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TRADING CONCEPT ตอน หุน/อนุพันธ ความเหมือนที่แตกตาง 

  
 ชวงนี้…ใครตอใคร ก็อยากพากันลดดอกเบี้ย 
 ไมตองลดแลว แสนจะต่ําแลว…ทุกวันนี้ เงินฝาก 100 บาท 
ของเราในธนาคาร… ตองรอถึง19 ป ดอกที่ได ถึงจะพอซื้อไขตม 7-11 
ไดฟองนึง 
 และอยาอุตรินิยมญี่ปุน อยากกินไขออนเซ็นซะละ ฟองนั้น
ตองรอดอกเบี้ยถึง 27 ป…!!! 
 เปนตนไมนี่ ตองโคนสถานเดียว…ออกดอกนอยขนาดนี้ 
 เคยมีนักธุรกิจทานนึง กลาววา 

“ความขยัน…ชวยใหไมอดตาย แตความรู…จะชวยใหรวย” 
 จารยตี่เห็นดวยมาก เพราะการลงทุนก็ไมตางจากทําธุรกิจ 

“การออม…ชวยใหไมจน แตการลงทุน…จะชวยใหรวย” 

  
 คนจนเลนหวย…คนรวยเลนหุน 
 พอเก็บเงินออมไดมากขึ้น…สวนใหญมักหนีดอก…หันไป
เปนนักลงทุนในตลาดหลักทรัพยฯ 
 ใครจะไมอยากไป…ก็สถิติยอนหลังบอกวา…คนลงทุนในหุน 
100 บาท จะมีกําไรพอกินไขตม ไดปละฟองทุกป ตลอด 19 ป…ปลอย
ใหคนชอบกินดอกเปนโรคขาดสารอาหารไป 
 พอเริ่มสรางกําไรไดเปนกอบเปนกํา…เปาตอไปคงหนีไมพน
ตลาดอนุพันธ…สนามรบของผูกลา เขามาควาผลตอบแทนแบบทวคีณู
ชนิดที่หาที่ไหนไมไดดวยอัตราทดขั้นสูง (leverage)…แถมยังสามารถ
สรางผลตอบแทนไดทั้งขาขึ้นและขาลงอีกดวย 
 แต…หลายคนขนกําไรจากตลาดหุน…มาเผาทิ้งที่นี ่
 นั่นเพราะตลาดหุน / อนุพันธ มีรายละเอียดหลายอยางที่
แตกตางกัน…ตามมา จะพาไปดูครับ 
 

การวิเคราะหหุน vs การวิเคราะหอนุพันธ 
 ในตลาดหุน เราแบงการวิเคราะหได 2 สายใหญๆ 
1. สายพื้นฐาน…ที่ เนนหามูลคาที่แทจริงของหุน แลวไปหาความ
แตกตางกับราคาในตลาด เพื่อสรางความไดเปรียบในการลงทุน 
2. สายเทคนิค…ดูแคราคาและปริมาณการซื้อขาย เพื่อคาดการณ 

  แนวโนมในอนาคต…จะไดรูวาควรซื้อหรือขาย 
 เอางายๆ สายพื้นฐาน…จะหาซื้อของคา 10 บาท ทีข่ายกนั 
8 บาท แลวถือรอใหมันไป 10 บาทอยางที่ควรจะเปน แตหามถามวา
เมื่อไหร…เพราะบอกไมไดเหมือนกัน ตองถือยาวๆ รอกันเปนป 
 สายเทคนิค…เนนเก็งทิศทางระยะสั้น หากคาดวาราคาจะ
ขึ้น…ก็เขาซื้อ ถาราคามีทีทาวาจะลงก็ขาย 
 

สายไหนเหมาะกับอนุพันธ 
 เรื่องวาอนุพันธคืออะไร คงไมมากลาวในที่นี ้
 มาดูการสร างกํา ไร ในตลาดอนุพันธ…คงตองพึ่ ง
คาดการณระยะสั้นๆ ที่แมนยํา…ซึ่งสายเทคนิค ตอบโจทยไดดีกวา 
 หากเราเอาพื้นฐานไปใช…ก็เหมือนเอามีดฆาไก ไปฆาโค 
เชน รูวาจะขึ้น แตไมรูขึ้นเมื่อไหร ดันไปลงทุนอนุพันธ นอกจากเจอ
ปญหาสัญญาอาจหมดอายุกอนแลว ยังอาจเจอ… 
 กอนขึ้น…ราคาดันแกวงลงมาโฉบๆ เลนขางลางกอน แบบ
นี้เราอาจโดนเรียกหลักประกันเพิ่ม หรือโดนบังคับขายออกไปกอน 
(อนุพันธวางเงินประกัน แค 10-15% ไมไดใชเงินเต็มมูลคาของ
สัญญาที่ทํา…ดังนั้นเวลาเงินประกันพรองก็ตองเติม) สุดทายแม
ราคาจะไปตามที่คิด แตเราก็ถูกถีบตกรถไปตั้งแตกลางทางแลว 
 ถาจะคิดวา…งั้นก็วางเงินประกันเยอะๆ สิ…จะไดรอได 
 รอไดจริงครับ…แตแบบนี้ก็ไมตางจากซื้อหุน คือเราไมได
ประโยชนจากอัตราทดที่ตราสารอนุพันธมใีหเลย…แลวจะมาลงทุนใน
อนุพันธทําไม 

ดังนั้นในตลาดอนพุันธ…ความแมนยาํในระยะสั้น…จึงสําคัญมาก 
 

เทคนิคกับอนุพันธ 
 ราคา…คือพระเอกของเทคนิค เพราะเปนตัวบอกแนวโนม 
 ปริมาณการซื้อขาย (volume)…เปนพระรอง คอย
สนับสนุน ยืนยันพระเอกอีกท ี
 2 ตัวนีค้งคุนกันดี…แตพอมาตลาดอนุพันธ จะมีพระรอง
อีกตัว มาชวยยืนยันภาพพระเอกใหชัดเจนยิ่งขึ้นไปอีก เสียดายที่คน
เลนหุน…ไมเคยรูจักสิ่งนี้…มันคอื 

…Open Interest… 
 กอนวิเคราะห มาทําความรูจักเคากันหนอย 
Open Interest (O/I) บอกถึงจํานวนสัญญาคงคางทั้งหมดในตลาด 
 เชน หาก O/I = 2,500 สัญญา แสดงวา ณ ปจจุบัน มีคน
ถือ Long (ซื้อลวงหนา…มองวาจะขึ้น) อยู 2,500 สัญญา อาจเปน
คนเดียว หรือหลายคนก็ได แตรวมกันได 2,500 สัญญา และมีคนถือ 
Short (ขายลวงหนา…มองวาจะลง) อยู 2,500 สัญญา เชนเดียวกัน 
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 คนมองขึ้นตองเทากับคนมองลง ดังนั้นการวิเคราะห จึงไม
สามารถดู O/I โดดๆ ได…ถึงวา พระรองมีไวเสริมบทใหพระเอกครับ
…มาดูตารางเปรียบเทียบปริมาณการซื้อขาย (Vol) และ O/I กัน 

 
วันที่ 1 : นาย A มองตลาดขึ้นเปด Long สวนนาย B มองตลาดลงเปด 
Short โดยเปดคนละ 2 สัญญา ทําให vol และ O/I เปน 2 เทากัน 
วันที่ 2 : นาย A อาจมั่นใจขึ้นจึงเปด Long เพิ่มอีก 2 สญัญา สวนนาย 
B อาจเริ่มไมมั่นใจ จึงลดความเสี่ยงตัวเอง ดวยการปด Short ทีม่ทีิง้ไป 
1 ตัว* นาย C เขามาใหม มองตลาดลง จึงเปด Short 3 สัญญา สรุป
ทั้งวันที่ 2 มีการจับคู ทั้งสิ้น 3 คู (Vol = 3) และหากนับสถานะคงคาง
รวมทั้งหมด ณ วันที่ 2 พบวา A มี Long 4 สวน B และ C มี Short 1 
และ 3 สัญญาตามลําดับ จึงได O/I = 4 
วันที่ 3 : มีการจับคูเพียง 1 สัญญา (Vol) โดยเปนการจับคูเพื่อปด
สถานะเดิมที่มีของทั้งนาย A และนาย B เลยทําให O/I ลดลงเหลือ 3 
 งงไหมครับ…ถางง…กลับไปอานใหมอีกที 
 หายงงเมื่อไหร…คอยอานตอครับ 

 

การตีความเบื้องตน 
 คลาย Vol คือไมสนวาราคาไปทางไหน หาก Vol เพิม่ขึ้น…
แสดงวายงัมแีรงผลักดันสงูอยู จึงคาดวาแนวโนมเดิมจะคงอยูตอไป แต
หาก Vol ลดลง แสดงแรงผลักดันทีเ่บาบางลง เปนเหมือนสัญญาณ
เตือนวาอาจมีการเปลี่ยนแปลงแนวโนม 
 

* การปดสถานะ ทําโดยการเปดสถานะฝงตรงขามกับที่มีอยู 

  

 
 แลว O/I ตีความเหมือน Vol ไดไง…มาดูแนวคิดเบื้องหลงั 
1. เมือ่ราคาปรับตัวเพิ่มขึน้ (ฝงซื้อผลักดันตลาดขึน้) 
 - หากแรงที่ดันตลาด…เปนแรงซื้อของคนใหม ที่เขามาเปด
สัญญาซื้อลวงหนา (Long) เพิ่มเติม ทําให O/I เพิ่ม 
 - หากแรงที่ดันตลาด…มาจากแรงซื้อของคนเกาที่เคย 
Short ไว (คนที่ Short ไว แลวตลาดข้ึน เกิดภาวะขาดทุน…อาจสมัคร
ใจปดสถานะเพื่อคัทลอส หรือถูกบังคับปดเนื่องจากไมสามารถหาเงิน
ประกันมาวางเพิ่มกไ็ด) กรณีนี้จะทําให O/I ลด 
 กรณีแรก…ยิ่งคนเขา ยิ่งคึกคัก ยิ่งเรียกแขก แนวโนมขาขึ้น
จึงยังไปไดตอ แตกรณี 2…แรงซื้อเปนของคนคัทลอส เหมือน
คนคัทลอสหมดลง แรงที่จะดันตลาดไปตอก็หมดตามไปดวย… 
 การเห็น O/I ลด จึงเปนสัญญาเตือนถึงความออนไหวของ
แนวโนมที่เปนอยู 
 

2. เมือ่ราคาปรับตัวลดลง (ฝงขายผลักดันตลาดลง) 
 เชนเดียวกับฝงซื้อ หาก O/I เพิ่มแปลวาแนวโนมขาลงนั้นยงั
มีความแข็งแกรง แตหาก O/I ลดแปลวาแนวโนมขาลงนั้นออนแอ 
 

 อีกจุดที่นาสนใจ…คือชวงราคาพักตวัในกรอบแคบๆ และ 
O/I เพิม่ แปลวาตลาดยังสับสน คนคิดตางทั้ง 2 ฝงมากพอกัน… 
 คาดหวังไดวา…เมื่อตลาดเดินหนาอีกครั้งจะแรงและไกล 
เพราะผูชนะมีเพียงหนึ่ง…ฝงที่ผิดพลาด ขาดทุน…จะเกิดภาวะจํายอม
ใหมาชวยดันตลาด ดวยการเปดสถานะตรงขามเพื่อคัทลอส…จารยตี ่

 
 
 

คําคมเซียนหุน 

“ยามเม่ือคณุ…กาํคอนไวในมอื 
 ทกุส่ิงรอบตัว… 

คงมองดเูหมือนตะปไูปหมด” 

 

 

อับราฮัม มาสโลว (Abraham H. Maslow) 

 

"To a man with a hammer everything 
looks like a nail." 
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