
www.nsixbook.com

Interviews with TOP TRADERS

พอมดแหง
วอลสตรีท
สัมภาษณ์สุดยอดเทรดเดอร์

Jack	D.	Schwager	 ชินวิช	ธเนศสกุลวัฒนา		
เขียน		 แปล





	 เรื่อง				•  Market Wizards 
   : Interviews with Top Traders
	 เขียน				•  Jack D. Schwager
	 แปลและเรียบเรียง				•  ชินวิช ธเนศสกุลวัฒนา
	 บรรณาธิการบริหาร				•  เอกสิทธิ์ หัสสรังสี
	 บรรณาธิการ				•  กฤษฎา หัสสรังสี
	 พิสูจน์อักษร				•  อัจราภรณ์ รอดเกลี้ยง
	 ศิลปกรรมปก/รูปเล่ม				•    bluepixel

ISBN : 978-616-91628-3-4
N6 - 01 - 0557 - 8 7 6 5 4 3 2 1

Copyright © 2012 by Jack D. Schwager
Thai language translation copyright © 2014 by Fidelity Training Co., Ltd.
All rights reserved.

   
จัดพิมพ์โดย	: ส�านักพิมพ์ Nsix 
บริษัท	ฟิเดลลิตี้	เทรนนิ่ง	จ�ากัด
46	ถนนสตรีวิทยา	2	ซอย	3

แขวงลาดพร้าว	เขตลาดพร้าว	กรุงเทพมหานคร	10230		
โทรศัพท์	084-332-9735	

www.nsixbook.com
www.facebook.com/nsixbook
email : nsix@nsixbook.com

จัดจ�าหน่ายโดย	:	บริษัท	ซีเอ็ดยูเคชั่น	จ�ากัด	(มหาชน)
อาคารทีซไีอเอฟทาวเวอร์	ชัน้ที	่19	เลขที	่1858/87-90	ถนนบางนา-ตราด	แขวงบางนา	
เขตบางนา	กรุงเทพมหานคร	10260	โทรศัพท์	02-739-8000

พิมพ์ที่	:	บริษัท	ด่านสุทธาการพิมพ์	จ�ากัด	

Market Wizards
พ่อมดแห่งวอลสตรีท



สารบัญ

บทน�า				8
ค�าน�า				14
เรื่องราวของผม				16

ส่วนที่ 1  ฟิวเจอร์และอัตราแลกเปลี่ยน

ไขความลึกลับของฟิวเจอร์				22
ค�าจ�ากัดความของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราระหว่างธนาคาร				26
ไมเคิล มาร์คัส (Michael Marcus)	:	โรคระบาดไม่เคยเกิดซ�้าสอง				27
บรูซ เคิฟเนอร์ (Bruce Kovner) :	สุดยอดเทรดเดอร์ของโลก				71
ริชาร์ด เดนนิส (Richard Dennis)	:	เมื่อต�านานเกษียณ				104
พอล ทูดอร์ โจนส์ (Paul Tudor Jones) :	ศิลปะแห่งการเทรดอย่างก้าวร้าว				137
แกรี่ บีลเฟลท์ (Gary Bielfeldt)	:	ใช่แล้ว	พวกเขาเทรดพันธบัตรกันที่พีโอเรีย	(Peoria)	

        	จริงๆ				162
เอ็ด ซีโคตา (Ed Seykota) :	ทุกคนจะได้รับในสิ่งที่พวกเขาต้องการ				173
แลรี่ ไฮท์ (Larry Hite) :	การเคารพในความเสี่ยง				199

ส่วนที่ 2  หุ้น

ไมเคลิ สตีนฮาร์ท (Michael Steinhardt) :	แนวความคดิของการรบัรูท้ีแ่ตกต่าง				218
วิลเลียม โอนีล (William O’Neil)	:	ศิลปะแห่งการคัดสรรหุ้น				246
เดวิด ไรอัน (David Ryan)	:	ลงทุนในหุ้นให้เหมือนกับการล่าสมบัติ				266
มาร์ตี้ ชวาทซ์ (Marty Schwartz) :	แชมป์เปี้ยนเทรดเดอร์				285



5

ส่วนที่ 3  อย่างละเล็กอย่างละน้อยของทุกๆ อย่าง

เจมส์ บี โรเจอร์ จูเนียร์ (James B. Rogers, Jr.)	:	ซื้อมูลค่า	ขายเมื่อฮีสทีเรีย				314
มาร์ค วีนสตีน (Mark Weinstein)	:	เทรดเดอร์ที่มีอัตราส่วนการชนะสูง				355

ส่วนที่ 4  มุมมองจากฟลอร์

ไบรอัน เกลเบอร์ (Brian Gelber) :	จากโบรกเกอร์สู่เทรดเดอร์				379
ทอม บาลด์วิน (Tom Baldwin) :	พิตเทรดเดอร์ผู้ไร้ซึ่งความกลัว				402
โทนี่ ซาลิบา (Tony Saliba)	:	ชัยชนะของ	“นายหนึ่งล็อต”				422

ส่วนที่ 5  จิตวิทยาของการเทรด

ดร.แวน เค ธาร์ป (Dr. Van K. Tharp)	:	จิตวิทยาของการเทรด				446
การเทรด	:	ประสบการณ์ส่วนตัวครั้งหนึ่ง				471
บทเสริมท้าย	:	ความฝันและการเทรด				477

ค�าส่งท้าย				480
สิ่งที่ผมเชื่อในอีก	22	ปีต่อมา				482
ภาคผนวก 1	:	ระบบการเทรดตามโปรแกรมและระบบการรบัประกันพอร์ตโฟลโิอ				496
ภาคผนวก 2	:	ท�าความเข้าใจกับพื้นฐานของออปชั่น				498
บทท่ีตดัตอนออกมา	:	เอด็เวิร์ด	ธอร์ป	(Edward	Thorp)	:	ผูค้ดิค้นนวัตกรรมใหม่				503



6

ย้อนไปเมือ่เดอืนมนีาคม	2556	ตลาดหุน้ไทยก�าลงัอยู่ในระหว่างช่วงภาวะ

กระทิงอย่างรนุแรงโดยดชันี	SET	index	ได้ว่ิงขึน้มาจากราวๆ	900	กว่าจดุ	มาแตะ	

1,600	จุดในเวลาแค่ประมาณ	1	ปีคร่ึงพร้อมๆ	กับความผันผวนท่ีเพ่ิมขึ้นอย่าง

ชดัเจน	ในตอนนัน้เองทีผ่มตดัสนิใจเขยีนจดหมายฉบบัหนึง่ข้ึนมาส่งไปทีส่�านักพิมพ์

เพ่ือขอให้พิจารณาการแปลหนงัสอืเล่มหนึง่ซึง่ผมก�าลงัอ่านอยู่ในตอนนัน้	ชือ่ของ

หนังสอืเล่มนัน้คอื	Market	Wizards	ส่วนหนึง่ในจดหมายฉบบันัน้มข้ีอความดงันี	้

“ความผันผวนของการลงทุนที่แสดงให้เห็นอยู่ในขณะน้ี	และจะเพ่ิมข้ึน

อย่างต่อเน่ืองจากการปรับตัวสูงขึ้นอย่างรุนแรงของตลาดหุ้นไทย	ซึ่งได้ชักน�า 

ผูเ้ล่นหน้าใหม่ให้เข้ามาในตลาดอย่างต่อเนือ่งนัน้	ได้เริม่พิสจูน์ให้เหน็แล้วว่าจาก

สภาพการณ์ปัจจุบัน	การจะอยู่รอดและประสบความส�าเร็จในระยะยาวได้น้ัน

จ�าเป็นอย่างยิ่งที่จะต้องมีความรู้ทั้งทาง	fundamental	และ	technical	analysis	

ประกอบกัน	หุน้มขีึน้มลีง	มฟีองสบูแ่ละมกีารล่มสลาย	ในระยะยาวการทีจ่ะประสบ

ความส�าเร็จได้น้ันไม่เก่ียวกับว่าคุณท�าก�าไรได้เท่าไรเมื่อตลาดเป็นขาข้ึน	แต่คุณ

จะสามารถรักษาก�าไรและอยู่รอดได้หรือไม่เมื่อวิกฤตครั้งหน้าเกิดขึ้นมาอีกครั้ง”

หลังจากน้ันไม่นาน	ตลาดหุ้นก็ว่ิงขึ้นไปแตะจุดสูงสุดของรอบน้ีที่ราวๆ	

1,650	จดุ	ในช่วงปลายเดือนพฤษภาคม	ก่อนท่ีจะกลบัตวัเป็นขาลงอย่างต่อเน่ือง

ในช่วงครึง่ปีหลงัจนกลบัลงมาอยู่ทีร่าวๆ	1,200	จดุ	ในช่วงต้นของปี	2557	แน่นอน

ว่าน่ียังไม่ใช่วิกฤตทางการเงนิหรอืของตลาดทนุแต่อย่างใด	แต่อย่างน้อยมนัก็เป็น

ค�าเตอืนอะไรบางอย่างของตลาดหุ้นให้หลายๆ	คนได้ฉกุคดิถึงวิธีการในการลงทุน

ของตวัเอง	อาจจะดเูป็นเรือ่งตลกร้ายอยู่สกัหน่อยเมือ่ดจูากข้อความในจดหมาย

ข้างต้นและความจริงท่ีว่าผมเองที่เป็นคนเตือนเพ่ือนและคนใกล้ตัวให้ระวังการ 

ย่อตวัอย่างรนุแรงของตลาดหุ้น	แต่สดุท้ายแล้วตวัผมเองกลบัต้องพบกับช่วงเวลา

ที่ยากล�าบากอย่างหนักในการลงทุนในช่วงครึ่งหลังของปี	2556	

เมือ่มองย้อนไปผมพบว่าจงัหวะเวลาในการเทรดของผมนัน้ผดิพลาดบ่อย

ครัง้จนส่งผลให้ผมต้องเสยีก�าไรทีไ่ด้มาในช่วงก่อนหน้าน้ันไปพอสมควร	และตวัผม

เองก็ควรต้องกลับมาทบทวนและประเมินวิธีการของตัวเองด้วยเช่นกัน

ค�าน�าผู้แปล
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หนังสือเล่มนี้ตีพิมพ์คร้ังแรกในอเมริกาเมื่อมากกว่า	20	ปีที่แล้ว	แต่ยัง

คงเป็นหนังสือท่ีได้รับความนิยมและมีการตีพิมพ์ซ�้ามาอย่างต่อเน่ือง	 เพราะโดย

เนื้อหาแล้ว	Market	Wizards	ไม่ได้เป็นหนังสือที่สอนหรือแนะน�าวิธีการเลือกหุ้น

โดยใช้ปัจจยัพ้ืนฐานหรอืใช้กราฟเทคนคิแต่อย่างใด	แต่มนัเป็นบทสมัภาษณ์ของ

เทรดเดอร์หลายคนในอเมรกิาท่ีประสบความส�าเรจ็ในระดบัสงูสดุ	ซึง่ไม่ใช่เน้ือหา

ในแบบต้ืนเขินเพียงเพ่ือจะชีใ้ห้เห็นถึงความส�าเรจ็และเงนิทองเท่าน้ัน	ในทางตรง

กันข้าม	ความล้มเหลวหลายต่อหลายครัง้และวธีิการต่อสูอ้ย่างไม่ยอมแพ้ของพวก

เขาต่างหากทีด่จูะเป็นแก่นของหนงัสอื	ปรชัญาการลงทุนหลายรปูแบบในหนงัสอื

เล่มน้ีนอกจากจะน�ามาปรบัใช้ในการลงทุนในแบบของตัวเองได้แล้ว	ถ้ามองให้ลึก

ลงไปในอกีแง่มมุหน่ึง	ปรชัญาเหล่าน้ีอาจจะเรยีกได้ว่าเป็นปรชัญาชวิีตซึง่ผูท่ี้ไม่ใช่

เทรดเดอร์ก็น่าจะประยุกต์น�าไปใช้ได้

ท่ามกลางหนังสือในเร่ืองการลงทุนจ�านวนมากมายที่ถูกตีพิมพ์ออกมา

ในตลาดบ้านเราในขณะนี้	ผมมั่นใจว่าหนังสือเล่มน้ีจะเป็นหน่ึงในหนังสือที่มี

ประโยชน์อย่างมากส�าหรบันกัลงทนุ	ในแง่เทคนคิแล้วหนังสอืเล่มน้ีอาจจะเหมาะกบั 

นักลงทุนผู้มีประสบการณ์มาบ้างเพราะมีเนื้อหาในเชิงเทคนิคอยู่ค่อนข้างมาก

รวมถึงเน้ือหาในส่วนที่ตลาดของบ้านเราไม่ค่อยคุ้นเคย	 เช่น	 สินค้าโภคภัณฑ์

และออปชั่น	แต่ในอีกแง่มุมหนึ่ง	ผมกลับคิดว่านี่คือหน่ึงในหนังสือท่ีจ�าเป็นท่ีสุด

ส�าหรับมือใหม่และผู้ท่ีจริงจังกับการลงทุนในตลาดทุน	เพราะโดยรวมแล้วมัน

ได้สะท้อนให้เห็นถึงปรัชญาและจิตวิทยาในการลงทุนท่ีจ�าเป็นอย่างย่ิงส�าหรับ 

การลงทุนให้ประสบความส�าเร็จ	นอกจากน้ันผมเชื่อว่าผู้อ่านหลายคนจะได้รับ 

แรงบนัดาลใจอะไรบางอย่างจากเทรดเดอร์ในหนังสอืเล่มน้ีอย่างท่ีผมเคยได้	และ

ผมยังเชือ่จรงิๆ	อกีด้วยว่าหนังสอืเล่มนีน่้าจะสามารถช่วย	อย่างน้อยกบ็างคน	จาก

ความล้มเหลวในระดบัสิน้เนือ้ประดาตวัเมือ่วิกฤตครัง้ต่อไปในอนาคต	(ซึง่ต้องเกิด

ขึ้นแน่นอนอย่างหลีกเลี่ยงไม่ได้)	ผ่านเข้ามาอีกครั้ง	

สดุท้ายน้ีผมต้องขอขอบคณุส�านักพิมพ์ทีม่คีวามเห็นตรงกันในการส่งเสรมิ

ให้เกิดงานแปลหนงัสอืด้านการลงทนุระดับโลกเล่มน้ีจนส�าเรจ็ได้ในทีส่ดุ	ขอเรยีน

ให้ทราบว่าผมได้ใช้ความพยายามอย่างท่ีสดุในการแปลหนงัสอืเล่มนีเ้ท่าทีค่วาม

สามารถจะท�าได้	ความผิดพลาดและคลาดเคลื่อนใดๆ	ในการแปลหนังสือเล่มนี้	

ผมในฐานะผู้แปลต้องขออภัยและขอรับไว้เพื่อปรับปรุงตัวเองต่อไป

ด้วยความจริงใจที่สุด

ชินวิช ธเนศสกุลวัฒนา
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ค�าถามพ้ืนฐานที่สุดส�าหรับเร่ืองของการลงทุนก็คือ	เราสามารถเอาชนะ

ตลาดได้จรงิหรอืไม่	ทฤษฎีตลาดมปีระสทิธภิาพมคี�าตอบทีช่ดัเจนส�าหรบัค�าถาม

นี้แล้วว่า	“ไม่ได้”	นอกเสียจากคุณจะนับเอาพวกคนที่บังเอิญโชคดีด้วยเท่านั้น

ทฤษฎีตลาดมปีระสทิธิภาพ	ทฤษฎีซึง่อธิบายถึงท่ีมาของราคาในตลาดและ

ความหมายของวิธีการได้มาซึ่งราคานั้น	เป็นหลักการพ้ืนฐานของการวิจัยตลาด

และการลงทนุจ�านวนมากในชว่งครึง่ศตวรรษทีผ่่านมา	ทฤษฎนีีเ้ป็นรากฐานของ

เกือบทุกแง่มุมของการลงทุนรวมไปถึงการประเมินความเสี่ยง	การบริหารพอร์ต	

การลงทุนในดัชนีต่างๆ	และการก�าหนดราคาออปชั่น		

ทฤษฎีตลาดมีประสิทธิภาพสามารถสรุปออกมาได้ดังนี้

•	 ราคาของสินค้าใดๆ	ในตลาดได้สะท้อนถึงข้อมูลทุกอย่างที่ตลาดรับรู้
ออกมาแล้ว

• ราคาดงักล่าวน้ีจะเปล่ียนแปลงในทันที	เพ่ือสะท้อนต่อข้อมลูใหม่ทีอ่อกมา

ดังนั้น

•	 ราคาตลาดในขณะใดนั้น	เป็นราคาที่ถูกต้องสมบูรณ์แล้ว
•	 เป็นไปไม่ได้ทีจ่ะชนะตลาดอย่างต่อเน่ืองด้วยวิธีการใดๆ	ก็ตาม

โดยใช้ข้อมูลที่ตลาดได้รับรู้ไปแล้ว

ทฤษฎีตลาดมีประสิทธิภาพมาใน	3	รูปแบบ

1.	 ประสิทธิภาพแบบอ่อน	ทฤษฎีตลาดมีประสิทธิภาพรูปแบบนี้ระบุว่า	

รูปแบบราคาในอดีตใดๆ	ไม่สามารถน�ามาใช้เพื่อเอาชนะตลาดได้

  ค�าแปล: การวิเคราะห์ทางเทคนิคเป็นการเสียเวลาเปล่า

บทน�า
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2.	 ประสทิธิภาพแบบก่ึงแข็งก่ึงอ่อน	(น่าจะเป็นชือ่ทีต่ัง้โดยพวกนกัการเมอืง)	

ทฤษฎตีลาดมปีระสทิธิภาพรปูแบบนีร้ะบวุ่า	ข้อมลูใดๆ	ท่ีสามารถเป็น

ทีร่บัรูข้องสาธารณชนโดยทัว่ไปได้นัน้	ไม่สามารถน�ามาใช้เพ่ือเอาชนะ

ตลาดได้

  ค�าแปล: การวิเคราะห์ปัจจยัพ้ืนฐานก็เป็นการเสยีเวลาเปล่าเหมอืนกัน

3.	 ประสิทธิภาพแบบแข็ง	ทฤษฎีตลาดมีประสิทธิภาพรูปแบบนี้ระบุว่า	

แม้แต่ข้อมูลวงในก็ไม่สามารถใช้เพื่อเอาชนะตลาดได้

  ค�าแปล: การออกกฎป้องกันการใช้ข้อมูลวงในเพื่อการซื้อขายก็

  น่าจะเสียเวลาเปล่า

ผลที่เกิดขึ้นคือ:	ผู้อ่านหนังสือเล่มนี้มีอาการประสาทหลอนไปเอง?

ทฤษฎีตลาดมปีระสทิธิภาพได้สรปุเอาเองว่าเราไม่สามารถเอาชนะตลาด

ได้	เพราะทกุคนในตลาดได้รบัข้อมลูในการตดัสนิใจแบบเดยีวกัน	ซึง่หลกัเหตผุลน้ี 

มีข้อผิดพลาด	เน่ืองจากถึงแม้ว่าทุกคนในตลาดจะได้รับข้อมูลแบบเดียวกัน	มัน

ก็ไม่มีเหตุผลใดๆ	ที่จะไปสรุปว่าทุกคนในตลาดจะตัดสินใจเหมือนกันว่าราคาใด

จึงจะเป็นราคาที่เหมาะสมของตลาดหรือหลักทรัพย์นั้นๆ	ยกตัวอย่างเช่น	ในการ

แข่งขันหมากรุก	ผู้เล่นทุกคนรู้กฎเดียวกัน	ได้ศึกษาต�าราหมากรุกและบันทึกการ

แข่งขันของแชมป์หมากรุกในอดีตมาเหมือนกัน	แต่ผู้เล่นส่วนน้อยเพียงไม่ก่ีคน

เท่านัน้ท่ียอดเย่ียมเหนือผูเ้ล่นอืน่	มนัจงึไม่มเีหตผุลเลยท่ีจะสรปุว่าผูเ้ล่นทุกคนจะ

ใช้ข้อมลูทีไ่ด้รบั	ด้วยความมปีระสทิธิภาพเท่าเทียมกัน	แล้วท�าไมในตลาดทุน	ซึง่

โดยสามญัส�านึกแล้วน่าจะเป็นเกมทีซ่บัซ้อนกว่าหมากรกุ	(มตีวัแปลหลากหลาย

กว่าและกฎมักจะเปลี่ยนแปลงอยู่ตลอดเวลา)	ถึงจะต่างออกไป?	

ในเกมการแข่งขนัหมากรกุ	ผูเ้ล่นทีม่ทีกัษะสงูบางคนเท่านัน้ท่ีจะชนะเกม

ส่วนใหญ่โดยใช้ประโยชน์จากความผดิพลาดของผูเ้ล่นท่ีอ่อนแอกว่า	เช่นเดยีวกับ

เกมหมากรกุ	มนัน่าจะมเีหตผุลทีจ่ะคาดเดาว่าผูเ้ล่นในตลาดบางคนซึง่มทัีกษะสูง

จะใช้ข้อมลูแบบเดยีวกัน	หรอืพูดอกีอย่างว่าต�าแหน่งปัจจบุนัของหมากรกุตลาดทนุ	 

ได้แตกต่างจากคนส่วนใหญ่	และได้ข้อสรุปที่ต่างออกไปเก่ียวกับทิศทางท่ีน่าจะ

เป็นของตลาด	จากกรอบความคดินี	้ความผดิพลาดของผู้เล่นท่ีมทัีกษะน้อยกว่าจะ

ท�าให้ราคาถูกขบัเคลือ่นออกไปยังระดบัทีไ่ม่ถูกต้อง	(หมายถึงราคาเบีย่งเบนไปจาก
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ระดับราคาท่ีเหมาะสม)	ซึง่จะสร้างโอกาสในการลงทุนให้กับผูเ้ล่นทีม่ทีกัษะสงูกว่า

ผูส้นับสนนุทฤษฎีตลาดมปีระสทิธิภาพนัน้ถูกต้องอย่างทีส่ดุในการยืนกราน

ว่ามนัเป็นเรือ่งยากมากท่ีจะชนะตลาด	แต่พวกเขาถูกด้วยเหตุผลท่ีผิด	ความยาก

ล�าบากของการสร้างความได้เปรยีบในตลาดไม่ใช่เพราะว่าราคาตลาดได้สะท้อน

ข้อมูลท้ังหมดในขณะน้ันออกมาได้ในทันที	 (แม้ว่าในบางครั้งมันอาจเป็นเช่นน้ัน

จริง)	แต่เป็นเพราะผลจากอารมณ์ท่ีมากระทบต่อราคานั้นสูงมากและเกือบเป็น

ไปไม่ได้ทีจ่ะวัด	ในบางครัง้อารมณ์ท�าให้ราคาพุ่งสงูกว่านยิามท่ีมเีหตผุลใดๆ	ของ

ราคาทีเ่หมาะสมไปอย่างมาก	เราเรยีกภาวะนีว่้าฟองสบู	่แต่ในบางครัง้อารมณ์ก็

กลบัท�าให้ราคาต�า่ลงกว่านิยามท่ีมเีหตผุลใดๆ	ของราคาทีเ่หมาะสมได้อย่างมาก	

เราเรียกภาวะน้ีว่าการตื่นตระหนก	สุดท้ายแล้วส่วนใหญ่อารมณ์จะมีอิทธิพล

เอาชนะกรอบของราคาจากสภาวะตลาดซึง่ทฤษฎตีลาดมปีระสทิธิภาพจะให้การ

ประมาณการที่ใกล้เคียง	

ดงันัน้	เราอาจจะเจอกับราคาตลาดทีไ่ม่เบีย่งเบนจากราคาท่ีเหมาะสม	(ใน

กรณีไม่มอีทิธิพลของอารมณ์มากระทบต่อราคา)	หรอืในทางกลบักนั	เราอาจจะต้อง

เจอกับงานยากในการท่ีจะระบวุ่าการเบีย่งเบนของราคาน้ันมนัจะไปได้อกีไกลเท่าไร

ถึงแม้เรามกัจะพอบอกได้ว่า	“เมือ่ไร”	ทีต่ลาดอยู่ในภาวะเคลิบเคล้ิม	หรอื

อยู่ในภาวะตื่นตระหนก	แต่ส่วนที่ยากคือการประเมินว่าภาวะดังกล่าวจะเกิดขึ้น

ได้	“อีกไกลเท่าไร”	ซึ่งท�าให้เป็นการยากมากที่จะเอาชนะตลาด	นักลงทุนบางคน

อาจจะสามารถประเมินราคาที่เหมาะสมของตลาดได้อย่างถูกต้อง	แต่กลับต้อง

เสียหายอย่างหนกัจากการลงทนุหากเข้าเปิดสถานะเรว็เกินไป	ยกตัวอย่างเช่น	ใน

ปลายปี	1999	นกัลงทนุท่ีประเมนิว่าราคาหุน้เทคโนโลยีได้ขึน้มาสูงเกินไป	และน่า

จะจบรอบแล้วและได้ท�าการชอร์ทดชันี	NASDAQ	ไปเมือ่ดชันีพุ่งขึน้ถึง	3,000	จดุ	

ถึงแม้ว่าการประเมินน้ีจะถูกต้องท่ีสุดในแง่ทิศทางของตลาดช่วงเริ่มต้นทศวรรษ

หลงัฟองสบูหุ้่นเทคโนโลยีแตก	(1,100	จดุ	ขึน้มาถึง	2,900	จดุ)	แต่นกัลงทนุผูห้ลกั

แหลมรายน้ีก็น่าจะหมดตัวเมื่อตลาดยังคงสูงขึ้นไปอีก	68	เปอร์เซ็นต์	ก่อนแตะ

จุดสูงสุดที่	5,048	จุด	ในเดือนมีนาคม	ปี	2000	การประเมินตลาดของนักลงทุน

รายนี้ถูกต้องในด้านพ้ืนฐานและพลาดไปเพียงแค่	4	 เดือนท่ีจะจับจุดสูงสุดของ

ตลาดกระทิงในหุ้นเทคโนโลยีซึ่งด�าเนินมาอย่างยาวนานมากกว่า	10	ปี	แต่การ

ลงทุนครั้งน้ีก็ยังคงเป็นหายนะอยู่ดี	ดังนั้นเราคงไม่จ�าเป็นท่ีจะต้องอาศัยทฤษฎี

ตลาดสมบรูณ์แบบเพ่ือจะมาอธิบายว่าท�าไมการเอาชนะตลาดจงึเป็นเรือ่งท่ียาก
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การรับรู้ว่าอารมณ์สามารถจะส่งผลรุนแรงและแม้แต่มีอ�านาจเหนือกว่า

ราคาได้น้ันมคีวามหมายโดยนยัทีส่�าคญั	ด้วยการมองพฤติกรรมตลาดในแง่มมุน้ี	 

การเอาชนะตลาดก็จึงเป็นเร่ืองยาก	(จากความหลากหลาย	และการคาดคะเน

ไม่ได้ของอารมณ์ในฐานะปัจจัยที่ส่งผลต่อตลาด)	แต่สิ่งท่ีส�าคัญก็คือมันไม่ใช่

เรื่องที่เป็นไปไม่ได้	 อันที่จริงผลกระทบของอารมณ์ซึ่งท�าให้ราคาเปล่ียนแปลงไป

ไกลจากมูลค่าที่แท้จริงโดยตัวมันเองกลับสร้างโอกาสอันดีส�าหรับท้ังการลงทุน

และการเก็งก�าไร

ผูส้นับสนนุทฤษฎีตลาดมปีระสทิธิภาพยังคงลงัเลท่ีจะล้มเลกิทฤษฎีแม้ว่า

จะมีหลักฐานขัดแย้งมากมาย	เหตุผลก็คือทฤษฎีนี้เป็นรากฐานของการประยุกต์

ใช้ทางการเงินที่ส�าคัญจ�านวนมาก	รวมถึงการประเมินความเสี่ยง	การจัดวาง 

พอร์ตโฟลโิออย่างเหมาะสม	และการก�าหนดราคาของออปชัน่	อย่างไรก็ตาม	โชค

ไม่ดทีีค่วามจรงิก็คอืการประยกุต์ใช้เหล่านีจ้ะน�าไปสูข้่อสรปุท่ีผิดพลาด	เน่ืองจาก

สมมตุฐิานพ้ืนฐานท่ีไม่ถูกต้อง	ย่ิงไปกว่านัน้ความผดิพลาดจะก่อความเสียหายได้

รนุแรงท่ีสดุในภาวะฟองสบู	่หรอืในภาวะตืน่ตระหนก	ในบางแง่ผูส้นบัสนนุทฤษฎี

ตลาดมปีระสทิธิภาพคล้ายกับคนในสภุาษติทีเ่ดนิวนใต้เสาไฟถนนเพิ่ือหากุญแจ

รถที่ท�าตกหายไป	เพียงเพราะตรงนั้นมันมีแสงไฟให้มองหา

ข้อโต้แย้งทฤษฎีตลาดมีประสิทธิภาพนั้นมีมากมายและก็จริงจัง	เช่น

•	 ถ้ามนัเป็นจรงิ	เรือ่งทีเ่ป็นไปไม่ได้ได้เกิดข้ึนแล้ว	และหลายต่อหลายครัง้
ด้วย	ยกมาแค่ตัวอย่างเรื่องหนึ่ง	ในวันที่	19	ตุลาคม	1987	ดัชนี	S&P	

future	ร่วงลงมาอย่างน่าตกใจถึง	29	เปอร์เซ็นต์	ซึ่งถ้าทฤษฎีตลาดมี

ประสิทธิภาพถูกต้อง	โอกาสที่จะเกิดเหตุการณ์เช่นนี้มีเพียง	1	ใน	10	

ยกก�าลงั	160	ซ่ึงเป็นโอกาสท่ีแทบจะเป็นไปไม่ได้	เปรยีบเทยีบคร่าวๆ	

น่าจะเท่ากับโอกาสท่ีจะสุม่หยิบอะตอมใดอะตอมหน่ึงในจกัรวาล	วาง

มันลง	แล้วสุ่มหยิบครั้งที่สองได้อะตอมอันเดิมขึ้นมา	(คิดจากจ�านวน

อะตอมทั้งหมดในจักรวาลประมาณ	10	ยกก�าลัง	80	อะตอม)

•	 นักลงทุนในตลาดหลายคน	(รวมถึงบางคนในหนังสือเล่มน้ี)	มีสถิติ
ในการลงทุนย้อนหลังในลักษณะที่เป็นไปไม่ได้ถ้าทฤษฎีตลาดมี

ประสิทธิภาพนั้นถูกต้อง

•	 กลไกของการปรบัตวัของราคามายังจดุทีเ่หมาะสมนัน้มรีากฐานมาจาก
สมมุติฐานที่มีข้อบกพร่อง	เพราะผลกระทบต่อราคาจากนักลงทนุที่มี
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ความรูจ้ะสามารถถูกเอาชนะได้ชัว่คราวด้วยแรงซือ้ขายของนกัลงทนุ

ทีม่คีวามรูน้้อยกว่า	หรอืจากนกัประกันความเสีย่งและรฐับาลซึง่เข้ามา

แทรกแซงด้วยเหตุปัจจัยอื่นนอกเหนือจากการท�าก�าไร

•	 ราคาตลาดขยับออกไปอยู่นอกกรอบที่เป็นไปได้ของมูลค่าท่ีแท้จริง	
เป็นเรื่องที่เกิดขึ้นเป็นปกติ

•	 ราคามกัจะเปลีย่นแปลงอย่างชดัเจนหลงัจากมข่ีาวเก่ียวกับปัจจยัพ้ืน
ฐานออกมาเป็นที่รู้กันโดยทั่วไปแล้ว

•	 ทุกคนที่รับข้อมูลแบบเดียวกัน	ไม่ได้แปลว่าจะสามารถใช้ข้อมูลน้ัน
ด้วยความมีประสิทธิภาพเท่าเทียมกัน

•	 ทฤษฎีตลาดมีประสิทธิภาพล้มเหลวในการรวมเอาผลของอารมณ์
ของคนซึง่ส่งผลกระทบตอ่ราคาเข้ามา	ท�าให้มนัละทิง้กญุแจส�าคญัที่

มอีทิธิพลส�าคัญต่อราคา	ซึง่ตลอดประวัตศิาสตร์ท่ีผ่านมามหีลายครัง้		

(เช่น	ฟองสบู่	และตลาดล่ม)	ที่มีอิทธิพลเหนือกว่าปัจจัยพื้นฐาน

ข่าวร้ายคือ	ทฤษฎีตลาดมีประสิทธิภาพท�าให้ความเป็นไปได้ท่ีจะชนะ

ตลาดหมดไป	นอกจากจะด้วยความบังเอิญ	ข่าวดีคือ	ทฤษฎีนี้มีข้อผิดพลาด

อย่างชัดเจนทั้งทางทฤษฎีและจากการทดลองจริง	ดังนั้นค�าตอบส�าหรับค�าถาม

ตอนต้นบทนี้คือ	“ใช่”	 เราสามารถชนะตลาดได้	ถึงแม้การท�าให้ส�าเร็จนั้นจะเป็น

เรื่องที่ยากมากก็ตาม

ผมมกัจะถูกถามอยู่บ่อยๆ	ว่าการจะเป็นอย่างพ่อมดแห่งวอลสตรทีได้นัน้

เป็นเรื่องของพรสวรรค์แต่ก�าเนิด	หรือเกิดจากความพยายามอย่างหนัก	ค�าตอบ

มาตรฐานของผมใช้หลักการคล้ายคลึงกับการวิ่งมาราธอน	คือแม้ว่าจะเป็นเรื่อง

ทีด่นู่ากลวัส�าหรบัคนทีร่่างกายไม่พร้อม	แต่คนส่วนมากสามารถทีจ่ะว่ิงมาราธอน

ได้ถ้ามีการฝึกและการอุทิศตนท่ีมากพอ	ถึงกระนั้นคนเพียงส่วนน้อยเท่าน้ันที่มี

ลักษณะร่างกายที่เหมาะสมแต่ก�าเนิดที่จะวิ่งได้ในเวลา	2.15	(ผู้ชาย)	หรือ	2.30	

(ผู้หญิง)	แม้ว่าจะพยายามสักแค่ไหนก็ตาม

การเทรดก็เปรียบเสมือนกับในการว่ิงมาราธอน	ความเชี่ยวชาญอาจเกิด

ได้จากความพยายามอย่างหนัก	แต่การจะไปให้ถึงระดับสุดยอดน้ันยังต้องการ

พรสวรรค์เป็นส่วนประกอบในระดับหนึ่งด้วย	ระดับของความส�าเร็จที่เกิดขึ้นของ

พ่อมดแห่งวอลสตรีทหลายต่อหลายคนน้ันเป็นไปได้เพราะทักษะหรือเรดาร์โดย
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ธรรมชาตซิึง่มอบประสาทสมัผสัท่ีเหนือกว่าปกตใินการรบัรูท้ศิทางของตลาด	ผม

ไม่สนหรอกว่าใครจะอุทิศตนเพียงใดเพ่ือการเทรดหรือเต็มใจจะใช้เวลากี่ชั่วโมง

ก็ตามในการเฝ้าดหูน้าจอซือ้ขาย	ความเป็นจรงิก็คอืทกัษะในลกัษณะนีม้นัมกัจะ

อยู่เกินเอื้อมของผู้คนส่วนมาก
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มีเรื่องราวที่น่าอัศจรรย์หลายเรื่องอยู่ในนี้

•	 เทรดเดอร์ผู้ซึ่งเปลี่ยนเงินจ�านวน	30,000	ดอลลาร์	ให้เป็น	80	ล้าน
ดอลลาร์หลงัจากการหมดตวัหลายต่อหลายครัง้ในช่วงแรกของอาชพี

•	 ผู้จัดการกองทุนผู้ซึ่งสามารถท�าในสิ่งที่หลายคนคิดว่าเป็นเรื่องท่ีเป็น
ไปไม่ได้ส�าเร็จ	นั่นคือผลตอบแทนคิดเป็นเปอร์เซ็นต์เป็นตัวเลขสาม

หลัก	5	ปีติดต่อกัน

•	 เทรดเดอร์จากเมอืงเลก็ๆ	ในอเมรกิาผูซ้ึง่เริม่ต้นด้วยเงินจ�านวนทีน้่อย
อย่างมากและได้กลายไปเป็นหนึง่ในเทรดเดอร์พันธบตัรรายใหญ่ท่ีสุด

ของโลก

•	 อดีตนักวิเคราะห์หลักทรัพย์ผู้ซึ่ง	ในช่วงเวลา	7	ปีท่ีผ่านมา	ท�าก�าไร
เฉลีย่ต่อเดอืนได้	25	เปอร์เซน็ต์	(มากกว่า	1,400	เปอร์เซน็ต์ต่อปี)	ด้วย

การเทรดฟิวเจอร์ของดัชนีหุ้นเป็นหลัก

•	 วศิวกรไฟฟ้าจาก	MIT	ผูซ้ึง่ใช้ระบบคอมพวิเตอร์ในการเทรดเป็นหลกั
และท�าผลตอบแทนในบญัชขีองเขาได้สงูอย่างน่าตกตะลึงถึง	250,000	

เปอร์เซ็นต์	ในช่วงระยะเวลากว่า	16	ปี

น่ีเป็นเพียงแค่ตัวอย่างส่วนหน่ึงของบทสัมภาษณ์ในหนังสือเล่มน้ีเท่าน้ัน	

เทรดเดอร์แต่ละคนท่ีให้สัมภาษณ์ในหนังสือเล่มน้ีล้วนแต่ประสบความส�าเร็จอย่าง

มากอย่างไม่น่าเชื่อในแบบของตัวเอง

อะไรที่ท�าให้เทรดเดอร์เหล่าน้ีแตกต่างออกไป	คนส่วนใหญ่คิดว่าชัยชนะ

ในตลาดต้องมีอะไรบางอย่างเก่ียวกับการค้นหาสูตรลับของชัยชนะ	ความจริงก็คือ

สิ่งท่ีพบได้ร่วมกันในเหล่าเทรดเดอร์ท่ีผมได้สัมภาษณ์น้ันเป็นเรื่องเก่ียวกับทัศนคติ

มากกว่าวิธีการ	เทรดเดอร์บางคนใช้แต่การวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานเท่าน้ัน	บางคน 

ค�าน�า
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ใช้แต่การวิเคราะห์ทางเทคนิค	ในขณะที่บางคนใช้ทั้งสองอย่างร่วมกัน	เทรดเดอร ์

บางคนใช้กรอบเวลาในหลักชั่วโมงหรือแม้แต่เป็นหลักนาทีในการเทรดในขณะที่

คนอื่นๆ	บางคนมักจะเปิดสถานะที่พวกเขาตั้งใจจะถือไว้เป็นเดือนๆ	หรือแม้แต่เป็น 

หลายปี	 ถึงแม้ว่าวิธีการในการเทรดจะแตกต่างหลากหลายกันไปอย่างมาก	แต่ 

บทสัมภาษณ์ท่ีจะตามมาต่อจากน้ีจะเปิดเผยลักษณะร่วมกันท่ีส�าคัญบางอย่างใน

ทัศนคติและหลักการในการเทรดออกมา

การเทรดคือหนึ่งในขอบเขตสุดท้ายแห่งโอกาสที่ย่ิงใหญ่ในระบบเศรษฐกิจ

ของเรา	มนัคอืหนึง่ในหนทางเพียงไม่ก่ีหนทางทีซ่ึง่คนๆ	หน่ึงซึง่เริม่ต้นด้วยจ�านวนเงิน

น้อยจะสามารถกลายไปเป็นเศรษฐีเงนิล้านไดจ้ริงๆ	แน่นอนว่ามคีนจ�านวนเพียงแค่

หยิบมือเท่านั้น	(อย่างเช่นผู้ที่ให้สัมภาษณ์ในหนังสือเล่มนี้)	ที่จะท�ามันได้จนส�าเร็จ	

แต่อย่างน้อยมันก็ยังมีโอกาสอยู่ที่ตรงนั้น

ในขณะท่ีผมไม่ได้คาดหวงัว่าผูอ่้านหนังสอืเล่มนีทุ้กคนจะเปลีย่นแปลงตวัเอง

ไปเป็นซเูปอร์เทรดเดอร์	โลกความเป็นจรงิมนัไม่ได้ท�างานในแบบนัน้	แต่ผมก็เชือ่ว่า

บทสัมภาษณ์ซึ่งกระตุ้นความคิดเหล่าน้ีจะช่วยผู้อ่านส่วนมากท่ีจริงจังและยอมเปิด

ใจในการปรับปรุงผลงานในการเทรดของตัวเอง	และแม้แต่ช่วยให้คนบางคนกลาย

ไปเป็นซูเปอร์เทรดเดอร์ได้

Jack D. Schwager

โกลเดนบริดจ์ นิวยอร์ก
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หลงัจบจากมหาวทิยาลยั	ผมได้งานในต�าแหน่งนกัวิเคราะห์สนิค้าโภคภัณฑ์	

ผมประหลาดใจและพึงพอใจท่ีพบว่าบทวิเคราะห์ทางเศรษฐกิจและทางสถติขิอง

ผมสามารถท�านายการเปลี่ยนแปลงของราคาครั้งส�าคัญในสินค้าโภคภัณฑ์ได้

อย่างถูกต้อง	ไม่นานหลงัจากนัน้ความคดิทีจ่ะเทรดก็เริม่ผดุเข้ามาในใจ	แต่ปัญหา

ก็คอืในแผนกของผมไม่อนญุาตให้นักวเิคราะห์ท�าการเทรด	ผมได้ระบายความน่า

หงดุหงดิของสถานการณ์นีใ้ห้	ไมเคิล	มาร์คสั	(Michael	Marcus)	ผูซ้ึง่ได้กลายมา

เป็นเพ่ือนของผมในระหว่างทีผ่มก�าลงัสมัภาษณ์งานในต�าแหน่งนักวิเคราะห์	เพ่ือ

แทนทีเ่ขาซึง่ลาออกไปฟัง	ไมเคลิ	บอกว่า	“คณุก็รู	้ผมกเ็จอปัญหาเดยีวกันน้ีแหละ

ตอนที่ท�างานที่นั่น	คุณน่าจะท�าอย่างที่ผมท�านะ	เปิดบัญชีเทรดกับบริษัทอื่นไง”	

ไมเคิล	แนะน�าผมให้เปิดบัญชีกับโบรกเกอร์ในบริษัทใหม่ของเขา

ในเวลานัน้รายได้ของผมยังน้อยกว่าเลขาแผนกเสยีอกี	ท�าให้ผมไม่มเีงนิทนุ 

เพ่ือน�ามาเสีย่งมากนัก	ดงันัน้ผมเลยให้พ่ีชายเปิดบญัชด้ีวยเงนิ	2,000	ดอลลาร์	โดย

ผมจะท�าหน้าท่ีเป็นท่ีปรกึษาให้	เน่ืองจากต้องเก็บเรือ่งบญัชน้ีีเป็นความลบั	ผมจงึ

ไม่อาจโทรไปสัง่ค�าสัง่ซือ้ขายจากโต๊ะท�างานของผมได้	ดงัน้ันทกุครัง้ทีผ่มต้องการ

เปิดหรือปิดสถานะผมจะต้องลงลิฟต์ไปชั้นล่างสุดเพื่อใช้โทรศัพท์สาธารณะ	(วิธี

แก้ปัญหาเดยีวกันนีข้องมาร์คสัจะกล่าวถึงต่อไปในบทสมัภาษณ์ของเขา)	สิง่ทีแ่ย่

ทีส่ดุของเรือ่งน้ีไม่ใช่แค่เพียงความล่าช้าในการส่งค�าสัง่	ซึง่หลายครัง้ท�าเอาเกือบ

ประสาทเสีย	แต่ความที่ผมยังต้องระมัดระวังอย่างมากกับจ�านวนครั้งที่ผมลุก

ออกจากโต๊ะท�างาน	ในบางครัง้ผมต้องตดัสนิใจท่ีจะเลือ่นการส่งค�าสัง่ไปเป็นเช้า 

วันถัดไปแทนเพื่อป้องกันไม่ให้เกิดข้อสงสัยขึ้นมา

ผมจ�าอะไรไม่ได้มากนกัเก่ียวกับการเทรดในช่วงแรกๆ	เท่าท่ีจ�าได้คอืราวๆ	

เสมอตัว	ผมมักจะท�าก�าไรได้เพียงเล็กน้อยเท่าน้ันหลังหักค่าคอมมิสชั่น	แต่แล้ว

เรื่องราวของผม
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ก็มีการเทรดท่ีท�าให้ผมประทับใจไม่ลืม	ในตอนนั้นผมได้ท�าการวิเคราะห์ตลาด

ฝ้ายอย่างละเอียดนับตั้งแต่ช่วงหลังสงครามโลกครั้งที่	 2	 เป็นต้นมา	ผมค้นพบ

ว่าเน่ืองจากมีโปรแกรมสนับสนุนจากรัฐบาล	ตลาดฝ้ายนับตั้งแต่ปี	1953	จึงมี

เพียง	2	ปีเท่านั้นที่เรียกได้ว่าเป็นตลาดอิสระ	(ตลาดที่ราคาขึ้นอยู่กับอุปสงค์และ

อุปทานมากกว่าการแทรกแซงราคาโดยรัฐบาล)	ผมได้ข้อสรุปว่ามีเพียง	2	ปีน้ี

เท่านั้นท่ีสามารถน�ามาใช้ในการคาดการณ์ราคาอนาคตได้	แต่โชคไม่ดีท่ีผมไม่

สามารถไปถึงข้อสรปุทีส่�าคญักว่าว่าข้อมลูเพียงเท่าน้ีไม่เพียงพอท่ีจะน�ามาใช้เพ่ือ

การวิเคราะห์ตลาดได้อย่างมนัียส�าคญั	โดยการยึด	2	ปีนีเ้ป็นตวัเปรยีบเทียบ	ผม

สรปุว่าราคาฝ้ายซึง่ในขณะน้ันซือ้ขายทีร่าคา	25	เซน็ต์ต่อปอนด์	จะมรีาคาสงูขึน้

แต่จะสูงสุดไม่เกิน	32-33	เซ็นต์

ในช่วงแรก	การคาดการณ์นัน้เป็นไปอย่างถกูต้องเมือ่ราคาฝ้ายค่อยๆ	ขยับ

สูงขึ้นเรื่อยๆ	ในช่วงเวลาหลายเดือนต่อจากนั้น	และทันใดนั้นราคาก็เพ่ิมสูงขึ้น

อย่างรวดเร็วจาก	28	เป็น	31	เซ็นต์ภายในเวลาหนึ่งสัปดาห	์ราคาท่ีสูงข้ึนอย่าง

รวดเร็วน้ีเกิดจากข่าวบางข่าวซึ่งผมเองคิดว่าไม่ได้ส�าคัญอะไร	“มันใกล้จุดสูงสุด

ที่คาดการณ์ไว้แล้ว”	ผมคิด	และตัดสินใจที่จะเปิดชอร์ท	หลังจากน้ันราคาขยับ

สูงขึ้นเล็กน้อยแล้วก็ตกกลับไปที่ระดับ	29	เซ็นต์	ดูเหมือนนี่จะเป็นเรื่องธรรมชาติ

อย่างมากส�าหรบัผม	ซึง่คาดหมายว่าตลาดจะเคลือ่นไปในทิศทางเดยีวกันกับการ

วิเคราะห์ของผม	อย่างไรก็ตาม	ปรากฎว่าทัง้ก�าไรและความภาคภูมใิจของผมก็อยู่

ได้ไม่นานนัก	เมื่อราคาฝ้ายรีบาวน์ขึ้นมาท�าจุดสูงสุดใหม่และขยับขึ้นไปไม่หยุด	 

32	 เซ็นต์	33	 เซ็นต์	34	 เซ็นต์	35	 เซ็นต์	 ในท่ีสุดเมื่อทุนในบัญชีหมดไปผมจึง 

ถูกบงัคบัให้ปิดสญัญา	การทีผ่มไม่มเีงินทนุมากนกัในช่วงนัน้อาจนับได้ว่าเป็นเรือ่ง

ทีโ่ชคดท่ีีสดุเพราะราคาฝ้ายสงูข้ึนไปจนถึงระดบัท่ีไม่น่าเชือ่คอื	99	เซน็ต์	มากกว่า

เท่าตัวของราคาสูงสุดในรอบ	100	ปี

การเทรดคร้ังนั้นท�าเอาผมต้องออกจากสังเวียนไปพักใหญ่	2-3	ปีหลัง

จากนั้นผมยังได้พยายามกลับเข้ามาเทรดอีก	2	ครั้ง	แต่ละครั้งเริ่มด้วยเงินไม่เกิน	 

2,000	ดอลลาร์	ซึ่งในที่สุดก็หมดไปจากการขาดทุนครั้งใหญ่เพียงครั้งเดียว	เรื่อง

เดยีวทีพ่อจะปลอบใจตวัเองได้ก็คอือย่างน้อยเงนิทีเ่สยีไปนัน้ก็ไม่ได้เป็นเงนิจ�านวน

ที่มากมายอะไรนัก

ม	ี2	สิง่ท่ีท�าให้ผมหลดุพ้นจากรปูแบบความล้มเหลวน้ีได้	อย่างแรกคือการ

ได้พบกับ	สตฟี	โครโนวทิซ์	(Steve	Chronowitz)		ในเวลานัน้ผมท�างานเป็นผูจ้ดัการ



18

แผนกวิเคราะห์สนิค้าโภคภณัฑ์ท่ี	โฮมโบวเยอร์	แอนด์	วีคส์	(Homblower	&	Weeks)	

ผมได้จ้างสตีฟในต�าแหน่งนกัวิเคราะห์โลหะมค่ีา	สตฟีกับผมใช้ส�านกังานร่วมกนั

และกลายเป็นเพ่ือนทีด่ต่ีอกันอย่างรวดเรว็	สตฟีวเิคราะห์ตลาดด้วยวิธีทางเทคนิค

อย่างเคร่งครัด	ตรงข้ามกับผมซึ่งเป็นนักวิเคราะห์ทางด้านปัจจัยพื้นฐานเท่านั้น	

จนถึงเวลาน้ัน	ผมมองการวิเคราะห์ทางเทคนิคด้วยความกังขาอย่างมาก	

ผมสงสยัว่าเรือ่งพ้ืนๆ	อย่างการอ่านกราฟจะมปีระโยชน์อะไรจรงิหรอื	แต่จากการ

ท�างานร่วมกับสตฟีอย่างใกล้ชดิผมพบว่า	การมองทศิทางตลาดของเขามกัจะถูก

ต้องอยู่เสมอ	ในท่ีสุดผมก็ต้องยอมรับว่าที่ผ่านมาผมประเมินการวิเคราะห์ทาง

เทคนิคผิดไป	ผมได้ตระหนักว่า	การวิเคราะห์ทางปัจจัยพื้นฐานอย่างเดียวนั้นไม่

เพียงพอส�าหรบัการเทรดทีจ่ะประสบความส�าเรจ็	ผมยังต้องรวมเอาการวเิคราะห์

ทางเทคนิคเข้ามาประกอบด้วยเพื่อหาจังหวะเวลาที่เหมาะสมในการเข้าเทรด	

กุญแจส�าคญัอนัท่ี	2	ท่ีผลกัดนัให้ผมเข้ามายืนในกลุม่ผูช้นะได้ในท่ีสดุก็คอื	

การทีผ่มได้ตระหนกัว่าการจ�ากัดความเสีย่งนัน้เป็นเรือ่งจ�าเป็นอย่างทีส่ดุส�าหรบั

การประสบความส�าเรจ็ในการเทรด	ถึงแม้ผมจะมัน่ใจในมมุมองตลาดของผมสกั

เพียงใดก็ตาม	แต่ผมก็จะไม่ยอมให้ตัวเองต้องเสียทุกอย่างไปจากการเทรดท่ีผิด

พลาดเพียงครั้งเดียวอีกต่อไปแล้ว

น่าประหลาดใจท่ีการเทรดท่ีผมถือว่าเป็นจุดเปลี่ยนและเป็นการเทรดท่ีดี 

ที่สุดในชีวิตกลับเป็นครั้งที่ผมขาดทุนในตอนน้ัน	ภายหลังการตกอย่างต่อเน่ือง

มาระยะหน่ึง	เงนิมาร์คเยอรมนัได้สร้างกรอบราคาข้ึนมา	จากการวเิคราะห์ของผม	

ผมเชื่อว่าเงินมาร์คได้สร้างฐานที่ส�าคัญเรียบร้อยแล้ว	ผมจึงเปิดลองในช่วงราคา

ทีก่ราฟท�ารปูแบบบบีตวั	พร้อมกันน้ันผมก็ได้วางจดุตดัขาดทนุไว้ทีใ่ต้ต่อจดุต�า่สดุ

ก่อนหน้านั้นด้วย	ตรรกะคือถ้าผมคิดถูกราคาก็ไม่ควรตกลงมาท�าจุดต�่าสุดใหม่	 

หลายวันต่อมา	ราคาเริม่ตกลงมาและผมก็ต้องตดัขาดทุนออกมาด้วยการขาดทนุ

เลก็น้อย	สิง่ท่ีเย่ียมก็คือ	หลงัจากนัน้ตลาดได้ร่วงลงอย่างกับท้ิงก้อนหนิ	ซึง่ในอดตี

การตกแบบนี้จะท�าให้ผมถึงกับหมดตัว	แต่แทนท่ีจะเป็นอย่างน้ันครั้งน้ีผมกลับ

ขาดทุนไปเพียงเล็กน้อยเท่านั้น

ไม่นานหลงัเหตกุารณ์น้ัน	ผมคาดว่าเงนิเยนญ่ีปุน่จะเข้าสูภ่าวะกระทงิ	ใน

ตอนนัน้เงนิเยนก�าลงัท�ารปูแบบบบีตวัทางเทคนคิในแบบกระทงิ	ซึง่ท�าให้เกิดจดุที่

มนัียส�าคญัในการวางแนวตดัขาดทนุได้ใกล้มาก	ตามปกตผิมจะเทรดเพียงครัง้ละ	 

1	สญัญาเท่านัน้	เนือ่งจากผมจ�ากัดความเสีย่งทีร่บัได้ไว้ที	่15	ช่องต่อสญัญา	แต่
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การทีค่รัง้นีผ้มวางจดุตดัขาดทนุไว้ใกล้มาก	(มาในวันน้ีมองย้อนไป	แทบไม่น่าเชือ่ 

ว่าผมรอดตัวมาได้ด้วยจุดตัดขาดทุนท่ีใกล้ขนาดน้ัน)	ท�าให้ผมสามารถเปิดได้

ถึง	3	สัญญา

สิ่งที่เกิดขึ้นคือตลาดวิ่งขึ้นไปแบบไม่เหลียวหลัง	แม้ว่าผมจะปิดสถานะ

สญัญาเรว็เกินไปมาก	แต่ผมก็ยังถือไว้	1	สญัญาได้นานเพียงพอท่ีจะท�าให้พอร์ต

เลก็ๆ	ของผมมมีลูค่าเพ่ิมขึน้เป็น	3	เท่า	นัน่ถือเป็นจดุเริม่ต้นแรกของความส�าเรจ็

ในการเทรดของผม	2-3	ปีหลงัจากน้ัน	ด้วยการผสมผสานการใช้การวเิคราะห์ทาง

เทคนิคและปัจจยัพ้ืนฐานร่วมกับการควบคมุความเสีย่งท�าให้ผมสามารถเปลีย่น

เงินทุนจ�านวนเล็กน้อยให้กลายเป็นเงินมากกว่า	100,000	ดอลลาร์ได้

แต่แล้วช่วงเวลาแบบนั้นก็จบลง	ผมเริ่มเทรดด้วยความหุนหันพลันแล่น

มากขึ้น	ล้มเหลวท่ีจะท�าตามกฎท่ีเคยได้เรียนรู้มา	มองย้อนหลังไปผมเชื่อว่าใน

ตอนนัน้ผมกลายเป็นคนขาดสต	ิโดยเฉพาะอย่างย่ิงในการเทรดถ่ัวเหลอืงครัง้หน่ึง 

ซึง่ผมก�าลงัขาดทนุอยู	่แทนทีผ่มจะยอมตดัขาดทนุไปเมือ่ตลาดเคลือ่นไปในทิศทาง

ตรงข้ามกับผม	ผมกลับม่ันใจมากว่าราคาที่ลดลงเป็นเพียงการพักฐานในตลาด

กระทิงเท่านั้น	ผมจึงเปิดสถานะเพ่ิมเข้าไปอีกอย่างมาก	ความผิดพลาดน้ีย่ิงแย่

ลงไปอกีเมือ่มนัเกิดข้ึนก่อนทีจ่ะมกีารประกาศรายงานส�าคญัเก่ียวกับธัญพืชของ

รฐับาล	ผลรายงานออกมาในแง่ลบและเงนิทนุของผมก็ลดลงไปอย่างมากมาย	ไม่

ก่ีวันหลังจากน้ันผมก็ต้องยอมแพ้พร้อมกับการสูญเสียเงินไปมากกว่าหน่ึงในส่ี 

ของก�าไรที่ได้สะสมมา

จากการที่ผมต้องใช้เงินในการซื้อบ้าน	และภายหลังก็ได้หยุดพักงานไป

เป็นปีเพ่ือเขียนหนังสือเล่มหนึ่ง	เงินเก็บของผมจึงร่อยหรอลงจนไม่สามารถกลับ

เข้ามาเทรดได้อีกเป็นเวลาเกือบ	5	ปี	 เมื่อผมได้เร่ิมกลับมาเทรดใหม่ผมก็เริ่มต้น

ตามแบบฉบับของตัวเอง	คือด้วยเงินจ�านวนไม่มากประมาณ	8,000	ดอลลาร์

ซึ่งผมเสียไปเกือบทั้งหมดภายในระยะเวลาหนึ่งปี	ผมจึงเพิ่มเงินเข้าไปอีก	8,000	

ดอลลาร์	แม้หลงัจากน้ันเงนิจ�านวนนีจ้ะลดลงไปมากพอสมควร	แต่ในทีส่ดุก็เทรด

ชนะครัง้ใหญ่ได้	2-3	ครัง้	ภายในเวลา	2	ปี	ผมก็สามารถสร้างมลูค่าพอร์ตการเทรด

ได้มากกว่า	100,000	ดอลลาร์อีกครั้ง	แต่ต่อมาผมก็เริ่มท�าได้ไม่ดีเท่าเดิม	ในปีที่

ผ่านมามูลค่าบัญชีของผมขึ้นๆ	ลงๆ	อยู่ต�่ากว่าจุดสูงสุดนี้

ถึงแม้พูดอย่างยตุธิรรมแล้วการเทรดของผมถือได้ว่าประสบความส�าเรจ็	แต่

ในแง่อารมณ์	ผมกลบัมองมนัเป็นความล้มเหลวอยู่เสมอ	ผมรูส้กึว่าด้วยความรูแ้ละ
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ประสบการณ์ในตลาดของผม	ผมควรจะท�าได้ดกีว่าน้ี	ผมเฝ้าถามตัวเองว่าเพราะ

อะไร	ในเมื่อผมเคยเพิ่มเงินทุนที่น้อยกว่า	10,000	ดอลลาร์ได้มากเป็นสิบเท่าถึง	

2	ครัง้	แต่ต่อจากน้ันท�าไมผมถึงไม่สามารถเพ่ิมมนัให้มากกว่าระดบัน้ันได้อกีเลย

ความต้องการที่จะหาค�าตอบเป็นหน่ึงในแรงผลักดันให้ผมเขียนหนังสือ

เล่มน้ี	ผมต้องการถามเทรดเดอร์ท่ีประสบความส�าเร็จอย่างสูงเหล่าน้ีว่าอะไรคือ

กุญแจส�าคัญในความส�าเร็จของพวกเขา	พวกเขาใช้วิธีใดในการประเมินตลาด	

กฎในการเทรดแบบใดท่ีพวกเขายึดถือ	ประสบการณ์ในช่วงการเริ่มต้นการเทรด

ของพวกเขา	และค�าแนะน�าใดที่พวกเขามีต่อเทรดเดอร์คนอื่นๆ

ในระดับหนึง่แล้ว	การค้นหาค�าตอบเหล่านีอ้าจจะเป็นการเดนิทางส่วนตวั 

เพ่ือต้องการทีจ่ะก้าวข้ามก�าแพงของตวัผมเอง	มองในมมุกว้างขึน้	ผมมองตวัเอง

เป็นเหมือนคนทั่วๆ	ไป	ถามค�าถามที่ผมคิดว่าคนอื่นๆ	อยากจะถามเช่นกันถ้าได้

รับโอกาสเหมือนผม



ฟิวเจอร์
และอัตราแลกเปลี่ยน

ส่วนที่ 1
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ในตลาดทั้งหมดที่มีการพูดถึงในหนังสือเล่มน้ี	ตลาดฟิวเจอร์อาจจะเป็น

ตลาดท่ีนักลงทุนส่วนใหญ่มีความเข้าใจน้อยท่ีสุด	และเติบโตรวดเร็วที่สุดตลาด

หนึ่งอีกด้วย	ปริมาณการซื้อขายในฟิวเจอร์ได้มีขนาดเพิ่มสูงขึ้นมากกว่า	20	เท่า

ในระหว่างช่วงเวลา	20	ปีทีผ่่านมา	ในปี	1988	มลูค่าในรปูเงนิดอลลาร์ของสญัญา

ฟิวเจอร์ทัง้หมดท่ีเทรดกันอยู่ในอเมรกิานัน้มากกว่า	10	ล้านล้านดอลลาร์	เห็นได้

ชัดว่ามันไม่ได้เป็นแค่เรื่องเกี่ยวกับการเทรดเนื้อหมูสามชั้นเท่านั้น

ตลาดฟิวเจอร์ในปัจจุบันครอบคลุมกลุ่มตลาดส�าคัญๆ	ท้ังหมดท่ีมีอยู่ใน

โลก	อัตราดอกเบี้ย	(เช่น	พันธบัตร)	ดัชนีหุ้น	(เช่น	S&P	500)	อัตราแลกเปล่ียน

เงินตรา	(เช่น	เงินเยนญี่ปุ่น)	โลหะมีค่า	(เช่น	ทองค�า)	พลังงาน	(เช่น	น�้ามันดิบ)	

และสินค้าโภคภัณฑ์ทางการเกษตร	(เช่น	ข้าวโพด)	ถึงแม้ว่าตลาดฟิวเจอร์จะมี

ต้นก�าเนิดมาจากสนิค้าโภคภณัฑ์ทางการเกษตร	แต่ในปัจจบุนักลุม่น้ีมสีดัส่วนแค่

ประมาณ	1	ใน	5	ของการเทรดฟิวเจอร์ทั้งหมด	ในระหว่างช่วงทศวรรษที่ผ่านมา	 

การเปิดตัวและเติบโตอย่างรวดเร็วของสัญญาแบบใหม่ๆ	 ได้ส่งผลให้ตลาดชนิด

ที่เกี่ยวข้องกับผลิตภัณฑ์ทางการเงิน	(อัตราแลกเปลี่ยน	อัตราดอกเบี้ย	และดัชนี

หุน้)	นัน้มสีดัส่วนมากถึงประมาณ	60%	ของการเทรดฟิวเจอร์ท้ังหมด	(ตลาดของ

พลังงานและโลหะมีค่ามีสัดส่วนประมาณครึ่งหน่ึงของ	40%	ท่ีเหลือ)	ดังน้ัน	ใน

อดีตท่ีค�าว่าสินค้าโภคภัณฑ์จะเคยถูกใช้เพ่ือหมายถึงตลาดฟิวเจอร์	มันก็เริ่มจะ

กลายมาเป็นค�าที่ถูกใช้อย่างผิดความหมายมากขึ้นเรื่อยๆ	ส่วนใหญ่ของตลาด

ฟิวเจอร์ที่มีการเทรดกันมากท่ีสุดอย่างเช่น	พวกผลิตภัณฑ์ทางการเงินน้ันไม่ใช่

สินค้าโภคภัณฑ์ที่แท้จริง	ในขณะที่่ตลาดของสินค้าโภคภัณฑ์หลายๆ	ตลาดก็ไม่

ได้มีลักษณะที่เหมือนกับตลาดฟิวเจอร์

ไขความลึกลับของฟิวเจอร์
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ความส�าคัญของตลาดฟิวเจอร์ก็เหมือนกับชื่อของมัน	 การเทรดจะ

เก่ียวข้องกับสญัญาในขนาดมาตรฐานส�าหรบัสนิค้าโภคภัณฑ์	อย่างเช่น	ทองค�า	

หรือผลิตภัณฑ์ทางการเงิน	อย่างเช่น	 พันธบัตร	 เพ่ือที่จะท�าการส่งมอบกันใน

อนาคตแทนทีจ่ะเป็นการส่งมอบกันในทนัท	ียกตวัอย่างเช่น	ถ้าผูผ้ลติรถยนต์ราย

หนึ่งต้องการทองแดงส�าหรับการผลิตในปัจจุบัน	พวกเขาก็อาจจะซื้อวัตถุดิบได้

โดยตรงจากผู้ผลิต	อย่างไรก็ตามถ้าหากว่าผู้ผลิตรถยนต์รายเดียวกันนี้มีความ

กังวลว่าราคาของทองแดงอาจจะสงูขึน้ไปได้มากในอกี	6	เดอืนข้างหน้า	พวกเขา

ก็จะสามารถท่ีจะลอ็คราคาต้นทุนโดยประมาณได้ด้วยการซือ้สญัญาฟิวเจอร์ของ

ทองแดงในขณะนั้น	(การชดเชยความเสี่ยงของราคาในอนาคตแบบนี้จะถูกเรียก

ว่าการประกันความเสี่ยง)	ถ้าราคาของทองแดงสูงขึ้นจริงในระหว่างช่วงเวลานั้น	

ผลก�าไรจากการประกันความเสี่ยงในอนาคตจะหักล้างกับต้นทุุนของทองแดงท่ี

จะสูงขึ้นในเวลาที่พวกเขาต้องท�าการซื้อจริงๆ	แน่นอนว่าถ้าราคาทองแดงตกลง

ไปแทนทีจ่ะขึน้	การประกันความเสีย่งในอนาคตก็จะส่งผลให้เกิดการขาดทุน	แต่

สดุท้ายแล้วผูผ้ลติรถยนต์รายนัน้ก็จะซือ้ทองแดงของพวกเขาได้ในระดบัราคาท่ีถูก

ลงกว่าระดับราคาที่พวกเขาตั้งใจจะล็อคเอาไว้	

ในขณะท่ีผู้ประกันความเสี่ยงอย่างเช่น	ผู้ผลิตรถยนต์ที่พูดถึงไปข้างต้น

นั้นเข้ามามีส่วนร่วมในตลาดฟิวเจอร์เพ่ือท่ีจะลดความเส่ียงจากการเคลื่อนไหว

ของราคาท่ีจะส่งผลเสียกับพวกเขา	แต่เทรดเดอร์จะเข้ามามีส่วนร่วมในตลาด

เพ่ือพยายามทีจ่ะท�าก�าไรจากการคาดการณ์การเปลีย่นแปลงของราคา	ท่ีจรงิแล้ว

เทรดเดอร์หลายคนชอบทีจ่ะใช้ตลาดฟิวเจอร์เป็นเครือ่งมอืในการเทรดมากกว่าที่

จะเป็นตลาดเงินสดของสินค้านั้นๆ	ด้วยเหตุผลหลายข้อ

1. ขนาดของสัญญาที่เป็นมาตรฐาน 

สญัญาในตลาดฟิวเจอร์จะถูกก�าหนดให้เป็นมาตรฐาน	(ท้ังในแง่ปรมิาณ

และคุณภาพ)	ดังนั้นเทรดเดอร์จึงไม่จ�าเป็นต้องไปตกลงกับผู้ซื้อหรือผู้ขายเพ่ือท่ี

จะเปิดหรือปิดสถานะ

2. สภาพคล่อง

ตลาดฟิวเจอร์ที่ส�าคัญๆ	ทั้งหมดทุกตลาดมีสภาพคล่องที่ยอดเยี่ยม
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3. ความง่ายที่จะท�าการชอร์ท

ตลาดฟิวเจอร์ท�าให้มนัเป็นเรือ่งง่ายทีจ่ะชอร์ทพอๆ	กับทีจ่ะลอง	ยกตวัอย่าง

เช่น	ผูท้ีจ่ะขายชอร์ทในตลาดหุน้	(คนทีจ่รงิๆ	แล้วได้ท�าการยืมหุ้นมาเพ่ือขาย)	ต้อง

รอจนกว่าจะมกีารข้ึนของราคาซือ้ขายข้ึนมาก่อนจงึจะสามารถเปิดสถานะได้	มนั

ไม่มข้ีอจ�ากัดแบบนัน้ในตลาดฟิวเจอร์	(กฎในอดตีท่่ีก�าหนดขึน้โดยคณะกรรมการ

ตลาดหลักทรัพย์ว่าการขายชอร์ททุกคร้ังน้ันจะต้องท�าท่ีราคาท่ีสูงกว่าราคาที่ซื้อ

ขายกันอยู่ในตอนก่อนหน้านั้น:	ผู้แปล)

4. อัตราทวี

ตลาดฟิวเจอร์มอีตัราทวีท่ีสงูอย่างมหาศาล	พูดคร่าวๆ	ก็คอื	เงนิมาร์จนิที่

ต้องการในตอนแรกเปิดสัญญานั้นโดยมากแล้วจะอยู่ที่	5	-	10%	ของมูลค่าของ

สัญญา	(การใช้ค�าว่ามาร์จินในตลาดฟิวเจอร์น้ันเป็นเร่ืองท่ีโชคไม่ดีเท่าไรเพราะ

มันน�าไปสู่ความเข้าใจผิดอย่างใหญ่หลวงกับแนวความคิดของมาร์จินในตลาด

หุ้น	ในตลาดฟิวเจอร์น้้ันมาร์จินไม่ได้หมายความถึงการจ่ายเงินไปก่อนบางส่วน

เพราะว่ามันไม่ได้มีการส่งมอบสินค้าจริงๆ	 เกิดข้ึนจนกว่าจะถึงวันสิ้นสุดอายุ

สญัญา	แต่โดยพ้ืนฐานแล้วมาร์จนิก็คอืเงนิค่าท�าสญัญามากกว่า)	ถึงแม้ว่าอตัรา

ทวีท่ีสงูนีจ้ะเป็นหนึง่ในคณุสมบตัทิีด่ขีองตลาดฟิวเจอร์ส�าหรบัเทรดเดอร์	แต่มนัก็

เป็นเรือ่งท่ีควรจะต้องเน้นย�า้เอาไว้ว่าอตัราทวีน้ันเป็นดาบสองคม	การใช้อตัราทวี

อย่างไม่มีวินัยเป็นสาเหตุที่ส�าคัญที่สุดสาเหตุเดียวว่าท�าไมเทรดเดอร์ส่วนมาก

ถึงได้ขาดทุนในตลาดฟิวเจอร์	 โดยทั่วไปแล้ว	ราคาฟิวเจอร์ไม่ได้มีความผันผวน

มากกว่าราคาของตัวสินค้าในตลาดเงินสดที่มันไว้ใช้อ้างอิงหรือหุ้นแต่ละตัว	แต่ 

ชื่อเสียงของตลาดฟิวเจอร์ว่าเป็นตลาดที่มีความเสี่ยงสูงนั้นเป็นผลส่วนใหญ่มา

จากปัจจัยในเรื่องของอัตราทวี

5. ค่าธรรมเนียมในการซื้อขายต�่า

ตลาดฟิวเจอร์มีอัตราค่าธรรมเนียมที่ต�่ามาก	ตัวอย่างเช่น	ส�าหรับผู้

จดัการกองทนุหุ้นทีต้่องการลดความเสีย่ง	ด้วยการขายฟิวเจอร์ของดชันหีุน้	จะม ี

ค่าธรรมเนียมต�่ากว่า	การขายหุ้นแต่ละตัวออกมาที่มูลค่าเท่าๆ	กัน	
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6. ความง่ายที่จะชดเชยกับสถานะ

สถานะฟิวเจอร์สถานะหน่ึงจะสามารถถูกชดเชยได้ในทุกเวลาท่ีตลาด

เปิดท�าการและราคาไม่ได้ถูกลอ็คอยู่ทีล่มิติอพัหรอืลมิติดาวน์	(ตลาดฟิวเจอร์บาง

ตลาดจะมกีารก�าหนดขนาดของการเปลีย่นแปลงของราคาท่ีมากทีส่ดุในแต่ละวัน

ทีป่รมิาณหน่ึง	กรณีท่ีการเคลือ่นไหวอย่างอสิระของตลาดท�าให้จดุสมดลุของราคา

ออกไปอยู่นอกขอบเขตทีถู่กก�าหนดด้วยราคาลมิติ	ตลาดก็จะเพียงแค่เคลือ่นไหว

ไปล็อคที่ราคาลิมิตและการเทรดก็จะหยุดลง)	

7. รับประกันโดยตลาดหลักทรัพย์

เทรดเดอร์ฟิวเจอร์นัน้ไม่จ�าเป็นจะต้องไปกังวลเก่ียวกับความมัน่คงทางการ

เงนิของคนท่ีอยู่อกีฝ่ังหน่ึงของการเทรด	การท�าธุรกรรมซือ้ขายฟิวเจอร์ท้ังหมดจะ

ถูกรับประกันโดยส�านักตัดบัญชีของตลาดหลักทรัพย์	

เนือ่งจากโดยโครงสร้างพืน้ฐานของมนัแล้วฟิวเจอร์จะถูกโยงเข้ากับตลาด

ของสนิค้าทีพ่วกมนัใช้อ้างองิอย่างใกล้ชดิ	(การกระท�าของนกัอาร์บทิราจจะท�าให้

มั่นใจได้ว่าการเบี่ยงเบนของราคาจะเกิดข้ึนได้ค่อนข้างน้อยและจะอยู่ได้ไม่นาน

นัก)	ดังนั้นการเคลื่อนไหวของราคาฟิวเจอร์จะเคลื่อนไหวไปตามราคาของสินค้า

ในตลาดเงินสด

จ�าไว้ว่าการเทรดฟิวเจอร์ส่วนใหญ่นัน้จะเป็นการเทรดเกีย่วกับในผลติภัณฑ์

ทางการเงินต่างๆ	ในโลกความเป็นจรงิ	เทรดเดอร์ฟิวเจอร์จ�านวนมากเทรดในหุ้น	

พันธบัตร	และอัตราแลกเปลี่ยน	ดังนั้นความคิดเห็นของเทรดเดอร์ฟิวเจอร์ที่ให้

สัมภาษณ์ในบทถัดๆ	ไปนี้จะมีประเด็นที่เก่ียวข้องโดยตรงแม้แต่กับนักลงทุนที่ 

ไม่เคยลงทุนอย่างอื่นเลยนอกเหนือจากหุ้นและพันธบัตร
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ตลาดอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราระหว่างธนาคารคือตลาดท่ีเปิดตลอด	24	

ชั่วโมง	ซึ่งจะเคลื่อนที่ตามพระอาทิตย์ไปรอบโลก	โดยจะเคลื่อนจากศูนย์กลาง

การธนาคารในอเมรกิาไปยังออสเตรเลยี	ตะวันออกไกล	ยุโรป	และสดุท้ายก็กลบั

มาท่ีอเมริกา	ตลาดนี้มีไว้เพ่ือตอบสนองกับความต้องการของบริษัทต่างๆ	ที่จะ

ประกันความเสี่ยงในอัตราแลกเปลี่ยนเงินในโลกท่ีมีการเปลี่ยนแปลงมูลค่าของ

เงินตราต่างๆ	ไปได้อย่างรวดเร็ว	ตัวอย่างเช่น	ถ้าบริษัทผลิตสินค้าอิเล็กทรอนิกส์

ของญ่ีปุ่นบริษัทหน่ึงเจรจาต่อรองการขายสินค้าส่งออกเป็นอุปกรณ์สเตอริโอไป

ยังอเมริกาโดยจะรับเงินเป็นเงินดอลลาร์ในอีก	6	เดือนต่อจากน้ัน	บริษัทผู้ผลิต

รายนั้นก็จะมีความเสี่ยงต่อการอ่อนตัวของเงินดอลลาร์เมื่อเทียบกับเงินเยนใน

ระหว่างช่วงเวลานั้น	ถ้าหากว่าบริษัทผู้ผลิตต้องการที่จะรับประกันจ�านวนเงินท่ี

จะได้รับอย่างตายตัวในรูปของสกุลเงินท้องถ่ิน	(เยน)	เพ่ือที่จะล็อคผลก�าไรท่ีจะ

เกิดขึ้น	พวกเขาสามารถที่จะประกันความเสี่ยงของพวกเขาได้ด้วยการขายเงิน

ดอลลาร์อเมริกาในปริมาณท่ีเท่ากันนั้นในตลาดระหว่างธนาคารส�าหรับวันท่ีนัด

หมายจ่ายค่าสนิค้า	ธนาคารจะบอกผูผ้ลติถึงอตัราแลกเปลีย่นส�าหรบัจ�านวนเงนิ

ที่ต้องการส�าหรับวันที่เฉพาะเจาะจงในอนาคต

นกัเก็งก�าไรเทรดในตลาดอตัราแลกเปลีย่นเงนิตราระหว่างธนาคารด้วยการ

พยายามที่จะท�าก�าไรจากการคาดการณ์การเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปล่ียน	

ตวัอย่างเช่น	นกัเก็งก�าไรท่ีคาดการณ์ว่าจะมกีารอ่อนตวัลงของเงนิปอนด์องักฤษ

เมื่อเทียบกับดอลลาร์สหรัฐอาจจะแค่ขายฟิวเจอร์ของเงินปอนด์อังกฤษ	(การท�า

ธุรกรรมทางการเงินทั้งหมดในตลาดระหว่างธนาคารจะถูกก�าหนดให้ท�าในรูป

ของเงินดอลลาร์)	ส่วนนักเก็งก�าไรที่คาดการณ์ว่าเงินปอนด์อังกฤษจะอ่อนค่าลง

เมือ่เทยีบกับเงนิเยนญีปุ่น่กจ็ะซือ้เงนิเยนญ่ีปุน่จ�านวนหนึง่ในรปูของเงินดอลลาร์

และขายเงินปอนด์อังกฤษในรูปของเงินดอลลาร์ในปริมาณที่เท่าๆ	กัน

ค�าจ�ากัดความของอัตราแลกเปลี่ยน
เงินตราระหว่างธนาคาร
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ไมเคลิ	มาร์คัส	เริม่ต้นอาชพีของเขาด้วยการเป็นนักวิเคราะห์ตลาดโภคภณัฑ์

ในบรษิทัโบรกเกอร์ใหญ่แห่งหน่ึง	แต่ความสนใจท่ีแทบเกือบจะเป็นความหมกมุน่

ในการเทรดของเขาท�าให้เขาออกจากต�าแหน่งลกูจ้างรบัเงนิเดอืนมาเพ่ือการเทรด

แบบเต็มเวลา	หลังจากช่วงเวลาสั้นๆ	แทบจะน่าหัวเราะในฐานะฟลอร์เทรดเดอร์	

เขาได้ไปท�างานท่ี	คอมมอดติี	้คอเปอร์เรชัน่	(Commodities	Corporation)	บรษิทั

ซึ่งจ้างเทรดเดอร์มืออาชีพเพื่อมาเทรดกองทุนของบริษัทเอง	มาร์คัสได้กลายเป็น

หน่ึงในเทรดเดอร์ทีป่ระสบความส�าเรจ็สงูสดุของบรษิทั	เป็นเวลาหลายปีท่ีเขาท�า

ก�าไรได้มากกว่าก�าไรของเทรดเดอร์คนอื่นๆ	ทั้งหมดรวมกัน	ในระยะเวลา	10	ปี	 

เขาสามารถเพิ่มบัญชีของบริษัทได้อย่างน่าเหลือเชื่อถึง	2,500	เท่า

ผมพบมาร์คัสคร้ังแรกในวันที่ผมเร่ิมงานในบริษัทหลักทรัพย์เรย์โนลด์ใน

ฐานะนกัวิเคราะห์ตลาด	มาร์คสัเพ่ิงจะตอบรบังานในต�าแหน่งเดียวกันน้ีจากบรษิทั

คู่แข่งและผมเข้ารับงานในต�าแหน่งที่ว่างลง	ในช่วงปีแรกๆ	ในอาชีพของเราทั้ง

สองนั้นเราได้พบกันอยู่บ่อยๆ	 ถึงแม้ผมมักจะพบว่าการวิเคราะห์ของผมน้ันดูน่า 

โน้มน้าวใจมากกว่าเมือ่เราเห็นไม่ตรงกัน	แต่มาร์คสัมกัจะถูกเสมอเก่ียวกับทิศทาง

ของตลาด	ในที่สุดมาร์คัสก็ได้งานในต�าแหน่งเทรดเดอร์	 เขาประสบความส�าเร็จ

อย่างสูง	และย้ายไปอยู่แถบชายฝั่งทะเลตะวันตก

ในตอนท่ีผมมคีวามคดิเรือ่งการเขยีนหนังสอืเล่มนีเ้ป็นครัง้แรกนัน้มาร์คสั

เป็นตวัเลอืกแรกๆ	ของผมในการขอสมัภาษณ์	ปฏิกิรยิาแรกของมาร์คสัจากค�าขอ

ของผมคือตกลง	แต่ไม่หนักแน่นเท่าไรนัก	2-3	สัปดาห์ต่อมาเขาปฏิเสธ	เพราะ

ความต้องการที่จะไม่เป็นท่ีรู้จักน้ันมีมากกว่าความสนใจของเขาท่ีจะมีส่วนร่วม

ในโครงการนี้	(มาร์คัสรู้จักและนับถือเทรดเดอร์หลายคนที่ผมก�าลังสัมภาษณ์อยู่

ในขณะนัน้)	ผมผดิหวังมากเพราะมาร์คสัเป็นหนึง่ในเทรดเดอร์ท่ีดีท่ีสุดท่ีผมมสีทิธิ

พิเศษได้มโีอกาสรูจั้ก	โชคดทีีด้่วยการหว่านล้อมของเพ่ือนของเราท้ังคูค่นหน่ึงช่วย

ไมเคิล มาร์คัส (Michael Marcus)
โรคระบาดไม่เคยเกิดซ� ้ าสอง
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ท�าให้เขาเปลี่ยนใจในที่สุด

ในตอนที่ผมพบมาร์คัสเพ่ือการสัมภาษณ์ครั้งน้ี	มันเป็นเวลา	7	ปีแล้ว

ตัง้แต่เราเจอกันครัง้สดุท้าย	การสมัภาษณ์มข้ึีนทีบ้่านของมาร์คสัซึง่เป็นบ้านแบบ

สองหลังเชื่อมกันบนหน้าผาล้อมรอบด้วยวิวของชายหาดส่วนตัวในแคลิฟอร์เนีย 

ตอนใต้	คุณจะเข้าไปสู่ตัวบ้านผ่านประตูใหญ่มหึมา	(“ประตูมหัศจรรย์”	ตามท่ี 

ผู้ช่วยคนหนึ่งซึ่งเป็นคนบอกทางให้ผมได้บรรยายไว้)	ซึ่งอาจจะใช้ต้านทานการ

บุกของรถถังทั้งกองพันได้เลยทีเดียว

ในตอนท่ีทักทายกันครั้งแรกนั้น	มาร์คัสดูค่อนข้างห่างเหินจนแทบจะดู

เหมอืนคนเก็บตวั	บคุลกิเงยีบๆ	ของมาร์คสันีเ้น้นย�า้การบรรยายของเขาถึงความ

พยายามในช่วงเวลาสั้นๆ	ที่จะเป็นฟลอร์เทรดเดอร์ได้อย่างชัดเจนมาก	อย่างไร

ก็ตามเขาร่าเริงและมีชีวิตชีวาขึ้นทันทีที่เขาเร่ิมพูดถึงประสบการณ์ในการเทรด	

การสนทนาของเรามุ่งเน้นไปยังประสบการณ์รถไฟเหาะในช่วงปีแรกๆ	ซึ่งเขาคิด

ว่าเป็นช่วงเวลาที่น่าสนใจมากที่สุดในอาชีพของเขา

คุณเริ่มมีความสนใจในการเทรดฟิวเจอร์ได้อย่างไร

ผมจบการศกึษาในปี	1969	จาก	จอห์น	ฮอบก้ิน	(John	Hopkins)	ไฟ	เบตา	

แคปปา	(Phi	Beta	Kappa:	สมาคมของนสิติมหาวทิยาลยัในอเมรกิาสมาคมหนึง่

ซึ่งรับเฉพาะผู้มีความรู้ยอดเย่ียมเป็นสมาชิก:	ผู้แปล)	ด้วยคะแนนสูงเกือบท่ีสุด

ของชั้นเรียน	จากนั้นผมได้ปริญญาเอกทางจิตวิทยาจากมหาวิทยาลัยคล้ากและ 

คาดหวังอย่างเต็มเปี่ยมที่จะด�ารงชีวิตด้วยการเป็นอาจารย์มหาวิทยาลัย	ผมได้

รูจ้กัชายคนหนึง่ชือ่จอห์นผ่านทางเพ่ือนของเรา	เขาอ้างว่าเขาสามารถเพ่ิมเงนิของ

ผมเป็น	2	เท่าได้ในทุกๆ	2	สัปดาห์เหมือนตั้งนาฬิกา	นั่นมันฟังดูน่าดึงดูดใจมาก	

(หวัเราะ)	ผมไม่คดิว่าผมได้ถามเขาด้วยซ�า้ว่าเขาจะท�ามนัได้อย่างไร	มนัเป็นความ

คดิทีน่่าสนใจมากจนผมไม่อยากจะไปวุน่วายค้นหาความจรงิอะไรมากนกัเพราะ

ผมกลัวว่าผมอาจจะเกิดความไม่มั่นใจขึ้นมาจนไม่กล้าท�ามัน

คุณไม่สงสัยอะไรเลยหรือท้ังๆ ที่มันฟังดูเหมือนนายหน้าขายรถมือสอง

ไปหน่อย

ก็ไม่นะ	ผมไม่เคยลงทุนอะไรมาก่อนเลยและตอนน้ันผมก็ไร้เดียงสามาก	

ผมจ้างจอห์นซึ่งเป็นรุ่นน้องท่ีมหาวิทยาลัยมาเป็นที่ปรึกษาในการเทรดในตลาด



29

 ไ
มเ

คิล
 ม

าร
์คั
ส 

(M
ic
ha

el
 M

ar
cu

s)โภคภัณฑ์ด้วยค่าจ้าง	30	ดอลลาร์ต่อสัปดาห์	และในบางครั้งผมก็จะแบ่งโซดา

และมันฝรั่งทอดให้เขาด้วย	เขามีทฤษฎีว่าคนเราสามารถมีชีวิตอยู่รอดได้ด้วย

อาหารเพียงแค่นั้น

น่ันเป็นท้ังหมดทีคุ่ณจ่ายให้เขาหรอื มันไม่มีสิง่กระตุน้อ่ืนๆ เช่น มันฝรัง่ทอด 

เพิ่มพิเศษถ้าเขาท�าได้ดี

ไม่มี

คุณแบ่งเงินมาเท่าไรเพื่อน�ามาใช้ในการเทรด

ก็ประมาณ	1,000	ดอลลาร์ที่ผมสะสมมา

จากนั้นมันเกิดอะไรขึ้น

การเดินทางไปยังบริษัทโบรกเกอร์ครั้งแรกของผมนั้นมันน่าตื่นเต้นมาก	 

ผมลกุขึน้แต่งตวัใส่สทูตวัเดยีวท่ีมอียู่และไปยังส�านักงานบรษิทัหลกัทรพัย์เรย์โนลด์ 

ในบัลติมอร์	มันเป็นส�านักงานที่ใหญ่โตและโฉบเฉี่ยวซึ่งสะท้อนถึงลักษณะแบบ

เศรษฐีเก่าแก่	มีไม้มะฮอกกานีอยู่ท่ัวไปหมดและมีความเงียบแบบน่าย�าเกรงแผ่

กระจายอยู่ในส�านักงาน	ทั้งหมดนั่นล้วนแต่น่าประทับใจเป็นอย่างมาก

จดุส�าคญัทีส่ดุอยู่ทีก่ระดานแสดงราคาสนิค้าโภคภัณฑ์ขนาดใหญ่ทีต่ดิอยู่

ด้านหน้าของส�านกังาน	ทีจ่ะมเีสยีงดงักริก๊เวลาท่ีมกีารเปลีย่นแปลงราคาตามแบบ

ฉบับดั้งเดิม	มันน่าตื่นเต้นจริงๆ	เวลาที่ได้ยินเสียง	กริ๊ก	กริ๊ก	กริ๊ก

พวกเขามเีฉลยีงไว้ให้เทรดเดอร์ใช้ดกูระดานแต่มนัอยู่ไกลมากจนเราต้อง

ใช้กล้องส่องทางไกลเพ่ือดูราคา	ซึ่งมันก็น่าตื่นเต้นเช่นเดียวกันเพราะมันเหมือน

อย่างกับเราก�าลังดูแข่งม้าอยู่

ผมได้ตระหนักเป็นคร้ังแรกว่าเร่ืองมันเร่ิมจะดูน่ากลัวอยู่บ้างก็ในตอนท่ี

มีเสียงจากล�าโพงแนะน�าให้ซื้อกากถ่ัวเหลือง	ผมมองไปที่จอห์นคาดหวังจะเห็น

สีหน้าแสดงความมั่นใจและเชื่อมั่น	แทนที่จะเป็นอย่างนั้น	 เขากลับมองมาที่ผม

และถามว่า	“คณุคดิว่าเราควรท�ามนัดหีรอืเปล่า”	(หวัเราะ)	ผมเข้าใจอย่างรวดเรว็

ว่าจอห์นไม่ได้รู้อะไรเลยแม้แต่น้อย

ผมจ�าได้ว่าตอนนั้นกากถ่ัวเหลืองก�าลังเทรดกันแบบเรียบๆ	 ไม่หวือหวา	

78.30,	78.40,	78.30,	78.40	เราส่งค�าสั่งซื้อลงไป	และแทบจะเหมือนเรื่องลี้ลับ	
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ราคาก็เริม่ร่วงลงมาในทนัทีทีเ่ราได้รบัการยืนยันค�าสัง่	คล้ายกับว่าทันทีท่ีตลาดรูว่้าผม

เข้าไปซือ้มนัก็ถือว่าน่ันเป็นสญัญาณให้เริม่ตกลงมา	ผมเดาว่าผมคงมสีญัชาตญาณ

ทีดี่ต้ังแต่ในตอนนัน้แล้วเพราะผมพูดกับจอห์นทันทีว่า	“ดทู่าไม่ค่อยดเีท่าไหร่แล้ว	 

ออกมาก่อนเถอะ”	เราขาดทุนไปประมาณ	100	ดอลลาร์จากการเทรดนัน้

การเทรดครั้งต่อไปคือการเทรดข้าวโพดและเรื่องแบบเดิมก็เกิดข้ึนอีก	

จอห์นถามผมว่าเราควรจะท�าการเทรดดีหรือไม	่ผมบอกไปว่า	“เอาหล่ะ	ลองมา

เทรดข้าวโพดกัน”	ผลลัพธ์มันออกมาเหมือนเดิม

คุณรู้อะไรบ้างหรือเปล่าในสิ่งท่ีคุณก�าลังท�าอยู่ คุณได้อ่านอะไรเก่ียวกับ

โภคภัณฑ์หรือการเทรดมาก่อนหรือไม่

ไม่มีเลย

พวกคุณรู้ถึงขนาดของสัญญาหรือเปล่า

ไม่

คุณรู้หรือไม่ว่าคุณจะเสียเงินไปเท่าไรต่อ 1 ช่องราคาที่เปลี่ยนแปลง

รู้

เห็นได้ชัดว่านั่นเป็นแค่เรื่องเดียวที่คุณรู้ในตอนนั้น

ใช่	การเทรดครัง้ต่อไปในข้าวสาลก็ีไม่ได้เรือ่งเช่นเดยีวกัน	หลงัจากนัน้เรา

กลบัไปเทรดข้าวโพดและครัง้นีอ้อกมาดขีึน้บ้าง	มนัใช้เวลาสามวนัในการเสยีเงนิ

ทั้งหมดไป	เราวัดความส�าเร็จจากจ�านวนวันที่ใช้ในการเสียเงินไปจนหมด

คุณจะออกจากการเทรดเมื่อขาดทุนประมาณ 100 ดอลลาร์เสมอหรือ

ใช่	ถึงแม้จะมคีรัง้หนึง่ท่ีผมขาดทนุไปเกือบๆ	200	ดอลลาร์	เงนิทุนของผม

ได้ลดลงเหลอืประมาณ	500	ดอลลาร์ในตอนท่ีจอห์นเกิดมคีวามคดิหน่ึงซึง่จะมา

ช่วยกอบกู้วันน้ันคืนมา	เราจะซ้ือเน้ือหมูสามชั้นของเดือนสิงหาคมและขายของ

เดอืนกุมภาพันธ์เพราะสเปรดของราคามนัมากกว่าค่าธรรมเนียมเก็บรกัษาสินค้า	

(Carrying	charge:	คือค่าใช้จ่ายทัง้หมดในการเรยีกเก็บสนิค้าของเดอืนสงิหาคม	

การเก็บรักษาสินค้าในโกดัง	และการน�าส่งสินค้าอีกครั้งในเดือนกุมภาพันธ์:	 
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ผมไม่ค่อยเข้าใจแนวความคิดน้ีเท่าไรนักและตกลงใจที่จะท�าการเทรด	

นั่นเป็นครั้งแรกท่ีเราตัดสินใจออกไปทานอาหารกลางวัน	ในช่วงเวลาอื่นๆ	 เรา

มัวแต่ยุ่งกับการพินิจพิเคราะห์กระดานราคาแต่เราคิดว่าครั้งน้ีมันเป็นการเทรด

ที่ไม่สามารถจะขาดทุนได้ดังนั้นมันจึงปลอดภัยพอท่ีจะท้ิงเอาไว้	 เมื่อถึงเวลาท่ี

เรากลับเข้ามาอีกครั้งผมก็ขาดทุนเกือบหมดตัวไปแล้ว	ผมยังจ�าความรู้สึกช็อค	 

ไม่เชื่อ	และตกตะลึงในตอนนั้นได้ดี

ผมจะไม่มวัีนลมืภาพจอห์นซึง่เป็นคนเจ้าเนือ้มากและสวมแว่นตาหนาเตอะ	 

ว่ิงไปยังกระดานราคาแล้วทบุกระหน�า่มนัด้วยก�าป้ันของเขาพร้อมกบัตะโกน	“ไม่มี

ใครอยากจะได้ก�าไรแบบแน่ๆ	กันเลยหรือไงวะ”	หลังจากน้ันผมถึงได้รู้ว่าเน้ือหมู

สามชัน้ของเดอืนสงิหาคมไม่สามารถจะใช้น�าส่งต่อสญัญาในเดือนกุมภาพันธ์ได้	 

ตรรกะของการเทรดครั้งนี้มันผิดมาตั้งแต่แรกแล้ว

จอห์นเคยได้เทรดมาก่อนหรือเปล่า

ไม่

แล้วเขาเอาเรื่องที่ว่าจะเพิ่มเงินของคุณเป็น 2 เท่า ในทุกๆ 2 สัปดาห์นั่น

มาจากไหนกัน

ผมก็ไม่รู้	 แต่หลังจากการเทรดนั้นผมก็หมดตัว	ผมจึงบอกจอห์นไปว่า

เมื่อดูจากสิ่งท่ีเกิดข้ึนแล้วผมคิดว่าเขารู้พอๆ	 กับผมนั่นคือไม่รู้อะไรเลยและผมก็

ต้องไล่เขาออก	ไม่มีมันฝรั่งทอดและไดเอ็ตโซดาอีกต่อไปแล้ว	ผมไม่เคยลืมการ

ตอบสนองของเขาเลย	เขาบอกผมว่า	“คณุก�าลงัท�าความผดิพลาดทีร้่ายแรงท่ีสดุ 

ในชีวิตของคุณ”	ผมถามเขาว่าแล้วเขาจะท�าอะไรต่อไป	 เขาบอกว่า	 “ผมจะไป

เบอร์มิวดาเพ่ือไปล้างจานหาทุนมาเทรด	ต่อจากน้ันผมก็จะกลายเป็นเศรษฐี 

เงนิล้านและเกษยีณ”	สิง่ท่ีท�าให้ผมข�าคอืเขาไม่ได้พูดว่า	“ผมจะไปเบอร์มวิดาเพ่ือ

หางานเก็บเงนิเป็นทนุในการเทรด”	เขาระบเุจาะจงอย่างมากว่าเขาจะไปล้างจาน

เพื่อหาทุนมาใช้ในการเทรด

สุดท้ายแล้วเกิดอะไรขึ้นกับจอห์น

จนถึงทกุวนันีผ้มก็ไม่รูเ้หมอืนกัน	เขาอาจจะใช้ชวิีตเป็นเศรษฐเีงนิล้านอยู่
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ในเบอร์มิวดาเพราะการล้างจานก็เป็นได้

หลงัจากน้ันผมจดัการหาเงนิส�ารองมาได้อกี	500	ดอลลาร์	และได้ท�าการ

เทรดโลหะเงินไป	2-3	ครั้ง	ซึ่งผมก็ขาดทุนไปทั้งหมดอีกเช่นเดียวกัน	การเทรด	 

8	ครั้งแรกของผม	5	กับจอห์น	และ	3	ครั้งด้วยตัวเอง	เป็นการขาดทุนทั้งหมด

มันเคยมีความคิดแวบเข้ามาในใจคุณหรือไม่ว่าบางทีการเทรดอาจจะ 

ไม่เหมาะส�าหรับคุณ

ไม่เลย	ผมมักจะท�าได้ดีเสมอในโรงเรียนผมจึงคาดว่ามันเป็นแค่ปัญหา

เรื่องของความเชี่ยวชาญในตลาดเท่านั้น	พ่อของผมซึ่งเสียชีวิตเมื่อผมอายุ	15	ปี

ได้ท้ิงเงนิประมาณ	3,000	ดอลลาร์ไว้ในประกันชวิีตซึง่ผมตดัสนิใจท่ีจะน�ามนัออก

มาแม้ว่าแม่ของผมจะคัดค้านก็ตาม

แต่ผมรูว่้าผมจ�าเป็นต้องเรยีนรูอ้ะไรบางอย่างก่อนท่ีจะกลบัไปเทรดอกีครัง้	

ผมอ่านหนงัสอืของเชสเตอร์	เคลท์เนอร์	เก่ียวกับข้าวสาลแีละถ่ัวเหลอืง	และยังได้

สมคัรรบัจดหมายข่าวการลงทุนของเขาอกีด้วย	ซึง่มนัจะมข้ีอแนะน�าต่างๆ	ในการ

เทรด	ผมท�าตามข้อแนะน�าอนัแรกคอืการซือ้ข้าวสาลแีละมนัก็ออกมาได้ผล	ผมคดิ

ว่าผมได้เงิน	4	เซ็นต์ต่อบุเชล	(200	ดอลลาร์)	จากการเทรดนั้น

ในระหว่างนัน้	ตลาดตกกลบัมาทีร่าคาเดมิทีผ่มเคยซือ้ผมจงึซือ้กลบัเข้าไป

อีกครั้งและท�าก�าไรได้ด้วยตัวเอง	ผมคิดว่าผมเร่ิมท่ีจะพัฒนาเซนส์ในการเทรด 

ขึ้นมา	แม้จะเป็นช่วงเริ่มต้นแต่ผมก็ชอบที่จะท�าอะไรด้วยตัวเองมากกว่า	 เรื่องที่ 

เกิดขึ้นต่อจากน้ันมันเกิดขึ้นเพราะโชคจริงๆ	ในช่วงฤดูร้อนของปี	1970	ผมซื้อ

สญัญาข้าวโพดของเดอืนธันวาคม	ท้ังหมด	3	สญัญาตามค�าแนะน�าของเคลท์เนอร์	 

และฤดูร้อนนั้นเองที่ได้เกิดโรคระบาดท�าลายล้างผลผลิตข้าวโพด

นั่นเป็นชัยชนะครั้งใหญ่ครั้งแรกของคุณใช่หรือไม่

ใช่	การเทรดครัง้น้ันร่วมกับการซ้ือเพ่ิมอกีในข้าวโพด	ข้าวสาล	ีและถ่ัวเหลอืง	

บางส่วนตามค�าแนะน�าในจดหมายและบางส่วนจากสญัชาตญาณของตวัเอง	เมือ่

ฤดูร้อนทีย่ิ่งใหญ่น้ันจบลงผมก็สะสมเงนิได้ถึง	30,000	ดอลลาร์ซึง่เป็นจ�านวนเงนิ

ทีห่รหูรามากส�าหรบัผม	ด้วยพ้ืนเพทีม่าจากครอบครวัชนชัน้กลางผมคดิว่าน่ันมนั

เป็นสิ่งที่ยอดเยี่ยมที่สุดในโลก
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ผมท�าก�าไรไปบางส่วนในช่วงขาขึ้นและบางส่วนเมื่อตลาดเริ่มท่ีจะตกลง

มา	โดยรวมแล้วผมหาจังหวะขายท�าก�าไรได้ค่อนข้างดีทีเดียว

แสดงว่าด้วยสัญชาตญาณ คุณท�าในสิ่งที่ถูกต้องได้ตั้งแต่ในตอนนั้นแล้ว

ใช่	 และในฤดูใบไม้ร่วงปีนั้นผมก็เข้าเรียนปริญญาโทท่ี	 วอร์เซสเตอร์	 

แมสซาชูเซตส์	(Worchester,	Massachusetts)	แต่ผมพบว่าผมไม่ค่อยอยากจะ

คดิเก่ียวกับวิทยานิพนธ์ของผมเท่าไรนกั	แทนทีจ่ะเข้าเรยีน	ผมกลบัแอบย่องออก

ไปบ่อยๆ	เพ่ือไปส�านักงานของ	เพนน์	เวบเบอร์	(Paine	Webber)	ในวอร์เซสเตอร์

เพื่อท�าการเทรด

ผมมีช่วงเวลาท่ียอดเย่ียมและท�าเงินได้บ้างเล็กน้อย	ผมตกใจท่ีพบว่าตัว

เองโดดเรียนอยู่บ่อยๆ	ทั้งๆ	ที่เคยเป็นนักศึกษาที่ทุ่มเทมากเมื่อครั้งอยู่ท่ี	จอห์น	 

ฮอบกิ้น	(John	Hopkins)	ผมตระหนักว่านั่นคือค�าเตือนถึงสิ่งที่จะเกิดขึ้นตามมา	

ในเดือนธันวาคม	ปี	1970	ผมตัดสินใจพักการเรียนและย้ายไปนิวยอร์ก	ผมอยู่ที่

นัน่สกัพักและเมือ่มคีนถามผมว่าผมท�างานอะไร	ผมก็จะคยุโอ่ไปว่าผมเป็นนักเก็ง

ก�าไร	มันเป็นค�าที่ดูน่าดึงดูดใจดีทีเดียว

ในฤดูใบไม้ผลิปี	1971	ตลาดธัญพืชเร่ิมกลับมาน่าสนใจอีกครั้ง	มันมี

ทฤษฎีพูดกันว่าโรคระบาดผ่านพ้นฤดูหนาวมาได้แล้ว	 คือมันสามารถรอดมาได้

จากฤดูหนาวและก�าลังจะเข้าโจมตีข้าวโพดและธัญพืชอีกครั้ง	ผมตัดสินใจท่ีจะ

เปิดสถานะอย่างเต็มที่เพื่อรับมือกับโรคระบาดครั้งนี้

มันเป็นทฤษฎีของเคลท์เนอร์ (Keltner’s Theory) หรือเป็นแค่ข่าวลือใน

ตลาดเท่านั้น

ผมเชื่อว่าเคลท์เนอร์ก็เชื่อแบบนั้นนะ	ผมยืมเงิน	20,000	ดอลลาร์จากแม่

มาบวกเพ่ิมจากเงนิท่ีผมมอียู่	30,000	ดอลลาร์และเดมิพันทุกอย่างกับโรคระบาดน้ี	 

ผมซื้อสัญญาข้าวโพดและข้าวสาลีจ�านวนมากที่สุดเท่าท่ีจะเป็นไปได้ด้วยเงิน

มาร์จิน	50,000	ดอลลาร์	 ในตอนแรกตลาดยังขึ้นไปได้อย่างมั่นคงเพราะมันมี

ความกลัวในโรคระบาดที่มากพอท่ีจะท�าให้ราคายังขึ้นไปได้	จนมาวันหนึ่งซึ่ง

ผมจะไม่มีวันลืมเลย	มันมีบทความหนึ่งตีพิมพ์ในวอลสตรีท	เจอร์นัล	ด้วยหัวข้อ	

“มีโรคระบาดท่ีฟลอร์ของตลาดแลกเปลี่ยนแห่งชิคาโกมากกว่าในทุ่งข้าวโพด 



34

ส่ว
นท

ี่  1
  

ฟิ
วเ
จอ

ร์แ
ละ

อัต
รา

แล
กเ

ปล
ี่ ยน

ทางมดิเวสเสยีอกี”	(หัวเราะ)	ตลาดข้าวโพดเปิดโดดลงอย่างรนุแรงทันทีและไปที่

ลิมิตดาวน์อย่างรวดเร็ว	(ในตลาดฟิวเจอร์	ราคาที่เปลี่ยนแปลงได้สูงสุดในแต่ละ

วันจะถูกก�าหนดให้มีปริมาณได้จ�ากัด	ลิมิตดาวน์หมายถึงการลดลงของราคาใน

ปริมาณน้ัน	ในขณะท่ีลิมิตอัพหมายถึงการเพ่ิมข้ึนของราคาในปริมาณเดียวกัน	

ยกตัวอย่างเช่นในกรณีนี้	ราคาที่สมดุลซึ่งเป็นผลจากแรงปฏิสัมพันธ์กันในตลาด

อย่างเป็นอิสระอยู่ต�่ากว่าราคาท่ีเป็นจุดลิมิตดาวน์	ดังนั้นตลาดจึงล็อคราคาไว้ท่ี 

ลมิติดาวน์และการเทรดจะหยุดลงทัง้หมด	เหตผุลเพราะมนัจะมผีูข้ายเป็นจ�านวน

มากแต่ไม่มีผู้ใดต้องการจะซื้อเลยที่ราคาลิมิตดาวน์)

คุณได้ดูอยู่หรือเปล่าตอนที่ตลาดล่มลงมา

ใช่	ผมอยู่ท่ีส�านักงานโบรกเกอร์	ก�าลังดูกระดานราคาอยู่ในตอนท่ีมัน

ตกลงมา

คุณได้คิดถงึการปิดสถานะหรอืไม่ในระหว่างท่ีราคามนัก�าลงัร่วงลงมาก่อน

ที่จะมาล็อคที่ลิมิตดาวน์

ผมรูส้กึว่าผมควรจะออกมา	แต่ผมท�าได้เพียงแค่จ้องมองมนั	ผมรูส้กึเหมอืน

เป็นอัมพาตอย่างสิ้นเชิง	ผมหวังว่าตลาดจะกลับตัวข้ึนไปได้	ผมได้แต่มองแล้วก็

มองมัน	จนในท่ีสุดหลังจากราคาลงมาถึงลิมิตดาวน์ผมก็ไม่สามารถออกมาได้

แล้ว	ผมมีเวลาคืนนั้นทั้งคืนท่ีจะคิดถึงเรื่องนี้และผมก็ไม่มีทางเลือก	ผมไม่มีเงิน

เหลืออีกแล้วและจ�าเป็นต้องออกมา	เช้าวันต่อมาผมปิดสถานะท้ังหมดของผม

ทันทีที่เปิดตลาด

ตลาดตกลงไปอย่างรุนแรงอีกหรือไม่ในตอนเปิดตลาด

ไม่รุนแรง	แค่ประมาณ	2	เซ็นต์

คุณขาดทุนไปเท่าไรจากการเทรดนี้ในตอนที่คุณปิดสัญญา

ผมเสียเงินของผมเองทั้งหมด	30,000	ดอลลาร์	บวกกับอีก	12,000	จาก	

20,000	ดอลลาร์	ทีแ่ม่ของผมให้ยืมมา	มนัเป็นบทเรยีนของผมส�าหรบัการเดมิพัน

ด้วยเงินหมดทั้งหน้าตัก
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ผมผิดหวังอย่างรุนแรงและตัดสินใจจะไปหางานท�า	เนื่องจากในตอนนั้น

เป็นช่วงเศรษฐกิจถดถอย	ผมคิดว่าผมอาจจะไม่สามารถหางานในต�าแหน่งดีๆ	

ได้	ผมจงึพยายามหางานในต�าแหน่งรองๆ	ลงมา	ผมพบว่าแม้ผมจะไปสัมภาษณ์

งานในต�าแหน่งซึ่งผมมีคุณสมบัติผ่านอย่างเหลือเฟือแต่ผมก็ไม่เคยได้รับงาน	

สุดท้ายผมก็ตระหนักว่าการที่ผมไม่สามารถหางานเหล่าน้ันได้เพราะจริงๆ	แล้ว

ผมไม่ได้ต้องการมัน

หน่ึงในต�าแหน่งงานท่ีดีท่ีสุดท่ีเปิดรับสมัครในตอนน้ันคือต�าแหน่งนัก

วิเคราะห์สินค้าโภคภัณฑ์ที่บริษัทหลักทรัพย์เรย์โนลด์	ผมค้นพบว่ามันง่ายกว่าท่ี

จะได้งานในต�าแหน่งท่ีดีขึ้น	 เพราะพวกเขารับรู้ได้ว่าผมต้องการมันอย่างแท้จริง	

ผมเรียนรู้ว่าถ้าคุณตั้งเป้าไปยังสิ่งที่คุณต้องการ	คุณจะมีโอกาสดีกว่ามากที่จะ

ได้รับมันเพราะคุณให้ความใส่ใจมันมากกว่า

อย่างไรก็ตามมนัมกีระจกก้ันระหว่างส�านกังานของผมและส�านกังานหลกั

ทีพ่วกโบรกเกอร์นัง่กัน	ผมยังมคีวามหลงใหลในการเทรดและมนัน่าเจบ็ปวดทีไ่ด้

แต่มองพวกเขาท�าการเทรดและโห่ร้องฉลองกัน

ในขณะที่คุณท�าได้แค่นั่งท�างานวิเคราะห์

ถูกต้อง	เพราะนกัวเิคราะห์ถูกห้ามท�าการเทรดโดยเดด็ขาด	แต่ผมตดัสนิใจ 

ว่าผมจะไม่ยอมให้มนัมาหยุดผมได้	ผมยืมเงนิจากแม่อกีครัง้	จากพ่ีชาย	และจาก

แฟนของผม	แล้วไปเปิดบญัชเีทรดท่ีอกีบรษิทัหนึง่	ผมวางระบบรหสัทีซ่บัซ้อนกับ

โบรกเกอร์ของผมเพ่ือกันไม่ให้คนในส�านักงานของผมรู้ว่าผมก�าลังแหกกฎอยู	่ 

ยกตวัอย่างเช่นถ้าผมพูดว่า	“แดดหายไปแล้ว”	มนัจะหมายถึงอย่างหน่ึง	ในขณะ

ที่ถ้าผมพูดว่า	“สภาพอากาศมีเมฆมาก”	จะหมายถึงอีกอย่างหนึ่ง

ในขณะท่ีผมก�าลงัพยายามเขียนบทวิจยัตลาด	ผมก็จะแอบมองผ่านกระจกก้ัน 

เพ่ือมองดูราคาบนกระดานขนาดใหญ่ในส�านักงานหลัก	ถ้าผมชนะผมจะต้อง

พยายามทีจ่ะซ่อนความดใีจไว้	และถ้าผมแพ้ผมก็ต้องมัน่ใจว่ามนัจะไม่แสดงออก

มาทางสีหน้าของผม	ผมไม่คิดว่าจะมีใครเคยจับได้นะ	แต่ผมอยู่ในภาวะ	ลิงโลด

สลบัซมึเศร้าตลอดช่วงระยะเวลาน้ัน	และผมก็รูส้กึทรมานเพราะผมต้องการอสิระ

ที่จะท�าการเทรดโดยไม่ต้องใช้เกมใบ้ค�าที่ซับซ้อนแบบนี้
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คุณได้ก�าไรหรือขาดทุนในช่วงระยะเวลานั้น

ขาดทนุ	ผมเข้าสูว่ฏัจกัรเดิมๆ	ของการขอยืมเงนิแล้วกเ็สยีมนัไปอย่างต่อเน่ือง

คุณรู้หรือไม่ว่าคุณท�าอะไรที่ผิดพลาดไปในตอนนั้น

เป็นค�าถามที่ดี	 โดยพ้ืนฐานแล้วผมยังไม่เข้าใจหลักการจริงๆ	ของการ

เทรด	ผมท�าทกุๆ	อย่างผดิพลาดไปหมด	จนเมือ่เดอืนตลุาคม	1971	ในขณะทีผ่ม

อยู่ที่ส�านักงานของโบรกเกอร์ของผม	ผมได้พบกับหนึ่งในคนที่มีส่วนอย่างย่ิงใน

ความส�าเร็จของผม

เขาคือใคร

เอด็	ซโีคตา	เขาคอือจัฉรยิะและเทรดเดอร์ผูย่ิ้งใหญ่ซึง่ประสบความส�าเรจ็

อย่างมากเป็นปรากฎการณ์	เมือ่ผมพบเอด็เป็นครัง้แรก	เขาเพ่ิงจบจาก	MIT	และ

ได้พัฒนาหนึง่ในโปรแกรมคอมพิวเตอร์อนัแรกๆ	ข้ึนมาเพ่ือใช้ส�าหรบัการเทรดและ

ทดสอบระบบทางเทคนิค	ผมไม่รู้ว่าเอ็ดสามารถสะสมความรู้เก่ียวกับการเทรด

อย่างมากมายขนาดนั้นได้อย่างไรทั้งๆ	ที่อายุยังน้อยมาก

เอ็ด	บอกผมว่า	“ผมคิดว่าคุณควรมาท�างานท่ีน่ีนะ	เราก�าลังจะเริ่มกลุ่ม

งานวิจัยและคุณสามารถเทรดบัญชีของคุณเองได้ด้วย”	มันฟังดูยอดเยี่ยมมาก	

ปัญหาเดียวก็คือหัวหน้าแผนกวิจัยของบริษัทปฏิเสธที่จะจ้างผม

เพราะอะไรหรือ

ผมก็จินตนาการไม่ออกว่าเพราะอะไร	 ในเมื่อผมเขียนงานได้ดีและมี

ประสบการณ์	จนเมื่อผมได้ถามเขาถึงเหตุผล	เขาบอกผมว่า	“ผมจ้างคุณไม่ได	้

เพราะคณุรูม้ากเกินไปอยู่แล้ว	ผมต้องการจะฝึกเดก็ใหม่ขึน้มา”	ผมพูดไปว่า	“ผม

จะท�าอะไรก็ได้ตามที่คุณต้องการ”	ในที่สุดผมก็โน้มน้าวให้เขาจ้างผมจนได้

มันยอดมากจริงๆ	เพราะผมมีเอ็ดให้คอยเรียนรู้	และเขาก็เป็นเทรดเดอร์

ที่ประสบความส�าเร็จอย่างสูง	โดยพ้ืนฐานแล้วเขาเป็นพวกใช้วิธีเทรดแบบตาม

แนวโน้มซึ่งใช้ประโยชน์จากหลักการของการเทรดแบบดั้งเดิม	 เขาสอนวิธีการใน

การตัดขาดทุนและความส�าคัญของการอยู่ในการเทรดที่ได้ก�าไร

เอ็ดเป็นแบบอย่างที่ดีเย่ียม	ยกตัวอย่างเช่นคร้ังหน่ึงเขาชอร์ทโลหะเงิน

ไว้และตลาดก็ค่อยๆ	ลงไปทีละน้อย	ครึ่งเพนนีต่อวันบ้างหน่ึงเพนนีต่อวันบ้าง	
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ราคามันถึงควรจะขึ้นเพราะตอนน้ันราคาโลหะเงินมันถูกมาก	แต่เอ็ดก็ยังคงถือ

สถานะชอร์ท	 เอ็ดพูดว่า	“แนวโน้มเป็นขาลงและผมก็จะถือชอร์ทไปจนกว่าแนว

โน้มจะเปลี่ยนแปลง”	ผมเรียนรู้เร่ืองความอดทนมาจากเขาด้วยวิธีที่เขาอยู่กับ

แนวโน้มในลักษณะนี้

ด้วยตัวอย่างจากเอ็ดท�าให้คุณเปลี่ยนเป็นเทรดเดอร์ที่ดีหรือไม่

ไม่ใช่ในระยะแรก	ผมยังคงขาดทนุอย่างต่อเนือ่งแม้เอด็จะอยู่ท่ีนัน่ด้วยก็ตาม

คุณจ�าได้หรือเปล่าว่าคุณยังคงท�าสิ่งใดที่ผิดพลาดอยู่ในตอนนั้น

ผมคิดว่าผมไม่มีความอดทนเพียงพอท่ีจะรอให้เกิดสถานการณ์ท่ีชัดเจน

ขึ้นเสียก่อน

คุณเคยคิดท่ีจะแค่ท�าตามเอด็บ้างหรอืเปล่าเพราะว่าเขาประสบความส�าเรจ็

มาแล้วอย่างมากมาย

ไม่นะ	ผมไม่สามารถท�าใจให้ท�าแบบนั้นได้

คุณเคยคิดที่จะเลิกการเทรดไปเลยหรือไม่

มีบางครั้งเหมือนกันที่ผมคิดว่าผมควรจะหยุดการเทรดไปเพราะมันเจ็บ

ปวดมากท่ีต้องขาดทุนอยู่ตลอด	ในหนัง	“Fiddler	on	 the	roof”	มันมีฉากหน่ึง

ที่นักแสดงน�ามองขึ้นฟ้าและพูดกับพระเจ้า	ผมจึงมองขึ้นฟ้าและพูดว่า	“นี่ผมโง่

ขนาดนั้นจริงๆ	หรือ”	และผมรู้สึกเหมือนได้ยินค�าตอบอย่างชัดเจนพูดว่า	“ไม่นะ	

นายไม่ใช่คนโง่	นายแค่ต้องท�ามันต่อไป”	ผมจึงท�าแบบนั้น

ในช่วงน้ันผมได้ผกูมติรกับโบรกเกอร์ก่ึงๆ	เกษยีณคนหนึง่ซึง่ใจด	ีรอบรู	้และ

ประสบความส�าเรจ็อย่างมาก	เขาชือ่	เอมอส	โฮสเทตเตอร์	(Amos	Hostetter)	เขา

ชอบงานเขียนของผมและเราได้พูดคยุกัน	เอมอสได้เน้นย�า้ในหลายสิง่ท่ีเอด็เคยได้

สอนผมไว้	ผมได้หลักการแบบเดียวกันจากคนสองคน

คุณได้ท�าการแนะน�าการซื้อขายให้บริษัทใช่หรือไม่ในตอนนั้น

ใช่
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และค�าแนะน�าพวกนั้นให้ผลลัพธ์ออกมาอย่างไรบ้าง

มนัออกมาดกีว่าเพราะผมใช้ความอดทนมากกว่า	อย่างไรก็ด	ีผมก็แทบจะ

ไม่มเีงนิเหลอืเลย	และไม่เหลอืใครจะให้ยืมเพ่ิมได้อกีแล้ว	แต่ผมก็ยังมคีวามมัน่ใจ

อย่างดื้อดึงว่าผมจะสามารถกลับมาในเส้นทางท่ีถูกต้องได้อีกครั้ง	ผมหาเงินได้

เพียง	12,500	ดอลลาร์ต่อปีแต่ก็ยังสามารถเก็บได้ประมาณ	700	ดอลลาร์	และ

เนื่องจากน่ันมันไม่พอแม้แต่เพ่ือจะเปิดบัญชี	ผมจึงใช้วิธีเปิดบัญชีร่วมกับเพ่ือน

ที่ลงเงินมาอีก	700	ดอลลาร์เช่นเดียวกัน

คุณเป็นคนควบคุมการเทรดทั้งหมดในบัญชีร่วมนี้หรือเปล่า

ใช่แล้ว	เพ่ือนผมไม่รูอ้ะไรเลยเก่ียวกับตลาด	ตอนน้ันเป็นช่วงเดอืนกรกฎาคม	

1972	และในเวลาน้ันเราอยู่ภายใต้กฎการควบคมุราคาสนิค้า	ตลาดฟิวเจอร์กถู็ก

คาดว่าอยู่ภายใต้การควบคุมราคานี้ด้วย

มันคือนโยบายแช่แข็งราคาของนิกสันใช่หรือเปล่า

ใช่	และเท่าท่ีผมจ�าได้	ราคาไม้อดัในทางทฤษฎีควรจะถูกแช่แข็งไว้ไม่เกิน	

110	ดอลลาร์ต่อ	1,000	ตารางฟุต	ไม้อัดเป็นหนึ่งในตลาดท่ีผมท�าวิจัยให้บริษัท	

ตอนน้ันราคามนัไต่ขึน้ไปใกล้ๆ	110	ดอลลาร์	และผมได้เขยีนจดหมายคาดการณ์

ภาวะหมีโดยระบุไปว่า	แม้ว่าภาวะอุปทานจะค่อนข้างจ�ากัดแต่เน่ืองจากราคา

ไม้อัดไม่สามารถข้ึนไปเกิน	110	ดอลลาร์ได้	ดังนั้นมันจึงไม่มีอะไรจะเสียถ้าจะ 

ชอร์ทที่	110	ดอลลาร์	

รฐับาลสามารถควบคุมราคาไม่ให้เกินกว่าราคาท่ีก�าหนดไว้ได้อย่างไร อะไร

เป็นตัวป้องกันกลไกอุปสงค์อุปทานซึ่งจะท�าให้ราคาสูงขึ้นไปได้

มันจะเป็นเรื่องผิดกฎหมายถ้าตั้งราคาขายไว้สูงกว่านั้น

คุณหมายความว่าผู้ผลิตไม่สามารถคิดราคาสินค้ามากกว่านั้นได้

ใช่แล้ว	สิ่งที่เกิดขึ้นคือราคาถูกกดให้ต�่าลงแบบปลอมๆ	และหลักการทาง

เศรษฐศาสตร์บอกไว้ว่า	ราคาทีต่�า่แบบปลอมๆ	นีจ้ะท�าให้เกิดการขาดแคลนสนิค้า

ขึ้น	ดังน้ันไม้อัดจะเกิดการขาดแคลนขึ้นถ้าหากว่าตลาดฟิวเจอร์ก็อยู่ภายใต้กฎ

การควบคมุราคานีด้้วย	อย่างไรก็ตาม	ไม่มใีครแน่ใจนัก	มนัยังเทาๆ	อยู่	จนวันหนึง่



39

 ไ
มเ

คิล
 ม

าร
์คั
ส 

(M
ic
ha

el
 M

ar
cu

s)ในขณะที่ผมก�าลังมองดูกระดานราคาอยู่นั้น	ราคาไม้อัดขึ้นมาชน	110	ดอลลาร์	

จากนั้นก็เป็น	110.10	และ	110.20	หรือพูดอีกอย่างหนึ่งก็คือราคาฟิวเจอร์เทรด

กนัอยู่ที่	20	เซ็นต์เหนือราคาควบคุมตามกฎหมาย	ผมจึงเริ่มโทรศัพท์เพื่อถามว่า

เกิดอะไรขึ้น	แต่ก็ดูเหมือนจะไม่มีใครรู้

ตลาดไม้อัดเป็นเพียงตลาดเดียวหรือไม่ที่ราคาขึ้นเกินราคาควบคุมไป

ใช่	แต่มันก็ไม่มีอะไรเกิดข้ึน	ผมคิดว่าวันน้ันตลาดปิดที่เหนือราคา	110	

ดอลลาร์ไปเพียงเล็กน้อย	ในวันต่อมามันเปิดท่ีราคาประมาณ	110.80	ดอลลาร์	

ผมใช้หลักการเหตุผลในแบบน้ีคือ	ถ้าพวกเขายอมให้มีการเทรดท่ีราคามากกว่า	

110	ดอลลาร์ได้ในวันน้ี	พวกเขาก็น่าจะยอมให้มันเทรดได้ในทุกราคา	ดังน้ันผม

จึงซื้อไป	1	สัญญา	สุดท้ายแล้วราคาไม้อัดขึ้นไปสูงถึง	200	ดอลลาร์	หลังจากที่

ผมได้ซือ้	1	สญัญาแรกน้ันแล้วราคามนัสงูข้ึนไป	ต่อจากน้ันมนัก็เป็นเรือ่งของการ

ซื้อตามแบบพีระมิดและการคงถือสถานะที่ได้ก�าไรเอาไว้

มันเป็นการเทรดชนะครั้งใหญ่ครั้งแรกหลังจากท่ีคุณหมดตัวจากตลาด

ข้าวโพดใช่หรือไม่

ใช่แล้ว

ในตลาดเงินสดราคาไม้อัดยังคงอยู่ที่ 110 ดอลลาร์หรือเปล่า

ตลาดฟิวเจอร์ท�าหน้าท่ีเป็นแหล่งสุดท้ายส�าหรับผู้ซื้อท่ีไม่สามารถหาซื้อ

สินค้าจากที่อื่นได้

โดยท่ัวไปแล้วคอืมันได้สร้างตลาดแบบ 2 อัตราแลกเปลีย่น เกิดเป็นรปูแบบ 

หนึ่งของตลาดมืดที่ถูกกฎหมายขึ้นมาอย่างนั้นหรือ

ใช่	ผู้คนท่ีไม่สามารถหาซ้ือสินค้าได้เพราะไม่มีความสัมพันธ์ทางการค้า

อย่างยาวนานกับผูผ้ลติจะสามารถหาซือ้ไม้อดัในราคาท่ีสงูขึน้ได้ในตลาดฟิวเจอร์	

ผูผ้ลติรูส้กึหงุดหงดิมากกับความคดิทีว่่าพวกเขาต้องขายสนิค้าทีร่าคาเพดานตาม

กฎหมายเท่านั้น
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ท�าไมพวกผู้ผลติถึงไม่เพยีงแค่ขายสญัญาฟิวเจอร์และส่งมอบสนิค้าจรงิไป

เมื่อครบสัญญาแทนที่จะไปขายมันในตลาดเงินสดที่ราคาควบคุม

คนท่ีฉลาดจะเรยีนรูท่ี้จะท�าแบบนัน้	แต่ช่วงเวลานัน้มนัเป็นช่วงเริม่ต้นของ

การเทรดฟิวเจอร์ของไม้อัดและผู้ผลิตส่วนใหญ่ก็ยังไม่มีความรู้ละเอียดมากนัก	

ผู้ผลิตบางคนไม่แน่ใจว่ามันเป็นเร่ืองถูกกฎหมายหรือไม่ที่จะท�าแบบน้ัน	และถึง

แม้พวกเขาจะคดิว่ามนัถูกกฎหมายแต่ทนายของพวกเขาก็อาจจะบอกว่า	“ถึงแม้

ผู้คนจะซื้อไม้อัดที่ราคาใดก็ได้ในตลาดฟิวเจอร์แต่มันคงจะดีกว่าท่ีเราจะไม่เส่ียง

ขายและส่งมอบสินค้าจริงในราคาที่มากกว่าราคาควบคุม”	มันมีค�าถามเกิดข้ึน

มากมายในตอนนั้น

รัฐบาลได้พยายามเข้ามาแทรกแซงในตลาดฟิวเจอร์หรือไม่

อมื	ก็ไม่เชงินะ	แต่เดีย๋วผมจะกลบัมาพูดถึงเรือ่งนีอ้กีครัง้	ในช่วงเวลา	2-3	

เดือน	เงิน	700	ดอลลาร์ได้เพิ่มขึ้นเป็น	12,000	ดอลลาร์จากการเทรดไม้อัด

นั่นเป็นเพียงการเทรดเดียวที่คุณมีในตอนนั้นเลยหรือ

ใช่	 และจากนั้นผมเกิดก็มีความคิดท่ียอดเย่ียมขึ้นมาว่าสถานการณ์

ขาดแคลนสินค้าในแบบเดียวกันน้ันก�าลังจะเกิดขึ้นในตลาดไม้กระดาน	ผมจึง

วางเดิมพันทุกอย่างลงไปเหมือนในครั้งท่ีผมเคยท�าในการเทรดข้าวโพดและ 

ข้าวสาลโีดยคาดหวงัว่าราคาไม้กระดานจะสงูขึน้ไปทะลรุาคาควบคมุได้เช่นเดยีวกนั

ราคาไม้กระดานเป็นอย่างไรบ้างในช่วงนั้น

มันแทบไม่ขยับเลย	มันได้แต่นิ่งมองการข้ึนของไม้อัดจาก	110	ดอลลาร์

ไปเป็น	200	ดอลลาร์	และเน่ืองจากสนิค้าทัง้สองเป็นผลติภัณฑ์จากไม้เหมอืนกัน	

และไม้กระดานก็อยู่ในภาวะขาดแคลนด้วยเช่นกัน	ผมจงึคิดว่าราคาไม้กระดานน่า

จะสูงขึ้นไปได้	และมันก็ควรจะเป็นอย่างน้ัน	แต่ทว่าหลังจากท่ีผมซื้อไม้กระดาน

ไปที่ราคาราวๆ	130	ดอลลาร์	รัฐบาลก็ดูเหมือนเพ่ิงจะตื่นข้ึนมาพบว่าเกิดอะไร

ขึ้นกับตลาดไม้อัดและตัดสินใจว่าจะไม่ยอมให้เกิดเหตุการณ์แบบเดียวกันนั้น

ขึ้นกับตลาดไม้กระดาน

ในวันถัดจากวันท่ีผมเปิดลองไป	 เจ้าหน้าที่รัฐบาลได้ออกมาประกาศ

ว่าพวกเขาจะใช้มาตรการขั้นเด็ดขาดกับนักเก็งก�าไรคนใดก็ตามที่พยายามจะ 
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จะในทนัทีทีม่กีารประกาศน้ีออกมา	ผมต้องกลบัไปอยู่ในสถานะเดมิคอืใกล้เคยีง

กับการหมดตัวอีกคร้ังหน่ึง	มันเป็นช่วงระยะเวลา	2	สัปดาห์ที่พวกเขาประกาศ

มาตรการนีอ้ย่างต่อเนือ่ง	ตลาดทรงตวัอยู่ในระดบัทีเ่หนือกว่าจดุท่ีผมจะถูกก�าจดั

ออกไปเพียงเล็กน้อย	ผมมีเงินเหลือแค่เพียงพอจะให้ถือสถานะต่อไปได้เท่านั้น

ราคาตลาดอยู่ท่ี 130 ดอลลาร์ในตอนท่ีคุณซื้อ ราคามันตกลงมาเหลือ

เท่าไรในตอนนี้

ประมาณ	117	ดอลลาร์

ดงัน้ันถึงแม้ว่าการลดลงของราคาครัง้น้ีจะน้อยมากเมือ่เทียบกับการเพิม่ขึน้

ของราคาไม้อัด แต่มันกลบัท�าให้คุณขาดทุนไปเป็นจ�านวนเงนิท่ีมากพอๆ 

กับท่ีได้มาเพราะว่าคุณมีสถานะท่ีใหญ่กว่ามากในการเทรดไม้กระดานเม่ือ

เทียบกับที่คุณเคยมีตอนเทรดไม้อัด

ถูกต้อง	ในระหว่าง	2	สปัดาห์นัน้ผมยืนอยู่บนขอบเหวของการหมดตวัอยู่

ตลอด	มันเป็น	2	สัปดาห์ที่เลวร้ายที่สุดในชีวิตของผม	ผมไปส�านักงานในแต่ละ

วันด้วยความรู้สึกเกือบๆ	จะยอมแพ้อยู่แล้ว

ยอมแพ้เพื่อหยุดความรู้สึกเจ็บปวดหรือเพื่อท่ีอย่างน้อยคุณจะได้มีอะไร

เหลืออยู่บ้าง

ทั้งคู่เลย	ผมกลัดกลุ้มอย่างมากจนมือผมสั่นตลอดเวลา

คุณเข้าใกล้การหมดตัวอีกครั้งแค่ไหนกัน

เงิน	12,000	ดอลลาร์ของผมได้ลดลงไปเหลือน้อยกว่า	4,000	ดอลลาร์

คุณได้บอกตวัเองหรอืเปล่าว่า “ไม่อยากเชือ่เลยว่าฉนัจะท�าแบบน้ีอีกแล้ว”

ใช่	และผมไม่เคยท�าแบบนัน้อกีเลย	นัน่เป็นครัง้สุดท้ายท่ีผมจะวางเดิมพัน

ด้วยทุกอย่างที่มีในการเทรดครั้งเดียว
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ท้ายที่สุดแล้วเกิดอะไรขึ้น

ผมจดัการถือสถานะเอาไว้ได้และในทีส่ดุตลาดก็กลบัตวัขึน้ไป	มนัมภีาวะ

ขาดแคลนสนิค้าและดเูหมอืนรฐับาลก็ไม่ได้ตัง้ใจอย่างจรงิจงัท่ีจะแทรกแซงตลาด

ฟิวเจอร์

มันเป็นเพราะวิสัยทัศน์หรือความกล้าหาญท่ีมอบพลังใจให้คุณยังคงถือ

สถานะนั้นเอาไว้ได้

หลักๆ	แล้วมันน่าจะเป็นเพราะความสิ้นหวังมากกว่านะ	ถึงแม้ว่ามันอาจ

จะมีเส้นแนวรับในชาร์ทที่ตลาดดูเหมือนจะไม่สามารถทะลุลงไปได้ก็ตาม	ดังนั้น

ผมก็เลยถือสถานะต่อ	เมื่อถึงสิ้นปีเงิน	700	ดอลลาร์ที่ผมท�าให้เพิ่มเป็น	12,000	

ดอลลาร์แล้วกลับลดลงเหลือน้อยกว่า	4,000	ดอลลาร์น้ัน	ตอนน้ีมูลค่ามันเพ่ิม

เป็น	24,000	ดอลลาร์	หลังจากประสบการณ์อันน่าหวาดกลัวครั้งน้ันผมไม่เคย

เทรดเกินตัวอีกเลย

ปีถัดมาคือปี	1973	 รัฐบาลได้ยกเลิกนโยบายควบคุมราคาสินค้าเพราะ

การควบคุมราคาได้ท�าให้เกิดการขาดแคลนอย่างปลอมๆ	ของสินค้าข้ึนอย่าง

มากมาย	เมื่อการควบคุมถูกยกเลิกมันก็เกิดการเพ่ิมข้ึนของราคาอย่างรุนแรงใน

สนิค้าโภคภัณฑ์หลายชนดิ	ราคาของสนิค้าเกอืบทกุอย่างพุ่งสงูขึน้	ในหลายๆ	ตลาด

ราคาขึ้นไปเป็น	2	เท่าและผมก็สามารถที่จะใช้ประโยชน์จากความได้เปรียบของ

อตัราทวีทีส่งูเนือ่งจากค่ามาร์จนิทีต่�า่ในตลาดฟิวเจอร์ได้	บทเรยีนทีผ่มได้เรยีนรูจ้าก 

ซีโคตาเก่ียวกับการอยู่ในตลาดท่ีมีแนวโน้มชัดเจนน้ันได้แสดงผลลัพธ์ออกมาให้

เห็น	ในปี	1973	บญัชขีองผมเพ่ิมข้ึนจาก	24,000	ดอลลาร์ไปเป็น	64,000	ดอลลาร์

ในช่วงเวลาน้ันเราได้พบเจอกับอะไรท่ีเป็นเรื่องใหม่อย่างแท้จริง ผมยัง

จ�าตลาดในตอนน้ันได้ จากประวตัเิดมิก่อนหน้านัน้การขึน้ของราคาเพยีง 

10% ก็ถอืว่าเป็นการขึน้ท่ีสงูมากๆ แล้ว อะไรท่ีท�าให้คุณเชือ่ว่าราคามันจะ

สามารถสูงขึ้นไปได้มากกว่านั้นอีกมาก

ในตอนนัน้ผมมคีวามเชือ่ทางการเมอืงแบบเอยีงขวาและน่ันท�าให้เป็นคน

ที่ออกจะตื่นตูมกับภาวะเงินเฟ้อ	ทฤษฎีที่ว่ารัฐบาลชั่วร้ายก�าลังพยายามท�าให้

มูลค่าของเงินลดลงอย่างต่อเนื่องนั้นท�าให้เกิดทัศนคติที่สมบูรณ์แบบส�าหรับ 

การเทรดในตลาดที่มีภาวะฟองสบู่ในช่วงกลางยุค	1970
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ใช่	ตลาดอยู่ในช่วงท่ีดีมากส�าหรับการเทรด	แม้ว่าผมจะสร้างความ 

ผิดพลาดหลายต่อหลายครั้งแต่ก็ยังคงท�าได้ดีอยู่

การเทรดของคุณอยู่ในฝั่งลองอย่างเคร่งครัดอย่างนั้นหรือ

ใช่	 ราคาสินค้าทุกอย่างสูงข้ึน	และแม้ว่าผมจะท�าได้ค่อนข้างดีแต่ผม

ก็ได้ท�าความผิดพลาดที่แย่มากไปครั้งหน่ึง	ในระหว่างที่ถ่ัวเหลืองอยู่ในภาวะ

กระทงิแบบรนุแรง	คอืจากราคา	3.25	เพ่ิมไปเป็นเกือบ	12	ดอลลาร์นัน้	ผมหนุหนั 

พลันแล่นไปขายท�าก�าไรและปิดสถานะออกมาจากทุกอย่าง	ผมพยายามท�า

อะไรตามความนึกฝันของตัวเองแทนที่จะอยู่กับแนวโน้ม	เอ็ด	ซีโคตา	จะไม่มีวัน

ปิดสถานะออกมาจากทุกๆ	อย่างถ้าแนวโน้มยังคงไม่เปล่ียนแปลง	ดังน้ันเอ็ดยัง

ถือสถานะอยู่แต่ผมออกมาแล้ว	และผมก็ต้องเฝ้ามองอย่างทรมานเมื่อเห็นราคา 

ถั่วเหลืองขึ้นไปลิมิตอัพติดต่อกันถึง	12	วัน	ผมเป็นคนที่ชอบการแข่งขันมากและ

ทุกๆ	วันผมต้องไปส�านักงานโดยรูว่้าเขามสีถานะอยู่แต่ผมไม่	ผมแทบไม่อยากออก

ไปท�างานเลยเพราะผมรูว่้าราคาถ่ัวเหลอืงจะต้องข้ึนไปชนลิมติอพัอกีและผมก็จะ

ไม่สามารถเข้าไปเปิดสถานะได้

ประสบการณ์ท่ีไม่ได้อยู่ในตลาดขาขึ้นแบบน้ีน่าเจ็บปวดมากกว่าการเสีย

เงินไปจริงๆ หรือเปล่า

ใช่	มากกว่ามากเลย	มนัเจบ็ปวดมากจนในวันหน่ึงผมรูส้กึว่าผมทนมนัต่อไป

ไม่ได้อกีแล้วจงึพยายามใช้ยากล่อมประสาทเพ่ือลดความทุกข์ใจ	และเมือ่มนัไม่ได้

ผลก็มคีนบอกผมว่า	“ท�าไมคณุไม่ลองใช้อะไรทีแ่รงขึน้หล่ะ	อย่างเช่นยาธอร์ราซนี”

ผมจ�าได้ว่าผมกินยาธอร์ราซีนน้ีที่บ้านจากน้ันก็จะไปขึ้นรถไฟใต้ดินไป

ท�างาน	ในตอนทีผ่มก�าลงัจะข้ึนรถไฟและประตกู�าลงัจะปิดผมก็ล้มลงไป	ในตอน

แรกผมยังไม่คดิว่ามนัเกีย่วกับยาธอร์ราซนี	อย่างไรก็ตาม	ผมตดัสนิใจเดินกลบับ้าน

แล้วก็ล้มลงอกีครัง้ท่ีหน้าทางเข้าประต	ูมนัแรงขนาดน้ันเลยหล่ะ	มนัท�าให้ผมน็อค

ไปเลยและไปท�างานไม่ได้ในวนันัน้	น่ันนบัเป็นช่วงตกต�า่ในอาชพีการเทรดของผม

คุณได้โยนผ้ายอมแพ้แล้วกลับเข้าไปในตลาดถั่วเหลืองอีกครั้งหรือเปล่า

ไม่	ผมกลัวว่าจะขาดทุน
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ถงึแม้จะมีความผิดพลาดอันน้ัน แต่ก่อนหน้าน้ีคุณได้บอกไว้ว่าคุณสามารถ

เพิ่มเงินในบัญชีไปเป็น 64,000 ดอลลาร์ได้เม่ือถึงสิ้นปี เกิดอะไรขึ้นต่อ

จากนั้น

ในระหว่างช่วงเวลานั้นผมต้องไปท่ีตลาดแลกเปลี่ยนฝ้ายเป็นครั้งคราว	

ผมรูส้กึถึงอะดรนีาลนีพลุง่พล่านไปท่ัวร่างกายเมือ่ได้ยินเทรดเดอร์ตะโกนกรดีร้อง	

มนัดคูล้ายกับเป็นสถานทีท่ีน่่าตืน่เต้นทีส่ดุในโลก	แต่ผมได้รูว่้าผมต้องมเีงนิมลูค่า	

100,000	ดอลลาร์ถึงจะสามารถเข้าไปเทรดได้	และเน่ืองจากผมไม่มทีรพัย์สนิอะไร

เลยนอกจากบัญชีเทรดสินค้าโภคภัณฑ์ผมจึงไม่ผ่านคุณสมบัติ

ผมยังคงท�าเงินในตลาดได้อย่างต่อเนือ่งและหลงัจากผ่านไปหลายเดอืนผม

ก็ผ่านหลกั	100,000	ดอลลาร์ไปได้	ในช่วงเวลาเดยีวกันนัน้	เอด็	ซโีคตา	แนะน�าให้

ผมเปิดลองในกาแฟผมจงึท�าอย่างนัน้แต่ได้วางจดุตดัขาดทุนไว้ใกล้ๆ	เผือ่ในกรณี

ที่ตลาดตกลงมา	จากนั้นตลาดก็ตกลงมาและผมต้องถูกตัดขาดทุนออกไปอย่าง

รวดเร็ว	อย่างไรก็ตามเอ็ดซึ่งเป็นคนท่ีใช้ระบบตามแนวโน้มไม่ได้วางจุดตัดขาด

ทนุเอาไว้และลงเอยด้วยการติดอยู่ในตลาดทีเ่กิดลมิติดาวน์อยู่หลายวันตดิต่อกัน

ในแต่ละวันซีโคตาต้องติดอยู่ในสถานะท่ีขาดทุนในขณะท่ีผมออกจาก

ตลาดไปแล้ว	ซึ่งมันเป็นเร่ืองตรงกันข้ามกับสถานการณ์ตอนเทรดถ่ัวเหลืองเมื่อ

ครัง้ทีเ่ขาอยู่ในการเทรดท่ีชนะแต่ผมไม่อย่างแท้จรงิ	ผมอดไม่ได้ท่ีจะรูส้กึพึงพอใจ	

ผมจงึถามตัวเองว่า	“ท่ีนีม่นัเป็นยังไงกัน	ความสขุอย่างมากของคนคนหน่ึงเกิดขึน้

ในเวลาที่คนอื่นบางคนก�าลังโดนเล่นงานหนักอยู่”	นั่นเป็นจุดที่ผมได้ตระหนักว่า

สิ่งท่ีผมก�าลังท�าอยู่นั้นมันเป็นการแข่งขันมากจนเกินไปแล้ว	และผมจึงตัดสินใจ

ที่จะมาเป็นฟลอร์เทรดเดอร์ที่ตลาดแลกเปลี่ยนฝ้ายแห่งนิวยอร์ก

ดูเหมือนที่ฟลอร์มันน่าจะยิ่งมีการแข่งขันมากกว่าอีกนะ

อาจดูเหมือนจะเป็นอย่างนั้น	แต่มันกลับไม่ใช่

คุณมีความรูส้กึกังวลหรอืไม่ท่ีจะมาเป็นฟลอร์เทรดเดอร์จากความจรงิท่ีว่า

มันจะลดโอกาสในการท�าก�าไรของคุณลงมาเหลอืเพยีงในตลาดเดยีวเท่าน้ัน

ผมกังวลเรื่องน้ันน้อยมากนะ	แม้ว่าเมื่อปรากฎออกมาภายหลังผมควรท่ี

จะกังวลกับมนัอย่างมากก็ตาม	แต่อย่างไรก็ด	ีความคดิทีจ่ะลงมาเทรดในสงัเวียน

ก็น่าตื่นเต้นมากส�าหรับผม	เหตุการณ์ท่ีเกิดขึ้นจริงก็คือ	ในขณะท่ีผมเก่งมากใน 
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s)การเลอืกการเทรดแต่ผมก็แย่มากๆ	ในเรือ่งของการบรหิารจดัการ	ผมเป็นคนขีอ้าย 

และกระดากเกินไปที่จะตะโกนเสียงดังพอที่จะได้ยินในฟลอร์	ผมลงเอยด้วยการ

ส่งต่อค�าสัง่ของผมไปให้เพ่ือนทีเ่ป็นฟลอร์เทรดเดอร์ด้วยกันจดัการต่อให้	มนัเป็น

อย่างนี้อยู่	2-3	เดือนกว่าที่ผมจะได้ตระหนักขึ้นมาถึงสิ่งที่ผมก�าลังท�าอยู่

คือคุณยังคงใช้วธีิการปฏบิตัต่ิอตลาดเหมือนเทรดเดอร์ท่ัวไปถงึแม้ว่าคุณ

จะอยู่ที่ฟลอร์อย่างนั้นใช่หรือไม่

ใช่แล้ว	แต่นั่นมันก็เป็นเพราะความขี้อายหรอกนะ

ดงัน้ันผมคาดว่าคงมหีลายต่อหลายวนัท่ีคณุไม่ได้เทรดเลยแม้แต่ครัง้เดยีว

ถูกต้อง

มันมีข้อได้เปรียบอะไรบ้างในการอยู่ที่ฟลอร์

ถ้าเป็นส�าหรบัผมมนัก็ไม่ม	ีแต่ผมได้เรยีนรูอ้ย่างมากจากประสบการณ์นัน้

และผมจะแนะน�ามนัให้ใครก็ตามท่ีอยากจะเป็นเทรดเดอร์ทีด่ขีึน้	ผมได้น�าสิง่ท่ีผม

เรียนรู้จากที่นั่นมาใช้ต่อจากนั้นอีกหลายปี

คุณได้เรียนรู้สิ่งใดมาบ้าง

คุณจะพัฒนาสัมผัสใต้ส�านึกของตลาดได้จากท่ีฟลอร์	คุณจะเรียนรู้ที่จะ

วัดการเคลื่อนไหวของราคาจากความดังของเสียงในสนาม	ยกตัวอย่างเช่น	เมื่อ

ตลาดก�าลังวุ่นวายและมีการเคลื่ิอนไหวมากแล้วจากนั้นก็กลับเงียบลง	นั่นมัก

จะเป็นสญัญาณท่ีบอกว่าราคาไม่น่าจะไปได้ไกลกว่าน้ันแล้ว	และถ้าบางครัง้เมือ่

เสียงในสนามดังอยู่ปานกลางแล้วทันใดน้ันก็กลับดังขึ้นอย่างมาก	แทนท่ีน่ันจะ

เป็นสัญญาณว่าตลาดก�าลังจะทะยานขึ้นไปอย่างที่คุณอาจจะคิด	แต่จริงๆ	แล้ว

มันกลับบ่งบอกว่าตลาดก�าลังจะวิ่งไปในทิศทางตรงกันข้าม

แต่คณุจะใช้ข้อมูลแบบน้ันให้เป็นประโยชน์ได้อย่างไรในเม่ือคณุออกจาก

ฟลอร์มาแล้ว คุณบอกว่าสิง่ท่ีคุณได้เรยีนรูจ้ากฟลอร์น้ันสามารถน�ามาช่วย

คุณได้ในภายหลัง

ผมได้เรยีนรูค้วามส�าคญัของชาร์ทอนิทราเดย์อย่างเช่น	ค่าสงูสดุย้อนหลงั
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ในแต่ละวนั	ด้วยการใช้ชาร์ทอนิทราเดย์ผมสามารถเปิดสถานะท่ีใหญ่กว่าท่ีจรงิๆ	

แล้วผมควรจะท�าได้มาก	และถ้ามันไม่ได้ผลในทันทีผมก็จะปิดสถานะไปอย่าง

รวดเร็ว	ยกตัวอย่างเช่น	ในจุดท่ีส�าคัญในชาร์ทอินทราเดย์ผมอาจจะวางสัญญา

ได้ถึง	20	สัญญาแทนที่จะเป็นแค่	3-5	สัญญาอย่างที่ผมควรจะท�าตามปกติด้วย

การใช้จดุตดัขาดทนุทีใ่กล้อย่างมาก	ตลาดอาจจะว่ิงไปในทนัทหีรอืถ้าไม่เป็นเช่น

นัน้ผมก็จะต้องออกมา	ในบางครัง้ผมจะท�าก�าไรได้	300-400	จดุหรอืมากกว่าโดย

มคีวามเสีย่งแค่	10	จดุ	เหตผุลคอืการทีผ่มเคยอยู่ทีฟ่ลอร์ท�าให้ผมคุน้เคยกับการ

ตอบสนองของตลาดต่อจุดลักษณะนั้นในอินทราเดย์

การเทรดของผมในตอนน้ันมนัคล้ายๆ	กับนกัเล่นเซิร์ฟนิดหน่อยนะ	คอืผม

พยายามทีจ่ะจบัจดุสงูสดุของคลืน่ให้ได้ในเวลาทีถ่กูต้อง	และถ้ามนัไม่ได้ผลผมก็

แค่ออกมา	ผมพยายามจะท�าก�าไรให้ได้หลายร้อยจดุโดยทีแ่ทบจะไม่ต้องเสีย่งอะไร

เลย	ต่อมาผมใช้เทคนคิแบบเล่นเซร์ิฟนีใ้นฐานะเทรดเดอร์นัง่โต๊ะ	ถึงแม้ว่าเทคนิค

แบบนี้จะได้ผลดีในตอนนั้นแต่ผมไม่คิดว่ามันจะได้ผลในตลาดทุกวันนี้หรอกนะ

เป็นเพราะตลาดทุกวันนี้มีความผันผวนมากกว่าอย่างนั้นหรือ

ใช่	ในตอนน้ันถ้าตลาดมาถึงจุดส�าคัญในชาร์ทอินทราเดย์และทะลุออก

ไปมนัจะพุ่งไปต่อแบบไม่เหลยีวหลงัเลย	ในทกุวันน้ีบ่อยครัง้ทีม่นัมกัจะกลบัลงมา

แล้วอะไรคือค�าตอบส�าหรับปัญหานี้

ผมคิดว่าเคล็ดลับคือลดจ�านวนครั้งในการเทรดของคุณลง	การเทรดท่ีดี

ทีส่ดุคอืการเทรดทีม่อีงค์ประกอบครบทัง้	3	อย่างคอื	พ้ืนฐาน	เทคนิค	และจงัหวะ

ตลาด	อย่างแรก	พ้ืนฐานจะบ่งบอกว่ามนัมคีวามไม่สมดลุกนัระหว่างอปุสงค์และ

อปุทานซึง่อาจจะสามารถส่งผลให้เกิดการเคลือ่นไหวของราคาอย่างชดัเจนข้ึนได้	

อย่างที่สอง	ชาร์ทต้องแสดงว่าตลาดก�าลังเคลื่อนไหวไปในทิศทางท่ีพ้ืนฐานได้

ชี้น�าไว้	อย่างที่สาม	เมื่อมีข่าวออกมาตลาดควรจะตอบสนองในทิศทางที่ถูกต้อง

ทางจิตวิทยา	ยกตัวอย่างเช่น	ตลาดกระทิงควรที่จะไม่ใส่ใจกับข่าวร้ายและตอบ

สนองอย่างรุนแรงต่อข่าวดี	ถ้าคุณจ�ากัดการเทรดของคุณให้อยู่แค่ในการเทรดท่ี

มีลักษณะอย่างนี้คุณจะท�าเงินได้ในทุกๆ	ตลาดและในทุกๆ	สถานการณ์
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ในการเทรดของคุณใช่หรือไม่

ไม่นะ	เพราะโดยพ้ืนฐานแล้วผมชืน่ชอบการเล่นเกมมากเกินไป	ผมรูว่้าควร

จะจ�ากัดแค่ในการเทรดท่ีเหมาะสมเท่านั้น	แต่การเทรดเป็นสิ่งที่ท�าให้ผมได้รู้สึก

ปลดปล่อยและมันเป็นงานอดิเรกส�าหรับผมด้วย	มันช่วยทดแทนหลายๆ	 ส่ิงใน

ชวีติของผม	ผมให้ความสนกุจากการได้เทรดน�ามาก่อนข้อบ่งชีข้องผมเอง	อย่างไร

ก็ตาม	สิ่งท่ีช่วยผมไว้ก็คือเมื่อการเทรดใดครบตามข้อบ่งชี้ผมจะเปิดสถานะด้วย

ขนาด	5-6	เท่าเมื่อเทียบกับที่ผมเปิดในการเทรดอื่นๆ

ก�าไรท่ีคุณท�าได้ท้ังหมดมาจากเพียงการเทรดท่ีครบตามข้อบ่งชี้ดังกล่าว

ใช่หรือไม่

ใช่

ส่วนการเทรดอื่นๆ นั้นแค่เท่าๆ ทุน

การเทรดอื่นนั้นมักไม่ได้ไม่เสียและช่วยท�าให้ผมสนุกได้

คุณได้จดบนัทึกไว้หรอืไม่ว่าการเทรดแต่ละแบบได้ผลอย่างไรเพือ่ท่ีคุณจะ

ได้รู้ว่าอะไรก�าลังเกิดขึ้นอยู่

แค่ในใจเท่านัน้	จดุประสงค์ของผมในการเทรดแบบอืน่คอืขอแค่ให้เท่าทุน	 

ผมรูว่้าเงินจ�านวนมากจะได้มาจากการเทรดท่ีครบตามข้อบ่งชี	้มนัมกีารเทรดแบบ

ที่ครบตามข้อก�าหนดอยู่เสมอแต่ว่าอาจจะมีน้อยลง	ดังน้ันคุณจ�าเป็นจะต้องมี

ความอดทนอย่างสูง

ท�าไมการเทรดลักษณะน้ีถึงได้มีน้อยลง หรือเป็นเพราะว่าตลาดมีความ

ซับซ้อนมากขึ้น

ใช่	มันมีเทรดเดอร์มืออาชีพจ�านวนมากกว่าในช่วงแรกๆ	ของผมมาก	ใน

ตอนนั้นผมกุมความได้เปรียบจากการแค่เพียงได้รู้ในแง่มุมท่ี	 เอ็ด	ซีโคตา	และ	 

เอมอส	ฮอสเทตเตอร์	สอนผม	ในตอนนี้ทุกๆ	คนรู้หลักการเหล่าน้ันกันหมดแล้ว	

คุณมีห้องเทรดที่เต็มไปด้วยคนฉลาดๆ	และคอมพิวเตอร์มากมาย

ในอดีต	 เมื่อคุณมองกระดานราคาและซื้อข้าวโพดเมื่อมันเคล่ือนไหว


