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TRADING CONCEPT ตอน ลูกไมหลน ไมไกลตน 
  
 ชายคนหนึ่ง…เกิดมาใตรมเงาบุรุษผูยิ่งใหญ 
 ชายคนหนึ่ง…เกิดมาภายใตความคาดหวังอยางสูง 
 

 Philip Fisher ผูพอ เจาของตํานาน “เซียนหุนเติบโต” 
 Philip Fisher ผูพอ ผูเขียนหนังสืออมตะอยาง 

“common stocks and uncommon profits” 
 

       
 

 ใครยังไมรูจัก Philip Fisher ยอนไปดูประวัติและเทคนิคยอๆ 
ของเขาไดที ่Trading Wizard ฉบับที่ 97-100 ครับ 
 

 ทานวาลูกชายคนเล็กของตํานาน ที่ชื่อ Kenneth Fisher จะ
โตขึ้นมาแบบไหน…จะเปนแบบลูกคนดังบานเราหรือเปลา 
 อายุ 24…เขาเริ่มเขียนคอลัมนใหนิตยสาร Forbes 
 อายุ 29…เขากอตั้งบริษัทบริหารเงิน Fisher Investments 
 อายุ 34…เขียนหนังสือ Super Stocks นําเสนอเครื่องมือ
ประเมินราคาหุนแบบใหม ที่แกไขขอบกพรองของ P/E Ratio ที่ใชกันอยู 
 ปจจุบัน…เปนเจาของสินทรัพย 4,300,000,000 ดอลลาร 
 

 เงินนี้มากแคไหนหรือทาน…ก็หากเอาไปซื้อพันธบัตรเราไม
ทิ้งกัน…เขาตองใชเงิน 285 ลานบาทใหหมดในหนึ่งเดือน…มิฉะนั้น…
เดือนหนาจะมีดอกเบี้ยกอนใหมอีก 285 ลานมาอีกแลว…ใชชาอาจโดน
เงินทับตายไดครับ คิดแลวจารยตีรู่สึกสงสารเขาจับใจเลยทีเดียว… 

เขาทําไดอยางไร ไปดูเคล็ดลบักันครับ 
 

ปดชองโหวของ PE ดวย PSR 
 ตอใหบริษัทคุณภาพดี ยอดขายสม่ําเสมอ…แต… 
กิจกรรมภายใน เชน เปลี่ยนเครื่องจักร ลงทุนวิจัย เปลี่ยนระบบบัญชี  
ทําใหการใช PE ผิดเพี้ยน เพราะกําไรของบริษัทผันผวน 
 Ken Fisher เสนอวา ยอดขาย จะใหคาที่นิ่งกวา จึงสะทอน
มูลคาและคุณภาพของกิจการไดอยางตรงไปตรงมามากกวา 
 เขาจึงเปนคนแรก ที่เสนอแนวคิดการประเมินมูลคาหุน จาก
อัตราสวนท่ีเรียกวา Price-to-Sale Ratio (PSR) 
 ซึ่งทําใหเขาไดรับการยอมรับอยางกวางขวางในวงการลงทุน  

  กูรูหลายคน ก็นํา PSR ไปประกอบในโมเดลของตนเอง อยาง Tiny 
Titans ที่จารยตี่เคยเลาไปเมื่อหลายตอนกอน 
 นอกจากนี้ Ken Fisher เชื่อวา บ. ยิ่งเติบโตดี ยิ่งเปนที่รัก
ของตลาด ตลาดจะใหราคาสูงขึ้นเรื่อยๆ พรอมความคาดหวังที่สูง
ตาม…จนเมื่อความคาดหวังนั้น สูงเกินความจริง…ความคาดหวัง ก็
กลายเปนความฝนแทน 
 ตลาดมัก over react เวลา ผลประกอบการ ไมเปนดังหวัง 
ราคาหลนแรง…นี่จึงเปนอีกโอกาสที่จะเก็บหุนที่ดีในราคาถูก 
 

กฎเกณฑการเลือกหุน 
 เพื่อใหงาย จารยตี่จะสรุปออกมาเปนขอๆ เลย 
1. ราคาไมแพง (PSR ต่ํา) 
 นําราคาหารดวยยอดขาย 12 เดือนลาสุด คายิ่งต่ํายิ่งดี 
เบื้องตนควรต่ํากวา 1.5 และหากวันไหนคุณเจอหุนที่คานี้นอยกวา 
0.75 คุณอาจเจอ Super Stocks เขาใหแลว 
 

2. แรงยังดี (Earning-Per-Share Growth) 
 ถึงราคาถูกแตหากไมมีกําไร หรือขาดทุนตลอด Ken 
Fisher ก็ไมเอาครับ กําไรตอหุน เมื่อหักเงินเฟอแลว ตองมีการเติบโต
อยางนอยก็ตอง 15% ตอปขึ้นไป 
 
3. มีกําไร (Net Profit Margin) 
 ใชอัตรากําไรสุทธิ 3 ปลาสุดเฉลี่ย โดยคายิ่งมากยิ่งดี แต
อยางต่ําตองม ี5% 
 
4. ไมอมหนี้ (Debt-to-Equity Ratio) 
 อัตราหนี้สินตอสวนของเจาของตองต่ํา โดยเกณฑที่ใชคือ 
D/E ตองไมเกิน 40% (เกณฑนี้ไมใชกับหุนกลุมการเงิน) 
 
5. มีการพัฒนา (Price-to-Research Ratio) 
 การวิจัยถือเปนปจจัยสําคัญ โดยเฉพาะหุนกลุมเทคโนโลยี
และเวชภัณฑ Ken Fisher เสนอวิธีประเมินมูลคาที่ตลาดใหตอตนทุน
การวิจัยของบริษัท ดวยการนําราคาหุนหารดวยเงินทุนวิจัย จะใหดี
ควรนอยกวา 5 เทา เต็มที่ตองไมเกิน 10 เทา 
 

 เทคนิคนี้ ในตางประเทศหลายๆ สํานกัทําการทดสอบและ
พบวาใชงานไดดี อีกทั้งกองทุน Fisher Investments ที ่Ken Fisher 
ตั้งขึ้นมากวา 40 ปแลว ก็ไดรับความไววางใจจากนักลงทุน ทําใหลาสุด
มี AUM สูงถึง 1 แสนลานดอลลารเลยทีเดียวครับ…จารยตี ่

https://www.utrade.co.th/Research/Category/67?Index=1
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รอบรั้ว ลงทุน ตอน สอบได…ใหลาน !!! 
 

 วันกอน…ไปบรรยายหลักสตูรหิน ทีค่นเรียนจะผานได 
นอกจากฟงแลว ตองสอบดวย แตตามสถิต…ิตกเกินครึ่ง 
 เริ่มวันแรกของคลาส 5 วัน เห็นหลายคนอมอะไรมา…อา 
อมทุกข เห็นหนาก็พอเดาไดวา…ถอดใจมาจากบาน สวนทีห่นายงัใส 
ใจยังสู…ขอทําเต็มที่ ไดเทาไหรก็เทานั้น 
 พอผูจัด มาพูดไมก่ีคํา…บรรยากาศก็เปลี่ยนไป ตาทุกคน
เปนประกาย ไฟลุกโชตชิวง…บางบอกวา 5 วันจากนี ้ขอปดโทรศพัท 
ไมหลับไมนอน…จะอาน จะติว จนผานใหไดคอยด ู
 คําพูดสั้นๆ แต…กินใจ ของผูจัดก็คือ 

…ใครสอบได บรษิัทใหลานนงึ… 

 
เลนหุนเอาคากับขาว 

“ขอกําไรวันละซัก สามรอย พันนึง เลนหาคาขนมคากับขาว” 
 เชื่อวา ทุกคนเคยไดยินคํานี้ บางคนเคยพูดเองเสียดวยซ้ํา 
ตลาดไมเคยตั้งเปาใหหุนตัวไหน…แตนักลงทุนมักตั้งเปากําไรกันเอง 

   เอา…คนมักนอยผิดตรงไหนกันจารยตี่ !!! 
 ผิดครับ…ผิดหลายตรงเลย 
 สมมติมีพอรต 1 ลานบาท ทานนักลงทุนลองนึกอารมณ 
หลังอานเปาแตละคนจบนะครับ 
 

================================== 
คนแรก : ชั้นไมอยากเสี่ยงมาก ขอกําไรชองสองชอง ไดวันละ 500 
หรือพันนึง พออยูพอกิน ก็พอเพียงแลว 
================================== 
คนสอง : อยากพลิกชีวิต เติม 0 ใสหลังพอรตสักตัว ถามีพอรต 10 
ลาน คงดูแลครอบครัว ลูกเมีย ใหสบายขึน้กวานี้ได 
================================== 
 

 จารยตี่วา คนที่สอง ค่ําๆ หลังเลิกงานคงตองนั่งอานงบ ดู 
56-1 วันหยุดเสาร-อาทิตย ก็คงไปโผลตามงานสัมมนาตางๆ จะซื้อหุน
แตละครั้งคงคิดแลวคิดอีก Upside ตองมี Margin of Safety ตองมา 
จะซื้อขายสงเดชไดอยางไร กเ็งินนี่เดิมพันดวยอนาคตครอบครัว 
 สวนคนแรก อาจไมตองคิดไรมาก ก็ซื้อแคตัวละ 5 หมื่น 
แสนนึง ราคาแกวงชองสองชองก็ออกแลว เผลอๆ ถือไมถึงชั่วโมง จะ
ไปน่ังอานงบสองสามชั่วโมงใหเสียเวลาทําไม ถึงติดหุนก็แคถือรอไว เอา
อีก 5 หมื่นไปเขาตัวอื่นตอไปพลางๆ 
 การตั้งเปาหมายสําคัญจริงๆ นะครับ ยิ่งตั้งเปาสูง เหมือน
การบอกสมองวา…สําคัญ…ไมใชเรื่องเลนๆ แถมสมองเราก็แปลก 
พอรูเปาแลว สมองมันจะหาวิธีไปหาเปาหมายใหเราเองครับ 
 นึกถึงโฆษณาหนึ่งตอนยังรุนๆ ที่บอกวา “ตีลูกใหถึงดวง
จันทร ถึงพลาด…ก็ยังอยูทามกลางดวงดาว” นั่นเลยครับ…จารยตี่ 

 
 
 

คําคมเซียนหุน 
“ไมสําคญัวา…คณุลมมาก่ีครัง้ 

หรือเดนิหนา…ชาแคไหน 
คณุก็ยังอยูหนา…ทุกคนท่ียังไมเริม่” 

 

 
 

โทนี� รอบบินส์�  (Anthony J. Robbins) 

 

"No matter how many mistakes you make or 
how slow you progress, you are still way 

ahead of everyone who isn’t trying." 
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