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TRADING CONCEPTTRADING CONCEPTTRADING CONCEPTTRADING CONCEPT    ตอตอตอตอนนนน    เศรษฐีเศรษฐีเศรษฐีเศรษฐี…………นักเศรษฐศาสตรนักเศรษฐศาสตรนักเศรษฐศาสตรนักเศรษฐศาสตร    

     

 สวัสดีครับทานนักลงทุน ทานทราบหรือไมครับวา เมื่อ 25 ปที่แลว 

มกีองทุนมหัศจรรยที่รวมเหลายอดมนุษยซปุเปอรฮีโรเกิดข้ึนในโลก อาจเทียบ

ไดกับดิ อเวนเจอรสทางการเงินก็ไมปาน…    

 กองทุนนี้รวมกอตั้งโดย    

…อดีตรองประธานธนาคารกลางสหรัฐ (Fed)    

…อดีตรองประธานบริษัททางการเงินอยางซาโลมอน บราเธอรส    

…นักเศรษฐศาสตรรางวัลโนเบล ผูคนพบสูตรลับการประเมินราคาตราสาร 

…ผูเช่ียวชาญดานการทํา Arbitrage    

…มันสมองระดับปริญญาเอกจากมหาลัยช้ันนําของโลกอีกกวา 25 คน    

 รวมทีมเทพขนาดนี้…ใครเลาจะอดใจไหว นักลงทุนมืดฟามัวดิน 

ตอคิวแหนําเงินมาฝากเขากองทุนรวมครั้งแรกกวา 1 พันลานดอลลาร…

(กวา 30000000000    บาท แคนับศูนยก็ปวดหัวแลวครับ)    

 และซุปเปอรฮีโรเหลานั้นก็ไมทําใหผิดหวัง เสกดินใหเปนทอง ทํา

กําไรใหเหลาแฟนคลับกวา 40% ตอป…ตลอดชวง 3-4 ปแรก 

 …นอกจากทํา Arbitrage    แลว ยังอัพพลังทํากําไรโดยการใช 

Leverage    อีกดวย ซึ่งเหลาทวยเทพ IQ    เฉลี่ยกวา 260 นี้ คํานวณมาแลววา

โอกาสขาดทุนสูงสุดที่ 20%    นั้นมีเพียง 1 ใน 100 เทานั้นเอง    

 และในปที่ 5 นี่เอง โอกาสเทาลูกปนหลนทะลุหลังคาบานลงกลาง

กระหมอมก็เกิดข้ึน กองทุน LTCM    เจอเหตุการณทั้งวิกฤตในเอเชีย และการ

ปฏิเสธการจายหนี้ของรัสเซีย ทําใหกองทุนขาดทุนกวา 92% จนลมละลายไป

ในที่สุด…ปดตํานานกองทุนซุปเปอรฮีโรชนิดนอนตายตาไมหลับเลยทีเดียว    
    

      
 ในชวงเวลาเดียวกันนั้นเอง นักเศรษฐศาสตรมือใหมถอดดามจาก 

Cambridge    ช่ือ โคลม โอเช โคลม โอเช โคลม โอเช โคลม โอเช (Colm O’Shea)    เริ่มงานแรกกับ Citigroup    

    โอเช ตอบแทนซิตี้กรุป ในฐานะ FX Trader    ดวยการเนรมิตกําไร

ใหตลอด 10 ป ไมเคยขาดเลย…แมแตปเดียว จนกองทุน Quantum Fund    

ของจอรจ โซรอสตองดึงตัวไปรวมงาน    

 …เสกกําไรใหโซรอสอยู 2 ป ก็ถึงเวลาสานฝนใหตัวเองบาง โอเช

ตั้งกองทุน COMAC ซึ่งก็ยังคงทํากําไรไดตอเนื่อง ภายใตความเสี่ยงที่ต่ํา

กวาตลาด จนหนังสือในตํานานอยาง    Market Wizards ของ Jack D. 

Schwager ฉบับ Hedge Fund    ตองขอสัมภาษณเลยทีเดียว 

     จารยตี่เช่ือวาเทคนิคที่จะนํามาฝากในฉบับนี้ จะตองเปนประโยชนกับทานนัก

ลงทุน นําไปปรับใชกับการลงทุนของทานใหดีเยี่ยมข้ึนไดอยางแนนอน    

    

นักนักนักนักเศรษฐศาสตรเศรษฐศาสตรเศรษฐศาสตรเศรษฐศาสตร    นอกนอกนอกนอกคอกคอกคอกคอก 
 โอเช มองเศรษฐกิจและตลาด ตางจากนักเศรษฐศาสตรทั่วไป 

เขาทั้งเช่ือและศรัทธาในเศรษฐศาสตร แตก็ยังยอมแพใหกับความลึกลับของ

ตลาดซึ่งแมวิชาเศรษฐศาสตรก็ยังไปไมถึง    

 เขาเนนชัดเจนวาไมใชเศรษฐศาสตร…ทํานายเศรษฐกิจ    

 แตใชเพ่ือติดตาม…สิ่งที่เกิดข้ึนทางเศรษฐกิจ    

 เพราะเขาเช่ือวา หากผูเลนในตลาดยังสนุกและไมแครเหตุผลใด

แลว ฟองสบูนั้นก็ยังสามารถคงอยูไดนาน…นานเสียจน นักเศรษฐศาสตร

เจาเหตุผลทีอ่าจหาญทํานายตลาด ตองลมละลายไปกอนก็ได    

 ดังนั้นแมการวิเคราะหจะบอกชัดวาเกิดภาวะฟองสบู เขาก็ยังคง

เขาทํากําไรในฟองสบูนั้นดวยกันกับตลาด (เพราะไมรูวาฟองสบูจะอยูตอ

อีกนานเทาไหร) แตจะลงทุนในลักษณะ 

    1. Reward/Risk Ratio    สูง    

    เปดโอกาสรับกําไรสูง แตจํากัดผลขาดทุนใหต่ํา เชน การซื้อตรา

สารประเภทออปชัน    

 2. สภาพคลองสูง คือ ตองสามารถขายออก หรือปดสถานะได

งาย เพ่ือเกิดสัญญาณวาฟองสบูกําลังแตก    
    

แลนเรือ แลนเรือ แลนเรือ แลนเรือ ออกทะเลออกทะเลออกทะเลออกทะเล 
 โอเช เปรียบการวิเคราะหเศรษฐกิจ การวิเคราะหดานพ้ืนฐาน

เพ่ือการลงทุนนั้น เหมือนการเดินเรือที่ตองพิจารณาเรื่องของลม    

 ถานักเดินเรือแหงนดูแตลม โดยไมสนใจคลื่น สุดทายเรือคงชน

โขดหินจนอับปาง    

 เหมือนการลงทุน ที่ตองใชทั้งการวิเคราะหพ้ืนฐานและเทคนิค

ประกอบกัน    

    มองเผินๆ สไตลของโอเชอาจคลายกับเทรดเดอรสาย Trend 

Following    ทวาจริงๆ แลวจุดเขาลงทุนตางกันมากทีเดียว    

 สาย Trend Following    จะรอจนกวายืนยันการเปลี่ยนเทรน 

และเทรนใหมเกิดข้ึนแลวจึงเขาลงทุนเหมือนที่ ทํา (เชนรอ new high    ตาม

หลักของ Richard Donchian)    

    แต โอเชจะ เริ่มกลับสถานะทันที  ที่ เริ่ มมีสัญญาณเตือนที่

สอดคลองกับการวิเคราะหพ้ืนฐานที่วิเคราะหไวกอนหนา    
    

10 10 10 10 คิด ฤ จะสู คิด ฤ จะสู คิด ฤ จะสู คิด ฤ จะสู 1 1 1 1 ทําทําทําทํา 
    ดวยหลักการที่แนนเปรี๊ยะ การเทรดครั้งแรกในชีวิตของโอเช ก็

ขมไมเบา ทั้งทีวิ่เคราะหทิศทางคาปอนดสเตอรลิงอังกฤษในชวง 3 เดือนได

อยางแมนยํา…แตเทรดแลวกลับขาดทุน !!! !!! !!! !!!    

    เหตุผล คือ ดวยการกลัวกําไรที่ไดมาจะลดลงหรือหายไป ทําให 
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เขารีบปดสถานะ และรอจังหวะเปดใหม เขาๆ ออกๆ แบบนี้บอยจนเกินไป    

…โอเชไดเรียนรูประสบการณที่ทรงคายิ่ง…10 คิด ฤ จะสู 1 ทํา    

    
    

คัทลอส ทําไมไมหยุดลอสคัทลอส ทําไมไมหยุดลอสคัทลอส ทําไมไมหยุดลอสคัทลอส ทําไมไมหยุดลอส 
    แมโอเช จะประสบความสําเร็จมากมาย แตเช่ือไหมครับวา ความ

แมนยําเฉลี่ยในการลงทุนของเขา นอยกวา 50%    

 อยางที่คุยไป คือ โอเช จะเริ่มเขาเปดสถานะเมื่อมีสัญญาเตือนที่

สอดคลองกับแนวคิดของเขา โดยไมรอใหมีการยืนยันแนวโนมที่ชัดเจนกอน 

เหมือนอยางที่โซรอสเคยสอนเขาไววา โซรอสเคยสอนเขาไววา โซรอสเคยสอนเขาไววา โซรอสเคยสอนเขาไววา Invest first, investigate laterInvest first, investigate laterInvest first, investigate laterInvest first, investigate later 

    สิ่งนีจ้ึงแลกมาดวยความถูกตองในการลงทุนทีล่ดลง    ทําใหตองมี

การกําหนดจุดยอมแพ หรือจุดคัทลอสไวเสมอ สิ่งนี้สําคัญมากๆ แตหลาย

คนเขาซื้อโดยไมมีจุดคัทลอสในใจเสียดวยซ้ํา    

 แตถึงจะมีการกําหนดจุดคัทลอสกอนเขาซื้อ แตคนทั่วไป ก็มัก

กําหนดข้ึนมาแบบผิดๆ คือ เริ่มที่การกําหนดขนาดการลงทุนแตละไม จากนั้น

ดูความเจ็บปวดที่รับไดจากการหายไปของเงินทุน แลวจึงกําหนดระดับราคาที่

จะคัทลอสข้ึนมา…    

การทําแบบนีค้วบคุมขนาดการขาดทุนไมใหลุกลามไดจริง แตไมยั่งยืน 

     เพราะ…ทุกครั้งที่ปดสถานะออกมา เราปดดวยวินัย    

แต…ความเช่ือในสมมติฐานเดิมทางพ้ืนฐานยังคงเดิม ไมเปลี่ยนไปเลย ยังคง

มีมุมมองดานพ้ืนฐานตอตลาดเหมือนเดิม 

 ดังนั้น ไมชาก็เร็ว…นักลงทุนก็จะหาจังหวะเปดสถานะกลับเขาไป

ใหม    เพียงเพ่ือคัทลอสใหมอีกครั้ง 

 จุดที่สําคัญที่สุดที่ โอเชแนะนํา คือ…กําหนดจุดคัท โดยเปนระดับ

ที่ทําใหเช่ือวาสมมติฐานทางพ้ืนฐานที่เราตั้งไวนั้นผิดไปแลวจริงๆ* จากนั้นจึง

คอยยอนกลับไปคํานวณหาจํานวนเงินที่สามารถลงทุนได ที่ทําใหเมื่อเคราะห

หามยามราย ตองคัทลอสแลว ความเสียหายไมเกินไปกวาระดับความจ็บปวด

ที่รับได    

 ใชวาคนกําไรหุนตองเปนนักปรัญชา หรือนักวิชาการตองเจงหุน 

โคลม โอเชพิสูจนใหเห็นแลววา นักเศรษฐศาสตรก็เปนเศรษฐีหุนได    

 จารยตี่วา จุดสําคัญ คนที่ประสบความสําเร็จในตลาด ตองแยก

อารมณตนเอง ความรูสึกถูกผิด อีโกทั้งหลายออกไป ยอมรับความจริงที่

สําคัญวาตลาดถูกเสมอ และลงทุนใหสอดคลองกับตลาด    เทานี้ใครก็เปน

เศรษฐีหุนไดครับ…จารยตี่    
    

    

* โอเชแนะนําใหใชคา Value at Risk    (VaR) 

 เครื่องมือนี้ คลายกับเครื่องมือเกาแกคือ Volatility    ที่บอกการแกวง

ของราคา เพียงแต    Volatility    จะบอกการแกวงทั้งดานบวกและดานลบ ซึ่งชวีติการ

ล ง ทุ น จ ริ ง ๆ  แ ล ว 

ความเสี่ยงที่นักลงทุน

ส น ใ จ  คื อ ด า น ล บ 

ดังนั้นคา VaR    นี้จะ

พิ จ า รณ า ด า น ล บ

เพียงฝ ง เ ดียว โดย 

บอกความสัมพันธ

ของปจจัย 3 อยาง คือ ขนาดการขาดทุน,    ระยะเวลา,    และระดับความเชื่อมั่น 
    

    

    

คําคมเซียนหุนคําคมเซียนหุนคําคมเซียนหุนคําคมเซียนหุน    
“ ผมเคยคัทลอส ผมเคยคัทลอส ผมเคยคัทลอส ผมเคยคัทลอส…………จากจากจากจากความเจบ็ปวดทีท่นไดความเจบ็ปวดทีท่นไดความเจบ็ปวดทีท่นไดความเจบ็ปวดทีท่นได 

    แตตลาดไมเคยสนใจความเจบ็ปวดน้ันแตตลาดไมเคยสนใจความเจบ็ปวดน้ันแตตลาดไมเคยสนใจความเจบ็ปวดน้ันแตตลาดไมเคยสนใจความเจบ็ปวดน้ัน 
ทุกวนัน้ี ผมคัทุกวนัน้ี ผมคัทุกวนัน้ี ผมคัทุกวนัน้ี ผมคัทลอสทลอสทลอสทลอส…………เม่ือผมคดิผิดเม่ือผมคดิผิดเม่ือผมคดิผิดเม่ือผมคดิผิด” 

 

    

โคลม โอเช โคลม โอเช โคลม โอเช โคลม 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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