[bookmark: _GoBack][image: IMG_256]唐朝
[bookmark: 3060-1621846615933]2025-04-21 08:46
[bookmark: fn0Q-1745236269665]@Rango ：如果有人故意怎么办呢？小红圈就有，ta就是要发出去, 就是要搞事情，就是想看到放了个大炮仗。

唐朝：我的答案很简单，1）充分信任书院里的每个人，绝不日日“防贼”，绝不因噎废食，绝不让“贼”遂了心愿；2）管理员团队和热心朋友们日常关注, 发现不了是什么人干的，我们就默默忍受；3）一旦能发现，果断拉黑踢出去。以长期视角看，假以时日, 这里就一定会越来越舒服。完毕
[bookmark: h8RW-1745236289390][image: image.png]
[bookmark: mX6c-1745236288263]
[image: IMG_256]唐朝
2025-04-21 08:51
[bookmark: LEy1-1745236322653]无法讨论和碰撞，确实有点浪费素材（可惜我今天这么得意的一篇二老失败案例了 ）。算了, 从明天起，摸你贴停了，咱们五一假期过后重启
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[bookmark: 0lzz-1745236364259]特朗普发帖：THE GOLDEN RULE OF NEGOTIATING ANDSUCCESS: HE WHO HAS THE GOLD MAKES THE RULES. THANK YOU!
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[bookmark: 9kQx-1745236383917]翻译人士：HE WHO HAS THE GOLD MAKES THE RULES.是一句英文俗语, 意思是“有钱人制定规则”，或者大致接近“有钱能使鬼推磨”的之类的意思。所以，特朗普嘚瑟的是「谈判与成功的黄金法则：掌握筹码的人主导规则」市场炒家：管P它的，特朗普说买入黄金，猴子给给......冲🤣
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[bookmark: WnrP-1745236399373]再次提醒：自18号劝退帖发出以来，已经又有三位朋友退款了。如果你也有一点点类似想法, 千万不要觉着不好意思，直接向我提问并留言“我要退钱”就可以了，马上到手1409.06元，换来袋里有钱+一身轻松
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[bookmark: WUVt-1745236505111]接着昨天股市估值太高的提醒，老芒格又批评一种当时市场常见的毛病：给上涨找理由，给下注壮胆，给接盘侠洗脑。他说：
[bookmark: ZWH8-1745236505115]【由于债券的收益率只有4％，于是他们投向其他投资对象以期获得更高的利润，他们通过给出“有理由的回报”这个概念来解决问题。
[bookmark: Dml1-1745236505120]他们投资各种对冲基金和风险资本基金、中期阶段基金、后期阶段基金、私募股权基金，等等，他们执行复杂的交易策略，参与非洲的私募股权计划；他们买入林地…….
[bookmark: 4BNv-1745236505124]人们转而买入这些替代品，到目前为止，这些替代品运转得还不错。许多大学捐赠基金已经这么做了，这就是我们正置身其中的游戏。
[bookmark: Wlx4-1745236505128]但如果合理的回报是5％，从长期看，从中谋求9％回报的愿望无疑是无法实现的。我们这一代人之所以做得如此出色，在某种程度上要归功于幸运，而这种幸运不一定会持续。
[bookmark: xgQ6-1745236505132]未来肯定会出现许多狡辩之辞，许多人声称是在追求阿尔法（α），其实他们只是冒着地震的风险赚钱，如果那年地震没有发生，他们侥幸赚到了钱。这并不是体面的投资之道。
[bookmark: 35oY-1745236505136]得到幸福，最简单的方法是降低期望值，而不是追求极端的结果。】
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[bookmark: wXK2-1745236505140]“有理由的回报”，我们今天在市场里一样经常看到。
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[bookmark: V4c5-1745236505145]我们知道，股市投资的底层逻辑，是股权代表企业所有权的一部分，其核心是股权所能赚到的利润，来源于企业经营所获利润。
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[bookmark: qUhv-1745236505149]这里面天然地就蕴含两个要点，一个是长期而言这家企业必须要真的能赚到钱（无论是今天赚，明天赚，必须要能赚到钱）；二是投资者买入股权的价格不能太高，太高的买入价相当于一次性将未来多年的企业利润提前支付给卖出的股东了。
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[bookmark: Dvn3-1745236505153]然而，每天眼花缭乱的价格博弈，很快就会让绝大多数投资者忘掉上述底层逻辑。他们不再去关心企业是不是以及能不能持续赚到钱，不关心支付的买入价格是否预支了企业未来的多年利润。他们关心明天、下周、下个月是否会有人愿意支付更高的价格来买入？
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[bookmark: nXQ3-1745236505157]为此，他们寻找很多理由，来解释自己的买入，不仅给自己壮胆，也有意无意地给潜在的接盘侠洗脑，希望接盘侠能接受和认可这些解释，从而让这件事自我实现。
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[bookmark: uq2D-1745236505161]所以，在使用类似清算价值和自由现金流折现（这些具有坚实逻辑的）估值法显示股价已经高估后，市场参与者及寄生于交易的推波助澜群体，就会提出各种各样的花式估值法，比如我们经常听到的市销率，市现率，市订率，市屎率（脱胎于芒格的EBITDA是坨shit），市梦率，以及“让我们为梦想智熄”之类的口号。
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[bookmark: G24j-1745236505166]这些估值，其重要价值就是给自己壮胆，告诉自己也告诉他人：“我不是博傻，我真的不是博傻，我不傻，我很专业的，我的买入是有理由的”——这就是芒格说的“有理由的回报”。
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[bookmark: aV7d-1745236505170]由于市场有无数参与者，这些“投资”短期内表现良好一点儿也不稀奇，很多预言结果都自证了，甚至不排除有些企业未来还真的度过艰难期，成功转化为印钞机，让前面的一切市x率都显得像先知的预言一样。
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[bookmark: 59gO-1745236505174]但理性的投资人自己应该心中明白，这类东西就像芒格本段所说，他们冒着地震的风险，只不过刚好地震没有发生。如果发生了，结果就是一声哦豁。这不是阿尔法（α）。
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[bookmark: pPID-1745236505178]阿尔法是超额收益，是考虑过所承担的风险（贝塔值β）之后的超额部分。或者简单的说，所承担的风险一样高，你额外获得超额收益才是阿尔法。高速奔驰的汽车轮子下抢出来五毛，那不是阿尔法，是大慈大悲观世音。
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[bookmark: lC7A-1745236505207]再次强调：小范围聊天，希望不要被传到外面去。我不喜欢成为热点，更不喜欢被攻击。谢谢
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[bookmark: kMZP-1745236822875]What is right is not always popular, and what is popular is not always right.～Albert Einstein
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