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网络效应是投资中最出色的护城河——很可能后面不需要加上“之一”。 

一、网络效应的定义 

增加的人数或参与者会提高商品或服务的价值。 

二、缺乏网络效应的公司 

网络效应的定义听起来非常简单。确实极不寻常的。想想你喜欢的餐厅——随着人数的

增加，要么餐厅的菜品质量下降，要么餐厅的价格档位变得更高。不妨多观察周围的企业，

甚至支付宝，邀请新用户加入是可以得到奖励的，而微信却不必推出这样的活动。 

三、网络的价值 

梅特卡夫定律指出，一个网络的价值与联网的用户数的平方成正比，也就是每位用户所

获得的效益并非常量，而是大约随着网络用户总人数成线性成长。 

图表 1 节点与连接 

  

资料来源：巴菲特的护城河 

四、网络的自发性 
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巴菲特有句名言，“你应该选择投资一些连笨蛋都会经营的企业，因为总有一天这些企

业会落入笨蛋的手中。”具有网络效应的公司正是如此。一旦迈过临界点，网络创造了一个

有效的循环，在不断挤出小型网络的同时，扩大主导型网络的规模。 

五、网络的类型 

双边网络 

双边网络最显著的例子莫过于买家和卖家的网络。比如淘宝。买家倾向于在有众多卖家

的网络中购买商品，卖家倾向于在有众多买家的网络中销售商品。Airbnb 也属于此类。双边

网络的弱点在于，如果其中一边的迁移成本不高，那么随着一边的迁移，整个网络也都可以

迁移。比如京东和拼多多的出现。 

通讯网络 

微信和 Facebook 都属于此类。通讯网络几乎是地位最难移撼动的网络。① 随着用户加

入，获得病毒式增长。② 用户增速随着数量增加而增加。③ 一旦建立，维护和运营成本低。

④ 离开网络的转换成本很高。 

内容网络 

比如报纸和杂志，一边向广告商收费，一边向用户提供内容。YouTube、Netflix、B 站

都属于这样的网络。内容网络的优势在于，一旦网络足够大，平摊到每个网络节点的创作成

本将极低，进而反馈网络中心的创造。内容网络的痛点在于，创造好的内容很难，优秀的创

作者极少。这也是各大直播平台争抢头部网红的重要原因。 

六、网络的关键 

如果一家公司要想从网络效应中获益，就必须营造出一个封闭的网络。 

如果一个网络是开放的，那么网络的价值将会外溢至其他环节。苹果可以对其平台上运

行的所有游戏收税 30%，安卓却难以做到。地铁网络也类似，修通地铁增加的价值，往往外

溢至周围的地产升值中（香港是例外，香港地铁会预先买下地铁站周围的土地）。 

最棒的网络是众多网络底层的封闭网络。 

美元是这样的网络。全球各种各样的经济网络越繁荣，美元发行者收到的铸币税也越高。 

Windows 是这样的网络，iOS 是这样的网络。 

特斯拉将是这样的网络，以太坊也将是这样的网络。 
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全国统一客服电话：400-700-0188 
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