


หากมีคำ�แนะนำ�หรือติชม สามารถติดตอไดที่ comment@se–ed.com

WARREN BUFFETT : สุดยอดอภิมหาเศรษฐีสมองเพชร

เรียบเรียงจาก WARREN BUFFETT : INSIDE THE ULTIMATE MONEY MIND

โดย Robert G. Hagstrom

เรียบเรียงโดย ชารีฎา พรหมโยธี

สงวนลิขสิทธิ์ตามกฎหมาย โดย บริษัท ซีเอ็ดยูเคชั่น จำ�กัด (มหาชน) © พ.ศ. 2569
ห้ามคัดลอก ลอกเลียน ดัดแปลง ทำ�ซ้ำ� จัดพิมพ์ หรือกระทำ�อื่นใด โดยวิธีการใด ๆ  ในรูปแบบใด ๆ  
ไม่ว่าส่วนหนึ่งส่วนใดของหนังสือเล่มนี้ เพื่อเผยแพร่ในสื่อทุกประเภท หรือเพื่อวัตถุประสงค์ใด ๆ  
นอกจากจะได้รับอนุญาต

Copyright © 2021 by Robert G. Hagstrom.
All Rights Reserved. This translation published under license with the original publisher John 
Wiley & Sons, Inc

Thai Translation © 2026 by SE-EDUCATION Public Company Limited.
All rights reserved. No Part of this publication may be reproduced, stored in a retrieval system, 
or transmitted, in any form or by any means, electronic, mechanical, photocopying, recording or 
otherwise without the prior permission in writing of the publisher or as expressly permitted by law, 
or under terms agreed with the appropriate copyright clearance organization. You must not circulate 
this book in any other binging or cover and you must impose this same condition on any acquier.

ขอมูล​ทาง​บรรณานุกรม​ของหอสมุด​แหง​ชาติ​

แฮกสตรอม, โรเบิร์ต จี. 
WARREN BUFFETT : สุดยอดอภิมหาเศรษฐีสมองเพชร -- กรุงเทพฯ : ซีเอ็ดยูเคชั่น, 2569. 

304 หน้า. 

1. บัฟเฟตต์, วอร์เรน เอ็ดเวิร์ด, 1930- . 2. การลงทุน.  

I. ชารีฎา พรหมโยธี, ผู้แปล. II. ชื่อเรื่อง.

332.6322

Barcode (e-book) : 978-616-08-5623-7

ผลิตและ​จัดจำ�หนาย​โดย

เลข​ที่ 1858/87-90 ถนนเทพรัตน แขวง​บางนาใต้ เขต​บางนา กรุงเทพฯ 10260 โทรศัพท 0-2826-8000



3 

ค�ำนิยม

ผมได้อ่านต้นฉบบัหนงัสอื WARREN BUFFETT : สดุยอดอภมิหาเศรษฐสีมองเพชร 
(WARREN BUFFETT : Inside the Ultimate Money Mind) ตั้งแต่บริษัทซีเอ็ดฯ 
ส่งมาให้ 

สิ่งแรกที่สะดุดตาหนีไม่พ้น “ชื่อ” ผู้เขียน คือโรเบิร์ต จี. แฮกสตอร์ม 
(Robert G. Hagstorm) เพราะเขาคอืผูเ้ขยีน The Warren Buffett Way หนงัสอื 
เกี่ยวกับวอร์เรน บัฟเฟตต์ที่โด่งดังสุด ๆ และเป็นหนังสือเร่ืองแรก ๆ ที่เขียน 
เกี่ยวกับ “ปู่” ล้วน ๆ โดยตีพิมพ์ออกมาตั้งแต่ปี ค.ศ. 1994 ในเวลาที่สังคม 
นักลงทุนยังไม่ได้รู้จักบัฟเฟตต์ดีเช่นทุกวันนี้

หนังสือ The Warren Buffett Way ของแฮกสตอร์มขายได้มากกว่า 
1 ล้านเล่มทัว่โลก และตดิอนัดบัหนงัสอืขายดใีนรปูแบบฉบบัปกแขง็ของหนงัสอืพมิพ์ 
New York Times เป็นเวลายาวนานกว่า 21 สัปดาห์ จนถึงทุกวันนี้ก็ยังขายดี
อยู่ ก่อนที่เขาจะเขียนฉบับขยายหรือ Expanded Edition ออกมาหลังจากนั้น
ประมาณสิบปี

กล่าวได้ว่าแฮกสตอร์มคือหนึ่งในนักเขียนที่ท�ำให้คนทั่วโลกรู้จักบัฟเฟตต์
ดีขึ้นกว่าเดิม

ครั้นถึงปี ค.ศ. 2021 หนังสือ WARREN BUFFETT : สุดยอดอภิมหาเศรษฐี
สมองเพชร จากแป้นพิมพ์คอมพิวเตอร์ของผู้เขียนคนเดิมก็ออกมาปรากฏโฉมใน
ร้านหนังสือ 

เท่าที่ผมได้อ่านดู หนังสือเรื่องนี้ไม่ได้น�ำเสนอ “วิธีการลงทุน” อย่างที่ชื่อ
หนังสืออาจชวนให้คิดเช่นนั้น ทว่าเป็นการเล่าถึง “ตัวตน” ของบัฟเฟตต์ โดยค้น
ลกึลงไปถงึสาเหตแุท้จรงิทีท่�ำให้เขาประสบความส�ำเรจ็ในการลงทนุดงัเช่นทกุวนันี้
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แฮกสตอร์มสรุปว่า บัฟเฟตต์มีในส่ิงที่เรียกว่า “Money Mind” หรือ 

ความคิดด้านการเงินระดับสุดยอด ซึ่งไม่ใช่ทุกคนจะมีได้ และต่อให้เป็นคนที่มี

ไอคิวเทียบเท่ากับเขา หากแม้นไม่ได้มี Money Mind เหมือนที่เขามี ก็ไม่มีทาง 

ที่จะประสบความส�ำเร็จในการลงทุนได้ในระนาบเดียวกัน

สิ่งที่ “ปู่” ท�ำคือการ “จัดสรรเงินลงทุน” ด้วยทักษะของตนเอง และ

สามารถยกระดับวิชาของเบนจามิน เกรแฮมผู้เป็นอาจารย์ไปอีกขั้น จนกลายเป็น

นักลงทุนหมายเลขหนึ่งของโลกอย่างที่เป็นอยู่ทุกวันนี้ และต่อยอดบริษัทสิ่งทอที่

ตายซากไปแล้วอย่างเบร์ิกเชยีร์แฮทาเวย์ให้กลายเป็นอาณาจกัรการลงทุนบนัลอืโลก

นกัอ่านชาวอเมรกินัทีอ่่านหนงัสอืเรือ่งนีต้ัง้แต่ออกจ�ำหน่ายใหม่ ๆ  บางคน

บอกไว้ว่า นี่เป็นหนังสือในลักษณะ “Hagiography” หรืองานเขียนที่เขียนขึ้นมา 

เพื่อยกย่องบูชาตัวบุคคลในระดับเดียวกับท่ีสาวกออกมาเชิดชูผู้เป็นศาสดา ซึ่ง 

เท่าที่ได้อ่านผมก็ไม่เห็นว่าความเป็นจริงจะผิดเพี้ยนไปจากนี้เท่าไรนัก

อย่างไรก็ตาม นั่นไม่ใช่ข้อเสียของหนังสือเรื่องนี้ ในทางกลับกัน มันคือ

อีกมุมมองหนึ่งของบุคคลซึ่งพยายามแกะเกาและขุดคุ้ยตัวตนของบัฟเฟตต์ออก

มาให้โลกได้รับรู้อย่างน่าสนใจ แม้จะไม่เหมือน The Warren Buffett Way ที่ 

น�ำเสนอ “วิธีและหลักการลงทุน” แบบ “ปู่” และออกวางตลาดครั้งแรกเมื่อกว่า 

30 ปีที่แล้วก็ตาม

ผมอยากแนะน�ำให้ท่านผู้อ่านลองอ่านหนังสือเรื่องนี้ดู ไม่แน่ว่าการได้เข้า

ถึงตัวตนของบัฟเฟตต์ผ่าน “เลนส์” ของแฮกสตอร์ม อาจปลดปล่อย “Money 

Mind” หรอืความเฉยีบฉลาดด้านการเงนิ ทีแ่อบซ่อนอยู่ในตวัท่านออกมาก็เป็นได้

ชชัวนันท์ สนัธเิดช
นายกสมาคมนักลงทุนหุ้นไทย

ผู้ก่อตั้งกลุ่ม Club VI
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บทน�ำ

เมืองโอมาฮา รัฐเนแบรสกา วันที่ 6 พฤษภาคม ค.ศ. 2017

นี่เป็นวันเสาร์แรกของเดือนพฤษภาคม และส�ำหรับผู้ที่ติดตามวอร์เรน บัฟเฟตต์ 

(Warren Buffett) นั่นหมายถึงสิ่งเดียวเท่านั้น สิ่งที่เรียกว่าการประชุมผู้ถือหุ้น

ประจ�ำปีของบรษิทัเบร์ิกเชยีร์แฮทาเวย์ (Berkshire Hathaway) ไม่มอีะไรเทยีบเท่า 

การประชุมนี้ได้ในโลกของการลงทุนอีกแล้ว 

วอร์เรนและชาร์ลี มังเกอร์ (Charlie Munger) ประธานและรองประธาน

ของเบิร์กเชียร์แฮทาเวย์ ตอบค�ำถามจากทั้งผู้ถือหุ้นในกลุ่มผู้ชม บรรดานักข่าว 

การเงินที่เป็นตัวแทนผู้อ่านและผู้ชมของพวกเขา รวมถึงนักวิเคราะห์หลักทรัพย์ 

เป็นเวลาห้าชัว่โมงตดิต่อกนั (ไม่นบัเวลาพกัรบัประทานอาหารกลางวนัหน่ึงชัว่โมง) 

โดยไม่มกีารเตรยีมค�ำถามล่วงหน้า ทกุคนจะได้รบัค�ำตอบอย่างเตม็ทีด้่วยความจรงิใจ 

ความอบอุ่น และความเฉลียวฉลาดอันเป็นเครื่องหมายการค้าของทั้งคู ่

บนโต๊ะหลักไม่มีอะไรวางอยู่เลยนอกจากแก้วน�้ำ กระป๋องโค้ก ลูกอมยี่ห้อ 

ซีส์แคนดีส์ (See’s Candies) กับขนมถั่วตัด (Peanut Brittle) และไมโครโฟน 

สองตัว ไม่มีบันทึกช่วยจ�ำ ไม่มีหนังสือบรรยายสรุป มีเพียงชายสองคนที่ยินดี 

ตอบค�ำถามและพูดคุยเกี่ยวกับแนวคิดของพวกเขา ผู้คนประมาณ 30,000 คน 

ต่างเฝ้าติดตามทุกค�ำพูดของพวกเขา ผมเองก็ด้วย 

ช่วงเช้าของวนันัน้ผมขบัรถออกจากโรงแรมไปยงัศนูย์เซนจรูลีงิก์เซนเตอร์ 

(Century Link Center) ในตัวเมืองโอมาฮา ซึ่งเป็นสถานที่จัดงาน แต่เมื่อไปถึง 

ทีจ่อดรถกเ็กอืบเตม็แล้ว สนามกฬีาความจ ุ20,000 ทีน่ัง่เนอืงแน่นด้วยผูถ้อืหุน้ของ 
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เบิร์กเชียร์แฮทาเวย์และคนอีกหลายพันคนที่ล้นเข้าไปในห้องรับรองผู้ชมรอบ ๆ 

สนามกีฬา หลายคนมาเข้าแถวตั้งแต่ตีสี่เพื่อรอประตูเปิดตอนเจ็ดโมงเช้า เมื่อ

เข้าไปข้างในได้แล้ว พวกเขาต่างก็รีบตรงดิ่งไปยังเก้าอี้ที่จัดเตรียมไว้ตรงต�ำแหน่ง

ไมโครโฟน 11 ตัวที่กระจายอยู่ทั่วสนามกีฬาและห้องรับรองผู้ชมโดยรอบ ซึ่ง 

หากโชคดีคนที่นั่งบนเก้าอี้เหล่านั้นก็จะมีโอกาสได้ถามค�ำถาม 

เคยมีช่วงหนึ่งที่ผมตื่นตั้งแต่เช้าตรู่มายืนอยู่ต้นแถวกับพวกเขาเหล่านั้น  

แต่ก็เลิกท�ำไปแล้วเมื่อหลายปีก่อน แน่นอนว่าผมแก่เกินกว่าจะลงสนามวิ่งไปยัง 

หอประชุมใหญ่ เดินขึ้นบันไดเลื่อน แล้วกระโดดลงบันไดเข้าไปในสนามกีฬาเพื่อ 

ไขว่คว้าที่นั่งอันน่าปรารถนา กิจวัตรประจ�ำวันของผมตอนนี้ผ่อนคลายมากขึ้น 

เม่ือเข้าไปข้างในแล้ว ผมใช้เวลาเดินดูรอบ ๆ ห้องนิทรรศการขนาดยักษ์ 

ซึ่งมีบูทแสดงธุรกิจทั้งหมดที่เบิร์กเชียร์แฮทาเวย์เป็นเจ้าของ ห้องนั้นเป็นเหมือน

ห้างสรรพสินค้าในร่มที่คุณสามารถเลือกตุนของว่าง เช่น ลูกอมยี่ห้อซีส์แคนดีส์ 

ไอศกรีมแดรี่ควีน (Dairy Queen) และโค้ก เลือกดูบ้านแบบโมดูลาร์ (Modular 

Home) เรือ และยานพาหนะเพื่อการพักผ่อนหย่อนใจ เลือกชมสีใหม่ของสียี่ห้อ 

เบนจามินมัวร์ (Benjamin Moore) และเครื่องดูดฝุ่นเคอร์บี (Kirby) รูปแบบ

ใหม่ล่าสุด อีกทั้งยังสามารถสมัครประกันภัยไกโค (GEICO Insurance) ได้ด้วย 

เมื่อใกล้เวลาแปดโมงครึ่งผมก็เดินขึ้นไปยังห้องแกรนด์บอลรูมบี (Grand 

Ballroom B) บนชั้นสองที่ผมนั่งประจ�ำ เก้าอี้หลายพันตัวในห้องรับรองแบ่งออก 

เป็นสองส่วน โดยมีจอโทรทัศน์ขนาดใหญ่ส�ำหรับแต่ละส่วน ซึ่งจะฉายภาพยนตร์ 

เบิร์กเชียร์แฮทาเวย์ตามธรรมเนยีมในอกีไม่นาน ก่อนถ่ายทอดสดการตอบค�ำถาม 

ของวอร์เรนและชาร์ลีจากสนามกีฬาที่อยู่ติดกัน ผมนั่งลงบนเก้าอี้แถวสุดท้าย 

ทางด้านขวามือ ยืดตัวสบาย ๆ แล้วยิ้ม 

จนถึงตอนนี้ทุกอย่างก็ดูจะปกติ ไม่มีสัญญาณใดบอกว่าการประชุมใน 

วันนี้จะมีบางสิ่งที่น่าทึ่งเกิดขึ้น 
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รปูแบบของช่วงถาม-ตอบก�ำหนดไว้อย่างดี ด้านหนึง่ของโต๊ะหลักทีว่อร์เรน

และชาร์ลนีัง่อยู่เป็นท่ีนัง่ส�ำหรบันกัข่าวสามคน ได้แก่ แครอล ลมูสิ (Carol Loomis) 

จากนิตยสาร Fortune เบ็กกี ควิก (Becky Quick) จากส�ำนักข่าวซีเอ็นบีซี 

และแอนดรูว์ รอสส์ ซอร์คิน (Andrew Ross Sorkin) จากหนังสือพิมพ ์

The New York Times ที่น�ำเสนอค�ำถามจากผู้อ่านและผู้ชม ส่วนอีกด้าน 

เป็นทีน่ัง่ส�ำหรบับรรดานกัวเิคราะห์หลกัทรพัย์ อนัประกอบด้วยโจนาทาน แบรนดต์ 

(Jonathan Brandt) นกัวเิคราะห์การวจิยัทีบ่รษิทัรเูอน, คนันฟิฟ์แอนด์โกลด์ฟาร์บ 

(Ruane, Cunniff & Goldfarb) เจย์ เกลบ์ (Jay Gelb) จากธนาคารบาร์คลีส์ 

(Barclays) และเกร็กก์ วอร์เรน (Gregg Warren) นักวิเคราะห์อาวุโสของ 

บริษัทมอร์นิงสตาร์ (Morningstar) บริเวณไมโครโฟนทั้ง 11 ตัวนั้นผู้ถือหุ้น 

ที่กระตือรือร้นหลายสิบคนต่างก็นั่งประหม่าอยู่บนเก้าอี้และซักซ้อมค�ำถาม 

ของพวกเขาอยู่ในใจ 

วอร์เรนรับหน้าที่เป็นผู้ด�ำเนินรายการ โดยเรียกนักข่าวคนแรก ต่อด้วย

นักวิเคราะห์ จากนั้นก็เป็นผู้ชมสักคนหนึ่งตามล�ำดับตัวเลข แล้ววนกลับมาที่ 

นักข่าวในรอบถัดไป 

ภาคเช้าเร่ิมด�ำเนนิไปตามปกต ิมีค�ำถามข้อหนึง่เกีย่วกบัรถบรรทกุไร้คนขบั 

และภัยคุกคามที่อาจเกิดขึ้นกับบริษัทรถไฟขนส่งสินค้าบีเอ็นเอสเอฟเรลเวย ์

(BNSF Railway) หรือบริษัทประกันภัยไกโค ส่วนอีกข้อเกี่ยวกับข้อตกลงการต่อ 

ประกันภัยของเบิร์กเชียร์แฮทาเวย์กับบริษัทอเมริกันอินเตอร์เนชันนัลกรุ๊ป 

(American International Group) ตามมาด้วยการอภปิรายเกีย่วกบัหุน้เทคโนโลยี 

รวมถึงไอบีเอ็ม แอปเปิล กูเกิล และแอมะซอน นอกจากนี้วอร์เรนยังได้รับค�ำถาม 

เกี่ยวกับลักษณะการแข่งขันของอุตสาหกรรมการบิน บริษัทโคคา-โคล่าใน 

ความคิดของเขา และการดิ้นรนอย่างต่อเนื่องกับบริษัทคราฟต์ไฮนซ์ 

(Kraft Heinz)
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จากน้ันเมื่อถึงช่วงสุดท้ายของภาคเช้า ผู้ถือหุ้นที่ไมโครโฟนหมายเลข 9 

ก็ถามค�ำถามที่ 28 กับทั้งวอร์เรนและชาร์ลีว่า “คุณสองคนหลีกเลี่ยงข้อผิดพลาด 

ในการจัดสรรเงินทุนมาได้เป็นส่วนใหญ่ด้วยการแลกเปลี่ยนความคิดกัน แล้ว 

วิธีการนี้จะด�ำเนินต่อไปอีกเรื่อย ๆ ในอนาคตของเบิร์กเชียร์ฯ หรือไม่” แม้ว่าด ู

เผิน ๆ  ค�ำถามจะเกี่ยวกับการจัดสรรเงินทุน แต่ประเด็นนี้มุ่งเน้นไปยังการสืบทอด 

และผู้ที่จะตัดสินใจเกี่ยวกับการจัดสรรเงินทุนในอนาคตอย่างชัดเจน 

วอร์เรนเป็นผูต้อบก่อน “ผูส้บืทอดต�ำแหน่งใด ๆ  ทีเ่ข้ามาในเบร์ิกเชยีร์ฯ ทัง้ 

ความสามารถด้านการจดัสรรเงนิทนุและความสามารถด้านการจดัสรรเงนิทนุทีผ่่าน 

การพิสูจน์แล้ว จะต้องเป็นสิ่งที่คณะกรรมการค�ำนึงถึงเป็นอันดับแรกอย่าง 

แน่นอน” เขาชี้ให้เห็นว่าเหล่าซีอีโอของบริษัทดี ๆ หลายแห่งประสบความส�ำเร็จ

จากภูมิหลังอันหลากหลาย รวมถึงด้านการขาย กฎหมาย หรือการผลิตด้วย แต่ 

เม่ือได้รับบทบาทผู้น�ำแล้ว ซีอีโอคนนั้นจะต้องสามารถตัดสินใจเรื่องการจัดสรร 

เงินทุนได้ “เบิร์กเชียร์ฯ คงไปได้ไม่สวยนัก ถ้าใครสักคนที่เข้ามามีทักษะมากมาย 

ในด้านอื่น แต่จริง ๆ แล้วไม่มีความสามารถในการจัดสรรเงินทุน” 

สิ่งที่เขาพูดต่อไปท�ำให้ผมต้องนั่งตัวตรงบนเก้าอี้เลยทีเดียว

วอร์เรนเริ่มกล่าวว่า “ผมเคยพูดถึงเรื่องนี้ว่าเป็นสิ่งที่ผมเรียกว่า ความคิด

ทางการเงิน (Money Mind) คนเราสามารถมีไอคิวถึง 120 หรือ 140 หรืออะไร 

ก็ตามที่เป็นไปได้ บางคนก็ท�ำได้ดีในเรื่องหนึ่ง ขณะที่บางคนก็เก่งอีกเรื่อง 

แต่ละคนสามารถท�ำทุกสิ่งที่มนุษย์ส่วนใหญ่ไม่สามารถท�ำได้ แต่ผมก็รู ้จัก 

คนฉลาดมาก ๆ ที่ไม่มีความคิดทางการเงิน แถมยังสามารถตัดสินใจแบบ 

ไม่ฉลาดสุด ๆ ได้อีก ทักษะนั้น (การจัดสรรเงินทุน) ไม่ใช่ว่าจะมีกันทุกคน ดังนั้น

เราจึงต้องการใครสักคนที่เราหวังว่าจะมีศักยภาพล้นเหลือ แต่แน่นอนว่าคงไม่ใช่

ใครสักคนที่ขาดความคิดทางการเงิน” 
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ความคดิทางการเงนิ ผมไม่เคยได้ยนิวอร์เรนพดูค�ำพวกนัน้มาก่อน วนิาทนีัน้ 

ผมรู้เลยว่าหลังจากศึกษาเกี่ยวกับวอร์เรน บัฟเฟตต์มาหลายปี ผมคิดถูกเพียง 

ครึ่งเดียวเท่านั้น 

ผมได้รู ้จักกับวอร์เรน บัฟเฟตต์ครั้งแรกเมื่อเดือนกรกฎาคม ค.ศ. 1984 

ผมก�ำลังฝึกอบรมการเป็นนายหน้าค้าหุ้นกับบริษัทนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์

แห่งหนึ่งทางตอนกลางของมหาสมุทรแอตแลนติก การอ่านรายงานประจ�ำปีของ

เบิร์กเชียร์แฮทาเวย์คือส่วนหน่ึงในการฝึกอบรม ผมรู้สึกประทับใจทันทีที่รับรู้ได้

ถึงความชัดเจนในงานเขียนของวอร์เรน ส�ำคัญที่สุดคือผมรู้สึกช่ืนชมที่เขาวาง

แนวคิดอย่างสมเหตุสมผลว่า การเป็นเจ้าของหุ้นก็เทียบเท่ากับการเป็นเจ้าของ

ธุรกิจ เนื่องจากผมเรียนเอกศิลปศาสตร์ตอนมหาวิทยาลัย ไม่ได้เรียนการเงิน 

หรือการบัญชี การพยายามท�ำความเข้าใจหุน้โดยใช้บรรดาตวัเลขในงบฐานะการเงนิ 

และงบก�ำไรขาดทุนจึงไม่ใช่เรื่องง่ายเลยส�ำหรับผม แต่เมื่อวอร์เรนอธิบายว่า เรา 

ควรมองหุ้นเป็นบริษัทที่ด�ำเนินการโดยผู้จัดการที่ขายผลิตภัณฑ์ให้แก่ผู้บริโภค 

ทันใดนั้นทุกสิ่งก็สมเหตุสมผล 

ตอนที่ผมได้รับใบอนุญาตนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์และเริ่มด�ำเนินตาม

กระบวนการ ผมรู้ดีว่าตัวเองก�ำลังจะท�ำอะไร ผมก�ำลังจะน�ำเงินของลูกค้าไป 

ลงทุนในเบิร์กเชียร์แฮทาเวย์และหุ้นที่เบิร์กเชียร์ฯ ซื้อมาเก็บไว้ในพอร์ตการลงทุน 

ผมเขียนถึงส�ำนักงานคณะกรรมการก�ำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์เพื่อ 

ขอรายงานประจ�ำปีท่ีผ่านมาท้ังหมดของเบร์ิกเชยีร์แฮทาเวย์และรายงานประจ�ำปี 

ของบริษัทมหาชนท่ีเบิร์กเชียร์ฯ เป็นเจ้าของ ตลอดหลายปีมานี้ผมเก็บรวบรวม 

บทความในหนังสือพิมพ์และนิตยสารทุกฉบับที่เขียนเกี่ยวกับวอร์เรนและ 

เบิร์กเชียร์ฯ ผมเหมือนเด็กที่เดินตามรอยนักฟุตบอลเลย 
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ผมไม่เคยเจอคนที่ไม่เห็นด้วยกับหลักการลงทุนของวอร์เรน หลักการ 

เหล่านี้กลายเป็นหลักคิดส�ำหรับการลงทุนในหนังสือ The Warren Buffett Way 

และเมื่อผมถามลูกค้าว่าต้องการลงทุนในลักษณะเดียวกันนี้หรือไม่ ค�ำตอบเกือบ 

ทุกครั้งคือ ใช่ แน่นอน! แต่เมื่อเวลาผ่านไปผมพบว่านักลงทุนบางคนที่เลือกลงทุน

ตามวอร์เรนกลับก�ำลังดิ้นรน ช่องว่างระหว่างการรู้ว่าท�ำไมคุณถึงเป็นเจ้าของหุ้น 

กับการรู้เท่าทันอารมณ์ท่ีจะต้านทานแรงผลักและแรงดึงของตลาดส�ำหรับ 

หลาย ๆ  คนนั้นกว้างเกินไป ผมเข้าใจแล้วว่าการรู้เส้นทางและการเดินไปตามทาง 

นั่นแตกต่างกันมากทีเดียว 

แต่วันเสาร์นั้นในอีก 30 ปีถัดมา ท้ายที่สุดผมก็ตระหนักว่า สิ่งที่จ�ำเป็นต่อ

การช่วยให้นักลงทุนประสบความส�ำเร็จไม่ได้เกี่ยวข้องกับหลักคิดในการลงทุน 

แต่เกี่ยวข้องกับกรอบความคิด (Mindset) ที่ถูกต้องมากกว่า แม้ว่าทั้งเบน 

เกรแฮม (Ben Graham) และวอร์เรนจะเขียนเก่ียวกับความส�ำคัญของภาวะ

อารมณ์มาหลายปีแล้ว แต่ผมกลับมองข้ามแนวคิดนั้นโดยหันไปให้ความสนใจว่า

หุ้นตัวหนึ่งมีมูลค่าเท่าใด ยิ่งผู้คนลงทุนในตลาดหุ้นยากขึ้น ผมก็ยิ่งสนใจมูลค่าหุ้น 

มากขึ้นไปอีก ในเช้าวันเสาร์นั้น ในที่สุดผมก็ตระหนักว่าตัวเองก�ำลังด้อยค่า 

ค�ำแนะน�ำที่ส�ำคัญที่สุด 

การมีความคิดทางการเงินหมายความว่าอย่างไร การส�ำรวจค�ำถามดังกล่าว 

และทุกผลที่ตามมาคือเป้าหมายของหนังสือเล่มนี้ เราจะบรรลุเป้าหมายนี้ 

โดยเริ่มตั้งแต่ต้น ซึ่งจะพาคุณไปพบผู้มีอิทธิพลในยุคแรก ๆ ที่อาจท�ำให้คุณ 

ประหลาดใจ ยกตัวอย่างเช่น เกือบหนึ่งทศวรรษก่อนที่เขาจะอ่านหนังสือ The 

Intelligent Investor เป็นครั้งแรก วอร์เรนวัย 11 ขวบรู้สึกทึ่งกับหนังสือที่พบใน 

ห้องสมุดสาธารณะแถวบ้าน หนังสือ One Thousand Ways to Make $1000 

ของเอฟ.ซี. มิเนเกอร์ (F.C. Minaker) ช่วยสร้างแนวคิดแรกสุดเก่ียวกับ 
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ความคิดทางการเงิน เช่น บทบาทและอิทธิพลของบิดาวอร์เรนที่มีผลต่อ 

การวางรากฐานส�ำหรับปรัชญาการลงทุนของเขา มักไม่ได้รับการกล่าวถึง 

ในงานเขียนเกีย่วกบัวอร์เรน เช่น เรารูว่้าหนุม่น้อยวอร์เรนศกึษาทกุอย่างเกีย่วกบั 

การเงินและการลงทุนเท่าที่จะสามารถท�ำได้ แต่เขาก็เริ่มผสมผสานหลักการของ 

แนวคิดเหตุผลนิยมและปฏิบัตินิยม ซ่ึงเป็นหลักการสองประการที่ส�ำคัญต่อ 

ความคิดทางการเงินอย่างแท้จริง 

หลังจากได้รับองค์ประกอบพื้นฐานของความคิดทางการเงินแล้ว วอร์เรน

ประสบความส�ำเร็จในการใช้กรอบความคิดนั้นเพื่อชี้น�ำภูมิทัศน์ทางการลงทุนใน 

ช่วงวยั 65 ปีทีผ่่านมาได้อย่างไร เราจะมาส�ำรวจวิธีทีผู่อ่ื้นหลอมรวมองค์ประกอบ 

พื้นฐานเหล่าน้ันเข้ากับกรอบความคิดของตัวเอง เพื่อกลายเป็นบุคคลที่เรา 

สามารถเรียกว่าผู้ที่มีความคิดทางการเงินได้ในที่สุด และที่ส�ำคัญกว่านั้น เราจะ

แสดงให้เห็นว่า คนคนหนึ่งจะสามารถจัดการพอร์ตการลงทุนของตัวเองให้ดีที่สุด 

ในโลกยุคใหม่ที่ด�ำเนินไปรวดเร็วและรายล้อมด้วยสื่อได้อย่างไร สุดท้ายแล้ว 

ด้วยความรู้นี้ เราจะมาเปิดข้อโต้แย้งที่ว่า นักลงทุนที่ท�ำงานเพื่อบรรลุความคิด 

ทางการเงินจะมีโอกาสที่ดีกว่ามากในการประสบความส�ำเร็จ 

ผมขอพูดให้ชัดเจนหน่อยนะครับ หนังสือเล่มนี้คือหนังสือใหม่ ไม่ใช่ 

หนังสือ The Warren Buffett Way ฉบับใหม่ ไม่ใช่การปรับปรุงข้อมูลของฉบับ 

พิมพ์ครั้งที่ 2 ที่ในอีกสิบปีต่อมาจะได้ผสานเล่ม Investment Strategies of 

the World’s Greatest Investor เข้ากับแนวทางการจัดการพอร์ตในหนังสือ 

The Warren Buffett Portfolio: Mastering the Power of the Focus Investment 

Strategy แล้วก็ไม่คล้ายกับฉบับพิมพ์ครั้งที่ 3 ซึ่งเพิ่มสมุดงานการลงทุนแปดบท 

อนัประกอบด้วยค�ำถาม ค�ำตอบ และค�ำอธบิาย เพือ่ประเมนิความเข้าใจในแนวทาง 

การลงทุนที่วอร์เรน บัฟเฟตต์สรุปไว้ นี่ไม่ใช่หนังสือแบบเรียน แต่คือหนังสือ 

แห่งความคิด 
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“ความคิดทางการเงิน” วอร์เรนตั้งชื่อแนวคิดที่ซับซ้อนให้พวกเราจดจ�ำได้ง่าย

ด้วยแนวทางท่ีชัดเจนตามปกติของเขา วลีที่จ�ำง่ายนั้นอธิบายถึงวิธีคิดเกี่ยวกับ

ประเด็นทางการเงินที่ส�ำคัญในระดับหนึ่ง เช่น การจัดสรรเงินทุน ขณะที่อีกระดับ 

ก็เป็นการสรุปกรอบความคิดโดยรวมส�ำหรับโลกธุรกิจยุคใหม่ โดยระบุถึงบุคคล 

ที่มุ ่งมั่นเรียนรู้ เพิ่มขีดจ�ำกัด และเผชิญหน้ากับเสียงรบกวนที่ไม่เกี่ยวข้อง 

ในระดับลึกกว่านั้น โครงสร้างทางปรัชญาและจริยธรรมอันลึกซ้ึงที่เป็นแก่นแท้

บอกเรามากมายเก่ียวกับบุคคลทีเ่ราเรยีกว่าผู้มคีวามคดิทางการเงนิ ซึง่เป็นบคุคล 

ทีค่่อนข้างประสบความส�ำเรจ็ในหลายด้านของชวีติ รวมถงึการลงทุนด้วย ความคดิ 

ทางการเงินนี้เป็นแนวคิดที่ทรงพลัง เราจึงควรเรียนรู้เพิ่มเติมเกี่ยวกับเรื่องนี้ 
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บทท่ี 1
หนุ่มน้อยวอรเ์รน บัฟเฟตต์ 

นานมกัจะก่อก�ำเนดิมาจากผูป้ระสบความส�ำเรจ็ในบางอย่างทีไ่ม่ธรรมดา 

 ในชีวิต แล้วเราก็ดูจะหลงใหลได้ปลื้มไปกับเกร็ดเล็กเกร็ดน้อยเกี่ยวกับ 

ช่วงต้นชวีติของพวกเขา พร้อมครุน่คดิว่า หากค้นหาด ีๆ  เราจะพบเคลด็ลบัทีท่�ำให้

พวกเขาประสบความส�ำเร็จได้หรือไม่

มีเรื่องราวเล่าขานยอดนิยมเกี่ยวกับวอร์เรน บัฟเฟตต์มากมาย ผู้คนต่าง

พูดเป็นเสียงเดียวกันว่า เขาเป็นนักลงทุนผู้ยิ่งใหญ่ที่สุดของโลก และผู้อ่านก็น่าจะ

ทราบเรื่องราวพวกนี้เกือบทั้งหมดอยู่แล้ว

อย่างเมื่อตอนอายุ 6 ขวบ เขาเคยตั้งโต๊ะขายลูกอม หมากฝรั่ง และ 

น�้ำอัดลมอยู่ริมถนน เขาซื้อเครื่องดื่มโคคา-โคล่าแบบแพ็กหกขวดมาจากร้านขาย

ของช�ำของปู่ในราคา 25 เซนต์ แล้วน�ำมาขายแยกขวดละ 5 เซนต์ ซึ่งได้ก�ำไร

ถึง 20 เปอร์เซ็นต์ ปีต่อมาเขาขอหนังสือเกี่ยวกับตราสารหนี้จากซานตาคลอส 

เมื่อเข้าปีถัดไปเขาก็อยากได้มากกว่านั้น จึงเริ่มอ่านหนังสือเกี่ยวกับตลาดหุ้น 

ของผู้เป็นบิดา ตอนอายุ 11 ขวบเขาซื้อหุ้นของตัวเองเป็นครั้งแรก และพอถึง 

อายุ 17 ปีเขากับเพื่อนก็ซื้อเครื่องเล่นเกมพินบอลราคา 25 ดอลลาร์มาตั้งไว้ใน 

ร้านตดัผมแถวบ้าน โดยน�ำก�ำไรทีไ่ด้จากเครือ่งเล่นเกมพินบอลมาซือ้เครือ่งเล่นเกม 

เพิ่มอีกสองเครื่อง หนึ่งปีถัดจากนั้นพวกเขาขายกิจการด้วยมูลค่า 1,200 ดอลลาร์ 

แต่ยังมีอีกเรื่องหนึ่งที่ผู้อ่านอาจจะยังไม่ทราบและค่อนข้างเป็นไปได้ว่าจะ

เป็นเรื่องส�ำคัญที่สุดในบรรดาทุกเรื่องของวอร์เรน
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เมือ่ปี ค.ศ. 1941 เด็กชายวอร์เรนวยั 11 ขวบก�ำลงัเดนิหาหนงัสอืเรือ่ยเป่ือย 

ในห้องสมุดสาธารณะเมืองโอมาฮา (Omaha Public Library) สาขาย่านเบนสัน 

ก่อนสายตาจะปะทะเข้ากับหนังสือเล่มสวยสะดุดตาที่มีปกสีเงินแวววาวชื่อว่า 

One Thousand Ways to Make $1000: Practical Suggestions, Based 

on Actual Experience, for Starting a Business of Your Own and 

Making Money in Your Spare Time ซึ่งเขียนโดยเอฟ.ซี. มิเนเกอร์ จัดพิมพ์ 

เมื่อปี ค.ศ. 1936 โดยบริษัทดาร์ตเนลล์คอร์ปอเรชัน (Dartnell Corporation)  

เนื่องด้วยในยุคสมัยนั้นความเท่าเทียมทางเพศยังไม่เป็นที่ยอมรับ ฟรานเชส แมรี 

โควาน มิเนเกอร์ (Frances Mary Cowan Minaker) จึงใช้อักษรย่อแทนชื่อเต็ม

เพื่อปิดบังเพศของเธอ

ลองนึกถึงเด็กผู้ชายคนหนึ่งที่อาศัยอยู่ในเมืองโอมาฮา รัฐเนแบรสกา 

ช่วงทศวรรษที่ 1940 ดูสิครับ ไม่มีทั้งโทรทัศน์ วิดีโอเกม คอมพิวเตอร์ หรือ 

สมาร์ตโฟน และแน่นอนว่าไม่มีรายการวิทยุหรือภาพยนตร์ให้ชมที่โรงภาพยนตร์ 

ในเมืองช่วงบ่ายวันเสาร์ด้วย แต่ผู้คนส่วนใหญ่หรือแม้แต่วอร์เรนเองจะหา 

ความบันเทิงจากการอ่าน ทั้งหนังสือพิมพ์ นิตยสาร และหนังสือ 

ทีนี้จินตนาการว่า เด็กน้อยวอร์เรน บัฟเฟตต์วิ่งจากห้องสมุดกลับบ้านโดย 

ถือสมบัติช้ินใหม่ไว้แน่น ก่อนจะพรวดพราดเข้าไปในบ้าน แล้วทิ้งตัวลงบนเก้าอี้ 

เปิดหนังสือหน้าแรกและจมดิ่งไปกับโลกใหม่การท�ำเงิน ซึ่งเป็นโลกที่เขาไม่เคย 

เข้าใจอย่างถ่องแท้หรือลึกซึ้งเลย

หนังสือของมิเนเกอร์เล่มนี้ทั้งหนา (408 หน้า) และครบเครื่อง นอกจาก 

จะมีค�ำแนะน�ำท่ีเฉพาะเจาะจงเก่ียวกับธุรกิจใหม่ ๆ กว่าหลายร้อยหน้าแล้ว ยังมี 

บทเรียนที่ชัดเจนและตรงไปตรงมาส�ำหรับการเป็นพนักงานขายที่ดี การโฆษณา 

การขายสินค้า ลูกค้าสัมพันธ์ และอื่น ๆ อีกมากมาย หนังสือเล่มนี้อัดแน่นด้วย 

เรือ่งราวของผูค้นทีเ่ปลีย่นไอเดยีด ีๆ  ไปสูธ่รุกจิอนัยอดเยีย่ม ซึง่บางคร้ังก็มาพร้อม

กับความส�ำเร็จสุดน่าทึ่ง
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และในปัจจุบันบางชื่อเราก็คุ้นเคยกันดี

อย่างเรื่องน่าตื่นเต้นของเจมส์ ซี. เพนนีย์ (James C. Penney) ที่ได้รับ 

เงนิเดอืนจากงานแรกเพยีงแค่ 2.27 ดอลลาร์เท่านัน้ โดยเพนนย์ีร่วมหุน้กบัหุน้ส่วน 

อีกสองคนด้วยเงินลงทุนก้อนเล็ก ๆ เพื่อเปิดห้างสรรพสินค้าเจ.ซี. เพนนีย์ 

(J.C. Penney) สาขาแรกในวันท่ี 14 เมษายน ค.ศ. 1902 ในปีแรกห้างนี้ท�ำ

ยอดขายได้ถึง 28,891 ดอลลาร์ และเจมส์ได้รับก�ำไรจากหุ้นที่ถือไว้มากกว่า 

1,000 ดอลลาร์เล็กน้อย

วอร์เรนพลกิไปอกีหน้าหนงัสอืแล้วอ่านเรือ่งราวของจอห์น วานาเมกเกอร์ 

(John Wanamaker) ในวัย 23 ปี ซึ่งเป็นผู้ชักชวนนาทาน บราวน์ (Nathan 

Brown) พีเ่ขยของเขามาร่วมลงขนัเงนิเกบ็ก้อนเท่าหยบิมอืเพือ่เปิดร้านขายเสือ้ผ้า

สภุาพบรุษุในบ้านเกดิอย่างเมอืงฟิลาเดลเฟีย ขณะทีส่งครามกลางเมอืงของสหรฐัฯ 

ก�ำลังคืบคลานเข้ามา ผลกระทบจากวิกฤตการณ์ธนาคารในปี ค.ศ. 1857 ยัง 

ไม่ทันจางหายไป เหตุการณ์นี้ก่อให้เกิดอัตราการว่างงานสูงและเกือบท�ำลายล้าง

ผู้ผลิตและผู้ค้าปลีกไปโดยสิ้นเชิง ทว่าอุปสรรคใด ๆ ก็มิอาจขวางกั้น พวกเขา 

เปิดร้านอีกครั้งในวันที่ 27 เมษายน ค.ศ. 1861 แปดปีต่อมาวานาเมกเกอร ์

แอนด์บราวน์ (Wanamaker & Brown) กก็ลายเป็นร้านค้าปลกีเสือ้ผ้าสภุาพบรุษุ

ที่ใหญ่ที่สุดในสหรัฐฯ 

ช่วงเวลาด่ืมด�่ำกับฝันกลางวันของวอร์เรนยังคงไม่ล่วงเลย หน้ากระดาษ

ยังถูกพลิกเปลี่ยนต่อไปเรื่อย ๆ

เมื่ออ่านมาถึงหน้า 153 วอร์เรนถึงกับยิ้มกว้าง บทที่ 6 นี้พูดถึงการเริ่ม

ธุรกิจริมถนน ซึ่งเป็นสิ่งท่ีนักธุรกิจรุ่นเยาว์อย่างเขาท�ำมากว่าห้าปีแล้ว ส่วน 

บทที่ 10 นั้นเต็มไปด้วยหลากหลายไอเดียส�ำหรับธุรกิจบริการ โดยหนึ่ง 

ในธุรกิจนั้นเกี่ยวข้องกับการติดต้ังโต๊ะพูลหยอดเหรียญในร้านขายของและ 

ร้านเหล้าแถวบ้าน จากมุมมองในปัจจุบันของเรา จะเห็นได้ว่าเรื่องนี้เชื่อมโยง 

เข้ากับธุรกิจเครื่องเกมพินบอลของวอร์เรนในอีกหกปีต่อมาโดยตรงเลยทีเดียว
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เราพบอีกเรื่องราวในบทที่ 10 “การขายบริการของคุณ (Selling Your 

Services)” นี้เอง เป็นเรื่องที่ทรงอิทธิพลต่อความคิดของวอร์เรนมากยิ่งขึ้นไปอีก 

และนี่คือสิ่งที่เกิดขึ้น

ในปี ค.ศ. 1933 ขณะที่ชายคนหนึ่งชื่อว่าแฮร์รี ลาร์สัน (Harry Larson) 

ก�ำลงัซือ้ของในร้านขายยาแถวบ้าน ใครสกัคน (ทีเ่ราเองกไ็ม่ทราบชือ่) ถามน�ำ้หนกั 

ของตัวเขา แฮร์รีจึงมองไปรอบ ๆ แล้วเห็นเครื่องชั่งน�้ำหนักหยอดเหรียญ เขาจึง 

หยอดเหรียญเพนนีและได้ค�ำตอบ หลังจากนั้นเขาก็เดินไปที่เคาน์เตอร์ขายซิการ์ 

ในช่วงไม่กี่นาทีที่เขาต่อแถว มีลูกค้าอีกเจ็ดคนตัดสินใจลองใช้เครื่องชั่งน�้ำหนัก

หยอดเหรียญ นั่นท�ำให้แฮร์รีสนใจและลองหาความรู้เพิ่มเติม เจ้าของร้านอธิบาย 

ว่า ตัวเองเช่าเครื่องชั่งน�้ำหนักเหล่านั้นและได้รับส่วนแบ่งก�ำไร 25 เปอร์เซ็นต ์

ซ่ึงก็ราว ๆ 20 ดอลลาร์ต่อเดือน (ประมาณ 384 ดอลลาร์ในปัจจุบัน) โดยที ่

ส่วนแบ่งอีก 75 เปอร์เซ็นต์เป็นของบริษัทเจ้าของเครื่องชั่งน�้ำหนัก 

แฮร์รีบอกกับมิเนเกอร์ว่านั่นเป็นจุดเริ่มต้นของทุก ๆ  อย่าง เขาน�ำเงินเก็บ 

175 ดอลลาร์ไปซือ้เครือ่งชัง่น�ำ้หนักสามเครือ่ง ไม่นานกไ็ด้ก�ำไร 98 ดอลลาร์ต่อเดอืน 

“เป็นผลตอบแทนการลงทุนที่ค่อนข้างดีทีเดียว” เขาแซว แต่สิ่งถัดมาที่แฮร์รีท�ำ 

สามารถเรยีกความสนใจจากวอร์เรนได้ “ผมซือ้เครือ่งชัง่น�ำ้หนกัมาทัง้หมด 70 เครือ่ง 

จ่ายเงินส�ำหรับอีก 67 เคร่ืองครบแล้วด้วยก�ำไรที่ได้มาจากสามเครื่องแรก 

ผมมีรายได้มากพอจะจ่ายค่าเครื่องชั่งน�้ำหนัก และยังมีชีวิตที่ดีแถมมาด้วย”

เหรียญหยอดตู้ครั้งละหนึ่งเพนนีที่ว่านั้นคือแก่นส�ำคัญของการทบต้น 

(Compounding) เรามักจะคิดว่าการทบต้นใช้ได้แค่กับดอกเบี้ยเท่านั้น แต ่

ผูอ่้านน่าจะเคยได้ยนิค�ำพดูอนัโด่งดงัของอลัเบร์ิต ไอน์สไตน์ (Albert Einstein) ทีว่่า 

“การทบต้นเป็นสิง่มหศัจรรย์อนัดบัแปดของโลก ผูใ้ดเข้าใจได้ก่อน ผูน้ัน้จะไม่เสยี 

โอกาสจากการทบต้น” แต่เม่ือดูโดยแก่นแท้ของประโยคแล้ว แนวคดินีก้ว้างไกลและ 

ทรงพลงักว่าท่ีคดิ กล่าวคอื การใช้ก�ำไรเพือ่สร้างก�ำไรเพิม่ขึน้ แฮร์ร ีลาร์สนัเข้าใจได้ 

โดยสัญชาตญาณ เช่นเดียวกับเด็กน้อยวอร์เรน บัฟเฟตต์ 



19 

หลายปีต่อมาวอร์เรนหยิบยกเครื่องชั่งน�้ำหนักหยอดเหรียญมาอธิบาย 
ความคดิของเขา “เรือ่งเครือ่งชัง่น�ำ้หนักหยอดเหรียญนัน้เข้าใจง่ายมาก” เขากล่าว 
“ผมจะซื้อเคร่ืองชั่งน�้ำหนักหยอดเหรียญเครื่องหนึ่ง แล้วใช้ก�ำไรมาซื้อเพิ่มอีก 
ในไม่ช้าผมก็จะมีเครื่องชั่งน�้ำหนักหยอดเหรียญ 20 เครื่อง ซึ่งทุกคนจะชั่งน�้ำหนัก
ตวัเอง 50 ครัง้ต่อวนั ผมคดิว่านัน่คอืแหล่งทีม่าของเงนิ อะไรจะดไีปกว่าการทบต้น 
ของเงินล่ะ” และนั่นคือแบบจ�ำลองทางความคิดที่ถูกต้อง ซ่ึงก่อให้เกิดโครงร่าง
และสถาปัตยกรรมที่จะกลายมาเป็นเบิร์กเชียร์แฮทาเวย์

กลบัมาทีห่นงัสอืของมเินเกอร์และอทิธพิลอนัล�ำ้ลกึทีม่ต่ีอวอร์เรน บฟัเฟตต์ 
หนังสือ One Thousand Ways to Make $1000 ก็เป็นไปตามชื่อเรื่อง ไม่ใช่แค่ 
ตวัอกัษร หนงัสอืเล่มนีแ้นะน�ำธรุกจิใหม่ ๆ  ไว้ถงึ 476 ธรุกิจ ซึง่ตอนนีห้ลาย ๆ  ธุรกจิ 
ก็ล้าหลังไปแล้วในยุคเทคโนโลยีขั้นสูง แต่อีกหลายธุรกิจกลับเหมือนรู ้ 
ล่วงหน้าจนน่าประหลาดใจ ทั้งนี้ส�ำหรับพวกเราในปัจจุบัน คุณค่าท่ีแท้จริงของ 
หนังสือเล่มน้ีอยู่ท่ีหลักการพื้นฐานท่ีหนังสือมอบให้ ด้วยความตรงไปตรงมา 
และการถ่ายทอดแบบคุณครูสอนนักเรียน มิเนเกอร์วางแนวคิดพื้นฐานที่ส�ำคัญ
เกี่ยวกับเงิน โดยเฉพาะอย่างย่ิงความต้องการให้ผู้อ่านเข้าใจถึงกรอบความคิด 
และภาวะทางอารมณ์ที่จ�ำเป็นเพื่อบรรลุเป้าหมายในการท�ำเงิน และเมื่อรวมเข้า 
ด้วยกันข้อความต่าง ๆ เกี่ยวกับปัจจัยในการท�ำเงินก็จะเป็นอิฐก้อนส�ำคัญที่ช่วย
เสริมสร้างความคิดทางการเงินที่วอร์เรนกล่าวถึงให้เป็นรูปเป็นร่าง

“ก้าวแรกในการเริ่มธุรกิจของตัวเอง” มิเนเกอร์เขียนไว้ “คือรู้ข้อมูลของ 
ธรุกจินัน้...ดงันัน้จงอ่านทกุอย่างเกีย่วกบัธรุกจิทีค่ณุตัง้ใจจะเริม่ รบัฟังประสบการณ์ 
ของคนอื่น ๆ  และสานต่องานที่คนเหล่านั้นท�ำค้างไว้ด้วยการเริ่มแผนของตัวเอง” 
มิเนเกอร์ยืนยันว่า จงศึกษาจากค�ำถามที่ว่า จะประสบความส�ำเร็จได้อย่างไร 
และ ท�ำอย่างไรไม่ให้ล้มเหลว ให้รอบด้านท่ีสุดเท่าท่ีจะท�ำได้ เธอกล่าวว่า 
การอ่านเรื่องธุรกิจก็เหมือนกับการบอกเล่าปัญหาให้นักธุรกิจสักคนฟังในห้อง 
นั่งเล่นของเขา โดยมิเนเกอร์เขียนไว้ในหนังสือว่า “มีเพียงผู้ที่คิดว่าตัวเองรอบรู้ 
ไปเสียทุกเรื่องที่ควรรู้ (และเรื่องอื่น ๆ นอกเหนือจากนั้น) เท่านั้นแหละที่มองว่า 
การแลกเปลี่ยนความคิดกันเป็นการกระท�ำอันโง่เขลา” ซึ่งเธอชี้ว่าสิ่งที่โง่เขลา 
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จริง ๆ คือการจ่ายเงินไปหลายพันดอลลาร์ (เมื่อเทียบกับค่าเงินในปัจจุบันแล้ว 

อาจจะตีเป็นเงินหลายแสนหรือหลายล้านดอลลาร์) ก่อนจะพบว่าความคิดของ 

ตวัเองนัน้ใช้ไม่ได้เอากต็อนทีค่นอืน่ซึง่เคยลองท�ำตามความคดินีแ้ล้วมาเขยีนหนงัสอื 

บอกว่า “ท�ำไม ความคิดนี้จึงไม่ใช่ความคิดที่ดี”

และเพือ่เสริมสร้างก�ำลงัใจในการค้นคว้าข้อมลูให้ผูอ่้าน มเินเกอร์ใส่รายชือ่ 

หนังสือ นิตยสาร วารสาร เอกสารแผ่นพับ และสิ่งพิมพ์รัฐบาลซึ่งเกี่ยวข้องกับ 

วิธีเริ่มและด�ำเนินธุรกิจไว้ในภาคผนวกทั้งหมด 35 หน้า โดยมี 859 แหล่ง 

จากทั้งหมดอ้างอิงถึงวิธีการประสบความส�ำเร็จในธุรกิจที่คุณเลือก 

วอร์เรนเข้าใจบทเรียนนี้ดี จะเห็นได้ว่าห้องที่ใหญ่ที่สุดบนชั้นผู้บริหารที่ 

ส�ำนักงานใหญ่ของเบิร์กเชียร์แฮทาเวย์ในเมืองโอมาฮาไม่ใช่ห้องท�ำงานของ 

วอร์เรน แต่เป็นห้องหนังสืออ้างอิงตรงบริเวณห้องโถง ตู้เก็บหนังสือที่อัดแน่น

ด้วยเรื่องราวทางธุรกิจเรียงรายอยู่เป็นแถว ตู้เหล่านี้จัดเก็บรายงานประจ�ำปีของ 

ทุกบริษัทใหญ่ ๆ ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ตั้งแต่อดีตมาจนถึงปัจจุบัน 

ซึ่งวอร์เรนได้อ่านทั้งหมดแล้ว และจากรายงานประจ�ำปีเหล่านี้ เขาไม่ได้เรียนรู้ 

เพยีงแค่อะไรทีใ่ช้ได้และท�ำก�ำไรได้ แต่ยงัรบัรูส้ิง่ส�ำคญัยิง่กว่านัน้อย่างกลยทุธ์ธรุกจิ

ที่ล้มเหลวและท�ำให้ขาดทุนด้วย

ขั้นที่สองในการพัฒนาความคิดทางการเงินนั้นเรียบง่ายพอที่จะอธิบายได้ 

แต่ยากต่อการปฏิบัติจริงส�ำหรับคนส่วนใหญ่ เราอาจจะจ�ำกัดความข้ันนี้ด้วย

ค�ำว่า ลงมือ (Take Action) หรืออย่างที่มิเนเกอร์เขียนไว้ชัดเจนว่า “วิธีเริ่ม 

หาเงินคือการเริ่ม” โดยข้อสังเกตของมิเนเกอร์คือ ผู้คนมากมายต่างฝันถึง 

การเริม่ต้นธรุกจิของตวัเอง แต่ไม่เคยได้เริ่มท�ำจรงิเลย เพราะตดินัน่ตดินีจ่นไปต่อ 

ไม่ได้ ไม่ว่าจะเพราะรอให้การพยากรณ์ทางธุรกิจดีขึ้น รอโอกาสที่ดีกว่าของ 

ตัวเอง หรือแค่รอเวลาอันเหมาะสมก็ตาม เธอเสริมว่าคนเหล่านี้มักจะเริ่มต้นช้า 

“เนื่องจากพวกเขาไม่เห็นภาพในอนาคตท่ีชัดเจน” ค�ำเตือนส�ำหรับคนที่เป็น 

แบบนี้คือ เราไม่มีทางรู้ล่วงหน้าว่าช่วงเวลาใดเหมาะสมที่สุดในการเริ่มต้นธุรกิจ 

การรีรอเวลาดังกล่าวก็เหมือนการหลบอยู่ในที่ปลอดภัยโดยไม่ท�ำอะไรเลย
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มิเนเกอร์ยังช้ีให้เราเห็นอีกหนึ่งหลักฐานประจักษ์ของปรากฏการณ์นี้ ซึ่ง 

ก็คือผู้คนที่แช่อยู่กับที่ เพราะใช้เวลามากเกินไปในการขอค�ำปรึกษาจากคนอื่น ๆ 

เธอเตือนว่า “หากมัวแต่ขอค�ำปรึกษาจากคนอื่น ๆ จนกว่าจะพอใจ ท้ายที่สุด

ก็จะไปจบที่คุณไม่ได้ท�ำอะไรเลยอย่างแน่นอน” ดูเผิน ๆ แล้วเหมือนขัดแย้งกับ 

ข้อแรกท่ีกล่าวไว้ก่อนหน้านี้ (เรียนรู้ทุกอย่างให้ได้มากที่สุด) แต่นั่นคือประเด็น 

ของสามัญส�ำนึกและความสมดุล ทั้งน้ีการหาสมดุลที่เหมาะสมระหว่าง 

การหาความรู้ใส่ตัวและการรู้ว่าเมื่อไรจะลงมือท�ำ จริง ๆ แล้วเป็นองค์ประกอบ

ส�ำคัญของความคิดทางการเงิน 

คนท่ีเคยศึกษาเกี่ยวกับวอร์เรน บัฟเฟตต์คงจะนึกออกทันทีเมื่อพูดถึง 

ค�ำแนะน�ำของมิเนเกอร์ ใช่แล้ว วอร์เรนสนทนาเรื่องใหญ ่ๆ กับชาร์ลี มังเกอร ์

ที่เป็นคู่หูทางธุรกิจกันมายาวนาน แต่ก็เป็นความจริงท่ีว่า ถ้าหากวอร์เรนเชื่อว่า 

ธรุกจิของเบร์ิกเชยีร์แฮทาเวย์ก�ำลงัด�ำเนนิไปได้ด้วยด ีเขากค็งไม่คยุโทรศัพท์ทัง้วนั 

เขาไม่เคยหยุดชะงักในการตัดสินใจสุดท้ายเพียงเพราะตลาดหุ้นเข้าสู่ช่วงขาขึ้น 

หรือขาลง เศรษฐกิจก�ำลังเติบโตหรือหดตัว และการคาดการณ์เรื่องดอกเบี้ย 

เพิ่มขึ้นหรือลดลง หากธุรกิจนั้นดีมีราคาสมเหตุสมผล วอร์เรนก็จะเริ่มลงทุน

นอกจากค�ำแนะน�ำแล้ว มิเนเกอร์ยังส่งมอบแรงบันดาลใจอันทรงพลัง 

เธอกล่าวว่า “การออกจากท่าเรือ (ด้วยการด�ำเนินธุรกิจใหม่ของคุณ) ก็เหมือน

กบัการเป็นกปัตนัเรอืเดนิทะเล คณุต้องพึง่พาการตดัสนิใจและความสามารถของ 

ตัวเอง” ซึ่งเธอเรียกมันว่าส่วนที่น่าพอใจที่สุดของชีวิตธุรกิจ

คงไม่ยากทีจ่ะคดิว่า เดก็น้อยวอร์เรนเข้าใจความจรงิเรือ่งนัน้ จากจดุทีเ่ขาเริม่ 

ขายลูกอมและน�้ำอัดลมตอนอายุหกขวบ วอร์เรนเป็นเจ้านายของตัวเอง เขามี 

ความม่ันใจสูงและรักอิสระ ทั้งยังกลายเป็นเด็กอายุ 16 ปีที่รวยที่สุดใน 

เมืองโอมาฮาหลังจบการศึกษาระดับมัธยมปลาย เขาอาจจะเป็นวัยรุ่นสร้างตัว 

ที่ร�่ำรวยที่สุดในโลก แต่ก็ยังไม่ได้เป็นมหาเศรษฐีร้อยล้านอย่างที่เคยโอ้อวดไว ้

ซึ่งนั่นท�ำให้เขาต้องเรียนต่อ



22 

ในปี ค.ศ. 1947 วอร์เรนเข้าเรยีนทีค่ณะการเงนิและการพาณชิย์วอร์ตนั (Wharton 

School of Finance and Commerce)*  ทีม่หาวทิยาลยัเพนซลิเวเนยี (University 

of Pennsylvania) แม้ว่าบิดาจะพยายามบอกให้เขาเรียนต่อ แต่วอร์เรน 

กลับไม่ได้คล้อยตามสักเท่าไร เขาคิดว่าตัวเองท�ำได้ดีอยู่แล้วและการเรียนต่อ 

เป็นเรือ่งเสยีเวลา แถมเขายงัอ่านหนงัสือธรุกจิและการลงทนุไปแล้วเป็นร้อย ๆ  เล่ม 

มหาวิทยาลัยจะสอนอะไรเขาได้ 

ซึ่งก็จริงตามนั้น หลังจากผ่านพ้นสองปีการศึกษาที่ไม่ได้ออกดอกออกผล

อะไรเลยที่วอร์ตัน ก็ชัดเจนแล้วว่าเขารู้มากกว่าอาจารย์ที่สอนทั้งในเรื่องบัญชี 

และธรุกจิ วอร์เรนใช้เวลาเรยีนรูเ้รือ่งตลาดหุน้อยูท่ีบ่รษิทันายหน้าซือ้ขายหลกัทรพัย์ 

หลายแห่งในเมืองฟิลาเดลเฟียมากกว่าที่ใช้เวลาอยู่ในห้องเรียนเสียอีก และ 

เมื่อภาคการศึกษาฤดูใบไม้ร่วงปี ค.ศ. 1949 เริ่มต้นขึ้น วอร์เรนก็ไม่อยู่ที่นั่นแล้ว 

วอร์เรนกลบัมาทีเ่มอืงโอมาฮา เขาสมคัรเข้าเรยีนทีม่หาวทิยาลยัเนแบรสกา 

(University of Nebraska) และส�ำเร็จการศึกษาระดับปริญญาตรีภายในปีเดียว 

โดยลงเรียนไป 14 รายวิชาในสองภาคเรียน ซึ่งปีนั้นทั้งปีและแม้กระทั่งหลังจบ 

การศึกษา วอร์เรนใช้เวลาส่วนใหญ่อยู่ที่ห้องสมุดเพื่อซึมซับหนังสือเกี่ยวกับธุรกิจ 

และการลงทุนทุกเล่มที่เขาพบ

ครั้งหนึ่งในช่วงฤดูร้อนปี ค.ศ. 1950 เขาพบหนังสือออกใหม่ล่าสุดชื่อ 

The Intelligent Investor ที่เขียนโดยเบนจามิน เกรแฮม (Benjamin Graham) 

ในบรรดาหนังสือที่เคยอ่านมาทั้งหมด เขานับว่าหนังสือเล่มนี้คือหนังสือที ่

เปลี่ยนชีวิตเขา

*
 
คณะการเงินและการพาณิชย์วอร์ตัน (Wharton School of Finance and Commerce) ปัจจุบัน
ใช้ชื่อคณะวอร์ตัน (Wharton School) 
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ซึง่ท�ำให้เขาเริม่ศึกษาค้นคว้าเกีย่วกบัคณะบรหิารธรุกจิ และต่อมาในฤดรู้อน 

ปีเดียวกันนั้นก็ค้นพบว่าเบนจามิน เกรแฮมและเดวิด ดอดด์ (David Dodd) 

นักเขียนร่วมหนังสือ Security Analysis อันทรงอิทธิพล ต่างเป็นอาจารย์อยู่ที่ 

มหาวิทยาลัยโคลัมเบีย (Columbia University) “ผมคิดว่าทั้งสองท่านเสียชีวิต 

ไปนานแล้ว” เขากล่าว เมื่อรู้ดังนั้นเขาก็รีบส่งใบสมัครเข้าเรียนที่มหาวิทยาลัย

โคลัมเบียและได้รับการตอบรับ ในเดือนกันยายน ค.ศ. 1950 วอร์เรนจึงอยู่ห่าง

จากเมืองโอมาฮา 1,200 ไมล์ (หรือประมาณ 1,931 กิโลเมตร) ขณะก�ำลังตบเท้า

ก้าวสู่มหาวิทยาลัยในมหานครนิวยอร์ก

วิชาแรกที่วอร์เรนเข้าเรียนคือการเงิน 111-112 การบริหารจัดการ 

การลงทุนและการวิเคราะห์หลักทรัพย์ ซึ่งสอนโดยเดวิด ดอดด์ ก่อนที่ 

จะมุ่งหน้าสู่รัฐนิวยอร์ก วอร์เรนน�ำหนังสือ Security Analysis ติดตัวไปด้วย 

และเมื่อถึงมหาวิทยาลัยโคลัมเบีย เขาก็สามารถจ�ำเนื้อหาได้ทั้งหมดแล้ว 

“ความจรงิคอืผมรูจ้กัหนงัสอืเล่มนีอ้ยูแ่ล้ว ตอนนัน้ผมจ�ำทกุตวัอย่างทีอ่ยูใ่นหนงัสอื

ขนาด 700 หรือ 800 หน้าได้หมดเลย แบบนึกออกทันทีด้วย” วอร์เรนกล่าว

เมื่อภาคเรียนฤดูใบไม้ผลิเริ่มขึ้นในปี ค.ศ. 1951 วอร์เรนแทบจะควบคุม

ตัวเองไม่ได้ เพราะวิชาต่อไปสอนโดยเบนจามิน เกรแฮม วิชานี้เป็นการสัมมนา

ที่ผนวกเข้ากับการสอนในหนังสือ Security Analysis และบทเรียนต่าง ๆ จาก 

The Intelligent Investor โดยเชื่อมโยงกับหุ้นจริง ๆ ที่ซื้อขายกันในตลาดหุ้น 

เนื้อหาที่เกรแฮมสอนนั้นเข้าใจง่าย แต่เป็นการปฏิวัติการปฏิบัติ ท้ังนี้ 

ก่อนที่จะมีหนังสือ Security Analysis วิธีการซื้อขายหุ้นในตลาดหลักทรัพย์

วอลล์สตรีต (Wall Street) คือการเลือกหุ้นโดยเริ่มจากความเห็นรวม ๆ เกี่ยวกับ 

หุ้น เช่น ชอบหุ้นนี้หรือไม่ จากนั้นก็พยายามคิดว่าคนอื่นจะท�ำอย่างไรกับหุ้น 

ตัวนั้น จะซื้อหรือขาย ส่วนข้อมูลด้านการเงินส่วนใหญ่กลับถูกมองข้ามไป แต่ 

เบน เกรแฮมเข้ามาช่วยกอบกู้สถานการณ์น้ี เขาโต้แย้งว่า ก่อนที่เราจะทุ่มเงิน

ไปกับหุ้นที่ไม่มีข้อมูลสนับสนุนนอกเหนือจากความคิดเห็นต่าง ๆ เหตุใดจึงไม ่

คิดพิจารณาว่าหุ้นนั้นมีมูลค่าเท่าไร 
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เริ่มแรกวิธีของเกรแฮมนั้นเรียบง่าย นั่นคือ การบวกบรรดาสินทรัพย์

หมุนเวียน (ลูกหนี้การค้า เงินสด และหลักทรัพย์) ของบริษัท แล้วหักลบด้วย 

หนี้สินทั้งหมด ผลลัพธ์ที่ได้คือมูลค่าสุทธิของบริษัท ขั้นต่อไป ขอย�้ำว่าต้องท�ำเป็น

ขั้นต่อไปเท่านั้น ให้ดูที่ราคาหุ้น หากราคาหุ้นต�่ำกว่าสินทรัพย์สุทธิ ก็เป็นการซื้อ

ที่คุ้มค่าและมีแนวโน้มท�ำก�ำไรได้ แต่ถ้าหากราคาหุ้นนั้นสูงกว่ามูลค่าสุทธิของ 

บริษัท การลงทุนครั้งนี้คงไม่คุ ้มค่าเท่าไรนัก วิธีการนี้เหมาะเจาะพอดีกับ 

ความถนัดด้านตัวเลขของวอร์เรน เบน เกรแฮมน�ำเสนอข้อมูลที่เขาตามหามา

หลายปี หรือก็คือวิธีการที่เป็นระบบในการลงทุน อันหมายถึงการซื้อหลักทรัพย์

มูลค่าหนึ่งดอลลาร์ในราคา 50 เซนต์ 

ว่ากนัว่าส�ำหรับวอร์เรน การเข้าเรียนทีม่หาวทิยาลยัโคลมัเบยีช่างเหมอืนกบั 

ประสบการณ์ของผู้ที่เดินออกจากถ�้ำท่ีอาศัยมาตลอดชีวิต ก้าวสู่โลกภายนอก 

กะพริบตายามต้องแสงอาทิตย์ที่สาดส่อง พร้อมรับรู้สัจธรรมและความเป็นจริง

เป็นครั้งแรก วอร์เรนเพลิดเพลินกับทุกช่วงเวลาในประสบการณ์นี้ นอกเวลา

เรียนเขาชอบไปขลุกตัวอยู่ที่ห้องสมุดโคลัมเบีย เพื่ออ่านหนังสือพิมพ์เก่า ๆ 

เกี่ยวกับตลาดหุ้นเมื่อ 20 ปีท่ีแล้ว เขาไม่เคยหยุด มิหน�ำซ�้ำยังใช้เวลาตั้งแต่ 

เช้าตรู่จนดึกดื่นเจ็ดวันต่อสัปดาห์ ซึ่งท�ำให้หลายคนสงสัยว่าเขาได้นอนบ้างไหม 

เมื่อจบภาคการศึกษา วอร์เรนได้เกรดเอบวกส�ำหรับวิชานั้น นับเป็นครั้งแรกใน 

รอบ 22 ปีที่เกรแฮมให้เกรดสูงขนาดนี้ขณะสอนอยู่ที่มหาวิทยาลัยโคลัมเบีย 

เมื่อเรียนจบ วอร์เรนสอบถามเกรแฮมเกี่ยวกับการท�ำงานที่บริษัท 

เกรแฮม-นิวแมน (Graham-Newman) บริษัทหุ้นส่วนการลงทุนที่เกรแฮม 

บริหารขณะสอนอยู่มหาวิทยาลัยโคลัมเบีย เขาถึงกับเสนอตัวท�ำงานให้แบบ 

ไม่รับค่าจ้าง แต่เกรแฮมกลับปฏิเสธอย่างนุ่มนวลว่า “ไม่เป็นไร ขอบคุณครับ” 

ดังนั้นวอร์เรนจึงกลับเมืองโอมาฮา โดยมุ่งมั่นค้นหาสิ่งที่ตัวเขาเองสามารถท�ำได้

ในตอนนั้นเขาเพิ่งจะอายุ 21 ปีเท่านั้น 
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จุดเริ่มต้น 
ในฤดูร้อนปี ค.ศ. 1951 เมื่อวอร์เรนมาถึงเมืองโอมาฮา จิตใจและพลังของเขา 

จดจ่ออยู่ที่การลงทุน โดยไม่สนใจการท�ำงานพาร์ตไทม์เพื่อหารายได้เพิ่มเติมเลย 

สักนิด ทั้งนี้เกรแฮมเป็นคนแรกที่เตือนเขาว่าเวลานี้ไม่เหมาะกับการลงทุน 

ในตลาดหุ้น จากนั้นบิดาของเขาก็เตือนแบบเดียวกัน ทั้งสองบอกว่าการปรับฐาน 

กินระยะเวลายาวนานเกินไป กระนั้นในหัวของวอร์เรนกลับได้ยินแต่เสียงของ 

มิเนเกอร์ที่พูดว่า “วิธีเริ่มหาเงินคือการเริ่ม”

วอร์เรนได้รับข้อเสนอเข้าท�ำงานที่ธนาคารแห่งชาติโอมาฮา (Omaha 

National Bank) แต่เขาปฏิเสธ แล้วไปท�ำงานกับบริษัทบัฟเฟตต์-ฟอล์กแอนด ์

คัมพานี (Buffett-Falk & Company) ซึ่งเป็นบริษัทของฮาวเวิร์ด บัฟเฟตต์ 

(Howard Buffett) ผู้เป็นบิดา เพื่อนคนหนึ่งของฮาวเวิร์ดถามว่าจะเปลี่ยนชื่อ

บริษัทเป็นบัฟเฟตต์แอนด์ซัน (Buffett & Son) เร็ว ๆ นี้หรือไม่ วอร์เรนตอบว่า 

“อาจจะเปลี่ยนเป็นบัฟเฟตต์แอนด์ฟาเทอร์ (Buffett & Father) ก็ได้นะครับ” 

วอร์เรนทุ่มเททั้งหัวใจและจิตวิญญาณให้กับบริษัทบัฟเฟตต์-ฟอล์กแอนด์

คัมพานี นอกจากนี้เขายังสมัครเรียนวิชาการพูดในที่สาธารณะของเดล คาร์เนกี 

(Dale Carnegie) ด้วย หลังจากนั้นไม่นานก็เปิดสอนวิชา “หลักการลงทุน” ที่

มหาวิทยาลัยโอมาฮา (University of Omaha) เนื้อหาการสอนของเขามาจาก

หนังสือของเกรแฮมที่ชื่อว่า The Intelligent Investor เขายังเขียนบทความลง

คอลัมน์หนังสือพิมพ์ The Commercial and Financial Chronicle ในหัวข้อ 

“หุ้นที่ผมชื่นชอบที่สุด (The Security I Like Best)” บทความพูดถึงหุ้นตัวหนึ่ง

ที่เกรแฮมลงทุนและชื่นชอบ นั่นคือหุ้นบริษัทประกันภัยที่ไม่ค่อยมีใครรู้จักชื่อว่า  

บริษัทไกโค (Government Employees Insurance Co. : GEICO) โดยตลอด 

ช่วงเวลานี้วอร์เรนยังคงติดต่อกับเบน เกรแฮมและส่งแนวคิดเรื่องหุ้นให้เขาเป็น

ระยะ ๆ



26 

และแล้ววันหนึ่งในปี ค.ศ. 1954 เกรแฮมก็โทรศัพท์หาอดีตลูกศิษย ์

พร้อมเสนองานให้ วันนั้นวอร์เรนจองตั๋วขึ้นเครื่องกลับไปยังรัฐนิวยอร์กทันที

ระยะเวลาสองปีที่วอร์เรนท�ำงานในบริษัทเกรแฮม-นิวแมนนั้นมีทั้ง 

ความสุขและความตึงเครียด วอร์เรนเป็นหนึ่งในพนักงานหกคนของที่นี่ เขา

ท�ำงานในห้องเดียวกับนักลงทุนระดับต�ำนานอย่างวอลเตอร์ ชลอสส์ (Walter 

Schloss) และทอม แนปป์ (Tom Knapp) วันแล้ววันเล่าที่พวกเขาหมกมุ่น 

อยูก่บัหนงัสอื Stock Guide ของบรษัิทสแตนดาร์ดแอนด์พวัร์ (Standard & Poor) 

และน�ำเสนอแนวคิดการลงทุนส�ำหรับกองทุนรวมเกรแฮม-นิวแมน 

ทั้งเกรแฮมและหุ้นส่วนอย่างเจอร์รี นิวแมน (Jerry Newman) ต่างก็ 

ตีตกค�ำแนะน�ำส่วนใหญ่ของพวกเขา และเมื่อดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวโจนส์ 

(Dow Jones Industrial Average) แตะ 420 จุดในปี ค.ศ. 1955 กองทุนรวม 

เกรแฮมมีเงินสดอยู่ 4 ล้านดอลลาร์ ไม่ว่าหุ้นที่วอร์เรนเลือกจะน่าสนใจเพียงใด 

แต่ประตสููก่ารลงทนุทีบ่รษิทัเกรแฮม-นวิแมนกถ็กูปิดลงเสยีแล้ว มเีพยีงพืน้ทีเ่ดยีว 

ที่วอร์เรนสามารถปลดปล่อยความคิดของตัวเองได้ นั่นคือพอร์ตการลงทุน 

ของเขาเอง ต่อมาในปี ค.ศ. 1956 เกรแฮมรู้สึกอยากพัก เขาเกษียณตัวเองและ 

ย้ายไปอยู่ที่เมืองเบเวอร์ลีฮิลส์ รัฐแคลิฟอร์เนีย ก่อนจะสานต่องานเขียนและ 

การสอนที่มหาวิทยาลัยแคลิฟอร์เนีย, ลอสแอนเจลิส (University of California, 

Los Angeles : UCLA) ไปจนกระทั่งเสียชีวิต สิริรวมอายุ 82 ปี

วอร์เรนกลับมายังเมอืงโอมาฮาเป็นครัง้ทีส่อง ครัง้นีแ้ตกต่างจากคราวทีเ่ขา

เป็นนกัศึกษาจบใหม่เมือ่ห้าปีก่อนมาก ตอนนีเ้ขามพีร้อมทัง้วยัวฒุแิละประสบการณ์

ที่แน่นขึ้น แน่นอนว่าฉลาดขึ้นด้วยในเรื่องการลงทุน ทั้งยังมั่งคั่งร�่ำรวยกว่าเดิม 

อย่างหน่ึงที่เขารู้แน่ชัดคือเขาจะไม่มีวันกลับไปท�ำงานให้คนอื่นอีก เขาพร้อมจะ

เป็นเจ้านายตัวเองแล้ว 
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ชื่อบทที่ 10 ของหนังสือ One Thousand Ways to Make $1000 คือ 

“การขายบริการของคุณ” บทนี้เริ่มต้นด้วยการขอให้ผู้อ่านหยิบใช้คุณสมบัติ

ของตัวเอง โดยมิเนเกอร์ชี้ชวนผู้อ่านให้ลองคิดว่าคุณเก่งด้านไหน มีอะไรบ้างที่

คุณท�ำได้ดีกว่าคนอื่น ๆ จากนั้นก็คิดต่อว่าใครต้องการความช่วยเหลือจากด้านที่ 

เราเก่ง และวิธีที่ดีที่สุดในการเข้าถึงคนเหล่านั้นคืออะไร

วอร์เรนสัง่สมชือ่เสยีงในเมอืงโอมาฮาผ่านการสอนทีม่หาวทิยาลยัโอมาฮา 

และคอลมัน์การลงทนุของเขาทีไ่ด้รับความนิยม การท�ำงานทีบ่รษิทัเกรแฮม-นวิแมน 

แค่เพิ่มความน่าเชื่อถือให้เขา เมื่อมาถึงเมืองโอมาฮาได้ไม่นานครอบครัวกับ  

เพื่อนฝูงก็แห่กันมารุมล้อมขอให้เขาช่วยจัดการเรื่องการเงินให้ทั้งพี่สาวอย่าง 

ดอริสกับสามีของเธอ ป้าอลิซผู้เป็นที่รัก พ่อตาของเขา และชัค ปีเตอร์สัน 

(Chuck Peterson) อดีตเพื่อนร่วมห้อง รวมถึงแดน โมเนน (Dan Monen) 

อัยการประจ�ำเมืองโอมาฮา ทุกคนต่างก็ต้องการให้เขาช่วย ดังนั้นในช่วง 

ฤดูใบไม้ผลิปี ค.ศ. 1956 พวกเขาจึงรวมเงินกันให้วอร์เรนน�ำไปลงทุน 105,000 

ดอลลาร์ และนั่นเป็นต้นก�ำเนิดของกิจการห้างหุ้นส่วนการลงทุนบัฟเฟตต์ 

แอสโซชิเอตส์ (Buffett Associates) โดยวอร์เรนอยู่ในฐานะหุ้นส่วนไม่จ�ำกัด 

ความรับผิดชอบ (General Partner)

เมื่อทุกคนรวมตัวกันเพื่อประชุมที่ดินเนอร์คลับแห่งหนึ่งในเมืองโอมาฮา 

วอร์เรนเป็นผู้น�ำการประชุม เขามอบเอกสารข้อตกลงห้างหุ้นส่วนอย่างเป็น 

ทางการให้แต่ละคน เพือ่สร้างความมัน่ใจว่าไม่มอีะไรแอบแฝงในเอกสารข้อตกลงนี้ 

จากนั้นก็จัดตั้งกฎพื้นฐานส�ำหรับกิจการห้างหุ้นส่วนนี้ด้วยความโปร่งใส

ข้อแรก เงื่อนไขทางการเงิน หุ้นส่วนจ�ำกัดความรับผิดชอบ (Limited 

Partner) จะได้รับผลตอบแทนจากห้างหุ้นส่วนการลงทุน 6 เปอร์เซ็นต์แรกต่อปี 

หลังจากนั้นจะได้รับก�ำไร 75 เปอร์เซ็นต์ โดยยอดคงเหลือจะตกเป็นของวอร์เรน 

แต่หากด�ำเนินงานพลาดเป้าก็จะยกยอดไปยังปีถัดไป พูดง่าย ๆ คือ หากผู้ที่ 
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เป็นหุ้นส่วนจ�ำกัดความรับผิดชอบไม่ได้รับผลตอบแทน 6 เปอร์เซ็นต์ในปีหนึ่งปีใด 

ก็จะส่งต่อไปยังปีถัดไป วอร์เรนจะไม่ได้รับโบนัสส�ำหรับผลงานของเขาจนกว่า 

หุ้นส่วนจะได้รับเงินอย่างสมบูรณ์ 

วอร์เรนบอกบรรดาหุน้ส่วนว่า เขาไม่สามารถรบัประกนัเรือ่งผลตอบแทนได้ 

แต่เขาสัญญาว่าจะลงทุนเพื่อห้างหุ้นส่วนนี้โดยยึดถือหลักการลงทุนแบบเน้น

คุณค่าที่เรียนรู้มาจากเบน เกรแฮม ทั้งยังอธิบายต่อว่า พวกเขาควรคิดเกี่ยวกับ

ก�ำไรและขาดทุนในแต่ละปีอย่างไร พวกเขาควรเพิกเฉยต่อวัฏจักรการหมุนเวียน

ของตลาดหุ้นทั้งรายวัน รายสัปดาห์ และรายเดือนซ่ึงอยู่นอกเหนือการควบคุม

ของเขา ไม่ว่าจะเกิดจากเหตุการณ์ใดก็ตาม เขาแนะน�ำอีกว่า เราไม่ควรมุ่งเน้น 

ผลงานการลงทุนในหนึ่งปีว่าดีหรือไม่ดีอย่างไรมากเกินไป จะดีกว่าถ้าตัดสิน 

ผลตอบแทนอย่างน้อยสามปี และจะยิ่งดีถ้าเป็นห้าปี

สดุท้าย วอร์เรนบอกหุ้นส่วนว่า เขาไม่ได้ท�ำธุรกจิคาดการณ์วฏัจกัรตลาดหุน้ 

หรือเศรษฐกิจ นั่นหมายถึง เขาจะไม่มานั่งถกเถียงหรือเปิดเผยว่าห้างหุ้นส่วนนี้

ก�ำลังซื้อ ขาย หรือถือหุ้นบริษัทใดไว้บ้าง

ทุกคนลงนามข้อตกลงห้างหุ้นส่วนดังกล่าวในช่วงเวลาอาหารค�่ำนั้น 

หลายปีผ่านไปมีผู้สนใจร่วมเป็นหุ้นส่วนมากข้ึน แล้วทุกคนก็ได้รับทราบกฎ 

พื้นฐานแบบเดียวกัน นอกจากนี้วอร์เรนยังไม่ลืมแนบกฎเหล่านี้ไว้ในรายงาน 

ผลการด�ำเนินงานของทุกปีให้แก่หุ้นส่วนแต่ละคน เผื่อมีผู้ใดหลงลืมไปด้วย

นอกเหนือจากเรื่องผลตอบแทนรายปี 6 เปอร์เซ็นต์แล้ว วอร์เรนยัง 

เชื่อว่า การตัดสินว่าเขาท�ำผลงานได้ดีเพียงใดเมื่อเทียบกับดัชนีตลาดหุ้นอย่าง 

ดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวโจนส์จะเป็นประโยชน์ต่อบรรดาหุ้นส่วน ทั้งนี้ใน 

ช่วงห้าปีแรกผลตอบแทนเป็นที่น่าประทับใจ โดยตั้งแต่ปี ค.ศ. 1957-1961 

ห้างหุน้ส่วนนีท้�ำผลตอบแทนสะสม (Cumulative Return) ได้ถงึ 251 เปอร์เซน็ต์ 

เมื่อเทียบกับดัชนีดาวโจนส์ที่ท�ำได้ 74 เปอร์เซ็นต์
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นักลงทุนต่างแห่มาร่วมกับวอร์เรนมากขึ้นเมื่อได้ยินเรื่องราวความส�ำเร็จ 

ของเขา ภายในปี ค.ศ. 1961 ห้างหุ้นส่วนบัฟเฟตต์ (Buffett Partnership) 

มีเงินทุนเพ่ิมเป็น 7.2 ล้านดอลลาร์ มากกว่าที่บริษัทเกรแฮม-นิวแมนท�ำได้

สูงสุดเสียอีก และในช่วงสิ้นปีเงิน 1 ล้านดอลลาร์ของห้างหุ้นส่วนบัฟเฟตต์ 

ก็ตกเป็นของวอร์เรน ขณะที่เขาเพิ่งอายุเพียง 31 ปีเท่านั้น 

วอร์เรนน�ำคู่มือการลงทุนของเกรแฮมมาใช้กับห้างหุ้นส่วนบัฟเฟตต์ 

และประสบความส�ำเร็จอย่างน่าอัศจรรย์ เขายังคงเอาชนะดัชนีดาวโจนส์ได้

อย่างต่อเนื่อง อีกสิบปีต่อมาสินทรัพย์ของห้างหุ้นส่วนบัฟเฟตต์เติบโตมากกว่า  

53 ล้านดอลลาร์ และหุน้ของวอร์เรนมมีลูค่าเกอืบ 10 ล้านดอลลาร์  ในปี ค.ศ. 1968 

ห้างหุ้นส่วนบัฟเฟตต์ท�ำผลตอบแทนได้ 59 เปอร์เซ็นต์เมื่อเทียบกับท่ีดัชนี 

ดาวโจนส์ท�ำได้ 8 เปอร์เซ็นต์ ปีนั้นเป็นปีที่ห้างหุ้นส่วนบัฟเฟตต์ท�ำผลงานได้ 

ยอดเยีย่มทีส่ดุจรงิ ๆ  วอร์เรนเขยีนจดหมายถงึหุน้ส่วนของเขาว่า ผลการด�ำเนินงานน้ี 

“เป็นผลงานที่แปลกประหลาดมาก เหมือนกับการหยิบไพ่โพธิ์ด�ำ 13 ใบใน 

เกมไพ่บริดจ์”

แม้ห้างหุ้นส่วนดังกล่าวจะสร้างผลตอบแทนโดดเด่น แต่อุปสรรคกลับ

เพิ่มขึ้นเรื่อย ๆ  วอร์เรนต้องเผชิญกับความยากล�ำบากต่อการค้นหาหุ้นทรงคุณค่า 

ในตลาด แนวคิดในการลงทุนของเขามาถึงทางตันและเขารู้สึกเหนื่อยล้ากับ 

การแข่งขันเพื่อเอาชนะผลงานที่ตัวเองท�ำมาตลอด 12 ปี ดังนั้นในปี ค.ศ. 1969 

วอร์เรนจงึประกาศว่าจะปิดห้างหุน้ส่วนนี ้ โดยได้สารภาพในจดหมายถงึหุน้ส่วนว่า 

เขาไม่สามารถปรับตัวเข้ากับภาวะตลาดในปัจจุบันได้ “อย่างไรก็ตาม ผมมี

ความชัดเจนในประเด็นหนึ่ง” เขากล่าว “ผมจะไม่ละทิ้งวิธีการลงทุนแบบเดิม ๆ 

ที่เคยท�ำ อันเป็นหลักการที่ผมเข้าใจ แม้ว่าจะยากต่อการน�ำมาปรับใช้ และแม้ว่า 

นัน่อาจหมายถงึการยอมสละก�ำไรก้อนโตทีไ่ด้มาง่าย ๆ  เพือ่ไปน้อมรับวธิกีารลงทนุ 

ที่ผมไม่ได้เข้าใจอย่างถ่องแท้ ไม่เคยได้ลองฝึกปฏิบัติอย่างรอบคอบ และอาจจะ 

น�ำไปสู่การขาดทุนถาวรจ�ำนวนมหาศาล”
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ในปี ค.ศ. 1957 วอร์เรนตั้งเป้าหมายว่าจะเอาชนะดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรม

ดาวโจนส์ 10 จุดเปอร์เซ็นต์ต่อปี โดยในช่วง 13 ปี ตั้งแต่ปี ค.ศ. 1957-1969 

อตัราผลตอบแทนสะสมเฉลีย่รายปีของห้างหุน้ส่วนบฟัเฟตต์อยูท่ี ่29.5 เปอร์เซน็ต์ 

(หุ้นส่วนได้รับสุทธิ 23.8 เปอร์เซ็นต์) ส่วนดัชนีดาวโจนส์ให้ผลตอบแทน 7.4  

เปอร์เซ็นต์ ท้ายที่สุดวอร์เรนก็ไม่ได้ชนะดัชนีดาวโจนส์ 10 จุดเปอร์เซ็นต์ต่อป ี

แต่เป็น 22 จดุเปอร์เซน็ต์ต่างหาก! ซึง่จากสนิทรพัย์ลงทนุเริม่ต้น 105,000 ดอลลาร์ 

ห้างหุน้ส่วนนีม้สิีนทรพัย์ภายใต้การบรหิารจัดการเตบิโตขึน้เป็น 104 ล้านดอลลาร์ 

และจากจ�ำนวนนี้วอร์เรนได้รับไป 25 ล้านดอลลาร์

ส�ำหรับการปิดตัวของห้างหุ้นส่วนบัฟเฟตต์ วอร์เรนระมัดระวังเป็นพิเศษ 

เพือ่ให้แน่ใจว่าหุน้ส่วนทุกคนเข้าใจข้ันตอนต่าง ๆ  ต่อจากนีอ้ย่างชดัเจน เขาร่างทางเลอืก 

ขึ้นมาทั้งหมดสามแบบ ส�ำหรับผู้ที่ยังต้องการอยู่ในตลาดหุ้น วอร์เรนแนะน�ำให้ใช้ 

บริการของบิลล์ รูเอน (Bill Ruane) อดีตเพื่อนนักศึกษาที่มหาวิทยาลัยโคลัมเบีย 

สินทรัพย์จ�ำนวน 20 ล้านดอลลาร์จากห้างหุ้นส่วนบัฟเฟตต์ถูกโอนไปยังบริษัท 

รูเอน, คนันิฟฟ์แอนด์สไตเออรส์ (Ruane, Cunniff & Stires) และนัน่เป็นจดุเริม่ต้น 

ของกองทุนรวมซีคัวญา (Sequoia Mutual Fund) อันโด่งดัง

ทางเลือกที่สองส�ำหรับเหล่าหุ ้นส่วนคือการลงทุนในหุ ้นกู ้เทศบาล 

(Municipal Bond) ส�ำหรับวอร์เรนแล้ว แนวโน้มอีกสิบปีข้างหน้าของหุ้นก็ดู

เหมือนกับผลตอบแทนของหุ้นกู้เทศบาลท่ีความเสี่ยงน้อยกว่าและปลอดภาษ ี

ผู้ชอบเรียนรู้ที่เก่งกาจอย่างวอร์เรนจึงส่งค�ำแถลงการณ์ 100 หน้าเกี่ยวกับกลไก

การซื้อหุ้นกู้ปลอดภาษีให้แก่หุ้นส่วนแต่ละคน ส่วนทางเลือกที่สามนั้น หุ้นส่วน

สามารถจัดสรรสินทรัพย์ของตัวเองไปยังอีกธุรกิจหนึ่งที่ห้างหุ้นส่วนนี้ถือหุ้นใหญ่ 

นั่นคือหุ้นสามัญของเบิร์กเชียร์แฮทาเวย์ 

ปกติแล้ววอร์เรนเป็นคนเปิดเผยและตรงไปตรงมา เขาบอกหุ้นส่วนว่า 

จะโยกย้ายการลงทุนส่วนตัวในห้างหุ้นส่วนบัฟเฟตต์ไปยังเบิร์กเชียร์แฮทาเวย์ 

และอย่างที่ด็อก เอนเจิล (Doc Angel) ผู้ภักดีคนหนึ่งที่อยู่มาตั้งแต่ช่วงแรก ๆ 
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