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巴菲特纵论世界经济与财富人生

□

吴宜真

4

月

1

日上午

10

时，奥马哈的

Field Club

里聚

集了来自全球

8

所高校的

100

多名

MBA

、

EMBA

学

员。 南京大学商学院是来自中国的唯一团队。 大

家在兴奋的期待中交谈着。突然全场掌声热烈响

起，精神矍铄的股神巴菲特着深色西服进场了。

简单的开场白从大家刚刚去参观的内布加

斯加家具城开始。 巴老手里拿着的是

1983

年和

B

夫人签署的收购协议复印件，是他自己在办公

室逐字打的协议。 总共只有

4

页纸，没有审计报

告，没有律师参与，也没有查是否公司旗下的房

产都属实。 “我和她说，我比信任英国中央银行

出具的书面承诺， 还要信任

B

夫人的口头同意。

我们在那天就达成了交易。 ”

“我经常向律师提出要求，能否在一页纸内

把协议写完。 事实是，我不太做这些尽职调查，

认为犯错误的风险在于错误计算了公司未来的

经济前景，而不是纠缠于法律的细节。 法律的一

些细节可能出错， 比如环保评价、 房产租赁协

议、雇佣协议等，这些也有一定的重要性，但它

们并不会真正影响公司的价值。 反之在商业竞

争环境判断上犯错误的后果要严重得多， 比如

我曾经错误判断了美国生产鞋的生意前景。

15

年前，我做这个决定，整个就是判断错了。 公司

的环保问题也可能出问题， 但是这些问题是比

较小的一些问题， 相比而言错误判断了在美国

生产鞋的前景问题，产生了大的问题。 这导致了

在这个投资交易上，

4

亿美金最后损失到

0

。 ”

诚恳而朴实的陈述略带幽默感。 巴老接着

开始在

8

个学校中间轮流接受提问。 问答的方式

是巴老一贯的风格：“你们尽管问一些比较刁钻

的问题，我会很高兴回答。 你们可以问投资，可

以问人生，可以问商业，可以问世界的变化，个

人生活，你们关心什么就问什么。 ”两个多小时

的问答涉及了

18

个问题， 所有在场者在聆听大

师智慧的同时，无不被他的胸怀所震撼。

由富睿财智控股有限公司策划的 “南大商

院精英海外修学行， 直面巴菲特财富之旅”团

队，于

3

月

27

日至

4

月

6

日，由南京大学商学院院

长赵曙明带队赴美。 在西点军校、华尔街、纳斯

达克、纽交所、加州大学圣地亚哥分校等处参观

学习，其中，直面股神、与巴菲特零距离交流并

共进午餐成为开创性的财富之旅。

信心是经济的动力源

有一些问题问到巴老对日本大地震的影响

和美国经济复苏的态度。

巴老坚持自己一贯的看法： 日本大地震短

期内会有比较大的影响。 但也要看到有些其他

积极的刺激，比如灾后重建可以创造机会。 这正

像是美国在“

9

·

11

”之后，虽然暂时瘫痪，但不久

就恢复过来。 “我不认为灾难会严重阻碍经济的

复苏。 但这个事件，可能会对核电产业的前景产

生重大影响。 ”

“大众恐惧的时候，经济活动冻结了，解冻

却需要一段时间。 然后我们会看到，政策和经济

的自恢复能力慢慢起作用，信心会慢慢恢复。 我

们应该感谢美国政府， 他们的动作可能有些笨

拙，但是当需要速度、力量和想象力的时候，他

们在很短的时间做到了。 长期来说，一切都会慢

慢地恢复过来。 ”

巴老强调， 美国仍然有至少有三个特点：

1.

相信每个人能做任何事，机会无处不在。

2.

相信

法律的原则。

3.

相信市场体系。这三个特点，虽然

并不完美，却需要人们发挥自己的潜能。 如果你

把今天的新闻和

18

世纪

90

年代的新闻比较看

看，或者比比看

220

年左右的历史，人是一样的。

对股神影响最大的几个人

巴老坦言，“对于我自己个人来说， 我的父

亲和第一位妻子的影响很大，他们是我的老师。

在职业上，本·格雷厄姆，查理·芒格和汤姆·墨

菲三位的影响最大。 我非常非常幸运地崇拜对

了人，这很重要。 父亲是第一个影响我的人，人

们的最重要的职业之一就是培养孩子。 有很多

关键的时刻，我知道父亲相信我，这对于我有巨

大的影响。 我的妻子对我也是。 而在遇到本·格

雷厄姆之前我并没有形成投资理念。 格雷厄姆

是《旧约》，芒格是《新约》，汤姆·墨菲教我如何

运营。 当然还有其他很多人。 ”

“我不觉得我是拿着枪在逼他们捐钱”

巴老最喜欢说的事情是倡捐。 他回忆倡捐

行动的缘起。 “大概是几年前， 我们找到了大

卫·洛克菲勒，他是国内慈善方面的权威，问他

能否帮助安排一个在纽约的晚餐，我们来建议

邀请一些人来谈一下这个话题。 他非常欢迎这

个想法，我们发出了

50

份邀请。 就在两年前，我

们在纽约见面了。 结果出人意料非常精彩。 大

家决定再来一次这样的晚餐聚会，后来在西海

岸和纽约又各有几次这样的聚会。 总之，大家

自愿慢慢形成了这样松散的一种组织，共同从

道德上给出了捐赠的承诺。 这样做有两个好

处，一则我们可以经常聚会，相互学习，避免在

做慈善上可能犯的一些错误。 二则这些行为公

开化，有可能逐渐上规模，促成社会规范形成，

这将会影响社会下一代人的慈善行为。 人不愿

意思考死亡，以及如何处理后事，所以倾向于

推迟这个思考，我们希望触动大家早一些思考

这个问题。我们的

Giving pedge

组织现在有

60

多

个人，我们在中国见过

50

到

60

位富豪，在印度

见过约

70

个富豪，我们不强求别人也加入我们

这个组织，他们有不同的文化，他们有自己的

世界， 我们只是告诉他们我们在做的事情，然

后回答他们的问题，他们也许会选择不同的做

事情的方式。 大家都对这个主题很感兴趣，这

让我印象深刻。 我们主要向超过

10

亿美金的富

豪发出呼吁， 并且提出希望他们捐赠

50％

的财

富，也就是说他们至少还剩下

5

亿美金的财富，

我不觉得我是拿着枪在逼他们捐钱。 拿我来

说，我有所有我想要的东西，孩子们也都过得

很舒适，所以我有非常多的剩余的财富，如果

我把这些对于我而言不是最有用的钱，变成对

于其他人很有用的捐赠，这其实是非常理性的

行为。 我想很多的人会同意我这个观点。 我并

不赞成设立永久基金会的方式来捐赠，我赞成

在当世找到我信任的有能力去实施捐赠的人，

而不是留给后人，等待

50

年后有一个子孙也和

我有一样的慈善之心，然后再由他去捐赠。 ”

尾声

虽然已是

81

岁高龄， 巴菲特站在台上精神

抖擞地演讲两个多小时，期间笑话不断。 巴菲

特的热情感染着小会场的每一位学子。 巴菲特

在演讲结束前说，请两位男士和两位女士与他

同车前往餐厅，其中一位受邀者是南大“赵曙

明院长”。

南大商院赵曙明院长上了巴菲特的车，让

赵院长感到意外的是， 巴菲特不仅没有任何保

镖前呼后拥，竟然还自己充当了驾驶员。 是他亲

自开车

,

而且开的是美国通用汽车公司生产的

2006

年凯迪拉克小轿车

,

外观很小

,

车内也不是

很宽敞。 他要赵院长坐在副驾驶的位子上，巴菲

特先生向赵院长了解了南京大学商学院的情

况，了解赵院长的情况，赵院长邀请他有机会到

南大， 让南大更多学生有机会听到像这样的演

讲，巴老高兴地说，有机会一定去。 车上，赵院长

问巴老的身体，巴老说，有一位一直活到

103

岁

还在为哈撒韦公司工作的罗斯女士， 他在她

99

岁时跟她签了一个“互不竞争”的协议，希望比

她多活五年。

午餐时， 巴老选择了南大师生所在的餐桌

上，面对如此近的距离，南大学生兴奋不已。 巴

老说，他从小喝可口可乐，吃牛排和汉堡，还有

巧克力冰沙，到现在这些习惯一直没变。

正式的拍照时间到了， 巴老对中国学生热

情有加，摆出各种

POSE

和大家合影。巴老的钱包

和眼镜成为了道具，只要是自己欣赏的女士，单

膝下跪的姿势也不难， 拍照环节让在场的所有

人士开怀不已。

博大的胸怀，过人的智慧，幽默的个性，简

朴的作风， 这位世界巨富彰显出的巨大人格魅

力， 给南大修学短训班财富之旅学生留下了最

大的震撼。

巴菲特零距离传授投资真经

股神投资标准

南京大学商学院院长赵曙明：我们这里有

19

位来自中国南京大学的

EMBA

学生， 我的问题是

您在“新兴市场”，特别是中国投资的标准是什么？

巴菲特：很高兴和你们见面。 在小的新兴国

家体，投资机会比较难以把握，因为伯克希尔现

在是

2000

亿美金的市值， 不可能在一些国家做

500

万或者

800

万美元的投资项目。 中国情况就

不同了。 我们在中国的投资标准和在全球其他

地方的标准是一致的。 我们寻找这样的投资机

会，首先，我们应该能够理解这个生意，也就是

说我能够对于这个生意

5

年、

10

年、

20

年后的经

济前景做出评估， 并且这个评估有相当水平的

确定性，虽然不需要

100％

确定。

我能够评估内布加斯加家具城的生意，在

这个生意周围有一条护城河， 就是它比任何其

他人卖的东西都便宜一些， 如果我看到护城河

在加宽， 我可以看到

5－10

年后公司还是能够保

持这个竞争优势，这就能满足第一条。

第二个条件，就是要能找到有能力且可以信

任的管理层，因为我不会运营这些公司，比如经营

家具销售业务，而且我们总部也没太多人。我必须

要在买到一个生意的同时买到一个管理团队。

第三个条件，我需要一个和我能看到的未来

经济前景相比，合乎道理的价格。差不多就是这些

了。我把好的生意看成一个强大的经济城堡。在经

济社会中， 自然法则就是有很多人希望夺取这个

城堡。如果你是可口可乐，你会发现一直有这样或

者那样的人希望推出各种产品，来打败可口可乐。

要保护好这个经济城堡， 我需要非常好的骑士来

一直警惕守护着它， 我不能要那些昏昏欲睡的人

来做守护者。我还需要把护城河不断加宽，每天这

个护城河是加宽还是变小，你看不到，就像一个城

市是变大还是逐渐消亡。公司的每一个行为，不管

大小，不是在加强就是在削弱这条护城河。

我们在中国寻找的项目也非常类似。我讲一

下投资中石油的案例，大约

8

年以前，我做的所有

的事情就是在办公室阅读它的年报，报告是英文

的，写得非常好。 我读了报告，和自己说，这个公

司应该价值

1000

亿美元左右，然后我看了一下公

司的股票交易市值。 我一般是先看报告，形成对

于公司价值的判断，然后再看公司的价格，否则

先看公司的价格会潜意识地影响对于公司价值

的判断。 如果不受到公开市场报价的影响，我能

更好地对公司进行估值。 中石油总体市值为

350

亿美元左右。 这就像我能用

350

亿美金价格买到

1000

亿美元价值的东西， 虽然我不能买到控制

权，但是我喜欢这个投资。 我没有办法以这个价

格购买美孚或者壳牌这样的公司。

有趣的是， 我几乎能以差不多的条件购买

俄罗斯的石油公司尤科斯， 这也是很大的一个

石油公司。 我思考后决定，购买中国公司会比购

买俄罗斯公司要妥善得多。 我不知道这两个公

司的管理层如何， 也不知道这两个公司的石油

储备各有多少， 真正的差别是一个公司是在中

国销售石油，另一个在俄罗斯销售石油。 我对于

中国要感觉好得多，所以我决定购买中石油。

最终曾经在一个时点，中石油的市值迅速

增长到了接近

1

万亿美元的高度，虽然我并没

有持有并分享到全部的涨幅。 中石油交易非

常有意思的一点是，公司在年报中写，他们将

把利润的

45％

拿出来进行分红。在其他大的石

油公司中，没有任何一个曾经这么写过。 但这

非常重要， 我几乎不记得有美国的那家公司

曾经这么书面做出过这样的承诺。 中石油信

守了承诺。

巴菲特解读伯克希尔“护城河”

南京大学商学院EMBA张峰：究竟什么是伯

克希尔的护城河，是什么在阻止其他的投资人以

及工业控股公司来复制你的成功？另外除了保险

产业之外，您看到有哪些行业也能够提供长期的

低成本资金来源？

巴菲特： 在我们的汽车保险公司例如

GE－

ICO

，我们的护城河在于低成本的核心产品。在美

国，人们必须购买汽车保险。 我们在卖大家都不

想买但是大家必须买的产品。 他们不想保险，他

们是想开车，但是不买保险，就没法开车。这其实

是一个很贵的产品，每年每人要平均支付

1400

美

元。 因为他们并不是真的要买这个产品，所以他

们想买最便宜的，能保护车的产品。 我们的商业

模式从公司创立就是低成本模式，当然还有其他

不错的商业模式，但是我们的模式让我们能够接

触到大多数的客户，而且基础已经非常巩固了。

我们有很多种类的生意， 也有不同类型的

护城河。

美国西部只有两条大的铁路， 在密西西比河

以西，只有两条大的铁路，没有人还会再去建新的

大型铁路了，现在可能还会建高速的客运铁路，但

是运货的铁路没有了。我们支付了

430

亿美元来购

买伯灵顿铁路公司， 联邦政府和加州也在讨论建

一条

800

英里的高速客运铁路， 大约也要花

430

亿

美元。 我们有

22,000

英里轨道，

6000

个火车头，还

有

35

座桥。没有人能够出得起钱来重建这些铁路。

假设在平地是每英里

250

万美元的建设成本，在阶

梯地形则是每英里

5

百万美元的建设成本，估算的

总造价远远超过

430

亿美元 （假设按照每英里

3

百

万美元计算，也要投资

660

亿美元）。

我们主要和联合太平洋铁路运营公司以及

卡车竞争。 我们的竞争优势很强， 因为和卡车

比，铁路运越重的东西距离越远，越有优势。 我

们的优势也越来越明显，因为我们可以用

1

加仑

柴油运

1

吨的货物到

5

英里的距离。 卡车做同样

的工作，需要耗

3

倍的油。 油价上升对于我们更

加有利。 高速公路拥堵也对于铁路有好处。

我们和联合太平洋的收费比卡车的收费贵。有

时候，卡车会更快送达，所以这对我们的竞争优势

有一定的限制，但是我们的护城河还是很强大的。

我们在不同生意有不同程度的护城河，你

可能还要问在母公司这一层的护城河是什么？

我们有一个非集权子公司独立运营的结构，一

个其他大部份产业公司都不能提供的运营环

境。 有些企业家想出售生意，但是还想继续负责

运营，所以他不想任何人干涉他的运营，但是他

希望有一个总部来负责所有的财务， 法律和公

共关系。 但是他们不希望总部有个人告诉他说，

下一周应该销售什么商品。 我们基本上在这个

领域是独一无二的企业， 但不是所有的人都喜

欢我们这个做法， 但我们是唯一以这个模式运

营的企业，所以我们有单个的护城河，也有总体

的护城河， 我们的工作就是每天不断地把这个

护城河加宽。 因为每天护城河不是在变宽就是

在变窄。 我也有一些生意，护城河在变窄，或者

根本就没有护城河， 这时我告诉管理人员要把

鳄鱼和鲨鱼都扔到护城河中， 好在这种情况并

不是很多。 （张峰整理）

①

②

③

④

⑤

岗位

保荐代表人

（投行）项目经理

三板业务经理

债券投资经理

股票投资经理（投资主办人）

财务、审计员

营业部总经理

法律顾问

工作地点

北京、上海、深圳、南昌

北京、上海、深圳、南昌

北京、上海、深圳、南昌

北京、南昌

北京、南昌

南昌

深圳

北京、南昌

人数

若干

若干

若干

若干

6

1

若干

性别

不限

不限

不限

不限

不限

不限

不限

年龄

不限

35岁以下

35岁以下

40岁以下

35岁以下

40岁以下

40岁以下

岗位学历

金融学、经济学或其他金融相关专业全日制本

科及以上学历

经济、金融及相关专业全日制本科及以上学历

财会专业全日制本科及以上学历

全日制本科及以上学历

法律及相关专业全日制本科及以上学历

任职要求

具备注册保荐代表人资格，有良好的职业操守、敬业意识和团队协作精神

3年以上的投行工作经验，具有较强的业务拓展能力

3年以上证券工作经历，具有三板业务工作经验。

具有三年以上证券自营、资产管理或证券投资基金管理从业经验，具备较强的投资研究能力和分析能力，无不良行为记录。

具有高度的责任心，能够吃苦耐劳，具有 2 年会计事务所工作和审计工作经验，有相关从业资格。

具备证券从业资格和 3 年以上证券工作经历，在证券营业部担任过副总经理以上职务，无不良行为记录，在当地有较好的人脉关系和客户资源者优先聘用。

具有 3 年或以上法律工作经历，有良好的口头和书面表达能力及协调沟通能力，有法律职业资格证书者优先聘用。

①南京大学商学院

EMBA

学生与巴菲

特合影。

②南京大学商学院院长赵曙明与

巴菲特合影。

③巴菲特向南京大学

EMBA

学生、本

报杨江瀚女士赠送特色礼物———钱包。

④巴菲特高兴地抱着南京大学商学

院

EMBA

学生、 华泰证券李莉赠送的涨乐

玩偶。

⑤巴菲特与南京大学商学院吴宜

真老师和富睿财智控股有限公司总裁

吴俊乐合影。


