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ค�ำน�ำ

ระหว่างปี 1981 ถึง 1993 เป็นระยะเวลา 12 ปีท่ีฉันได้มีโอกาสเป็น 

ลกูสะใภ้ของ วอเร็น บฟัเฟตต์ นักลงทุนท่ีประสบความส�ำเรจ็มากทีส่ดุคนหนึง่

ของโลก และในปัจจุบันเขายังเป็นคนที่ใจบุญที่สุดคนหนึ่งอีกด้วย

ไม่นานหลงัจากท่ีฉนัได้แต่งงานกับปีเตอร์ลกูชายของวอเรน็ แต่นานก่อน

ทีโ่ลกภายนอกอย่างวอลสตรทีจะรูจ้กัเขา ฉนัได้มโีอกาสไปเย่ียมครอบครวัของ

พวกเขาท่ีโอมาฮา ในช่วงเวลานัน้ฉนัได้พบกับนกัศกึษากลุม่เลก็ๆ กลุม่หน่ึงซึง่

อุทิศชีวิตของพวกเขาเพ่ือศึกษาภูมิปัญญาของสุดยอดนักลงทุนอย่างวอเร็น  

พวกเขาชอบทีจ่ะเรียกตวัเองว่าสาวกของบฟัเฟตต์  เดวดิ คลาร์ก หนึง่ในสาวก

ของบัฟเฟตต์มสีมดุโน้ตอยู่เล่มหนึง่ซึง่เตม็ไปด้วยภมูปัิญญาของวอเรน็ในเรือ่ง

ของการลงทนุ สมดุโน้ตเล่มน้ันเตม็ไปด้วยรายละเอยีดต่างๆ ทีเ่ขาจดไว้อย่าง

ครบถ้วนและฉนัสามารถท่ีจะอ่านมนัได้อย่างไม่มวัีนเบือ่ สมดุโน้ตของเดวิดนัน้

เป็นข้อมลูพ้ืนฐานของเขาและฉนัในการเขยีนหนงัสอืขายดีเก่ียวกับการลงทุนท่ี

ชือ่ Buffettology, The Buffettology Workbook และ The New Buffettology 

ซึ่งในปัจจุบันตีพิมพ์ไปแล้วมากกว่า 10 ภาษา รวมทั้งภาษาจีน และรัสเซีย

	สิ่งที่ฉันชอบมากท่ีสุดเหนือสิ่งอื่นใดก็คือสมุดโน้ตของเดวิดนั้นเต็มไป

ด้วยคติพจน์ของวอเร็นซึ่งมันสนุกมากในการอ่านเพราะมันจะท�ำให้คุณต้อง

คิดอยู่เสมอ ฉนัและสาวกของบฟัเฟตต์ได้มาค้นพบในภายหลงัว่าคตพิจน์ของ

วอเรน็นัน้คล้ายคลงึกับค�ำสอนของลทัธิเต๋า น่ันย่ิงท�ำให้พวกเราอยากทีจ่ะเผย

แพร่คติพจน์เหล่านี้เป็นอย่างมาก

	เมื่อเวลาผ่านไปฉันก็ได้เริ่มสะสมคติพจน์ท่ีวอเร็นได้พูดไว้กับพวกเรา

ในช่วงเวลาส่วนตัวของครอบครัวและในท่ีสาธารณะต่างๆ และการรวบรวม
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คติพจน์ครัง้น้ีน้ันนอกจากเรือ่งของการลงทนุแล้วยังรวมถึงเรือ่งของแรงบันดาล

ใจในทางธุรกิจอกีด้วย ในการรวบรวมครัง้น้ียังพบว่าบางครัง้วอเรน็มกัจะหยิบ

เอาเรือ่งพ้ืนๆ มาตอบค�ำถามต่างๆ ในลกัษณะเหมอืนการสอนจากอาจารย์ใหญ่ 

ซึง่มนัคุม้ค่าอย่างมากส�ำหรับนักศกึษาอย่างเราในการทีจ่ะพยายามศึกษาจาก

ภูมิปัญญาอันเฉียบแหลมของเขา

	และย่ิงฉันฟังวอเร็นพูดมากเท่าไรฉันย่ิงได้เรียนรู้มากขึ้นเท่านั้นไม่ใช่

เฉพาะเรื่องของการลงทุนแต่ยังเป็นเรื่องของธุรกิจและเรื่องของการใช้ชีวิตอีก

ด้วย ไม่ว่าอยู่ในสถานการณ์ใดคุณจะสามารถใช้คติพจน์ของเขาได้เสมอ ฉัน

ยังพบอีกว่าฉันมักจะใช้คติพจน์เหล่านี้ในการผลักดันตัวฉันเองให้ไปให้ถึงจุด

หมายและใช้คติพจน์เหล่าน้ีในการเตือนตัวเองไม่ให้ท�ำผิดพลาด เช่น วิธีคิด

และจัดการกับตลาดกระทิงท่ีน่าตื่นตาตื่นใจ และมันยังช่วยสอนฉันให้รู้ว่า

บริษัทแบบไหนที่ควรจะจับตามองและเมื่อไรคือเวลาท่ีเหมาะสมในการท่ีจะ

ลงทุนในพวกมัน

	ภูมิปัญญาของวอเร็นซึ่งสอดคล้องกับค�ำสอนของลัทธิเต๋านั้น เดวิด

และฉันคิดว่ามันคงจะดีที่ได้เขียนเป็นหนังสือเรื่อง วิถีเต๋า วิถีบัฟเฟตต์ เล่มนี้ 

ซึง่มนัจะเต็มไปด้วยคตพิจน์ของวอเรน็ซึง่พวกเราคดิว่ามนัจะให้ความรูใ้นเรือ่ง

ของ การลงทุน  การบริหารธุรกิจ  การเลือกอาชีพ และการท�ำชีวิตให้ประสบ

ความส�ำเร็จ คติพจน์เหล่านี้ล้วนเป็นเพ่ือนแท้ของพวกเราเป็นเวลาหลาย

ต่อหลายปี และมันยังเป็นแนวทางให้พวกเราในการคิดเร่ืองของ ชีวิต ธุรกิจ 

และค้นหาการลงทุนท่ีประสบความส�ำเร็จ พวกเราได้ร่วมมือกับบรรดาสาวก 

ของบัฟเฟตต์ในการที่จะช่วยกันถอดรหัสและขยายความ และยังเปิดประตู

รอรับการค้นพบคติพจน์ของวอเร็นที่ยังมีอีกมากมายท่ีมีประโยชน์แต่ยังไม่

ได้ถูกค้นพบ

	ฉนัหวังว่าหนังสอืเล่มน้ีจะสามารถท�ำประโยชน์ให้กับคณุด้วยการสร้าง

ผลก�ำไรที่มากขึ้นและมีความสุขกับการลงทุน การงาน และชีวิตส่วนตัว

แมรี่ บัฟเฟตต์
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การสรางและใชชีวิต
อยูกับความรํ่ารวย
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001

กฎข้อที่ 1 : อย่าขาดทุน
กฎข้อที่ 2 : อย่าลืมกฎข้อที่ 1

ความลับอันย่ิงใหญ่ของการสร้างความมั่งคั่งก็คือ การใช้ให้เงินสร้าง

ผลตอบแทนทบต้นให้กับคณุ ย่ิงคณุเริม่ต้นด้วยเงินมากเท่าไรย่ิงดเีท่าน้ัน เช่น 

เงินต้นท่ี 100,000 เหรยีญ อตัราผลตอบแทนทบต้นที ่15% ในเวลา 20 ปี มนั

จะเตบิโตไปที ่1,636,653 เหรยีญ ซึง่จะท�ำให้คณุก�ำไรถึง 1,536,653 เหรยีญ 

แต่สมมุติว่าถ้าคุณขาดทุนไป 90,000 เหรียญ และเหลือเงินท่ีจะลงทุนเพียง 

10,000 เหรียญ ใน 20 ปี เงินลงทุนของคุณก็จะโตเพียง 163,665 เหรียญ 

และจะมีก�ำไรเท่ากับ 153,665 เหรียญ ซึ่งเป็นจ�ำนวนเงินที่แตกต่างกันอย่าง

มาก ย่ิงคณุขาดทนุมากเท่าไรก็ย่ิงมผีลกระทบต่อก�ำไรในอนาคตของคุณมาก

เท่านั้น และนี่คือสิ่งท่ีวอเร็นไม่เคยลืม และมันยังเป็นเหตุผลด้วยว่าท�ำไมทุก

วันนี้เขายังขับรถ VolksWagen คันเก่าอยู่ ถึงแม้ว่าเขาจะเป็นอภิมหาเศรษฐี

หมื่นล้านแล้วก็ตาม
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002

ผมลงทุนครัง้แรกเมื่ออายุ 11 ขวบ 
ชีวิตผมสูญเปล่าจนกระทัง่ผมเริม่ลงทุน

มนัเป็นเรือ่งดทีีจ่ะรูว่้าควรจะท�ำอาชพีอะไรตัง้แต่เนินๆ และโดยเฉพาะ

ในโลกของการลงทนุซึง่เราสามารถสร้างผลตอบแทนจ�ำนวนมหาศาลจากเงนิ

ทีเ่ราส่งไปท�ำงาน อย่าไปกังวลใจกับเวลาทีค่ณุสญูเสยีไปเมือ่ตอนหนุม่ๆ คุณ

ยังมีเวลาเหลืออีกมากมายข้างหน้าในการสร้างก�ำไรจากการตัดสินใจท่ีชาญ

ฉลาดของคุณ

	หุ้นท่ีวอเร็นซื้อเมื่อตอนเขาอายุ 11 ขวบ คือหุ้นของบริษัทน�้ำมันท่ีชื่อ

ว่า City Services เขาซื้อหุ้น 3 หุ้น ที่ราคาหุ้นละ 38 เหรียญ และมองมันดิ่ง

ลงอย่างรวดเร็วลงไปท่ี 27 เหรียญต่อหุ้น หลังจากที่วอเร็นนั่งเหงื่อตกอยู่พัก

ใหญ่ๆ เขาก็ขายหุ้นท้ังหมดไปท่ีราคา 40 เหรียญต่อหุ้น ไม่นานหลังจากน้ัน

ราคาหุ้นก็พุ่งเป็นจรวดไปที่ราคา 200 เหรียญต่อหุ้น และเขาก็ได้รับบทเรียน

แรกของการลงทนุนัน่คือค�ำว่า “อดทน” สิง่ดีๆ  จะเกิดขึน้เสมอถ้าคุณเลอืกหุน้

ได้ถูกต้องและรู้จักค�ำว่า “อดทน”
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003

อย่ากลัวที่จะเรียกราคาสูงๆ เมื่อต้องการจะขาย 
และอย่าอายที่จะเสนอราคาต�ำ่ๆ เมื่อต้องการจะซือ้

วอเรน็เข้าใจว่าผูค้นส่วนใหญ่รูส้กึไม่ดถ้ีาพวกเขาจะเรยีกราคาสงูๆ เมือ่

ต้องการจะขาย หรือเสนอราคาต�่ำๆ เมื่อต้องการจะซื้อ ไม่มีใครอยากจะถูก

มองว่าเป็นคนละโมบหรอืเป็นคนตระหนี ่แต่ในโลกของธุรกิจจ�ำนวนเงินทีคุ่ณ

ได้จากการขายหรือจ�ำนวนเงินที่คุณจะต้องจ่ายออกไปเพ่ือซื้อของจะเป็นตัว

วัดว่าคณุจะก�ำไรหรอืขาดทุน และจะมัง่คัง่แค่ไหน ในท้ายทีส่ดุเมือ่การเจรจา

เร่ิมขึ้นคุณสามารถที่จะลดราคาขายหรือเพ่ิมราคาเสนอซื้อของคุณได้ แต่มัน

จะเป็นไปไม่ได้เลยถ้าจะท�ำสิ่งที่ตรงกันข้าม

	วอเร็นเดินหนีออกจากการเจรจาหลายครั้งเพราะว่าไม่สามารถตกลง

กันได้ในเรื่องของราคา ตัวอย่างท่ีโด่งดังที่สุดก็คือการเจรจาซื้อบริษัท ABC 

จาก Capital Cities วอเร็นต้องการซื้อหุ้นของบริษัทในราคาที่ต�่ำกว่าราคาท่ี 

Capital Cities เสนอขาย เมือ่ตกลงกันไม่ได้เขาจงึเดินออกจากการเจรจา วัน         

ถัดมา Capital Cities ตดิต่อกลบัมาและยอมตกลงตามข้อเสนอของบฟัเฟตต์ 

ลองเสนอสิง่ทีค่ณุต้องการบางทคีณุอาจจะได้มนั แต่ถ้าคุณไม่เคยเสนอคุณก็

ไม่มีวันได้รับการตอบสนอง
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004

คุณไม่มีวันที่จะได้ข้อตกลงดีๆ จากคนที่แย่ๆ

คนไม่ดคีอืคนไม่ดแีละคนไม่ดจีะไม่สามารถตกลงอะไรท่ีดีๆ กับคณุได้ 

โลกนีเ้ตม็ไปด้วยคนดแีละซือ่สตัย์ทีก่�ำลงัท�ำธรุกจิกบัคนทีไ่มซ่ือ่สตัย์และนีค่อื

สิง่ท่ีเบาปัญญาทีส่ดุ ถ้าคณุต้องถามตวัคณุเองด้วยค�ำถามท่ีว่า “เราสามารถไว้

ใจคนๆ นีไ้ด้หรือ?” คุณกค็วรจะลกุหนอีอกจากโต๊ะเจรจาในทันทแีล้วเริ่มมอง

หาบรษิทัท่ีน่าเชือ่ถือกว่านีใ้นการทีจ่ะท�ำธุรกิจร่วมกัน คณุไม่ควรจะต้องกังวล

ว่าเมือ่คณุกระโดดออกจากเครือ่งบนิแล้วร่มชชูพีของคณุจะกางหรอืไม่? และ

คณุก็ไม่ควรจะต้องมาสงสยัในความซือ่สตัย์ของคนท่ีคุณจะกระโดดเข้าไปร่วม

ธุรกิจด้วย ถ้าคณุไม่สามารถเชือ่ใจเขาได้ในวันนีค้ณุก็ไม่สามารถเชือ่ใจเขาได้

ตลอดไป ถ้าเป็นเช่นนั้นท�ำไมคุณจะต้องเชื่อใจตั้งแต่แรก

	วอเร็นมีบทเรียนเก่ียวกับเรื่องน้ีเมื่อตอนที่เขาน่ังเป็นกรรมการของ  

Solomon Brothers ผู้บริหารของ Solomon ไม่เชื่อค�ำแนะน�ำของวอเร็นและ 

เริม่ท�ำธุรกิจกับเจ้าพ่อสือ่สารมวลชนท่ีชือ่ โรเบร์ิต แมก็ซ์เวลล์ ผูอ้ือ้ฉาว กระท่ัง

ได้รับสมญานามว่า “จอมกระล่อน” หลังจากการตายอย่างกะทันหันของ

แมก็ซ์เวลล์  Solomon ก็พบว่าตวัเองก�ำลงัตกอยู่ในความยุ่งเหยิง และจะต้อง

พยายามหาทางแก้ไขปัญหาต่างๆ เพื่อให้ได้เงินคืน

	กฎนั้นง่ายนิดเดียวคือ คนที่มีความซื่อสัตย์มักจะชอบท�ำความดี และ

คนท่ีไม่มีความซื่อสัตย์มักจะชอบท�ำความชั่ว จะดีท่ีสุดถ้าเราจะไม่สับสนกับ

เรื่องพวกนี้ 
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บุคคลที่ร�ำ่รวยที่สุดในประเทศนีไ้ม่ได้สร้างฐานะมาจาก
พอร์ตโฟลิโอที่ประกอบด้วยบริษัท 50 บริษัท แต่พวกเขา

สร้างฐานะด้วยการเสาะหาธุรกิจที่แสนวิเศษเพียงธุรกิจเดียวเท่านัน้

ถ้าคุณลองส�ำรวจครอบครัวอภิมหาเศรษฐีในอเมริกาคุณจะพบว่า
ทรัพย์สินจ�ำนวนมหาศาลของพวกเขาน้ันเกือบทั้งหมดถูกสร้างมาจากธุรกิจ
ที่แสนวิเศษเพียงธุรกิจเดียวเท่านั้น เช่นครอบครัว Hearst ท�ำเงินจากธุรกิจ 
สิง่พิมพ์ ครอบครัว Walton ท�ำเงนิจากธุรกิจค้าปลีก ครอบครวั Wrigley ท�ำเงิน
จากธุรกิจหมากฝรัง่ ครอบครวั Mars ท�ำเงนิจากธุรกิจขนมลกูกวาด ครอบครวั 
Gates ท�ำเงินจากธุรกิจซอฟท์แวร์ ครอบครัว Coors และ Busch ท�ำเงินจาก
ธุรกิจน�้ำเมา และอื่นๆ อีกมากมาย และโดยไม่มีข้อยกเว้นทุกครั้งท่ีพวกเขา
หลงทางออกมาจากธุรกิจอันแสนวิเศษท่ีท�ำเงินจ�ำนวนมหาศาลให้พวกเขา
นั้น พวกเขาจะจบลงด้วยการสูญเสียเสมอ เช่น เมื่อ Coca-Cola กระโดด
เข้าไปในธุรกิจภาพยนตร์

	กุญแจสูค่วามส�ำเรจ็ของวอเรน็คอืเขาสามารถทีจ่ะจ�ำแนกได้ว่าอะไรคือ
ลกัษณะเฉพาะของธุรกิจท่ีแสนวิเศษ ธุรกิจทีม่คีวามสามรถในการแข่งขันอย่าง
ย่ังยืนนัน่คอืธุรกิจท่ีสามารถเอาชนะใจลกูค้าได้ เม่ือคุณคิดถึงหมากฝ่ังคุณจะ
ต้องคิดถึง Wrigley เมื่อคุณคิดถึงซูเปอร์มาร์เก็ตคุณจะต้องคิดถึง Wal-Mart 
และเมื่อคุณคิดถึงเบียร์คุณจะต้องคิดถึง Coors หรือ Budweiser สิ่งเหล่านี้
คือการยกระดับของอ�ำนาจการแข่งขันทางธุรกิจ วอเร็นได้เรียนรู้บางอย่างว่า 
ธรรมชาติของตลาดหุ้นน้ันมักจะมองเพียงแค่ระยะสั้นๆ ซึ่งจะท�ำให้หุ้นของ
บริษทัพิเศษๆ เหล่าน้ีถูกประเมนิค่าต�ำ่กว่าความเป็นจรงิอยู่บ่อยๆ และเมือ่มนั
เกิดขึ้นเขาจะกระโดดเขาใส่อย่างเต็มตัวและซื้อหุ้นจ�ำนวนมากที่สุดเท่าที่เขา
สามารถจะท�ำได้ บริษัทของวอเร็นที่ชื่อ เบิร์กไชร์ฮาธาเวย์ คือนักสะสมธุรกิจ
ชั้นเย่ียมของอเมริกา บริษัทเหล่าน้ันล้วนสร้างก�ำไรได้อย่างมหาศาลและถูก
ซื้อมาเมื่อวอลสตรีทไม่สนใจพวกมัน
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มันเป็นไปไม่ได้ที่จะยกเลิกสัญญาที่เซน็ไปแล้ว 
ดังนัน้จงคิดให้รอบคอบก่อนที่จะเซน็สัญญา

วอเร็นได้เรียนรู้ว่าเมื่อคุณเซ็นชื่อ ข้อตกลงก็สมบูรณ์ คุณไม่สามารถ

จะย้อนเวลากลบัไปแล้วคดิอกีครัง้ว่าข้อตกลงท่ีท�ำไปนัน้เป็นข้อตกลงทีด่หีรอื

ไม่ดี ดังนั้นคุณจะต้องคิดให้รอบคอบก่อนที่คุณจะเซ็นชื่อลงไป ส�ำหรับเรื่องนี้

การพูดเป็นสิ่งท่ีง่ายแต่การจะท�ำนั้นมันยากกว่ามาก เมื่อตอนท่ีสัญญาวาง

อยู่บนโต๊ะและยังไม่ได้เซ็นเน้ือหาของมันมักจะดูเข้าท่าเสมอ แต่เมื่อคุณเซ็น

มันแล้ว มันก็จะบินหนีออกไปทางหน้าต่างออฟฟิศของคุณ ดังน้ันก่อนที่คุณ

จะเซ็นสัญญาคุณจะต้องจินตนาการถึงทุกสิ่งทุกอย่างที่อาจจะเกิดข้ึนได้ใน

ทางท่ีไม่ดีเพราะว่ามันมักจะเกิดเรื่องท่ีไม่ดีขึ้นเสมอๆ ถนนสู่ความส�ำเร็จนั้น

จะต้องปูด้วยปัญหาที่ถูกมองเห็นแล้วล่วงหน้า คิดให้ไกลและคิดให้หนักก่อน

ทีค่ณุจะจรดปากกา มนัจะช่วยคณุจากการทีค่ณุจะต้องคดิแก้ไขปัญหาหนักๆ 

ที่ก�ำลังจะเกิดขึ้นจากสัญญาที่คุณเพิ่งจะเซ็น

	เมือ่ตอนทีว่อเร็นซื้อ Nebraska Furniture Mart (NFM) จาก คุณนาย

บลมัคนิท่ีขณะนัน้มอีายุ 89 ปี เขาลมืทีจ่ะใส่ข้อตกลงท่ีจะไม่เป็นคูแ่ข่งลงไปใน

สญัญา ไม่ก่ีปีต่อมาเมือ่คุณนายบลมัคนิมปัีญหากับแนวทางในการบรหิารร้าน 

เธอจงึลาออกและไปเปิดร้านแห่งใหม่ตรงข้ามกับร้านเดมิ ซึง่ร้านใหม่ของเธอ

นัน้แย่งลกูค้าจ�ำนวนมากไปจาก NFM หลงัจากท่ีต้องทุกข์ทรมานจากคูแ่ข่งสดุ

หินอย่างคณุนายบลมัคนิอยู่ 2-3 ปี วอเรน็ก็ตกลงทีจ่ะซือ้ร้านแห่งใหม่ของเธอ

ด้วยเงินจ�ำนวน 5 ล้านเหรียญ แต่ในการซื้อรอบที่สองนี้เขาไม่ลืมที่จะจับเธอ

เซน็ข้อตกลงท่ีจะไม่เป็นคูแ่ข่ง และเป็นความโชคดขีองวอเรน็ทีค่รัง้น้ีเขาคิดได้

อย่างรอบคอบเพราะเธออยู่ในธุรกิจจนกระทั่งเธออายุ 103 ปี
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การอยู่ให้ห่างจากปัญหานัน้ง่ายกว่าการแก้ปัญหามาก

การอยู่ให้ห่างจากสิง่ย่ัวใจให้ท�ำเงินแบบผดิกฎหมายน้ันง่ายกว่าการท่ี

จะต้องแก้ปัญหาเมือ่ถูกจบัได้ การท่ีจะอยู่ให้ห่างจากปัญหาน้ันง่ายมาก แค่ท�ำ

ในสิง่ทีถู่ก ในเวลาท่ีถูก แต่ในการแก้ปัญหาน้ันคณุจะต้องใช้เงินจ�ำนวนมากและ

ทนายทีม่ฝีีมอื แม้กระนัน้คณุก็ยังจะต้องจบลงด้วยการถูกจองจ�ำเป็นเวลานาน

บทเรียนส�ำคัญที่ท�ำให้วอเร็นเกือบต้องสูญเสียเงินจ�ำนวน 700 ล้าน

เหรียญของเขาคือการลงทุนในบริษัท Solomon Brothers ซึ่งจดทะเบียน

ในตลาดหุ้นวอลสตรีท ธนาคารกลางสหรัฐเกือบจะสั่งปิดบริษัททั้งบริษัท

เนือ่งจากมกีารซือ้ขายตราสารหน้ีอย่างผดิกฎหมายโดยพนักงานท่ีหวังจะรวย

ทางลดั บริษทัจะต้องสญูเสยีขนาดไหนถึงจะหลดุออกจากปัญหานีไ้ด้? บรษิทั

ต้องสูญเสียพนักงานระดับหัวกะทิ บริษัทต้องสูญเสียกรรมการและซีอีโอ ค่า

ทนายเป็นล้านๆ เหรยีญ ค่าปรบั เวลาจากการถูกฟ้องร้องด�ำเนินคด ีและการ

สูญเสียคู่ค้าทางธุรกิจ มันจะง่ายกว่าและก�ำไรมากกว่านี้มากถ้าจะอยู่ให้ห่าง

จากปัญหาตั้งแต่แรก
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คุณควรจะลงทุนให้เหมือนกับการแต่งงาน 
นัน่คือ ตลอดชีวิต

วอเร็นรู้ว่าถ้าคุณตัดสินใจลงทุนจากมุมมองว่า ถ้าคุณลงทุนแล้วคุณ      

ไม่สามารถที่จะย้อนเวลาหรือยกเลิกการลงทุนของคุณได้ แน่นอนว่าคุณจะ

ท�ำการบ้านอย่างดีก่อนที่คุณจะกระโดดเข้าไปลงทุน คุณจะไม่กระโดดเข้าสู่

ชีวิตคู่โดยไม่ท�ำการวิจัย (ออกเดท) และปรึกษากับที่ปรึกษาของคุณ (เพื่อนๆ 

ทีผ่บั) และคดิให้รอบคอบก่อนท่ีจะท�ำมนัใช่ไหม? หรอืว่าคณุจะโดดเข้าสูก่าร

ลงทุนโดยไม่พยายามท่ีจะเรียนรู้หรือเข้าใจอะไรเลยเก่ียวกับบริษัทที่คุณจะ

ลงทุน การเป็นหุ้นส่วนตลอดชีวิตน้ันท�ำเงินได้จริงๆ ลองพิจารณาเรื่องต่อไป

น้ีดู ในปี 1973 วอเรน็ลงทนุ 11 ล้านเหรยีญในบรษิทั Washington Post และ

เขายังคงแต่งงานกับการลงทุนครัง้นัน้จนถึงทุกวนันี ้มากกว่า 30 ปีทีเ่ขาลงทนุ

ใน Washington Post เงนิลงทนุของเขาได้เพ่ิมเป็น 1.5 พันล้านเหรยีญ ถ้าคณุ

เลอืกหุน้ได้ถูกต้องและเชือ่มัน่อย่างหนักแน่นในการแต่งงานกับหุน้ในระยะยาว 

ผลตอบแทนอันงดงามจะเป็นของคุณ
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วอลสตรีทเป็นที่ๆ เดียว ที่คนซ่ึงมาด้วยรถ Rolls-Royce 
ฟังค�ำแนะน�ำของคนที่มาด้วยรถไฟใต้ดิน

วอเร็นคิดอยู่เสมอว่ามันเป็นเรื่องที่แปลกมากที่บุคคลซึ่งประสบความ

ส�ำเรจ็อย่างสงูในหน้าทีก่ารงานและนักธุรกิจท่ีชาญฉลาดซึง่ใช้เวลาตลอดชวิีต

ของพวกเขาในการท�ำงานและสร้างเงนิจ�ำนวนมหาศาลจะมาขอค�ำแนะน�ำเรือ่ง

หุน้จากโบรกเกอร์ผูซ้ึง่ไม่สามารถท่ีจะให้ค�ำปรึกษาตวัเองได้ด้วยซ�ำ้ และถ้าค�ำ

แนะน�ำของโบรกเกอร์นั้นดีมาก ท�ำไมเหล่าโบรกเกอร์ถึงไม่รวย บางทีอาจจะ

เป็นเพราะว่าพวกเขาไม่ได้รวยจากการให้ค�ำแนะน�ำ แต่พวกเขารวยจากการ

คดิค่านายหน้าจากคณุต่างหาก คณุควรจะระวังบคุคลทีจ่ะมาช่วยคุณในการ

บรหิารเงนิของคณุเพ่ือทีจ่ะท�ำให้คณุรวยขึน้  โดยเฉพาะถ้าเขาขายค�ำแนะน�ำให้

คณุได้มากเท่าไรเขาย่ิงท�ำเงนิได้มากเท่านัน้ โดยส่วนใหญ่แล้วพวกเขามกัจะมี

วาระซ้อนเร้นทีจ่ะใช้เงนิของคณุเพือ่ท�ำให้พวกเขารวยขึน้และถ้าพวกเขาท�ำให้

คณุขาดทุนล่ะ พวกเขาก็แค่ออกไปหาเหย่ือรายใหม่เพ่ือทีจ่ะขายค�ำแนะน�ำให้

	วอเรน็รูส้กึอย่างหนกัแน่นเก่ียวกับความจรงิท่ีว่าวอลสตรทีมกัจะยืนอยู่

บนภาพลวงตาเสมอ เขาไม่เคยสนใจในการคาดการณ์ธุรกิจท่ีนกัวิเคราะห์เป็น

คนท�ำแม้แต่น้อย ถ้าไม่นับว่าโบรกเกอร์นัน้ท�ำธุรกิจอย่างไร การคาดการณ์ของ

นักวิเคราะห์นั้นมักจะมองโลกในแง่ดีมากเกินไป 
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เงินของคุณไม่สามารถซือ้ความสุขได้

วอเร็นไม่เคยสับสนระหว่างความร�ำ่รวยกับความสขุ เราก�ำลงัพูดถึงคน

ที่ยังใช้ชีวิตอยู่กับคนเดิมๆ ที่เขารู้จักตอนเรียนไฮสคูล และยังคงอยู่ในละแวก

บ้านเดิมที่ซึ่งเขาเติบโตข้ึนมา เงินไม่สามารถเปลี่ยนแปลงเขาได้ เขายังคงใช้

ชีวิตติดดินเหมือนเดิม เมื่อเขาถูกถามโดยนักศึกษาว่าให้นิยามค�ำว่า ความ

ส�ำเร็จ ว่ามันเป็นอย่างไร เขาตอบว่า ความส�ำเร็จคือ การถูกรักโดยบุคคลที่

คุณหวังว่าเขาจะรกัคณุ คณุสามารถเป็นคนท่ีร�ำ่รวยท่ีสุดในโลกได้ แต่ถ้าไม่มี

ความรักจากครอบครัวและเพื่อนๆ คุณก็จะเป็นแค่คนที่น่าสังเวชที่สุดเท่านั้น
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ต้องใช้เวลาถึง 20 ปี ในการสร้างช่ือเสียง 

แต่จะใช้เวลาเพียงแค่ 5 นาที ที่จะท�ำลายมัน 

ถ้าคณุคดิแบบน้ีแล้วคณุจะท�ำในสิง่ต่างๆ เปลีย่นแปลงไป การกระท�ำ

โง่ๆ เพียงครั้งเดียวบวกกับสื่อเลวๆ สามารถท่ีจะท�ำลายชื่อเสียงซึ่งคุณสร้าง

มาตลอดชีวิตได้ง่ายๆ จะเป็นเรื่องท่ีดีที่สุดท่ีจะไม่ท�ำในสิ่งที่คุณรู้ว่าผิดเพราะ

ว่าถ้าคุณถูกจับได้ ผลที่คุณจะต้องรับนั้นอาจจะมากกว่าที่คุณจะสามารถรับ

ได้ น่ีคือสิ่งที่บัฟเฟตต์ยึดมั่นและเป็นสิ่งที่เขากระซิบใส่หูของลูกๆ เขาทุกคน

เมื่อตอนที่พวกเขายังเด็ก

	เมือ่บรษิทัประกันภยัยักษ์ใหญ่ทีช่ือ่ AIG มเีรือ่งอือ้ฉาวเกิดขึน้เก่ียวกับ

การตบแต่งบัญชี บัฟเฟตต์พูดกับบรรดาผู้จัดการของเขาว่า “การสอบสวนที่

เกิดขึน้ในอตุสาหกรรมประกันภัยในขณะน้ีน้ันตอกย�ำ้ถึงค�ำสัง่ของผมในบนัทกึ

ทีผ่มส่งให้พวกคณุเป็นประจ�ำปีละ 2 หนว่า ‘เบร์ิกไชร์สามารถทีจ่ะยอมรบัการ

ขาดทนุได้ ถึงแม้จะเป็นการขาดทุนจ�ำนวนมากเพียงใดก็ตาม แต่เราไม่สามารถ

ที่จะยอมรับการท่ีจะต้องเสียชื่อเสียง แม้กระท่ังเพียงเล็กน้อยก็ตาม’ และใน

ระยะยาวเราจะได้รบัสิง่ทีส่มควรกับเราน่ันคือชือ่เสยีงนัน่เอง มเีงนิจ�ำนวนมาก

มหาศาลให้เราหาทีต่รงกลางสนาม ดงันัน้จงึไม่มคีวามจ�ำเป็นเลยทีจ่ะต้องไป

หาเงินตามขอบสนามที่หมิ่นเหม่”

	วอลสตรทีน้ันเตม็ไปด้วยซากของยักษ์ท่ีล้มลงเพราะปล่อยให้ความโลภ

เขามาบิดเบือนความดีและไม่ยอมฟังความเห็นของบัฟเฟตต์ในเรื่องนี้
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ตลาดหุ้นนัน้เหมือนกับพระเจ้าตรงที่
จะช่วยเฉพาะคนที่รู้จักช่วยตัวเองก่อน 
แต่สิง่ที่ตลาดหุ้นไม่เหมือนกับพระเจ้าคือ

ตลาดหุ้นจะไม่ให้อภัยกับคนที่ไม่รู้ตัวว่าก�ำลังท�ำอะไรอยู่

ตลาดหุ้นมีอยู่เพ่ือสร้างความมั่งคั่งและความร�่ำรวยให้กับคุณถ้าคุณ

รู้ตัวว่าก�ำลังท�ำอะไรอยู่ แต่ถ้าคุณไม่รู้ตัวว่าก�ำลังท�ำอะไรในตลาดหุ้น มันจะ

ไม่ลังเลเลยที่จะท�ำให้คุณกลายเป็นคนจน เมื่อความไม่รู้บวกกับความโลภ

นัน่คอืปัจจยัทีท่�ำให้เกิดความหายนะทางการเงนิ ในปี 1969 คือจดุสงูสดุของ

ตลาดกระทิงในทศวรรษท่ี 1960 วอเร็นคิดว่าราคาหุ้นในตลาดหุ้นน้ันสูงเกิน

กว่าปัจจัยพ้ืนฐานมาก เขาจึงหันหลังให้กับตลาดหุ้น เมื่อถึงปี 1973-1974 

ตลาดหุน้พลกิกลบัโดยสิน้เชงิตลาดหุ้นตกลงอย่างหนกัและหุน้ก็ถูกเสนอขาย

ในราคาแสนถูก วอเรน็ซือ้หุ้นเหล่าน้ันอย่างหิวกระหายและยังพูดแบบตดิตลก

ด้วยว่าเขาเหมอืนกับ “ชายหนุ่มกลดัมนัซึง่อยู่ในฮาเลม็ทีเ่ต็มไปด้วยสาวๆ แสน

สวย” และเหล่าสาวๆ แสนสวยน่ีเองคอืผูท่ี้ท�ำให้เขากลายเป็นเศรษฐหีมืน่ล้าน

	หลังจากที่วอเร็นหันหลังและเดินหนีออกจากตลาดหุ้นไปในปี 1969  

นกัลงทุนทียั่งคงอยู่ในตลาดหุ้นและยังไม่รูต้วัว่าตวัเองนัน้ก�ำลงัท�ำอะไรอยู่ นัก

ลงทุนเหล่านั้นจ�ำนวนมากขาดทุนอย่างมหาศาลจนกระทั่งไม่เหลือแม้เสื้อผ้า      

จะใส่หลังจากที่ตลาดหุ้นตกลงอย่างหนักในปี 1973-1974 และการที่พวก

เขาเหล่านั้นจะฟื้นตัวกลับมาได้แทบจะเป็นไปไม่ได้เลยในเมื่อคุณจะต้องใช้

เงินในการซื้อหุ้น มันจะช่วยคุณได้อย่างมากถ้าคุณรู้ตัวว่าคุณก�ำลังท�ำอะไร

อยู่ในตลาดหุ้น
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ผมจะไม่พยายามกระโดดข้ามรัว้ที่สูง 7 ฟุต แต่ผมจะมองรอบๆ 
เพื่อหารัว้ที่สูงแค่ 1 ฟุต ซ่ึงผมสามารถเดิมข้ามได้อย่างสบายๆ

วอเร็นจะไม่พยายามสอยดาวจากท้องฟ้า เขาจะไม่พยายามตีโฮมรัน 

จากลกูบอลทกุลกูท่ีถูกขว้างเข้ามา เขาจะรอและตเีฉพาะลกูสวยๆ ทีถู่กขว้าง

มาให้เขาตีได้ง่ายๆ และเขาจะอดทนรอของท่ีแน่นอนเท่าน้ัน เขาจะมองหา

บริษัทซึ่งมีผลิตภัณฑ์ท่ีไม่ต้องเปลี่ยนแปลงไปตามกาลเวลา เขาจะมองหา

ธุรกิจที่เขาแน่ใจว่าจะยังคงอยู่ต่อไปในอีก 20 ปีข้างหน้า ซึ่งขายในราคาที่มี

ความเหมาะสมทางธุรกิจไม่ว่าเขาจะซื้อหุ้นบริษัทนั้นเพียงบางส่วนหรือซื้อ

ทัง้หมด โชคดสี�ำหรับเขาท่ีคนส่วนใหญ่มองตลาดหุ้นในระยะสัน้ๆ ซึง่บ่อยครัง้

จะท�ำให้ละเลยภาพระยะยาวของธุรกิจ น่ันหมายความว่าตลาดหุ้นจะประเมนิ

มูลค่าของธุรกิจชั้นยอดในราคาท่ีแสนถูกอยู่บ่อยๆ เขาจะยึดมั่นอยู่กับความ

เรียบและง่ายแล้วปล่อยให้เรื่องของการท�ำนายตลาดและกลยุทธ์การลงทุน

ที่ซับซ้อนเป็นเรื่องของคนอื่นในวอลสตรีท

	ในการตกต�่ำคร้ังใหญ่ของตลาดหุ้นในปี 1973-1974 คุณสามารถซื้อ

หุ้นบริษัท Ogilvy & Mather ซึ่งเป็นบริษัทเอเจนซี่โฆษณาชั้นน�ำของโลกได้

ในราคาเพียง 4 เหรียญต่อหุ้น ในขณะท่ีบริษัทนั้นสามารถท�ำก�ำไรได้ถึงหุ้น

ละ 0.76 เหรียญ ซึ่งเท่ากับหุ้นนี้มี P/E เพียงแค่ 5 เท่า เท่านั้น วอเร็นซื้อหุ้นนี้

จ�ำนวนมหาศาลในช่วงท่ีตลาดก�ำลงัตกต�ำ่และหลายปีหลงัจากน้ันเขาได้ขาย

หุน้ออกไปโดยท่ีมผีลตอบแทนมากกว่า 20% ต่อปี บางครัง้การลงทุนมนัก็ง่ายๆ 

แค่นี้เอง
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ห่วงโซ่ของความเคยชินนัน้มันเบาเกินกว่าที่จะรู้สึกได้ 
แต่คุณจะรู้สึกมันเมื่อมันรัดคุณแน่นจนเกินกว่าที่คุณจะดิน้หลุด

นีค่อืค�ำพูดทีว่อเรน็อ้างมาจากนักปรชัญาชาวองักฤษท่ีชือ่ เบอร์ทราน 
รสัเซล ค�ำพูดของเบอร์ทราน น้ันสามารถน�ำเอามาประยุกต์ใช้ได้อย่างแยบยลใน
การอธิบายธรรมชาติของพฤตกิรรมท่ีไม่ดใีนการท�ำธุรกิจ ซึง่เรามกัจะปล่อยปะ 
ละเลยพฤติกรรมที่ไม่ดีเหล่านั้นจนกระทั่งมันสายเกินไป ตัวอย่างเช่น การที่
จะควบคุมต้นทุนในการผลิตเมื่อธุรกิจของคุณประสบปัญหา แต่การควบคุม
ต้นทนุนัน้เป็นสิง่ท่ีคณุควรจะต้องท�ำอย่างสม�ำ่เสมอและต่อเนือ่งก่อนทีปั่ญหา
จะมาเคาะท่ีประตบู้านของคณุ ธุรกิจทีข่ยายตวัรวดเรว็เหมอืนฟองสบูด้่วยการ
ใช้เงนิอย่างไม่ระมดัระวงัในช่วงเศรษฐกิจขาขึน้คอืธุรกิจทีจ่ะจมลงอย่างรวดเรว็
ในช่วงเศรษฐกิจขาลง พฤติกรรมที่ไม่ดีเหล่าน้ีนอกจากจะท�ำให้คุณเดินหลง
ทางแล้วมันยังจะสามารถบอกคุณได้มากเก่ียวกับทีมบริหารที่ปล่อยให้ธุรกิจ
กลายเป็นฟองสบู่ด้วยการใช้เงินอย่างไม่ถูกทาง มันจะดีกว่าถ้าคุณมีสติแล้ว
ตรวจสอบพฤติกรรมทั้งหมดของคุณว่ามันก�ำลังจะพาคุณไปที่ไหน ถ้าคุณไม่
ชอบทิศทางที่คุณก�ำลังจะเดินทางไป คุณก็สามารถเปลี่ยนทิศทางนั้นได้ก่อน
ที่เรือของคุณจะจมลงในทะเลแห่งปัญหา

	นี่คือสิ่งท่ีเกิดขึ้นกับวอเร็นในการใช้กลยุทธ์การลงทุนที่เขาได้รับแรง
บันดาลใจมาจาก เบนจามิน เกรแฮม น่ันคือการซื้อหุ้นท่ีขายในราคาถูกกว่า
มูลค่าทางบัญชีโดยไม่สนใจธรรมชาติการท�ำธุรกิจในระยะยาวของบริษัท 
กลยุทธ์การลงทุนแบบน้ีท�ำให้วอเรน็ประสบความส�ำเรจ็อย่างสงูในช่วงทศวรรษ
ที ่1950 ถึงช่วงต้นทศวรรษที ่1960 และเขายังยึดมัน่ในกลยุทธ์การลงทนุแบบน้ี 
อีกเป็นเวลานานหลังจากที่กลยุทธ์น้ีไม่สามารถใช้ได้อีกแล้วในตลาดหุ้น   
นั่นเป็นเพราะว่าห่วงโซ่ของความเคยชินน้ันมันเบาเกินกว่าที่จะรู้สึกได้ แต่ใน
วันหน่ึงช่วงปลายทศวรรษท่ี 1970 วอเร็นก็ตื่นขึ้นมาแล้วเผชิญกับความจริง
ที่ว่าการใช้กลยุทธ์ซื้อหุ้นในราคาถูกแบบเกรแฮมน้ันหมดสมัยไปแล้ว เขาจึง
เปลี่ยนกลยุทธ์การลงทุนไปสู่การซื้อธุรกิจชั้นยอดในราคาที่เหมาะสมและ 
ถือหุ้นนั้นในระยะยาว แล้วปล่อยให้มูลค่าของธุรกิจน้ันเติบโต ด้วยกลยุทธ์
การลงทุนแบบเก่าน้ันเขาสามารถท�ำเงินได้หลายล้านเหรียญแต่ด้วยกลยุทธ์
ใหม่นั้นเขาสามารถท�ำเงินได้หลายพันล้านเหรียญ

24



015

การแต่งงานเพื่อเงินนัน้ไม่ว่าจะอยู่ในสถานการณ์ใด
ก็คงจะเป็นความคิดที่ไม่ดี แต่มันคงจะเป็นเรื่องบ้าสุดๆ 

ถ้าจะแต่งงานเพื่อเงินในขณะที่คุณรวยอยู่แล้ว

เป็นที่รู้กันโดยท่ัวไปว่าถ้าคุณแต่งงานเพ่ือเงิน เงินทุกบาททุกสตางค์

ของเขาหรอืเธอก็จะเป็นเงนิของคณุด้วย แต่ถ้าคุณรวยอยู่แล้วท�ำไมคณุจะต้อง

ลงทนุขนาดนัน้ มนัจะง่ายกว่าไหมถ้าคณุจะแต่งงานด้วยความรกัแล้วค่อยหา                    

เงนิทหีลงันีค่อืสิง่ท่ีวอเร็นท�ำร่วมกับภรรยาของเขาทีช่ือ่ ซซูี ่พวกเขาตกหลมุรกั

ซึง่กันและกันแล้วค่อยออกไปเผชญิโลกเพ่ือสร้างฐานะด้วยกัน อกีอย่างหนึง่ที่

ส�ำคญัคอืคูท่ี่ท�ำเงนิด้วยกันก็มกัจะเป็นคูท่ี่ยงัอยู่ร่วมกันเสมอ แต่ถ้าพวกเขาไม่

ต้องการจะอยู่ด้วยกนัแล้วอย่างน้อยก็ยังมเีงนิก้อนโตให้แย่งกัน (วอเรน็ไม่เคย

ให้ความเห็นเกี่ยวกับการหย่าร้าง)
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มันไม่จ�ำเป็นที่จะต้องท�ำสิง่มหัศจรรย์
เพื่อให้ได้ผลลัพธ์ที่มหัศจรรย์

ในฐานะนักลงทุนคุณไม่มีความจ�ำเป็นท่ีจะต้องรวยในชั่วข้ามคืนเพ่ือ

บั้นปลายชีวิตที่มั่นคง วอเร็นคาดหวังผลตอบแทนที่ 20% ต่อปี ไม่ใช่ 200% 

ต่อปี ถ้าลงทุน 100,000 เหรียญ และได้ผลตอบแทน 20% ต่อปีเป็นเวลา 20 

ปี คุณจะมีเงิน 3.8 ล้านเหรียญ แต่ถ้าคุณลงทุนเป็นเวลา 30 ปี คุณจะมีเงิน 

23.7 ล้านเหรียญ คุณจะเป็นผู้ชนะท่ีชนะอย่างช้าๆ แต่มั่นคง ไม่ใช่ชนะด้วย

ความหวือหวา ในโลกท่ีเต็มไปด้วยความพยายามในการสร้างผลตอบแทน 

100% ต่อปีนั้นความผิดพลาดจะเกิดขึ้นได้อย่างมากมาย แต่ถ้าเราพิจารณา

ถึงธุรกิจในระยะยาวแล้วการสร้างผลตอบแทนให้ได้ 20% ต่อปีน้ันมนัง่ายมากๆ
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คุณควรจะมองว่าหุ้นนัน้คือส่วนเล็กๆ ส่วนหนึ่งของธุรกิจ

บางครั้งเมื่อนักลงทุนซื้อหุ้น พวกเขามักจะลืมไปว่าพวกเขาก�ำลังซื้อ

ส่วนเล็กๆ ส่วนหนึ่งของธุรกิจ วอเร็นชอบที่จะมองว่าการเป็นเจ้าของหุ้นนั้น

คือการเป็นเจ้าของส่วนเล็กๆ ส่วนหนึ่งของธุรกิจ ถ้ามองหุ้นแบบนี้แล้วเขาจะ

สามารถตัดสินใจได้ว่าเขาก�ำลังจะจ่ายเงินมากเกินไปหรือไม่ส�ำหรับธุรกิจที่

เขาก�ำลงัสนใจจะซือ้  เขาจะคณูราคาของหุ้นเข้ากับจ�ำนวนหุน้ทัง้หมดท่ีมขีอง

บรษิทั   เพ่ือหามลูค่าตลาดของบริษทัน้ันแล้วก็ถามตวัเองว่าราคานีเ้หมาะสม

หรอืไม่ส�ำหรบัการซือ้หุ้นทัง้บรษิทั ถ้าราคานัน้แพงเกินกว่าท่ีจะซือ้ท้ังบรษิทัน่ัน

ก็หมายความว่าราคานัน้แพงเกินกว่าทีจ่ะซือ้หุน้แม้แต่เพียงหุน้เดยีว ด้วยแนว

ความคดิแบบนีจ้ะช่วยคณุให้หลดุพ้นออกจากวังวนของการเก็งก�ำไรอย่างบ้า

คลัง่   ซึง่มกัจะมาพร้อมกับตลาดกระทิง และกไ็ม่บ่อยนกัท่ีวอลสตรทีจะท�ำตวั

น่ารักและเสนอขายหุ้นที่ดีๆ ในราคาที่สมควรจะซื้อหุ้นทั้งบริษัท
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ความเห็นของผมเกี่ยวกับการตัดสินใจเป็นคณะ
นัน่คือการมองเขาไปในกระจก

วอเรน็ไม่ใช่คนทีต้่องการการยืนยันหรอืการยอมรบัจากบคุคลอืน่ เพราะ   

ว่าความคดิของเขาหลายๆ เรือ่งนัน้ตรงกันข้ามกบัสิง่ท่ีสงัคมหรอืฝงูชนนักลงทนุ

ก�ำลังคิด การที่จะท�ำเงินก้อนโตในโลกของการลงทุนคุณจะต้องเรียนรู้ในการ

คดิให้เป็นอสิระและการทีจ่ะคิดอย่างอสิระได้น้ันคณุจ�ำเป็นจะต้องสามารถยนื

อยู่ได้ด้วยตัวคนเดียวอย่างไม่อึดอัด

	วอเรน็นัน้มปีระวัตเิก่ียวกับการยืนอยู่ได้ด้วยตวัคนเดยีวโดยไม่มใีครเห็น

ด้วยกับเขา เมือ่ย้อนเวลากลบัไปตอนทีเ่ขาเริม่อาชพีนักลงทุนใหม่ๆ เขาเลอืก

ท่ีจะอยู่ในโอมาฮาแทนที่จะเป็นนิวยอร์กเพราะว่าที่โอมาฮาน้ันห่างไกลจาก

อิทธิพลของวอลสตรีท เขาซื้อหุ้นของ เบิร์กไชร์ฮาธาเวย์ เมื่อไม่มีใครต้องการ

มนั เขาซือ้ American Express เมือ่ไม่มใีครต้องการมนั เขาซือ้ Washington 

Post เมือ่ไม่มใีครต้องการมนั เขาซือ้ General Foods เมือ่ไม่มใีครต้องการมนั 

เขาซื้อ RJR Tobacco เมื่อไม่มีใครต้องการมัน เขาซื้อ GEICO เมื่อไม่มีใคร

ต้องการมนั เขาซือ้ Washington Public Power Supply เมือ่ไม่มใีครต้องการ

มัน และเขาซื้อพันธบัตรขยะเมื่อไม่มีใครต้องการมัน บริษัทที่เขาซื้อเหล่านี้

บางแห่งเขายังคงเป็นเจ้าของอยู่ แต่ทุกๆ บริษัทท่ีเขาลงทุนน้ันสามารถสร้าง

ก�ำไรให้เขาได้อย่างมหาศาล ถ้าเขาต้องรอความเห็นจากคณะผูเ้ชีย่วชาญแห่ง

วอลสตรทีเพ่ือความมัน่ใจในการลงทนุของเขา เขาคงจะพลาดตกรถไฟขบวน

ส�ำคัญๆ ที่เขาลงทุนเหล่านี้ไปอย่างน่าเสียดาย

28



019

ถ้าผมไม่สามารถท�ำก�ำไรได้ในตลาดหุ้นสหรัฐที่มีขนาดถึง 
5 ล้านล้านเหรียญ มันอาจจะเป็นความคิดที่ดีก็ได้ที่จะคิดถึง

การไปลงทุนในต่างประเทศที่ห่างออกไปสองสามพันไมล์ 
แล้วผมจะแสดงฝีมือของผมให้พวกเขาดู

เรื่องที่น่าแปลกก็คือ 10 ปีหลังจากที่เขาพูดเร่ืองน้ี วอเร็นได้ไปลงทุน

ในต่างประเทศเพ่ือแสดงฝีมอืของเขาจรงิๆ ในปี 2003 เขาลงทุนประมาณ 50 

ล้านเหรียญในบริษัท PetroChina ซึ่งเป็นบริษัทน�้ำมันซึ่งรัฐบาลจีนถือหุ้นอยู่ 

90% และเขายังได้พูดตดิตลกอกีด้วยว่า “ระหว่างคณุ (รฐับาลจนี) กับผม เรา 

2 คน รวมกันก็คอืผูค้วบคมุบริษทัท้ังบริษทั” PetroChina คอืบรษิทัน�ำ้มนัท่ีท�ำ

ก�ำไรได้สงูสดุเป็นอนัดบั 4 ของโลก มนัสามารถผลิตน�ำ้มนัดิบได้มากพอๆ กับท่ี 

Exxon สามารถท�ำได้ แต่วอเรน็ซือ้ PetroChina มาในราคาเพียงแค่ 1 ใน 3 ของ

ราคาเฉลีย่ของอตุสาหกรรมน�ำ้มนัในตะวันตก  และถ้าคุณสงสยัว่าแล้วผลลพัธ์

ของการลงทุนครัง้น้ีเป็นอย่างไร ค�ำตอบกค็อืราคาของหุ้นเพ่ิมสงูข้ึนถึง 400% 

หลังจากที่เขาซื้อหุ้น ถ้านี่ไม่ได้เรียกว่าแสดงฝีมือก็ไม่รู้ว่าจะเรียกว่าอะไรแล้ว
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คุณควรจะลงทุนในธุรกิจที่แม้กระทัง่คนโง่ก็สามารถบริหารได้ 
เพราะว่าวันหนึ่งมันอาจจะเป็นแบบนัน้

ในตลาดหุน้น้ันเตม็ไปด้วยธุรกิจท่ีมปัีจจยัพ้ืนฐานดแีละธุรกิจท่ีมปัีจจยั

พ้ืนฐานแย่ แน่นอนว่าคณุจะต้องลงทนุในธุรกิจท่ีมปัีจจยัพ้ืนฐานดเีพราะว่าหุ้น

ท่ีมพ้ืีนฐานดนีัน้มนัยากทีจ่ะมใีครมาท�ำอนัตรายมนัได้ บรษิทัท่ีวอเรน็ลงทุน เช่น 

Coca-Cola, Budweiser, Wal-Mart, Wrigley’s, Hershey และ H&R Block 

ส่วนใหญ่ล้วนเป็นบรษิทัท่ีมภีมูต้ิานทานความท่ึมของผูบ้รหิาร คณุยังแน่ใจได้

ว่าบริษัทจะยังท�ำเงินให้คุณแม้ในขณะที่คนท่ึมๆ เข้ามาเป็นซีอีโอ แต่ถ้าคุณ

ต้องกังวลเก่ียวกับการที่คนท่ึมๆ จะเข้ามาบริหารบริษัท ถ้าเป็นอย่างนั้นแล้ว

การลงทุนของคุณอาจจะไม่ใช่เรื่องท่ีดีก็ได้ และบางทีคุณก็ไม่ควรที่จะเข้าไป

เกี่ยวข้อง  ถ้าไม่อย่างนั้นคุณอาจจะกลายเป็นคนทึ่มซะเอง
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ทุกครัง้ที่คุณจะลงทุนคุณควรมีความกล้า
และมัน่ใจที่จะลงทุนอย่างน้อย 10% ของเงินที่คุณมีทัง้หมดในหุ้นนัน้

ความมัน่ใจน้ันอยู่บนพ้ืนฐานว่าคณุรูแ้ละแน่ใจว่าอะไรก�ำลงัจะเกิดข้ึน 

แต่ความคาดหวังนั้นอยู่บนพื้นฐานของสิ่งที่คุณหวังว่ามันจะเกิดขึ้น การที่จะ

ท�ำก�ำไรจากเกมการลงทุนนั้นคุณจะต้องมีความมั่นใจ นั่นหมายความว่าคุณ

จะต้องรู้ตัวอยู่เสมอว่าคุณก�ำลังท�ำอะไรอยู่ เส้นทางสู่ความส�ำเร็จของวอเร็น

นั้นคือการที่เขามีความมั่นใจในการลงทุนและลงทุนด้วยเงินจ�ำนวนมาก การ

คดิแบบนีจ้ะท�ำให้คณุลงทนุแบบมุง่เน้นและแน่นอนว่าคุณจะต้องท�ำการบ้าน

มาเป็นอย่างดีแล้วก่อนที่คุณจะเริ่มลงทุน แต่ถ้ากลยุทธ์การลงทุนของคุณนั้น

อยู่บนพ้ืนฐานของความคาดหวังคณุก็ควรจะเริม่สวดมนต์ภาวนาตัง้แต่เดีย๋วนี้
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ในบางสถานการณ์เงินจะท�ำให้คุณเป็นที่สนใจของสังคม 
แต่เงินไม่สามารถเปลี่ยนจ�ำนวนของคนที่รักคุณ

และสุขภาพที่ดีของคุณได้

	เป็นความจริงที่ว่าบางครั้งการมีเงินมากเกินไปก็สามารถสร้างความ
หายนะให้กับชีวิตของคุณได้ ลูกๆ ของคุณจะไม่อยากท�ำงานเพราะพวกเขา
คิดว่าพวกเขาจะได้รับมรดกก้อนโตจากคุณในอนาคต น่ันหมายความว่า
พวกเขาจะไม่สามารถพัฒนาตัวเองได้เน่ืองจากการท�ำงานนั้นท�ำให้เกิดการ
พัฒนาตัวเอง แต่พวกเขาไม่จ�ำเป็นต้องท�ำ นั่นหมายความว่าพวกเขาจะต้อง
ใช้ชวีติอย่างขมขืน่และใช้เวลาให้หมดไปวนัๆ พร้อมกับอธิฐานให้คุณตายไว้ๆ 
ถ้าคุณรวยแบบหลุดโลกคุณอาจจะถูกล้อมรอบด้วยพวกชอบประจบสอพลอ
ซึ่งพวกเขาจะเติมเต็มชีวิตของคุณด้วยเรื่องโกหกหลอกลวง ยกยอปอปั้นคุณ
ด้วยภาพลวงตาต่างๆ นานาจนกระทั่งคุณเป็นไอ้โง่ในสายตาคนทั้งโลก และ
แทนท่ีคุณจะใช้เงินท่ีคุณมีไปกับการท่องเที่ยวผจญภัยอันแสนสนุก คุณจะ
ต้องจบชีวิตลงด้วยการใช้เวลาท้ังหมดของคุณไปกับการป้องกันความมั่งคั่ง
ของคณุจาก พวกลกูน้องนกัประจบ ทนาย นักบญัช ีและจากพวกทีช่อบเรยีก
ตัวเองว่าผู้จัดการการเงิน บุคคลเหล่านี้จะพยายามช่วยคุณทุกวิถีทางในการ
ที่จะท�ำให้เงินของคุณกลายเป็นของพวกเขา

	วอเร็นเชื่อว่าเด็กๆ ที่ถูกเลี้ยงมาด้วยความคาดหวังว่าจะได้มรดกก้อน
โตนั้นมีแนวโน้มว่าจะไม่ท�ำอะไรกับชีวิตของตัวเองแล้วปล่อยให้เวลาผ่านไป
วันๆ วอเร็นคิดว่าเรื่องน้ีเป็นอันตรายต่อสังคม ถ้าสังคมถูกสร้างด้วยเด็กๆ ที่
ถกูเลี้ยงดูมาแบบนี ้เขาเชื่อว่าประเทศจะเจริญรุ่งเรอืงถ้าสังคมนั้นเต็มไปด้วย
บุคคลซึ่งประสบความส�ำเร็จได้ด้วยตนเอง เต็มไปด้วยคนที่ได้รับสิ่งท่ีตัวเอง
นัน้เป็นคนหามา ด้วยเหตผุลน้ีเขาจงึบรจิาคเงนิท่ีเขาได้จากการลงทุนจ�ำนวน 
3.2 หมืน่ล้านเหรยีญให้กับองค์กรการกุศล เพ่ือท่ีเงนิก้อนนีน้ัน้จะได้หมนุเวยีน
กลบัไปช่วยเหลอืสงัคมและสงัคมน่ีเองคอืสิง่ท่ีท�ำให้เกิดเงนิก้อนน้ีขึน้มาได้ เรา
จะต้องช่วยกันท�ำให้ความคดิทีส่งูส่งแบบน้ีเข้าไปเกาะอยู่ในใจของเศรษฐทุีกๆ 
คนในโลกนี้
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ทุกสิง่ทุกอย่างไม่สามารถยัง่ยืนอยู่ได้ตลอดไป 
มันจะต้องสิน้สุดลงเสมอ

ราคาหุ้นทีก่�ำลงัพุ่งสงูขึน้อย่างรวดเรว็จะหยุดขึน้ทนัทเีมือ่ความจรงิของ

พ้ืนฐานธุรกิจนัน้ปรากฏตวัขึน้ ราคาหุ้นท่ีพุ่งสงูขึน้นัน้ดเูหมอืนว่ามนัจะขึน้อย่าง

ไม่มวัีนตกแต่ถ้าธุรกิจน้ันไม่สามารถท�ำก�ำไรได้ตามทีค่าดหวังไว้ซึง่ความคาด

หวังนีเ่องเป็นตวัทีท่�ำให้หุ้นขึน้ ราคาของหุน้น้ันจะถึงจดุสงูสดุและจะตกลงมา

อย่างรวดเร็วเหมือนก้อนอิฐ

	ธุรกิจส่วนใหญ่ท่ีท�ำก�ำไรได้ดีในปัจจุบัน แน่นอนว่าวันหน่ึงในอนาคต

มนัจะต้องมวัีนทีต่กต�ำ่ ซึง่มนัเป็นเรือ่งธรรมดาท่ีเมือ่เวลาเปลีย่นไปสิง่ต่างๆ ก็

เปลีย่นไป   ครัง้หน่ึงธุรกิจรถม้าเป็นธุรกิจท่ีท�ำก�ำไรได้ดมีากในอเมรกิา เครือ่ง

เล่นวิดีโอครั้งหน่ึงเคยขายได้ดีเป็นเทน�้ำเทท่า การขายและให้บริการซ่อม

เครือ่งพิมพ์ดดีเป็นเรือ่งท่ีจ�ำเป็นมากและเป็นบรกิารส�ำคัญในการด�ำเนนิธุรกิจ 

แต่ในปัจจุบันสิ่งเหล่านี้เป็นเพียงแค่อดีตและไม่มีมูลค่าในการท�ำธุรกิจอีกต่อ

ไป ทุกสิ่งมีวันจบน่ีคือเหตุผลท่ีคุณจะมองเฉพาะสิ่งท่ีคุณก�ำลังท�ำไม่ได้ คุณ

จะต้องมองให้ไกลไปบนถนนข้างหน้าด้วย

	มหีลายครัง้ท่ีวอเรน็ลงทนุในธุรกิจทีก่�ำลงัจะถึงทางตันหรอืมองเห็นแล้ว

ว่าพ้ืนฐานของธุรกิจน้ันก�ำลังแย่ลง ตัวอย่างท่ีโด่งดังมากก็คือกรณีของ Blue 

Chip Stamps ซึ่งปัจจุบันได้ถึงทางตันไปเรียบร้อยแล้ว และกรณีของ World 

Book Encyclopedia ซึง่ปัจจบุนัก�ำลงัจะถึงทางตนั ท้ังสองธุรกิจน้ีสญูเสยีความ

สามารถในการท�ำก�ำไรไปอย่างมากและไม่สามารถต้านทานการเปลีย่นแปลง

ของโลกธุรกิจได้ แม้กระท่ังอจัฉริยะก็สามารถท่ีจะพลาดได้ในการมองถนนข้าง

หน้า
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เมื่อผู้บริหารที่มีช่ือเสียงดีมากในการขับเคลื่อนธุรกิจ
เข้ามาท�ำงานในบริษัทที่มีช่ือเสียงในเรื่องของพืน้ฐานที่แย่ 

ช่ือเสียงที่แย่นัน้ก็ยังจะแย่อยู่เหมือนเดิม

ธุรกิจทีโ่ดดเด่นท่ีมาพร้อมด้วยปัจจยัพ้ืนฐานท่ีดเีมือ่มปัีญหาเกิดขึน้ก็จะ

มีหนทางในการแก้ปัญหานั้นเสมอ แต่ในธุรกิจที่พอใช้ได้ที่มาพร้อมกับปัจจัย

พ้ืนฐานท่ีแย่มนัเป็นไปไม่ได้เลยท่ีจะรอดจากปัญหาไม่ว่าจะมผีูบ้รหิารเก่งกาจ

ขนาดไหนก็ตาม ธุรกิจที่โดดเด่นส่วนใหญ่แล้วจะเต็มไปด้วยเงินสด มีหนี้เล็ก

น้อยหรือไม่มีเลย และอยู่ในสถานะที่จะเอาตัวรอดได้ในสถานการณ์ท่ีย�่ำแย่

หรือในช่วงเศรษฐกิจตกต�่ำ แต่ในธุรกิจที่พอใช้นั้นจะต้องดิ้นรนเพ่ือหาเงินสด 

เต็มไปด้วยหนีส้นิ และถ้าเกิดปัญหาขึน้พวกเขาจะต้องไปกู้เงินคนโน้นมาจ่าย

คืนคนนี้ซึ่งจะน�ำไปสู่ปัญหาท่ีหนักข้ึน ไม่ว่าผู้บริหารของธุรกิจที่พอใช้น้ันจะ

มีความสามารถมากแค่ไหนก็ตาม ปัจจัยพ้ืนฐานท่ีไม่ดีของธุรกิจนั้นจะท�ำให้

ธุรกิจจมอยู่กับผลลัพธ์ที่ย�่ำแย่เสมอไป
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บัญชีคือภาษาของโลกธุรกิจ

มีวิธีมากมายในการท่ีจะอธิบายว่าอะไรก�ำลังเกิดขึ้นกับธุรกิจ แต่

ไม่ว่าจะอธิบายอย่างไรมันจะกลับมาด้วยภาษาของบัญชี เมื่อวอเร็นถาม 

เพ่ือนร่วมงานของเขาคนหน่ึงว่าลกูสาวก�ำลงัเรยีนอะไรอยู่ทีม่หาวิทยาลยั  เพ่ือน

ของเขาตอบว่า “บญัช ีเพราะมนัคือภาษาของโลกธุรกิจ” ในการจะอ่านงบการ

เงนิของบรษิทัน้ันคณุจะต้องรูว่้าจะถอดรหัสตวัเลขเหล่าน้ันได้อย่างไร ในการ

จะถอดรหัสนั้นคุณจะต้องเรียนรู้เรื่องของบัญชี เช่นกันถ้าคุณไม่สามารถอ่าน

บตัรจดแต้มได้คุณก็จดแต้มไม่ได้ ซึง่นัน้หมายความว่าคุณจะไม่สามารถบอก

ได้ว่าใครเป็นผู้ชนะหรือใครเป็นผู้แพ้
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การฟ้ืนตัวนัน้ไม่บ่อยนักที่จะเกิดขึน้

โลกน้ันเตม็ไปด้วยหุ้นท่ีมปัีจจยัพ้ืนฐานท่ีไม่ดท่ีีขายในราคาทีด่เูหมอืน

ว่าจะถูก วอเรน็นัน้มกัจะมองหาธุรกิจทีด่ซีึง่ขายในราคาท่ีเหมาะสม หรอืถ้าจะ

ให้ดกีว่านัน้เขาจะหาธุรกิจทีดี่เย่ียมทีข่ายในราคาถกู (ซึง่ยากทีจ่ะหา) ธุรกิจท่ี

ไม่ดก็ีคอืธุรกิจทีไ่ม่ดไีม่ว่าคณุจะซือ้มนัมาด้วยราคาเท่าไรก็ตาม ราคาของหุน้

นั้นอาจจะเปลี่ยนแปลงได้แต่ปัจจัยพื้นฐานของธุรกิจนั้นยังคงเดิม ถ้ามันเป็น

ธุรกิจท่ีดีมนัก็ยังคงดแีละถ้ามนัเป็นธุรกิจท่ีไม่ดมีนัก็ยังคงไม่ด ีมเีฉพาะในนิทาน

เท่าน้ันที่สามารถเปล่ียนกบให้เป็นเจ้าชายได้ อย่างไรก็ตามมีซีอีโอหลายคน

ที่เชื่อว่าพวกเขามีพลังวิเศษในการที่จะจูบกบแล้วท�ำให้กบน้ันกลายร่างเป็น 

เจ้าชายได้  95% ของกบที่ถูกจูบก็ยังคงจะเป็นกบอยู่เหมือนเดิมและท่ีเหลือ 

อีก 5% นั้นอาจจะแปลงร่างได้แต่ก็ไม่ใช่กบท่ีคุณควรจะเข้าไปเก่ียวข้องด้วย  

วอเรน็เชือ่ว่าด้วยพลงังานในการบรหิารและเงนิทุนท่ีพอๆ กัน ถ้าใช้ไปในการซือ้

ธุรกิจทีม่พ้ืีนฐานดซ่ึีงขายในราคาทีเ่หมาะสมนัน้จะดกีว่าการท่ีจะไปซือ้กิจการ

ที่ไม่ดีซึ่งต้องการจูบวิเศษแม้จะขายในราคาที่แสนถูกก็ตาม หลังจากที่วอเร็น

จบูกบมาสองสามครัง้ในชวิีต เขาก็สรปุได้ว่ารสชาติของการจบูกบน้ันแย่มากๆ
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ถ้าบริษัทท�ำผลงานได้ดีหุ้นก็จะดีตามเสมอ

ปรากฏการณ์ในตลาดหุ้นทีว่อเรน็เชือ่มัน่ก็คอื ถ้าปัจจยัพ้ืนฐานท่ีรองรบั
ธุรกิจสามารถสร้างผลงานได้ดี  ในระยะยาวราคาหุ้นก็จะเพิ่มขึ้นเพื่อสะท้อน
มลูค่าทีเ่พ่ิมข้ึนของธุรกิจนัน้ ในท�ำนองเดยีวกัน ถ้าปัจจยัพ้ืนฐานทีร่องรบัธุรกิจ
อยู่น้ันท�ำผลงานได้ไม่ด ีราคาหุน้กจ็ะลดลงเพ่ือสะท้อนมลูค่าพ้ืนฐานของธุรกิจ
นัน้ ในระยะยาวมลูค่าของธุรกิจจะเป็นตวัปรบัแก้ราคาของหุ้นไม่ว่าจะในทศิทาง
ใดก็ตามด้วยเหตน้ีุเองหุ้นอนิเตอร์เน็ตท่ีพวกเราเห็นราคาของพวกมนัพุ่งข้ึนทะลุ
เพดานในช่วงตลาดกระทิง ท่ีสดุแล้วก็ดิง่ลงเหวเหมอืนก้อนหินเมือ่พวกมนัไม่
สามารถท�ำก�ำไรได้ในระยะยาว ในท�ำนองเดียวกันบริษัทชั้นยอดหลายแห่งที่
พวกเราเห็นราคาของมันดิ่งลงในช่วงตลาดหุ้นขาลงนั้นในเวลาไม่นานมันจะ
สามารถฟื้นตัวกลับขึ้นมาได้เมื่อพวกมันสามารถท�ำให้ตลาดหุ้นเห็นว่าความ
สามารถในการท�ำก�ำไรของพวกมันนั้นยังคงไม่เปลี่ยนแปลง

	ถ้าคุณซื้อหุ้นแล้วราคาหุ้นท่ีคุณซื้อน้ันถูกเหยียบจนแบนคุณก็ยังคง
สามารถท่ีจะมัน่ใจได้ว่าในระยะยาวแล้วพ้ืนฐานธุรกิจของคุณก็ยังคงดีอยู่ ถ้า
ธุรกิจของคณุสามารถท�ำผลงานได้ดใีนระยะยาวแล้ว ราคาหุ้นของคุณก็จะต้อง
ดข้ึีนอย่างแน่นอน ราคาหุ้นจะดขึีน้ได้น้ันธุรกิจจะต้องท�ำผลงานได้ดแีละการที่
ท�ำผลงานได้ดนีัน้จะมโีอกาสมากข้ึนถ้าธุรกิจน้ันเคยเป็นธุรกิจชัน้ยอดแต่ประสบ
ปัญหาแล้วก�ำลงัจะเริม่ปรบัตวัขึน้มาใหม่ ตวัอย่างเช่น The Washington Post, 
Coca-Cola, Disney, American Express, General Foods, Wells Fargo, 
Interpublic Group และ GEICO บรษิทัเหล่าน้ีคอืธุรกิจทีม่ปัีจจยัพ้ืนฐานดีเย่ียม
แต่ในช่วงเวลาทีว่อเรน็ซือ้พวกมนันัน้ราคาของพวกมนัตกต�ำ่เน่ืองจากประสบ
ปัญหาเลก็ๆ น้อยๆ ท่ีสามารถแก้ไขได้ เน่ืองจากการถดถอยของอตุสาหกรรม 
หรือแม้กระท่ังประสบปัญหาในช่วงตลาดขาลง แต่ด้วยความสามารถในการ
แข่งขนัและปัจจยัพ้ืนฐานในระยะยาวของบรษิทัเหล่านี ้ท�ำให้พวกมนัสามารถ
ฟ้ืนตัวกลบัมาได้และเป็นสาเหตใุห้ตลาดหุ้นต้องประเมนิมลูค่าของพวกมนัใหม่
อย่างงดงาม
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การจัดการกับอาชีพการงานของคุณนัน้ก็เหมือนกับการลงทุน คือ 
ระดับของความยากนัน้ไม่นับ ดังนัน้คุณควรจะป้องกันตัวคุณเอง  

เงินของคุณ และความเสียใจ ด้วยการขึน้รถไฟให้ถูกขบวน

คณุไม่เพียงแต่จะต้องเรยีนรูว่้าธุรกิจแบบไหนทีค่วรจะลงทนุแต่คุณจะ

ต้องเรียนรู้อีกด้วยว่างานแบบไหนที่คุณควรจะท�ำ ถ้าคุณไปท�ำงานกับบริษัท

ที่มีพ้ืนฐานธุรกิจในระยะยาวท่ีไม่ดี คุณก็ไม่สามารถที่จะท�ำงานให้ดีได้นั่น

เพราะว่าพื้นฐานของบริษัทไม่เอื้ออ�ำนวย เงินเดือนที่คุณจะได้รับนั้นก็อาจจะ

ต�ำ่กว่าค่าเฉลีย่โดยท่ัวไปและการเพ่ิมขึน้ของเงนิเดอืนนัน้จะเพ่ิมขึน้ทีละน้อยๆ 

และนานๆ ครัง้ นอกจากน้ันยังมคีวามเสีย่งอย่างมากท่ีคณุอาจจะต้องตกงาน

เพราะว่าผู้บริหารจะต้องถูกกดดันอยู่เสมอให้ลดต้นทุน

	แต่ถ้าคณุท�ำงานให้กับบรษิทัทีม่พ้ืีนฐานธุรกิจในระยะยาวท่ียอดเย่ียม

การได้ท�ำงานกับบรษิทัอย่างน้ีน้ันถือว่าโชคดมีากๆ  บรษิทัจะเตม็ไปด้วยเงนิสด

ซึ่งน่ันหมายความว่าคุณจะได้เงินเดือนในอัตราท่ีสูงและส�ำหรับการที่คุณท�ำ

ผลงานได้ดีคณุจะได้เพ่ิมเงนิเดอืนและเลือ่นต�ำแหน่งเป็นรางวัล ยังมทีีว่่างอกี

มากมายในการเตบิโตก้าวหน้าเพราะผูบ้รหิารมกัจะหาทางท่ีจะใช้เงินท่ีเหลอื

อยู่เสมอ

	คณุจะต้องท�ำงานกับบรษิทัทีม่อีตัราก�ำไรทีส่งูและท�ำเงนิได้มากๆ และ

คุณจะต้องอยู่ให้ห่างจากบรษิทัท่ีมอีตัราก�ำไรต�ำ่และก�ำลงัขาดทนุ ทางเลอืกแรก

น้ันคอืรถไฟชัน้หน่ึงทีว่ิ่งอย่างน่ิมนวลสูค่วามส�ำเรจ็ ส่วนอกีทางหนึง่คอืรถไฟท่ี

มีขบวนยาวเหยียด วิ่งอย่างช้าๆ และยากล�ำบากไปสู่ที่ๆ ไม่มีใครอยากไป

40



029

ผลลัพธ์ของผู้บริหารที่อ่อนแอและท�ำงานย�ำ่แย่ 
ก็คือบัญชีที่ไม่น่าเช่ือถือ

ถ้าธุรกิจมีสภาพท่ีย�่ำแย่และต้องพยายามต่อสู้ดิ้นรนหาทางรอดบวก

กับผู้บริหารที่ขาดคุณธรรมก็จะกดดันให้นักบัญชีใช้กลวิธีต่างๆ เพ่ือสร้าง 

ก�ำไรปลอมๆ ขึ้นมา ผลลัพธ์ที่ได้ก็คือบัญชีที่ไม่น่าเชื่อถือ มันเป็นเรื่องง่ายถึง

ง่ายที่สุดในการท่ีจะใช้กลทางบัญชีเพ่ือสร้างรายได้ปลอมๆ ขึ้นมา คุณแค่ใช้

เงนิลงทุนตัง้ห้างหุ้นส่วนปลอมๆ ข้ึนมาแห่งหน่ึงแล้วก็ให้ห้างหุน้ส่วนน้ันจ่ายค่า

ธรรมเนียมต่างๆ นานากลบัมาให้คณุด้วยเงนิทีค่ณุพ่ึงจะลงทนุไปกับมนั จาก

นั้นคุณก็บันทึกค่าธรรมเนียมพวกน้ีเป็นรายได้ การลดต้นทุนและเพ่ิมรายได้ 

นัน้มนัง่ายแค่ขยับปากกาสองสามครัง้เท่านัน้ การเพ่ิมของก�ำไรจะสร้างความ

ยินดีให้กับผู้ถือหุ้นและวอลสตรีทซึ่งจะท�ำให้ราคาของหุ้นน้ันเพ่ิมข้ึน จาก

นั้นพวกเขาก็จะได้โบนัสก้อนโตเป็นล้านๆ เหรียญ และยังได้รับค�ำเชิญให้ไป 

ทานอาหารกลางวันกับประธานาธิบดีอีกด้วย อย่าคิดถึงเพียงแค่ Enron  

เพราะมันยังมีบริษัทแบบนี้อีกมาก
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มันแตกต่างกันอย่างมากระหว่างธุรกิจที่จะเติบโตได้ก็ต่อเมื่อ
ต้องใช้เงินลงทุนเพิม่จ�ำนวนมากกับธุรกิจ

ที่สามารถเติบโตได้โดยไม่ต้องการเงินลงทุนเพิม่

นีค่อืเคลด็ลบัส�ำคญัในกลยุทธ์การซือ้แล้วถือหุ้นนัน้ไปตลอดของวอเรน็  

ถ้าคุณซื้อแล้วถือธุรกิจที่ต้องการเงินลงทุนจ�ำนวนมากในการเติบโต มูลค่า

ที่แท้จริงในหุ้นของคุณนั้นจะไม่มีวันเติบโตเหตุผลก็คือเงินทุนที่ต้องจ่ายออก

ไปอย่างสม�่ำเสมอน้ันจ่ายออกไปเพ่ือช่วยพยุงไม่ให้ธุรกิจจมลงในวังวนของ

การแข่งขันเท่านัน้ ถ้าคณุต้องใช้เงินเป็นพันล้านในการออกแบบและปรบัปรงุ

ผลิตภณัฑ์ของคณุทกุๆ 5 ปี คณุก็ไม่สามารถใช้เงนิพันล้านของคุณไปกับการ

ขยายแผนก ซือ้ธุรกิจใหม่ๆ หรอืแม้กระท่ังซือ้หุ้นคนื แต่ธุรกิจทีส่ามารถเติบโต

ได้โดยไม่ต้องอัดฉีดเงินลงทุนเพ่ิมสามารถที่จะใช้เงินที่เหลือไปกับการขยาย

แผนก การซ้ือธุรกิจใหม่ๆ และการซื้อหุ้นคืนได้ และการลงทุนไปกับสิ่งเหล่า

นี้สามารถที่จะเพ่ิมผลก�ำไรต่อหุ้นให้กับบริษัทได้ น่ีคือเหตุผลว่าท�ำไมวอเร็น

ถึงชอบบริษัทอย่าง Wrigley’s และ Coca-Cola แต่ไม่ชอบ GM และ Intel 

บริษัทอย่าง Wrigley’s และ Coca-Cola นั้นไม่มีความจ�ำเป็นจะต้องใช้เงิน

เป็นพันล้านในการออกแบบปรบัปรงุผลติภัณฑ์ใหม่และไม่จ�ำเป็นทีจ่ะต้องซือ้

เครือ่งจกัรมาปรบัปรงุสายการผลติของโรงงาน ซึง่จะท�ำให้เหลอืเงนิจ�ำนวนมาก

เพ่ือไปใช้กับสิ่งอื่นๆ เช่นการซื้อหุ้นคืนเป็นต้น แน่นอนว่าในอีกทางหน่ึง GM 

และ Intel จะต้องใช้เงินเป็นพันล้านในการออกแบบและปรับปรุงเครื่องจักร

ใหม่และถ้าพวกมนัหยุดลงทนุในการปรบัปรงุสิง่ต่างๆ ให้ทนัสมยัพวกมนัก็จะ

ถูกเขี่ยออกจากธุรกิจโดยคู่แข่งอย่างรวดเร็ว ถ้าธุรกิจต้องการเงินจ�ำนวนมาก

ในการเตบิโตมนัจะไม่มวัีนท�ำให้คณุรวย แต่ถ้ามนัไม่ต้องการเงินลงทุนในการ

เติบโตมันก็จะไม่มีวันท�ำให้คุณจน
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ในธุรกิจที่ก�ำลังประสบปัญหา เมื่อปัญหาหนึ่งถูกแก้ไข
อีกไม่นานปัญหาใหม่ก็จะโผล่ขึน้มาอีก มันเป็นไปไม่ได้

ที่จะมีแมลงสาบแค่ตัวเดียวในห้องครัว

ธุรกิจทีม่พ้ืีนฐานไม่ดก็ีเหมอืนกับเรอืท่ีแล่นอย่างไรจดุหมายและให้ผล

ตอบแทนการลงทุนระยะยาวต�่ำติดดิน และถ้าธรรมชาติของธุรกิจนั้นจะต้อง

แข่งขนักันอย่างหนกัมนัก็ย่ิงกระทบกบัอตัราก�ำไรท่ีมอียู่น้อยนดิอย่างแน่นอน 

ไหนจะต้องมค่ีาใช้จ่ายในการปรบัปรงุโรงงานเพ่ือให้อยู่ในการแข่งขนัได้ต่อไป 

และถ้าผลติภณัฑ์ต้องปรบัปรงุอยู่เสมอเพ่ือให้แข่งขนัได้มนัก็ย่ิงจะเพ่ิมปัญหา

ขึ้นอีกในการท่ีจะต้องหาเงินมาใช้ในการวิจัยและพัฒนาผลิตภัณฑ์ ตัวอย่าง

เช่นถ้าบริษัทผลิตรถยนต์แห่งหนึ่งตัดสินใจท่ีจะปรับปรุงสายการผลิตบริษัท

จะต้องใช้เงินเป็นพันล้านในการปรบัปรงุเปลีย่นแปลงเครือ่งจกัร แต่การตดัสนิ

ใจท่ีผดิพลาดเพียงครัง้เดยีวก็อาจจะท�ำให้บรษิทัล้มละลายก็ได้ สิง่เหล่านีเ้ป็น

ตัวท่ีท�ำให้เงินทุนไหลออกจากบรษิทัซึง่อาจจะสามารถเอาไปใช้เพ่ือเพ่ิมรายได้

ต่างๆ เช่น ขยายแผนก ซื้อธุรกิจใหม่ๆ หรือซื้อหุ้นคืน ผลจากวิกฤตของอัตรา

ก�ำไรท่ีต�ำ่และก�ำไรทีน้่อยก็คอืการทีจ่ะต้องต่อสูกั้บต้นทุนและถ้าคุณยังจะต้อง

แข่งขันกับแรงงานราคาถูกจากต่างประเทศอีกล่ะก็คุณอาจจะค้นพบว่าคุณ

ก�ำลังอยู่ในธุรกิจท่ีไม่สามารถจะด�ำเนินการต่อไปได้อีกแล้ว ในเกมของการ

ลงทุนระยะยาวน่ีคอืประเภทของธุรกิจท่ีคณุควรจะอยู่ให้ห่างเข้าไว้ วอเรน็หรอื

แม้กระท่ังตลาดหุ้นยังหลกีเลีย่งธุรกิจทีอ่นัตรายเหมอืนโรคระบาดเหล่านี ้ทาง

ที่ดีที่สุดก็คือทางใครทางมัน
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คุณสามารถที่จะเพิม่ยอดขายได้
ด้วยการลงไปจับตลาดสินค้าด้อยคุณภาพ 

แต่มันยากมากในการที่จะกลับมาสู่ตลาดสินค้าคุณภาพ

สนิค้าทีม่แีบรนด์จะจบัจองพ้ืนทีใ่นใจของคณุเสมอ คณุจะคดิถึงแบรนด์ 

ของสินค้าเมื่อคุณต้องการจะใช้สินค้าน้ันๆ Kleenex, Tampax, Windex, 

Snickers, Wrigley’s, Disney และ Coke สินค้าเหล่านี้คือแบรนด์ที่สามารถ

จับจองพ้ืนที่ในใจของลูกค้าไว้ได้และสิ่งท่ีมาพร้อมกับการจับจองหัวใจของ

ลูกค้านั่นคือความคาดหวังของลูกค้าในคุณภาพของผลิตภัณฑ์นั้นๆ และ

เพราะว่าสินค้าเหล่าน้ีสามารถตอบสนองความคาดหวังของลูกค้าได้ ผู้ผลิต

จึงสามารถที่จะข้ึนราคาให้สูงขึ้นเพ่ือเติมเต็มความต้องการต่างๆ ของลูกค้า 

และผู้ผลิตจะต้องใช้เงินจ�ำนวนมากเพ่ือที่จะท�ำให้ผลิตภัณฑ์ของตนก้าวมา

อยู่ในสถานะชั้นยอดแบบนี้

	อย่างไรก็ตามถ้าผู้ผลิตต้องการที่จะเพ่ิมผลก�ำไรด้วยการลดคุณภาพ

ของสินค้ามันก็สามารถท่ีจะสร้างความเสียหายอย่างใหญ่หลวงจากการที่จะ

ต้องเสียพื้นที่ในใจของลูกค้าไป เรามักจะเห็นเรื่องพวกนี้เกิดขึ้นอยู่เสมอ เช่น 

เมื่อเราเลิกใช้ผลิตภัณฑ์ท่ีเราชอบเน่ืองจากผู้ผลิตต้องการก�ำไรมากขึ้นและ

ลดคุณภาพของมันลง เมื่อสิ่งเหล่าน้ีเกิดขึ้นมันยากที่ผู้ผลิตจะสามารถกลับ

มาอยู่ในต�ำแหน่งเดิมได้เพราะว่าประสบการณ์ที่แย่ๆ ซึ่งผู้บริโภคได้รับไปนั้น

จะเข้าไปจับจองพื้นที่ในใจของพวกเขาอย่างถาวร
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การที่ซีอีโอนัน้ได้รับการกระตุ้นให้ท�ำข้อตกลงต่างๆ 
จากบรรดาที่ปรึกษานัน้ก็เปรียบได้กับ 

พ่อที่กระตุ้นให้ลูกชายวัยรุ่นมีเซก็ส์ ซ่ึงนัน่เป็นการกระตุ้นที่ไม่จ�ำเป็น

แบลส ปาสคาล นักคณิตศาสตร์และนักปรชัญาชาวฝรัง่เศส เคยพูดไว้

ว่า “ความทุกข์ของมวลมนุษย์นั้นมาจากการที่ไม่สามารถนั่งเงียบๆ คนเดียว

ในห้องได้” เช่นกันซีอีโอก็ไม่สามารถน่ังเงียบๆ ได้ พวกเขามักจะถูกกระตุ้น

หรอืจงูใจให้ท�ำข้อตกลงต่างๆ และสร้างภาพลวงตาว่าพวกเขาน้ันก�ำลงัท�ำสิง่

ทีย่ากๆ เพ่ือให้เหมาะสมกับอตัราเงนิเดอืนทีส่งูลิว่ของพวกเขา ซึง่ภาพลวงตา

เหล่านีน้ัน้มนัสร้างได้ง่ายมากในวอลสตรที นอกจากน้ันแล้วการท่ีจะซือ้ปัญหา

ใหม่ๆ เข้ามานัน้มนัง่ายกว่าการพยายามท่ีจะแก้ปัญหาเก่าทีม่อียู่ ทางออกของ

วอเรน็เก่ียวกับปัญหาท่ีแย่ๆ เหล่านีค้อืการท�ำให้เงนิของเขาเติบโตจากการซือ้

เฉพาะบรษิทัท่ีมคีวามได้เปรยีบในการแข่งขนัอย่างย่ังยืนเท่านัน้ บรษิทัเหล่านี้

จะมปัีจจยัพ้ืนฐานทางธุรกิจทีด่เีย่ียมซึง่จะสามารถดไูด้จาก อตัราผลตอบแทน

ของส่วนผู้ถือหุ้นที่สูงและมีก�ำไรอย่างต่อเนื่อง ส่วนบริษัทอีกประเภทหน่ึง  

ซึ่งวอเร็นมักจะเรียกว่าบริษัทธุรกิจโภคภัณฑ์ซึ่งสามารถดูได้จาก อัตราผล

ตอบแทนของส่วนผูถื้อหุน้ทีต่�ำ่และรายได้ทีเ่อาแน่เอานอนไม่ได้ เนือ่งจากบรษิทั 

ส่วนใหญ่ในโลกน้ีจดัอยู่ในประเภทธุรกิจโภคภณัฑ์มนัจงึง่ายส�ำหรบัวอเรน็ท่ีจะ

มองหาบริษทัในส่วนท่ีเหลอืซึง่เป็นบรษิทัท่ีมคีวามได้เปรยีบในการแข่งขนัอย่าง

ย่ังยืน และเมือ่บรษิทัทีเ่ขามองหาปรากฏตัวขึน้มาพร้อมกับความได้เปรยีบใน

การแข่งขนัอย่างย่ังยืนเขาจะกระโดดใส่มนัภายใน 10 นาที หลงัจากท่ีเขาเห็น

ข้อตกลง วอเร็นรู้ว่าเขาต้องการอะไรก่อนที่ความต้องการของเขาจะเกิดขึ้น
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คุณไม่จ�ำเป็นจะต้องท�ำเงินคืนด้วยวิธีเดียวกับที่คุณเสียมันไป

นักลงทุนมือใหม่บางครั้งอาจจะคิดว่าทั้งตลาดน้ันมีเกมอยู่เกมเดียว

เท่านั้นที่สามารถจะเล่นได้นั่นคือเกมของหุ้นที่พวกเขาพึ่งจะขาดทุนไปกับมัน 

ดังน้ันพวกเขาจึงพยายามเล่มเกมกับหุ้นตัวน้ันซ�้ำแล้วซ�้ำอีกและถ้าพวกเขา

ก�ำลงัเล่นเกมอยู่ในคาสโินพวกเขาคงหวังว่าโชคอาจจะหันมาเข้าข้างพวกเขา

บ้าง แต่ในเกมของหุน้น้ันมนัไม่เหมอืนกับเกมในคาสโิน ความเสีย่งนัน้แตกต่าง

กันอย่างมากระหว่างหุ้นตัวหน่ึงกับหุ้นอีกตัวหน่ึงและทุกสิ่งน้ันอยู่บนเงื่อนไข  

2 อย่างน่ันคอื คณุภาพของบรษิทัและราคาทีค่ณุจ่ายไปส�ำหรบัหุน้นัน้ ซึง่มนัจะ

ต้องสมัพันธ์กับคณุภาพของบรษิทัด้วย ย่ิงบรษิทัมคีณุภาพสงูความเสีย่งก็ย่ิง

ต�ำ่และถ้าราคาท่ีจ่ายย่ิงต�ำ่เท่าไรเมือ่เทยีบกับคณุภาพของธุรกิจทีไ่ด้มาความ

เสีย่งก็ต�ำ่ลงเท่านัน้ ส่วนใหญ่แล้วหุ้นทีม่คุีณภาพสงูมกัจะมรีาคาท่ีสงูตามไปด้วย

ซึ่งนั่นก็อาจจะไม่ใช่ข้อตกลงที่ดีเท่าไร แต่ในบางครั้งบางเวลาตลาดหุ้นก็อาจ

จะท�ำบางอย่างทีน่อกลูน่อกทางและเสนอขายหุน้ท่ีมคีณุภาพสงูทีร่าคาแสนต�ำ่ 

และน่ีคอืวิธีทีง่่ายท่ีสดุทีจ่ะท�ำเงนิ สิง่ทีค่ณุต้องท�ำก็คอืยืนอยู่ให้ห่างจากหุน้ทีม่ี

คณุภาพต�ำ่ท่ีขายในราคาแสนแพงเพราะนีค่อืวิธีทีจ่ะท�ำให้คณุขาดทนุได้อย่าง

ไม่คาดคดิ คณุภาพต�ำ่และราคาสงูคือความสมัพันธ์ของหุ้นท่ีคุณควรหลกีเลีย่ง 

แต่หุน้ท่ีมคีณุภาพสงูและราคาต�ำ่คอืส่วนผสมของหุ้นคณุภาพทีคุ่ณควรจะเล่น 

แต่ในหุน้ทกุๆ ตวันัน้คอืเกมๆ ใหม่ท่ีมาพร้อมกับโอกาสใหม่ๆ ซึง่เปลีย่นแปลง 

ไปตามราคาหุน้ท่ีเปลีย่นไป ดังน้ันจงอดทนรอจนกระทัง่คณุพบโอกาสของคณุ 

โอกาสท่ีคณุชอบซึง่มาพร้อมกับ Margin of Safety จากน้ันก็ทุม่ให้สดุตวั เรือ่ง

ตลกเก่ียวกับตลาดหุ้นก็คือ มนัไม่เหมอืนกับคาสโินเพราะบางครัง้บางคราวมนั

ก็มีความแน่นอน และเรื่องทั้งหมดที่วอเร็นสนใจก็คือเรื่องของความแน่นอน
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ผมมองหาธุรกิจที่ผมคิดว่าผมสามารถคาดการณ์ได้ว่า
อะไรจะเกิดขึน้ใน 10-15 ปีข้างหน้า เช่น บริษัทหมากฝรัง่ Wrigley’s 

ผมไม่คิดว่าอินเตอร์เน็ตจะสามารถเปลี่ยนแปลงวิธี
ที่พวกเราเคีย้วหมากฝรัง่ได้

ผลติภัณฑ์ท่ีมัน่คงน่ันเท่ากับผลก�ำไรท่ีมัน่คง ถ้าผลติภณัฑ์ไม่จ�ำเป็นจะ

ต้องปรับปรุงหรอืเปลีย่นแปลงคณุก็สามารถท่ีจะเก็บเก่ียวผลประโยชน์ทัง้หมด

ที่ไม่จ�ำเป็นจะต้องใช้ไปกับการวิจัยและพัฒนาผลิตภัณฑ์และคุณก็จะไม่ต้อง

ตกเป็นเหย่ือของการขึน้ๆ ลงๆ ตามแฟชัน่ คุณลองคิดถึง เบียร์ น�ำ้อดัลม และ

ลกูอมดวู่าพวกมนัน้ันเป็นอย่างไรบ้าง Budweiser ผลติเบียร์แบบเดิมๆ มาเป็น

เวลามากกว่า 100 ปี ส่วน Coke ใช้คาถาเดิมๆ ในการขายน�้ำหวานใส่สีและ

น�้ำตาลมามากกว่า 100 ปี คุณลองเดาดูว่า Wrigley’s ผลิตหมากฝรั่งแบบ

เดิมๆ มาก่ีปีแล้ว ค�ำตอบคือมากกว่า 100 ปี คุณเคยคิดไหมว่าคุณสามารถ

จะคาดการณ์ว่าบริษัทเหล่าน้ีมีแนวโน้มจะขายสินค้าอะไรในอีก 15 ปีข้าง

หน้า ถ้าคณุคาดการณ์ได้บางทคีณุอาจจะเป็น วอเรน็ บัฟเฟตต์ คนต่อไปก็ได้
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