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１　认识巴菲特



１１　沃伦·巴菲特

如果你在１９５６年将１万美元交给一个人，那么到目前
他就可为你挣到３亿美元；如果你在１９６４年随便用１１美元
买入１股后来由这个人控股经营的企业———伯克希尔公司股
票，他如今能让你获利８５００倍，就这么１股股票２００４年３
月６日收盘价是９３６００美元。这个能点石成金的人就是
沃伦·巴菲特。
沃伦·巴菲特：１９３０年８月３０日出生于美国内布拉斯

加州奥马哈市。儿童时期的巴菲特有着极强的挣钱欲望，他

５岁就在家中摆地摊卖口香糖，稍大后到高尔夫球场捡大款
用过的高尔夫球，然后转手倒卖。中学时期他除利用课余时
间卖 《华盛顿邮报》外，还将弹子球机出租给理发店老板挣
取外快。

１９４７—１９４９年，巴菲特在宾夕法尼亚大学沃顿商学院
学习；

１９４９年，转入内布拉斯加大学学习；
·３·
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１９５０年春季，于内布拉斯加大学毕业，获得理学学士
学位；
同年，巴菲特申请哈佛大学，结果被拒之门外。
接着，他进入哥伦比亚大学研究生院学习，此间机缘正

逢该院讲授证券分析课程的著名的格雷厄姆教授。在格雷厄
姆门下，巴菲特如鱼得水。格雷厄姆反对投机，主张通过分
析企业的赢利情况及未来等因素评价股票的思想深深激起巴

菲特的兴趣，他很快成了格雷厄姆的得意门生。

１９５１年６月，巴菲特在哥伦比亚大学毕业，获得硕士
学位；

１９５１～１９５４年，他回到奥马哈，到父亲新办的公司做
股票经济人；

１９５４年，巴菲特前往纽约到恩师格雷厄姆的投资公司
“格雷厄姆—纽曼公司”任职；

１９５６年，格雷厄姆退休后，他的公司解散。巴菲特带
着他从格雷厄姆那儿学到的投资策略，满怀信心地返回奥马
哈，开始独立管理投资；

１９５６年５月，巴菲特在他的家乡成立了合伙企业———
巴菲特合伙公司，他的传奇般的投资经历从此开始。这一年
他２６岁。
巴菲特合伙公司最初只有７个人参股，总共集资１０５

万美元。巴菲特象征性地投入１００美元，他的报酬主要来源
于作为投资管理人以一定的比例从投资利润中的分成，他分
成的比例是公司盈利额的２５％。

１９６２年，巴菲特合伙公司第一次以每股７６美元的价
格开始买入伯克希尔公司股票。当时伯克希尔公司的每股净

·４·
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　　表１－１ 收益率比较表

年份 伯克希尔 标准普尔 差距

１９６５ ２３８０ １０００ １３８０
１９６６ ２０３０ －１１７０ ３２００
１９６７ １１００ ３０９０ －１９９０
１９６８ １９００ １１００ ８００
１９６９ １６２０ －８４０ ２４６０
１９７０ １２００ ３９０ ８１０
１９７１ １６４０ １４６０ １８０
１９７２ ２１７０ １８９０ ２８７０
１９７３ ４７０ －１４８０ １９５０
１９７４ ５５０ －２６４０ ３１９０
１９７５ ２１９０ ３７２０ －１５３０
１９７６ ５９３０ ２３６０ ３５７０
１９７７ ３１９０ －７４０ ３９３０
１９７８ ２４００ ６４０ １７６０
１９７９ ３５７０ １８２０ １７５０
１９８０ １９３０ ３２３０ －１３００
１９８１ ３１４０ －５００ ３６４０
１９８２ ４０００ ２１４０ １８６０
１９８３ ３２３０ ２２４０ ９９０
１９８４ １３６０ ６１０ ７５０
１９８５ ４８２０ ３１６０ １６６０
１９８６ ２６１０ １８６０ ７５０
１９８７ １９５０ ５１０ １４４０
１９８８ ２０１０ １６６０ ３５０
１９８９ ４４４０ ３１７０ １２７０
１９９０ ７４０ －３１０ １０５０
１９９１ ３９６０ ３０５０ ９１０

·６·

用巴菲特方法投资中国股市



续表

年份 伯克希尔 标准普尔 差距

１９９２ ２０３０ ７６０ １２７０
１９９３ １４３０ １０１０ ４２０
１９９４ １３９０ １３０ １２６０
１９９５ ４３１０ ３７６０ ５５０
１９９６ ３１８０ ２３００ ８８０
１９９７ ３４１０ ３３４０ ０７０
１９９８ ４８３０ ２８６０ １９７０
１９９９ ０５０ ２１００ －２０５０
２０００ ６５０ －９１０ １５６０
２００１ －６２０ －１１９０ ５７０
２００２ １０００ －２２１０ ３２１０
２００３ ２１００ ２８７０ －７７０
年平均收益率 ２２２０ １０４６ １１８０
总收益率 （倍数） ２５９５８５ ４８４２ ２５４７４３

　　４０多年来巴菲特通过伯克希尔公司多次创造了经典的
投资范例，令全世界的投资人称赞不已。

１９７３年的春季和夏季，巴菲特用１０６０万美元收购了
《华盛顿邮报》股份公司１０％的股份，３０年后盈利１２亿美
元，增值１２８倍。

１９８１年之前，巴菲特陆续向政府雇员保险公司投资了

４５７０万美元，２０年后，盈利２３亿美元，增值５０倍。

１９８８年，巴菲特开始投资可口可乐公司，先后投资１３
亿美元，１５年后盈利８８亿美元，增值６８倍。

１９８９年７月，巴菲特以６亿美元投资吉列公司，占有
吉列公司１１％股份，１４年后盈利２９亿美元，增值近５倍。

·７·
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２００３年４月１７日，巴菲特开始一周内投入３８亿港元
以６倍市盈率的价格买进中石油 Ｈ 股２３４８亿股，占流通
股比例１３３５％。仅两年后股价涨幅就超过２倍多，账面总
盈余超过７５亿港元。
多年来，巴菲特还投资了富国银行、麦当劳、柯达和美

国运通公司等世界知名蓝筹公司，均取得不俗业绩。
巴菲特曾说过他的投资理念４０年来一直没有改变过，

甚至表示４０多年来基本上没有再学习过什么新的投资知识，
因为格雷厄姆等前辈带给他的财务前景论、企业成长论、
“安全边际”论、复利报酬论和 “市场先生”论，已经足以
使他在股票投资中游刃有余了。
世纪交替之际，比尔·盖茨劝说巴菲特买入网络科技

股，巴菲特说自己不懂得科技，看不清网络股的前景，所以
没有采纳。相反，巴菲特的投资理念深深打动了盖茨，并最
终使他出巨资投入了巴菲特的伯克希尔公司。２００４年，比
尔·盖茨受邀进入了伯克希尔公司的董事会。几年前，盖茨
结伴巴菲特一同游访了中国。盖茨说他非常敬仰巴菲特，他
本人现在已成了一名 “巴菲特迷”。
在全世界前１００名超级富豪中，只有巴菲特是纯粹的投

资家，他的巨额财富几乎全部来自于股票投资。在近５０年
时间里，无论股市行情牛气冲天抑或疲软低迷，无论经济气
候如何变化，巴菲特在股票市场上的表现总是非常好。巴菲
特的投资理念不但为他创造了惊人的巨大财富，也为他的股
东带来了巨大的财富升值。
巴菲特本人从１００美元开始投资，１９９３年荣登世界首

富，２００５年３月１１日公布的 《福布斯》世界超级富豪排行
·８·
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榜中，巴菲特以４３０亿美元的私有资产排行全球第二位，与
身价４６５亿美元的首富比尔·盖茨相差无几。
不久前，美国杜克大学对即将毕业的 ＭＢＡ学生进行了

一次调查，除了自己的父亲外，这些毕业生最崇拜的人不是
总统、教皇，也不是名流、首富，而是沃伦·巴菲特。这种
令人吃惊的地位肯定了他的思想和道义的影响力。正因为如
此，美国 《财富》杂志在２００４年将他评选为 “全美最具影
响力的商界领袖”。

１２　伯克希尔公司

伯克希尔公司最初是一家纺织品公司，总部设在马萨诸
塞州的新贝德福德市。１９５５年后，公司的纺织品生意越来
越难做，股票价格连同净资产都处于不断下跌中，１９６２年，
巴菲特用每股７６美元的价格开始购入伯克希尔公司股票。
吸引巴菲特注意的是两方面：一方面是公司在银行里有大量
的现金存款；另一方面是公司股票当时的市场交易价格还不
足其每股净资产值的二分之一。

１９６５年，巴菲特通过其合伙公司已持有伯克希尔公司

４９％的股份成为其最大股东。随着纺织品行业越来越不景
气，在巴菲特的作用下，公司开始从生产型企业向投资型企
业转变，公司的产品性资产逐步变成了可用来买卖股票的资
金。
到了１９６９年初，巴菲特合伙公司已持有伯克希尔公司

７０％的股份。
·９·

１　认识巴菲特



１９６９年夏，合伙公司解散后，巴菲特本人很快掌握了
伯克希尔公司２５％的股份，成为最大的个人股东，并顺理
成章地获任公司的董事长。这样巴菲特在４０岁的时候终于
能够在他奥马哈的办公室里控制伯克希尔公司了。
此后，巴菲特不断收缩其纺织品经营业务，继续加大其

对外股票投资规模。伯克希尔公司正在向完全的投资控股公
司演变，并在实际操作中连年取得令人满意的出色的投资收
益。

１９８５年５月１日，巴菲特正式终止了伯克希尔的纺织
品业务。就在这一天，伯克希尔公司股票的市场价格从２０
年前巴菲特取得控制权时的平均１８美元，上升到每股２６００
美元。投资的马力还在不断增加，伯克希尔的股票价格伴随
着它的辉煌业绩继续一路攀升。２００４年３月６日，公司年
报显示其每股净收益是５３０９美元，而当天其股票的收盘价
则达到每股９３６００美元。
现在，伯克希尔公司的投资范围已涵盖保险业、糖果

业、银行业，还有媒体、多种经营、饮料、日用品等行业。
投资的著名企业有可口可乐公司、《华盛顿邮报》、喜诗糖果
公司、柯达公司、富国银行、中国石油等。
伯克希尔公司的净资产值在１９６４年底是２２８８万美元，

到２００３年增加到７１８亿美元。而公司的总资产规模已达

１７００亿美元，约合１４０００亿元人民币，超过目前 （２００５年

６月３０日）沪深股票市场１３８０家上市公司的流通总市值，
而目前国内股市的流通总市值是１０１１４亿元人民币。
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　　表１－２ 伯克希尔公司股票价格收益率与

标准普尔５００收益率比较表

年份
伯克希尔公司

年末每股股价 （美元）

伯克希尔公司

股价涨幅 （％）

标准普尔５００
涨幅 （％）

１９６６ １７５０ －８０ －１１７
１９６７ ２０５０ １７１ ３０９
１９６８ ３７ ８０４ １１０
１９６９ ４２ １３５ －８４
１９７０ ３９ －７１ ３９
１９７１ ７０ ７９５ １４６
１９７２ ８０ １４３ １８９
１９７３ ７１ －１１３ －１４８
１９７４ ４０ －４３７ －２６４
１９７５ ３８ －５０ ３７２
１９７６ ９４ １４７３ ２３６
１９７７ １３８ ４６８ －７４
１９７８ １５７ １３８ ６４
１９７９ ３２０ １０２５ １８２
１９８０ ４２５ ３２８ ３２３
１９８１ ５６０ ３１８ －５０
１９８２ ７７５ ３８４ ２１４
１９８３ １３１０ ６９０ ２２４
１９８４ １２７５ －２７ ６１
１９８５ ２４７０ ９３７ ３１６
１９８６ ２８２０ １４２ １８６
１９８７ ２９５０ ４６ ５１
１９８８ ４７００ ５９３ １６６
１９８９ ８６７５ ８４６ ３１７
１９９０ ６６７５ －２３１ －３１
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续表

年份
伯克希尔公司

年末每股股价 （美元）

伯克希尔公司

股价涨幅 （％）

标准普尔５００
涨幅 （％）

１９９１ ９０５０ ３５６ ３０５
１９９２ １１７５０ ２９８ ７６
１９９３ １６３２５ ３８９ １０１
１９９４ ２０４００ ２５０ １３
１９９５ ３２１００ ５７４ ３７６
１９９６ ３４１００ ６２ ２３０
１９９７ ４６０００ ３４９ ３３４
１９９８ ７００００ ５２２ ２８６
１９９９ ５６１００ －１９９ ２１０
２０００ ７１０００ ２６６ －９１
２００１ ７５６００ ６５ －１１９
２００２ ７２７５０ －３８ －２２１
２００３ ７５３００ ３５ １１９

　　４０多年来，巴菲特所有的对外投资都是通过伯克希尔
公司来实现的。２００４年伯克希尔公司在世界５００强中位列
第１３位，在其成长为企业帝国的背后，一大批的公司股东
梦幻般地不费吹灰之力便成了百万富翁、千万富翁甚至亿万
富翁。据最新统计，仅在巴菲特长期居住的奥马哈市，伯克
希尔公司就孕育出了２００多名有相当级别的亿万富翁，成为
百万富翁的更是达数千人之多。现在伯克希尔公司的股东有

３０万人之多，他们大都来自美国、英国、德国、印度和加
拿大。他们中的许多人只持有１０股或不足１０股的股票。一
些人把持有伯克希尔公司的股票看作是一种荣耀。
伯克希尔公司的股东大会每年在它的世界总部所在地奥

马哈举行一次，这已成了美国投资者和当地每年一度的盛
·２１·

用巴菲特方法投资中国股市



事。相当多的美国、欧洲、亚洲等地的投资者像圣徒朝圣一
样前来参加股东大会，他们都想亲自聆听巴菲特的智慧言论
和他对伯克希尔公司的展望。２００３年的股东大会吸引了来
自世界各地１５万名股东前来参加。一大批的巴菲特迷们很
早就在会场入口处排起长长的队伍，以便进场后能坐到好的
位置。
巴菲特造就了现在的伯克希尔，伯克希尔也造就了巴菲

特。巴菲特不仅为它的股东挣到了钱，也为全世界的投资者
送上了开启财富之门的 “金钥匙”。
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