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	 ในเกมกีฬา การมีเทคนิคการเล่นที่ดีอาจยังไม่เพียงพอ ยังต้องมี 
แทคติกการเล่นที่ดีด้วยถึงจะประสบความส�ำเร็จ เช่นเดียวกันกับเกมใน 
ตลาดหุ้น ซ่ึงมีแทคติกมากมายที่นักลงทุนควรต้องรู้เพื่อที่จะสร้างความ 
ได้เปรียบในการเก็งก�ำไร
	
	 เทคนิคในการลงทุน ความหมายคือการรู้จักใช้เครื่องมือต่างๆ ที่มี 
ทัง้การวเิคราะห์ปัจจยัพืน้ฐาน เช่น อตัราส่วนการเงิน การวเิคราะห์ทางเทคนิค 
เช่น กราฟแพทเทิร์น วอลลุ่ม อินดิเคเตอร์ต่างๆ
	
	 ส่วนแทคติกในการลงทุน คือการอาศัยกลยุทธ์ต่างๆ เพื่อท�ำก�ำไร 
กลยุทธ์เหล่านั้นได้รับการยอมรับว่าน�ำไปปฏิบัติได้จริง
	
	 นักลงทุนที่จะประสบความส�ำเร็จในตลาดหุ้นจ�ำเป็นต้องเรียนรู ้
ทั้งสองสิ่งนี้ นอกเหนือจากการท�ำก�ำไรยังช่วยในการป้องกันความเส่ียง 
รวมถึงเอาตัวรอดจากนักลงทุนรายใหญ่ในตลาดหุ้น
	
	 หลายๆ ครัง้เรามักได้ยนิชือ่เหตกุารณ์หรือกลยทุธ์ต่างๆ ตามหน้าส่ือ 
ด้านการลงทนุ  ซึง่บางครัง้เป็นเรือ่งยากส�ำหรบันกัลงทนุหน้าใหม่ทีจ่ะเข้าใจ 
หนังสือเล่มนี้จึงเป็นเสมือนคัมภีร์แนะน�ำแทคติกการลงทุนต่างๆ ให้เป็น
แนวทางส�ำหรับนักลงทุนทุกระดับ

	 หนึ่งในแทคติกที่ส�ำคัญในตลาดหุ้นคือการจับทิศทาง “เงินฝรั่ง” 
หรือเม็ดเงินลงทุนจากต่างชาติ ซึ่งเป็นตัวแปรหลักที่ก�ำหนดทิศทางของ
ตลาดหุ้นไทย

ค�ำน�ำ
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	 ตัวอย่างเช่น

	 ....รู้หรือไม่ว่า ต่างชาติมักซื้อหุ้นไทยช่วงสิ้นปีและไปขายใน
	    เดือนพฤษภาคมของปีถัดไป
	 ....มีความเชื่อกันว่าเมื่อถึงเดือนมกราคมหุ้นจะขึ้นเสมอ
	 ....ตลาดหุ้นไทยมคีวามสัมพนัธ์กบัอตัราแลกเปลีย่น 
	 ....ตลาดพันธบัตรสามารถบ่งบอกทศิทางตลาดหุ้นได้

	 แทคติกในการเอาตัวรอดจาก “ขาใหญ่” ในตลาดหุ้นก็มีความ 
ส�ำคญัเช่นกัน บ่อยครั้งที่นักลงทุนรายย่อยมักตกเป็นเหยื่อของ Money
Games ในตลาดหุ้นเสมอ 

	 ....รูห้รอืไม่ว่ากองทุนเฮดจ์ฟันด์คอืใคร?
	 ....Prop Trade คือใคร ท�ำไมถึงถกูเรยีกว่าแก๊งสี่โมงเย็น?
	 ....นกัลงทนุรายใหญ่มีวธิีในการหลอกล่อรายย่อยอย่างไร?

	 ในตลาดหุน้มกัจะเกดิเหตุการณ์ซ�ำ้ๆ เสมอ ซึง่นกัลงทนุสามารถ 
ใช้กลยุทธ์ Event Driven ในการเก็งก�ำไรได้เสมอ

	 ....รูห้รอืไม่ว่า เราสามารถเกง็ก�ำไรหุน้ได้จากความ	 	
	    เปลีย่นแปลงตามฤดกูาล
	 ....เราสามารถท�ำก�ำไรจากตลาดหุน้ได้ในภาวะวิกฤตเิช่นกนั
	 ....เราสามารถเกง็ก�ำไรระยะสัน้จากหุน้ปันผลได้
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	 ปัจจุบันนักลงทุนมี “เครื่องมือ” การลงทุนใหม่ๆ เกิดขึ้นเพื่อให้ 
นักลงทุนเลือกน�ำมาใช้สร้างผลก�ำไรหรือป้องกันความเสี่ยงได้

	 ....รู้หรือไม่ว่า เราสามารถท�ำก�ำไรในภาวะตลาดหุ้น
	    ขาลงได้เช่นกัน
	 ….ตอนนีเ้รามโีปรแกรมลงทนุโดยใช้คอมพิวเตอร์
	    เล่นหุน้แทนเราได้แล้ว
	 ....เราก�ำลงัมกีอง REIT แทนทีก่องทนุอสงัหารมิทรพัย์
	 ....เราม ีDerivative Warrant ทีส่ามารถสร้างผลก�ำไร	 	
	    มหาศาลโดยใช้เงนิลงทุนเลก็น้อย

	
	 นี่เป็นเพียงแค่หนังตัวอย่างเท่านั้น เนื้อหาในหนังสือเล่มนี้จะ
แนะน�ำแทคติกต่างๆ ส�ำหรับนักลงทุน ท้ังท่ีพอมีประสบการณ์ลงทุน 
และนักลงทุนหน้าใหม่ ได้ท�ำความรู้จักกับธรรมชาติของตลาดหุ้นมาก 
ยิ่งขึ้น เพื่อน�ำไปใช้ในการปรับกลยุทธ์การลงทุนในสไตล์ของตัวเอง

					     	 Mr. Bull
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	 ในแวดวงเศรษฐกิจมีความเช่ืออยู่ว่า วิกฤติเศรษฐกิจมักจะเกิด

ข้ึนทุกรอบสิบปี และในทางสถิติมีการยืนยันว่าวิกฤติเศรษฐกิจมักจะ 

มาในช่วงเวลาท่ีมีระยะเวลาชัดเจนเช่นกัน ประเทศไทยเองได้เกิดวิกฤติ 

เศรษฐกิจครั้งใหญ่ในปี 2540 จากนั้นในปี 2550 ประเทศไทยก็ได้รับผลกระ

ทบจากวิกฤติเศรษฐกิจโลกอีกครั้ง สังเกตได้ว่าเป็นระยะเวลาสิบปีพอดี โดย

หลงัจากท่ีจบลงทุกครัง้จะมท้ัีงยาจกและเศรษฐใีหม่เกดิข้ึนในตลาดหุ้นเสมอ

	 หากเราสามารถจับจังหวะลงทนุได้อย่างเหมาะสม  โดยซือ้หุน้ในช่วง 

ทีต่ลาดลงมาในระดบัต�ำ่ท่ีสดุ และขายออกไปในช่วงท่ีตลาดกลบัมาเป็นขาขึน้ 

ก็จะได้ผลตอบแทนในระดับสูง โดยเฉพาะอย่างยิ่งวิกฤติเศรษฐกิจที่ไม่ได ้

เกิดขึ้นกับประเทศของเราโดยตรง สังเกตได้จากเหตุการณ์ต้มย�ำกุ้งที่เริ่ม 

เกดิขึน้ในปี 2540 ต้องใช้เวลาถงึห้าปี กว่าท่ีเศรษฐกจิในประเทศจะฟ้ืนตวัและ

ใช้หนี้ที่ยืมไอเอ็มเอฟมาจนหมด ขณะที่วิกฤติซับไพร์มที่เกิดขึ้นในปี 2550  

ซึ่งเกิดขึ้นที่สหรัฐอเมริกา เศรษฐกิจในประเทศไทยเองได้รับผลกระทบ 

น้อยมาก เพียงแค่ผู้ส่งออก ส่วนผู้ประกอบการในประเทศได้รับผลกระทบ 

ระยะสั้นเท่านั้น และสามารถฟื้นตัวได้ในเวลาเพียงแค่ปีเดียว ส่วนดัชน ี 

SET Index ได้ปรับตัวขึ้นมาก่อนหน้าแล้วหลังจากที่ปรับตัวลงจากจุดสูงสุด

ที่ระดับ 900 กว่าจุดลงมาอยู่ที่ระดับ 450 จุด หรือลดลงกว่า 50%

เล่นหุ้นตาม
วงจรเศรษฐกิจ [1]



14

	 หลังจากตลาดหุ้นไทยปรับฐานครั้งใหญ่ในปี 2551 จากแรงเทขาย 

ของนักลงทนุต่างชาต ิ จากนัน้สามปีคอืตัง้แต่ 2551 - 2553 ตลาดหุน้ไทยอยู ่

ในภาวะขาขึน้มาตลอด  โดยบางปีสามารถสร้างผลตอบแทนได้ถึงระดบั 100% 

ซึ่งสูงติดอันดับต้นๆ ของโลก จนถึงปี 2554 ตลาดหุ้นไทยถึงจะหมดข่าวดี 

และปรับฐานลงเป็นปีแรก แต่ช่วงเวลาดังกล่าวได้สร้างความมั่งคั่งให้กับ 

นักลงทุนไทยจ�ำนวนมาก

	 กลยุทธ์การลงทุนที่ดีที่สุดคือ การเข้าไปเก็งว่าเศรษฐกิจได้ 

ย�ำ่แย่จนถงึจุดต�ำ่สดุแล้วก�ำลงักลบัมาเป็นขาขึน้ โดยวเิคราะห์ได้จาก

การประกาศตัวเลขจีดีพีรายไตรมาส  ถ้าหากเร่ิมเห็นสัญญาณการ 

ฟ้ืนตวัหรือมกีารเตบิโตขึน้ในรายไตรมาสต่อไตรมาส (QoQ) อาจเป็น

จุดวิเคราะห์ได้ว่าเศรษฐกิจหยุดการถดถอยแล้วและก�ำลังจะกลับตัว

เป็นขาขึ้น  ช่วงเวลาดังกล่าวเป็นจังหวะดีที่สุดในการเข้าซื้อหุ้นและ

ถือลงทุน จนกว่าเศรษฐกิจจะเริ่มหยุดการเติบโตและเข้าสู่ภาวะปกติ  

ซึ่งหมด “ข่าวดี” ที่จะกระตุ้นตลาดหุ้นต่อไป
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	 บางครั้งเราอาจได้ยินค�ำว่าเศรษฐกิจเข้าสู่ภาวะถดถอย หรือว่า 

Recession ความหมายคือ จีดีพีของประเทศได้เติบโตลดลงหรือเป็นเวลา

สามไตรมาสตดิต่อกนั เช่น ประเทศ ก. รายงานจดีีพไีตรมาสแรกเตบิโต 2% 

ไตรมาสที่สองเติบโต 1% ไตรมาสที่สามเติบโต 0.5% นั่นแสดงว่าประเทศ 

ก. เข้าสู่ภาวะถดถอยทางเศรษฐกิจอย่างเต็มตัว หากมีการยืนยันดังกล่าว 

นักลงทุนควรชะลอการลงทุนในตลาดหุ้น และรอจนกว่าจะหลุดพ้นภาวะ 

Recession นั่นคือการที่จีดีพีกลับมามีการเติบโตได้อีกครั้ง

	 ในตลาดหุ้นยังมีการตอบสนองต่อเศรษฐกิจท่ีเปล่ียนแปลงอย่าง 

เฉียบพลันทั้งทางบวกและทางลบ โดยเฉพาะเหตุการณ์ที่เข้ามากระทบ

เศรษฐกิจโดยที่ไม่ได้ตั้งตัวล่วงหน้า แม้จะสร้างผลกระทบจริงแต่เป็นเพียง

ช่วงระยะสั้นเท่านั้น ไม่ได้ส่งผลกระทบระยะยาวหรือกระทบเชิงโครงสร้าง 

ที่ส�ำคัญ อย่างเช่นเหตุการณ์น�้ำท่วมใหญ่ในปลายปี 2554 ที่กดดันต่อหุ้น

ในหลายกลุ่มอุตสาหกรรม เช่น อสังหาริมทรัพย์ ยานยนต์ นิคมอุตสาห-

กรรม ฯลฯ แต่หลงัจากทีพ่สิจูน์แล้วว่าน�ำ้ท่วมไม่ได้ส่งผลต่อผลประกอบการ

เท่าใดนัก หุ้นกลุ่มดังกล่าวจึงได้ปรับตัวขึ้นทันที รวมไปถึงเหตุการณ์ทาง 

การเมืองก็มีส่วนท�ำให้ตลาดหุ้นตอบสนองทางลบ  แต่ก็จะปรับตัวขึ้นหลัง

จากข่าวร้ายหมดลง
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	 จุดสังเกตคือ ภาวะที่เศรษฐกิจปรับตัวลงอย่างฉับพลันจะท�ำให้

เกดิการเตบิโตของจดีพีเีป็นไปอย่างฉบัพลนัด้วยเช่นกนั ซึง่จดุนีเ้ป็นแรงขบั

เคลื่อนที่ส�ำคัญของตลาดหุ้น เนื่องจากเป็นการสร้างการเติบโตที่สูงเกินกว่า

ระดับปกต ิเช่น ในช่วงปี 2554 ทีเ่กดิน�ำ้ท่วมใหญ่กระทบเศรษฐกจิไทยอย่าง

ฉับพลัน จากปกติที่จีดีพีต้องเติบโตปีละ 4% ลงมาเหลือเพียง 1% แต่พอปี

ถัดมาเศรษฐกิจฟื้นตัวจากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ เช่น รถคันแรก บ้าน

หลังแรก ท�ำให้ผลประกอบการหุ้นกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และยานยนต์เติบโต

ขึน้กว่าปกต ิเนือ่งจากเป็นการเตบิโตจากฐานทีต่�ำ่กว่าปกต ินกัลงทนุทีเ่ข้าไป

ลงทุนไว้จะได้รับผลตอบแทนในระดับที่สูงกว่าค่าเฉลี่ยปกติ เช่น จากที่จีดีพี 

เตบิโตจากระดับ 1% ขึน้มาอยูร่ะดับ 4% ถอืเป็นการเตบิโตทีสู่งกว่าระดับปกติ 

แรงคาดหวังของนักลงทุนจะท�ำให้ราคาหุ้นปรับตัวสูงขึ้นกว่าปกติ
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	 อย่างไรก็ตาม ต้องระมัดระวังช่วงเวลาที่การเติบโตกลับมาอยู่ใน 

ระดบัปกต ิอย่างเช่นทีเ่กดิขึน้ในช่วงปี 2556 ซึง่ตลาดหุน้ซมึซบัข่าวดไีปหมด

แล้ว (ปี 2555 เศรษฐกิจกลับมาโตตามปกติ เป็นการรับข่าวดีต่อเนื่องจากปี 

2554) ท�ำให้ปี 2556 ตลาดหุน้จงึไม่ได้ปรบัตวัร้อนแรงอกีแล้ว ผลตอบแทน

การลงทุนจึงกลับมาอยู่ในระดับปกติอีกครั้ง

	 ตลาดหุ้นมักจะตอบสนองต่อสภาวะเศรษฐกิจล่วงหน้าเป็น 

ระยะเวลา 6 เดือนเสมอ ทั้งในช่วงขาขึ้นและขาลง กล่าวคือ ถ้าหาก 

เศรษฐกิจจะเป็นขาลง ตลาดหุ้นจะชิงปรับตัวลงก่อนเสมอ ตลาดหุ้น

จึงเป็นดัชนีวัดเศรษฐกิจที่ส�ำคัญที่สุดอย่างหนึ่ง

กลยุทธ์การลงทุน



TACTIC 2
เล่นหุ้นตามวงจรเศรษฐกิจ 

[2]
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	 กลยุทธ์ท่ีนักลงทุนสามารถน�ำมาใช้ได้กับวงจรเศรษฐกิจ นั่นคือ

การเลือกลงทุนในหุ้นกลุ่มอุตสาหกรรมต่างๆ ที่จะได้รับผลบวกและผลลบที่ 

แตกต่างกันออกไปตามแต่ช่วงเวลา ซึ่งสามารถแบ่งออกได้เป็น 4 ช่วงดังนี้

	 [1] ช่วงที่เศรษฐกิจก�ำลังอยู่ในช่วงถดถอย  

	 ช่วงนี้สินทรัพย์เสี่ยงท้ังหมดโดยเฉพาะหุ้นและสินค้าโภคภัณฑ ์

จะถูกเทขายทั้งหมด เนื่องจากยังไม่สามารถรับรองได้ว่าจะถึงจุดต�่ำสุดของ

เศรษฐกิจหรือยัง สินทรัพย์ที่สามารถลงทุนได้ในช่วงน้ีคือพันธบัตรหรือ 

หลักทรัพย์ที่มีความเสี่ยงต�่ำและมีรายได้ที่แน่นอน ไม่ว่าจะเป็นหุ้นกลุ่ม 

โรงไฟฟ้า หุ้นกลุ่มสาธารณูปโภคพื้นฐาน เช่น ทางด่วน รถไฟฟ้า เป็นต้น

	 [2] ช่วงเศรษฐกิจถดถอยรุนแรง  

	 ช่วงเวลานี้ยังไม่สามารถลงทุนหุ้นหรือสินทรัพย์เสี่ยงได้เช่นกัน  

โดยพันธบัตรคือสิ่งที่เหมาะสมที่สุดส�ำหรับการลงทุน

เล่นหุ้นตาม
วงจรเศรษฐกิจ [2]
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	 [3] ช่วงที่เศรษฐกิจเร่ิมฟื้นตัว 

	 เป็นช่วงเวลาที่เหมาะสมท่ีสุดส�ำหรับการลงทุน เนื่องจากได้ผ่าน

ช่วงที่เศรษฐกิจตกต�่ำที่สุดไปแล้ว และก�ำลังอยู่ในช่วงฟื้นตัว ทั่วไปแล้วสิ่งที่ 

จะเกดิขึน้ในช่วงเวลาดงักล่าวคอื การปรบัลดอตัราดอกเบีย้ลงเพือ่ทีจ่ะกระตุ้น 

การจบัจ่ายและการลงทนุ ประกอบกบัภาวะเงนิเฟ้อทียั่งไม่สูงนกัตามธรรมชาติ 

ของเศรษฐกจิทีย่งัไม่ฟ้ืนตวั ท�ำให้การปรบัลดดอกเบีย้สามารถท�ำได้โดยง่าย

โดยไม่มีเงินเฟ้อมากดดัน

	 แม้ว่าช่วงเวลานี้จะเป็นช่วงท่ีเหมาะสมกับการลงทุนในเกือบทุก 

กลุม่อุตสาหกรรม แต่หุ้นกลุม่ท่ีควรลงทุนในวงจรเศรษฐกจิดงักล่าวเป็นพเิศษ

คือ  “อสังหาริมทรัพย์” เนือ่งจากเป็นธุรกิจที่มีส่วนเกี่ยวข้องกับหลากหลาย

อุตสาหกรรมมากท่ีสุด เช่น วัสดุก่อสร้าง ธนาคารพาณิชย์ การจ้างงาน 

รัฐบาลจึงมักจะเลือกกระตุ ้นธุรกิจอสังหาริมทรัพย์ก่อนเป็นอันดับแรก 

เพราะจะท�ำให้อตุสาหกรรมอ่ืนได้ผลบวกตามมาด้วย ขณะเดยีวกนัดอกเบ้ีย 

ที่ต�่ำยังช่วยกระตุ้นให้ผู้ซื้อบ้านตัดสินใจซื้อได้ง่ายขึ้น


