;
林奇等世界知名投机家对利弗莫尔的评价与他们各自的交易哲学中，不难看到利弗莫尔的影响。利弗
莫尔的一生也充满了悲剧色彩。他的才智和成功招来的是人们的艳羡与嫉妒，也让自己不幸成为媒体
的众矢之的。他平日寡言少语，一心沉浸在自己的交易心法修炼中。30岁以后的新年他几乎都是在银
行的保险库内度过的。他身边虽红颜无数，却常感孤独之苦。婚姻生活不幸、晚年光景惨淡，破产、
抑郁症折磨着他，让他不禁自问&ldquo;利氏已老，尚能饭否&rdquo;。他虽在书中多次强调如何在市
场中趋利避害、如何战胜自己的非理性，但在现实中，因自己年老不得志，丧失了在市场上继续拼搏
的斗志，厌倦了自己战胜自己的这场游戏，他最终选择了自行了断。临死前，利弗莫尔留下了几句话
：&ldquo;诸多不利，虽几经挣扎，终难以为继。唯就此放手，才能心安。人生败局已定，吾去矣！莫
念！&rdquo;本书是利弗莫尔在华尔街40余载摸爬滚打的唯一一本亲笔著作。利弗莫尔从不肯轻信他人
的交易秘诀，也不轻易向他人透露自己的交易营生，却于1939年应儿子的建议有感而发，在自己的暮
年以极其精练的语言回顾了自己的交易经历和方法。利弗莫尔著书的初衷是&ldquo;为那些在股海中摸
索的人提供一些指导&rdquo;，&ldquo;了解他所走过的弯路和所犯的错误，可以让读者避免再犯那些
热衷于交易和投机的人常犯的错误&rdquo;。利弗莫尔告诫人们&ldquo;赢得了一时，赢不了一
世&rdquo;，&ldquo;在市场中交易，不争朝夕&rdquo;，他还时刻提醒我们，&ldquo;投机是一项事业，
像其他所有事业一样，投机需要我们的辛勤努力&rdquo;。我很荣幸承接了本书的翻译工作，由于译者
水平有限，在翻译中难免存在不足和瑕疵，敬请广大读者批评指正！陈丽芳2012年2月于宁波
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内容概要
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《股票大作手利弗莫尔谈如何操盘》

作者简介

　　利弗莫尔大事记
　　14岁，是某股票经纪行营业部的小伙计，很快便专门从事交易。
　　15岁，因为有着过人的数学天赋，赚得人生第一笔1000美元，吓坏了他的妈妈，叫他把钱存进银
行，她不敢相信这些钱是真的，常常觉得不踏实。
　　21岁，由于总是赢，很少输，没有哪个对赌行愿意和他做生意，只好带着1500美元闯荡华尔街。
　　22岁，输光了老本和利润，借款500美元，到圣路易斯的对赌行找运气，凭借一身本领，不久就带
着2500美元第二次返回华尔街。
　　23岁生日前夕，1901年5月9日，财富达到5万美元，但两三天后，即23岁生日刚过，就已赔得一文
不名。
　　24岁，他第二次黯然离开华尔街，回到故乡找机会。一年之后，赢得了足够的资本，开着自己的
小汽车，第三次重返华尔街。
　　30岁，成为股市赫赫有名的人物，1907年10月，挣得了人生的第一笔100万美元。
　　30、31岁，1908年，违背了自己的交易规则，听信商品专家帕西?托马斯的建议，所做的棉花交易
赔得一塌糊涂，再度陷入100多万美元的债务困境，几年后宣告破产。
　　37岁，1915年，东山再起，从500股的很小一笔信用额度开始，第四次崛起。此后七八年间，对市
场的领悟、趋势研判、交易手段、资金管理体系终于日臻化境，人生、财富都上升到一个全新的高度
。
　　51岁，1929年股市大崩盘，做空获利超过1亿美元。
　　63岁，1940年，穷困潦倒，开枪自杀。
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书籍目录

谈我的精神导师杰西·利弗莫尔（青泽）
为在股市中摸索的人提供指导（陈丽芳）
第1章 投机是挑战
第2章 了解股票的秉性
第3章 追踪龙头股
第4章 手头的闲钱
第5章 轴心点的妙用
第6章 百万美元的沉痛教训
第7章 300万美元的巨额利润
第8章 利弗莫尔的市场交易秘诀
第9章 交易价格记录规则
第10章 利弗莫尔市场交易秘诀的图像和注解
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章节摘录

　　谨慎选择时机是一切成功交易的基础。鲁莽行动往往代价惨重。我之前就是因为太急躁，没有衡
量准确时机，就错失了一笔100万美元的利润。每当我跟人家讲述这段经历的时候，我都羞愧难当。多
年前我曾一度看好棉花市场，当时我坚信棉花的价格会大涨。但是市场却没有如我预期的那样开始马
上大幅上扬。交易时机未到，这种状况我们都碰到过。但是，就在我肯定了自己的判断没多久，就开
始入场进行棉花交易了。我首次交易就买进了20 000包。这一订单让这个本不活跃的棉花市场价格上
浮了15点。然后，当我买入最后的100包成交后，市场在24个小时内回落到我买入之前的价格水平。接
下来几天，市场一片沉寂。最后，我很无奈地售出了手中所有的棉花。加上所支付的佣金，我损失
了3万美元。当最后一批100包棉花从我这里转手的时候，价格是那一拨儿回落的最低点。几天后，市
场情形好转，我的乐观情绪再次占上风。此前转手棉花实属无奈，其实我从来就没有真正放手这笔交
易，而且我一直认定棉花市场必定会有很大的上涨。于是我又重新买入了20 000包。历史再度重演：
我的批量买入抬高了市场的棉花价格，然后下跌，再遭重创。我不想继续等待，又一次抛售了我手中
的货物，最后一笔成交价还是历史新低。我在短短6个星期的时间里，买入卖出的动作重复了5次。每
一次都让我赔25 000～30 000美元。我对自己的愚蠢感到厌恶，就这样，这次投机不仅让我没有半点成
就感，还让浮躁的心态吞噬了近20万美元的资本。我赶紧给自己的办公室经理哈里?戴芝传达了这样的
消息：在我第二天上班前，请将棉花交易收报机移除。我再也不要关注棉花市场行情了。这太让人泄
气了。这种情绪对于一个长期从事投机活动、想要保持头脑清醒的人来说特别不利。接下来发生的事
情让人大跌眼镜！就在我把棉花行情收报机拆除两天后，当我全然丧失了对棉花行情的兴趣后，这种
商品开始走俏，市场大幅度上涨，一路涨了500点。在这次棉花价格飞涨中，只发生了一次40点的正常
回落。我就这样搞砸了本可以大有可为的交易。我的失败有两方面原因。首先，我不够耐心，没能等
到价格最利于自己的时候，即市场心理成熟时，进行交易。我早就知道如果棉花按照每磅12美分的价
格出售，就意味着棉花价格上涨风潮即将来临。但是，我没能管住自己。
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编辑推荐

著名投资人青泽用实际投资经历导读专业人士流畅翻译双色印刷，宜人阅读版面阅读利弗莫尔，把握
操盘时机、资金管理和情绪控制
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精彩短评

1、书虽然薄点，但内容写得好
2、其实读大作手回忆录也就可以了。
3、6个点/3个点这两个点数，在现在的A股或美股市场中还有借鉴意义么？
4、就是物流慢了点，而且来之前也不联系
5、　　我感觉，丁前辈翻译这本书纯粹是陶冶情操之用。
　　
　　全书其实可以用五句话来概括：
　　
　　1- 不要企图不努力就暴富，证券业和医生、律师没什么区别，这是一个专业工种，持续不断的努
力加时间经验的积累才能造就一位出色的专家。
　　
　　2- 做股票其实就是做趋势，找到变盘的关键点比一年到晚都在里面炒来炒去重要得多。
　　
　　3- 不要相信任何消息，盘面可以感知一切利好和利空，特别是潜在的。
　　
　　4- 不对就走，严格止损，对了就拿住，拿到趋势结束。
　　
　　5- 最高价回撤6个点就有可能是趋势反转（大顶或小顶），最低价反弹6个点，就有可能是底部的
趋势反转（大或小），突破前期高点或低点3个点就是确认突破。
　　
　　其实就是这些，知易行难。
6、很不错，物流超快。价钱便宜。赞
7、投资必看的一本书
8、1个点代表1%
9、价格比较贵
10、华尔街的经典之书，投机、投资人士不可错过的好书
11、必读的交易圣经
12、第一次看就不想放下
13、很不错。与“操盘术”一起买的，那本还分开双色印刷。非常好
14、好书，喜欢他的书，但是最后两章没看懂。水平有限啊！加油！
15、做手自己撰写的书籍，值得好好研读，深刻领会
16、　　P1 
　　投机游戏始终是世界上最充满诱惑的游戏。但是，它不是给愚蠢的人玩的，不是懒得动脑筋的人
玩的，不是给不能控制自己情绪的人玩的，也不是给想一夜暴富的冒险家玩的。 
　　　　 
　　P2 
　　你的成功将与你在自己的努力中所表现出来的真心和忠诚呈正比，这种努力包括坚持自己做行情
记录，自己进行思考并得出自己的结论。 
　　　　 
　　任何喜欢投机的人都应该把投机看成是一种“生意”，用这种心态看待投机，就不会像很多人一
样把投机就看出一种纯粹的赌博。 
　　　　 
　　P3 
　　有的时候，人们应该投机；有的时候，人们不应该投机。 
　　　　 
　　投机就是预测即将到来的趋势，为了正确地预测，人们对这种预测必须有一个坚实的基础，但是
人们必须要谨慎，因为人往往是不可预测得出——他们充满了情绪，而市场是由人组成的。 
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　　没有市场的证实，不要预测，也不要采取行动——在交易中“慢半拍”，你就肯定知道你对还是
错。 
　　　　 
　　P4 
　　个人的看法对投资者或者投机者来说，是没有任何价值的，除非市场按照他的想法去表现。 
　　　　 
　　P6 
　　只要“市场表现没有给你任何值得担心的理由”，你就应该相信自己判断，有坚持到底的勇气。 
　　　　 
　　“利润总是能够自己照顾自己，而亏损则永远不会自行了结”，投资者必须通过小额亏损来确保
自己不会遭受更大的损失。 
　　　　 
　　P8 
　　千万不要把投机性的冒险和投资混为一谈。 
　　　　 
　　P10 
　　绝不要平摊亏损。 
　　　　 
　　P15 
　　真正的趋势不会在它们开始那天就结束。完成一次真正的趋势是需要时间的。 
　　　　 
　　P17 
　　价格总是上下浮动的，过去如此，将来也是如此。 
　　　　 
　　不要跟市场争论，最重要的是，不要跟市场争个高低。 
　　　　 
　　P27 
　　市场会及时向你发出什么时候进入市场的信号，同样肯定的是，市场也会及时向你发出退出市场
的信号——如果你耐心等待的话。 
　　　　 
　　真正重大的趋势不会在一天或一个星期就结束。 
　　　　 
　　P33 
　　　　 
　　如果你独立地发现机会，独立地进行交易，耐心等待。并注意危险信号，你就不会再产生什么不
恰当的想法。 
　　　　 
　　P72 
　　最重要是控制好你的情绪。 
　　　　 
　　P85 
　　必须把亏损看成是交易的一部分，和利息、佣金以及资本收益税是一样的。 
　　　　 
　　P108 
　　希望往往是因为贪婪而产生的，而恐惧往往是因为无知而产生的。 
　　　　 
　　P140 
　　千万不要追加基本金，千万不要平摊你的买进成本。
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17、经典还要翻译不错，这两样都齐了
18、关键：轴心点突破时建仓与加仓，其他的鲁钝了看不懂
19、说的有道理，我很赞同
20、全套都有了，新出来的两本正好一起收了！
21、值得推荐，经典 阿
22、翻译的松散、生硬、不准确，译者一定不熟悉证券交易行业。
23、读完！明天去借一本新的！轴心法的笔记还没写完！
24、看看这个投机大家的心理内容吧
25、不错的书强力推荐投资阅读
26、This is just a book.
27、已不具有可行性
28、需要结合时代背景来看，阅读愉悦感不如《股票作手回忆录》
29、草草地看完了一遍，毕竟股票中好多内容都还看不懂，就谈论把握时机管理资金和控制情绪，简
直是天方夜谭。会再读的。
30、经典的，传奇的，推荐购买。
31、　　华尔街不曾变过。口袋变了，股票变了，华尔街却从来没变，因为人性没变。
　　1.如果一本书真的值得翻译过来、值得读一读，就总要有新意。所谓新意指的是和我们惯常的思
维、立场和做法不同。只要这新意言之有理，言之有据，那么越是和你的习惯不同，对你的价值就越
高，启发意义就越强。
　　2.人生自我改进的道路仅有两条，一条是从自己的经验和错误中领悟并汲取教训；另一条就是借
助他人的思想和经验教训来启发自己。这两条道路都是一个共同之处——当事人必须确实领悟到和惯
常的、旧有的思想模式、行为模式截然不同的地方，所谓“今世而昨非”。
　　3.自己的行为模式决定了自己命运，因此旧系统之外的新思想、新方法、新资源是改变现有人生
境遇的卫衣机会。
　　4.健全的投资策略大致可以分为六个环节，顺序列举，第一个环节是“现象、资料、数据”的搜
集、整理；第二个环节是，提炼事实，揭示事实和事实之间的直接关系；第三个环节是，在应用性理
论的知道下挖掘事实之间的内在关系，提出各种可能性和方案；第四个环节是抉择方案、形成决策；
第五个环节是行动，落实决策；第六个环节是行动过程中的风险控制。
　　5.如果你对某个或某些股票形成了明确的看法，千万不要迫不及待地一头砸进去，要从市场出发
，耐心观察它的或他们的行情演变，伺机而变。//只在合适的点位进行交易。
　　6.满怀希望和担惊受怕是人类的两大显著特点。
　　7.实现有充分的理由入市，也根据一定形式的准则或要领确定时机。//系统化交易。
　　8.绝不在市场向下回撤时买进做多，也见不着市场再度向上反扑时卖出做空。
　　9.如果你的头笔交易已经处于亏损状态，就不要摊低亏损的头寸。//不可逆势而为。
　　10.不要让耐心变成约束思路的框架，以至于忽视了危险信号（价格创新高后大幅回落）。//平衡
坚持和放弃。
　　11.一厢情愿的想法必须彻底消除；每年仅寥寥可数的几次大机会，只有在这些时机，才可以允许
自己下场开立头寸。
　　12.犯错：当时某个特定的股票群体中某只已经明确自由地掉转分析，脱离了整个市场的普遍趋势
，我便纵容自己随之对整个股票市场的态度转于医疗看空或看多。
　　13.追加保证金时立即平仓。
　　14.在了结一笔成功的交易之后，提取部分现金，具有心理上的价值。//广义上的资金管理。
　　15.在自己领域之外，你永远不可能在任何生意上去的成功。//任何一个行业都不可能随随便便成
功。
　　16.如果不能在行情开始不久就入场，就会丧失了一大笔利润，这段利润储备是勇气和耐心的可靠
保障，
　　17.没有充分耐心的等待价格行情的心理时刻。
　　18.仅仅因为自己判断失误就纵容自己动怒。
　　19.犯了错误不要找借口，坦白承认错误，尽可能从中汲取教训。//承认并接受错误。
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　　20.直觉：通过对市场长期研究和市场长期历练而逐渐发展起来的特殊感觉。
　　21.随时鞋带小本简略地几下一些有趣的市场信息。
　　22.通过该股票群中两个股票的动作组合来构成整个股票群的标志。//代表性个股，但实际中难以
事先确定。
　　
32、请问，我一直没明白，这里的1个点，3个点，这个点数代表百分之多少？还是说1个点代表1美元 
，升3个点就是升了美元？
33、感觉不错 对我很有收获~
34、多读经典书，肯定不会错。
35、诸多投资书籍中，极少数需要反复阅读体会的几本投资圣经之一。
36、权威著作 畅销半个世纪的投资圣经
37、看了，很有启发
38、慢慢看，值得学习
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