
 

 

 
 

 

Thu r sday ,  08  Ap r i l  2021  T r a d i n g  W i z a r d ,  I s s u e  2 7 2  

T H A I L A N D  

w w w . u t r a d e . c o . t h  1 

 
 

TRADING CONCEPT ตอน หัวกาวหนา 
 
 จะวาเคราะหซ้ํากรรมซัดหรืออยางไร ชุมนุมทีไร โควดิมาทกุท ี
นี่กท็าจะมีระลอก 3 สงสัยวา…สงกรานตปนี้ ก็กรอยอีกปเสียแน 
 แตปใหมไทยรอบนี้ ยิ่งไมธรรมดา…นางสงกรานตสายโหด 
มือขวาจับตรีศูล มือซายกําธนู นอนหลับตามา ภักษาหารเปนโลหิต  
 ใครจะทําการอะไร เดินทางไกลกลับบาน ระวังใหจงหนักครับ 
ที่สําคัญ ขาวของ ขนกลับไปฝากคนที่รักได 
 …แตอยาเผลอเอาโควิดไปฝากดวยก็แลวกัน 
 สําหรับ ยูโอบี เคยเฮียน ปใหมนีถ้ึงไมมีขาวของมาฝากแฟนๆ 
แตก็มีของดี คือ การปรับผังรายการใหม ทางชอง UTRADE Channel 
ที่จะสงตรงขอมูลสําคัญ กระชับ ฉับไว เที่ยงตรง แมนยํากวาที่เคย 
 >>> สแกน QR Code เพื่อติดตามไดเลยครับ <<< 

 
 

นักลงทุนหัวกาวหนา 
 กลับมาเรื่องหุนของเรา วันนี้อยากพูดถึงนักลงทุนหัว
กาวหนาคนหนึ่ง ผูสรางการเปลี่ยนแปลงอยางยิ่งใหญของรูปแบบการ
ลงทุนในวอลสตรีท 
 เขาเริ่มชีวิตดวยจากตนทุนที่ติดลบ ครอบครัวที่ลมสลายจาก
ภาวะเศรษฐกิจตกต่ําครั้งใหญในทศวรรษที่ 1930 อดมื้อกินมือถึงขึ้น
ตองขายบาน สิ่งเดียวที่พอซื้อไดคือ..เหลาที่ใชบําบัดโรคพิษสุราเรื้อรัง 
 แตดวยสมองดานการคํานวณแบบฟาประทาน John 
Clifton Bogle ไดรับสิทธิไปเปนนักเรียนทุนที่ Blair Academy และการ
จบดวยระดับเกียรตินิยมทําใหเขาไดสิทธิที่นั่งไปเรียนตอเศรษฐศาสตร
และการลงทุนที่ Princeton University เขาใชแทบตลอดเวลาที่นี่ เขียน
งานวิจัยความยาว 130 หนา เรื่อง “The Economic Role of the 
Investment Company” และเมื่องานวิจัยระดับเทพนี้ผานเขาตา 
Walter Morgan ประธานของ  Wellington Fund เขากไ็ดงานทันท ี

   ทําไดไมนาน เขาถูกเลื่อนเปนผูชวยผูจัดการดานการ
วิเคราะหบริษัท Bogle ทาทายทีมบริหารดวยการเสนอกลยุทธ การ
มุงเนนไปที่การจัดตั้งและจัดการกองทุนเพียงกองเดยีวใหโดดเดน ดวย
กองทุนใหมนี้ทําให Bogle กาวหนาอยางรวดเร็ว จนไปแทนที่ Walter 
Morgan ประธานบริษทั ที่รับเขาเขามาเมื่อ 10 กวาปกอน 
 ตอมาเพื่อบริษัทถูกควบกิจการ Bogle จึงหันไปสูความทา
ทายเสนทางใหม ป 1974 เขาจัดตั้งกองทุน ที่ 46 ปใหหลัง กลายเปน
ตํานานที่ยังมีชีวิต ในฐานะบริษัทจัดการกองทุนรวมที่ใหญที่สุดในโลก 
ดวย AUM กวา 6.7 trillion USD อยางกองทุน Vanguard 
 เทคนิคและกลยุทธของ Bogle ไมธรรมดาแน วันนี้เราจะไป
เจาะแนวคิดและหลักการลงทุนของเขากันครับ 
 

ตนทุนคือศัตรูตัวฉกาจของการลงทุน 
 สําหรับ Bogle แลว ตนทุน โดยเฉพาะ คา Fee และ Tax 
ถือเปนปจจัยที่สําคัญตอผลตอบแทน จากแผนภูมิแทงดานลาง เปน
ขอมูลชวงป 1980-2005 โดยแบงกองทุนเปน 2 กลุม คือ passive 
และ active พบวา กองทุน passive ใหผลตอบแทนเฉลี่ยตอป
ใกลเคียงดัชนี S&P500 สวนกอง active ผลตอบแทนเฉลี่ยต่ํากวา 
(คิดเฉลี่ยจากกองทุน active หลายๆ กอง) ซึ่งจากระยะที่ตาง นาจะ
เปนผลมาจากคาธรรมเนียมที่เรียกเก็บสูงกวานั่นเอง 

 
 ถึงตรงนี้ หลายคนอาจเริ่มคิดวา ก็ใชนะสิ Active Fund 
เปน High Risk, High Return ผลการบริหารขึ้นกับฝมือผูจัดการ
กองทุน ดังนั้น จึงมีทั้งกองที่เกงจริง และกองที่ย่ําแยปนกันอยู ดังนั้น
ตอนลงทุนกต็องเลือกใหดี 
 

ผลงานในอดีต…แลวไง 
 “กําไรในอดีต ไมไดรับประกันผลงานในอนาคต” คาํพดูคุนห ู
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ฟงจนเบื่อ แตสําหรับ Bogle มันสําคัญมาก ตลาดเปลี่ยนแปลงทุกป
ระบบที่ทํากําไรไดดีในปที่แลว อาจไมเวิรคกับภาวะตลาดในปนี้ยยิ่ง
ปจจุบัน การเปลี่ยนแปลงยังเกิดขึ้นเร็วกวาอดีตมาก 
 เคยมีการเก็บขอมูล กองทุนที่ทําผลงานไดสุดยอดในแตละป 
ดูวาปถัดไปน้ันยังทําผลงานเกาะกลุมสุดยอดไดตอหรือไม…ผลคือไม 

 
 Bogle พบวา มันมีแนวโนมจะทาํไดเทากับหรอืแมแตต่าํกวา
คาเฉลี่ยดวยซ้าํในปถดัไป…เรียกวาผลงานไมคุมคาธรรมเนียมเสียเลย 
 หากคิดจะเลือกสวิชกองเอง จากประวัติแลว กอง Active ที่
ทําผลงานเหนือกวาตลาดมีเพียง 20% เทานั้นในแตละป 
 

หรือควรไปเกาะธุรกิจ แลว Valuation หุนเอง 
 เมื่อเห็นความไมแนนอนของผลงานของกอง Active และคา 
Fee ที่กัดกินกําไรแลว หลายคนจึงทุมเทพลังงาน คนหาหุนเอง เพื่อเอา 

 ชนะตลาด Bogle เริ่มแนวคิดที่นาขบขันในยุคนั้น (แตวันนี้พิสูจนแลววา
สรางผลตอบแทนไดไมเลวดวย) จากคําพูดอมตะ 

“Don't look for the needle in the haystack. 
Just buy the haystack!” 

 “อยามัวหาเข็มในกองฟาง ซื้อกองฟางทั้งกองไปเลย” 
 Bogle เชื่อวาการเลือกหุนที่ดี เหมือนหาเข็มในกองฟาง 
แถมโลกน้ีอนิจจัง ธุรกจิมีเกิดและดับ ตอใหเลือกถูกแลว แตอนาคตกย็งั
เสี่ยงอยูดี สูการซื้อหุนทั้งตลาดไมได (ดัชนีตลาด) ควบคุมความเสี่ยง
ไดงายกวา เพราะมีการเคล่ือนไหวเปนวัฏจักร 
 จากนั้นใชหลักการกระจายการลงทุนและจัดการเงินทุนมา
ชวย ยามตลาดดี ก็สรางผลตอบแทนพอสมควร สวนยามตลาดแยก็
ควบคุมความเสี่ยง…ระยะยาวก็จะบรรลุเปาหมายในท่ีสุด 
 

บทสรุปแนวคิดโบเกิล 
 3 สิ่งที่โบเกิลใหความสําคัญมาก คือ การกระจายการลงทุน 
การควบคุมคาธรรมเนียมใหต่ํา และการถือลงทุนระยะยาว 
 กลยุทธไปสูชัยชนะ คือการมองการลงทุนในรูปของการรวม
เปนเจาของธรุกิจ ไมใชการซือ้ขายใบหุนแบบเกง็กําไร 
 เขาสุดโตงไปถึงขึ้นวา การเลือกจังหวะเวลา หรือแมแตการ
เลือกกองทุน (Marketing Timing & Fund Selection) เปนหนทาง
ที่นําไปสูการไดผลตอบแทนที่ต่าํกวาตลาดเลยทีเดียว 
 ฟงแลวคงเปนการลงทุนที่จืดชืดนาด ูใครที่คิดจะทําตามเต็ม
ตัว จารยตี่วาตองมีแหกกฎแนครับ ชวีิตจริงคงตองใชวิธแีบงเงินอีก
สวน ใหไดเลอืกหรอืคดิจบัจงัหวะอะไรบางครบั…จารยตี ่

 
คําคมเซียนหุน 

“เมือ่ปญหาทีพ่บ… 
มหีลากหลายทางออก 

แคเลอืก…เสนทางทีง่ายทีส่ดุ” 

 

 
 

จอหน์ โบเกิล (John C. Bogle) 

 

"When there are multiple solutions to a 
problem, choose the simplest one." 
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