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Pluralitas non est ponenda sine neccesitate

“อยาทําเรองงายใหเปนเรองยาก” 

ขออุทิศหนังสือเลมนี้แกชารลี มังเกอร และบิลลี อ็อกคัม 

ผูทุมเทและวางหลักคิดที่วา การอธิบายใหเขาใจงายที่สุดยอมดีที่สุด
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วิกฤติตมยำกุงเม่ือกวา 20 ปที่แลวทำใหผมเกือบหมดตัวจากการลงทุนในหุน 

ผมขาดทุนมากกวา 50% ในระยะเวลาเพียงไมถึงปเทานั้น ผมแทบจะหันหลัง

ใหการลงทนุ และโทษตลาดหุนวาเปนตนเหตุของความลมเหลว แตหลังจากเศรา

กับการลงทุนอยูเกือบป ผมไดหยิบหนังสือ ศาสตรแหงบัฟเฟตต ซึ่งแปลจาก

หนังสือภาษาอังกฤษคือ Buffettology ขึ้นมาอานโดยบังเอิญ แตกลับกลายเปน

วาหนังสือ ศาสตรแหงบัฟเฟตต เปนหนังสือดานการลงทุนเลมแรกท่ีสราง

แรงบนัดาลใจใหผมกลบัเขามาลงทุนในตลาดหุนอกีคร้ัง รวมทัง้ทำใหผมคนพบ

รูปแบบการลงทุนที่ถูกตองและเปนรูปแบบท่ีเหมาะกับผม นั่นคือ การลงทุน

แบบเนนคุณคาหรือ Value Investment 

 หลังจากอานหนังสือ ศาสตรแหงบัฟเฟตต ผมไดติดตามอานหนังสือ

ทีเ่กีย่วกับการลงทนุแนวเนนคณุคาอกีหลายเลม แตสำหรับผมแลวไมมเีลมไหนเลย

ที่อธิบายเก่ียวกับแนวทางการลงทุนแบบ Value Investor ไดดีเทากับแนวทาง

การลงทนุของวอรเรน บฟัเฟตต ดงันัน้ผมจึงไดตามหาหนังสอืทีเ่กีย่วกับแนวทาง

การลงทุนแบบวอรเรน บฟัเฟตต อกีหลายเลมมาอาน รวมถึงติดตามการประชมุ

ผูถือหุนประจำปของบริษัท Berkshire Hathaway ที่วอรเรน บัฟเฟฟต และคูหู

ของเขาคือ ชารล ีมงัเกอร มาอธิบายและตอบคำถามใหผูถอืหุนฟงถงึเหตุผลตางๆ 

ในการลงทุนชวงปที่ผานมาอยางละเอียด 

คำนิยม
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 เมื่อสำนักพิมพเนช่ันบุคสขอใหผมเขียนคำนิยมใหแกหนังสือเรื่อง 

ศาสตรแหงบฟัเฟตต 2 ซึง่แปลจากฉบบัภาษาอังกฤษเร่ือง The New Buffettology 

ความคิดแวบแรกของผมคือ ผมจะไดความรูอะไรใหมๆ อีกหรือจากการลงทุน

แนวเนนคุณคา เพราะผมเรียนรูเรื่องนี้และนำมาใชเกือบจะ 30 ปแลว แตเมื่อ

ไดอาน ก็ทำใหผมพบความจริงที่วา หนังสือทุกเลมลวนแลวแตทำใหเรา

ไดความรูใหมเพิ่มขึ้นเสมอ ขึ้นอยูกับวาเราจะมองในมุมไหน 

 เนือ้หาในหนังสอื ศาสตรแหงบฟัเฟตต เลมแรก อธบิายแนวทางการลงทุน

แนวเนนคุณคาอยางชัดเจน ในขณะท่ีหนังสือ ศาสตรแหงบัฟเฟตต 2 นั้น

มีสิ่งที่คุณจะไดรับประโยชนเพิ่มเติมจากเลมแรกอยางนอยสองเร่ืองคือ 

หนึง่ คณุจะไดเหน็ตวัอยางบริษทัมากมายท่ีวอรเรน บฟัเฟตต ประสบความสำเร็จ

ในการลงทุน (รวมถึงลมเหลวดวย) วาแตละบริษัทมีจุดเดนอยางไร ทำไมเขา

ถึงเลือกลงทุนหุนบริษัทเหลาน้ัน รวมถึงวิธีที่เขาเลือกจังหวะการเขาซ้ือหุน

ในสถานการณตางๆ ซึ่งขอมูลเหลาน้ีจะเปนแนวทางท่ีชัดเจนมากสำหรับคุณใน

การเลือกหุนท่ีจะลงทุน ไมวาจะเปนหุนในประเทศหรือตางประเทศก็ตาม และ

สองคือ คุณจะไดเรียนรูวิธีการคำนวณหามูลคาพื้นฐานของหุนแบบท่ีสามารถ

นำไปปฏิบัติไดจริง โดยไมจำเปนตองมีความรูดานการเงินเลยก็ได

 อยางไรก็ตาม เน้ือหาของหนังสือท้ังสองเลมคือ ศาสตรแหงบัฟเฟตต 

และ ศาสตรแหงบัฟเฟตต 2 จะเนนในเรื่องเดียวกันคือ คุณจะซื้อหุนของบริษัท

ที่มีคุณภาพในราคาท่ีไมแพงไดอยางไร ซึ่งเปนความเรียบงายของการลงทุน 

ดงัทีว่อรเรน บฟัเฟฟตเคยกลาวไววา “การลงทนุหุนนัน้เรียบงาย แตไมงาย” และ

ถึงแมหนังสือ ศาสตรแหงบัฟเฟตต และ ศาสตรแหงบัฟเฟตต 2 จะเปนหนังสือ

ที่สอนการลงทุนแบบเนนคุณคาท่ีเรียบงายมาก แตในทางปฏิบัติคุณตองใช

ความอดทนและมีวนิยัเปนอยางมากในการปฏิบตัใิหไดตามแนวทางท่ีแนะนำไว

ในหนังสือเพื่อที่จะประสบความสำเร็จในการลงทุนแบบที่คุณคาดหวัง

ศาสตร�แห�งบัฟเฟตต� 2
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 ผมหวังวาหนังสือเลมนี้จะใหความรูและสรางแรงบันดาลใจใหคุณพบ

ความสำเร็จในการลงทุนหุน รวมถึงนำทางคุณไปสูอิสรภาพทางการเงินได ดังที่

หนังสือ ศาสตรแหงบัฟเฟตต ไดทำใหผมมีอิสรภาพทางการเงินและทำใหผม

ฝนตอไปวาอยากเห็นคนไทยทุกคนมีอิสรภาพทางการเงินครับ

กวี ชูกิจเกษม
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กอนหนานี้สำนักพิมพเนชั่นบุคสไดจัดพิมพหนังสือ ศาสตรแหงบัฟเฟตต ซึ่ง

แปลจากฉบับภาษาอังกฤษคือ Buffettology เปนหนังสือที่แนะนำองคความรู

ดานการลงทุนแบบเนนคุณคาตามแนวทางของวอรเรน บัฟเฟตต นักลงทุน

ผูยิ่งใหญแหงยุค หนังสือเลมนี้ติดอันดับขายดีตั้งแตจัดพิมพครั้งแรกและยังคง

ขายดียาวนานมาจนถึงปจจุบัน เปนหนังสือที่หลายเพจและเหลาบล็อกเกอร

ดานการลงทุนของไทยตางก็แนะนำวาเปนคัมภีรดานการลงทุนที่ตองอาน

 หนังสือ ศาสตรแหงบัฟเฟตต 2 ซึ่งแปลจากฉบับภาษาอังกฤษคือ 

The New Buffettology เปนหนังสอืทีน่ำเสนอภาคตอของหลกัคิดการลงทุนแบบ

เนนคุณคาของวอรเรน บัฟเฟตต โดยขยายความใหครบถวนสมบูรณยิ่งขึ้น 

 หนังสือสองเลมนี้แตกตางกันตรงไหน? เนื้อหาเลมที่สองจะซ้ำซอนกับ

เลมแรกหรือไม? และถายังไมอานเลมแรก จะอานเลมที่สองเลยไดไหม? นาจะ

เปนคำถามสำคัญที่หลายคนนึกสงสัย

 หนงัสอืสองเลมนีม้แีกนเน้ือหาอยูบนหลกัการเดียวกันคือ การลงทนุแบบ

เนนคุณคา ซึ่งเปนแนวคิดหลักของวอรเรน บัฟเฟตตมาโดยตลอด แตเคาโครง

เน้ือหาของหนังสือสองเลมนี้แตกตางกัน ศาสตรแหงบัฟเฟตต เลมแรก

จะอธิบายแนวคิดของการลงทุนแบบเนนคุณคา การพิจารณาและคนหาหุนที่ดี

สำหรับการลงทุนเพ่ือความมั่งคั่งระยะยาว รวมถึงเกณฑวัดตางๆ ที่ใชในการ

คำนำสำนักพิมพ
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พิจารณาหาหุนดี พรอมทั้งตัวอยางกรณีศึกษาการลงทุนของวอรเรน บัฟเฟตต

 แตการลงทุนท่ีจะทำกำไรไดกอนโตน้ัน แคเลือกซ้ือหุนไดถูกตัวคือ

เปนหุนดีที่ทำกำไรใหนั้นยังไมพอ หัวใจสำคัญท่ีจะทำใหคุณร่ำรวยไดเร็วคือ 

การซ้ือหุนดีไดในราคาถูก ซึ่งก็ตองรูวาระดับราคาแคไหนถึงจะเรียกวาเปน 

“ราคาถูก” และราคาถูกท่ีวาน้ันจะหาไดในสถานการณแบบไหนบาง หนังสือ 

ศาสตรแหงบัฟเฟตต 2 มาเติมเต็มในสวนนี้ 

  วอรเรนพูดเสมอวา เขาไมไดเลนหุน แตเขาลงทุนในธุรกิจ ดงัน้ันส่ิงท่ีเปน

หัวใจสำคัญอันดับแรกในปรัชญาการลงทุนของเขาคือ หุนที่เขาจะสนใจลงทุน

จะตองเปนหุนของบริษัทที่มีคุณสมบัติสำคัญขอแรก นั่นคือ มีความไดเปรียบ

ทางการแขงขันที่ยั่งยืน  

 หนังสือ ศาสตรแหงบัฟเฟตต 2 ใหขอมูลและวิธีการตรวจสอบทั้งเชิง

ปริมาณและคุณภาพเพื่อคนหาบริษัทที่มีความไดเปรียบทางการแขงขันที่ยั่งยืน

ทีแ่ทจรงิ ใหหลกัตรวจสอบสำคญัๆ เพ่ือใชพจิารณาตวับริษทักอนตัดสนิใจลงทนุ 

บอกวิธีมองหาโอกาสซื้องามๆ เพ่ือใหไดหุนดีในราคาท่ีถูกจริงๆ นอกจากน้ัน

ยังใหสูตรคำนวณเพ่ือตรวจสอบความคุมคาในการลงทุน แนะนำวิธีใชเคร่ือง

คิดเลขทางการเงินเปนตัวชวยคำนวณหาความคุมคาในการลงทุนไดเองงายๆ 

แบบไมตองปวดหวั รวมถงึตวัอยางกรณศีกึษาการลงทนุครัง้สำคญัๆ ของวอรเรน 

บัฟเฟตตที่ทำใหเขาไดกำไรกอนโตจนกลายเปนตำนานของโลกการลงทุน

 ศาสตรแหงบัฟเฟตต 2 จึงเปนหนังสือท่ีตอยอดองคความรูดานกลยุทธ

การคนหาและคัดสรรหุนดีในสถานการณพิเศษ และวิธีมองหาจังหวะซ้ืองามๆ 

เพือ่ใหไดหุนดใีนราคาแสนถูกทีท่ำใหไดกำไรเพ่ิมขึน้และเร็วขึน้โดยมีความเส่ียง

นอยท่ีสุด ซึ่งเคล็ดลับสำคัญนี้เองท่ีทำใหวอรเรน บัฟเฟตตไดกำไรกอนโตจาก

การลงทุนระดับตำนานหลายๆ คร้ังจนเปนท่ีมาของความมั่งค่ังระดับแสนลาน

และกลายเปนอภิมหาเศรษฐีผูร่ำรวยติดอันดับโลกมาจนทุกวันนี้ 
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 ประเด็นหน่ึงทีค่วรพูดถงึในท่ีนีค้อื หนงัสอืเลมนีฉ้บบัภาษาอังกฤษตีพมิพ

คร้ังแรกในป 2002 ดังน้ันขอมูลท่ีอางอิงไวในกรณีศึกษาคือ ชื่อบริษัท หมายเลข

โทรศัพท และเว็บไซต จึงเปนขอมูลของ ณ เวลาน้ัน ซึ่งเมื่อสำนักพิมพฯ 

ตรวจสอบดูก็พบวาขอมูลบางอยางไดเปลี่ยนไปแลวในขณะน้ี อยางไรก็ตาม 

แมขอมูลชื่อบริษัท หมายเลขโทรศัพท และเว็บไซตเหลาน้ันจะเปลี่ยนแปลง

ไปแลวรวมถึงสถานการณในโลกธรุกจิกผ็นัแปรเปลีย่นแปลงไปตามยคุสมยัดวย

เชนกัน แตเน้ือหาท่ีเปนแกนหลักคือหลักคิดและกลยทุธในการลงทนุแตละกรณี

ยังคงใชไดกับทุกยุคสมัยและยังเปนประโยชนอยางย่ิงสำหรับนักลงทุนและ

ผูสนใจลงทุนทุกคน ดังน้ัน ไมวาเวลาจะผานมาแลวก่ีป หรือจะผานไปอีกก่ีป

ในอนาคต หลักคิดและกลยุทธในการลงทุนแบบเนนคุณคาตามแนวทางของ

วอรเรน บัฟเฟตตในหนังสือชุด ศาสตรแหงบัฟเฟตต ทั้งสองเลมก็ยังคงใชได

เสมอ

 หนังสือเลมน้ีเร่ิมตนบทแรกวา “วอรเรน บัฟเฟตต ทำใหเงิน 105,000 

ดอลลาร งอกเงยเปน 3 หมื่นลานดอลลารไดอยางไร” แตเมื่อดูขอมูลลาสุดของ

วอรเรน บฟัเฟตต เราจะพบวาเวลาผานไปยีส่บิกวาป ความมัง่คัง่ของเขาเพิม่ขึน้

จาก 3 หม่ืนลานดอลลารในตอนนั้นมาเปนหลักแสนลานดอลลารในตอนนี้ 

และนี่คือบทพิสูจนที่ดีที่สุดของ การลงทุนตามแนวทาง “ศาสตรแหงบัฟเฟตต” 

ดวยความปรารถนาดี

เนชั่นบุคส
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บุคคลแรกและสำคัญยิ่งที่เราอยากขอบคุณคือ วอรเรน บัฟเฟตต แมวาเขาจะ

ไมไดมสีวนเก่ียวของกับงานเขียนเลมน้ีกต็าม เราเปนหน้ีภมูปิญญาและความมี

นำ้ใจของเขาตลอดหลายปทีผ่านมาไปตลอดกาล วนัหนึง่กุศลใหญทีเ่ขาสรางจะ

โดดเดนเหนือความเปนอัจฉรยิะดานการลงทุนของเขา มลูนิธบิฟัเฟตต ซึง่ส่ังสม

ความมั่งคั่งของผลงานชิ้นเอกที่เขาเรียกวา Berkshire Hathaway จะกลายเปน

มูลนิธิการกุศลที่มั่งคั่งที่สุดในโลกที่สงมอบผลพวงจากความมุงมั่นในการลงทุน

ของวอรเรนแกคนรุนหลัง 

 เรายังขอขอบคุณเอเลนอร รอวสัน ผูตีพิมพหนังสือเลมน้ีสำหรับ

แรงบันดาลใจและคำชี้แนะ เอเลนอรคือมือหนึ่งในวงการ และหากไมมีเธอ 

เราคงมะงุมมะงาหรา เราขอขอบคุณลิซา คอนสิไดน บรรณาธิการ ผูซึ่ง

ปลายปากกาของเธอชวยใหงานเขียนของเราส่ือความไดชัดเจนและถูกตอง 

ตนฉบับไรที่ตินี้เปนผลงานของเธอโดยแท และท่ีตองขอขอบคุณเปนพิเศษคือ 

แอน บารโธโลมิว ผูชวยบรรณาธิการ และสตีฟ โบลดต ยอดฝมือตรวจตนฉบับ 

ขอขอบคุณเจนนิเฟอร ไวดแมน และเอมิลี เรเมส นักกฎหมายจากสำนักพิมพ

Simon & Schuster สำหรับคำแนะนำที่เปยมดวยประสบการณ พวกเขาคือ

บทพิสูจนที่หนักแนนวาทีมกฎหมายของ Simon & Schuster คือท่ีสุดของ

วงการ 

คำขอบคุณ 
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 เราขอบคุณแซมอยางทีส่ดุท่ีเปนอัศวินข่ีมาขาวใหแมร ีขอบคุณเอริกาและ

นิโคลที่ฉลาดเกินวัยและเปนลูกสาวที่ดีที่สุดสำหรับคนที่เปนแม ขอบคุณปเตอร 

บฟัเฟตต พอของลกูๆ สำหรับวันคืนแสนสขุท่ีเราไดรวมชีวติกัน ขอบคุณซาบรินา 

เบนสัน ผูหญิงมหัศจรรยและมีพลังลี้ลับผูเพียงแกวงไมกายสิทธิ์และยกหู

โทรศัพทเพียงคร้ังเดียวก็ทำใหสิ่งที่เปนไปไมไดเกิดขึ้นได ขอบคุณคิตตี โอคีฟ 

และช่ีหัว หลิว สำหรับมิตรภาพและความหลักแหลม ขอบคุณแพตตี สำหรับ

ความรักและแรงสนับสนุน ขอบคุณซินดี คอนนอลลี เคตส ผูตองทนทรมานอาน

รางฉบับแรกๆ ใหเราและเปนเหมือนผูเขียนคนท่ีสามผูไมประสงคจะออกนาม

เสมอมา เราคงไมสามารถสรางผลงานน้ีและหนังสือเลมน้ีคงไมไดเกิดข้ึนถาไมมี

เธอ ขอบคุณเบน เพลตต ทีช่วยเราปดเปาเหลาปศาจหลงัจากคำ่คืนท่ีหนักหนวง 

ขอบคุณเจสสิกา เชอเฮม สำหรับความคิดอันลึกล้ำ ขอบคุณเอริก ฮอฟฟมัน 

สำหรับบทกวีสุดเย่ียมยอดและการพิสูจนอักษรที่นักเขียนทุกคนใฝหา ขอบคุณ

แกรี สเปนซ, จอหน จอหนสัน และโรเบิรต โรส สำหรับคำพูดใหกำลังใจทุกครั้ง

ที่อยากไดยิน ขอบคุณทิม วิก แหงวอลลสตรีท ผูใหความรูอยางตรงไปตรงมา

สำหรับขอมูลเชิงลึกและความคิดเห็น 

 ขอบคุณพอลีน แมคารดิแกน ผูเปนนางฟาใจดีของเรา, ฟริตซ เพิรลเบิรก 

และร็อบ กริตซ สำหรับมิตรภาพและความรู, วาเลรี ชาดต สำหรับทุกความเกื้อ

หนุน, โรเจอร โลเวนสไตน นักเขียนที่ดีที่สุดแหงวอลลสตรีท, แอนดี คิลแพทริก 

นักประวัติศาสตรผูรอบรูเรื่อง Berkshire และสุภาพบุรุษแดนใต ขอบคุณแอนดี 

คลารก สำหรับงานวิจัยเชิงประวัติศาสตร, วินเซนต วัลดแมน จาก Manatt, 

Phelbs & Philips ที่ชวยทำใหขอตกลงในการเขียนหนังสือเลมน้ีเกิดข้ึนได, 

เทอรรี โรเซนเบิรก สำหรับพลังสรางสรรค, โรเบิรต อี. สำหรับมิตรภาพอันยั่งยืน

และแรงสนบัสนุนใหผานพนปญหาท่ีสดุหนักหนวง และท่ีสำคัญท่ีสดุเคต เบเนคกิ 

ผูงดงามสำหรับความรักที่มอบให 
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หนังสือเลมนี้ประกอบดวยความเห็นและแนวคิดของผูเขียน ซึ่งไมใชคำแนะนำ

ใหซื้อหรือขายหุนของบริษัทใด หรือการลงทุนใดตามที่กลาวถึง หนังสือเลมน้ี

จำหนายโดยเปนที่เขาใจดีวา ผูเขียนและสำนักพิมพไมไดใหความเห็นในฐานะ

ผูประกอบวิชาชีพทางดานกฎหมาย บัญชี การลงทุน หรือวิชาชีพอื่นๆ เนื่องจาก

กฎระเบียบและขอบังคับมีความแตกตางกันไปในแตละประเทศ ถาผูอาน

ตองการคำแนะนำจากผูเชี่ยวชาญทางดานการเงินหรือดานอ่ืนๆ หรือความ

ชวยเหลือทางดานกฎหมาย ผูอานควรปรึกษาผูประกอบวิชาชีพในดานนั้น

โดยตรง ทั้งผูเขียนและสำนักพิมพไมสามารถยืนยันถึงความถูกตองของขอมูล

ในหนังสือเลมนี้

 

 ผูเขียนและสำนักพิมพขอปฏิเสธความรับผิดชอบตอความรับผิด ความ

เสียหาย หรือความเส่ียงใดๆ ที่อาจจะเกิดขึ้น อันเนื่องมาจากการปฏิบัติตาม 

หรือประยุกตใชเนื้อหาในหนังสือเลมนี้ทั้งโดยทางตรงและทางออม
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เรองของอภิมหาเศรษฐีที่นอยคนนักจะรู 

วอรเรน บัฟเฟตต มีชื่อโดดเดนเหนือนักลงทุนทุกคนในประวัติศาสตรการลงทุน 

เขาทำใหเงินทุนกอนแรก 105,000 ดอลลารงอกเงยข้ึนมาเปน 3 หม่ืนลาน

ดอลลาร1 จากการลงทุนในตลาดหลกัทรัพยเพียงอยางเดียว นบัเปนความสำเรจ็

ยิ่งใหญที่หาใครทัดเทียมไดยาก ผูชายคนนี้เปนใคร และอะไรทำใหเขามุงมั่น

สรางความมั่งคั่งตลอดเวลาเชนนี้ 

 ป 1929 ซึ่งวอรเรนยังเปนทารกอยูในทองแม เปนปที่ตลาดหุนระส่ำหนัก

ถงึขัน้ทำใหบรษิทัหลักทรัพยของพอเขาแทบลมละลาย วอรเรนกเ็หมือนเดก็ท่ัวไป

ทีโ่ตมาในครอบครวัทีข่ดัสนชวงเศรษฐกิจตกตำ่ครัง้ใหญ เขารูคาของเงินมาตัง้แต

เด็ก ของเลนสุดโปรดสมยัเด็กของเขาคือเคร่ืองทอนเงินท่ีเขากระเตงไปดวยทุกท่ี 

วอรเรนชอบคำนวณผลตอบแทนท่ีงอกเงยจากเงินลงทุน เขาเริ่มทำมาคาขาย

ตั้งแตอายุหกขวบจากการลงทุนซื้อ Coca-Cola หกขวดในราคา 25 เซ็นต แลว

นำไปขายขวดละ 5 เซ็นตใหคนท่ีมาพักผอนที่ทะเลสาบโอโคโบจิ มลรัฐไอโอวา 

เขาอานหนังสือ One Thousand Ways to Make $1,000 จนขึ้นใจ และเร่ิม

คำนำ 

หมายเหตุ : ณ ปจจุบัน ป 2021 ความมั่งคั่งของบัฟเฟตเพิ่มขึ้นไปที่ประมาณแสนลานดอลลาร – ผูแปล
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ออมเงนิจากงานสงหนังสอืพมิพ Washington Post ตามบาน และประเดมิลงทนุ

ทำธุรกิจตูพนิบอล วอรเรนยอมทำทุกอยางเพือ่ใหมรีายได ป 1938 เขาถึงกับยอม

เดินฝาแดดรอนเปร้ียงชวงหนารอนของเนแบรสกาไปสนามแขงมาเพ่ือคุกเขา

บนพื้นปูขี้เลื่อยควานหาตนขั้วตั๋วแขงมา เผื่อฟลุกเจอตั๋วที่แทงถูก

 วอรเรนเริ่มเขาสูวงการหุนเมื่ออายุ 11 ขวบ (ซื้อหุนบริษัท Cities Service 

ไปสามหุน) และพอจบมัธยมปลายตอนอายุ 17 ปเขาออมเงินกอนได 6,000 

ดอลลาร วอรเรนใชเวลาแคสามปเรยีนจบวทิยาลยัไดวฒุปิรญิญาตร ีและตอมา

สมัครเรียนปริญญาโทหลักสูตรบริหารธุรกิจท้ังท่ีมหาวิทยาลัยฮารวารดและ

โคลัมเบีย ฮารวารดปฏิเสธ สวนโคลัมเบียตอบรับ 

 ทกุคนจะมีชวงเวลาหน่ึงในชีวติวยัเยาวทีข่ดีเสนทางใหชวีติยามเตบิใหญ 

สำหรับวอรเรน ชวงเวลาท่ีวาเปนชวงทีเ่ขาไดเขาเรยีนในวชิาของเบนจามนิ เกรแฮม 

เจาตำรับการลงทุนแบบเนนคุณคา วอรเรนและเกรแฮมเปนคูที่มีสติปญญา

เฉียบแหลมทนักนั “พวกเขาถกประเด็นกนัออกรสออกชาติ นาฟงมาก” บลิ รเูอน 

เพื่อนรวมชั้นของวอรเรน ซึ่งปจจุบันนั่งเปนประธาน Sequia Fund ยอนอดีตวา 

“จะบอกวาวอรเรนตอนนั้นไมธรรมดาเลยก็วาได” เหมือนกับวาแคเกรแฮมขยับ

มานบังตาออก วอรเรนก็เหน็หนทางทำเงินทีเ่ขาฝนมาตลอดวยัเด็กทนัท ีเกรแฮม

เปนเหมือนแสงสองทาง 

 หลังจบการศึกษา วอรเรนออนวอนขอใหเกรแฮมรับเขาเปนนักวิเคราะห

ดานการลงทุนระดับตนท่ีบริษทัโบรกเกอรของเกรแฮมเองในวอลลสตรีท เกรแฮม

ปฏิเสธ วอรเรนซึ่งเรียนรูหลักการลงทุนแบบเนนคุณคาไดเร็วมากจึงเสนอวาเขา

ยินดีทำงานโดยไมรับเงินเดือน เกรแฮมแยงกลับวา ถึงแมจะเปนขอเสนอสุดคุม 

แตวอรเรนก็มีศักยภาพเกินกวาจะมอบงานใหอยูดี อยางไรก็ตาม วอรเรนยังตื๊อ

ไมเลิก จนในที่สุดเกรแฮมยอมแพและสุดทายรับเขาเขาทำงาน 

 วอรเรนทำงานอยูที่นั่นจนเกรแฮมเกษียณในป 1956 วอรเรนเริ่มคิดถึง
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บานเกิดที่รัฐเนแบรสกา และตัดสินใจกลับไปที่เมืองโอมาฮาและเร่ิมหางานทำ

โดยเริ่มระดมทุนมากอตั้งหางหุนสวนทางการลงทุนคลายกับที่เกรแฮมทำ 

เขาชกัชวนทกุคนทีรู่จกัใหมารวมลงทนุ เปดแสดงวสิยัทศันทีส่โมสรเพือ่การลงทนุ 

และเดินเคาะประตูบานในละแวกนั้น สุดทายไดหุนสวนมาแปดคนที่เชื่อมั่นวา

วอรเรนมีคุณคาพอท่ีจะมารวมเส่ียงลงทุนดวยกัน จากเงินทุนเร่ิมตน 105,000 

ดอลลารซึ่งรวมเงินสวนของวอรเรนดวย เขากอตั้ง Buffett Partnership ขึ้นมา 

ผานไป 13 ป หางหุนสวนแหงนีส้รางผลตอบแทนแบบทบตนไดเฉลีย่ 30% ตอป 

ชื่อเสียงของวอรเรนในฐานะนักลงทุนเริ่มโดงดังขึ้น เขาจึงคิดอยากระดมทุนมา

บริหารเพิ่มข้ึน เขามักนำสำเนาเอกสารขอคืนภาษีของหางหุนสวนน้ีไปมอบให

นกัลงทนุเปาหมายเพือ่ใหดวูาเขาทำเงินใหคนทีม่ารวมลงทุนกับเขาไดมากแคไหน 

วอรเรนบอกวาเขา “กินอาหารท่ีทำเอง” นั่นคือ เขาเอาเงินของตัวเองทั้งหมดไป

ลงทุนในหางหุนสวนน้ี ดังนั้นเขาจะไมเอาเงินของนักลงทุนไปทำเรื่องที่เขาเอง

ก็ยังไมอยากเอาเงินตัวเองไปใชในเรื่องนั้น

 อยางไรก็ตาม ในป 1969 วอรเรนพบวาตลาดกระทิงชวงปลายทศวรรษ 1960 

รอนแรงจนเกดิแรงซือ้ลนหลามและมรีาคาสูงเกินไป เขายังเห็นวาสภาวะแบบนี้

คงนำสไตลการลงทุนแบบเนนคุณคาซึ่งเคยสรางผลตอบแทนงามๆ ใหเขาและ

หุนสวนมาใชเหมือนกอนไมได พอเห็นแบบนั้น วอรเรนตัดสินใจทำบางอยาง

ที่แหวกแนว วอรเรนแจงกับบรรดาหุนสวนวา เน่ืองจากราคาหุนในตลาดสูง

เกินไปแลว เขาคงรักษาผลตอบแทนระดับสูงอยางที่เคยทำมาไมไดแลว และ

แทนทีจ่ะใชวธิกีารลงทนุใหมซึง่เขาไมสบายใจทีจ่ะทำ วอรเรนตัดสนิใจเลกิกจิการ

หางหุนสวนและชำระบัญชคีนืเงินใหหุนสวน วอรเรนเปดทางเลือกใหนกัลงทุนวา

จะรบัคนืเปนเงนิสดหรอืรบัเปนหุนในธรุกจิตางๆ ทีห่างหุนสวนแหงนีถ้อืครองอยู 

 ธุรกิจหนึ่งที่หางหุนสวนนี้ถือหุนใหญคือ บริษัทสิ่งทอ Berkshire 

Hathaway เปนธุรกิจท่ีจดทะเบียนซื้อขายในตลาดหลักทรัพย หางหุนสวนนี้
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ถือครองหุนสวนใหญของ Berkshire Hathaway เม่ือป 1967 และหลังจาก

หางหุนสวนเขาไปควบคุมกจิการแลว วอรเรนสัง่การใหเอาเงินทนุหมุนเวียนของ

บรษิทัประเดิมซือ้ธรุกจิประกนัแหงแรกและตามมาดวยอกีหลายแหงที ่Berkshire 

ไดเขาซ้ือกิจการในชวงสามสิบปตอมา หลังจากชำระบัญชีหางหุนสวนเรียบรอย

ในป 1969 วอรเรนซ้ือหุนที่หุนสวนของเขาถืออยูใน Berkshire ทั้งสิ้น 27% 

โดยมแีผนลบัในใจ และยงัซือ้หุนเพ่ิมจากตลาดหลักทรัพยจนตัวเขาเองมีอำนาจ

บริหาร

 เหตุผลท่ีวอรเรนทำแบบน้ันมีสองขอ ขอแรกคือ Berkshire ตอนน้ัน

เตรียมเขาไปซื้อบริษัทประกัน ซ่ึงวอรเรนรูดีวาจะทำใหเขามีเงินกองโตที่ลอยอยู 

ซึ่งเรียกวา โฟลท (float) ที่เหมาะนำไปลงทุน เงินกอนโตนี้มาจากเบ้ียท่ีผูเอา

ประกันชำระเปนคากรรมธรรมใหบริษัทประกัน เหตุผลขอท่ีสองคือ เร่ืองภาษี 

ในยุคน้ันอัตราภาษเีงินไดบคุคลธรรมดาสงูกวาอัตราภาษนีติบิคุคลคอนขางมาก 

แตถาไดบริษทัประกันมาเปนตัวขับเคล่ือนการลงทุน วอรเรนจะใชความไดเปรยีบ

จากภาษีนิติบุคคลที่มีอัตราต่ำกวาได ซึ่งทำใหสะสมทุนไดงายขึ้น ธุรกิจประกัน

ยงัเปนวธิทีีช่วยใหเขาเล่ียงจาย “ภาษกีำไรสะสม” ซึง่นอยคนจะรู ภาษกีำไรสะสม

ออกแบบมาเพ่ือกันไมใหคนอยางวอรเรนหลบเล่ียงการจายภาษีเงินไดบุคคล

ธรรมดาโดยใชบริษทัเปนเครือ่งมือลงทุน แตบรษิทัประกันเปนธุรกจิรปูแบบหน่ึง

ในไมกี่ประเภทที่ไดรับการยกเวนภาษีประเภทนี้ 

 จากการท่ีวอรเรนไดคุมเงินกอนโตที่จะนำมาใชลงทุนแถมยังไมตอง

เสียภาษีเงินไดบุคคลธรรมดาอัตราสูง เขาไดใชความรูดานการลงทุนทำให

สนิทรพัยของ Berkshire และของเขาเองงอกเงยโดยไมตดิอยูกบัขอจำกดัแบบเกา 

ความสามารถขั้นเทพของวอรเรนในการนำสินทรัพยบริษัทไปลงทุนทำใหตลอด

สามสิบปที่ผานมา Berkshire มีมูลคาหุนตามบัญชีเพิ่มขึ้นในอัตราเฉลี่ย 23% 

ตอป จาก 19 ดอลลารตอหุนเปนมากกวา 40,000 ดอลลารตอหุน ขณะที่มูลคา
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ซื้อขายในตลาดเพ่ิมข้ึนเฉล่ีย 29% ตอป จาก 13 ดอลลารตอหุนเปนประมาณ 

70,000 ดอลลารตอหุน 

 เงินลงทนุเร่ิมตนท่ีวอรเรน บฟัเฟตตลงทุนใน Berkshire Hathaway เตบิโต

จากราว 7 ลานดอลลารเปนมากกวา 3 หมื่นลานดอลลาร เขาสรางความมั่งคั่ง

โดยอาศัยความเฉียบแหลมในการตัดสินใจลงทุนอยางเหนือชั้นลวนๆ รวมกับ

ความปราดเปรื่องที่ใชธุรกิจประกันเปนเคร่ืองมือการลงทุน ซึ่งนอกจากทำให

เขาเปนอภิมหาเศรษฐีระดับโลกคนหนึ่งแลว ยังทำใหเขาเปนสุดยอดนักลงทุน

หนึ่งเดียวตลอดกาลดวย
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วอรเรน บัฟเฟตต ทําใหเงิน 105,000 ดอลลาร
งอกเงยเปน 3 หมนลานดอลลารไดอยางไร

ศาสตรแหงบัฟเฟตต 2 (The New Buffettology) เปนคูมอืเชิงลกึปรับปรุงใหม

เต็มรูปแบบเลมแรกทีใ่หขอมูลครอบคลุมกลยุทธการลงทุนสวนตลาดแบบคัดหุน 

(selective contrarian investment strategy) ตามแนวทางของวอรเรน บฟัเฟตต 

ซึง่หาโอกาสจากชวงตลาดหมีและหุนขาลง และเปนกลยุทธทีท่ำใหเขาเปนบคุคล

ที่ร่ำรวยที่สุดเปนอันดับสองของโลก นี่คือหนังสือเลมแรกที่อธิบายแนวทางใหม

ของปรชัญาการลงทุนท่ีเขาใชตดัสินใจลงทนุในบรษิทัอยาง H&R Block, Bristol-

Myers Squibb, Mueller Industries, Furniture Brands International, Justin 

Industries, Yum Brands, Johns Manville, Shaw Industries, Liz Claiborne, 

Nike Inc., Dun & Bradstreet Corp., USG Corp., First Data Corp., HRPT 

Properties Trust, First Realty Trust, Aegis Realty และ JDN Realty 

ศาสตรแหงบัฟเฟตต 2 ยังเปนหนังสือเลมแรกที่อธิบายวาบัฟเฟตตกาวขึ้นมา

เปนนักลงทุนระดับเซียนโดยอาศัยจังหวะที่ตลาดเผชิญกับสถานการณเลวราย

บทนำ 
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และอยูในภาวะขาลงไดอยางไร และยังอธบิายดวยวาเขาเลอืกหุนท่ีมแีตทำกำไร

และแทบจะปลอดความเส่ียงขาดทุนอยางนาทึง่ไดอยางไร นีค่อืหนงัสอืเลมเดยีว

ทีอ่ธบิายวาบฟัเฟตตใชกลยทุธการลงทุนสวนตลาดแบบคดัหุนทำเงินเปนพนัลาน

ดอลลารไดอยางไร และเปนเลมเดียวท่ีใหผูอานไดเห็นสมการคณิตศาสตรที่

บัฟเฟตตใชตัดสินใจวาจะลงทุนในหุนตัวไหน นี่คือหนังสือเลมแรกท่ีฉายภาพ

ใหเห็นวาบัฟเฟตตสนใจเฉพาะบริษัทที่มีสิ่งที่เขาเรียกวา ความไดเปรียบทาง

การแขงขันที่ยั่งยืน หนุนหลังอยูเทานั้น นอกจากน้ียังอธิบายครบถวนแจมแจง

วาบัฟเฟตตเคาะขายตอนไหนและทำไมถึงขาย ซึ่งผูเขียนเลมอื่นมักไมคอย

กลาวถึง หนังสือเลมน้ียังอธิบายอยางละเอียดวา ชวงตลาดอยูในภาวะกระทิง 

แตบฟัเฟตตออกแบบกลไกขายหุน 17% ใน Coca-Cola อยางไรโดยไมตองชำระ

ภาษี ทั้งที่ราคาตอกำไรตอหุนของโคกป 1998 สูงโดงถึง 167 เทา เรื่องสุดทาย

แตสำคัญไมแพกันคือ หนังสือเลมน้ีเปนเลมแรกที่นำเทคนิคการลงทุนแบบ

บัฟเฟตตมาผนวกเขากับเครื่องมือวิเคราะหการลงทุนที่เปยมประสิทธิภาพ 

ซึ่งปจจบุันนักลงทุนรายยอยสามารถใชงานผานอินเทอรเน็ตได

 ยุคท่ีมีแตอภิมหาเศรษฐีผูกขาดเอกสิทธ์ิเขาถึงขอมูลการลงทุนถูกแทนที่

ดวยยุคใหมทีอ่นิเทอรเน็ตเปดโอกาสใหนกัลงทนุรายยอยเขาถึงแหลงขอมลูมหึมา

ไดทดัเทยีมกบับรษิทัลงทุนช้ันนำในวอลลสตรที อนิเทอรเน็ตทำลายอาถรรพลีล้บั

ของโลกการเงิน ทำใหทุกคนสามารถเขาถึงขอมูลผานระบบออนไลน และ

กรุยทางสูความเทาเทียมทางการลงทุนแบบใหมที่เปดกวางใหนักลงทุนทั่วไป

สรางผลตอบแทนทางการลงทุนในแบบท่ีเมื่อกอนมีแตคนวงในเทาน้ันที่ทำได 

ปจจบุนัขอมูลการลงทุนไมไดผกูขาดอยูเฉพาะกบักลุมคนท่ีมสีทิธ์ิพเิศษอีกตอไปแลว 

ทกุคนมีสทิธิล์งเลนในสนามการลงทุนไดอยางเทาเทียมกันดวยการคลิกเมาสแค

ไมกี่ครั้งเทานั้น

 ถึงแมมีอินเทอรเน็ตเปนส่ือใหมเปดใหเขาถึงขอมูล แตปญหาเร่ือง

ศาสตร�แห�งบัฟเฟตต� 2

24

Nati
on

 B
oo

ks



การตคีวามขอมลูกย็งัมอียู นกัลงทนุจะแปรการเขาถงึขอมลูลาสดุใหเปนขมุทรัพย

ทองคำไดอยางไร ศาสตรแหงบัฟเฟตต 2 จึงออกแบบมาเพื่อสอนผูอานวาจะ

ตคีวามและใชขอมลูการลงทนุประหนึง่เปนวอรเรน บฟัเฟตต นกัลงทุนผูยิง่ใหญ

และร่ำรวยท่ีสุดในโลกไดอยางไร ขอใหคิดวาหนังสือเลนน้ีเปนซอฟตแวรให

ระบบคิดของคุณ เราจะตั้งโปรแกรมใหคุณคิดและลงทุนเหมือนที่วอรเรนทำ

สำเร็จ โอกาสทองของกำไรงามรออยู!

 เพ่ือชวยใหคณุเขาใจไดงายข้ึน เราไดพฒันาแนวทางสอนกลยุทธการลงทุน

แบบบัฟเฟตตใหคุณอยางเปนขั้นเปนตอน ขั้นตอนเหลาน้ีจะสอนเจาะลึกในแง

มมุตางๆ ของกลยุทธการลงทุนท่ีบฟัเฟตตใช พรอมท้ังบอกวิธวีาจะนำมาใชสราง

ความร่ำรวยไดอยางไร รวมถึงแมในยามตลาดสะบักสะบอม เราจะแนะนำให

คณุรูจกัวิธกีารและสมการการลงทนุท่ีวอรเรนใช ไมใชแคใชตดัสินใจวาลงทนุกับ

บริษัทไหน แตจะบอกดวยวาควรลงทุนเมื่อไร ตอนทายเราจะสอนใหคุณรูวา 

วอรเรนมีวิธีพิจารณาอยางไรตอนที่ตัดสินใจขายหุน

 แคเขาใจวาธุรกิจประเภทไหนที่วอรเรนสนใจลงทุนยังไมพอ คุณยังตองรู

วธิหีาราคาเหมาะสมทีจ่ะเขาซือ้ดวย ถาจายแพงไป ตอใหบรษิทัมผีลประกอบการ

ดีแคไหน ผลตอบแทนการลงทุนของคุณจะติดแหง็กอยูกับผลตอบแทนที่ย่ำแย 

หากซ้ือหุนจากบริษัทท่ีดีในราคาท่ีต่ำมากพอ คุณอาจไดผลตอบแทนที่ทำให

ร่ำรวยอูฟูขนาดที่นิตยสารฟอรบสมาติดตอขอใหขึ้นปกเลยก็ได

 วอรเรนมักมองวาตัวเองไมใชนกัวิเคราะหหลักทรัพย แตเปนนักวิเคราะห

ธุรกิจ ดังน้ันเราจะแสดงใหเห็นวาเขามีเทคนิคพิจารณาอยางไรถึงรูชัดวาธุรกิจ

แบบไหนเปนธุรกิจชั้นเลิศ ธุรกิจแบบไหนเปนธุรกิจพ้ืนๆ สวนแรกของหนังสือ

เลมนี้จะเนนไปที่สมการท่ีเปนการวิเคราะหเชิงคุณภาพ ซึ่งคุณจะไดรูวาวอรเรน

ใชวิธีการแบบไหนวัดความแข็งแกรงและคุณภาพของบริษัทที่มีศักยภาพ

ยอดเย่ียมระยะยาว คุณจะเขาใจไดเลยวาวอรเรนตัดสินใจลงทุนกับธุรกิจ

บทนํา

25

Nati
on

 B
oo

ks



บางประเภทเทานั้น และจะรอจังหวะเขาซื้อเมื่อราคาหุนตกลงมาต่ำจนถึงระดับ

ทีเ่หมาะสมเทาน้ัน เราจะสอนใหคณุรูวาวอรเรนใชวธิไีหนวดัความแขง็แกรงของ

ศักยภาพธุรกิจ ซึ่งหมายความวาบริษัทจะสามารถฟนฝาพนพายุที่โหมกระหน่ำ

หุนของบริษทัจนรวงและฟนคืนไดหรือไม คณุจะไดเห็นวาความเปนอัจฉรยิะของ

วอรเรนอยูทีค่วามสามารถในการเขาใจมลูคาทางเศรษฐกจิในระยะยาวของธุรกิจ

ชั้นเลิศท่ีมีอยูเพียงไมกี่รายได และการมองออกวาทำไมและตอนไหนที่หุนของ

ธุรกิจเหลานั้นถูกตลาดหุนกระหน่ำเทขายมากเกินไป ซึ่งทำใหราคาหุนรูดลงมา

จนถึงจดุทีน่าเขาซือ้ คณุจะไดเรยีนรูวาวอรเรนแปลงความรูเหลานัน้มาเปนกำไร

กอนโตไดอยางไร 

 สวนที่สองในหนังสือเลมน้ีจะเปนเรื่องของการวิเคราะหเชิงปริมาณ 

คุณจะไดรูจักสมการคณิตศาสตรที่วอรเรนใชคนหาวาหุนของธุรกิจที่กำลังอวม

ในชวงขาลงมีราคาต่ำพอตามนิยามของวอรเรนคือ สมเหตุสมผลทางธุรกิจ 

(business sense) ทีจ่ะเขาไปซือ้หรอืยงั เราจะสอนรูปแบบการคำนวณทีว่อรเรนใช 

และวิธีที่เขาแปลความหมายตัวเลขตางๆ วอรเรนจะเขาไปลงทุนในบริษัทไหน

ก็ตามก็ตอเม่ือเขาซ้ือไดในราคาต่ำพอ โดยดูไดจากตัวเลขคาดการณของอัตรา

ผลตอบแทนการลงทุนแบบทบตนตอป ตัวเลขคาดการณอัตราผลตอบแทน

ดังกลาวหาไดจากชุดการคำนวณท่ีเราจะนำมาสอนคุณ สวนน้ีของหนังสือจะ

บอกคุณวาจะหาขอมลูการเงินจากอนิเทอรเน็ตไดจากไหน และเอามาใชอยางไร 

 หนังสอืเลมนีย้งัไดรวมวธิใีชเคร่ืองคิดเลขการเงนิของ Texas Instruments 

BA-35 Solar (เรียกยอๆ วา TI BA-35 Solar) มาไวใหดวยเพ่ือชวยคำนวณตัวเลข 

ยอนไปเมื่อ 30 ปกอน ยังไมมีเครื่องคิดเลขมหัศจรรยขนาดกะทัดรัดแบบนี้ใหใช 

แตดวยความฉลาดล้ำของ Texas Instruments โลกที่เคยเปนเอกสิทธิ์ของ

นักวิเคราะหในวอลลสตรีทกลายเปนโลกที่ใครๆ ก็เขาถึงและเขาใจได ดังน้ัน 

หากคุณรูสกึแหยงๆ กบัคณิตศาสตร กข็อใหสบายใจได เราเตรยีมทุกอยางไวให
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คณุแลว ใชเวลาไมนาน คณุกจ็ะทำพยากรณงบการเงินไดเหมือนกบัทีว่อรเรนทำ

 เรายังรวบรวมกรณีศึกษาหลายกรณีที่วอรเรนเขาไปลงทุนลาสุดไวดวย 

และมีแมแบบการลงทุนท่ีทำมาเปนพิเศษเพื่อชวยใหคุณทำตามวิธีการของ

วอรเรนได ซึง่จะชวยใหเขาใจชุดคำถามและวิธีคำนวณบางกรณีทีจ่ะชวยใหคณุ

เขาถึงมุมมองที่ไมเหมือนใครของวอรเรนได

 ในบทที่ 16 นอกจากคุณจะไดเห็นหุนที่วอรเรนเขาไปลงทุนลาสุดแลว 

เรายงัมรีายชือ่หุนท่ีเขาลงทุนในอดตีตลอด 30 ปทีผ่านมาใหดดูวย หุนทีท่ำใหเขา

รวยเปนพันลานดอลลาร เปนรายชื่อที่ควรตองจับตามองไว

 สำหรับผูทีเ่คยอาน ศาสตรแหงบฟัเฟตต (Buffettology) เลมแรกมาแลว 

จะรูสึกวา ศาสตรแหงบัฟเฟตต 2 (The New Buffettology) ใหมุมมองที่

แตกตางไปมากเก่ียวกับวธิกีารลงทุนของวอรเรน บฟัเฟตต แตกใ็หความกระจาง

ชดัเจนเชนเดิม เราไดรวมและปรับปรงุขอมูลกรณศีกึษาใน ศาสตรแหงบัฟเฟตต 

เลมแรกไวดวย เพื่อชวยใหคุณพิจารณาไดวาการวิเคราะหของวอรเรนที่ผานมา

ถูกตองแมนยำหรือไม (คำตอบคือแมนยำ และยังคงแมนยำอยู) เรายังลงลึกใน

รายละเอยีดเก่ียวกบัวธิทีีก่ารลงทนุทางอนิเทอรเนต็ทำใหการลงทนุแบบฉวยกำไร

หรือที่เรียกวาการทำอารบิทราจ (arbitrage) ของวอรเรน ซึ่งแตเดิมเปนเกมของ

นกัลงทนุรายใหญเทาน้ัน กลายเปนเครือ่งมอืสรางผลกำไรใหนกัลงทนุรายยอยได 

ขณะท่ี ศาสตรแหงบัฟเฟตต เลมแรกเนนการลงทุนดวยมุมมองการทำธุรกิจ 

ศาสตรแหงบัฟเฟตต 2 จะเจาะลึกใหเห็นวิธีที่วอรเรนใชการมองระยะสั้นของ

นกัลงทุนในตลาดทีช่อบมองโลกแงรายเปนตวัเรงในการเขาไปลงทนุในธุรกจิชัน้นำ

แหงยุคบางรายดวยราคาแสนถูกเมื่อเทียบกับมูลคาทางเศรษฐกิจในระยะยาว

ของธุรกิจนั้น

 หนังสือเลมนี้อิงขอมูลจากงานเขียน การบรรยาย สัมภาษณ และบท

สนทนาของวอรเรน แมวาในอดีตเราท้ังคูเคยใกลชิดกับปรมาจารยนักลงทุนผูนี้
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ก็ตาม แตวอรเรนไมไดมีสวนเกี่ยวของใดๆ กับผลงานนี้ ดวยเหตุนี้ เราจึงใช

รปูแบบเทาท่ีเรามองวาจำเปนตามใจเรา เพ่ือสอนใหคณุเขาใจรปูแบบการลงทนุ

สวนตลาดแบบคัดหุน เราไมเพียงแตลงไปสำรวจหุนท่ีมีรายงานกันวาบัฟเฟตต

ถือครองอยางเปนทางการเทานั้น แตยังสำรวจไปถึงหุนที่ลือกันวาวอรเรนได

เขาซ้ือ ซึ่งเรารูสึกวาตรงกับรูปแบบการลงทุนของเขา เราอยากใหคุณรูทุกเร่ือง 

แมแตเรื่องเล็กนอยที่คนอื่นอาจไมหยิบมาพูดถึง 

 ขอเรียนใหผูอานไดรับทราบวา วันเขาซื้อและขายหุนอยางเปนทางการ

ของวอรเรนท่ีระบุในหนังสือเลมน้ีเปนการประเมินโดยดูจากเอกสารของ

ตลาดหลักทรัพย วอรเรนขึ้นช่ือวากวาดซ้ือหุนเปนลานหุนในเวลาแคสองวัน 

และการระดมซ้ือหุนของเขาก็มกักระตุนใหเกดิการซ้ือตอเน่ืองไปอีกหลายสปัดาห 

การขายหุนของเขาก็เชนกัน ดังน้ัน จึงเปนไปไดยากท่ีจะระบุวันใหชัดเจน 

ราคาหุนทัง้หมดทีร่ายงานเปนตวัเลขท่ีเปนปจจบุนัจนถงึเดอืนกมุภาพนัธ ป 2002 

เวนแตเราจะแจงเปนอยางอื่น 

 เราคดิวาเพ่ือความเขาใจชดัเจนเก่ียวกับแนวคดิเบ้ืองหลงัสไตลการลงทนุ

สวนตลาดแบบคัดหุนของวอรเรน คงงายกวาถาไมพดูถึงผลจากภาษีและเงินเฟอ 

ในหนงัสือ ศาสตรแหงบฟัเฟตต เลมแรก เราไดพดูถึงผลกระทบมหาศาลทีภ่าษี

และเงินเฟอมีตอสไตลการลงทุนของวอรเรนไปแลว หากจะนำมาพูดในเลมนี้

อีกทีก็ดูจะซ้ำซอนและอาจกลบหลักการสำคัญที่เราเตรียมนำเสนอใหรูจักเปน

ครั้งแรกในหนังสือเลมนี้ 

 อยากใหผูอานเขาใจดวยวา ถึงแมสไตลการลงทุนของวอรเรนจะเขาใจ

งาย แตหลายวธิทีีเ่ขาใชดขูดักบัสญัชาตญาณพ้ืนฐานของมนษุยและภมูปิญญา

ของนกัลงทนุในตลาดวอลลสตรที วธิกีารของวอรเรนนัน้เรียนรูงาย แตนำไปใชจริง

ไดยากเม่ือคนอ่ืนๆ ในโลกกำลังเทขายแตคุณกลับจะซ้ือสวน ผูที่เขาใจปรัชญา

การลงทุนสวนตลาดแบบคัดหุนและพัฒนาความสามารถจนนำไปใชจริงได 
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