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纳斯鲁丁的驴

佚 名

财富文摘

有一次，摩拉 • 纳斯鲁丁正骑着他的

驴走路，一个朋友问道 ：“纳斯鲁丁，你

去哪里？”纳斯鲁丁说 ：“告诉你实话，

我不知道，所以不要问我，问这头驴。”

那人被弄糊涂了说 ：“你是什么意思？”

摩拉 • 纳斯鲁丁说 ：“这头驴既强硬又顽

固，它总是制造麻烦。当我路过一个市

场或城镇时，如果我坚持走这条道，它

就坚持要走另一条道，在市场里它变得

滑稽可笑，我也就成了笑柄。人们说，你

的驴都不肯跟从你！所以我立了一条规

矩，无论它去哪里，我都跟着它去。这

样每个人都以为驴子是跟着我的，我也

就不用担心被嘲笑了。” 

这是十五世纪流传于突厥语系国家

的一个故事。看到这个故事的人都会哑

然失笑，居然有这样倔强的驴子！居然

有这样愚蠢的骑驴人！然而笑过之后人

们是否想过 ：这头又强硬又顽固的驴子，

是否也在你我的生命中存在？这骑驴的

人，是否让我们如此熟悉？思索的结果

是怅然的。在我们讥笑纳斯鲁丁成为驴

的随从的同时，我们自身却在屡屡被“驴

子”所左右。不同的是，纳斯鲁丁是在走

路，我们更多的则是投资。

“接纳驴子”—我们是如何选择的

第一只基金？笔者做了个随机的小范围调

查，在 15 名被调查者中，有 7名是因为当

时的市场比较好，选择了在银行购买新基

金 ；5 名是因为周围同事、朋友、邻居购买

的基金涨得不错，所以跟着买了同样的基

金 ；剩下的 3 名秉持“最优基金论”：排

名前三甲的基金自然是最好的选择。虽然

是小范围的调查，没有太多的参考价值，

但还是可以看出，绝大多数投资者愿意听

信、采纳“驴子”的想法和意见，而并没有

根据自己的理财目标和风险承受水平来

科学地选择基金。“驴子”的建议或许是

对的，但一旦风险真正来临的时候，我们

是否真的能够坦然接受损失呢？

“成为驴子”—购买基金之后的行

动又是怎样的呢？从这 15名被调查者的

讲述中了解到，部分被调查者会选择每天

都看看净值变化，看看是否涨跌及涨跌

的幅度，甚至极端到每小时看一次净值变

化。在市场震荡的时期，基金净值往往是

起伏的，一些投资者因受不了煎熬而选择

了赎回。还有部分被调查者仅仅是为买而

买。买完后即不闻不问，同时不断地寻找

收益更好的基金或者其他投资品种，随时

做好替换的准备。就像是狗熊“掰棒子”一

样，掰一个、扔一个。结果是付出了大量的

申购、赎回费，却一无所得。就这样，我们

主动地沦为了“驴子”的一员。

“信任驴子”—当市场上涨的时候，

我们又会怎么做呢？很多时候，当股市开

始启动上升时，“出头的椽子先烂”的“驴

子教条”紧紧束缚了我们的行动，我们漠

视 ；当第一波声浪出现时，我们依旧观

望和怀疑 ；当股市开始再次攀升时，贪

婪战胜恐惧，我们开始热血沸腾 ；当股

市攀升至一个较高的水平时，我们终于

认为自己已经看准了大势，终于开始行

动，大胆买入。“驴子”的思维让我们以

为抓住了市场的时点，然而这时的市场

很可能已经是估值的高点，再往上走就

是泡沫，更可能是下跌的开始。信任“驴

子”，让我们随时“风险”。

“服从驴子”—当股市开始掉头向

下的时候，我们秉承“驴子”思维，依然

心存侥幸，认定股市还能上升 ；当股市

快速下跌、点位已低于前期肩部时，我们

开始陷入恐惧中并因为厌恶损失而采取

了回避的态度，但依然没有放手 ；当股

市继续下跌并进入谷底时，我们终于承

受不了恐惧的重压，忍痛清仓出局。虽然

割肉的行为会让我们很是痛心，但还是

选择对“驴子”服从。然而，我们不仅让

账面亏损变成了实际亏损，而且当市场处

于低迷状态时，其实正是进行投资布局、

等待未来高点收成的绝佳时机。不过由

于“服从驴子”的心理，当大家都不看好

时，即使具有成长前景最佳的投资品种

也无人问津。而等到市场热度增高，我们

才争先恐后地进场抢购，一旦市场稍有

调整，大家又会一窝蜂地杀出。如此地

周而复始，很像是绕着磨盘转的驴。

我们每个人都有理想和目标，但是

对外界因素的恐惧和担忧，常常使我们

受制于其他人或事物，变得不由自主、选

择了服从和妥协，最终常常与理想背道

而驰，其结果就像纳斯鲁丁一样，赢得了

声望却丢弃了愿望。投资也是一样，如果

总因恐惧和担忧，盲目跟风，最终只能

迷失在“驴子”之中。“驴子”给予的方向

也许是繁花似锦，但更多的则是艰难险

阻。对于投资者来说，我们的每一份资

产都是自己辛苦所得，如果一味地盲从

别人，而不从自身实际情况出发，那显然

是很不负责任的，毕竟，损失只能由我们

自己来承担。

（摘自《钱经》）

误区一：资金越多越好

资金是 企业经营必不可少的原动

力，是企业经营赖以依存的基 础。资金

的多少决定了企业的规 模经营程度，因

此不少企业把理财重点放在千方百计地

筹资上，总以为只要有了资金，企业经营

就会 如鱼得水。但事实上，很多企业并

不缺少资金，而是缺少营运资金以及运

用资金的能力。这必然导致优质资产少，

劣质资产多，资产流动性差，变现能力不

强。一个企业拥有的资金量必须与其自

身的经营规模、投资方向相适应，一味

追求取得增量资金而盘活存量资产，往

往是其经营失败的祸根。

误区二：筹资比用资更重要

现实中，企业的财务经理总将“资金

紧张”挂 在嘴上，并常常为筹资疲于奔

命，认为企业的理财目标就是 筹资，只

要筹到资金便是见到了效益。实际上，
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任 何筹资渠道来的钱 都不是 免费的午

餐，而很可能是一块“烫手的山芋”，因为

资金的提供者总要获得期望中的收益。

企业没有好的投资项目或投资收益远低

于筹资成本时不如不筹资。“企业是在为

银行打工”这句话形象地反映了企业经

营者的某种心态。

误区三：发行股票是最好的筹资渠道

近年来，越来越多的企业走进了证

券市场，在企业资金来源方面改变了以

往主要 依赖银行及其他金融机 构贷款

的状况。证券市场特有的直接融资功能，

使一些企业片面地认为发行股票是最好

的筹资渠道，可以筹集永久性资本供企

业长期使用，甚至把它看作是无代价的，

所以很多企业急于搭上这列车。事实上，

按照资本结构理论，一方面，企业的资

本总额中同时有一定比例的权益性资本

和债权性资本，才可能使企业加权平均

的资本成本最低，从而形成最佳的资本

结构 ; 另一方面，任何资本来源都是有成

本的，在一定程度上，权益性资本的成

本甚至大于债权性资本的成本。

误区四：举债经营有利无弊

举债经营具有财务杠杆作用，因此

许多企业虽然不刻意追求较高的资产负

债率，但也对高负债率熟视无睹，认为负

债越多，财务的杠杆效应越大。事实上，

举债的财务杠杆作用必须要在总资产报

酬率大于债务成本率的前提条件下才能

实现。目前，很多企业的总资产报酬率

是远远低于债务利率的，也就是说其通

过举债获得的资金所创造的利润连债务

成本也负担不了。杠杆作用还要求在权

益性资本与债权性资本之间建立一个合

理的比例关系，这不仅要考虑利率水平，

还要考虑权益性资本的期望报酬率，因

此举债经营必须慎重。

误区五：资本扩张总是好事

资本的本质属性是追求价值增值，

规模经营是实现最大限度的价值增值的

重要途径。因此，很多企业把资本扩张放

在其经营的首要地位，特别是一些新公司

或新上市公司，其扩张的渠道主要是通过

收购、兼并或大比例送转股票。实际上，

企业扩张的前提应当是业绩增长与资本

增长同步或者超过资本扩张的步伐。

近年来不少上市公司大比例送转股

票后，每股收益所表现的业绩出现同比

例但反方向的滑坡，从而使其股价由“贵

族”沦落为“垃圾”。有些公司的净资产

收 益率甚至连续几年跌 破配股的及格

线，丧失了直接融资的资格。这些企业

破产倒闭不是因为经营管理不善，而是

过度扩张。由此可见，资本扩张虽然是

必要的，但重要的是要有限度，企业必

须在业绩增长有保障的前提下，根据自

身的情况决定扩张的步伐。

误区六：保有非现金实物资产比

保有现金资产更有利

企业在筹资后会根据经营的需要，把

货币性的现金资产转化为物质性的资产，

以保证其经营活动的正常进行。由于物质

性资产具有高获利能力，故很多企业往往

急于通过投资、购置设备把现金资产“消

费”出去，以期望获得高额收益。甚至有

些企业不愿意制定最佳现金余额，无法满

足其支付性、偿债性、预防性和投机性需

求，从而导致支付危机，引发财务风险。

误区七：股票股利比现金股利对

企业更有利

许多上市公司在向投资人分派股利

时，总喜欢采用股票股利方式，一方面

是基于股本扩张的要求，另一方面是为

了节约现金流出。有些公司连续多年股

票股利分派都在 30% 以上，其结果是由

于对每股收益的稀释作用，公司的净资

产收益率不断下降、股价下跌，影响了公

司通过配股筹集新的资本，另外投资人

往往也因此没有获得实际现款的回报，

失去对公司投资的信心。

误区八：亏在暗处比亏在明处好

盈利是每 一个 企业经营者所追求

的目标，但由于行业因素、宏观经济环

境以及经营管理不善等原因，总有一些

企业在某一经营期间发生亏损。在国有

企业，企业的业绩直接关乎到经营者的

政治和经济利益，关乎到职工的福利待

遇，这就使得有些企业不愿意公布其真

实经营状况，而是通过粉饰报表、操纵

利润等手段制造虚假繁荣，如该计提的

准备不提，该核销的坏账不核销，该处

理的积压存货不处理。还有些企业认为

没有变现的损失不是损失，导致资产质

量下降，获利能力削弱。

（摘自 CEO 资讯网）

厚德福卖“袁消” 

袁世凯是河南项城人，得势后，手

下为了投其所好，经常到厚德福买一些河

南风味的食品，还经常把饭局开到厚德

福里面。因此，袁世凯对厚德福非常熟

悉，厚德福的生意更加兴隆。护国运动

后，袁世凯渐渐众叛亲离，陷入进退维

谷的境地。洪宪元年的正月十五，袁世

凯想要出去散散心，顺便了解一下京城

的局势，于是他穿着便装来到了大栅栏，

一时兴起，想去厚德福吃点地道的河南

菜。此时，厚德福的门前正在热卖元宵，

悠长的吆喝声远远地传了过来。袁世凯

停下脚步，细细地听着。“元———宵”

的吆喝声随着冷风传来，袁世凯真切地

听到了“袁———消”、“袁———消”的

声音，不由得勃然大怒。于是他再没有

心思吃饭了，马上返回，下令将厚德福

卖元宵的人拘捕起来，还命令所有的人

都不准再提元宵二字，将元宵的名字该为

“汤圆”。说也巧，就在此事发生没多少

天之后，袁世凯便被迫宣布“取消帝制”，

接着在忧惧中迅速死去。于是，一首歌

谣在京城流行开来 ：“大总统，洪宪年，

正月十五吃汤圆。汤圆、元宵一个娘，洪

宪皇帝命不长。”

林则徐送凉茶壶的故事

王老吉本名王泽邦，乳名阿吉，清

商业小故事
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