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หามลอกเลียนแบบสวนหน่ึงสวนใดของหนังสือเลมน้ี รวมท้ังการจัดเก็บ ถายทอด ไมวารูปแบบหรือวิธีการใดๆ ดวยกระบวนการ ทางอิเล็กทรอนิกส การถายภาพ การบันทึก หรือวิธีการอ่ืนใดโดยไมไดรับอนุญาต

หากพบหนังสือมีปญหาหนาติด หนาสลับ หนาซํา หรือหนาหาย สามารถขอเปลี่ยนใหมไดจากรานที่ทานซื้อ หรือติดตอสํานักพิมพ โทรศัพท 0-2091-5900
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Pluralitas non est ponenda sine neccesitate

“อยาทําเรïองงายใหเปนเรïองยาก” 

ขออุทิศหนังสือเลมนี้แกชารลี มังเกอร และบิลลี อ็อกคัม 

ผูทุมเทและวางหลักคิดที่วา การอธิบายใหเขาใจงายที่สุดยอมดีที่สุด
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วิกฤติตมยำกุงเม่ือกวา 20 ปที่แลวทำใหผมเกือบหมดตัวจากการลงทุนในหุน 

ผมขาดทุนมากกวา 50% ในระยะเวลาเพียงไมถึงปเทานั้น ผมแทบจะหันหลัง

ใหการลงทนุ และโทษตลาดหุนวาเปนตนเหตุของความลมเหลว แตหลังจากเศรา

กับการลงทุนอยูเกือบป ผมไดหยิบหนังสือ ศาสตรแหงบัฟเฟตต ซึ่งแปลจาก

หนังสือภาษาอังกฤษคือ Buffettology ขึ้นมาอานโดยบังเอิญ แตกลับกลายเปน

วาหนังสือ ศาสตรแหงบัฟเฟตต เปนหนังสือดานการลงทุนเลมแรกท่ีสราง

แรงบนัดาลใจใหผมกลบัเขามาลงทุนในตลาดหุนอกีคร้ัง รวมทัง้ทำใหผมคนพบ

รูปแบบการลงทุนที่ถูกตองและเปนรูปแบบท่ีเหมาะกับผม นั่นคือ การลงทุน

แบบเนนคุณคาหรือ Value Investment 

 หลังจากอานหนังสือ ศาสตรแหงบัฟเฟตต ผมไดติดตามอานหนังสือ

ทีเ่กีย่วกับการลงทนุแนวเนนคณุคาอกีหลายเลม แตสำหรับผมแลวไมมเีลมไหนเลย

ที่อธิบายเก่ียวกับแนวทางการลงทุนแบบ Value Investor ไดดีเทากับแนวทาง

การลงทนุของวอรเรน บฟัเฟตต ดงันัน้ผมจึงไดตามหาหนังสอืทีเ่กีย่วกับแนวทาง

การลงทุนแบบวอรเรน บฟัเฟตต อกีหลายเลมมาอาน รวมถึงติดตามการประชมุ

ผูถือหุนประจำปของบริษัท Berkshire Hathaway ที่วอรเรน บัฟเฟฟต และคูหู

ของเขาคือ ชารล ีมงัเกอร มาอธิบายและตอบคำถามใหผูถอืหุนฟงถงึเหตุผลตางๆ 

ในการลงทุนชวงปที่ผานมาอยางละเอียด 

คำนิยม
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 เมื่อสำนักพิมพเนช่ันบุคสขอใหผมเขียนคำนิยมใหแกหนังสือเรื่อง 

ศาสตรแหงบฟัเฟตต 2 ซึง่แปลจากฉบบัภาษาอังกฤษเร่ือง The New Buffettology 

ความคิดแวบแรกของผมคือ ผมจะไดความรูอะไรใหมๆ อีกหรือจากการลงทุน

แนวเนนคุณคา เพราะผมเรียนรูเรื่องนี้และนำมาใชเกือบจะ 30 ปแลว แตเมื่อ

ไดอาน ก็ทำใหผมพบความจริงที่วา หนังสือทุกเลมลวนแลวแตทำใหเรา

ไดความรูใหมเพิ่มขึ้นเสมอ ขึ้นอยูกับวาเราจะมองในมุมไหน 

 เนือ้หาในหนังสอื ศาสตรแหงบฟัเฟตต เลมแรก อธบิายแนวทางการลงทุน

แนวเนนคุณคาอยางชัดเจน ในขณะท่ีหนังสือ ศาสตรแหงบัฟเฟตต 2 นั้น

มีสิ่งที่คุณจะไดรับประโยชนเพิ่มเติมจากเลมแรกอยางนอยสองเร่ืองคือ 

หนึง่ คณุจะไดเหน็ตวัอยางบริษทัมากมายท่ีวอรเรน บฟัเฟตต ประสบความสำเร็จ

ในการลงทุน (รวมถึงลมเหลวดวย) วาแตละบริษัทมีจุดเดนอยางไร ทำไมเขา

ถึงเลือกลงทุนหุนบริษัทเหลาน้ัน รวมถึงวิธีที่เขาเลือกจังหวะการเขาซ้ือหุน

ในสถานการณตางๆ ซึ่งขอมูลเหลาน้ีจะเปนแนวทางท่ีชัดเจนมากสำหรับคุณใน

การเลือกหุนท่ีจะลงทุน ไมวาจะเปนหุนในประเทศหรือตางประเทศก็ตาม และ

สองคือ คุณจะไดเรียนรูวิธีการคำนวณหามูลคาพื้นฐานของหุนแบบท่ีสามารถ

นำไปปฏิบัติไดจริง โดยไมจำเปนตองมีความรูดานการเงินเลยก็ได

 อยางไรก็ตาม เน้ือหาของหนังสือท้ังสองเลมคือ ศาสตรแหงบัฟเฟตต 

และ ศาสตรแหงบัฟเฟตต 2 จะเนนในเรื่องเดียวกันคือ คุณจะซื้อหุนของบริษัท

ที่มีคุณภาพในราคาท่ีไมแพงไดอยางไร ซึ่งเปนความเรียบงายของการลงทุน 

ดงัทีว่อรเรน บฟัเฟฟตเคยกลาวไววา “การลงทนุหุนนัน้เรียบงาย แตไมงาย” และ

ถึงแมหนังสือ ศาสตรแหงบัฟเฟตต และ ศาสตรแหงบัฟเฟตต 2 จะเปนหนังสือ

ที่สอนการลงทุนแบบเนนคุณคาท่ีเรียบงายมาก แตในทางปฏิบัติคุณตองใช

ความอดทนและมีวนิยัเปนอยางมากในการปฏิบตัใิหไดตามแนวทางท่ีแนะนำไว

ในหนังสือเพื่อที่จะประสบความสำเร็จในการลงทุนแบบที่คุณคาดหวัง

ศาสตร�แห�งบัฟเฟตต� 2
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 ผมหวังวาหนังสือเลมนี้จะใหความรูและสรางแรงบันดาลใจใหคุณพบ

ความสำเร็จในการลงทุนหุน รวมถึงนำทางคุณไปสูอิสรภาพทางการเงินได ดังที่

หนังสือ ศาสตรแหงบัฟเฟตต ไดทำใหผมมีอิสรภาพทางการเงินและทำใหผม

ฝนตอไปวาอยากเห็นคนไทยทุกคนมีอิสรภาพทางการเงินครับ

กวี ชูกิจเกษม
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กอนหนานี้สำนักพิมพเนชั่นบุคสไดจัดพิมพหนังสือ ศาสตรแหงบัฟเฟตต ซึ่ง

แปลจากฉบับภาษาอังกฤษคือ Buffettology เปนหนังสือที่แนะนำองคความรู

ดานการลงทุนแบบเนนคุณคาตามแนวทางของวอรเรน บัฟเฟตต นักลงทุน

ผูยิ่งใหญแหงยุค หนังสือเลมนี้ติดอันดับขายดีตั้งแตจัดพิมพครั้งแรกและยังคง

ขายดียาวนานมาจนถึงปจจุบัน เปนหนังสือที่หลายเพจและเหลาบล็อกเกอร

ดานการลงทุนของไทยตางก็แนะนำวาเปนคัมภีรดานการลงทุนที่ตองอาน

 หนังสือ ศาสตรแหงบัฟเฟตต 2 ซึ่งแปลจากฉบับภาษาอังกฤษคือ 

The New Buffettology เปนหนังสอืทีน่ำเสนอภาคตอของหลกัคิดการลงทุนแบบ

เนนคุณคาของวอรเรน บัฟเฟตต โดยขยายความใหครบถวนสมบูรณยิ่งขึ้น 

 หนังสือสองเลมนี้แตกตางกันตรงไหน? เนื้อหาเลมที่สองจะซ้ำซอนกับ

เลมแรกหรือไม? และถายังไมอานเลมแรก จะอานเลมที่สองเลยไดไหม? นาจะ

เปนคำถามสำคัญที่หลายคนนึกสงสัย

 หนงัสอืสองเลมนีม้แีกนเน้ือหาอยูบนหลกัการเดียวกันคือ การลงทนุแบบ

เนนคุณคา ซึ่งเปนแนวคิดหลักของวอรเรน บัฟเฟตตมาโดยตลอด แตเคาโครง

เน้ือหาของหนังสือสองเลมนี้แตกตางกัน ศาสตรแหงบัฟเฟตต เลมแรก

จะอธิบายแนวคิดของการลงทุนแบบเนนคุณคา การพิจารณาและคนหาหุนที่ดี

สำหรับการลงทุนเพ่ือความมั่งคั่งระยะยาว รวมถึงเกณฑวัดตางๆ ที่ใชในการ

คำนำสำนักพิมพ
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พิจารณาหาหุนดี พรอมทั้งตัวอยางกรณีศึกษาการลงทุนของวอรเรน บัฟเฟตต

 แตการลงทุนท่ีจะทำกำไรไดกอนโตน้ัน แคเลือกซ้ือหุนไดถูกตัวคือ

เปนหุนดีที่ทำกำไรใหนั้นยังไมพอ หัวใจสำคัญท่ีจะทำใหคุณร่ำรวยไดเร็วคือ 

การซ้ือหุนดีไดในราคาถูก ซึ่งก็ตองรูวาระดับราคาแคไหนถึงจะเรียกวาเปน 

“ราคาถูก” และราคาถูกท่ีวาน้ันจะหาไดในสถานการณแบบไหนบาง หนังสือ 

ศาสตรแหงบัฟเฟตต 2 มาเติมเต็มในสวนนี้ 

  วอรเรนพูดเสมอวา เขาไมไดเลนหุน แตเขาลงทุนในธุรกิจ ดงัน้ันส่ิงท่ีเปน

หัวใจสำคัญอันดับแรกในปรัชญาการลงทุนของเขาคือ หุนที่เขาจะสนใจลงทุน

จะตองเปนหุนของบริษัทที่มีคุณสมบัติสำคัญขอแรก นั่นคือ มีความไดเปรียบ

ทางการแขงขันที่ยั่งยืน  

 หนังสือ ศาสตรแหงบัฟเฟตต 2 ใหขอมูลและวิธีการตรวจสอบทั้งเชิง

ปริมาณและคุณภาพเพื่อคนหาบริษัทที่มีความไดเปรียบทางการแขงขันที่ยั่งยืน

ทีแ่ทจรงิ ใหหลกัตรวจสอบสำคญัๆ เพ่ือใชพจิารณาตวับริษทักอนตัดสนิใจลงทนุ 

บอกวิธีมองหาโอกาสซื้องามๆ เพ่ือใหไดหุนดีในราคาท่ีถูกจริงๆ นอกจากน้ัน

ยังใหสูตรคำนวณเพ่ือตรวจสอบความคุมคาในการลงทุน แนะนำวิธีใชเคร่ือง

คิดเลขทางการเงินเปนตัวชวยคำนวณหาความคุมคาในการลงทุนไดเองงายๆ 

แบบไมตองปวดหวั รวมถงึตวัอยางกรณศีกึษาการลงทนุครัง้สำคญัๆ ของวอรเรน 

บัฟเฟตตที่ทำใหเขาไดกำไรกอนโตจนกลายเปนตำนานของโลกการลงทุน

 ศาสตรแหงบัฟเฟตต 2 จึงเปนหนังสือท่ีตอยอดองคความรูดานกลยุทธ

การคนหาและคัดสรรหุนดีในสถานการณพิเศษ และวิธีมองหาจังหวะซ้ืองามๆ 

เพือ่ใหไดหุนดใีนราคาแสนถูกทีท่ำใหไดกำไรเพ่ิมขึน้และเร็วขึน้โดยมีความเส่ียง

นอยท่ีสุด ซึ่งเคล็ดลับสำคัญนี้เองท่ีทำใหวอรเรน บัฟเฟตตไดกำไรกอนโตจาก

การลงทุนระดับตำนานหลายๆ คร้ังจนเปนท่ีมาของความมั่งค่ังระดับแสนลาน

และกลายเปนอภิมหาเศรษฐีผูร่ำรวยติดอันดับโลกมาจนทุกวันนี้ 

10

Nati
on

 B
oo

ks



 ประเด็นหน่ึงทีค่วรพูดถงึในท่ีนีค้อื หนงัสอืเลมนีฉ้บบัภาษาอังกฤษตีพมิพ

คร้ังแรกในป 2002 ดังน้ันขอมูลท่ีอางอิงไวในกรณีศึกษาคือ ชื่อบริษัท หมายเลข

โทรศัพท และเว็บไซต จึงเปนขอมูลของ ณ เวลาน้ัน ซึ่งเมื่อสำนักพิมพฯ 

ตรวจสอบดูก็พบวาขอมูลบางอยางไดเปลี่ยนไปแลวในขณะน้ี อยางไรก็ตาม 

แมขอมูลชื่อบริษัท หมายเลขโทรศัพท และเว็บไซตเหลาน้ันจะเปลี่ยนแปลง

ไปแลวรวมถึงสถานการณในโลกธรุกจิกผ็นัแปรเปลีย่นแปลงไปตามยคุสมยัดวย

เชนกัน แตเน้ือหาท่ีเปนแกนหลักคือหลักคิดและกลยทุธในการลงทนุแตละกรณี

ยังคงใชไดกับทุกยุคสมัยและยังเปนประโยชนอยางย่ิงสำหรับนักลงทุนและ

ผูสนใจลงทุนทุกคน ดังน้ัน ไมวาเวลาจะผานมาแลวก่ีป หรือจะผานไปอีกก่ีป

ในอนาคต หลักคิดและกลยุทธในการลงทุนแบบเนนคุณคาตามแนวทางของ

วอรเรน บัฟเฟตตในหนังสือชุด ศาสตรแหงบัฟเฟตต ทั้งสองเลมก็ยังคงใชได

เสมอ

 หนังสือเลมน้ีเร่ิมตนบทแรกวา “วอรเรน บัฟเฟตต ทำใหเงิน 105,000 

ดอลลาร งอกเงยเปน 3 หมื่นลานดอลลารไดอยางไร” แตเมื่อดูขอมูลลาสุดของ

วอรเรน บฟัเฟตต เราจะพบวาเวลาผานไปยีส่บิกวาป ความมัง่คัง่ของเขาเพิม่ขึน้

จาก 3 หม่ืนลานดอลลารในตอนนั้นมาเปนหลักแสนลานดอลลารในตอนนี้ 

และนี่คือบทพิสูจนที่ดีที่สุดของ การลงทุนตามแนวทาง “ศาสตรแหงบัฟเฟตต” 

ดวยความปรารถนาดี

เนชั่นบุคส
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บุคคลแรกและสำคัญยิ่งที่เราอยากขอบคุณคือ วอรเรน บัฟเฟตต แมวาเขาจะ

ไมไดมสีวนเก่ียวของกับงานเขียนเลมน้ีกต็าม เราเปนหน้ีภมูปิญญาและความมี

นำ้ใจของเขาตลอดหลายปทีผ่านมาไปตลอดกาล วนัหนึง่กุศลใหญทีเ่ขาสรางจะ

โดดเดนเหนือความเปนอัจฉรยิะดานการลงทุนของเขา มลูนิธบิฟัเฟตต ซึง่ส่ังสม

ความมั่งคั่งของผลงานชิ้นเอกที่เขาเรียกวา Berkshire Hathaway จะกลายเปน

มูลนิธิการกุศลที่มั่งคั่งที่สุดในโลกที่สงมอบผลพวงจากความมุงมั่นในการลงทุน

ของวอรเรนแกคนรุนหลัง 

 เรายังขอขอบคุณเอเลนอร รอวสัน ผูตีพิมพหนังสือเลมน้ีสำหรับ

แรงบันดาลใจและคำชี้แนะ เอเลนอรคือมือหนึ่งในวงการ และหากไมมีเธอ 

เราคงมะงุมมะงาหรา เราขอขอบคุณลิซา คอนสิไดน บรรณาธิการ ผูซึ่ง

ปลายปากกาของเธอชวยใหงานเขียนของเราส่ือความไดชัดเจนและถูกตอง 

ตนฉบับไรที่ตินี้เปนผลงานของเธอโดยแท และท่ีตองขอขอบคุณเปนพิเศษคือ 

แอน บารโธโลมิว ผูชวยบรรณาธิการ และสตีฟ โบลดต ยอดฝมือตรวจตนฉบับ 

ขอขอบคุณเจนนิเฟอร ไวดแมน และเอมิลี เรเมส นักกฎหมายจากสำนักพิมพ

Simon & Schuster สำหรับคำแนะนำที่เปยมดวยประสบการณ พวกเขาคือ

บทพิสูจนที่หนักแนนวาทีมกฎหมายของ Simon & Schuster คือท่ีสุดของ

วงการ 

คำขอบคุณ 
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 เราขอบคุณแซมอยางทีส่ดุท่ีเปนอัศวินข่ีมาขาวใหแมร ีขอบคุณเอริกาและ

นิโคลที่ฉลาดเกินวัยและเปนลูกสาวที่ดีที่สุดสำหรับคนที่เปนแม ขอบคุณปเตอร 

บฟัเฟตต พอของลกูๆ สำหรับวันคืนแสนสขุท่ีเราไดรวมชีวติกัน ขอบคุณซาบรินา 

เบนสัน ผูหญิงมหัศจรรยและมีพลังลี้ลับผูเพียงแกวงไมกายสิทธิ์และยกหู

โทรศัพทเพียงคร้ังเดียวก็ทำใหสิ่งที่เปนไปไมไดเกิดขึ้นได ขอบคุณคิตตี โอคีฟ 

และช่ีหัว หลิว สำหรับมิตรภาพและความหลักแหลม ขอบคุณแพตตี สำหรับ

ความรักและแรงสนับสนุน ขอบคุณซินดี คอนนอลลี เคตส ผูตองทนทรมานอาน

รางฉบับแรกๆ ใหเราและเปนเหมือนผูเขียนคนท่ีสามผูไมประสงคจะออกนาม

เสมอมา เราคงไมสามารถสรางผลงานน้ีและหนังสือเลมน้ีคงไมไดเกิดข้ึนถาไมมี

เธอ ขอบคุณเบน เพลตต ทีช่วยเราปดเปาเหลาปศาจหลงัจากคำ่คืนท่ีหนักหนวง 

ขอบคุณเจสสิกา เชอเฮม สำหรับความคิดอันลึกล้ำ ขอบคุณเอริก ฮอฟฟมัน 

สำหรับบทกวีสุดเย่ียมยอดและการพิสูจนอักษรที่นักเขียนทุกคนใฝหา ขอบคุณ

แกรี สเปนซ, จอหน จอหนสัน และโรเบิรต โรส สำหรับคำพูดใหกำลังใจทุกครั้ง

ที่อยากไดยิน ขอบคุณทิม วิก แหงวอลลสตรีท ผูใหความรูอยางตรงไปตรงมา

สำหรับขอมูลเชิงลึกและความคิดเห็น 

 ขอบคุณพอลีน แมคารดิแกน ผูเปนนางฟาใจดีของเรา, ฟริตซ เพิรลเบิรก 

และร็อบ กริตซ สำหรับมิตรภาพและความรู, วาเลรี ชาดต สำหรับทุกความเกื้อ

หนุน, โรเจอร โลเวนสไตน นักเขียนที่ดีที่สุดแหงวอลลสตรีท, แอนดี คิลแพทริก 

นักประวัติศาสตรผูรอบรูเรื่อง Berkshire และสุภาพบุรุษแดนใต ขอบคุณแอนดี 

คลารก สำหรับงานวิจัยเชิงประวัติศาสตร, วินเซนต วัลดแมน จาก Manatt, 

Phelbs & Philips ที่ชวยทำใหขอตกลงในการเขียนหนังสือเลมน้ีเกิดข้ึนได, 

เทอรรี โรเซนเบิรก สำหรับพลังสรางสรรค, โรเบิรต อี. สำหรับมิตรภาพอันยั่งยืน

และแรงสนบัสนุนใหผานพนปญหาท่ีสดุหนักหนวง และท่ีสำคัญท่ีสดุเคต เบเนคกิ 

ผูงดงามสำหรับความรักที่มอบให 
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 คํานิยม   5

 คําเตือน   16

 คํานํา เรïองของอภิมหาเศรษฐีที่นอยคนนักจะรู  17

 บทนํา วอรเรน บัฟเฟตต ทําเงิน 105,000 ดอลลาร
   งอกเงยเปน 3 หมïนลานดอลลารไดอยางไร 23

  1 วอรเรน บัฟเฟตไมเลนหุน 

  แตเปนนักลงทุนอันดับ 1 ของอเมริกาไดอยางไร 31

  2 วอรเรนทำกำไรงามเมื่อธุรกิจเจอขาวรายอยางไร 37

  3 วอรเรนตักตวงจากตลาดหุนที่มองแคระยะสั้นอยางไร  47

  4 ธุรกิจทำใหนักลงทุนเปนเศรษฐีไดอยางไร

  ความเชื่อมโยงระหวางกำไรขั้นตนและอัตราหมุนเวียน

  ของสินคาคงเหลือ และวิธีที่วอรเรนนำมาสรางความไดเปรียบ 53

  5 ภัยแฝง ประเภทธุรกิจที่วอรเรนกลัวและหลีกเลี่ยง 61

  6 วอรเรนชอบธุรกิจประเภทไหน

  วอรเรนคนหาและเลือกเฟนสุดยอดธุรกิจเพื่อเขาไปลงทุนอยางไร 71

สารบัญ 

Nati
on

 B
oo

ks



  7 นำวิธีการลงทุนของวอรเรนมาใช

  เพื่อเลี่ยงการตายหมูครั้งใหมกับธุรกิจไฮเทค  79

  8 อัตราดอกเบี้ยและราคาหุน

  สิ่งที่วอรเรนไดประโยชนจากความผิดพลาดของคนอื่น 85

  9 ไขปริศนาวัฏจักรตลาดหมี ตลาดกระทิง

  และวิธีที่วอรเรนหาโอกาสจากสถานการณดังกลาว 89

 10 วอรเรนรูไดอยางไรวาโอกาสซื้อมาถึงแลว

  แตคนอื่นกลับมองไมเห็น  103

 11 วอรเรนหาบริษัทที่มีขุมทรัพยซอนอยูเจอไดจากที่ไหน 113

 12 ขอมลูทางการเงิน

  เคล็ดลับที่วอรเรนใชอินเทอรเน็ตเอาชนะวอลลสตรีท  133

 13 ประเด็นที่วอรเรนตรวจสอบกอนเขาไปลงทุน 10 เรื่องตองรู  141

 14 จะรูไดอยางไรวาธุรกิจเอกชนรายไหนคือขุมทรัพย 187

 15 สูตรลับของวอรเรนในการขายหุนออก ตอนไดราคาสูงสุด 197

 16 สองหุนที่วอรเรน บัฟเฟตตลงทุน! 209
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หนังสือเลมนี้ประกอบดวยความเห็นและแนวคิดของผูเขียน ซึ่งไมใชคำแนะนำ

ใหซื้อหรือขายหุนของบริษัทใด หรือการลงทุนใดตามที่กลาวถึง หนังสือเลมน้ี

จำหนายโดยเปนที่เขาใจดีวา ผูเขียนและสำนักพิมพไมไดใหความเห็นในฐานะ

ผูประกอบวิชาชีพทางดานกฎหมาย บัญชี การลงทุน หรือวิชาชีพอื่นๆ เนื่องจาก

กฎระเบียบและขอบังคับมีความแตกตางกันไปในแตละประเทศ ถาผูอาน

ตองการคำแนะนำจากผูเชี่ยวชาญทางดานการเงินหรือดานอ่ืนๆ หรือความ

ชวยเหลือทางดานกฎหมาย ผูอานควรปรึกษาผูประกอบวิชาชีพในดานนั้น

โดยตรง ทั้งผูเขียนและสำนักพิมพไมสามารถยืนยันถึงความถูกตองของขอมูล

ในหนังสือเลมนี้

 

 ผูเขียนและสำนักพิมพขอปฏิเสธความรับผิดชอบตอความรับผิด ความ

เสียหาย หรือความเส่ียงใดๆ ที่อาจจะเกิดขึ้น อันเนื่องมาจากการปฏิบัติตาม 

หรือประยุกตใชเนื้อหาในหนังสือเลมนี้ทั้งโดยทางตรงและทางออม

คำเตือน
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เรïองของอภิมหาเศรษฐีที่นอยคนนักจะรู 

วอรเรน บัฟเฟตต มีชื่อโดดเดนเหนือนักลงทุนทุกคนในประวัติศาสตรการลงทุน 

เขาทำใหเงินทุนกอนแรก 105,000 ดอลลารงอกเงยข้ึนมาเปน 3 หม่ืนลาน

ดอลลาร1 จากการลงทุนในตลาดหลกัทรัพยเพียงอยางเดียว นบัเปนความสำเรจ็

ยิ่งใหญที่หาใครทัดเทียมไดยาก ผูชายคนนี้เปนใคร และอะไรทำใหเขามุงมั่น

สรางความมั่งคั่งตลอดเวลาเชนนี้ 

 ป 1929 ซึ่งวอรเรนยังเปนทารกอยูในทองแม เปนปที่ตลาดหุนระส่ำหนัก

ถงึขัน้ทำใหบรษิทัหลักทรัพยของพอเขาแทบลมละลาย วอรเรนกเ็หมือนเดก็ท่ัวไป

ทีโ่ตมาในครอบครวัทีข่ดัสนชวงเศรษฐกิจตกตำ่ครัง้ใหญ เขารูคาของเงินมาตัง้แต

เด็ก ของเลนสุดโปรดสมยัเด็กของเขาคือเคร่ืองทอนเงินท่ีเขากระเตงไปดวยทุกท่ี 

วอรเรนชอบคำนวณผลตอบแทนท่ีงอกเงยจากเงินลงทุน เขาเริ่มทำมาคาขาย

ตั้งแตอายุหกขวบจากการลงทุนซื้อ Coca-Cola หกขวดในราคา 25 เซ็นต แลว

นำไปขายขวดละ 5 เซ็นตใหคนท่ีมาพักผอนที่ทะเลสาบโอโคโบจิ มลรัฐไอโอวา 

เขาอานหนังสือ One Thousand Ways to Make $1,000 จนขึ้นใจ และเร่ิม

คำนำ 

หมายเหตุ : ณ ปจจุบัน ป 2021 ความมั่งคั่งของบัฟเฟตเพิ่มขึ้นไปที่ประมาณแสนลานดอลลาร – ผูแปล
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ออมเงนิจากงานสงหนังสอืพมิพ Washington Post ตามบาน และประเดมิลงทนุ

ทำธุรกิจตูพนิบอล วอรเรนยอมทำทุกอยางเพือ่ใหมรีายได ป 1938 เขาถึงกับยอม

เดินฝาแดดรอนเปร้ียงชวงหนารอนของเนแบรสกาไปสนามแขงมาเพ่ือคุกเขา

บนพื้นปูขี้เลื่อยควานหาตนขั้วตั๋วแขงมา เผื่อฟลุกเจอตั๋วที่แทงถูก

 วอรเรนเริ่มเขาสูวงการหุนเมื่ออายุ 11 ขวบ (ซื้อหุนบริษัท Cities Service 

ไปสามหุน) และพอจบมัธยมปลายตอนอายุ 17 ปเขาออมเงินกอนได 6,000 

ดอลลาร วอรเรนใชเวลาแคสามปเรยีนจบวทิยาลยัไดวฒุปิรญิญาตร ีและตอมา

สมัครเรียนปริญญาโทหลักสูตรบริหารธุรกิจท้ังท่ีมหาวิทยาลัยฮารวารดและ

โคลัมเบีย ฮารวารดปฏิเสธ สวนโคลัมเบียตอบรับ 

 ทกุคนจะมีชวงเวลาหน่ึงในชีวติวยัเยาวทีข่ดีเสนทางใหชวีติยามเตบิใหญ 

สำหรับวอรเรน ชวงเวลาท่ีวาเปนชวงทีเ่ขาไดเขาเรยีนในวชิาของเบนจามนิ เกรแฮม 

เจาตำรับการลงทุนแบบเนนคุณคา วอรเรนและเกรแฮมเปนคูที่มีสติปญญา

เฉียบแหลมทนักนั “พวกเขาถกประเด็นกนัออกรสออกชาติ นาฟงมาก” บลิ รเูอน 

เพื่อนรวมชั้นของวอรเรน ซึ่งปจจุบันนั่งเปนประธาน Sequia Fund ยอนอดีตวา 

“จะบอกวาวอรเรนตอนนั้นไมธรรมดาเลยก็วาได” เหมือนกับวาแคเกรแฮมขยับ

มานบังตาออก วอรเรนก็เหน็หนทางทำเงินทีเ่ขาฝนมาตลอดวยัเด็กทนัท ีเกรแฮม

เปนเหมือนแสงสองทาง 

 หลังจบการศึกษา วอรเรนออนวอนขอใหเกรแฮมรับเขาเปนนักวิเคราะห

ดานการลงทุนระดับตนท่ีบริษทัโบรกเกอรของเกรแฮมเองในวอลลสตรีท เกรแฮม

ปฏิเสธ วอรเรนซึ่งเรียนรูหลักการลงทุนแบบเนนคุณคาไดเร็วมากจึงเสนอวาเขา

ยินดีทำงานโดยไมรับเงินเดือน เกรแฮมแยงกลับวา ถึงแมจะเปนขอเสนอสุดคุม 

แตวอรเรนก็มีศักยภาพเกินกวาจะมอบงานใหอยูดี อยางไรก็ตาม วอรเรนยังตื๊อ

ไมเลิก จนในที่สุดเกรแฮมยอมแพและสุดทายรับเขาเขาทำงาน 

 วอรเรนทำงานอยูที่นั่นจนเกรแฮมเกษียณในป 1956 วอรเรนเริ่มคิดถึง
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บานเกิดที่รัฐเนแบรสกา และตัดสินใจกลับไปที่เมืองโอมาฮาและเร่ิมหางานทำ

โดยเริ่มระดมทุนมากอตั้งหางหุนสวนทางการลงทุนคลายกับที่เกรแฮมทำ 

เขาชกัชวนทกุคนทีรู่จกัใหมารวมลงทนุ เปดแสดงวสิยัทศันทีส่โมสรเพือ่การลงทนุ 

และเดินเคาะประตูบานในละแวกนั้น สุดทายไดหุนสวนมาแปดคนที่เชื่อมั่นวา

วอรเรนมีคุณคาพอท่ีจะมารวมเส่ียงลงทุนดวยกัน จากเงินทุนเร่ิมตน 105,000 

ดอลลารซึ่งรวมเงินสวนของวอรเรนดวย เขากอตั้ง Buffett Partnership ขึ้นมา 

ผานไป 13 ป หางหุนสวนแหงนีส้รางผลตอบแทนแบบทบตนไดเฉลีย่ 30% ตอป 

ชื่อเสียงของวอรเรนในฐานะนักลงทุนเริ่มโดงดังขึ้น เขาจึงคิดอยากระดมทุนมา

บริหารเพิ่มข้ึน เขามักนำสำเนาเอกสารขอคืนภาษีของหางหุนสวนน้ีไปมอบให

นกัลงทนุเปาหมายเพือ่ใหดวูาเขาทำเงินใหคนทีม่ารวมลงทุนกับเขาไดมากแคไหน 

วอรเรนบอกวาเขา “กินอาหารท่ีทำเอง” นั่นคือ เขาเอาเงินของตัวเองทั้งหมดไป

ลงทุนในหางหุนสวนน้ี ดังนั้นเขาจะไมเอาเงินของนักลงทุนไปทำเรื่องที่เขาเอง

ก็ยังไมอยากเอาเงินตัวเองไปใชในเรื่องนั้น

 อยางไรก็ตาม ในป 1969 วอรเรนพบวาตลาดกระทิงชวงปลายทศวรรษ 1960 

รอนแรงจนเกดิแรงซือ้ลนหลามและมรีาคาสูงเกินไป เขายังเห็นวาสภาวะแบบนี้

คงนำสไตลการลงทุนแบบเนนคุณคาซึ่งเคยสรางผลตอบแทนงามๆ ใหเขาและ

หุนสวนมาใชเหมือนกอนไมได พอเห็นแบบนั้น วอรเรนตัดสินใจทำบางอยาง

ที่แหวกแนว วอรเรนแจงกับบรรดาหุนสวนวา เน่ืองจากราคาหุนในตลาดสูง

เกินไปแลว เขาคงรักษาผลตอบแทนระดับสูงอยางที่เคยทำมาไมไดแลว และ

แทนทีจ่ะใชวธิกีารลงทนุใหมซึง่เขาไมสบายใจทีจ่ะทำ วอรเรนตัดสนิใจเลกิกจิการ

หางหุนสวนและชำระบัญชคีนืเงินใหหุนสวน วอรเรนเปดทางเลือกใหนกัลงทุนวา

จะรบัคนืเปนเงนิสดหรอืรบัเปนหุนในธรุกจิตางๆ ทีห่างหุนสวนแหงนีถ้อืครองอยู 

 ธุรกิจหนึ่งที่หางหุนสวนนี้ถือหุนใหญคือ บริษัทสิ่งทอ Berkshire 

Hathaway เปนธุรกิจท่ีจดทะเบียนซื้อขายในตลาดหลักทรัพย หางหุนสวนนี้
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ถือครองหุนสวนใหญของ Berkshire Hathaway เม่ือป 1967 และหลังจาก

หางหุนสวนเขาไปควบคุมกจิการแลว วอรเรนสัง่การใหเอาเงินทนุหมุนเวียนของ

บรษิทัประเดิมซือ้ธรุกจิประกนัแหงแรกและตามมาดวยอกีหลายแหงที ่Berkshire 

ไดเขาซ้ือกิจการในชวงสามสิบปตอมา หลังจากชำระบัญชีหางหุนสวนเรียบรอย

ในป 1969 วอรเรนซ้ือหุนที่หุนสวนของเขาถืออยูใน Berkshire ทั้งสิ้น 27% 

โดยมแีผนลบัในใจ และยงัซือ้หุนเพ่ิมจากตลาดหลักทรัพยจนตัวเขาเองมีอำนาจ

บริหาร

 เหตุผลท่ีวอรเรนทำแบบน้ันมีสองขอ ขอแรกคือ Berkshire ตอนน้ัน

เตรียมเขาไปซื้อบริษัทประกัน ซ่ึงวอรเรนรูดีวาจะทำใหเขามีเงินกองโตที่ลอยอยู 

ซึ่งเรียกวา โฟลท (float) ที่เหมาะนำไปลงทุน เงินกอนโตนี้มาจากเบ้ียท่ีผูเอา

ประกันชำระเปนคากรรมธรรมใหบริษัทประกัน เหตุผลขอท่ีสองคือ เร่ืองภาษี 

ในยุคน้ันอัตราภาษเีงินไดบคุคลธรรมดาสงูกวาอัตราภาษนีติบิคุคลคอนขางมาก 

แตถาไดบริษทัประกันมาเปนตัวขับเคล่ือนการลงทุน วอรเรนจะใชความไดเปรยีบ

จากภาษีนิติบุคคลที่มีอัตราต่ำกวาได ซึ่งทำใหสะสมทุนไดงายขึ้น ธุรกิจประกัน

ยงัเปนวธิทีีช่วยใหเขาเล่ียงจาย “ภาษกีำไรสะสม” ซึง่นอยคนจะรู ภาษกีำไรสะสม

ออกแบบมาเพ่ือกันไมใหคนอยางวอรเรนหลบเล่ียงการจายภาษีเงินไดบุคคล

ธรรมดาโดยใชบริษทัเปนเครือ่งมือลงทุน แตบรษิทัประกันเปนธุรกจิรปูแบบหน่ึง

ในไมกี่ประเภทที่ไดรับการยกเวนภาษีประเภทนี้ 

 จากการท่ีวอรเรนไดคุมเงินกอนโตที่จะนำมาใชลงทุนแถมยังไมตอง

เสียภาษีเงินไดบุคคลธรรมดาอัตราสูง เขาไดใชความรูดานการลงทุนทำให

สนิทรพัยของ Berkshire และของเขาเองงอกเงยโดยไมตดิอยูกบัขอจำกดัแบบเกา 

ความสามารถขั้นเทพของวอรเรนในการนำสินทรัพยบริษัทไปลงทุนทำใหตลอด

สามสิบปที่ผานมา Berkshire มีมูลคาหุนตามบัญชีเพิ่มขึ้นในอัตราเฉลี่ย 23% 

ตอป จาก 19 ดอลลารตอหุนเปนมากกวา 40,000 ดอลลารตอหุน ขณะที่มูลคา
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ซื้อขายในตลาดเพ่ิมข้ึนเฉล่ีย 29% ตอป จาก 13 ดอลลารตอหุนเปนประมาณ 

70,000 ดอลลารตอหุน 

 เงินลงทนุเร่ิมตนท่ีวอรเรน บฟัเฟตตลงทุนใน Berkshire Hathaway เตบิโต

จากราว 7 ลานดอลลารเปนมากกวา 3 หมื่นลานดอลลาร เขาสรางความมั่งคั่ง

โดยอาศัยความเฉียบแหลมในการตัดสินใจลงทุนอยางเหนือชั้นลวนๆ รวมกับ

ความปราดเปรื่องที่ใชธุรกิจประกันเปนเคร่ืองมือการลงทุน ซึ่งนอกจากทำให

เขาเปนอภิมหาเศรษฐีระดับโลกคนหนึ่งแลว ยังทำใหเขาเปนสุดยอดนักลงทุน

หนึ่งเดียวตลอดกาลดวย
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วอรเรน บัฟเฟตต ทําใหเงิน 105,000 ดอลลาร
งอกเงยเปน 3 หมïนลานดอลลารไดอยางไร

ศาสตรแหงบัฟเฟตต 2 (The New Buffettology) เปนคูมอืเชิงลกึปรับปรุงใหม

เต็มรูปแบบเลมแรกทีใ่หขอมูลครอบคลุมกลยุทธการลงทุนสวนตลาดแบบคัดหุน 

(selective contrarian investment strategy) ตามแนวทางของวอรเรน บฟัเฟตต 

ซึง่หาโอกาสจากชวงตลาดหมีและหุนขาลง และเปนกลยุทธทีท่ำใหเขาเปนบคุคล

ที่ร่ำรวยที่สุดเปนอันดับสองของโลก นี่คือหนังสือเลมแรกที่อธิบายแนวทางใหม

ของปรชัญาการลงทุนท่ีเขาใชตดัสินใจลงทนุในบรษิทัอยาง 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 

ศาสตรแหงบัฟเฟตต 2 ยังเปนหนังสือเลมแรกที่อธิบายวาบัฟเฟตตกาวขึ้นมา

เปนนักลงทุนระดับเซียนโดยอาศัยจังหวะที่ตลาดเผชิญกับสถานการณเลวราย

บทนำ 
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และอยูในภาวะขาลงไดอยางไร และยังอธบิายดวยวาเขาเลอืกหุนท่ีมแีตทำกำไร

และแทบจะปลอดความเส่ียงขาดทุนอยางนาทึง่ไดอยางไร นีค่อืหนงัสอืเลมเดยีว

ทีอ่ธบิายวาบฟัเฟตตใชกลยทุธการลงทุนสวนตลาดแบบคดัหุนทำเงินเปนพนัลาน

ดอลลารไดอยางไร และเปนเลมเดียวท่ีใหผูอานไดเห็นสมการคณิตศาสตรที่

บัฟเฟตตใชตัดสินใจวาจะลงทุนในหุนตัวไหน นี่คือหนังสือเลมแรกท่ีฉายภาพ

ใหเห็นวาบัฟเฟตตสนใจเฉพาะบริษัทที่มีสิ่งที่เขาเรียกวา ความไดเปรียบทาง

การแขงขันที่ยั่งยืน หนุนหลังอยูเทานั้น นอกจากน้ียังอธิบายครบถวนแจมแจง

วาบัฟเฟตตเคาะขายตอนไหนและทำไมถึงขาย ซึ่งผูเขียนเลมอื่นมักไมคอย

กลาวถึง หนังสือเลมน้ียังอธิบายอยางละเอียดวา ชวงตลาดอยูในภาวะกระทิง 

แตบฟัเฟตตออกแบบกลไกขายหุน 17% ใน Coca-Cola อยางไรโดยไมตองชำระ

ภาษี ทั้งที่ราคาตอกำไรตอหุนของโคกป 1998 สูงโดงถึง 167 เทา เรื่องสุดทาย

แตสำคัญไมแพกันคือ หนังสือเลมน้ีเปนเลมแรกที่นำเทคนิคการลงทุนแบบ

บัฟเฟตตมาผนวกเขากับเครื่องมือวิเคราะหการลงทุนที่เปยมประสิทธิภาพ 

ซึ่งปจจบุันนักลงทุนรายยอยสามารถใชงานผานอินเทอรเน็ตได

 ยุคท่ีมีแตอภิมหาเศรษฐีผูกขาดเอกสิทธ์ิเขาถึงขอมูลการลงทุนถูกแทนที่

ดวยยุคใหมทีอ่นิเทอรเน็ตเปดโอกาสใหนกัลงทนุรายยอยเขาถึงแหลงขอมลูมหึมา

ไดทดัเทยีมกบับรษิทัลงทุนช้ันนำในวอลลสตรที อนิเทอรเน็ตทำลายอาถรรพลีล้บั

ของโลกการเงิน ทำใหทุกคนสามารถเขาถึงขอมูลผานระบบออนไลน และ

กรุยทางสูความเทาเทียมทางการลงทุนแบบใหมที่เปดกวางใหนักลงทุนทั่วไป

สรางผลตอบแทนทางการลงทุนในแบบท่ีเมื่อกอนมีแตคนวงในเทาน้ันที่ทำได 

ปจจบุนัขอมูลการลงทุนไมไดผกูขาดอยูเฉพาะกบักลุมคนท่ีมสีทิธ์ิพเิศษอีกตอไปแลว 

ทกุคนมีสทิธิล์งเลนในสนามการลงทุนไดอยางเทาเทียมกันดวยการคลิกเมาสแค

ไมกี่ครั้งเทานั้น

 ถึงแมมีอินเทอรเน็ตเปนส่ือใหมเปดใหเขาถึงขอมูล แตปญหาเร่ือง

ศาสตร�แห�งบัฟเฟตต� 2
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การตคีวามขอมลูกย็งัมอียู นกัลงทนุจะแปรการเขาถงึขอมลูลาสดุใหเปนขมุทรัพย

ทองคำไดอยางไร ศาสตรแหงบัฟเฟตต 2 จึงออกแบบมาเพื่อสอนผูอานวาจะ

ตคีวามและใชขอมลูการลงทนุประหนึง่เปนวอรเรน บฟัเฟตต นกัลงทุนผูยิง่ใหญ

และร่ำรวยท่ีสุดในโลกไดอยางไร ขอใหคิดวาหนังสือเลนน้ีเปนซอฟตแวรให

ระบบคิดของคุณ เราจะตั้งโปรแกรมใหคุณคิดและลงทุนเหมือนที่วอรเรนทำ

สำเร็จ โอกาสทองของกำไรงามรออยู!

 เพ่ือชวยใหคณุเขาใจไดงายข้ึน เราไดพฒันาแนวทางสอนกลยุทธการลงทุน

แบบบัฟเฟตตใหคุณอยางเปนขั้นเปนตอน ขั้นตอนเหลาน้ีจะสอนเจาะลึกในแง

มมุตางๆ ของกลยุทธการลงทุนท่ีบฟัเฟตตใช พรอมท้ังบอกวิธวีาจะนำมาใชสราง

ความร่ำรวยไดอยางไร รวมถึงแมในยามตลาดสะบักสะบอม เราจะแนะนำให

คณุรูจกัวิธกีารและสมการการลงทนุท่ีวอรเรนใช ไมใชแคใชตดัสินใจวาลงทนุกับ

บริษัทไหน แตจะบอกดวยวาควรลงทุนเมื่อไร ตอนทายเราจะสอนใหคุณรูวา 

วอรเรนมีวิธีพิจารณาอยางไรตอนที่ตัดสินใจขายหุน

 แคเขาใจวาธุรกิจประเภทไหนที่วอรเรนสนใจลงทุนยังไมพอ คุณยังตองรู

วธิหีาราคาเหมาะสมทีจ่ะเขาซือ้ดวย ถาจายแพงไป ตอใหบรษิทัมผีลประกอบการ

ดีแคไหน ผลตอบแทนการลงทุนของคุณจะติดแหง็กอยูกับผลตอบแทนที่ย่ำแย 

หากซ้ือหุนจากบริษัทท่ีดีในราคาท่ีต่ำมากพอ คุณอาจไดผลตอบแทนที่ทำให

ร่ำรวยอูฟูขนาดที่นิตยสารฟอรบสมาติดตอขอใหขึ้นปกเลยก็ได

 วอรเรนมักมองวาตัวเองไมใชนกัวิเคราะหหลักทรัพย แตเปนนักวิเคราะห

ธุรกิจ ดังน้ันเราจะแสดงใหเห็นวาเขามีเทคนิคพิจารณาอยางไรถึงรูชัดวาธุรกิจ

แบบไหนเปนธุรกิจชั้นเลิศ ธุรกิจแบบไหนเปนธุรกิจพ้ืนๆ สวนแรกของหนังสือ

เลมนี้จะเนนไปที่สมการท่ีเปนการวิเคราะหเชิงคุณภาพ ซึ่งคุณจะไดรูวาวอรเรน

ใชวิธีการแบบไหนวัดความแข็งแกรงและคุณภาพของบริษัทที่มีศักยภาพ

ยอดเย่ียมระยะยาว คุณจะเขาใจไดเลยวาวอรเรนตัดสินใจลงทุนกับธุรกิจ

บทนํา
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บางประเภทเทานั้น และจะรอจังหวะเขาซื้อเมื่อราคาหุนตกลงมาต่ำจนถึงระดับ

ทีเ่หมาะสมเทาน้ัน เราจะสอนใหคณุรูวาวอรเรนใชวธิไีหนวดัความแขง็แกรงของ

ศักยภาพธุรกิจ ซึ่งหมายความวาบริษัทจะสามารถฟนฝาพนพายุที่โหมกระหน่ำ

หุนของบริษทัจนรวงและฟนคืนไดหรือไม คณุจะไดเห็นวาความเปนอัจฉรยิะของ

วอรเรนอยูทีค่วามสามารถในการเขาใจมลูคาทางเศรษฐกจิในระยะยาวของธุรกิจ

ชั้นเลิศท่ีมีอยูเพียงไมกี่รายได และการมองออกวาทำไมและตอนไหนที่หุนของ

ธุรกิจเหลานั้นถูกตลาดหุนกระหน่ำเทขายมากเกินไป ซึ่งทำใหราคาหุนรูดลงมา

จนถึงจดุทีน่าเขาซือ้ คณุจะไดเรยีนรูวาวอรเรนแปลงความรูเหลานัน้มาเปนกำไร

กอนโตไดอยางไร 

 สวนที่สองในหนังสือเลมน้ีจะเปนเรื่องของการวิเคราะหเชิงปริมาณ 

คุณจะไดรูจักสมการคณิตศาสตรที่วอรเรนใชคนหาวาหุนของธุรกิจที่กำลังอวม

ในชวงขาลงมีราคาต่ำพอตามนิยามของวอรเรนคือ สมเหตุสมผลทางธุรกิจ 

(business sense) ทีจ่ะเขาไปซือ้หรอืยงั เราจะสอนรูปแบบการคำนวณทีว่อรเรนใช 

และวิธีที่เขาแปลความหมายตัวเลขตางๆ วอรเรนจะเขาไปลงทุนในบริษัทไหน

ก็ตามก็ตอเม่ือเขาซ้ือไดในราคาต่ำพอ โดยดูไดจากตัวเลขคาดการณของอัตรา

ผลตอบแทนการลงทุนแบบทบตนตอป ตัวเลขคาดการณอัตราผลตอบแทน

ดังกลาวหาไดจากชุดการคำนวณท่ีเราจะนำมาสอนคุณ สวนน้ีของหนังสือจะ

บอกคุณวาจะหาขอมลูการเงินจากอนิเทอรเน็ตไดจากไหน และเอามาใชอยางไร 

 หนังสอืเลมนีย้งัไดรวมวธิใีชเคร่ืองคิดเลขการเงนิของ Texas Instruments 

BA-35 Solar (เรียกยอๆ วา TI BA-35 Solar) มาไวใหดวยเพ่ือชวยคำนวณตัวเลข 

ยอนไปเมื่อ 30 ปกอน ยังไมมีเครื่องคิดเลขมหัศจรรยขนาดกะทัดรัดแบบนี้ใหใช 

แตดวยความฉลาดล้ำของ Texas Instruments โลกที่เคยเปนเอกสิทธิ์ของ

นักวิเคราะหในวอลลสตรีทกลายเปนโลกที่ใครๆ ก็เขาถึงและเขาใจได ดังน้ัน 

หากคุณรูสกึแหยงๆ กบัคณิตศาสตร กข็อใหสบายใจได เราเตรยีมทุกอยางไวให
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คณุแลว ใชเวลาไมนาน คณุกจ็ะทำพยากรณงบการเงินไดเหมือนกบัทีว่อรเรนทำ

 เรายังรวบรวมกรณีศึกษาหลายกรณีที่วอรเรนเขาไปลงทุนลาสุดไวดวย 

และมีแมแบบการลงทุนท่ีทำมาเปนพิเศษเพื่อชวยใหคุณทำตามวิธีการของ

วอรเรนได ซึง่จะชวยใหเขาใจชุดคำถามและวิธีคำนวณบางกรณีทีจ่ะชวยใหคณุ

เขาถึงมุมมองที่ไมเหมือนใครของวอรเรนได

 ในบทที่ 16 นอกจากคุณจะไดเห็นหุนที่วอรเรนเขาไปลงทุนลาสุดแลว 

เรายงัมรีายชือ่หุนท่ีเขาลงทุนในอดตีตลอด 30 ปทีผ่านมาใหดดูวย หุนทีท่ำใหเขา

รวยเปนพันลานดอลลาร เปนรายชื่อที่ควรตองจับตามองไว

 สำหรับผูทีเ่คยอาน ศาสตรแหงบฟัเฟตต (Buffettology) เลมแรกมาแลว 

จะรูสึกวา ศาสตรแหงบัฟเฟตต 2 (The New Buffettology) ใหมุมมองที่

แตกตางไปมากเก่ียวกับวธิกีารลงทุนของวอรเรน บฟัเฟตต แตกใ็หความกระจาง

ชดัเจนเชนเดิม เราไดรวมและปรับปรงุขอมูลกรณศีกึษาใน ศาสตรแหงบัฟเฟตต 

เลมแรกไวดวย เพื่อชวยใหคุณพิจารณาไดวาการวิเคราะหของวอรเรนที่ผานมา

ถูกตองแมนยำหรือไม (คำตอบคือแมนยำ และยังคงแมนยำอยู) เรายังลงลึกใน

รายละเอยีดเก่ียวกบัวธิทีีก่ารลงทนุทางอนิเทอรเนต็ทำใหการลงทนุแบบฉวยกำไร

หรือที่เรียกวาการทำอารบิทราจ (arbitrage) ของวอรเรน ซึ่งแตเดิมเปนเกมของ

นกัลงทนุรายใหญเทาน้ัน กลายเปนเครือ่งมอืสรางผลกำไรใหนกัลงทนุรายยอยได 

ขณะท่ี ศาสตรแหงบัฟเฟตต เลมแรกเนนการลงทุนดวยมุมมองการทำธุรกิจ 

ศาสตรแหงบัฟเฟตต 2 จะเจาะลึกใหเห็นวิธีที่วอรเรนใชการมองระยะสั้นของ

นกัลงทุนในตลาดทีช่อบมองโลกแงรายเปนตวัเรงในการเขาไปลงทนุในธุรกจิชัน้นำ

แหงยุคบางรายดวยราคาแสนถูกเมื่อเทียบกับมูลคาทางเศรษฐกิจในระยะยาว

ของธุรกิจนั้น

 หนังสือเลมนี้อิงขอมูลจากงานเขียน การบรรยาย สัมภาษณ และบท

สนทนาของวอรเรน แมวาในอดีตเราท้ังคูเคยใกลชิดกับปรมาจารยนักลงทุนผูนี้

บทนํา
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ก็ตาม แตวอรเรนไมไดมีสวนเกี่ยวของใดๆ กับผลงานนี้ ดวยเหตุนี้ เราจึงใช

รปูแบบเทาท่ีเรามองวาจำเปนตามใจเรา เพ่ือสอนใหคณุเขาใจรปูแบบการลงทนุ

สวนตลาดแบบคัดหุน เราไมเพียงแตลงไปสำรวจหุนท่ีมีรายงานกันวาบัฟเฟตต

ถือครองอยางเปนทางการเทานั้น แตยังสำรวจไปถึงหุนที่ลือกันวาวอรเรนได

เขาซ้ือ ซึ่งเรารูสึกวาตรงกับรูปแบบการลงทุนของเขา เราอยากใหคุณรูทุกเร่ือง 

แมแตเรื่องเล็กนอยที่คนอื่นอาจไมหยิบมาพูดถึง 

 ขอเรียนใหผูอานไดรับทราบวา วันเขาซื้อและขายหุนอยางเปนทางการ

ของวอรเรนท่ีระบุในหนังสือเลมน้ีเปนการประเมินโดยดูจากเอกสารของ

ตลาดหลักทรัพย วอรเรนขึ้นช่ือวากวาดซ้ือหุนเปนลานหุนในเวลาแคสองวัน 

และการระดมซ้ือหุนของเขาก็มกักระตุนใหเกดิการซ้ือตอเน่ืองไปอีกหลายสปัดาห 

การขายหุนของเขาก็เชนกัน ดังน้ัน จึงเปนไปไดยากท่ีจะระบุวันใหชัดเจน 

ราคาหุนทัง้หมดทีร่ายงานเปนตวัเลขท่ีเปนปจจบุนัจนถงึเดอืนกมุภาพนัธ ป 2002 

เวนแตเราจะแจงเปนอยางอื่น 

 เราคดิวาเพ่ือความเขาใจชดัเจนเก่ียวกับแนวคดิเบ้ืองหลงัสไตลการลงทนุ

สวนตลาดแบบคัดหุนของวอรเรน คงงายกวาถาไมพดูถึงผลจากภาษีและเงินเฟอ 

ในหนงัสือ ศาสตรแหงบฟัเฟตต เลมแรก เราไดพดูถึงผลกระทบมหาศาลทีภ่าษี

และเงินเฟอมีตอสไตลการลงทุนของวอรเรนไปแลว หากจะนำมาพูดในเลมนี้

อีกทีก็ดูจะซ้ำซอนและอาจกลบหลักการสำคัญที่เราเตรียมนำเสนอใหรูจักเปน

ครั้งแรกในหนังสือเลมนี้ 

 อยากใหผูอานเขาใจดวยวา ถึงแมสไตลการลงทุนของวอรเรนจะเขาใจ

งาย แตหลายวธิทีีเ่ขาใชดขูดักบัสญัชาตญาณพ้ืนฐานของมนษุยและภมูปิญญา

ของนกัลงทนุในตลาดวอลลสตรที วธิกีารของวอรเรนนัน้เรียนรูงาย แตนำไปใชจริง

ไดยากเม่ือคนอ่ืนๆ ในโลกกำลังเทขายแตคุณกลับจะซ้ือสวน ผูที่เขาใจปรัชญา

การลงทุนสวนตลาดแบบคัดหุนและพัฒนาความสามารถจนนำไปใชจริงได 
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