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สวัสดีครับ ประเทศไทยเป็นประเทศที่สวยงาม ซึ่งเต็มไปด้วยผู้คนท่ีสุภาพ 

เป็นมิตร และเป็นเจ้าบ้านที่ดี อย่างไรก็ตาม เมื่อพูดถึงการท่ีจะลงทุนให้ประสบ

ความส�ำเร็จน้ัน  สิ่งท่ีพิสูจน์แล้วว่ายากท่ีสุดในการลงทุน  ไม่ว่าคุณจะลงทุนใน

ประเทศไหนหรือที่ใดก็ตาม ก็คือ การเลือกผู้บริหารท่ีฉลาด ขยันขันแข็ง และมี

จริยธรรม 

วอเร็น บัฟเฟตต์ ได้รับการขนานนามว่าเป็นนักลงทุนที่ประสบความ

ส�ำเร็จมากท่ีสุดคนหน่ึงของโลก แต่สิ่งที่ยังไม่ค่อยได้รับรู ้กันก็คือ เขายังเป็น

ผู้บริหารที่ประสบความส�ำเร็จมากที่สุดของโลกอีกด้วย

ถ้าคุณอยากเป็นนักกอล์ฟที่เก่ง คุณก็จะต้องศึกษาเรียนรู้จากนักกอล์ฟ

ชาวไทย - อเมริกัน ผู้ยิ่งใหญ่ที่ชื่อ ไทเกอร์ วู๊ดส์ เช่นเดียวกัน ถ้าคุณศึกษาเรื่องราว

ของ วอเร็น บัฟเฟตต์ อย่างละเอียดถี่ถ้วนแล้ว มันจะท�ำให้คุณเป็นทั้งนักลงทุนและ

นักบริหารที่เก่งขึ้น มีหนังสือที่เขียนเก่ียวกับ วอเร็น บัฟเฟตต์ มากกว่า 30 เล่ม แต่

หนังสือเล่มที่คุณถืออยู่น้ี คือหนังสือเล่มเดียวท่ีเขาแนะน�ำในจดหมายจากประธาน

ถึงผู้ถือหุ้น ให้นักลงทุนอ่าน

หนังสือเล่มน้ีเขียนขึ้นเพ่ืออธิบายถึงคุณภาพของผู้บริหาร (ซึ่งไม่สามารถ

วัดเป็นตัวเลขได้) ซึ่งคุณภาพของผู ้บริหารน่ีเองคือปัญหาส�ำคัญในการลงทุน 

และหนังสือเล่มนี้ยังได้จับเอาวัฒนธรรมองค์กรที่สุดวิเศษของบริษัทของ วอเร็น 

บัฟเฟตต์ ที่ชื่อ เบิร์กไชร์ฮาธาเวย์ มาเล่าให้คุณฟัง

ข่าวดีก็คือ หลักการในการเลือกผู้บริหารของบัฟเฟตต์นั้นใช้ได้ไม่ว่าคุณ

จะอยู่ส่วนไหนของโลก  บุคลิกลักษณะของผู้บริหารท่ีคุณจะได้พบในหนังสือเล่ม

นี้เป็นหลักสากล บุคลิกพิเศษที่ผู้บริหารเหล่านี้มีเป็นพรสวรรค์ แต่ไม่ว่าคุณจะรู้ตัว

หรือไม่ เมื่อคุณลงทุนในหุ้น ไม่ว่าจะเป็นในประเทศไทย หรือในอเมริกา หรือที่

ไหนๆ ในโลก คุณจะกลายเป็นหุ้นส่วนกับซีอีโอของบริษัทนั้นๆ  ดังนั้นการอ่านและ

เรียนรู้บุคลิกลักษณะและแนวความคิดของซีอีโอท่ี วอเร็น บัฟเฟตต์ ได้เลือกที่จะ

เป็นหุ้นส่วนตลอด 40 ปี ที่ผ่านมา จะท�ำให้คุณเป็นนักลงทุนที่ดีขึ้นได้อย่างแน่นอน

ค�ำน�ำจากผู้เขียน
ถึงผู้อ่านชาวไทย
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ในหนังสือเล่มน้ีคุณจะได้เรียนรู้จากซีอีโอถึง 20 คน ซึ่งซีอีโอทั้งหมดนี้เป็น

บุคคลท่ีร�่ำรวยอยู่แล้วโดยมีทรัพย์สินเฉลี่ยแล้วประมาณคนละ 100 ล้านเหรียญ 

นอกจากน้ันแล้วซีอีโอบางคนยังเกิดนอกประเทศอเมริกาอีกด้วย เม่ือคุณอ่าน

หนังสือเล่มนี้ คุณจะสนุกไปกับเรื่องราวของผู้หญิงรัสเซียคนหนึ่ง ซึ่งเริ่มธุรกิจขาย

เฟอร์นิเจอร์ของเธอเมื่อเธอมีอายุ 40 ปี และมีลูกแล้ว 4 คน หรืออาจจะเป็นซีอีโอ

ที่เกิดและเติบโตท่ีประเทศอินเดีย ซึ่งเขาจะคุยโทรศัพท์กับบัฟเฟตต์ทุกๆ วัน หรือ

อาจจะเป็นผู้หญิงคนหน่ึงซึ่งเกิดท่ีแอฟริกาและไม่เคยได้เข้าเรียนในวิทยาลัย แต่

เป็นผู้หญิงที่สามารถบริหารร้านจิวเวลรี่ร้านเดี่ยวที่ใหญ่ที่สุดในอเมริกาได้

ข่าวดีส�ำหรับนักลงทุนชาวไทยคือ การได้ศึกษาเรียนรู ้จากซีอีโอหรือ

นักลงทุนที่ประสบความส�ำเร็จ โดยไม่ต ้องค�ำนึงถึงว ่าซีอีโอหรือนักลงทุน

เหล่านั้นจะเกิดที่ไหน, เติบโตที่ไหน, ใช้ชีวิตที่ไหน หรือท�ำอาชีพอะไร ประสบการณ์

ของความส�ำเร็จเหล่าน้ันจะใช้ได้ในเมืองไทย ไทเกอร์ วู๊ดส์ เล่นกอล์ฟในยุโรป, 

เอเชีย, ออสเตรเลีย, อเมริกาใต้ และอเมริกาเหนือ ไม่ว่าเขาจะอยู่ในทวีปไหน  

ไทเกอร์ วู๊ดส์ ก็เล่นกอล์ฟด้วยหลักการเดียวกัน เฉกเช่นเดียวกับหลักการลงทุนและ

หลักการเลือกผู้บริหารของ วอเร็น บัฟเฟตต์ ซึ่งจะสามารถน�ำไปใช้ที่ใดก็ได้ในโลก

วอเร็น บัฟเฟตต์ ลงทุนและบริหารบริษัทซึ่งอยู่ในเอเชีย (Petro China), 

ในตะวันออกกลาง (Iscar Manufacturing), ในยุโรป (Cologne Re) และใน

อเมริกา หลักการลงทุนและบริหารของเขานั้นใช้ได้ไม่ว่าจะอยู่ท่ีไหนของโลก เขา

ลงทุนในอุตสาหกรรมที่สามารถพบได้ในเมืองไทย เช่น ประกันภัย, พลังงาน, 

อาหารและเครื่องดื่ม, ธนาคาร และหนังสือพิมพ์ หลังจากท่ีคุณอ่านหนังสือเล่มน้ี

แล้ว คุณจะพบว่าหลักการลงทุนในธุรกิจที่เข้าใจง่าย, เรียบง่าย และมีทีมผู้บริหาร

ที่ซื่อสัตย์ของบัฟเฟตต์นั้น จะใช้ได้ดีในเมืองไทย

สุดท้ายผมขอให้คุณโชคดีกับการลงทุน และหวังว่าคุณจะมีความสุขกับ

การอ่านเรื่องราวท่ีโดดเด่นและเป็นเอกลักษณ์พิเศษของทีมผู้บริหารจากบริษัทใน

เครือของ วอเร็น บัฟเฟตต์

โรเบิร์ต พี. ไมลส์

สหรัฐอเมริกา
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ผลงานท่ีโดดเด่นอย่างต่อเน่ืองเป็นเวลาอันยาวนาน  ย่อมเป็นบทพิสูจน์

อันแท้จริงของทักษะ และปรัชญาขององค์กรนั้นๆ ผมโชคดีท่ีได้เป็นส่วนหน่ึง

ของทีมฟุตบอลมหาวิทยาลัยเนบราสก้า ซึ่งมีสถิติชนะการแข่งขันติดต่อกันถึง 

39 ฤดูกาล โดยเป็นหนึ่งใน 32 ทีมที่ได้เข้าแข่งขันในโบว์ลเกมและมีสถิติชนะ

ติดต่อกัน 9 เกม และในช่วงเวลานั้นก็ได้แชมเปี้ยนระดับประเทศถึง 5 ครั้ง และ

แชมป์ระดับรัฐอีกหลายครั้ง

ผมเชื่อว่าในเกมกีฬาต่างๆ หรือแม้แต่ในธุรกิจก็คงมีองค์ประกอบแห่ง

ความส�ำเร็จที่ไม่แตกต่างกัน  กลยุทธ์ที่ท�ำให้มหาวิทยาลัยเนบราสก้าประสบ

ความส�ำเร็จเช่นนี้ ถือเป็นวิธีปฏิบัติท่ัวไปท่ี เบิร์กไชร์ฮาธาเวย์ ซึ่งลักษณะที่

โดดเด่นอย่างหนึ่งของ เบิร์กไชร์ฮาธาเวย์ ก็คือ ผลประกอบการที่ดีเย่ียมติดต่อ

กันเป็นเวลายาวนาน และหัวใจของการประสบความส�ำเร็จอันย่ิงใหญ่น้ีก็คือ  

นโยบายการบริหารงานซึ่งก�ำหนดโดย “วอเร็น บัฟเฟตต์” เพื่อนของผมนั่นเอง

ไม่มีใครที่จะประสบความส�ำเร็จในการสรรหาผู้บริหารธุรกิจได้มากไป 

กว่า “วอเร็น บัฟเฟตต์” พ้ืนฐานความส�ำเร็จของเขามาจากการสรรหาหรือ 

คัดเลือกผู้บริหารมากกว่าการเลือกบริษัท เขามีความศรัทธาในตัวผู้บริหารหรือ

ประธานเจ้าหน้าที่บริหารของเขาทุกคน  และประธานเจ้าหน้าที่บริหารเหล่านี้ก็

มีความศรัทธาและภักดีต่อเขาเช่นกัน

ดูเหมือนความศรัทธาและความภักดีจะเป็นปัจจัยส�ำคัญแห่งความ

ส�ำเร็จของ เบิร์กไชร์ฮาธาเวย์  ซึ่งผมพบว่าความศรัทธาและความภักดีก็เป็น 

องค์ประกอบส�ำคญัของทมีฟุตบอลเนบราสก้าเช่นกัน ผูส้ร้างรปูแบบนีก็้คอื “บ๊อบ  

เดวาเน” ซึ่งเป็นหัวหน้าโค้ชทีมฟุตบอลเนบราสก้าระหว่างปี ค.ศ.1962 - 1973 

ในช่วงฤดูกาลแรกๆ บ๊อบมีความสุขและประสบความส�ำเร็จมาก จนกระท่ัง

ในปี ค.ศ.1968 เริ่มมีเสียงเรียกร้องจากประชาชนให้มีการเปล่ียนตัวผู้ช่วย

โค้ช บ๊อบจึงประกาศว่าเราคงจะไม่มีแพะรับบาป หากโค้ชคนใดคนหน่ึงของ

ทีมจะต้องออกก็จะต้องออกกันท้ังทีม ซึ่งความศรัทธาและความภักดีนี้ยังคง

ค�ำนิยม
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เป็นปัจจัยและเคร่ืองมือสู่ความส�ำเร็จติดต่อกันเป็นระยะเวลาอันยาวนานของ 

มหาวิทยาลัยเนบราสก้า

บัฟเฟตต์เข้าซ้ือกิจการและยังคงให้ผู้บริหารของบริษัทน้ันๆ ปฏิบัติงาน

ในหน้าที่ของตนต่อไปซึ่งเป็นสิ่งที่หาได้ยากในโลกปัจจุบัน แต่ความหายากนี้

กลบัเกิดขึน้ด้วยความตัง้ใจ บฟัเฟตต์จะเลอืกเฉพาะคนทีเ่ขาเชือ่มัน่ และจะยังคง 

ให้ผู้บริหารเหล่านี้ปฏิบัติหน้าท่ีในบริษัทน้ันๆ ต่อไปเช่นเดิม ประธานเจ้าหน้าท่ี

บริหารแต่ละคนจะปฏิบัติงานและดูแลกิจการอย่างอิสระโดยบัฟเฟตต์จะดูแล

อยู่ห่างๆ

ส�ำหรับกรณีของผู ้ช่วยโค้ช  ผมพบว่าการให้โค้ชมีความรับผิดชอบ 

สามารถปฏิบัติงานและตัดสินใจได้ภายในขอบเขตงานและหน้าท่ีของตนเอง

เป็นสิ่งที่ส�ำคัญ ตราบใดท่ีเขาเหล่านั้นยังคงปฏิบัติตามปรัชญาหลักของ

ทีมฟุตบอลมากกว่าที่จะพิจารณาที่วิธีการปฏิบัติงานท่ีปลีกย่อย ซึ่ง “วอเร็น 

บัฟเฟตต์” ใช้แนวทางนี้ในการดูแลผู้บริหารบริษัทต่างๆ ของเขาเช่นกัน

เพราะเบิร์กไชร์มีทีมงานท่ียอดเย่ียม บัฟเฟตต์จึงไม่ต้องการสูญเสีย 

ทีมงานคนใด  ซึ่งเขาก็ไม่เคยสูญเสียผู ้บริหารระดับสูงให้แก่บริษัทอื่นเลย  

ผู้บริหารยอดเยี่ยมทีมน้ีคงจะท�ำงานกับเขาตลอดไป และบัฟเฟตต์เองก็ไม่คาด

หวังหรือต้องการให้คนหนึ่งคนใดลาออก

เช่นเดียวกัน โค้ชที่เนบราสก้ามักจะอยู่กับทีมนานกว่าที่อื่นๆ โดยเฉลี่ย

ผู้ช่วยโค้ชจะท�ำงานอยู่กับทีมมหาวิทยาลัยเนบราสก้านานประมาณ 15 ปี ใน

ขณะที่ผู ้ช่วยโค้ชของทีมมหาวิทยาลัยอื่นๆ จะมีอายุการท�ำงานกับทีมโดย

เฉลี่ยเพียง 3 ปีเท่านั้น อย่างไรก็ตามเนบราสก้าก็มีหัวหน้าโค้ชท่ีอยู่กับทีมนาน 

40 ปี เพียงสามคนเท่าน้ัน โดยปกติการลาออกของโค้ชในทีมวิทยาลัยและ

มหาวิทยาลัยเกิดขึ้นอย่างสม�่ำเสมอ ท้ังนี้อาจเน่ืองจากระบบการสรรหาหรือ

องค์ประกอบของทีมหรือแม้แต่การมีส่วนร่วมในเกม สิ่งเหล่าน้ีล้วนแต่เป็นองค์

ประกอบท�ำให้ทีมไม่สามารถบรรลุเป้าหมาย แต่ก็กลับเป็นเหมือนกระจกเงาให้

แก่ภาคธุรกิจ ส�ำหรับ “วอเร็น บัฟเฟตต์” เขาจะไม่สร้างบรรยากาศหรือสภาพ

แวดล้อมทีจ่ะท�ำให้เกิดการลาออก ประธานเจ้าหน้าท่ีบรหิารหรอืผูบ้รหิารระดบัสงู 

ของวอเร็นไม่เคยถูกเรียกตัวไปโอมาฮา เพ่ือเสนอรายงานประจ�ำวันหรือประจ�ำ

สัปดาห์ พวกเขาสามารถปฏิบัติงานภายในบริษัทได้อย่างเต็มท่ีเหมือนบริหาร

บริษัทของตนเอง แต่แน่นอนพวกเขาส่วนมากก็อยากจะมีโอกาสได้พูดคุยและ
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ตรวจสอบความเห็นของวอเร็น ทั้งที่ไม่จ�ำเป็นต้องท�ำเช่นนั้นเลย

สิ่งหนึ่งท่ีคนอยากเรียนรู้จากประสบการณ์การบริหารงานของวอเร็นก็

คือการบริหารวิกฤติในกิจการของเขาเมื่อหลายปีก่อนนั้นเขาท�ำอย่างไร คณะ

กรรมการของบริษัทได้แต่งตั้งให้วอเร็นเป็นหนึ่งในกรรมการสรรหาประธาน 

เจ้าหน้าท่ีบริหารคนใหม่ หลังจากที่ผู้บริหารระดับสูงของบริษัทสองคนถูกปลด 

วอเร็นต้องตัดสินใจอย่างรวดเร็ว  แต่แทนท่ีเขาจะพิจารณาจากประวัติการ

ท�ำงานหรือการศึกษาหรือจากการแนะน�ำจากบุคคลท่ีน่าเชื่อถือ  เขากลับ

พิจารณาและตัดสินใจจากบุคลิกที่โดดเด่นและน่าเชื่อถือของบุคคล เขากล่าว

ว่าเขาเลือกบุคคลจากคนที่เขารู้สึกว่าเป็นคนท่ีมีบุคลิกโดดเด่นและน่าเชื่อถือ 

ความส�ำเร็จของวอเร็นส่วนใหญ่เป็นผลจากความสามารถในการเข้าถึงหรือ

ค้นหาบุคลิกอันโดดเด่นของผู้บริหาร ซึ่งการประเมินบุคลิกท่ีดีเหล่านี้เป็นการ

พิจารณาที่มากกว่าประวัติหรือความเฉลียวฉลาดของบุคคลนั้นๆ

ณ เวลานี้ ผมก็ใช้ปรัชญาเดียวกันน้ีในการคัดเลือกบุคคลท่ีจะมาร่วม

งานกับผม สิ่งแรกท่ีผมจะมองหาจากผู้คนก็คือบุคลิกหรือองค์ประกอบท่ีโดด

เด่น และบ่อยครั้งท่ีผมเลือกบุคคลที่มีประสบการณ์การท�ำงานท่ีไม่มากนักหรือ

มีประวัติที่ไม่โดดเด่นมากนักเมื่อเทียบกับผู้สมัครรายอื่นๆ หากผมสามารถไว้

วางใจคนเหล่าน้ันได้หรือเขาสามารถท�ำงานหนักและตระหนักถึงความไว้วางใจ

ที่ผู ้อื่นมอบให้ เขาก็ย่อมรู ้ว่าควรจะปฏิบัติตนอย่างไร เช่นเดียวกันท่ีวอเร็น 

พิจารณาคนจากบุคลิกที่น่าเชื่อถือของคนมากกว่าปัจจัยอื่น

คงจะเป็นการยากที่ใครจะลอกเลียนแบบความส�ำเร็จของ เบิร์กไชร์

ฮาธาเวย์ แต่ทุกคนก็สามารถเรียนรู้วิธีการบริหารงานของบัฟเฟตต์ โดยการ

เรียนรู้การบริหารงานของประธานเจ้าหน้าท่ีบริหาร (ซีอีโอ) ของวอเร็น หนังสือ

เล่มนี้จะให้มุมมองในการมองโลกของผู้บริหารเหล่านี้ ผ่านงานของพวกเขาและ

ประสบการณ์การท�ำงานกับบฟัเฟตต์  รวมทัง้วิธีการมองโลกของสถาบนัโอมาฮา 

ที่หาใครเหมือนไม่ได้อีกแล้ว

						   

ทอม ออสบอร์น 

วุฒิสมาชิก สหรัฐอเมริกา (R-NE)

หัวหน้าโค้ชทีมฟุตบอลเนบราสก้า (1973 - 1997)



13

การเขียนหนังสือเล่มน้ีเริ่มต้นจากความถ่อมตัวและเรียบง่าย หลัง

จากท่ีผมเขียนหนังสือเล่มแรก (101 Reasons to Own the World’s Greatest 

Investment: Warren Buffett’s Berkshire Hathaway) เสร็จ ผมเขียน

จดหมายถึง “วอเร็น บัฟเฟตต์” และสิ่งที่ได้รับกลับมาก็คือ “แน่ใจได้เลยว่า

ผมจะส่งหนังสือเล่มนี้ให้ชาร์ลี (รองประธานกรรมการ ชาร์ลี มังเกอร์) และ

ผู้บริหารบริษัทของผม” และใจความส�ำคัญอีกส่วนหนึ่งก็คือ “การเขียนเรื่อง

ราวเก่ียวกับตัวผมแค่นี้คงจะเพียงพอแล้ว เร่ืองราวท่ีแท้จริงของเบิร์กไชร์อยู่ท่ีผู้

บริหาร (ซีอีโอ) ต่างหากพวกเซ่อ!”

อันที่จริงเขาไม่ได้ใช้ค�ำว่า “เซ่อ” เพราะเขาเป็นนักเจรจาหรือนักการทูต

ที่ดีเกินกว่าจะใช้ค�ำพูดนี้ แต่ผมได้รับข้อความที่สื่อความหมายเช่นน้ี จากนั้น

ผมก็โทรศัพท์ถึง ลู ซิมป์สัน ผู ้ ซ่ึงบัฟเฟตต์ยกย่องว่าเป็นผู ้ท่ีประสบความ

ส�ำเร็จในการลงทุนเชิงธุรกิจ แต่ค�ำตอบที่ได้รับจากเลขานุการของเขาก็คือ 

ลู ซิมป์สัน คงจะไม่ให้สัมภาษณ์โดยเฉพาะการสัมภาษณ์ท่ีไม่สร้างสรรค์ ต่อ

มาผมก็ต้องแปลกใจเป็นอย่างมากเมื่อ ลู ซิมป์สัน โทรศัพท์มาตอบรับการ

ขอสัมภาษณ์ของผม และเชิญให้ร่วมรับประทานอาหารเช้าพร้อมกับ ทอม 

แบนครอฟท์ ผู้ร่วมงานของเขา การพูดคุยกันครั้งแรกนี้เป็นจุดเริ่มต้นให้ผมเริ่ม

ท�ำในสิ่งวิเศษสุด ด้วยการเดินทางท่ัวประเทศเพ่ือพบและพูดคุยกับประธาน 

เจ้าหน้าที่บริหารบริษัทต่างๆ ของ เบิร์กไชร์ฮาธาเวย์

หนังสือเล่มนี้ไม่ใช่ต�ำราที่จะศึกษาวิธีการลงทุนของ “วอเร็น บัฟเฟตต์” 

แต่เป็นหนังสือแนะน�ำผู้บริหารซึ่งก�ำลังบริหารกิจการที่ “วอเร็น บัฟเฟตต์” ลงทุน 

คุณจะได้เรียนรู้เร่ืองราวเก่ียวกับครอบครัวที่แตกต่างกันหรือจุดเริ่มต้นของความ

สนใจ และความส�ำเร็จของกิจการ ตลอดจนหลักการและเทคนิคในการบริหาร

การลงทุนจากผู้บริหารระดับสูงที่ท�ำงานร่วมกับประธานเจ้าหน้าที่บริหารเหล่านี้

ค�ำน�ำ
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วอเร็นไม่ได้ให้การรับรองหรือสนับสนุนหนังสือเล่มนี้ แต่เขาเขียนถึง

ผมว่า เขาให้สิทธ์ิแก่ผู้บริหารทุกคนในการที่จะตัดสินใจให้สัมภาษณ์หรือไม่ให้

สัมภาษณ์ “มันเป็นเวลาส่วนตัวของแต่ละคน แต่ผมจะรออ่านบทสัมภาษณ์ของ

ผู้บริหารเหล่าน้ี และเชื่อว่าคงจะเป็นหนังสือที่น่าสนใจ เพราะผู้บริหารเหล่าน้ี

ล้วนแต่เป็นผู้ประกอบการที่น่าทึ่ง เรื่องราวของแต่ละคนสามารถจะเป็นบทเรียน

และแรงบันดาลใจแก่คนทั่วไป ในเวลาเดียวกันความแตกต่างของผู้บริหารเหล่า

นี้ก็เป็นเหมือนเครื่องป้องกันความเสี่ยงแก่บริษัท ซ่ึงคนส่วนใหญ่คิดว่าจะหาได้

เฉพาะจากการเรียน M.B.A. เท่านั้น”

ในช่วงสุดท้ายของงานฉลองวันเกิดครบ 70 ปี วอเร็นบอกว่า เขา

พอใจบทสัมภาษณ์ของ ลู ซิมป์สัน มาก (ซึ่งผมได้ส่งบทสัมภาษณ์น้ีให้แก่

วอเร็น) แต่เขากลับขอว่าต่อไปไม่ต้องส่งบทสัมภาษณ์ของผู้บริหารเหล่าน้ีให้เขา

ดูล่วงหน้า เพราะเขาไม่ต้องการแทรกแซงหรือมีอิทธิพลใดๆ ต่อหนังสือเล่มนี้

วอเร็นไม่มีส่วนในการสนับสนุนหรือไม่สนับสนุนผู้บริหารคนใดในการ

พูดคุยกับผม แต่ผมเชื่อว่าผู้บริหารทุกคนจะต้องโทรศัพท์ถามความเห็นของ

เขาเก่ียวกับโครงการน้ีอย่างแน่นอน คุณคิดว่าผู้บริหารเหล่าน้ีจะคุยกับผมไหม

หากเจ้านายของพวกเขาไม่เห็นด้วย วอเร็นบอกว่าจะรออ่านหนังสือเล่มน้ีแม้

ตัวเขาและ ชาร์ลี มังเกอร์ จะปฏิเสธการให้สัมภาษณ์ก็ตาม ผมไม่ได้รับอภิสิทธ์ิ

ใดๆ ประธานเจ้าหน้าท่ีบริหารของบริษัทในเครือเบิร์กไชร์หลายคนก็ปฏิเสธการ

ให้สัมภาษณ์ครั้งน้ี ซึ่งในจ�ำนวนนี้รวมถึงผู้บริหารของ แดรี่ควีน, เด็กซ์เตอร์ชูส์,  

มดิอเมรกัิน, เนชัน่แนลอนิเด็มนต้ีิ และเจนเนอรลั รอีนิชวัร์รนัซ์

ผู้บริหารส่วนใหญ่ไม่ค่อยอยากพูดถึงเรื่องส่วนตัว แต่ทุกคนยินดีท่ีจะพูด

ถึงเรื่องงานและธุรกิจมากกว่า ผู้ก่อตั้งและผู้บริหารธุรกิจครอบครัวเหล่าน้ีพิสูจน์

แล้วว่าเรื่องราวของพวกเขาน่าสนใจเพียงใด และยินดีที่จะแบ่งปันประสบการณ์

เหล่านี้ ซึ่งแตกต่างจากนักบริหารมืออาชีพผู้ที่ไม่ได้เริ่มต้นจากธุรกิจครอบครัว

ก่อนอื่นผมมีบางอย่างที่จะต้องเรียนให้ทราบ ณ ที่นี้ คือ ผมเป็นผู้ถือหุ้น

คนหน่ึงของ เบร์ิกไชร์ฮาธาเวย์ ซึง่ไม่มคีวามสนิทสนมหรอือคตกัิบผูบ้รหิารคนใด 

คนหนึ่ง ผมไม่เคยท�ำงานในธุรกิจการเงินหรือบริษัทสื่อทางการเงิน ผมเป็น 

นักธุรกิจโดยการเรียนรู้และฝึกฝน และเป็นนักเขียนด้วยใจรัก หนังสือเล่มนี้ไม่ใช่

ผลงานอย่างเป็นทางการของเบิร์กไชร์ และผมก็ไม่เคยรับเงินเดือนของบริษัท
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ใดๆ ที่เก่ียวข้องกับเบิร์กไชร์ นอกจากนี้ผมยังเป็นผู้รับผิดชอบค่าใช้จ่ายทั้งหมด

ที่เก่ียวกับการจัดท�ำหนังสือเล่มนี้แต่ผู้เดียว ซึ่งรวมถึงค่าต๋ัวเครื่องบิน, ค่าท่ีพัก, 

ค่าเช่ารถ และค่าใช้จ่ายในการจัดพิมพ์หนังสือ

อย่างไรก็ตามผมก็ได้รับของขวัญเล็กๆ น้อยๆ จากผู้บริหารหลายคน 

เช่นกัน ซึ่งรวมถึง อาหารเช้า, อาหารกลางวัน, อาหารค�่ำ, การร่วมงาน

บาร์บีคิวที่บ้าน, การรับเชิญออกรายการโทรทัศน์, หนังสือ, เอกสารต่างๆ, 

ลูกกอล์ฟ, เสื้อยืด, หมวกประจ�ำทีม, ป้ายติดกระเป๋าเดินทาง รวมทั้งการทดลอง

ขับเครื่องบินส่วนตัว

ผู ้อ่านบางคนอาจรู้สึกอิจฉาที่ผมมีโอกาสได้พบกับทีมผู้บริหารของ

วอเร็น แต่ผมอยากจะบอกว่าคุณก็มีโอกาสท่ีจะได้พบกับผู้บริหารของบัฟเฟตต ์

ทั้ง 20 คน เป็นการส่วนตัวได้เช่นกัน หากทีมผู้บริหารสะดวกและคุณเป็น

ผู้ถือหุ้นประเภทบีของเบิร์กไชร์จ�ำนวน 10 หุ้น หรือหากคุณถือหุ้นประเภทบ ี

ถึง 20 หุ้น คุณก็มีโอกาสที่ดีกว่าและได้เรียนรู้มากกว่า โดยจะได้เข้าร่วมฟัง

รายงานการประเมินผลการด�ำเนินงานของบริษัทที่มีความยาวถึง 1,500 หน้า 

ซึ่งจะถูกคัดย่อและตีพิมพ์เป็นบทวิจัยขนาด 400 หน้า

ส่วนหน่ึงของงานที่น ่าสนใจและค่อนข้างหนักของโครงการน้ีก็คือ 

นอกจากต้องเดินทางด้วยเคร่ืองบินถึง 10 เท่ียวบินแล้ว ผมยังต้องเดินทางด้วย

รถไฟและรถโดยสารอีกหลายเท่ียว รวมท้ังขับรถทางไกลนับพันไมล์ไปทั่วเมือง

ต่างๆ 15 เมือง และยังใช้เวลาในการสัมภาษณ์ทางโทรศัพท์อีกนับครั้งไม่ถ้วน  

ซึ่งยังไม่นับรวมเวลาในการเดินทางไปหาข้อมูลในห้องสมุดต่างๆ แทบทุกวัน

ด้วยความตั้งใจที่จะให้หนังสือเสร็จสมบูรณ์ถึงมือผู้อ่าน และท�ำอย่างไร

ที่จะให้บรรดาประธานเจ้าหน้าที่บริหาร (ซีอีโอ) ของบัฟเฟตต์พอใจในบท

สัมภาษณ์เหล่านี้ จึงท�ำให้ผมเกิดความกดดัน ซึ่งโดยปกติบรรดาซีอีโอเหล่านี้จะ

ไม่รู้จักกัน แต่ต่างก็รอคอยที่จะอ่านเรื่องราวและเรียนรู้ส่ิงท่ีแต่ละคนมีส่วนร่วม

ในกิจการของวอเร็น

วอเร็นเคยพูดว่าหากเกิดอะไรข้ึนกับตัวเขา บุคคลท่ีจะมาด�ำเนินการ

แทนตัวเขาก็คงจะมาจากทีมผู้บริหารที่มีอยู่ในปัจจุบันซึ่งเขาได้เลือกไว้แล้ว ซึ่ง

หนึ่งในบรรดาผู้บริหารปัจจุบันจะกลายมาเป็นผู้บริหารสูงสุดคนต่อไป ดังน้ันผม

จึงพยายามจะประเมินแผนผู้สืบทอดของเบิร์กไชร์ และโดยท่ีไม่มีใครบอกผมว่า
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ใครจะเป็นผู้ที่จะมาแทนท่ีบัฟเฟตต์ในอนาคต แต่หลังจากท่ีได้พูดคุยกับซีอีโอ

แต่ละคนแล้ว ผมก็สามารถคาดเดาได้ว่าบุคคลผู้นั้นจะเป็นใคร

ผู้บริหารแต่ละคนจะให้มุมมองและทัศนะของตนเก่ียวกับวัฒนธรรมของ

เบิร์กไชร์  และหลักการในการบริหารท่ีไม่มีใครเหมือน ซึ่งผมไม่เข้าใจว่าท�ำไม

บริษัทอื่นๆ ถึงไม่ปฏิบัติตามกลยุทธ์การควบรวมกิจการของเบิร์กไชร์ โดยการ

เข้าซื้อกิจการน้ันๆ แต่ยังคงให้ผู้บริหารเหล่านั้นปฏิบัติหน้าท่ีของตนต่อไป ท้ังน้ี

เพราะเบิร์กไชร์เน้นที่การลงทุนในกิจการมากกว่าจะดูที่ราคาหุ้น

บัฟเฟตต์บริหารซีอีโอของเขาเช่นเดียวกับที่เขาบริหารหุ้นท่ีซื้อลงทุน เขา

จะคัดเลือกผู้บริหารอย่างรอบคอบ และไม่เคยขอให้พวกเขาท�ำอะไรที่แตกต่าง

ไปจากเดิมเลยหลังจากท่ีเขาเข้ามาเป็นเจ้าของกิจการนั้นๆ เขามีความซื่อสัตย์

ต่อซีอีโอของเขาทุกคน และซีอีโอเหล่าน้ีก็มีความซื่อสัตย์ต่อเขาเช่นกัน ซึ่งความ

สามารถในการที่จะเก็บรักษาซีอีโอของบัฟเฟตต์คงจะหาใครเทียบได้ยาก แม้จะ

เป็นผู้บริหารจากการถูกจัดอันดับในฟอร์จูน 500 ก็ตาม

ผมพบว่าบัฟเฟตต์เป็นผู้บริหารที่ดีพอๆ กับการเป็นนักลงทุนท่ีดี ในการ

ตัดสินใจซื้อกิจการเบิร์กไชร์จะตัดสินใจจากตัวผู้บริหารเป็นอันดับแรก รองลงมา

จึงเลือกที่ตัวกิจการ บัฟเฟตต์จะไม่ซื้อกิจการนั้นอย่างแน่นอนหากเขาไม่มีความ

เชื่อมั่นในตัวซีอีโอ บัฟเฟตต์บริหารงานได้เป็นอย่างดีเพราะเขาตัดสินใจลงทุน

ได้อย่างถูกต้อง เขามีชื่อเสียงและเป็นท่ีรู้จักในฐานะนักลงทุน ซึ่งอันท่ีจริงแล้ว

เขามีความสามารถด้านการบริหารที่เก่งพอๆ กับการลงทุน

ในที่สุด ผมก็ถาม “วอเร็น บัฟเฟตต์” ว่า ท�ำไมไม่มีบริษัทไหนน�ำ

วัฒนธรรมของเบิร์กไชร์ไปประยุกต์ใช้ ซ่ึงผมคาดว่าค�ำตอบท่ีจะได้รับคือการ

ได้ตัวซีอีโอใหม่ก็เพ่ือให้เกิดพลังร่วมกับบริษัทใหม่ที่ซื้อมา และใช้ประโยชน์ 

จากวัฒนธรรมและผู้บริหารของธุรกิจนั้น

แต่เขากลับอธิบายว่า วัฒนธรรมขององค์กรท่ีเขาสร้างขึ้นนั้นเกิดขึ้น

เพราะเขาซื้อกิจการเล็กๆ เมื่อสมัยที่เขายังเป็นหนุ่ม (อายุ 34 ปี) และเพราะ

เขาก็ไม่ต้องการเกษียณตอนอายุที่ 65 ปี เขาจึงมีเวลามากพอท่ีจะค่อยๆ 

เปลี่ยนแปลง ซีอีโอส่วนใหญ่ได้รับวัฒนธรรมถ่ายทอดกันมาจึงใช้เวลาอันสั้น

ในการปรับตัวให้เข้ากับองค์กร  นอกจากนี้กิจการที่มีขนาดค่อนข้างใหญ่มักจะ 

ต่อต้านการเปลี่ยนแปลง แม้จะท�ำให้ซีอีโอเหล่าน้ีบริหารงานได้ดีขึ้นก็ตาม 
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แนวคิดนี้จึงเป็นการบริหารที่ส�ำคัญที่ผมเพิ่งค้นพบ

สิ่งหนึ่งที่ผมชอบมากจากการค้นพบคร้ังนี้คือ ซีอีโอของบัฟเฟตต์ได้ให้

ประสบการณ์ท่ียอดเยี่ยม ความเอื้อเฟื้อและความกรุณาของพวกเขาเป็นสิ่งที่

ผมประทับใจ และสามารถเป็นแรงบันดาลใจให้กับผู้บริหารอื่นๆ ได้ทั่วโลก

วอเร็นพูดถูกที่ว่า เบิร์กไชร์เป็นมากกว่า “วอเร็น บัฟเฟตต์” เรื่องราวที่แท้

จริงของเบิร์กไชร์ก็คือ ทุกสิ่งทุกอย่างท่ีทีมผู้บริหารท่ีอยู่เบื้องหลังนักธุรกิจและ

นักลงทุนผู้มีชื่อเสียงผู้นี้ปฏิบัตินั่นเอง

โรเบิร์ต พี. ไมลส์

แทมป้า ฟลอริด้า



ประธานเจ้าหน้าที่บริหาร 
(ซีอีโอ)

ของบัฟเฟตต์

ตอ
นที่1



วอเร็น บัฟเฟตต์ เป็นคนที่ได้รับการยอมรับว่าเป็นทั้งสถาปนิกฝีมือเยี่ยม 

และประธานเจ้าหน้าท่ีบริหารของเบิร์กไชร์ แต่หากต้องการเข้าใจกิจการของ

เบิร์กไชร์ คุณจะต้องเข้าใจเรื่องราวของบรรดาผู้บริหารฝ่ายปฏิบัติการที่เป็นส่วน

หนึ่งขององค์กรขนาดใหญ่แห่งนี้ มีหนังสือมากกว่าสองโหลที่เขียนถึงเรื่องราว

ของนักลงทุนผู้ย่ิงใหญ่ท่ีมีชื่อเสียงก้องโลกผู้นี้ แต่จนถึงปัจจุบันก็ยังไม่มีหนังสือ

เล่มไหนที่เขียนถึงเร่ืองราวอย่างละเอียดของทีมบริหารและวัฒนธรรมอันเป็น

เอกลักษณ์ของบัฟเฟตต์เลย หนังสือเล่มนี้จึงต้ังใจท่ีจะเขียนถึงแก่นแท้ของ 

เบิร์กไชร์ฮาธาเวย์ โดยศึกษาผ่านประวัติของประธานเจ้าหน้าท่ีบริหาร (ซีอีโอ) 

ผู้ได้รับความไว้วางใจให้บริหารกิจการในเครือ

เบิร์กไชร์ฮาธาเวย์ (สัญลักษณ์ท่ีใช้ในตลาดหลักทรัพย์นิวยอร์กคือ 

brka) เป็นกิจการท่ีรู้จักกันมากที่สุดก็ในฐานะที่เป็นผู้ถือหุ้นในธุรกิจต่างๆ เช่น 

บริษัทโคคา-โคล่า (ร้อยละ 8) บริษัทยิลเล็ต (ร้อยละ 9) และบริษัทอเมริกัน

เอ็กซ์เพรส (ร้อยละ 11) ซึ่งบริษัทของบัฟเฟตต์เป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่ท่ีสุดใน

บริษัทโค้ก

บัฟเฟตต์สร้างชื่อเสียงและความมั่งคั่งด้วยการท�าให้เบิร์กไชร์เติบโต

ขึ้นจากเดิมท่ีมียอดขายในปี 1967 เพียง 40 ล้านเหรียญ จนปัจจุบันเพ่ิมขึ้น

เป็นกว่า 4 หมื่นล้านเหรียญ โดยเริ่มต้นจากการลงทุนในหุ้นสามัญด้วยการ

เลือกอย่างชาญฉลาดจนมาเป็นเจ้าของกิจการด้วยการเข้าซื้อทั้งกิจการ เช่น 

แดรี่ควีน (ไอศกรีม), เบนจามิน มัวร์ (ผลิตภัณฑ์สีทาอาคาร), ชอว์ อินดัสตรี้ 

(พรมประเภทต่างๆ), จอห์น แมนวิลล์ (ผลิตภัณฑ์ฉนวนกันความร้อน) 

บทที่ 1
บทนํา
ประธำนเจ้ำหน้ำที่บริหำร (ซีอีโอ) 
ของ วอเร็น บัฟเฟตต์
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หนังสือเล่มนี้ส่วนหน่ึงจะพูดถึงเร่ืองราวของซีอีโอที่เป็นเจ้าของกิจการ 

แต่ส่วนใหญ่จะเน้นไปที่ซีอีโอและกิจการที่พวกเขาเป็นทั้งผู้บริหารและเจ้าของ

มุมมองหรือมิติ ท่ีกล่าวถึงน้ีมีความส�ำคัญด้วยเหตุผลหลาย

ประการ ดังนี้

•	 เบิร์กไชร์ฮาธาเวย์ เป็นเครื่องมือในการลงทุนที่ถูกสร้างข้ึนโดย

นักการเงินและผู้บริหารที่ฉลาดเฉียบแหลม ซึ่งปัจจุบันมีชื่อเสียง

มากกว่าตัว วอเร็น บัฟเฟตต์ เสียอีก โดยมีหน่วยงานอิสระท�ำหน้าท่ี

กระจายการลงทุนภายใต้โครงสร้างองค์กรแบบแนวราบ เบิร์กไชร์

ฮาธาเวย์ มีสินทรัพย์รวมมากกว่า 140,000 ล้านเหรียญ โดยไม่มีสิ่ง

อ�ำนวยความสะดวกอะไรเป็นพิเศษ

•	 แม้จะเป็นที่รู ้จักกันมานานในฐานะบริษัทของ วอเร็น บัฟเฟตต์ ที่

ลงทุนโดยการถือหุน้ในบรษิทัต่างๆ (โฮลดิง้คัมพานี - บรษิทัแม่) ทีจ่ด

ทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์ แต่ปัจจบุนั เบร์ิกไชร์ฮาธาเวย์ มลีกัษณะ

เป็นเหมือนกองทุนรวมท่ีลงทุนในบริษัทต่างๆ รวมท้ังเป็นเจ้าของ

บริษัทในเครือมากมาย เมื่อไม่นานมานี้โฮลดิ้งคัมพานีของบัฟเฟตต์ 

มสีดัส่วนการลงทนุร้อยละ 90 ในหุ้นสามญั และอกีร้อยละ 10 ลงทุน

ในกิจการท่ีบริหารงานเอง ซึ่งทุกคนต่างกระหายอยากรู้ว่าบัฟเฟตต์

ซื้อหุ้นบริษัทไหนบ้าง แต่ในปัจจุบันสัดส่วนการลงทุนของ เบิร์กไชร์

ฮาธาเวย์ เปลี่ยนไปเป็นลงทุนในกิจการของตนเองร้อยละ 70 และ

ลงทุนในหุ้นสามญัอืน่ๆ อกีร้อยละ 30 โดยมเีป้าหมายทีจ่ะให้เป็นการ

ลงทุนในกิจการของตนเองร้อยละ 90 และลงทุนในหลักทรัพย์จด 

ทะเบยีนอืน่ๆ ร้อยละ 10 ในสมยัทีบ่รษิทัยังเป็นเพียงบรษิทัประกันภยั

ขนาดเล็ก (ปัจจุบันบริษัทเป็นเจ้าของบริษัทประกันภัยมากกว่า 30 

แห่ง) บัฟเฟตต์เลือกที่จะเป็นเจ้าของธุรกิจขนาดใหญ่โดยการเข้าซื้อ

หุน้ในตลาดหลกัทรพัย์ ท�ำให้ทรพัย์สนิของเบร์ิกไชร์มสีภาพคล่องมาก

พอทีจ่ะจ่ายสนิไหมทดแทนได้ แต่เมือ่บรษิทัเตบิโตขึน้บฟัเฟตต์กลบัซือ้

กิจการท้ังกิจการมากข้ึน เพราะบรษิทัมคีวามเสีย่งในการท่ีจะต้องขาย

กิจการเพ่ือน�ำเงินมาช�ำระค่าสนิไหมทดแทนน้อยลง

ตอนท่ี 1  
ประธานเจ้าหน้าท่ีบริหาร (ซีอีโอ) ของบัฟเฟตต์
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•	 ผู ้บริหารสามารถตัดสินใจในการเลือกซื้อหุ ้นผิดพลาดได้อย่าง

ง่ายดาย แต่หากซีอีโอของบริษัทที่เพ่ิงซื้อมาไม่ดูแลผลประโยชน์ของ

ผู้ถือหุ้นอย่างเต็มที่ เราก็สามารถขายหุ้นไปในตลาดหลักทรัพย์ได้

อย่างรวดเร็ว แต่ในกรณีที่ซื้อกิจการทั้งกิจการพร้อมด้วยผู้บริหาร

เป็นสิ่งที่ยากและต้องเสียค่าใช้จ่ายค่อนข้างแพงในการท�ำเช่นน้ัน 

ซึ่งบัฟเฟตต์เคยเขียนไว้ว่า “(เรา)ไม่เพียงแต่จะพยายามซื้อกิจการ

ที่ดีเท่าน้ัน แต่จะซื้อผู ้บริหารท่ีมีความสามารถในระดับสูงและ

เหมาะสมกับกิจการนั้นๆ ด้วย แต่หากตัดสินใจผิดพลาดเก่ียวกับ

ผู ้บริหารของบริษัทที่เราซื้อกิจการมา เราก็ยังมีข้อได้เปรียบคือ

อ�ำนาจในการควบคุมที่สามารถท�ำให้เกิดการเปลี่ยนแปลงได้ แต่

ในทางปฏิบัติแล้วข้อได้เปรียบที่ว่าสามารถท�ำให้เกิดการเปล่ียน 

ผู้บริหารได้นั้นอาจเป็นภาพลวงก็ได้ เหมือนการเปลี่ยนสถานภาพ

การแต่งงาน คือมีความเจ็บปวด ต้องใช้เวลา และค่อนข้างเสี่ยง” ใน

ระยะเวลากว่า 35 ปี มีซีอีโอของบัฟเฟตต์บางคนเลือกที่จะเกษียณ 

แต่ก็ไม่มีผู้บริหารคนใดเลยท่ีลาออกเพ่ือไปท�ำงานให้กับบริษัทคู่แข่ง  

ซึ่งบัฟเฟตต์ถือว่าซีอีโอทุกคนเป็นหุ้นส่วนตลอดชีวิต ลักษณะที่

พิเศษเช่นนี้เป็นท่ีคุ้มค่าท่ีจะท�ำการศึกษา และค�ำถามที่ตามมาก็

คือผู้บริหารเหล่าน้ีถูกคัดเลือก, ประเมินผล, ได้รับค่าตอบแทน และ

มอบหมายงานภายใต้โครงสร้างใหญ่ของบริษัทแม่อย่างไร จึงท�ำให้

ผู้บริหารเหล่านี้ทุ่มเทและภักดีต่อองค์กร เบิร์กไชร์มีคณะกรรมการ

ในการคัดเลือกผู้บริหารเหล่านี้ ซึ่งในเบื้องต้นก็คือมหาเศรษฐีที่เป็น

คณะกรรมการและผู้ถือหุ้นระยะยาวในธุรกิจพันล้านนั้นๆ

•	 ซีอีโอส่วนใหญ่สามารถจัดสรรเงินลงทุนในส่วนของตนเองและ

ขยายธุรกิจได้ตราบเท่าท่ีเขาจะท�ำได้ โดยเบิร์กไชร์มีนักจัดสรร 

เงินทุนผู้มีความสามารถท�ำหน้าที่ในการจัดสรรเงินทุนส่วนกลาง ซึ่ง

โครงสร้างการบริหารที่พิเศษน้ีท�ำให้การลงทุนและการบริหารงาน

ประสบผลส�ำเร็จอย่างดีเย่ียม และถือเป็นวัฒนธรรมและกลยุทธ์ใน

เชิงโครงสร้างที่เย่ียมท่ีสุดของบัฟเฟตต์ ซึ่งอาจเป็นสาเหตุที่ท�ำให้มี 

ซีอีโอลาออกค่อนข้างน้อย กิจการในเครือของ เบิร์กไชร์ฮาธาเวย์ 

บทที่ 1 : บทน�ำ 
ประธานเจ้าหน้าที่บริหาร (ซีอีโอ) ของ วอเร็น บัฟเฟตต์
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ส่วนใหญ่แม้จะไม่ทั้งหมดมีอัตราการจ้างงานค่อนข้างคงท่ีหรือเพ่ิม

ขึ้น ยกเว้นในธุรกิจสิ่งทอในสมัยเร่ิมแรก และในโรงงานผลิตรองเท้า

ที่ปัจจุบันประสบปัญหาการแข่งขันจากต่างประเทศ ท�ำให้มีการให้

คนงานออกจากงานครั้งใหญ่ แต่ก็เป็นเพียงบางแผนกเท่านั้น

•	 เทคโนโลยีโดยเฉพาะอินเตอร์เน็ตมีผลกระทบต่อเบิร์กไชร์ค่อนข้าง 

มาก ซึง่มมุมองจากผูบ้รหิารภายในเป็นสิง่ทีน่่าสนใจและเป็นประโยชน์  

บัฟเฟตต์จะพยายามหลีกเลี่ยงธุรกิจท่ีต้องพ่ึงพาเทคโนโลยี ดังนั้น

การซื้อหุ้นท่ีเก่ียวกับเทคโนโลยีหรือธุรกิจท่ีมีพ้ืนฐานบนส่ิงท่ีเขาไม่

สามารถประเมินมูลค่าได้ ซึ่งรวมถึงธุรกิจที่เรียกว่า “เศรษฐกิจสมัย

ใหม่” จึงเป็นสิ่งท่ีเขาจะหลีกเลี่ยง ยกเว้นกรณีบริษัท ไฟล์ท เซฟต้ี 

สภาพตลาดในปัจจุบันได้แสดงให้เห็นแล้วว่าบริษัทอินเตอร์เน็ต

เหล่านี้ก�ำลังประสบปัญหาในการหารูปแบบที่จะท�ำให้ธุรกิจประสบ

ความส�ำเร็จ ซึ่งธุรกิจอินเตอร์เน็ตได้มาถึงจุดที่จะต้องหาวิธีลด

ต้นทุนการด�ำเนินธุรกิจอย่างต่อเนื่อง ซึ่งก็คงจะเหมือนกับวัฏจักร

ทั่วไป ท่ามกลางธุรกิจมากมายของเบิร์กไชร์ บริษัทได้กอบกู้ธุรกิจ

ของไจโก้และซีส์แคนดี้ ในขณะท่ีปล่อยให้เวิลด์บุ ๊คต้องล้มไป 

และในท่ีสุดก็ต้องเข้าโอบอุ้มบัฟฟาโลนิวส์และวอชิงตันโพสต์ แต่

ก็ต้องยอมรับว่าอินเตอร์เน็ตมีส่วนช่วยเพ่ิมจ�ำนวนลูกค้าให้กับ 

เน็ตเจ็ทส์ แม้จะโดยทางอ้อมก็ตาม บรรดาซีอีโอของบัฟเฟตต์ต่าง

เริ่มตระหนักและพูดถึงผลกระทบของอินเตอร์เน็ตท่ีมีต่อหลายๆ 

ธุรกิจของพวกเขามากขึ้น

เบิร์กไชร์จะเป็นอย่างไรภายหลังจากที่ วอเร็น บัฟเฟตต์ ไม่อยู่บริหาร

งานอีกต่อไป ท้ังท่ีประธานบริษัทท่านน้ียังไม่มีทีท่าว่าจะเกษียณอายุ ซึ่งเขา

เคยบอกว่าเขาจะเกษียณภายหลังจากการเสียชีวิตของเขาไปแล้วห้าปี แต่ผู้ถือ

หุ้นส่วนใหญ่ก็ยังอยากรู้อยู่ดีว่าบริษัทจะเป็นอย่างไร ภายหลังจากท่ีบัฟเฟตต์ 

ไม่ได้บริหารงานอีกต่อไป ซึ่งไม่มีค�ำตอบท่ีชัดเจนแต่ก็พอคาดเดาได้ หนังสือ 

เล่มนีจ้ะเน้นท่ีธุรกิจปัจจบุนัของเบร์ิกไชร์และบรรดาผูบ้รหิารของธุรกิจเหล่านี ้  ซึง่ 

หนึ่งในบรรดาผู้บริหารเหล่านี้จะข้ึนมาเป็นประธานบริหาร (ซีอีโอ) ของบรรดา

ตอนท่ี 1  
ประธานเจ้าหน้าท่ีบริหาร (ซีอีโอ) ของบัฟเฟตต์
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ซีอีโอเหล่านี้ไม่วันใดก็วันหนึ่ง คุณจะได้รู้ว่าบรรดาผู้บริหารเหล่าน้ีเป็นใคร ดูแล

รับผิดชอบธุรกิจอะไร และมีหลักการบริหารงานอย่างไรท่ีท�ำให้บริษัทของพวก

เขาประสบความส�ำเร็จ จนได้มาเป็นส่วนหนึ่งของอาณาจักรเบิร์กไชร์

ความจริงอย่างหนึ่งที่ได้จากการสัมภาษณ์ผู้บริหารเหล่านี้ ซึ่งอาจท�ำให้

คุณแปลกใจ ก็คือ ผู้บริหารฝ่ายปฏิบัติการเหล่าน้ีไม่ค่อยรู้เรื่องของบริษัทอื่นๆ 

ในเครือ สิ่งท่ีรู้ก็ไม่มากไปกว่าที่ระบุไว้ในรายงานประจ�ำปีของประธานกรรมการ

ถึงผู้ถือหุ้นหรือข้อมูลที่ตีพิมพ์ในสื่อต่างๆ และคุณก็จะได้รู้เรื่องราวของบริษัท

ต่างๆ ผ่านค�ำให้สัมภาษณ์ของผู้บริหารเหล่านี้ เช่นเดียวกับที่ผู้บริหารคนอื่นๆ 

ของเบิร์กไชร์จะได้รู้

ซีอีโอของบัฟเฟตต์ไม่มีคนวัยกลางคน แต่จะเป็นชายผมขาววัยหกสิบ

ที่นั่งท�ำงานท่ีน่ี ซึ่งทั้งหมดเป็นผู้บริหารท่ีบริหารธุรกิจสืบทอดมาเป็นรุ่นที่สาม

แล้ว นั่นหมายถึง ธุรกิจเหล่านี้มีอายุประมาณร้อยปี ยกเว้นเพียงคนเดียวท่ีได้

รับการเลื่อนต�ำแหน่งจากการเป็นผู้บริหารภายใน ซีอีโอส่วนใหญ่ของบัฟเฟตต์

บริหารธุรกิจที่อยู่ใน “เศรษฐกิจแบบเก่าหรือเศรษฐกิจพ้ืนฐาน” เช่น อิฐ, ขนม 

ลูกกวาด, เฟอร์นิเจอร์, เคร่ืองประดับเพชร, สารานุกรม, เครื่องดูดฝุ่น, เครื่อง

ปรับอากาศ, หนังสือพิมพ์, รองเท้า และประกันภัย

ผู ้บริหารแต่ละคนต่างมีประวัติเป็นท่ีรู ้จักกันเป็นอย่างดี ท้ังความมี

มาตรฐานด้านจริยธรรมและความซื่อสัตย์ที่สูงส่ง ซึ่งเป็นสิ่งท่ีบัฟเฟตต์ให้ความ

ส�ำคัญเป็นอย่างย่ิงเช่นกัน เมื่อบัฟเฟตต์เสนอตัวเข้าเป็นตัวแทนช่วยกอบกู้ธุรกิจ

ของ โซโลมอน บราเธอร์ส เขาบอกกับคณะกรรมาธิการวุฒสิภาว่า “ความผดิพลาด 

ท่ีเกิดจากความซื่อสัตย์เป็นสิ่งที่ผมเข้าใจ แต่การสูญเสียความน่าเชื่อถือของ

องค์กรเป็นสิ่งที่ผมจะไม่ปราณี” เขามักจะพูดว่า “อย่าท�ำอะไรท่ีไม่สามารถ

ประกาศให้คนในท้องถิ่นนั้นรู้ได้”

หนังสือเล่มน้ีเป็นเพียงเล่มเดียวท่ีได้รับเกียรติให้สัมภาษณ์ ลู ซิมป์สัน ผู้

ซึ่งได้รับมอบหมายให้ท�ำหน้าที่เป็นผู้ช่วย วอเร็น บัฟเฟตต์ ในด้านการจัดสรร

เงินทุน และไม่มีใครท่ีเบิร์กไชร์สามารถบอกได้ว่าใครจะมาเป็นผู้รับหน้าท่ี

บริหารงานด้านปฏิบัติการต่อจากบัฟเฟตต์ แต่ในบางส่วนของหนังสือเล่มนี้จะมี

บทสัมภาษณ์ของผู้ซึ่งวันหน่ึงอาจจะต้องรับผิดชอบหน้าท่ีอันย่ิงใหญ่น้ี เบิร์กไชร์

แต่งตั้งซีอีโอจากผู้บริหารภายในท้ังสิ้น ดังนั้นผู้ที่จะข้ึนเป็นซีอีโอสายปฏิบัติการ

บทที่ 1 : บทน�ำ 
ประธานเจ้าหน้าที่บริหาร (ซีอีโอ) ของ วอเร็น บัฟเฟตต์
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ในอนาคตก็ต้องมาจากพนักงานประจ�ำที่อยู่กับองค์กรนี้มานาน

หลงัจากทีบ่ฟัเฟตต์เกษยีณอายุ งานของเขาคงจะถูกแบ่งความรบัผดิชอบ 

ระหว่างผู้บริหารสามคน คนหนึ่งเป็นสมาชิกในครอบครัวซึ่งน่าจะเป็นโฮเวิร์ด 

ลูกชายของเขาซึ่งจะขึ้นเป็นประธานกรรมการ และคงจะด�ำเนินการต่อเนื่อง

ในบรรยากาศ “แบบครอบครัวบัฟเฟตต์” ท้ังการมีส่วนร่วมและวัฒนธรรม  

ผู ้บริหารคนหนึ่งคงจะรับผิดชอบเร่ืองการจัดสรรเงินทุน (รวมท้ังการซื้อขาย

หุ้นในตลาดหลักทรัพย์และการซื้อกิจการต่างๆ) ส่วนผู้บริหารอีกคนก็จะเป็น

หัวหน้าทีมในการบริหารงาน ซึ่งในที่สุดแล้วเบิร์กไชร์ก็จะมีทั้งประธานกรรมการ, 

ซีอีโอหรือประธานฝ่ายบริหารเงินทุน และซีอีโอหรือประธานฝ่ายปฏิบัติการ

จากค�ำบอกเล่าของ ลู ซิมป์สัน การบริหารงานในอนาคตของเบิร์กไชร์

คงจะมีลักษณะที่คล้ายกับโครงสร้างการบริหารในปัจจุบันของไจโก้ (ลู ซิมป์สัน 

เป็นซีอีโอของไจโก้และประธานฝ่ายบริหารเงินทุน และ โทน่ี ไนซ์ลี่ ก็เป็นซีอีโอ

ของไจโก้และประธานฝ่ายปฏิบัติการ) โครงสร้างนี้เป็นเพียงการคาดการณ์ถึงสิ่ง

ที่น่าจะเป็นเท่านั้น ซึ่งอาจมีผู้บริหารคนอื่นๆ ที่ไม่เห็นด้วย

ซิมป์สันคิดว่าตนเองเป็นเพียงผู้ช่วยของบัฟเฟตต์เท่านั้นไม่ใช่ผู ้ที่จะ

สืบทอดต�ำแหน่งที่แท้จริง เพราะด้วยวัยท่ีต่างกันเพียงหกปีเท่านั้นระหว่างชาย

สองคนนี้ จึงไม่น่าท่ีซิมป์สันจะเป็นคนท่ีรับต�ำแหน่งต่อจากบัฟเฟตต์ และไม่มี

ใครในองค์กรที่บอกว่า โทน่ี ไนซ์ลี่ จะเป็นผู้ที่รับสืบทอดงานด้านการปฏิบัติการ

ของเบิร์กไชร์ แต่จากประวัติการท�ำงาน เขาเป็นผู้ที่ท�ำให้ผู้ถือหุ้นรู้ว่าอนาคตจะ

เป็นอย่างไร

เบิร์กไชร์ไม่เคยขายกิจการหรือไล่เจ้าของผู้ก่อตั้งกิจการออกหลังจากที่

เข้าซื้อกิจการน้ันๆ มีเพียงสองสามคนเท่านั้นที่เลือกเกษียณ แต่ส่วนใหญ่ก็ยัง

คงด�ำเนินธุรกิจด้วยความกระตือรือร้นตราบจนทุกวันนี้และจะต่อไปในอนาคต

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ส่วนมากมักจะกดดันให้ผู้บริหาร

ลาออกเมื่อพวกเขาอายุ 65 ปี (เช่น แจ็ค เวลซ์ ของบริษัท จีอี) แต่ผู้บริหารแต่ละ

คนของบัฟเฟตต์เช่น คุณนายบี บริหารกิจการของเธอจนอายุ 104 ปีจึงเกษียณ 

ทีมผู้บริหารของเบิร์กไชร์ได้รับอนุญาตและสนับสนุนหรือบางทีอาจจะชื่นชอบ

ให้พวกเขาปฏิบัติงานจนกว่าจะตายในหน้าท่ีเช่นเดียวกับทหารที่ดี และนี่อาจ

เป็นอีกเหตุผลที่ท�ำให้ซีอีโอของบัฟเฟตต์ท�ำงานอย่างมีความสุข

ตอนท่ี 1  
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ในกรณีของ อัล ยูลท์ชี ผู้ก่อตั้งและประธานกรรมการวัยกว่า 80 ปี ของ

ไฟล์ท เซฟตี้ วอเร็นไม่ประสงค์ที่จะตัดทอนหรือลดจ�ำนวนหุ้นท่ีเบิร์กไชร์ถืออยู่ 

แต่เขาอยากลดหรอืตดัทอนอายุของอลัลง เมือ่ครบรอบวันเกิดปีทีห่นึง่ร้อยของอลั

ซีอีโอของบัฟเฟตต์ไม่ได้รับการมอบหมายหน้าท่ีอะไรเป็นพิเศษ ไม่ว่าจะ

เป็นการพบปะกับนักวิเคราะห์หลักทรัพย์หรือผู้ถือหุ้น หรือให้สัมภาษณ์ส่ือต่างๆ 

ไม่มีข้อจ�ำกัดด้านเงินทุนหรือการขยายธุรกิจ และไม่จ�ำเป็นต้องรับค�ำส่ังจาก

ส�ำนักงานใหญ่ ซีอีโอเหล่านี้ได้รับความไว้วางใจและการสนับสนุนด้านการเงิน

อย่างเต็มท่ี ซึ่งในโลกนี้มีผู้บริหารอีกเพียง 7 บริษัทเท่านั้นที่จะบริหารงานอย่าง

มีความสุขเช่นนี้

ซีอีโอของบัฟเฟตต์ล้วนมีความสามารถเฉพาะตัว และมุ่งเน้นท่ีปัจจัย

ภายในและการท�ำให้องค์กรประสบความส�ำเร็จอย่างย่ังยืนและไม่วอกแวกกับ

สภาพแวดล้อมภายนอก ผู้บริหารของเบิร์กไชร์มีอิสระที่จะเลือกส่งรายงานไปยัง

ส�ำนักงานใหญ่บ่อยแค่ไหนหรือจะนานๆ ครั้งก็ได้ มีผู้บริหารคนหน่ึงท่ีไม่เคยไป

โอมาฮาเลยตลอด 20 ปีที่บริษัทของเขาถูกซื้อกิจการ

ที่เบิร ์กไชร์ประธานกรรมการบริหารจะเป็นผู้ดูแลระบบการจ่ายค่า

ตอบแทนผู้บริหารโดยตรงซึ่งไม่เหมือนใครที่ไหน บัฟเฟตต์จ่ายค่าตอบแทน 

ผู้บริหารเหล่านี้ด้วยเงินเดือนเพียง 100,000 เหรียญต่อเดือน โดยไม่มีออปชั่น

หรือสิทธ์ิในการซื้อหุ้น ซึ่งเป็นการจ่ายค่าตอบแทนท่ีค่อนข้างต�่ำเมื่อเทียบกับ 

ซีอีโอของบริษัทในห้าร้อยอันดับของฟอร์จูน แต่ซีอีโอของบัฟเฟตต์ทุกคนก็มี 

เงนิเดอืนและผลประโยชน์ทางการเงนิเพ่ิมขึน้เป็นล�ำดบั เพราะผลประโยชน์เหล่าน้ี 

ของพวกเขาข้ึนกับธุรกิจโดยตรง ระบบการจ่ายค่าตอบแทนของพวกเขาเป็น

แบบง่ายๆ ไม่ซบัซ้อนและข้ึนกับผลประกอบการของกิจการท่ีพวกเขาเป็นเจ้าของ

อย่าคาดหวังว่าจะได้อ่านเรื่องราวที่น่าตื่นเต้น หรือได้รับรู้กลยุทธ์ทาง

ธุรกิจที่สลับซับซ้อนจากหนังสือเล่มนี้ เพราะหลักการในการท�ำธุรกิจและบริหาร

งานเป็นหลักการที่ง่ายๆ คือ

•	 ซื้อบริษัทที่ดีที่ต้องการและลงทุนตลอดไป

•	 เลือกเฉพาะผู ้บริหารที่คุณช่ืนชมและไว้วางใจ จากน้ันจึงค่อยๆ 

เข้าซื้อกิจการท้ังกิจการ โดยที่ยังคงมีทีมผู้บริหารปฏิบัติงานอยู่ใน

ต�ำแหน่งดังเดิม

บทที่ 1 : บทน�ำ 
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•	 บริหารกิจการของคุณเสมือนคุณเป็นผู้ถือหุ้นส่วนน้อย

•	 ปล่อยให้ผู้บริหารด�ำเนินกิจการเช่นที่มันเป็นส่ิงท่ีดึงดูดให้คุณเข้าซื้อ

กิจการของเขาต่อไป

แม้ซีอีโอของบัฟเฟตต์แต่ละคนจะไม่รู้จักกัน และมีอิสระที่จะพูดความ

ในใจได้อย่างเต็มที่ แต่ซีอีโอของบัฟเฟตต์ทุกคนกลับพูดถึงบัฟเฟตต์และอิทธิพล

ของเขาที่มีต่อพวกเขาเกือบเหมือนกัน ซึ่งผู้บริหารท้ัง 20 คนต่างให้ข้อสรุปที่

ออกมาเหมือนๆ กันราวกับว่าพวกเขาพูดซ�้ำๆ กัน

นีเ่ป็นเรือ่งราวทีน่่าท่ึงของผูบ้รหิารแต่ละคนซึง่มผีูน้�ำท่ีพิเศษสดุ บฟัเฟตต์

ได้เขียนถึงเรื่องราวของ เบิร์กไชร์ฮาธาเวย์ และซีอีโอของ วอเร็น บัฟเฟตต์ 

ไว้ในสารจากประธานถึงผู ้ถือหุ ้นในปี 1987 “การรวมตัวอันแสนวิเศษน้ี  

เป็นการรวบรวมของธุรกิจที่มีผลประกอบการที่ดีถึงดีเย่ียม และผู้บริหารระดับ

เย่ียมถึงเย่ียมท่ีสุด ผู้บริหารเหล่านี้ส่วนใหญ่ไม่มีความจ�ำเป็นที่จะต้องท�ำงาน

เพ่ือเลี้ยงชีพ แต่ที่ยังท�ำงานอยู่ก็เพราะต้องการแสดงความสามารถ และน่ันคือ

สิ่งที่พวกเขาท�ำอยู่ เมื่อผมเอ่ยชื่อผู้บริหารของเราแต่ละคน บลัมคิน ชัค ฮักกิ้นส์, 

แสตน ลิปซีย์ ... ผมรู้สึกสดช่ืนกระปร้ีกระเปร่าเหมือนท่ี มิลเลอร์ ฮักก้ินส์ รู้สึก

ตอนท่ีเขาประกาศรายชื่อนักกีฬาท่ียืนเข้าแถวอยู่ในทีมนิวยอร์กแยงก้ีของเขาใน

ปี 1927”
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ท�าอย่างไรคนบางคนถึงได้มาเป็นซีอีโอของบัฟเฟตต์? ซึ่งอันท่ีจริง

วิธีการควบรวมกิจการโดยการซื้อกิจการที่ไม่เหมือนใครและไม่มีใครเหมือน

ของ เบิร์กไชร์ฮาธาเวย์ ก็เป็นไปตามขั้นตอนท่ีเป็นท่ีทราบกันท่ัวไปและใช้เกณฑ์

ในการพิจารณาที่เหมาะสม จะแตกต่างจากองค์กรอื่นๆ ตรงท่ีคุณภาพของ

กิจการที่จะถูกซื้อทั้งกิจการหรือเพียงบางส่วนเท่านั้น ส่วนวิธีการไม่แตกต่างกัน 

เบิร์กไชร์อาจจะเป็นนักลงทุนที่เป็นเอกชนหรือบริษัทเพียงรายเดียวเท่านั้นท่ีซื้อ

ทั้งตัวบริษัทและผู้บริหารของบริษัทนั้น ไม่ว่าจะเป็นการซื้อท้ังกิจการหรือซื้อหุ้น

เพียงบางส่วนก็ตาม

การคัดเลือกซีอีโอของบัปเฟตต์และการบริหารงานจะท�าควบคู่ไปกับ

การคัดเลือกหุ้นและผู้บริหาร การตัดสินใจซื้อบริษัทจึงเป็นการตัดสินใจเลือก

ผู้บริหารด้วย ซึ่งเป็นท่ีทราบกันทั่วไปว่าจะไม่มีการเปล่ียนตัวผู้บริหาร การซื้อ

หุ้นเพียงบางส่วนในตลาดหลักทรัพย์ก็จะไม่เกิดขึ้นเช่นกันหากไม่ได้พิจารณาตัว

ผู้บริหารเสียก่อน บัฟเฟตต์และบริษัทของเขาจะไม่ซื้อกิจการท่ีไม่เข้าเกณฑ์

เบิร์กไชร์ไม่เคยลงทุนและจะไม่ลงทุนในบริษัทที่ผู้บริหารมีมาตรฐานแตกต่าง

จากที่ก�าหนดไว้

การคัดเลือกซีอีโอของเบิร์กไชร์เป็นสิ่งท่ีควรค่าแก่การศึกษาเพราะ 

เบิร์กไชร์ฮาธาเวย์ ไม่เคยสูญเสียซีอีโอให้กับบริษัทคู่แข่งเลย คุณจึงควรเข้าใจใน

ความเชื่อ วัตถุประสงค์ และวิธีการเข้าซื้อกิจการของเบิร์กไชร์ เพ่ือจะได้เข้าใจ

ถึงขั้นตอนและวิธีการคัดเลือกซีอีโอได้อย่างแท้จริง

บทที่ 2
การคัดเลือก ซีอีโอ 
ของบัฟเฟตต์
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วิถีแห่ง เบิร์กไชร์ฮาธาเวย์
บางที เทอร์รี่ ไพเพอร์ ซีอีโอของบัฟเฟตต์ซึ่งด�ำรงต�ำแหน่งประธาน

กรรมการและซีอีโอของบริษัท พรีซีชั่น สตีล แวร์เฮาส์ ซึ่งเป็นบริษัทลูกของ 

เบิร์กไชร์อาจสรุปประเด็นนี้ได้ดีที่สุด “บัฟเฟตต์ซื้อ พรีซีชั่น สตีล ในปี 1979 และ

ผู้บริหารทุกคนที่ท�ำงานอยู่ในเวลานั้นก็ยังท�ำงานอยู่กับเราในวันนี้ยกเว้นคนท่ี

เกษียณ เขาเป็นคนที่วิเศษท่ีสุดที่จะท�ำงานให้ และเราก็ภูมิใจที่ได้เป็นส่วนหนึ่ง

ของ เบิร์กไชร์ฮาธาเวย์

“ผมรู้สึกโชคดีท่ีสามารถโทรศัพท์ไปถกเรื่องต่างๆ กับคนท่ีสุภาพท่ีสุด 

ฉลาดท่ีสุด และซื่อสัตย์มากที่สุดคนหน่ึงเท่าท่ีคุณคิดว่าจะหาได้ในโลกน้ี เขา

ปฏิบัติต่อทุกคนอย่างให้เกียรติและยินดีที่จะรับฟังคนอื่นมากกว่าใครๆ ท่ีผม

รู้จัก ผมได้เรียนรู้มากขึ้นทุกครั้งที่มีโอกาสได้พูดคุยกับเขา” 

วิธีของเบิร์กไชร์ที่จะได้มาซึ่งซีอีโอและธุรกิจของพวกเขาเป็นส่ิงท่ีนายทุน

ใฝ่ฝัน หลายปีก่อนบัฟเฟตต์ได้อธิบายถึงวิธีการของเขาว่า “ท่ีเบิร์กไชร์ ผู้บริหาร

ของเราจะได้รับผลตอบแทนพิเศษอย่างต่อเน่ืองจากการด�ำเนินธุรกิจปกติ ใน

ขั้นแรกผู้บริหารเหล่านี้จะต้องหาวิธีที่จะท�ำให้ก�ำไรของกิจการโดดเด่นกว่าคู่แข่ง 

ท่ีอยู่ในธุรกิจประเภทเดียวกัน จากนั้นก็ส่งต่อมาให้ชาร์ลีกับผม ซึ่งเราจะ

พยายามใช้เงินน้ีเพ่ือสร้างมูลค่าท่ีแท้จริงต่อหุ้นให้เพ่ิมขึ้น เป้าหมายของเราคือ

ซื้อกิจการเพียงบางส่วนหรือท้ังหมดในธุรกิจท่ีเราเช่ือว่าเราเข้าใจว่าดี, เติบโต

อย่างย่ังยืนควบคู่กับเศรษฐกิจ และบริหารงานโดยผู้บริหารท่ีเราชอบ ชื่นชม 

และไว้วางใจ...” 

บัฟเฟตต์ยังคงพูดถึงธุรกิจและวิธีการคัดเลือกซีอีโอต่อไปว่า “สมมติว่า

โลกธุรกิจของผมถูกจ�ำกัดขอบเขตเพียงแค่บริษัทเอกชนในโอมาฮา สิ่งแรกที่ผม

จะท�ำคือ ประเมินภาวะเศรษฐกิจในระยะยาวของธุรกิจแต่ละประเภท ประการ

ที่สอง ประเมินคุณภาพของบุคคลที่รับผิดชอบในการบริหารธุรกิจน้ัน และ

ประการที่สาม พยายามซื้อกิจการบางแห่งที่มีผลประกอบการดีท่ีสุดด้วยราคาท่ี

เหมาะสม แน่นอนผมคงไม่ต้องการที่จะซื้อกิจการทุกแห่งในเมืองน้ีด้วยสัดส่วน

ที่เท่าๆ กัน แล้วท�ำไมเบิร์กไชร์จะต้องใช้วิธีการที่แตกต่างกันในการเลือกบริษัท

มหาชนในโลกธุรกิจที่กว้างใหญ่กว่า และเน่ืองจากการค้นหาธุรกิจท่ียอดเย่ียม

และผู้บริหารท่ีโดดเด่นเป็นสิ่งที่ยากมาก แล้วท�ำไมเราถึงจะละท้ิงวิธีการที่ได้รับ

ตอนท่ี 1  
ประธานเจ้าหน้าท่ีบริหาร (ซีอีโอ) ของบัฟเฟตต์
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การพิสูจน์แล้ว ปรัชญาของเราคือ “ถ้าคุณประสบความส�ำเร็จตั้งแต่แรกแล้วคุณ

ก็เลิกพยายามได้” 

เกณฑ์ ในการซื้อกิจการและซีอี โอของบัฟเฟตต์
เกณฑ์หรือมาตรฐานนี้ได้เคยถูกตีพิมพ์ในรายงานประจ�ำปีของเบิร์กไชร์

ครั้งแรกในปี 1982 ซ่ึงในเวลาน้ันกิจการท่ีจะอยู่ในเกณฑ์ต้องมีก�ำไรก่อนภาษี  

5 ล้านเหรียญ ซึ่งกฎเกณฑ์ต่างๆ นี้ยังไม่มีการเปลี่ยนแปลงตลอดระยะเวลา 

20 ปีท่ีผ่านมา ยกเว้นเกณฑ์เรื่องก�ำไรต่อปีที่เพ่ิมขึ้นเป็นล�ำดับจนถึง 50 ล้าน

เหรียญ และเกณฑ์ส�ำคัญอย่างหนึ่งของเบิร์กไชร์ก็คือ ทีมผู้บริหารจะต้องอยู่ใน

เงื่อนไขการตกลงซื้อกิจการด้วย 

“เรากระหายอยากที่จะได้ยินจากปากผู้ก่อต้ังหรือตัวแทนเจ้าของว่า

ธุรกิจของเขามีคุณสมบัติครบถ้วนตามเกณฑ์ที่เราก�ำหนด ดังนี้

1.	 	กิจการมขีนาดใหญ่ (ก�ำไรก่อนภาษต้ีองไม่น้อยกว่า 50 ล้านเหรยีญ)

2.	 	ความสามารถในการท�ำก�ำไรที่ผ่านมามีอัตราการเติบโตสม�่ำเสมอ 

(ประมาณการในอนาคตหรือคาดว่าสถานการณ์จะสามารถฟื้นฟู

กลับมา เป็นสิ่งที่เราไม่ได้ให้ความสนใจ [การฟื้นฟูมักไม่ค่อยฟื้น] )

3.	 	 ธุรกิจต้องมีผลตอบแทนต่อส่วนผู ้ถือหุ้นดี ในขณะท่ีมีพนักงาน

จ�ำนวนน้อยและไม่มีหนี้สิน

4.	 	มีผู้บริหารครบถ้วนในทุกต�ำแหน่ง (เราคงไม่สามารถหาผู้บริหารมา

แทนได้)

5.	 	เป็นธุรกิจพื้นฐานและง่าย (หากมีเทคโนโลยีมากๆ เราคงไม่เข้าใจ)

6.	 	มีราคาเสนอขาย (เราไม่อยากเสียเวลาท้ังของเราและของผู้ขายใน

การพูดคุยเก่ียวกับการซื้อขายแม้จะเป็นการเบื้องต้นก็ตาม หากยัง

ไม่รู้ราคาเสนอขาย)

“บริษัทย่ิงมีขนาดใหญ่เราย่ิงสนใจ เราอยากซื้อกิจการที่มีขนาดตั้งแต่ 

5 ถึง 20 พันล้านเหรียญ แต่เราก็ไม่สนใจท่ีจะรับการแนะน�ำในการซื้อกิจการ 

เพราะเราสามารถหาได้จากตลาดหลักทรัพย์

“เราจะไม่เข้าไปเก่ียวข้องกับการซื้อกิจการที่ไม่ได้รับความยินยอมจาก

เจ้าของหรือการซื้อขายที่ไม่เป็นมิตร เราสามารถเก็บความลับสุดยอดน้ีได้เป็น

บทที่ 2  
การคัดเลือก ซีอีโอ ของบัฟเฟตต์
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อย่างดี และสามารถให้ค�ำตอบได้ในระยะเวลาอันรวดเร็ว โดยปกติเราสามารถ

ให้ค�ำตอบได้ภายในเวลา 5 นาที ว่าสนใจหรือไม่ เราชอบท่ีจะซื้อกิจการด้วย

เงินสด แต่ก็อาจพิจารณาออกหุ้น (เพื่อซื้อกิจการนั้น) ในกรณีที่เห็นว่ากิจการนั้น

มีมูลค่าที่แท้จริงคุ้มค่ากับที่เราเสนอให้

“ชาร์ลีกับผมมักจะได้รับการติดต่อให้ซื้อกิจการที่ไม่มีคุณสมบัติตาม

เกณฑ์ของเรา เราพบว่าถ้าคุณลงโฆษณาว่าจะซื้อสุนัขต้อนแกะ ก็จะมีคน

จ�ำนวนมากมาเสนอขายสุนัขพันธุ์คอกเคอร์สเปนเน่ียล (สุนัขขนยาวว่านอน

สอนง่าย) เราได้รับโทรศัพท์จากทั่วประเทศเพ่ือแสดงความจ�ำนงที่จะขาย

กิจการที่เพิ่งเริ่มด�ำเนินการ หรืออยู่ในระหว่างการฟื้นฟูกิจการ หรือแม้แต่กิจการ

ที่ก�ำลังถูกประมูลขาย ‘หากโทรศัพท์ไม่ได้รับการตอบกลับ คุณก็จะรู้ว่าคนนั้น

คือผม’ ” 

	
เทคนิคในการซื้อกิจการของเบิร์กไชร์

ในขณะที่กิจการอ่ืนๆ ในโลกน้ีจ้างพนักงาน ตัวแทนในการซื้อขาย และ

นายหน้าเพ่ือหาซื้อกิจการโดยไม่ต้องมีซีอีโอพ่วงมาด้วยให้แก่พวกเขา แต่

บัฟเฟตต์กลับรอจนกว่าจะมีโทรศัพท์ติดต่อมาหาเขา เขาเชื่อว่าข้อตกลงหรือ

เง่ือนไขที่ดีที่สุดมักมีวิธีที่จะมาถึงโอมาฮาเสมอ ซึ่งก็เหมือนกับท่ีเบิร์กไชร์มีเครือ

ข่ายที่กว้างขวางพอที่จะโยงมาถึงจนได้ อีกทั้งผู้ถือหุ้น 300,000 ราย และความ

สัมพันธ์อันดีที่มีกับผู้บริหารระดับสูงในอุตสาหกรรม สถานการณ์ท่ีบัฟเฟตต์ 

อยากให้เกิดข้ึนมากที่สุด คือการที่ซีอีโอของบริษัทที่มีคุณสมบัติผ่านเกณฑ์ตาม

ที่ประกาศไว้นั้นโทรศัพท์ติดต่อมาหาเขาโดยตรง

บัฟเฟตต์ใช้เทคนิคในการซ้ือกิจการบางอย่างที่ไม่เหมือนใคร เขาได้รับ

ความช่วยเหลือจากซีอีโอปัจจุบันของเขา ซึ่งเป็นแหล่งข้อมูลท่ีดีท่ีสุดในการมอง

หาบริษัทใหม่ และเขาก็ไม่อายที่จะลงโฆษณาในรายงานประจ�ำปี ซึ่งแต่ละปีมี

การพิมพ์และถูกแจกจ่ายไปกว่า 300,000 เล่ม และมีคนอีกหลายร้อยคนที่จะได้

อ่านทางอินเตอร์เน็ต

ตอนท่ี 1  
ประธานเจ้าหน้าท่ีบริหาร (ซีอีโอ) ของบัฟเฟตต์
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ซื้อในราคาตามสภาพที่เป็นอยู่
เบิร์กไชร์ไม่เคยสูญเสียสิ่งท่ีอยากได้จากการซื้อกิจการนั่นคือ กิจการท่ี

มีผลการด�ำเนินงานดีเย่ียมและผู้บริหารท่ียอดเย่ียม หัวใจส�ำคัญคือ ซื้อท่ีราคา

ดีที่สุดไม่ว่าจะเป็นการซื้อทั้งกิจการหรือซื้อหุ้นจ�ำนวนน้อยในตลาดหลักทรัพย์

ก็ตาม

บัฟเฟตต์กล่าวว่า “การตัดสินใจซื้อกิจการของเรามีจุดมุ่งหมายท่ีจะให้

เกิดประโยชน์สูงสุดด้านผลการด�ำเนินงาน ไม่ใช่เพ่ือประโยชน์สูงสุดด้านการ

บริหารงาน หรือเพ่ือหวังตกแต่งตัวเลขท่ีจะรายงานทางบัญชี (ซึ่งในระยะยาว

แล้วผู้บริหารก็จะต้องไปเน้นที่รายงานทางบัญชี เพราะผลการด�ำเนินงานจะ

สะท้อนออกมาในรายงานทางบัญชีเช่นกัน)

“หากพิจารณาจากผลการด�ำเนินงานที่เพ่ิงประกาศออกมา เราจะตัดสิน

ใจซือ้หุ้นของบรษิทั T จ�ำนวนร้อยละ 10 ทีร่าคาหุน้ละ x มากกว่าทีจ่ะซือ้หุน้ของ

บริษัท T จ�ำนวนร้อยละ 100 ที่ราคาหุ้นละ 2x แต่ผู้บริหารของบริษัทส่วนใหญ่

มกัจะตดัสนิใจตรงข้ามกับเรา ท�ำให้เกิดพฤตกิรรมท่ีจะซือ้หุ้นในราคาท่ีไม่สมเหตุ 

สมผล

“อย่างไรก็ตามเรายังมีข้อสังเกตอีก 3 ประการ ซึ่งปกติไม่ค่อยมีใครพูด

ถึง แต่ไม่ว่าจะด้วยเหตุผลใดก็ตาม ผลก็คือ การควบรวมกิจการครั้งนั้นต้องจ่าย

ในราคาแพง

1. 	ผู้น�ำไม่ว่าจะเป็นผู้น�ำด้านธุรกิจหรือด้านอื่น น้อยคนท่ีจะสามารถ

ควบคุมสัญชาตญาณการต่อสู ้ที่ชอบความรุนแรงและท้าทาย ท่ี

เบิร์กไชร์ชีพจรธุรกิจไม่เคยเต้นแรงและเร็วไปกว่าในช่วงท่ีมีบริษัท

เป้าหมายเพื่อที่จะซื้อกิจการ

2. 	องค์กรส่วนใหญ่ท้ังองค์กรด้านธุรกิจและอื่นๆ มักจะประเมินตัวเอง 

(ซึ่งควรจะถูกประเมินโดยคนอื่น) และจ่ายค่าตอบแทนแก่ผู้บริหาร

โดยใช้ขนาดขององค์กรเป็นตัววัดมากกว่าท่ีจะใช้ตัววัดอื่นๆ (หาก

ไปถามผู้บริหารของบริษัทในท�ำเนียบห้าร้อยอันดับของนิตยสาร

ฟอร์จูนว่าบริษัทของพวกเขาอยู่ในอันดับท่ีเท่าไหร่ในท�ำเนียบท่ีมีชื่อ

เสียงน้ี ค�ำตอบที่ได้รับก็คงเป็นล�ำดับตามขนาดของยอดขาย โดยที่

อาจจะไม่รู้ด้วยซ�้ำว่าบริษัทของตนจะติดอันดับท่ีเท่าไหร่ในท�ำเนียบ
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ของฟอร์จูนหากวัดจากความน่าเชื่อถือหรือความสามารถในการท�ำ

ก�ำไร)

3. 	ผู้บริหารหลายคนแสดงให้เห็นว่า หลงเชื่อนิทานท่ีอ่านในสมัยเด็กซึ่ง

เป็นเรื่องท่ีกบกลายร่างเป็นเจ้าชายรูปงามด้วยจุมพิตของเจ้าหญิง

แสนสวย ผลก็คือ ท�ำให้พวกเขาเชื่อว่าฝีมือการบริหารงานของเขา

จะเป็นจุมพิตที่สร้างปรากฏการณ์อัศจรรย์ที่ท�ำให้บริษัท T (target = 

บริษัทเป้าหมายที่จะซื้อ) สามารถท�ำก�ำไรได้อย่างน่าอัศจรรย์

“การมองโลกในแง่ดีเป็นสิ่งส�ำคัญ หากไม่มีมุมมองที่สวยงามเช่นนี้ ผู้ถือ

หุ้นของบริษัท A (acquirer = ผู้ซื้อ) ก็คงไม่ต้องการเป็นเจ้าของกิจการ T โดย

จ่ายที่ราคาหุ้นละ 2x แทนที่จะซื้อโดยตรงที่ราคาตลาดในราคาหุ้นละ x 

“อีกนัยหนึ่ง นักลงทุนมักจะซื้อกบในราคาของสิ่งท่ีกบก�ำลังจะเป็น หาก

นักลงทุนมองในแง่ของเจ้าหญิงผู้ซึ่งยินดีที่จะจ่ายในราคาสองเท่าส�ำหรับสิทธิ์ซึ่ง

จะได้จุมพิตกบน้ัน ซึ่งจุมพิตนั้นมักจะมาพร้อมกับความหายนะ เราสังเกตเห็น

ว่าจุมพิตน้ันมีมากมายแต่ปาฏิหาริย์ท่ีจะเกิดข้ึนมีน้อยมาก ถึงกระน้ันก็ตาม ก็

ยังมีผู้บริหารที่เชื่อมั่นว่าตัวเองเป็นเจ้าหญิงซึ่งจุมพิตของพวกเขาจะสามารถ

ก่อให้เกิดการเปลี่ยนแปลงอย่างอัศจรรย์ในอนาคต แม้ว่าในภายหลังจะท�ำให้

บริษัทมีกบที่ไม่ตอบสนองต่อจุมพิตนั้นมากมายก็ตาม

“เพ่ือความยุติธรรม ก็ควรพูดถึงการซ้ือกิจการที่ประสบความส�ำเร็จ 

น่าประทับใจกันบ้าง ซึ่งมีสองกรณีที่น่าสนใจ

“กรณีแรกเป็นกรณีท่ีบริษัทไปซื้อกิจการท่ีสามารถปรับตัวได้ดีต่อภาวะ

เงนิเฟ้อ (ไม่ว่าจะโดยตัง้ใจหรอืไม่) ซึง่ธุรกิจประเภทนีจ้ะมลีกัษณะสองประการ (1) 

สามารถเพ่ิมราคาขายได้ง่าย (เมื่อความต้องการสินค้าคงที่ และยังใช้ก�ำลังการ

ผลติไม่เตม็ที)่ โดยไม่ท�ำให้สญูเสยีส่วนแบ่งตลาดหรอืกระทบต่อปรมิาณการขาย 

และ (2) สามารถปรบัตัวต่อการเพ่ิมข้ึนของมลูค่าธุรกิจ (เป็นการเพ่ิมข้ึนจากภาวะ

เงินเฟ้อมากกว่าจะเป็นอัตราการเติบโตท่ีแท้จริง) โดยใช้เงินลงทุนเพ่ิมเพียงเล็ก

น้อย ซึง่ในยุคปัจจบุนัหากผูบ้รหิารทัว่ไปสามารถทีจ่ะเลอืกซือ้กิจการท่ีมลีกัษณะ

ตามเกณฑ์น้ีมกัจะมผีลประกอบการออกมาดเีย่ียม อย่างไรก็ตามมบีรษิทัไม่ก่ีแห่ง

ที่มีคุณสมบัติทั้งสองประการน้ี และการแข่งขันในการเข้าซื้อกิจการจะรุนแรงข้ึน

เพราะถึงตอนนีกิ้จการน้ันก็เริม่มกีารป้องกันตนเองจากการถูกซือ้
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“กรณีท่ีสองเก่ียวกับผู้บริหารดาวรุ่ง หรือคนที่จะเป็นผู้ค้นพบเจ้าชายที่

ถูกกักขังอยู่ในร่างกบ และเป็นผู้ที่มีความสามารถในการบริหารงานท่ีจะท�ำให้

กบเหล่านี้กลายร่างเป็นเจ้าชายดังเดิม

“โชคร้ายที่ประธานกรรมการของพวกคุณไม่เข้าข่ายกรณีท่ีสอง แม้

จะมีความเข้าใจในปัจจัยเศรษฐกิจที่จะมีผลกระทบต่อธุรกิจเป็นอย่างดีเช่น

ในกรณีแรก แต่การซื้อกิจการของเราท่ีเกิดข้ึนเช่นกรณีแรกนั้นก็ยังมีน้อยและ 

ไม่เพียงพอ ค�ำสอนหรือสิ่งท่ีเราบอกมักจะดีกว่าผลท่ีท�ำได้ (เราละเลยหลักการ

ของโนอาร์ที่ว่า คาดการณ์ว่าฝนจะตก ก็ลงมือสร้างเรือโดยไม่ต้องรอ)

“ในบางครั้งเราพยายามท่ีจะซื้อกบในราคาถูก แต่ผลท่ีเกิดข้ึนคือ 

ผลประกอบการในอดีตย�่ำแย่มาเป็นเวลานาน ซึ่งเห็นได้ชัดว่าจุมพิตของเราไม่

ค่อยได้ผล แต่เราก็ท�ำได้ดีพอสมควรในกรณีของสองเจ้าชาย ซึ่งเป็นเจ้าชาย

ตั้งแต่ตอนที่เราซื้อแล้ว แต่อย่างน้อยจุมพิตของเราก็ไม่ท�ำให้เขากลับกลายร่าง

ไปเป็นกบอีก และสุดท้ายเราก็ประสบความส�ำเร็จในการซื้อกิจการเฉพาะส่วน

ที่เราสนใจ และสามารถบอกได้ว่าเป็นเจ้าชายถูกสาปในร่างกบ แต่เราก็ซื้อใน

ราคาของกบ (จ่ายราคาตามสภาพที่เป็นอยู่)” 

“ในบรรดากิจกรรมท้ังหมดของเบิร์กไชร์ ส่ิงที่ท�ำให้ชาร์ลีและผมมีความ

เบิกบานใจที่สุดคือ การซื้อกิจการท่ีมีลักษณะสอดคล้องกับเศรษฐกิจและม ี

ผู้บริหารท่ีเราชอบ ไว้วางใจและชื่นชม การซื้อกิจการเช่นน้ีไม่ใช่เรื่องง่าย แต่เรา

ก็ยังคงมองหาพวกเขาอยู่เสมอ ซึ่งในการเสาะหาน้ีเราใช้ทัศนคติเดียวกับการ

หาคู่แต่งงานที่เหมาะสมคือ กระตือรือร้น ตั้งใจ และเปิดใจกว้าง แต่ก็ไม่รีบร้อน

“ในอดีตผมพบว่าผู้บริหารที่กระหายในการซื้อกิจการหลายคนถูกสะกด

ด้วยนิทานในวัยเด็ก เรื่องกบกับจุมพิตของเจ้าหญิง แต่อย่าลืมว่าความส�ำเร็จ

ของเธอน้ันก็ต้องจ่ายค่าสิทธ์ิที่จะได้จุมพิตกบด้วยราคาค่อนข้างแพงและคาด

หวังว่าจะเกิดปาฏิหาริย์ให้เกิดการกลายร่างเป็นเจ้าชายรูปงาม ซึ่งในระยะเริ่ม

แรกมักจะผิดหวังจนอยากจะเปลี่ยนกบตัวใหม่ แต่ในท่ีสุดผู้บริหารที่มองโลก

ในแง่ดีเหล่าน้ีก็ต้องยอมรับความจริงและยอมแพ้กับกบตัวน้ัน สุดท้ายก็ต้อง

ประกาศปรับโครงสร้างคร้ังย่ิงใหญ่ ซ่ึงในการท�ำเช่นน้ีซีอีโอจะเกิดการเรียนรู้ แต่

ผู้ถือหุ้นกลับเป็นคนที่ต้องจ่ายค่าบทเรียนนั้น

“ในสมัยก่อนเมื่อผมยังเป็นผู้บริหาร ผมก็มีนัดกับกบหลายตัวเหมือนกัน
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เป็นนัดท่ีราคาถูกแม้ผมจะไม่ค่อยเก่งในเรื่องน้ีก็ตาม แต่ผมก็สามารถหาผู้ซื้อท่ี

ต้องการแสวงหาก�ำไรด้วยการจ่ายค่ากบในราคาที่สูงขึ้น ผมโชคดีแต่เขาโชคร้าย

“หลังจากที่ประสบความล้มเหลวในการซื้อกิจการประเภทน้ี ในท่ีสุดผม

ก็นึกถึงค�ำแนะน�ำของโปรกอล์ฟ (ซึ่งก็เหมือนกับโปรอ่ืนๆ ท่ีจะท�ำทุกอย่างให้

ฝีมือพัฒนาขึ้น) เขาบอกว่า ‘การฝึกฝนไม่ได้ท�ำให้เกิดความสมบูรณ์แบบ การ

ฝึกฝนท�ำให้ฝีมือไม่ตก’ หลังจากนั้นผมก็กลับมาทบทวนกลยุทธ์และพยายามซื้อ

ธุรกิจท่ีดีด้วยราคาท่ีเหมาะสมเป็นธรรม มากกว่าท่ีจะซื้อธุรกิจท่ีเหมาะสมด้วย

ราคาที่ดี” 

	
ข้อได้เปรียบของเบิร์กไชร์

ผู้ขายมักจะเป็นผู้ได้เปรียบเสมอ เพราะว่าผู้ขายมักจะรู้เรื่องในสิ่งท่ีเขา

ก�ำลังจะขายดีกว่าท่ีผู้ซื้อจะรู้ว่าก�ำลังจะซ้ืออะไร บัฟเฟตต์ไม่เคยหลงเชื่อตัวแทน

ของผู้ขายท่ีเตรียมประมาณการผลประกอบการในอนาคตของกิจการท่ีเลิศหรู

มาเสนอ และเป็นเพราะเบิร์กไชร์ไม่มีแผนกลยุทธ์ท่ีแน่นอนในการซื้อกิจการ จึง

ท�ำให้มีข้อได้เปรียบในการพิจารณาข้อเสนอที่มาจากอุตสาหกรรมต่างๆ และ

สามารถปฏิเสธข้อเสนอท่ีไม่ค่อยเข้าท่า นอกจากน้ีบัฟเฟตต์ยังได้เปรียบที่มี 

เงนิทนุมาก และสามารถเลอืกสิง่ท่ีดทีีส่ดุหรอืไม่เลอืกเลย เบร์ิกไชร์ไม่เหมอืนผูซ้ือ้ 

รายอื่นตรงที่จะเปรียบเทียบข้อเสนอในการซื้อกิจการกับการซื้อหุ้นบางส่วนของ

ธุรกิจที่ดีท่ีสุดในโลกที่สามารถซื้อได้ในตลาดหลักทรัพย์ ซึ่งเป็นทางเลือกของ 

ผู้ซื้อ ดังน้ันเบิร์กไชร์จึงมักจะได้รับข้อเสนอเหล่านั้นเป็นคนแรก หน่ึงในเคล็ดลับ

ในการให้ได้มา (ซื้อ) ซึ่งซีอีโอของบัฟเฟตต์ก็คือความจริงท่ีว่าเบิร์กไชร์ซื้อท้ังตัว

กิจการและผู้บริหาร ซึ่งซีอีโอส่วนมากได้รับราคาท่ีเหมาะสมส�ำหรับข้อตกลงใน

การขายกิจการมากกว่าที่จะได้รับราคาสูงสุด ราคาท่ีเหมาะสมมักจะไม่ท�ำให ้

ผู้ขายต้องล�ำบากใจในภายหลัง และท�ำให้ผู้ซื้อเกิดความไว้วางใจมากกว่า

หากข้อตกลงต้องหยุดชะงักเมื่อเจ้าของกิจการเริ่มรู้ตัว เจ้าของกิจการ

นั้นก็สามารถโทรศัพท์ไปหาเขาท่ีบ้านเพ่ือเจรจาธุรกิจได้เช่นกัน และเพ่ือควบคุม

ให้ขบวนการทางธุรกิจนี้ประสบความส�ำเร็จ เจ้าของกิจการมักจะย่ืนเง่ือนไขท่ี

เก่ียวกับผู้ท่ีจะรับช่วงด�ำเนินกิจการต่อ, พนักงาน, บริษัทคู่ค้า และท่ีส�ำคัญท่ีสุด

คือ ลูกค้าของพวกเขา
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ในปี 1995 บัฟเฟตต์ได้เขียนข้อได้เปรียบของเบิร์กไชร์เพ่ิมเติมไว้ว่า “ใน

การซื้อกิจการ เรามีข้อได้เปรียบมากกว่าคือ ในการช�ำระราคาเราสามารถท่ีจะ

เสนอซื้อธุรกิจท่ีดีเย่ียมด้วยการจ่ายเป็นหุ้นแก่ผู้ขายได้ เพราะผู้ขายไม่ว่าจะเป็น

บุคคลหรือครอบครัวต่างก็ต้องการขายธุรกิจแต่ก็ไม่อยากเสียภาษี ฉะนั้นการถือ

หุ้นเบิร์กไชร์จึงเป็นวิธีที่เหมาะสมที่สุด

“ย่ิงไปกว่านัน้บางครัง้ผูข้ายก็ยังเป็นห่วงว่าบรษิทัของตวัเองจะถูกต่อต้าน 

หรอืจะได้รบัการต้อนรบัจากบรษิทัผูซ้ือ้ เงือ่นไขการท�ำงานใหม่จะเอือ้ต่อผูบ้รหิาร 

ของตนไหม ดังที่กล่าวแล้วเบิร์กไชร์เสนอสิ่งพิเศษบางอย่าง ผู้บริหารของเรา

จะบริหารงานอย่างอิสระเต็มท่ี และโครงสร้างการถือหุ้นของเราก็เอื้อให้ผู้ขาย

สามารถรู้ได้ว่า เมื่อเราบอกว่าซ้ือเพ่ือถือลงทุนเรารักษาค�ำพูดเสมอ ในมุมมอง

ของเรา เราชอบท่ีจะติดต่อซื้อกิจการกับเจ้าของท่ีให้ความสนใจว่าจะเกิดอะไร

ขึ้นกับกิจการและพนักงานของเขา ซึ่งผู้ซื้อมักจะพบเง่ือนไขประหลาดๆ จาก 

ผู้ขายประเภทนี้น้อยกว่าจากผู้ขายที่ขายกิจการโดยการเปิดประมูล” 

	
ซื้อด้วยเงินสด

เบิร ์กไชร์ชอบที่จะซื้อกิจการด้วยการช�ำระราคาเป็นเงินสดซึ่งผู ้ซื้อ

ส่วนใหญ่ก็พอใจ และการซื้อกิจการส่วนใหญ่ก็ใช้วิธีน้ี แม้จะมีผู้ขายบางรายท่ี

ยนืยนัจะขอให้ช�ำระราคาด้วยหุน้ แต่เบริก์ไชร์กม็กัเสนอเงือ่นไขทีจู่งใจ จนผูข้าย

ยอมรบัช�ำระด้วยเงินสดไม่ว่าจะเป็นการซือ้กิจการของ บฟัฟาโลนวิส์, ซส์ีแคนดี,้  

สก็อต เฟตเซอร์, เนบราสก้า เฟอร์นิเจอร์ มาร์ท, ไจโก้, จอร์แดน, ไฟล์ทเซฟต้ี, 

เดอะวอชิงตันโพสต์ (ร้อยละ 18), บอร์ชิมส์, เอ็ช เอ็ช บราวน์, จัสตินบูท และ

แอ็กมี่บริค ซึ่งต่างก็ซื้อด้วยเงินสดทั้งสิ้น

เลือกซีอี โอที่มีความรักในธุรกิจนั้นๆ
วอเร็น บัฟเฟตต์ ได้กล่าวถึงความรู้สึกที่เขามีต่อการขายกิจการโดยการ

เปิดประมูลไว้ในรายงานประจ�ำปีของเขาว่า

เราพบว่าการที่ผู้ขายให้ความสนใจว่าผู้ซื้อเป็นใครน้ันมีความส�ำคัญ เรา

ชอบที่จะท�ำธุรกิจกับคนท่ีรักในธุรกิจน้ัน ไม่ใช่สนใจเพียงแค่เงินท่ีจะได้จากการ

ขาย (แม้เราจะรู้ว่าเขาก็ชอบเงินเหมือนกัน) เมื่อยังรู้สึกเช่นน้ีอยู่ก็สามารถบอก
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ได้ว่าธุรกิจน้ันดูเหมือนจะยังมีคุณภาพ ซ่ึงหมายถึงความซื่อสัตย์, สินค้าท่ีมี

คุณภาพ, ความสัมพันธ์กับลูกค้า และความภักดีของกลุ่มคน ซึ่งแสดงว่าบริษัท

นี้ยังมีอนาคต ในสถานการณ์กลับกันก็คงเป็นจริงเช่นกัน เมื่อเจ้าของประมูล

ขายกิจการและไม่สนใจว่าจะเกิดอะไรตามมา คุณก็มักจะพบว่ามีการตกแต่ง

ยอดขาย โดยเฉพาะอย่างย่ิงหากผู้ขายเป็นเพียง “นายทุน” และย่ิงถ้าเจ้าของ

ไม่ค่อยให้ความสนใจกับธุรกิจและพนักงานแล้ว ทัศนคติน้ีก็มักจะลุกลามไปท่ัว

องค์กร

เมื่อธุรกิจที่ถูกสร้างมาตลอดชั่วอายุคนหรืออาจจะหลายชั่วอายุคนด้วย

ความใส่ใจและด้วยความสามารถพิเศษเฉพาะตัว การสืบทอดประวัติศาสตร์

จึงเป็นสิ่งส�ำคัญส�ำหรับเจ้าของ ชาร์ลีและผมเชื่อว่าเบิร์กไชร์สามารถที่จะเก็บ

รักษาสิ่งเหล่าน้ีเสมือนอยู่ในบ้านที่ไม่มีใครเหมือน เรารักษาค�ำมั่นท่ีให้ไว้กับ 

ผู้ก่อตั้งธุรกิจอย่างจริงจัง และโครงสร้างการถือหุ้นของเบิร์กไชร์ก็เอื้อให้เรา

รักษาสัญญาด้วย เมื่อเราบอก จอห์น จัสติน ว่าส�ำนักงานใหญ่ของกิจการของ

เขาจะยังคงอยู่ที่ฟอร์ทเวิร์ธ หรือการให้ค�ำรับรองกับตระกูลบริดท์ว่าจะไม่มีการ

รวมกิจการกับผู้ผลิตเครื่องประดับเพชรรายอื่น ซึ่งผู ้ขายเหล่านี้สามารถเอา

สัญญาเหล่านี้ให้กับธนาคารได้

แรมเบรนด์ซึ่งเป็นผู้ประกอบธุรกิจสีทาอาคาร รู้สึกดีที่สามารถเลือกขาย

กิจการด้วยตัวเองให้กับผู้สนใจในธุรกิจ มากกว่าท่ีจะให้ธุรกิจของเขาตกอยู่ใน

มือของผู้ที่ไม่สนใจในธุรกิจแต่ได้กิจการของเขาด้วยการประมูลซื้อ ในช่วงปีท่ี

ผ่านมาเรามีประสบการณ์ที่ยอดเย่ียมท่ีรู้ว่ามีผู้ตระหนักถึงความจริงข้อนี้ และ

ส่งข้อเสนอมาให้เราเพ่ือสร้างสรรค์ธุรกิจ เราจะปล่อยให้การประมูลเป็นเรื่อง

ของคนอื่น

ข้อคิดในการเสนอขายธุรกิจของคุณ
จากประวัติของซีอีโอในท่ีน้ี หลายคนอาจจะได้รับจดหมายฉบับน้ี หรือ

อาจจะได้รับทราบข้อความเหล่านี้ทางโทรศัพท์ในระหว่างการเริ่มต้นเจรจา

(คัดลอกจากรายงานประจ�ำปีของเบิร์กไชร์ปี 1990)

ตอนท่ี 1  
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ข้อคิดบางประการส�ำหรับการเสนอขายธุรกิจของคุณ*

*	 เป็นเอกสารฉบับแก้ไขจากจดหมายท่ีผมเคยส่งไปให้ผู ้ท่ีอาจจะ

ต้องการขายกิจการเมื่อหลายปีมาแล้ว ผมน�ำมาตีพิมพ์ ณ ที่นี้ 

เพราะผมต้องการส่งต่อข้อความน้ีให้กับผู้ท่ีต้องการเสนอขายกิจการ

รายอื่น ... ดับเบิลยู. อี. บี.

เรียน____________________

น่ีเป็นข้อคิดบางประการท่ีผมเสนอในการพูดคุยกันเมื่อ

หลายวันก่อน

เจ้าของธุรกิจส่วนใหญ่ใช้ช่วงชวีติทีด่เีพ่ือสร้างธุรกิจ พวก

เขาเก็บเก่ียวทักษะท้ังในด้านการค้า, การจัดซื้อ, การคัดเลือก

บคุลากร และอืน่ๆ โดยอาศยัประสบการณ์ท่ีท�ำซ�ำ้ๆ ไม่มท่ีีสิน้สดุ  

ซึ่งเป็นกระบวนการในการเรียนรู้ และความผิดพลาดท่ีเกิดข้ึนใน

ปีหนึ่งๆ มักจะก่อให้เกิดความสามารถในการแข่งขันและประสบ

ความส�ำเร็จในปีต่อมา

ในทางตรงข้ามผู้บริหารท่ีเป็นเจ้าของกิจการจะขายธุรกิจ

ก็ต่อเมื่อ (ส่วนมากคิดว่า) อยู่ในบรรยากาศที่มีแรงกดดันจาก

หลายทิศทาง และบ่อยครัง้ทีแ่รงกดดนัส่วนใหญ่มาจากนายหน้า 

ซึ่งผลตอบแทนที่นายหน้าได้รับจะขึ้นกับมูลค่าที่ขาย ไม่ว่าผล

ที่เกิดข้ึนกับผู ้ซ้ือหรือผู ้ขายจะเป็นอย่างไรในภายหลัง ความ

จริงการตัดสินใจ เป็นเรื่องท่ีส�ำคัญมากทั้งในด้านการเงินและ

บุคลากร เพราะท�ำให้เจ้าของสามารถลดข้อผิดพลาดในการขาย 

การตัดสินใจขายธุรกิจพลาดเพียงคร้ังเดียวในชีวิต เป็นส่ิงท่ีไม่

สามารถย้อนคืนได้

ราคาซื้อขายเป็นสิ่งที่ส�ำคัญมาก แต่บ่อยครั้งก็ไม่ใช่

เกณฑ์ที่ส�ำคัญที่สุดในการตกลงขาย คุณและครอบครัวของคุณ

มธุีรกิจทีเ่ย่ียมทีส่ดุในอตุสาหกรรมนัน้ๆ และผูซ้ือ้กก็�ำลงัมองเหน็

เช่นกัน ซึ่งจะเป็นธุรกิจท่ีมีมูลค่าเพ่ิมข้ึนเม่ือเวลาผ่านไป ดังน้ัน 

ถ้าคุณตัดสินใจที่จะยังไม่ขายธุรกิจในเวลานี้ คุณก็น่าจะมีเงิน

บทที่ 2  
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มากข้ึนในเวลาต่อมา หากคุณตระหนักในข้อน้ีดี คุณก็สามารถ

ตกลงเงื่อนไขการขายกิจการโดยอาศัยจุดแข็งน้ีเป็นข้อต่อรอง 

และค่อยๆ ใช้เวลาในการคัดเลือกผู้ซื้อที่คุณอยากขาย

หากคุณจะตัดสินใจขาย ผมคิดว่า เบิร์กไชร์ฮาธาเวย์ มี

ข้อเสนอที่ดีกว่าผู้ซื้อรายอ่ืนจะสามารถเสนอได้ ในทางปฏิบัติ

แล้วสามารถจ�ำแนกผู้ซื้อเหล่านี้เป็นสองประเภท

1. บริษัทต่างถ่ินที่ด�ำเนินธุรกิจประเภทเดียวกันหรือ 

ใกล้เคียงกับธุรกิจของคุณ ผู้ซ้ือประเภทนี้มักจะรับข้อเสนอเสมอ

และมักจะมีผู้บริหารที่คิดว่ารู้วิธีการด�ำเนินธุรกิจของคุณ และไม่

ช้าก็เร็วก็จะต้องเข้ามาขอมีส่วนในการบริหารงาน หากบริษัทท่ี

จะมาซื้อกิจการของคุณมีขนาดใหญ่กว่ามากในช่วงเวลาหน่ึงก็

จะมีการสรรหาผู้บริหารซึ่งมักเป็นกลุ่มคน เพ่ือเข้ามาท�ำหน้าท่ี

ในการควบรวมกิจการที่จะเกิดข้ึนในอนาคต กลุ่มคนเหล่าน้ี

มักจะด�ำเนินการตามวิถีของตัวเอง แม้ว่ากิจการของคุณจะมี

ผลประกอบการในอดีตดีกว่ากิจการของเขาอย่างไม่ต้องสงสัย

ก็ตาม และถึงจุดๆ หนึ่งธรรมชาติของมนุษย์จะท�ำให้เขาเชื่อว่า

วิธีในการด�ำเนินงานของเขาเป็นวิธีที่ดีท่ีสุด ซ่ึงอาจจะเป็นได้ที่

คุณและครอบครัวของคุณมีเพ่ือนที่เคยขายกิจการของตนให้

กับบริษัทที่มีขนาดใหญ่กว่า และผมก็สงสัยว่าพวกเขาคงจะมี

ประสบการณ์ท่ีบริษัทแม่มีแนวโน้มในการควบรวมและด�ำเนิน

ธุรกิจของบริษัทลูกเช่นน้ี โดยเฉพาะอย่างย่ิงหากบริษัทรู ้จัก

อุตสาหกรรมนั้นหรือคิดว่าตัวเองรู้จักดี

2. ผู ้เชี่ยวชาญทางการเงินซึ่งโดยปกติมักด�ำเนินการ

โดยใช้เงินจากการกู้จ�ำนวนมาก และเมื่อถึงเวลาที่เหมาะสมก็

จะเสนอขายกิจการให้กับประชาชนหรือนักลงทุนกลุ่มอื่นต่อไป 

และบ่อยครั้งที่ผู้ซื้อกลุ่มน้ีจะด�ำเนินการปรับเปลี่ยนวิธีการบันทึก

บัญชีเพ่ือให้ก�ำไรออกมาดูดีเหมือนตอนที่เขาเพ่ิงเข้าซื้อกิจการ 

ผมได้แนบบทความที่กล่าวถึงการซื้อกิจการแบบน้ีซึ่งเพ่ิมจ�ำนวน

มากขึ้นเรื่อยๆ ซึ่งเป็นผลจากการเติบโตของตลาดหลักทรัพย์
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และแหล่งเงินทุนส�ำหรับการซื้อกิจการแบบนี้

ผู้ซ้ือไม่ว่าจะเป็นประเภทใดดังท่ีกล่าวแล้วก็มักจะพอใจ 

หากเหตุจูงใจเพียงอย่างเดียวที่ท�ำให้เจ้าของปัจจุบันขายกิจการ

ของเขาคือความต้องการเงินโดยไม่สนใจว่าจะเกิดอะไรกับ

กิจการของตนในภายหลัง ซึ่งผู้ขายประเภทน้ีก็มีค่อนข้างมาก 

แต่ถ้าหากธุรกิจของผู้ขายนั้นเป็นผลจากการสร้างสรรค์ผลงาน

มาตลอดชีวิต และเกิดจากส่วนหน่ึงของบุคลิกและความเป็น 

ตัวตนของผู ้ขายแล้ว ไม่ว่าผู ้ซื้อจะเป็นประเภทไหนก็ถือเป็น

ความบกพร่องที่ร้ายแรง

เบิร์กไชร์เป็นผู้ซื้ออีกประเภทหนึ่งท่ีหาได้ยาก เราซื้อใน

สิ่งที่เราไม่มีและไม่คาดว่าจะมีผู้บริหารประเภทนี้ในบริษัทแม่

ของเรา และซื้อกิจการเพ่ือเป็นการลงทุนระยะยาว ทุกธุรกิจท่ี

เราเป็นเจ้าของจะด�ำเนินการโดยอิสระเต็มท่ี ผู้บริหารส่วนใหญ่

ของธุรกิจต่างๆ ที่เราเป็นเจ้าของมาหลายปีไม่เคยมาโอมาฮา

หรือไม่เคยพบกันเลย เมื่อเราซื้อกิจการผู้ขายก็ยังคงด�ำเนินธุรกิจ

ไปตามเดิมเหมือนก่อนการขาย เราปรับตัวเข้าหาวิธีการของเขา

มากกว่าที่จะให้เขาปรับตัวมาหาเรา

เราไม่มีใครและคงจะไม่มีคนท่ีจะรับมาเพ่ือเป็นผู้บริหาร 

กิจการที่เราจะซื้อจากเจ้าของซึ่งเป็นผู้บริหารกิจการน้ัน ไม่ว่า 

บุคคลผู้นั้นจะเป็นคนในครอบครัวหรือมหาบัณฑิตทางบริหาร 

ธุรกิจก็ตาม

เป็นที่ทราบกันว่าในอดีตเราได้ซ้ือกิจการใดบ้าง ซึ่งผม

ได้เปิดเผยรายชื่อของบุคคลที่เราเคยซื้อกิจการให้ทราบทุกราย 

และผมก็เชิญชวนให้คุณทุกคนตรวจสอบกับพวกเขาว่าเราได้ท�ำ

ในสิ่งที่เราสัญญาไว้หรือไม่ โดยเฉพาะอย่างยิ่งควรตรวจสอบกับ

กิจการบางรายที่มีผลประกอบการไม่ค่อยดีนัก เพ่ือให้แน่ใจว่า

เราปฏิบัติกับเขาอย่างไรภายใต้สถานการณ์ที่ไม่ดีนัก

ผู้ซื้อบางคนอาจจะบอกคุณว่าเขาต้องการท่ีตัวคุณซึ่ง

หากเขาฉลาดจริงก็ควรจะต้องการตัวคุณจริงๆ แต่ผู้ซื้อส่วนมาก
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ที่อ้างเหตุผลดังกล่าวข้างต้นมักจะไม่ค่อยท�ำในสิ่งที่พูด แต่เรา

จะท�ำทุกอย่างตามสัญญา ทั้งนี้เป็นเพราะเราได้ให้สัญญาไว้ 

และเราต้องการที่จะให้ธุรกิจประสบผลส�ำเร็จมากที่สุด

เป็นสิ่งจ�ำเป็นท่ีเราจะต้องอธิบายว่า ท�ำไมเราถึงต้องการ

ให้สมาชิกในครอบครัวซึ่งเป็นผู้บริหารกิจการน้ันยังคงสัดส่วน

การถือหุ ้นในกิจการร้อยละ 20 เราต้องการหุ ้นในสัดส่วน

เพียงร้อยละ 80 เพ่ือที่จะสามารถน�ำก�ำไรมาค�ำนวณรวมเพ่ือ

ประโยชน์ทางภาษี ซึ่งเป็นสิ่งที่ส�ำคัญส�ำหรับเรา และสิ่งที่ส�ำคัญ

ไม่ย่ิงหย่อนไปกว่ากันคือ สมาชิกในครอบครัวซึ่งเป็นผู้บริหาร

กิจการยังคงเป็นเจ้าของกิจการอยู่ เหตุผลง่ายๆ คือเราคงไม่

ต้องการซื้อกิจการนั้น หากรู้สึกว่าบุคคลส�ำคัญในคณะบริหาร

ปัจจุบันไม่อยากอยู่เป็นหุ ้นส่วนกับเรา สัญญาไม่สามารถ 

รับประกันว่าคุณจะได้รับความทุ่มเทเอาใจใส่อย่างต่อเนื่อง เรา

จึงเชื่อถือในค�ำพูดมากกว่า

งานท่ีผมเข้าไปมีส่วนเก่ียวข้องคือ การจัดสรรเงินทุน 

คัดเลือก และพิจารณาค่าตอบแทนของผู้บริหารระดับสูง ส่วน

การตัดสินใจเก่ียวกับบุคลากรอื่นๆ กลยุทธ์ในการบริหารงาน 

และอื่นๆ จะเป็นเรื่องของผู้เชี่ยวชาญเฉพาะด้าน ผู้บริหารของ 

เบิร์กไชร์บางคนก็น�ำเรื่องท่ีพวกเขาต้องตัดสินใจมาปรึกษาผม

แต่บางคนก็ไม่ ข้ึนกับบุคลิกของแต่ละคนและความสัมพันธ์ 

ส่วนตัวของพวกเขากับผม

หากคุณตัดสินใจจะขายธุรกิจให้เบิร์กไชร์ เราจะจ่าย

คุณด้วยเงินสด โดยธุรกิจของคุณจะไม่ถูกน�ำไปเป็นหลักทรัพย์

ค�้ำประกันหน้ีสินใดๆ ของเบิร์กไชร์ และจะไม่มีนายหน้าเข้ามา

เกี่ยวข้อง

นอกจากนี้หากข้อตกลงได้มีการประกาศแล้วก็คงจะ

ไม่มีการยกเลิกการซื้อขายกิจการหรือการแนะน�ำให้มีการปรับ

เปลี่ยนใดๆ (ด้วยความเสียใจ เราคงไม่ไปชี้แจงกับธนาคาร, 

ทนายความ, คณะกรรมการ และอื่นๆ อย่างแน่นอนในการท่ี
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ท่านจะถูกตั้งค�ำถาม) และท้ายที่สุดคุณก็จะรู้ว่าคุณก�ำลังตกลง

เจรจาอยู่กับใคร โดยที่คุณไม่จ�ำเป็นต้องแต่งตั้งผู้บริหารระดับสูง

มาเจรจาต่อรองเงื่อนไขโดยเฉพาะการเปล่ียนแปลงผู้รับผิดชอบ

ในสองสามปีหลังจากนั้น และคงไม่มีประธานกรรมการที่จะไป

แจ้งให้คุณทราบด้วยความรู้สึกผิดว่า คณะกรรมการต้องการให้

มีการเปลี่ยนแปลงอย่างนั้นอย่างนี้ (หรืออาจจะต้องการให้ขาย

กิจการของคุณเพื่อน�ำเงินไปลงทุนในธุรกิจใหม่ของบริษัทแม่)

มันค่อนข้างจะยุติธรรมที่จะแจ้งให้คุณทราบว่า หลัง

จากท่ีคุณขายกิจการแล้วคุณก็จะไม่รวยไปกว่าปัจจุบันที่เป็นอยู่ 

ความเป็นเจ้าของในกิจการท�ำให้คุณร�่ำรวยและเป็นการลงทุน

ที่ดีอยู ่แล้ว การขายกิจการเป็นเพียงการเปลี่ยนรูปแบบของ

ความมั่งคั่ง แต่ไม่ท�ำให้มูลค่าเปลี่ยนแปลง หากคุณขายคุณก็

จะเปลี่ยนจากการเป็นเจ้าของกิจการทั้งร้อยละ 100 ในสินทรัพย์

ที่มีค่าซึ่งคุณมีความเชี่ยวชาญอยู่แล้ว ไปเป็นสินทรัพย์มีค่า 

รูปแบบอื่น เช่น เงินสด ซ่ึงคุณอาจจะน�ำไปลงทุนซื้อหุ้นบางส่วน

ในกิจการอ่ืนที่คุณเชี่ยวชาญน้อยกว่า บ่อยครั้งท่ีการขายน้ันมี

เหตุผลที่ดี หากการขายน้ันได้ราคาที่ยุติธรรม แต่เหตุผลนั้นต้อง

ไม่ใช่เพื่อให้ผู้ขายร�่ำรวยมากขึ้น

ผมจะไม่อ้อมค้อม หากมีความเป็นไปได้ท่ีคุณสนใจ

จะขายกิจการ ผมจะขอบคุณมากหากคุณจะโทรศัพท ์

ถึงผม และรู ้สึกภูมิใจเป็นอย่างมากที่  เบิร ์กไชร์ฮาธาเวย ์ 

และสมาชิกคนส�ำคัญในครอบครัวของคุณได้ร ่วมกันเป็น

เจ้าของ___________________ ผมเชื่อว่าเราจะจ่ายได้อย่างงาม 

และเชื่อว่าคุณจะมีความสุขและสนุกในการบริหารกิจการตลอด

เวลา 20 ปีต่อจากน้ีไป ไม่ย่ิงหย่อนไปกว่าที่คุณมีตลอดระยะ

เวลา 20 ปีที่ผ่านมา

ด้วยความนับถือ

/ ลายเซ็น / วอเร็น บัฟเฟตต์
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ปรัชญาของซีอี โอของบัฟเฟตต์
บางทีสิ่งที่ วอเร็น บัฟเฟตต์ เขียนไว้ใน “สารจากประธานถึงผู้ถือหุ้น” ใน

ปี 1998 อาจจะเป็นปรัชญาท่ีดีที่สุดของซีอีโอของ วอเร็น บัฟเฟตต์ ซึ่งเขียนไว้

ว่า ไม่มีผู้บริหารกลุ่มน้อยจากส�ำนักงานใหญ่ ไม่มีคนที่คอยเฝ้าดู จะมีแต่ความ

ซื่อสัตย์ภักดี และได้รับการยอมรับอย่างมาก บัฟเฟตต์ได้เรียนรู้สิ่งเหล่านี้จาก

การบริหารซีอีโอของบริษัทท่ีได้จากการซื้อหุ้นในตลาดหลักทรัพย์ ซึ่งเขาบริหาร

ซีอีโอของวอชิงตันโพสต์ และดอน เกรแฮม เช่นเดียวกับที่เขาบริหาร โทนี่ ไนซ์ลี่ 

ซีอีโอของไจโก้

“ที่เบิร์กไชร์เรารู้สึกว่าเป็นการโง่มากที่จะไปบอกซีอีโอผู้มีผลงานโดดเด่น 

อย่าง โทน่ี ไนซ์ลี่ ซีอีโอของไจโก้ว่าควรจะบริหารกิจการของเขาอย่างไร  

ผู้บริหารส่วนใหญ่คงจะไม่ท�ำงานให้เราหากได้รับแรงผลักดันหรือการชักใยอยู่

เบื้องหลัง (โดยปกติพวกเขาก็ไม่จ�ำเป็นต้องท�ำงานเพ่ือใคร เพราะมากกว่าร้อย

ละ 75 ของพวกเขาต่างมีฐานะร�่ำรวยอยู่แล้ว) นอกจากนี้พวกเขายังเป็นสุดยอด

ฝีมือในโลกธุรกิจอยู่แล้ว และไม่ต้องการค�ำแนะน�ำใดๆ จากเราว่าเมื่อไหร่ควรรับ 

เมื่อไหร่ควรรุก

“กระน้ันก็ตามความเป็นเจ้าของของเบิร์กไชร์ อาจท�ำให้แม้แต่ผู้บริหาร

ที่ดีที่สุดก็สามารถมีประสิทธิภาพมากขึ้นได้ ประการแรก เรายกเลิกกิจกรรม

ทั้งหมดที่เกี่ยวกับการเฉลิมฉลองและไม่ก่อให้เกิดผลผลิต ซึ่งปกติจะถือเป็นส่วน

หน่ึงของงานของซีอีโอ ฉะนั้นผู้บริหารของเราจะเป็นผู้จัดตารางการท�ำงานด้วย

ตนเองท้ังหมด ประการที่สอง ภาระงานท่ีเรามอบหมายให้แก่ผู้บริหารแต่ละคน

เป็นสิ่งที่ง่ายไม่ซับซ้อน คือ ด�ำเนินธุรกิจราวกับว่า (1) คุณเป็นเจ้าของถือหุ้น

ร้อยละ 100 (2) มันเป็นทรัพย์สินเพียงอย่างเดียวในโลกน้ีท่ีคุณและครอบครัว

คุณมีหรือจะพึงมี และ (3) คุณไม่สามารถขายหรือควบรวมกับกิจการอื่นได้

อย่างน้อยก็ภายในศตวรรษนี้ โดยสรุปเราบอกพวกเขาว่าไม่ควรให้มีอะไรแม้แต่

น้อย มามีผลกระทบต่อการตัดสินใจของพวกเขาแม้จะเป็นประเด็นทางบัญชี

ก็ตาม เราต้องการให้ผู้บริหารของเราคิดในสิ่งที่ควรคิดและไม่ต้องใส่ใจในสิ่งท่ี

ไม่ควร

“มีซีอีโอของบริษัทมหาชนจ�ำนวนน้อยมากที่จะด�ำเนินการภายใต้ภาระ

ที่ได้รับมอบหมายเช่นน้ี ทั้งน้ีเป็นเพราะส่วนใหญ่เขามีเจ้าของท่ีให้ความส�ำคัญ
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กับแนวโน้มและผลก�ำไรในระยะสั้นมากกว่า อย่างไรก็ตามเบิร์กไชร์มีฐานผู้ถือ

หุ้น (ที่สะสมมาตลอดระยะเวลา 10 ปี) ท่ีเป็นกลุ่มผู้ถือหุ้นในบริษัทมหาชนเพ่ือ

การลงทุนระยะยาวที่สุดเท่าที่จะหาได้ในจักรวาล และอย่างไม่ต้องสงสัยผู้ถือ

หุ้นใหญ่ของเราต่างคาดหวังที่จะถือหุ้นไปจนกว่าจะตาย ดังน้ันเราจึงสามารถ

ขอให้ซีอีโอของเราบริหารกิจการเพ่ือให้มีมูลค่าสูงสุดในระยะยาวได้มากกว่า

เพ่ือท�ำก�ำไรในไตรมาสถัดไป แน่นอนเราก็คงไม่ละเลยผลประกอบการใน

ปัจจุบันของกิจการของเราเช่นกัน และส่วนใหญ่ก็ให้ความส�ำคัญไม่ย่ิงหย่อนไป

กว่ากัน แต่ก็ไม่ต้องการที่จะได้มาโดยแลกกับการเสริมสร้างจุดแข็งด้านความ

สามารถในการแข่งขันที่แข็งแกร่งตลอดมาของเรา

“ผมเชื่อว่าเรื่องราวของไจโก้ดังที่กล่าวมาแล้ว คงจะแสดงถึงข้อดีหรือ

ประโยชน์ของวธีิการของเบร์ิกไชร์ ชาร์ลแีละผมไม่เคยแตะอะไรโทนีเ่ลยและคงจะ

ไม่แตะด้วย แต่เราได้สร้างสภาพแวดล้อมท่ีท�ำให้เขาสามารถใช้ความสามารถ

เฉพาะตัวได้อย่างเต็มท่ี เขาไม่จ�ำเป็นต้องเสียสละเวลาหรือพลังงานไปกับ 

การประชุมคณะกรรมการ, ให้สัมภาษณ์สื่อ, น�ำเสนอข้อมูลแก่วาณิชธนากร 

หรือพูดคุยกับนักวิเคราะห์ทางการเงิน นอกจากนี้เขายังไม่ต้องเสียเวลาแม้แต่

น้อยเพ่ือคิดเรื่องท่ีเก่ียวกับการจัดหาเงินทุน อันดับความน่าเชื่อถือของบริษัท 

หรือก�ำไรต่อหุ ้นที่นักลงทุนในตลาดหลักทรัพย์คาดหวัง และเขาก็รู ้ว ่าการ

ด�ำเนินงานภายใต้กรอบเช่นน้ีจะยังคงอยู่ต่อไปอีกเป็นทศวรรษ ทั้งน้ีเป็นเพราะ

โครงสร้างผู้ถือหุ้นของเรา ในสภาพแวดล้อมที่อิสระเช่นนี้ท�ำให้ทั้งโทนี่และบริษัท

ของเขาสามารถที่จะเปลี่ยนศักยภาพอันไร้ขีดจ�ำกัดให้กลายเป็นความส�ำเร็จ”

บทที่ 2  
การคัดเลือก ซีอีโอ ของบัฟเฟตต์



แหล่งเงินทุนของ
เบิร์กไชร์

-ผู้ซื้อกรมธรรม์ประกันภัย

ตอ
นที่2



ก่อนท่ีผมจะบินตรงไปยังส�านักงานใหญ่ของไจโก้ (GEICO) โทน่ี ไนซ์ล่ี 

ซอีโีอของไจโก้ได้โทรศพัท์มาหาผมเพ่ือบัน่ทอนความคาดหวังของผม แม้ว่าจะได้มี

การนดัหมายเพ่ือสมัภาษณ์เป็นทีเ่รยีบร้อยแล้วก็ตาม เขาบอกว่าเรือ่งราวทีแ่ท้จรงิ

ของไจโก้ก็คอื เรือ่งราวของพนกังานชายหญิงทัง้หมดของไจโก้ นอกจากนีเ้ขาก็ไม่

คดิว่าเขาจะเป็นผูใ้ห้ค�าสมัภาษณ์ท่ีดแีละก็คงไม่อยากจะบอกข้อมลูหรอืความลบั

ใดๆ แก่คู่แข่งขัน ซึ่งผมก็ให้ความมั่นใจกับเขาว่า ในฐานะผู้ถือหุ้นผมก็คงไม่

ต้องการเปิดเผยหรอืให้ข้อมลูอะไรทีจ่ะเป็นประโยชน์ต่อคูแ่ข่งเช่นกัน

จากการพูดคุยกันทางโทรศัพท์และพูดคุยกันเป็นส่วนตัว ผมเกิดความ

ประทับใจในทันทีว่าประธานเจ้าหน้าท่ีบริหาร (ซีอีโอ) คนนี้เป็นคนไม่มีอัตตา 

คิดเพียงว่าตัวเองมีหน้าที่การงานท่ีดีที่สุดในโลกและหลงรักในบริษัทของตนเอง 

เขาต้องการให้การสัมภาษณ์คร้ังน้ีมุ่งเน้นไปที่ตัวบริษัท, ผู้ร่วมงาน, ลูกค้า และ

เบิร์กไชร์ ซึ่งต่อมาในภายหลังเมื่อผมขอถ่ายรูปเขาแทนการขอภาพถ่ายท่ีเป็น

ภาพเดี่ยวท่ีเป็นทางการ แต่แทนที่ซีอีโอท่านนี้จะให้ถ่ายรูป เขากลับส่งทีม

ผู้บริหารทั้ง 22 คนของไจโก้มาแทน เขาเป็นซีอีโอของบัฟเฟตต์เพียงคนเดียวที่

พยายามให้ความกระจ่างตลอดการให้สัมภาษณ์ และรู้สึกอึดอัดอย่างเห็นได้ชัด

ที่จะพูดถึงเรื่องของตัวเอง แต่เขาก็ยินดีท่ีจะช่วยให้ผู้ถือหุ้นหรือผู้สนใจไจโก้

รายอื่นๆ เข้าใจดีขึ้นว่าไจโก้เป็นส่วนประกอบหลักของบริษัทแม่อย่างไร ในเมื่อ

ไนซ์ลีล่ดความคาดหวังของผม ผมจงึขออนุญาตทีจ่ะลดความคาดหวังท่ีคณุคาด

ว่าจะได้รับจากบทนี้ ผมต้องการให้เน้ือหาในบทนี้เป็นเรื่องของซีอีโอของไจโก้

มากท่ีสุด แต่ก็ต้องขึ้นอยู่กับความกรุณาว่าเขายินดีท่ีจะเปิดเผยหรือไม่ ดังน้ัน

บทที่ 3
ผู้บริหารจัดการ 
- โทน่ี ไนซ์ลี่ (Tony Nicely)
ไจโก้ อินชัวรันซ์
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เนื้อหาในบทนี้จึงเกี่ยวกับธุรกิจมากกว่าจะเป็นเรื่องของตัวผู้บริหาร

เมื่อผมไปถึงส�ำนักงานใหญ่ของไจโก้ผมก็ต้องแปลกใจท่ีพบว่า ป้ายชื่อ

ของบริษัทที่ติดอยู่ด้านบนของอาคารส�ำนักงานเป็นตัวหนังสือสีเหลืองสว่าง

แทนท่ีจะเป็นตัวหนังสือสีฟ้าบนพ้ืนสีขาว ซึ่งเป็นสีที่พบได้บ่อยในสื่อโฆษณา

ต่างๆ และเป็นการยากท่ีจะไม่เคยเห็นโฆษณาของไจโก้ซึ่งเป็นผู้ลงโฆษณาใน

เคเบิลทีวีเป็นอันดับหนึ่ง ต่อมาผมก็ต้องแปลกใจอีกด้วยเหตุผลเดียวกันท่ีเห็น

แถบสแีดงบนจดหมายตอบกลบัจากทางส�ำนักงานใหญ่ของไจโก้

ภายในอาคารบริเวณเขตส�ำนักงาน มีถนนสายหน่ึงชื่อว่า “ลีโอ กู๊ดวิน

ไดร์ฟ” และถนนอีกสายหน่ึงชื่อ “ลิเลียน กู๊ดวิน ไดร์ฟ” ซึ่งต้ังตามชื่อผู้ก่อต้ัง

ไจโก้ มีป้ายแสดงที่จอดรถส�ำหรับ “ผู้ร่วมงาน” เพ่ือเป็นการบอกแก่ผู้มาเยือน

ส�ำนักงานใหญ่ของไจโก้ว่า ควรปฏิบัติต่อพนักงานของไจโก้อย่างไร ภายใน

อาคารส�ำนักงานปฏิบัติการหลักนั้น ผมสังเกตเห็นว่าเครื่องใช้และเครื่องตกแต่ง

ส�ำนักงานต่างๆ มาจากยุค 1960 เช่น โต๊ะเหล็ก โต๊ะต้อนรับแบบเก่าซึ่งลูกค้า

จะมาช�ำระเบี้ยประกันรถยนต์ และมีเจ้าหน้าท่ีรักษาความปลอดภัยคอยกล่าว

ต้อนรับผู้มาเยือนหลังจากที่มีการลงทะเบียนตรวจสอบเรียบร้อยแล้ว ซึ่งก็เป็น

วัฒนธรรมท่ีเหมือนกับบริษัทย่อยอื่นๆ ของเบิร์กไชร์ อาคารส�ำนักงานแบบ

เก่านี้บอกเป็นนัยว่า ต้นทุนค่าใช้จ่ายท่ีสามารถประหยัดได้น้ันมีผลให้สามารถ

เก็บเบี้ยประกันกับลูกค้าได้ในอัตราต�่ำ และเพ่ิมมูลค่าให้ผู ้ถือหุ้นได้มากขึ้น 

ส�ำนักงานคงมีสภาพเดียวกันนี้เมื่อ วอเร็น บัฟเฟตต์ เดินทางมาถึงด้วยรถไฟใน

ปี 1951 ในสมัยที่เขาเป็นลูกศิษย์ของ เบนจามิน เกรเเฮม ท่ีคณะบริหารธุรกิจ 

มหาวิทยาลัยโคลัมเบีย

บนชั้น 7 ของอาคารปฏิบัติงาน ลินดา สไตน์เวิร์ด ผู้ช่วยของ โทนี่ ไนซ์ลี่  

ออกมาต้อนรับและน�ำผมไปยังห้องประชุมที่อยู่ติดกับห้องท�ำงานของเขา โทน่ี

ต้อนรับผมอย่างอบอุ่นตามแบบทางใต้ เมื่อการสัมภาษณ์เริ่มข้ึน เครื่องบันทึก

เสียงเกิดขัดข้องซึ่งเป็นสิ่งท่ีเลวร้ายท่ีสุดท่ีเกิดขึ้นกับผู ้สัมภาษณ์ ผมค้นหา

แบตเตอรี่และตลับเทปท่ีเตรียมส�ำรองมาในกระเป๋าเพ่ือแก้ไขเครื่องบันทึกเสียง

แต่ก็ไม่เป็นผล โทน่ีเข้าใจสถานการณ์ดีเขาจึงชี้ไปยังร้านขายของใกล้ๆ ซึ่ง

สามารถมองเห็นได้จากหน้าต่างห้องท�ำงานของเขา และบอกว่าในระหว่างท่ีผม

ลงไปแก้ปัญหาเครื่องบันทึกเสียง เขาก็มีงานหลายอย่างที่จะต้องท�ำ

ตอนท่ี 2
แหล่งเงินทุนของเบิร์กไชร์ - ผู้ซื้อกรมธรรม์ประกันภัย
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ผมออกไปชานกรุงวอชิงตันเพ่ือซื้อแบตเตอรี่อันใหม่มาเปลี่ยน และ 

กลับมาอย่างรวดเร็ว ผมพบว่าโทนี่ก�ำลังคอยด้วยความอดทน ผมคิดว่าชื่อเขา

ช่างเหมาะสมจริงๆ เขาน่ารักและสุภาพกับทุกคน (nicely = น่ารัก/สุภาพ) และ

ดูเหมือนจะเหมาะเหลือเกินที่สถานีรถไฟใต้ดินที่ผมใช้ก็ชื่อว่า เฟรนด์ชิป ไฮทส์ 

(Friendship = เป็นมิตร)

โทน่ี ไนซ์ลี่ ก็คือ ไจโก้ เพราะเขาทุ่มเททั้งชีวิตและซื่อสัตย์ต่อบริษัทของ

เขา เขารู้จักเพียงภรรยาคนเดียว, ครอบครัวเดียว, อาชีพเดียว และเมื่อคุณได้

พูดคุยกับเขาคุณจะรู้ว่าเขารักทุกอย่างท่ีเป็นอยู่ หากคุณต้องการจะให้ค�ำนิยาม

หรือความหมายของค�ำว่า สุดยอดซีอีโอที่สมบูรณ์แบบ น่ันคือนิยามค�ำจ�ำกัด

ความที่เหมาะที่สุดส�ำหรับ โทนี่ ไนซ์ลี่

ไจโก้มีพนักงานมากกว่า 18,000 คน ดังนั้นโทนี่จึงเป็นผู้บริหารท่ีต้อง

บริหารบุคลากรมากกว่าซีอีโอของบัฟเฟตต์คนอื่นๆ ท่ีจะกล่าวถึงในหนังสือเล่ม

นี้ หนึ่งในทุกๆ ห้าคนของพนักงานของเบิร์กไชร์จะอยู่ภายใต้การบริหารงานของ

โทนี่ แต่สัดส่วนนี้จะลดลงทุกครั้งที่เบิร์กไชร์มีการควบรวมโดยการซื้อกิจการเพิ่ม  

ในความเป็นจริงบรรดาซีอีโอท่ีมาจากการซื้อกิจการน้ัน บ๊อบ ชอว์ ซีอีโอของ 

ชอว์ อินดัสตรี้ เป็นคนท่ีบริหารบุคลากรมากที่สุดในปัจจุบัน สิ่งที่น่าสนใจท่ีผม

ค้นพบก็คือ ไจโก้ได้ถูกจัดโครงสร้างให้เป็นตัวอย่างการบริหารงานท่ีเบิร์กไชร์ซึ่ง

เป็นบริษัทแม่อาจจะใช้ในการบริหารหลังจากท่ีวอเร็นเกษียณอายุ ซีอีโอคนหน่ึง

จะดูแลงานด้านปฏิบัติการ ส่วนซีอีโออีกคนหน่ึงก็คือ ลู ซิมป์สัน จะดูแลงาน

ด้านการลงทุน

โทนี่มีท ่าทีครุ ่นคิดทุกครั้งก ่อนตอบค�ำถาม เขามองออกไปรอบๆ 

วอชิงตัน บางทีอาจเป็นการร�ำลึกถึงความเป็นมาของไจโก้ท่ีเริ่มต้นจากการรับ

ประกันภัยให้เจ้าหน้าท่ีของรัฐบาล การสัมภาษณ์ด�ำเนินไปอย่างต่อเนื่องใน

ระหว่างเวลาอาหารกลางวัน ซึ่งเคร่ืองบันทึกเสียงท�ำงานตลอดเวลาท่ีพบกัน

ในช่วงกลางวันนี้ โทน่ีให้เวลาเพ่ิมเติมในตอนบ่ายหลังจากท่ีผู้ร่วมงานของเขา 

ทุกคนกลับไปท�ำงาน และยังอนุญาตให้ผมโทรศัพท์กลับมาสอบถามเพ่ิมเติมได้

ในภายหลังหรือในระหว่างที่ผมก�ำลังสัมภาษณ์ซีอีโอคนอื่นๆ ของบัฟเฟตต์ โทนี่

เป็นคนสุภาพและใจดีสมชื่อ

บทที่ 3 : ผู้บริหารจัดการ
- โทนี่ ไนซ์ลี่ (Tony Nicely) ไจโก้ อินชัวรันซ์


