
 

ก้าวเข้าสู ่ไตรมาสแรกของปีจอ 2561 ไม่ทันไร ผู ้ลงทุน 

ก็เผชิญโจทย์ยากเข้ามาท้าทายกันอีกแล้ว จากปีที่ผ่านมา 

ที่ผู ้ลงทุนทุกคนกระเป๋าสตางค์โตกันทั่วหน้า เพราะวาง 

เงินลงทุนไว้ตรงไหนก็ล้วนให้ผลตอบแทนเป็นกอบเป็นก�า 

ทั้งสิ้น เนื่องจากตลาดหุ้น ตลาดตราสารหนี้ อสังหาริมทรัพย์  

และสนิค้าโภคภณัฑ์ เรยีกได้ว่าแทบทกุสินทรพัย์ในทกุภูมิภาค 

ทั่วโลกต่างให้ผลตอบแทน Double Digit หรือใกล้เคียงกัน 

เลยทีเดียว โดยตลาดหุ ้นอินเดียให้ผลตอบแทนมาแรง 

แซงตลาดอืน่ถงึร้อยละ 33  และตลาดหุน้เกิดใหม่ให้ผลตอบแทน 

อย่างก้าวกระโดดที่ร้อยละ 29 แต่ตลาดที่ไม่เขียนถึงคงไม่ได้ 

คือตลาดหุ้นสหรัฐฯ ที่ท�า New-high อย่างต่อเนื่อง

ความสุขที่ยั่งยืน
การลงทุนกับ

เซียนหุ้นทั้งหลายจึงต้องมาลุ้นกันต่อว่า ปีนี ้
การลงทุนในตลาดหุ้นจะยังคงมีทิศทางที่สดใส 
ต่อไปหรอืไม่ และผลตอบแทนจะยงัสามารถดงึดดูใจ 
ใครหลายคนได้อยูห่รอืเปล่า พร้อมค�าถามมากมาย 
เช่น จัดพอร์ตอย่างไรไม่ให้ตกรถด่วนเหมือนปีที ่
ผ่านมา ซือ้หุ้นตอนน้ีแพงไปหรอืเปล่า หุ้นท่ีไหนน่าจะ 
ไปต่อ ซือ้เลยไหม รวมกบัอกีด้านของความกงัวลว่า 
เศรษฐกิจที่ดีจะดีต่อเนื่องได้จริงไหม ถ้ามีความ 
ขดัแย้งทางการเมอืงเป็นระลอก หรอืหุ้น ตราสารหน้ี  
ที่ราคาขึ้นมามาก จะพร้อมใจกันตกหรือไม่

นักกลยุทธ์หลายค่ายยังแสดงมุมมองเชิงบวก 
ต่อราคาสนิทรพัย์ต่าง ๆ  จงึมผีูล้งทนุหุน้ทัง้หน้าใหม่ 
และหน้าเก่าจ�านวนไม่น้อย ท่ีอาจตัดสินใจดึงเงนิออม 
ส่วนหน่ึงออกมาลงทุนในหุ้นท้ังก้อนหวงัจะหาก�าไร
จากตลาดหุ้นในปีนี้...แต่ส�าหรับผู้ลงทุนบางท่าน 
มีบทเรียนในอดีตยังฝังใจ เพราะมองย้อนไปเมื่อ  
10 กว่าปีก่อน ปี 2007 ท่ีทิศทางหุ้นโลกก�าลังไปได้ดี 
และให้ผลตอบแทนสูงถึงร้อยละ 13 พอเข้าสู ่ 
กลางปี 2008 หุ้นที่เหมือนจะขึ้นต่อเกิดกลับล�า 
อย่างรวดเร็ว ราคาดิ่งลงเหวมากกว่าร้อยละ 40

หลายท่านคงเข้าใจความรู้สึกเวลาที่ตลาดหุ้น 
ปรับขึ้นอย่างฉุดไม่อยู่ ผู้ลงทุนดีใจจนตัวลอย แต่
ลืมนึกไปว่า ความสุขนั้นไม่ได้ยั่งยืนเสมอไป และ
ไม่ได้เสี้ยวของความเครียดเวลาขาดทุน ลองนึก
ร่วมกันว่าจริงไหมที่ความสุขของก�าไรร้อยละ 10  
เทียบไม่ได้กบัความเครยีดของการขาดทุนร้อยละ 10 
ทั้งนี้ยังไม่รวมเวลารอคอย ลุ้นให้ราคาขึ้นกลับไป
ที่ทุน เพราะถึงตอนนั้น ขอแค่ทุน ไม่ต้องการก�าไร 
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เงินก้อนที่ขาดทุนเหมือนเงินหายไปและเสมือนกลับมาเริ่ม
นับศูนย์ใหม่ ไม่ก็ขาดทุนย่อยยับ ส่งผลให้เกิดอาการกังวลใจ 
หวั่นกลัว เพราะเวลาผู้ลงทุนตัดขาดทุนหรืออีกชื่อที่ทุกท่านคุ้นหู
คอื “Cut loss” กม็กัไม่กล้ากลบัเข้าไปซือ้ เพราะสภาพพอร์ตของ 
ผู้ลงทุนที่เทหมดหน้าตัก ยังคงมีค�าถามค้างคาใจว่า “เมื่อไหร่ 
จะได้ทุนคืน” ต้องรออีกนานแค่ไหนที่ตัวเลขแดงทั้งพอร์ต 
จะพลิกกลับเป็นสีเขียวได้สักที ทั้งที่ตอนนั้นผู้ลงทุนได้ Cut loss  
และถอยออกจากตลาดมากอดเงินฝากอย่างเหนียวแน่น เพราะ 
กลวัขาดทนุมากไปกว่าเดิม  ทัง้ทีเ่งนิฝากให้ผลตอบแทนน้อย  เฉลีย่ 
เพยีงร้อยละ 1 กว่า ๆ  ขณะทีใ่นระยะยาวตลาดหุน้ให้ผลตอบแทน
โดยเฉลี่ยร้อยละ 10 ต่อปี เพียงแต่ระยะสั้นรับการขาดทุนหนัก ๆ  
ไม่ได้ ซึ่งเสียโอกาสในการลงทุนอย่างมหาศาล เพราะการลงทุน
มักมีวัฏจักรของการขึ้นลง เมื่อ Cut loss เวลาราคาลง ก็ไม่มีของ
เวลาราคาขึน้ ยงัไม่นบัผลของอตัราเงนิเฟ้อทีจ่ะกดักนิเงนิก้อนนัน้ 
ในระยะยาว มูลค่าของเงินจึงลดลงทุกวัน ซึ่งน�าไปสู่อ�านาจ 
การจับจ่ายใช้สอยในวันข้างหน้าที่ลดลง

ผู้ลงทุนอาจชินแต่การลงทุนในหุ้นหรือฝากเงิน แต่ยังมีอีก 
หลายสินทรัพย์ที่ท�าให้บรรลุเป้าหมายการลงทุนได้ เพราะการ 
กระจายความเสี่ยงหรือ “Diversification” ถือเป็นหัวใจหลักของ 
การรักษาและต่อยอดเงินในกระเป๋า 

ปีที่แล้วผู้ลงทุนอาจตกรถด่วนจากหุ้น แต่อีกทางเลือกที่ไม่

ท�าให้ผู้ลงทุนหัวเสีย ไม่เครียด คือ การลงทุนในกองทุนประเภท 
Global Multi-Assets Core Fund หรือการลงทุนในสินทรัพย์
หลากหลายทั้งหุ้น ตราสารหนี้ โภคภัณฑ์ กระจายทั่วโลก เน้น
ถือระยะกลางถึงยาว ไม่ต้องค�านึงถึงการจับจังหวะตลาด ปล่อย
ให้เป็นหน้าทีผู่เ้ชี่ยวชาญทีด่แูลปรบัพอร์ตอย่างสม�่าเสมอ สะสม 
ผลตอบแทนที่น่าสนใจเฉลี่ยถึงร้อยละ 8 - 10 ต่อปี ในปี 2017 
เรยีกได้ว่ามากกว่าให้เงนินอนนิง่อยูเ่ฉย ๆ  ให้มลูค่าลดลงไปทกุวนั 
แถมไม่ต้องเสยีเวลามานัง่ตดิตามตลาด หงดุหงดิทีเ่ข้าออกไม่ทนั  
หรือเครียดเวลาพักฐาน 

ผู ้ลงทุนส่วนใหญ่มักจะคุ ้นเคยกับกองทุนท่ีใช้กลยุทธ ์
การลงทนุแบบดัง้เดมิ หรอื “Traditional Approach” โดยประมาณ 
ร้อยละ 40 ลงทุนในหุ้น อีกร้อยละ 60 ลงทุนในตราสารหน้ี  
ดังนั้นช่วงเวลาหุ ้นขึ้นแรงเช่นในปีท่ีผ่านมาผลตอบแทนก็ 
พุง่กระฉดูเช่นกนั แต่ปรากฏว่าเมือ่พจิารณาในมมุของความเสีย่ง 
พอร์ตนี้กลับถูกครอบง�าด้วยความเส่ียงจากการลงทุนในหุ้น 
เหตุเพราะหุ ้นมีความเสี่ยงจากความผันผวนของราคาเป็น 
3 - 4 เท่าของความผันผวนจากการลงทุนในตราสารหน้ี จึง 
จ�าเป็นที่ต้องมีผู ้จัดการกองทุนที่คอยปรับพอร์ตเพิ่มหรือลด
สัดส่วนของสินทรัพย์ตามความเคล่ือนไหวของราคาสินทรัพย์
ต่าง ๆ ส่วนในช่วงสภาวะหุ้นย�่าแย่ สัดส่วนท่ีเป็นตราสารหน้ี 
จะท�าหน้าที่ช่วยพยุงผลตอบแทนขึ้นจากหลุม

อีกกลยุทธ์การลงทุนที่เริ่มได้รับความนิยมในระยะ 2 - 3 ปีนี้ 
คือ การลงทุนแบบ “Risk-Based Approach” โดยแนวความคิด 
ใหม่น้ีสร้างความสมดุลจากมุมความเสี่ยงของการลงทุนใน
สินทรัพย์หลัก (หุ้น ตราสารหนี้ โภคภัณฑ์) แต่ละประเภทแทน 
เพื่อตอบโจทย์ผู ้ลงทุนท่ีกลัวว่าผลตอบแทนและความเสี่ยง 
จะเอียงไปทางหุ้นมากกว่า กลยุทธ์นี้ไม่ขึ้นอยู่กับการคาดการณ ์
ผลตอบแทนในอนาคต กล่าวคือ เมื่อถึงจังหวะที่ความเสี่ยงของ 
ราคาสินทรัพย์สูงกว่ากรอบท่ีตั้งไว้ ระบบจะส่งสัญญาณขาย 
สินทรัพย์นั้นและเข้าซื้อสินทรัพย์ที่ความผันผวนต�่าแทน 

ทุกท่านคงเข้าใจแล้วว่า ประโยชน์ของการลงทุนใน Global 
Multi-Assets Core Fund คืออะไรบ้าง และกลยุทธ์การลงทุน
แบบดั้งเดิม หรือแบบ “Risk-based Approach” มีคุณสมบัติที่
ต่างกันอย่างไรและเหมาะกับใคร แต่ที่ทั้ง 2 กลยุทธ์มีเหมือนกัน 
คือ ทีมงานมากประสบการณ์และคุณภาพดูแลการลงทุนอย่าง 
ต่อเน่ือง และสามารถให้ “เวลา” กับท่านท่ีแม้ว่าเงินทองจะมี
ความส�าคญัน้อยกว่าสิง่ทีท่่านรกั แต่หลายท่านมหีน้าทีร่กัษาและ
ต่อยอดความมัง่คัง่นัน้ต่อไป เราเชือ่ว่าการวางภารกจิส�าคญันีก้บั 
Global Multi-Assets Core Fund และทุม่เวลาให้กบัสิง่ทีท่่านรกั 
ไม่ว่าจะเป็นการใช้เวลาอันมีค่าอยู่กับครอบครัว การท�างาน 
ขยายธรุกจิ และการท่องเทีย่วเดนิทาง ไม่ว่าสิง่นัน้จะเป็นอะไร...
ล้วนน�ามาซึ่งจุดหมายเดียวกันคือ “ความสุข”

KBank Private Banking เชือ่ในความส�าคญัของ “Perfect 
Wealth” ซ่ึงมากไปกว่าทรัพย์สินเงินทองนั่นคือ ความสุข 
ทีย่ัง่ยนืและพร้อมแบ่งปัน ปราศจากความกงัวล การใช้ชวีติ 
ในแบบที่ต้องการไร้ขีดจ�ากัด หรือ “Worry-free Life” 
นั่นเอง 

• เวลาเกดิวกิฤติมกัจะเกดิ Panic Selling และนักลงทุนไม่กล้ากลับไป
ลงทนุในหุน้เพราะกลวัการขาดทนุ จงึหนัไปกอดเงนิฝากทีใ่ห้ผลตอบแทน
เตี้ยติดดินแทน และเสียโอกาสให้เงินสะสมพอกพูนในระยะยาว

• การลงทนุใน Core Portfolio โดยเฉพาะใน Risk-Based Approach 
ทีม่กีลไกควบคมุความเสีย่งจะช่วยให้ผลตอบแทนสม�า่เสมอทกุช่วงเวลา 
โดยเวลาเกิดวิกฤติจะไม่ร่วงแรงเท่าหุ้นและสามารถให้ผลตอบแทนที่ดี
ในระยะยาว

ผลตอบแทนสินทรัพย์ต่างๆ ในปี  2017

Source: Bloomberg, Lombard Odier, KPB Research

*ผลการด�าเนินงานช่วงระหว่าง 3 มกราคม 2005 ถึง 20 พฤศจิกายน 2015 ได้จากการจ�าลองผลตอบแทนของ  

Risk-Based Global Multi-Assets Core Fund

3 Key Takeaways:

• การปีนจากก้นหลุมง่ายกว่าปีนจากก้นเหวเสมอ 
• การหยุดลงทุนถือเป็นความเสี่ยงที่ปิดโอกาส
 ให้เงินลงทุนสะสมผลตอบแทนในระยะยาว 
• Stay invested and be prepared!

อีกทางเลือกที่ไม่ท�าให้

ผู้ลงทุนหัวเสีย ไม่เครียด 

คือ การลงทุนในกองทุน

ประเภท Global 
Multi-Assets Core 
Fund หรือการลงทุน

ในสินทรัพย์หลากหลาย
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