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TRADING CONCEPTTRADING CONCEPTTRADING CONCEPTTRADING CONCEPT    ตอตอตอตอนนนน    เศรษฐีเศรษฐีเศรษฐีเศรษฐี…………นักเศรษฐศาสตรนักเศรษฐศาสตรนักเศรษฐศาสตรนักเศรษฐศาสตร    

     

 สวัสดีครับทานนักลงทุน ทานทราบหรือไมครับวา เมื่อ 25 ปที่แลว 

มกีองทุนมหัศจรรยที่รวมเหลายอดมนุษยซปุเปอรฮีโรเกิดข้ึนในโลก อาจเทียบ

ไดกับดิ อเวนเจอรสทางการเงินก็ไมปาน…    

 กองทุนนี้รวมกอตั้งโดย    

…อดีตรองประธานธนาคารกลางสหรัฐ (Fed)    

…อดีตรองประธานบริษัททางการเงินอยางซาโลมอน บราเธอรส    

…นักเศรษฐศาสตรรางวัลโนเบล ผูคนพบสูตรลับการประเมินราคาตราสาร 

…ผูเช่ียวชาญดานการทํา Arbitrage    

…มันสมองระดับปริญญาเอกจากมหาลัยช้ันนําของโลกอีกกวา 25 คน    

 รวมทีมเทพขนาดนี้…ใครเลาจะอดใจไหว นักลงทุนมืดฟามัวดิน 

ตอคิวแหนําเงินมาฝากเขากองทุนรวมครั้งแรกกวา 1 พันลานดอลลาร…

(กวา 30000000000    บาท แคนับศูนยก็ปวดหัวแลวครับ)    

 และซุปเปอรฮีโรเหลานั้นก็ไมทําใหผิดหวัง เสกดินใหเปนทอง ทํา

กําไรใหเหลาแฟนคลับกวา 40% ตอป…ตลอดชวง 3-4 ปแรก 

 …นอกจากทํา Arbitrage    แลว ยังอัพพลังทํากําไรโดยการใช 

Leverage    อีกดวย ซึ่งเหลาทวยเทพ IQ    เฉลี่ยกวา 260 นี้ คํานวณมาแลววา

โอกาสขาดทุนสูงสุดที่ 20%    นั้นมีเพียง 1 ใน 100 เทานั้นเอง    

 และในปที่ 5 นี่เอง โอกาสเทาลูกปนหลนทะลุหลังคาบานลงกลาง

กระหมอมก็เกิดข้ึน กองทุน LTCM    เจอเหตุการณทั้งวิกฤตในเอเชีย และการ

ปฏิเสธการจายหนี้ของรัสเซีย ทําใหกองทุนขาดทุนกวา 92% จนลมละลายไป

ในที่สุด…ปดตํานานกองทุนซุปเปอรฮีโรชนิดนอนตายตาไมหลับเลยทีเดียว    
    

      
 ในชวงเวลาเดียวกันนั้นเอง นักเศรษฐศาสตรมือใหมถอดดามจาก 

Cambridge    ช่ือ โคลม โอเช โคลม โอเช โคลม โอเช โคลม โอเช (Colm O’Shea)    เริ่มงานแรกกับ Citigroup    

    โอเช ตอบแทนซิตี้กรุป ในฐานะ FX Trader    ดวยการเนรมิตกําไร

ใหตลอด 10 ป ไมเคยขาดเลย…แมแตปเดียว จนกองทุน Quantum Fund    

ของจอรจ โซรอสตองดึงตัวไปรวมงาน    

 …เสกกําไรใหโซรอสอยู 2 ป ก็ถึงเวลาสานฝนใหตัวเองบาง โอเช

ตั้งกองทุน COMAC ซึ่งก็ยังคงทํากําไรไดตอเนื่อง ภายใตความเสี่ยงที่ต่ํา

กวาตลาด จนหนังสือในตํานานอยาง    Market Wizards ของ Jack D. 

Schwager ฉบับ Hedge Fund    ตองขอสัมภาษณเลยทีเดียว 

     จารยตี่เช่ือวาเทคนิคที่จะนํามาฝากในฉบับนี้ จะตองเปนประโยชนกับทานนัก

ลงทุน นําไปปรับใชกับการลงทุนของทานใหดีเยี่ยมข้ึนไดอยางแนนอน    

    

นักนักนักนักเศรษฐศาสตรเศรษฐศาสตรเศรษฐศาสตรเศรษฐศาสตร    นอกนอกนอกนอกคอกคอกคอกคอก 
 โอเช มองเศรษฐกิจและตลาด ตางจากนักเศรษฐศาสตรทั่วไป 

เขาทั้งเช่ือและศรัทธาในเศรษฐศาสตร แตก็ยังยอมแพใหกับความลึกลับของ

ตลาดซึ่งแมวิชาเศรษฐศาสตรก็ยังไปไมถึง    

 เขาเนนชัดเจนวาไมใชเศรษฐศาสตร…ทํานายเศรษฐกิจ    

 แตใชเพ่ือติดตาม…สิ่งที่เกิดข้ึนทางเศรษฐกิจ    

 เพราะเขาเช่ือวา หากผูเลนในตลาดยังสนุกและไมแครเหตุผลใด

แลว ฟองสบูนั้นก็ยังสามารถคงอยูไดนาน…นานเสียจน นักเศรษฐศาสตร

เจาเหตุผลทีอ่าจหาญทํานายตลาด ตองลมละลายไปกอนก็ได    

 ดังนั้นแมการวิเคราะหจะบอกชัดวาเกิดภาวะฟองสบู เขาก็ยังคง

เขาทํากําไรในฟองสบูนั้นดวยกันกับตลาด (เพราะไมรูวาฟองสบูจะอยูตอ

อีกนานเทาไหร) แตจะลงทุนในลักษณะ 

    1. Reward/Risk Ratio    สูง    

    เปดโอกาสรับกําไรสูง แตจํากัดผลขาดทุนใหต่ํา เชน การซื้อตรา

สารประเภทออปชัน    

 2. สภาพคลองสูง คือ ตองสามารถขายออก หรือปดสถานะได

งาย เพ่ือเกิดสัญญาณวาฟองสบูกําลังแตก    
    

แลนเรือ แลนเรือ แลนเรือ แลนเรือ ออกทะเลออกทะเลออกทะเลออกทะเล 
 โอเช เปรียบการวิเคราะหเศรษฐกิจ การวิเคราะหดานพ้ืนฐาน

เพ่ือการลงทุนนั้น เหมือนการเดินเรือที่ตองพิจารณาเรื่องของลม    

 ถานักเดินเรือแหงนดูแตลม โดยไมสนใจคลื่น สุดทายเรือคงชน

โขดหินจนอับปาง    

 เหมือนการลงทุน ที่ตองใชทั้งการวิเคราะหพ้ืนฐานและเทคนิค

ประกอบกัน    

    มองเผินๆ สไตลของโอเชอาจคลายกับเทรดเดอรสาย Trend 

Following    ทวาจริงๆ แลวจุดเขาลงทุนตางกันมากทีเดียว    

 สาย Trend Following    จะรอจนกวายืนยันการเปลี่ยนเทรน 

และเทรนใหมเกิดข้ึนแลวจึงเขาลงทุนเหมือนที่ ทํา (เชนรอ new high    ตาม

หลักของ Richard Donchian)    

    แต โอเชจะ เริ่มกลับสถานะทันที  ที่ เริ่ มมีสัญญาณเตือนที่

สอดคลองกับการวิเคราะหพ้ืนฐานที่วิเคราะหไวกอนหนา    
    

10 10 10 10 คิด ฤ จะสู คิด ฤ จะสู คิด ฤ จะสู คิด ฤ จะสู 1 1 1 1 ทําทําทําทํา 
    ดวยหลักการที่แนนเปรี๊ยะ การเทรดครั้งแรกในชีวิตของโอเช ก็

ขมไมเบา ทั้งทีวิ่เคราะหทิศทางคาปอนดสเตอรลิงอังกฤษในชวง 3 เดือนได

อยางแมนยํา…แตเทรดแลวกลับขาดทุน !!! !!! !!! !!!    

    เหตุผล คือ ดวยการกลัวกําไรที่ไดมาจะลดลงหรือหายไป ทําให 
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เขารีบปดสถานะ และรอจังหวะเปดใหม เขาๆ ออกๆ แบบนี้บอยจนเกินไป    

…โอเชไดเรียนรูประสบการณที่ทรงคายิ่ง…10 คิด ฤ จะสู 1 ทํา    

    
    

คัทลอส ทําไมไมหยุดลอสคัทลอส ทําไมไมหยุดลอสคัทลอส ทําไมไมหยุดลอสคัทลอส ทําไมไมหยุดลอส 
    แมโอเช จะประสบความสําเร็จมากมาย แตเช่ือไหมครับวา ความ

แมนยําเฉลี่ยในการลงทุนของเขา นอยกวา 50%    

 อยางที่คุยไป คือ โอเช จะเริ่มเขาเปดสถานะเมื่อมีสัญญาเตือนที่

สอดคลองกับแนวคิดของเขา โดยไมรอใหมีการยืนยันแนวโนมที่ชัดเจนกอน 

เหมือนอยางที่โซรอสเคยสอนเขาไววา โซรอสเคยสอนเขาไววา โซรอสเคยสอนเขาไววา โซรอสเคยสอนเขาไววา Invest first, investigate laterInvest first, investigate laterInvest first, investigate laterInvest first, investigate later 

    สิ่งนีจ้ึงแลกมาดวยความถูกตองในการลงทุนทีล่ดลง    ทําใหตองมี

การกําหนดจุดยอมแพ หรือจุดคัทลอสไวเสมอ สิ่งนี้สําคัญมากๆ แตหลาย

คนเขาซื้อโดยไมมีจุดคัทลอสในใจเสียดวยซ้ํา    

 แตถึงจะมีการกําหนดจุดคัทลอสกอนเขาซื้อ แตคนทั่วไป ก็มัก

กําหนดข้ึนมาแบบผิดๆ คือ เริ่มที่การกําหนดขนาดการลงทุนแตละไม จากนั้น

ดูความเจ็บปวดที่รับไดจากการหายไปของเงินทุน แลวจึงกําหนดระดับราคาที่

จะคัทลอสข้ึนมา…    

การทําแบบนีค้วบคุมขนาดการขาดทุนไมใหลุกลามไดจริง แตไมยั่งยืน 

     เพราะ…ทุกครั้งที่ปดสถานะออกมา เราปดดวยวินัย    

แต…ความเช่ือในสมมติฐานเดิมทางพ้ืนฐานยังคงเดิม ไมเปลี่ยนไปเลย ยังคง

มีมุมมองดานพ้ืนฐานตอตลาดเหมือนเดิม 

 ดังนั้น ไมชาก็เร็ว…นักลงทุนก็จะหาจังหวะเปดสถานะกลับเขาไป

ใหม    เพียงเพ่ือคัทลอสใหมอีกครั้ง 

 จุดที่สําคัญที่สุดที่ โอเชแนะนํา คือ…กําหนดจุดคัท โดยเปนระดับ

ที่ทําใหเช่ือวาสมมติฐานทางพ้ืนฐานที่เราตั้งไวนั้นผิดไปแลวจริงๆ* จากนั้นจึง

คอยยอนกลับไปคํานวณหาจํานวนเงินที่สามารถลงทุนได ที่ทําใหเมื่อเคราะห

หามยามราย ตองคัทลอสแลว ความเสียหายไมเกินไปกวาระดับความจ็บปวด

ที่รับได    

 ใชวาคนกําไรหุนตองเปนนักปรัญชา หรือนักวิชาการตองเจงหุน 

โคลม โอเชพิสูจนใหเห็นแลววา นักเศรษฐศาสตรก็เปนเศรษฐีหุนได    

 จารยตี่วา จุดสําคัญ คนที่ประสบความสําเร็จในตลาด ตองแยก

อารมณตนเอง ความรูสึกถูกผิด อีโกทั้งหลายออกไป ยอมรับความจริงที่

สําคัญวาตลาดถูกเสมอ และลงทุนใหสอดคลองกับตลาด    เทานี้ใครก็เปน

เศรษฐีหุนไดครับ…จารยตี่    
    

    

* โอเชแนะนําใหใชคา Value at Risk    (VaR) 

 เครื่องมือนี้ คลายกับเครื่องมือเกาแกคือ Volatility    ที่บอกการแกวง

ของราคา เพียงแต    Volatility    จะบอกการแกวงทั้งดานบวกและดานลบ ซึ่งชวีติการ

ล ง ทุ น จ ริ ง ๆ  แ ล ว 

ความเสี่ยงที่นักลงทุน

ส น ใ จ  คื อ ด า น ล บ 

ดังนั้นคา VaR    นี้จะ

พิ จ า รณ า ด า น ล บ

เพียงฝ ง เ ดียว โดย 

บอกความสัมพันธ

ของปจจัย 3 อยาง คือ ขนาดการขาดทุน,    ระยะเวลา,    และระดับความเชื่อมั่น 
    

    

    

คําคมเซียนหุนคําคมเซียนหุนคําคมเซียนหุนคําคมเซียนหุน    
“ ผมเคยคัทลอส ผมเคยคัทลอส ผมเคยคัทลอส ผมเคยคัทลอส…………จากจากจากจากความเจบ็ปวดทีท่นไดความเจบ็ปวดทีท่นไดความเจบ็ปวดทีท่นไดความเจบ็ปวดทีท่นได 

    แตตลาดไมเคยสนใจความเจบ็ปวดน้ันแตตลาดไมเคยสนใจความเจบ็ปวดน้ันแตตลาดไมเคยสนใจความเจบ็ปวดน้ันแตตลาดไมเคยสนใจความเจบ็ปวดน้ัน 
ทุกวนัน้ี ผมคัทุกวนัน้ี ผมคัทุกวนัน้ี ผมคัทุกวนัน้ี ผมคัทลอสทลอสทลอสทลอส…………เม่ือผมคดิผิดเม่ือผมคดิผิดเม่ือผมคดิผิดเม่ือผมคดิผิด” 

 

    

โคลม โอเช โคลม โอเช โคลม โอเช โคลม โอเช (Colm O’Shea) 

    

"I was setting stops based on my pain threshold, 

and the market doesn’t care about my pain. When I 

get out of a trade now, it is because I was wrong."    
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