
 

 

 
 

 

Thu r sday ,  16  Sep tember  2021  T r a d i n g  W i z a r d ,  I s s u e  2 9 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 อยาเห็นแก...ของดี อยางเดียว   ทานคิดวาผลตอบแทน 2 พอรตนี้ จะตางกันมากไหมครับ ??? 

 
 

บริษัทที่ด.ี..ผลตอบแทนดีดวยหรือเปลา 
 จาก Boxplot ดานลาง กลุมซายมือกระจายแคบกวา 
เนื่องจากมีจํานวนหุนนอยกวา แตลักษณะการกระจายแทบไมตางกัน 
 ที่นาสนใจคือ ดูเหมือนการเลือกบริษัทดี จะทําใหมีแตมตอ
คือโอกาสไดกําไรสูงกวา แต เพราะโอกาสเจอหุนเดงนอย ทําให
ผลตอบแทนเฉลี่ยนอยกวากลุมหุนที่ไมเขาเกณฑ ROE ของเรา 

 
 สองพอรตดูเผนิๆ ตางกันเล็กนอย แตดวยจํานวนตัวอยาง
ที่นอยผลอาจคลาดเคลื่อน (เหมือนการเปรียบประสิทธิภาพวัคซีนที่
ควรใชกลุมตัวอยางที่มากพอ) เพื่อใหแนใจจึงใชการตรวจสอบทาง
สถิติเขาชวยทดสอบ เพื่อตอบ 2 คําถามนี้ คือ... 
การเลือกบริษัท ROE>20% ชวยให.... 
 
1. เพิ่มโอกาสถูกมากกวาผิดขึ้นจริงไหม ? (%Win) 
 แมตัวเลขจะต างกันที่  58% และ 54% แต เมื่อทําการ
ทดสอบดวย Chi-Square test พบวาไมมีความแตกตางอยางมี
นัยสําคัญ พูดงายๆ คือ ทั้งพอรต 1 ที่ ROE>20% ตอเนื่อง 4 ไตร
มาส และพอรต 2 ที่เปนหุนอะไรก็ได 
 ซื้อกลุมไหนก็มีโอกาสกําไร/ขาดทุนไมตางกัน !!!! 
 
2. ราคาหุนขึ้นไปไดแรงกวาจริงไหม ? (Avg. Profit) 
 จากรูปเหมือนกําไรเฉลี่ยฝง ROE จะนอยกวาหนอยๆ คือ 
11% กับ 14% แตเมื่อทดสอบดวย t-test แบบ independent test 
2-tail กพ็บวาไมมีความแตกตางอยางมีนัยสําคัญอีกแลว 
 กลายเปน ซื้อหุนกําไรดี ก็ไมไดชวยใหกําไรดี !!!! 
 

 
 บางเรื่องไมคิดวาจะเกิด มันก็เกิด ไมคิดวาจะมี มันก็มี เดือนที่
แลวเพิ่งไหวแมไป เดือนนี้จะตองมาไหวเมียอีก 
 จะอะไรกันละ ก็ทั่วโลกยกใหอาทิตยที่ 3 ของกันยายนทุกป 
เปนวัน Wife Appreciation Day หรือ วันเชิดชูภรรยา นั่นเอง... 
 คิดแลวก็ภูมิใจแทนคนไทย พวกฝรั่งตาน้ําขาวเพิ่งคิดเรื่องนี้
ไดเมื่อป 2006 นี่เอง หารูไมชายไทยเรา ไหวกันมากอนหนานานโขแลว 
 ดังนั้นอาทิตยนี้จะกระเปา นาฬิกา หรือดินเนอรดีๆ สักมื้อ 
จัดใหคุณภรรยาไปครับ 
 ของดี...ฝากกันได แตหุนดีเนี่ย จะนาหอนาชอปฝากกันไหม 
วันน้ีจารยตี่จะมาชวนคุยกันครับ 

 
บริษัทดี ตองมีกําไร 
 หากมีเพื่อนสนิทเรา ขอชื่อหุนบริษัทดีๆ สักที่อยากจะลงทุน 
ทานจะนึกถึงอะไร ? 
 เดือนกอนจารยตี่จัดทําฐานขอมูลของงบยอนหลังทั้งตลาด
เพิ่งเสร็จไป วันนี้เลยคันมือ ถือโอกาสนํามาวิเคราะหหาวิธีเทรดไป
พรอมๆ กันสักหนอย 
ถาอยากหาบริษัทดีๆ ใหเพื่อน...อารมณแรก คงตองเปนบริษัทที่มีกําไร 
 จะใหดี...นาจะตองกําไรมาก 
 คําวากําไรมาก...เมื่อเทียบกับขนาดบริษัท 
 ทําใหนึกถึงอัตราสวน ROE (ใครยังไมรูจักยอนกลับไปดู 
Trading Wizard ฉบับที่ 13 ครับ)...คานี้ ยิ่งมาก ยิ่งดี 
 นอกจากกําไรมาก...นาจะตองมากสม่ําเสมอตอเนื่องดวย 
 สรุป เลยขอใชเงื่อนไข เลือกหุนบริษัทที่ม ี

ROE > 20%, จาํนวน 4 ไตรมาสตอเนือ่ง 
 ตองเขาเกณฑตั้งแตงบไตรมาส 1 ไปยัน ไตรมาส 4 ป 63 ทุก
ไตรมาส หามขาดแมแตไตรมาสเดียว !!! 
 ตัดหุนที่ขาดสภาพคลอง แบบบางวันไมมีการซื้อขายทิ้งไป 
สุดทายไดมา 38 ตัว 
 เรามาเช็คผลกันดีกวาครับ วา 

“การลงทนุหุนบรษิทัดทีีว่ากันดกีวาครบั วามนัจะดจีรงิไหม” 
 ตามปกติ งบไตรมาส 4 นาจะออกกันภายในเดือนมีนาคม 
เลยสมมติใหเราเขาซื้อที่ราคาปด ของวันที่ 1 เมษายน 2564 และถือมา
ขาย 31 สิงหาคม ที่ราคาปดเชนกัน รวมลงทุน 5 เดือน โดยแบงเปน 2 
พอรต คือ พอรตหุนบริษัท(ที่คิดวา)ดี กับ บริษัทอื่นที่เหลือ 
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Good Company ≠ Good Stock 
 หลายคนเริ่มสิ้นหวัง...บอกวา หลงดูพื้ นฐานเสียนาน 
ตอไปนีน้ะ จัดแตหุนซิ่ง ไมลิ่งก็ฟลอรไปเลยก็แลวกัน...ใจเย็นๆ กอน 
 เคยมีเซียนหุนทานหนึ่งกลาวไววา หลายครั้งที่เราเจอรถที่ดี
อยางไมตองสงสัย แตเราก็ไมคิดจะซื้อ เพราะราคาแพงเกินไป 
 หุนในตลาดก็เชนกัน แมเราจะเจอบริษัทที่ดี สรางกําไรไดสูง
ตอเนื่อง แมนักลงทุนที่ถือแตละคน จะไดรับสวนแบงกําไรเทาๆ กัน เชน 
ไดกําไรหุนละ 1 บาท (EPS) 
 แต...ดวยตนทุนที่ไมเทากัน ผลก็ตางกันไดมาก เชน คนหนึ่ง
ซื้อไดทีทุ่น 10 บาท (ผลตอบแทนจากเงินทุน เลยเปน 10%) 
 อีกคนเก็บที่ทุนสูงกวา คือ 20 บาท ผลตอบแทน 1 บาท 
สําหรับคนน้ี ผลตอบแทนของเงินลงทุนกอนนั้นจึงมีคาเพียง 5% 

 
 ในภาพ แตละจุดสีสม แทนหุนแตละตัว ในทั้งหมด 38 ตัว ที่
ผานเกณฑ ROE >20% ติดตอกัน 4 ไตรมาส (แกนนอนคือ PE) 

  ชัดเลยครับ การถือระยะ 5 เดือน หุนที่ใหผลตอบแทนสูง 
ราคาวิ่งเกิน 20% ทุกตัว เริ่มตนจากจุดที ่P/E ต่ํากวา 20 เทาทั้งสิ้น 
 ต ร ง กั บ ที่ ลั ท ธิ  Magic Formula ข อ ง น า ย  Joel 
Greenblatt ย้ําอยูตลอดวาตอง ของดี+ราคาถูก (ROE สงู, PE ต่ํา) 
 หาของดี อาจนาเบื่อ เพราะรองบ 3 เดือนที 
 แตการที่ราคาหุนเคลื่อนไหวทุกวัน...คําวาราคาถูกจึงอาจ
เกิดขึ้นและหายไปไดเสมอเปนรายนาทีเลยทีเดียว นี่เปนเสนหของตลาด 
และเปนคาตอบแทนที่งดงามสําหรับผูที่พบเห็นโอกาสนั้นกอนคนอื่น 
  

ทิ้งทาย 
 พิเศษสําหรับแฟนคอลัมน Trading Wizard จารยตี่สรุป
อัพเดทรายชื่อหุนที่ ROE >20% ติดตอกัน 4 ไตรมาสลาสุด (ไตรมาส 
3 ป 63 ตอเนื่องถึงไตรมาส 2 ป 64) รักชอบตัวไหนก็เล็งไวครับ* 
 แมจากสถิติ  จะชัดวามีตัวที่ขาดทุนปนอยูบาง แตหาก
คัด เลือกดวยปจจัยดานคุณ ภาพเพิ่ ม เติม เชื่อวายิ่ งมี โอกาสได
ผลตอบแทนที่นาพอใจและเมื่อเวลามาถึง จะไมพลาด...ของดีราคาถูก 
 ขอใหลงทุนอยางมีความสุขครับ...จารยตี่ 
 
* หุน ROE>20% ตดิตอกนั 4 ไตรมาสลาสดุ 

 2S, ADVANC, AI, AS, ASIAN, AUCT, BOL, CBG, CHG, COM7, DCC, DRT 
 EP, FORTH, FSMART, GC, GUNKUL, HMPRO, INTUCH, JMART, JMT 
 JUBILE, KTC, MAKRO, MCS, MEGA, MTC, NETBAY, NOBLE, ORI 
 PHOL, PM, PT, PTG, RJH, RS, SAUCE, SAWAD, SIS, SMPC, STARK 
 STGT, STI, SUTHA, TACC, TASCO, TFG, TIP, TQM, TTW, UBIS, UTP,XO 

 
 

คําคมเซียนหุน  

“เรามักพบเห็น ความไมสัมพันธกัน 
   ของ ผลตอบแทนจาก...หุนในตลาด 

กับ ผลดาํเนินงานของ...กิจการ” 

 
 

 

 
 

จอหน อลัเฟรด พอลสัน (John Alfred Paulson) 

"There is a disconnect between the 
performance in stock market and the 

performance in many companies." 
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