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คำ�นำ�สำ�นักพิมพ์

คำากล่าวท่ีว่า “พูดง่ายแต่ทำายาก” นั้นเป็นความจริงเสมอมา ไม่เว้น 

แม้กระทั่งการลงทุน ต่อให้คุณมั่นใจว่าตัวเองมากด้วยความรู้ มีข้อมูล 

ที่เป็นประโยชน์เต็มคลังสมอง และหาจังหวะเข้าซ้ือได้เป็นอย่างดี แต่ใน 

ทางปฏิบัตินั้นมันมีสิ่งหนึ่งที่จะคอยยื่นขาเข้ามาขวางทางเสมอ สิ่งนั้นก็คือ  

ความรู้สึกนึกคิดของตัวคุณเอง

มันไม่ง่ายเลยสำาหรับนักลงทุนคนใดก็ตามที่จะก้าวข้ามผ่านสิ่งนี้ 

ไปได้ ส่วนหนึ่งก็เพราะสื่อต่าง ๆ ในปัจจุบันท่ีเข้าถึงได้ง่าย มีข่าวสาร 

ใหม่ ๆ อยู่ตลอดเวลา มันจะคอยปั่นสมองคุณให้คิดแตกต่างออกไปจาก 

ที่ควรจะเป็น สุดท้ายการลงทุนของคุณก็ผิดเพี้ยนไปจากที่คาดหวัง

อย่างไรก็ตาม หากคุณได้ลองทำาความเข้าใจหลักจิตวิทยาบางอย่าง 

ที่เกี่ยวข้องกับการลงทุนโดยเฉพาะ จิตใจของคุณจะแกร่งขึ้น และไม่ 

โอนอ่อนไปตามราคาหุ้นที่ผันผวนอย่างบ้าคลั่ง มันอาจไม่ได้ส่งผลให้คุณ 

รำ่ารวยภายในพริบตา แต่ในระยะยาว คุณมีโอกาสสูงท่ีจะประสบความ 

สำาเร็จทางการเงินสมความตั้งใจ

หนั งสือ  The  Laws  o f  Weal th  ที่ คุณถืออยู่นี้ เ ขียนโดย  

ดร. แดเนียล ครอสบี นักจิตวิทยาผู้เชี่ยวชาญด้านพฤติกรรมการลงทุน 

โดยเฉพาะ ดังนั้นมั่นใจได้เลยว่าคุณหยิบไม่ผิดเล่มแน่นอน โดยเนื้อหา 

ในเล่มที่คุณกำาลังจะได้อ่านนั้นประกอบไปด้วยกฎหลายข้อ ซ่ึงพร้อม 
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ช่วยให้คุณได้รู้เท่าทันความคิดของตัวเอง เมื่อใดก็ตามที่คุณตกอยู่ใน 

สถานการณ์ “พูดง่ายแต่ทำายาก” คุณจะรับมือกับมันได้ดียิ่งขึ้น

ขอให้คุณค่อย ๆ  อ่ านหนังสือเล่มนี้ด้วยความต้ังใจ เพราะ 

ปลายทางข้างหน้ามีความมั่งคั่งรอนักลงทุนอย่างคุณอยู่ อย่าปล่อยให้จิตใจ 

ของตัวเองมาขัดขวางจนพังพาบเลย!

สำานักพิมพ์ลีฟริช

ร่วมสร้างสรรค์สังคมนักอ่านผู้มั่งคั่ง รวยทรัพย ์ และรวยสุข
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คำ�นำ�ผู้แปล

สิ่งสำาคัญอย่างหนึ่งของคนเรา คือวิธีคิด

การสร้างความรำ่ารวยอาจต้องอาศัยปัจจัยหลายอย่าง เช่น ความรู้  

ความสามารถ เงินทุน จังหวะทางธุรกิจ หรือแม้แต่โชค แต่ส่ิงที่จะมา 

กำากับปัจจัยเหล่านั้นทั้งหมด คือวิธีคิดของคน

และหนังสือเล่มนี้ สอนวิธีคิดที่จะนำาไปสู่ความรำ่ารวย

เนื้อหาของหนังสือ พูดถึงการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์เป็นหลัก  

แต่ไม่ใช่การอธิบายหลักการหรือวิธีการเชิงเทคนิค

แต่เน้นการทำาความเข้าใจจิตวิทยาของนักลงทุนและภาคส่วนอื่น ๆ  

ที่เกี่ยวข้อง โดยเฉพาะการทำาความเข้าใจตัวผู้ลงทุนเอง โดยท่ีมีการอ้างอิง 

ข้อมูล สถิติต่าง ๆ อยู่ตลอด เพื่อความน่าเชื่อถือ

ตัวอย่างวิธีคิดที่น่าสนใจ อย่างเช่น ความจริงท่ีย้อนแย้งท่ีว่า ถ้าเป็น 

การลงทุนในตลาดหลักทรัพย์แล้ว อนาคตเป็นสิ่งท่ีคาดการณ์ได้มากกว่า 

ปัจจุบัน เพราะหากลงทุนในระยะยาว ผู้ลงทุนจะได้กำาไรอย่างแน่นอน แต่ 

ถ้าเป็นวันนี้พรุ่งนี้ หุ้นจะขึ้นหรือจะลง ไม่มีใครรู้ได้
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หรือคำาพูดท่ีว่า “ศัตรูตัวฉกาจท่ีสุดของการลงทุน คือตัวคุณเอง”  

อย่างนี้เป็นต้น

ดังนั้น หนังสือเล่มนี้ จึงไม่ได้สอนวิธีการสร้างความมั่งคั่งเป็นข้อ ๆ  

แต่ให้หลักคิดที่จะติดตัวเราไปตลอด ซึ่งน่าจะเป็นการดีกว่า

ขอได้รับความรู้และความบันเทิงจากการอ่านครับ

วิญญ ู กิ่งหิรัญวัฒนา
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คำ�นำ�โดย มอร์แกน  เฮ�เซิล

ลองคิดดูว่า โลกนี้กว้างใหญ่ขนาดไหน

จากนั้นคิดดูว่า สัตว์ต่าง ๆ ซ่อนตัวเก่งขนาดไหน

จากนั้นคิดถึงนักชีววิทยาที่มีหน้าท่ีตรวจสอบว่า สัตว์พันธ์ุหนึ่ง ๆ  

สูญพันธุ์ไปแล้วหรือยัง

มันไม่ใช่เรื่องง่ายเลย ใช่มั้ย?

มีนักชีววิทยาชาวออสเตรเลียกลุ่มหนึ่งได้ค้นพบบางอย่างที่สำาคัญ  

คือมากกว่าหนึ่งในสามของสัตว์เลี้ยงลูกด้วยนมที่เคยคิดกันว่าสูญพันธ์ุ 

ไปใน 500 ปีที่ผ่านมา ได้กลับมามีชีวิตรอดอีกครั้ง

นี่เป็นตัวอย่างของสิ่งท่ีเราคาดไม่ถึง ความรู้ทางวิทยาศาสตร์ของเรา 

จำานวนมากเปลี่ยนแปลงได้ และนั่นคือสิ่งที่ทำาให้วิทยาศาสตร์ยอดเยี่ยม  

ใช้การได้ และแตกต่างจากศาสนา วิทยาศาสตร์เต็มไปด้วยกฎเกณฑ์  

ทฤษฎีที่มีหลักฐานอ้างอิง และการเฝ้าสังเกตความเป็นไปได้ แต่ถ้าพูดถึง 

กฎ อันหมายถึงความจริงที่ไม่เปลี่ยนแปลง และไม่มีข้อยกเว้น ก็จะมี 

ไม่มาก และในวงการต่าง ๆ ส่วนใหญ่จะไม่ได้มีกฎอะไรมากมาย

แต่กฎท่ีมีไม่มากดังกล่าวกลับมีความสำาคัญอย่างยิ่ง เพราะมันคือ 

แหล่งกำาเนิดของทฤษฎีท่ีถูกนำามาใช้ในการทำางานประจำาวัน และกฎก็มีไว้ 

เพื่อค้นหาความจริงใหม่ ๆ ลำาดับชั้นของวิทยาศาสตร์เป็นดังนี้  กฎอยู่ที่ 

ฐานล่างสุด กฎเฉพาะเจาะจงอยู่ชั้นถัดขึ้นมา จากนั้นเป็นทฤษฎี ข้อสังเกต  

การสังหรณ์ใจ และอื่น ๆ ซ่ึงยิ่งชั้นของพีระมิดดังกล่าวยิ่งสูง มันก็ยิ่ง 

น่าตื่นเต้น เพราะเต็มไปด้วยการค้นพบและโอกาส แต่ถึงอย่างไร ทุกสิ่ง 

ที่อยู่ในพีระมิดก็ต้องสอดคล้องกับกฎที่อยู่ที่ฐานอยู่ดี
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แนวคิดของกฎที่ยืดหยุ่น  มาจากกฎที่ไม่มีวันเปลี่ยนแปลงท่ี 

ประยุกต์ใช้ได้กับทุกสาขา จอห์น รีดเขียนไว้ในหนังสือ Succeeding  

ของเขาว่า:

เมื่อคุณเร่ิมศึกษาสาขาวิชาหนึ่ง มันจะดูเหมือนคุณต้องจดจำา 

เร่ืองเป็นล้าน ๆ เร่ือง แต่ความจริงไม่ใช่ เพราะสิ่งต่าง ๆ  

เป็นล้านที่คุณคิดต้องจำาให้หมดนั้น เป็นเพียงการผสมผสาน 

ของหลักการพื้นฐานจำานวนหนึ่งเท่านั้น

เรื่องของเงินก็เช่นกัน

คุณไม่อาจอธิบายได้อย่างครบถ้วนว่า เศรษฐกิจโลกมีความซับซ้อน 

เพียงใด โลกนี้มีบริษัทกว่า 200 ล้านบริษัท มีสินทรัพย์ทางการเงินมูลค่า  

300 ล้านล้านเหรียญสหรัฐฯ มีจีดีพีมูลค่า 80 ล้านล้านเหรียญ มีประเทศ 

เกือบ 200 ประเทศ มีวัฒนธรรมและวิถีชีวิตหลายพันแบบ ซ่ึงจาก 

ประชากร 7,000 ล้านคน คำานวณคร่าว ๆ แล้วได้ผลลัพธ์ว่า มีสารเซโร- 

โทนินหลั่งออกมาประมาณ 2 ตัน จากเศรษฐกิจโลกในชั่วเวลาใดเวลาหนึ่ง

การทำาความเข้าใจเศรษฐกิจโลก ไม่ว่าจะเป็นการทำานายความตกตำ่า 

ของเศรษฐกิจ ภาวะฟองสบู่ การเติบโตของจีดีพี และอื่น ๆ แทบเป็นไป 

ไม่ได้ เพราะมีปัจจัยต่าง ๆ เกี่ยวข้องจำานวนมาก

อย่างข้อมูลดังต่อไปนี้:

ขณะท่ีผมเขียนอยู่นี้ ทั้งโลกมีบริษัทอยู่ในตลาดหลักทรัพย์ประมาณ  

630,000 บริษัท

มีจำานวนกองทุนรวม และกองทุนอีทีเอฟคิดเป็น 4 เท่าของสาขา 

ร้านสตาร์บัคส์ทั่วโลก (114,131 กับ 29,324)
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มีจำานวนคนจบปริญญาตรีในปี 2010 พอ ๆ กับจำานวนคนที่  

ล้มละลาย (1.6 ล้านคน)

ในระหว่างปี 1980 ถึง 2014 40% ของหุ้นในตลาดหลักทรัพย์ 

สหรัฐฯ มีมูลค่าลดลงอย่างน้อย 70% และไม่เคยกลับมามีมูลค่าเท่าเดิม 

อีกเลย

40% ของชาวอเมริกันไม่มีปัญญาจ่ายเงิน 400 เหรียญสำาหรับกรณี 

ฉุกเฉิน

78% ของคนงาน ใช้เงินแบบเดือนชนเดือน

46.1% ของชาวอเมริกัน ตายไปโดยมีทรัพย์สินไม่ถึง 10,000  

เหรียญ

ตั้งแต่ปี 1950 ถึง 2018 ดัชนีเอสแอนด์พี 500 เพิ่มขึ้น 151 เท่า  

แต่มีค่าบวกเพียง 52% ของจำานวนวันทั้งหมด

ข้อมูลเหล่านี้มีมากมายไม่สิ้นสุด

แต่เราก็ยังคงพยายามทำาความเข้าใจมันอย่างเต็มที่  โดยอาศัย 

แบบแผนทางการเงิน สเปรดชีต รูปกราฟ และการทำานาย

การพยายามทำาเช่นนั้นไม่ใช่เร่ืองผิด แต่ในขณะท่ีเรากำาลังพยายาม 

ทำาความเข้าใจโลกการเงิน เราก็ต้องตระหนักอยู่เสมอว่า ความผันผวน 

อย่างบ้าคลั่งของเรื่องทางการเงินนั้น เป็นไปตามกฎเพียงไม่กี่ข้อเท่านั้น

เช่นเดียวกับสาขาอื่น คือกฎการเงินมีไม่กี่ข้อแต่มีความสำาคัญที่สุด  

และยิ่งคุณศึกษาเร่ืองการเงิน คุณก็จะยิ่งเข้าใจว่า องค์ประกอบต่าง ๆ  

ของเศรษฐกิจที่ปั่นป่วนและซับซ้อนนั้น จริง ๆ แล้วเป็นเพียงรูปแบบ 

อันหลากหลายของประเด็นสำาคัญ ๆ บางประเด็นเท่านั้น

ในหนังสือเล่มนี้ แดเนียล ครอสบีไม่ได้ตอบคำาถามอย่าง “ฉันจะ 

รวยได้อย่างไร?” หรือ “ฉันควรลงทุนอย่างไร?” แต่เขาได้วางหลักการ 

ตัว
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พื้นฐานสำาหรับการตอบคำาถามเหล่านั้น ซ่ึงแต่ละคนมีไม่เหมือนกัน  

แต่ละประเทศมีไม่เหมือนกัน และแต่ละรุ่นก็มีไม่เหมือนกันด้วย ทั้งนี้ 

ทั้งนั้น มีกฎไม่กี่ข้อขับเคลื่อนอยู่

ฟิโยดอร์ ดอสทอเยฟสกี นักเขียนนวนิยายชาวรัสเซีย เคยเขียน 

ถึงกฎธรรมชาติไว้ว่า:

ธรรมชาติจะไม่ขออนุญาตคุณ มันจะไม่เป็นไปตามความ 

ประสงค์ของคุณ และไม่ว่าคุณจะชอบหรือไม่ชอบกฎของมัน  

คุณก็ต้องยอมรับมันอย่างท่ีมันเป็น รวมถึงผลลัพธ์ทุกอย่าง 

ของมันด้วย

กฎในสาขาอื่น ๆ ก็เช่นกัน รวมถึงเรื่องการเงินด้วย

มอร์แกน เฮาเซิล

กองทุนเดอะคอลลาบอเรทิฟฟันด์

ตัว
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คำ�นำ�:
ผมจะรู้จักปล่อยว�ง 

แล้วอ่�นหนังสือเล่มนี้ได้อย่�งไร

คุณผู้อ่านครับ หนังสือเล่มนี้ถูกเขียนขึ้นด้วยจุดประสงค์เดียว  

คือการทำาให้คุณรำ่ารวยยิ่งขึ้น โดยที่ความรำ่ารวยท่ีว่านี้ได้มายาก คุณต้อง 

ใช้ความอดทน ยอมรับข้อบกพร่องของตัวเอง และเห็นพ้องกับความคิด 

ที่ว่า กฎง่าย ๆ เพียงไม่กี่ข้อคือโอกาสที่ดีท่ีสุดในการบริหารตัวคุณเอง 

และความรำ่ารวยของคุณ และด้วยความท่ีคุณ ในฐานะมนุษย์คนหนึ่ง มัก 

ไม่มีความอดทน เย่อหยิ่ง และยึดติดความซับซ้อน จึงเป็นไปได้มากว่า 

คุณจะทำาไม่สำาเร็จ แต่กระนั้น จุดประสงค์ของหนังสือเล่มนี้ก็ยังคงอยู่ 

เหมือนเดิม

ความพยายามของผมในการปกป้องคุณจากตัวคุณเอง แบ่งเป็น  

2 ตอนด้วยกัน:

• ตอนท่ีหนึ่ง เป็นคำาอธิบายกฎที่จำาเป็นสำาหรับการบริหาร 

ตัวเองบนเส้นทางของการเพิ่มพูนความรำ่ารวย ผมจะนำาเสนอ 

บัญญัติ 10 ประการที่มีพื้นฐานมาจากประวัติศาสตร์ของ 

ตลาดนับร้อย ๆ ปี และมีรากฐานอยู่บนสัจธรรมข้อหนึ่งท่ี

ว่า คุณจะควบคุมสิ่งสำาคัญท่ีสุด (นั่นคือพฤติกรรมของคุณ) 

อยู่ตลอดเวลา

• ตอนที่สอง พูดถึงวิธีประยุกต์ใช้กฎเกณฑ์เพื่อการลงทุน 

ในเชิงพฤติกรรม (หรืออาร์บีไอ) ซ่ึงสรุปได้เป็นภาพของการ 

ตัว
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เดินเข้าไปในกรวย จากปากกรวยที่เปิดกว้าง ไปสู่ก้นกรวย 

ที่มีความเฉพาะเจาะจง และจากการบริหารความเสี่ยง ไปสู่ 

การสร้างผลตอบแทน เนื้อหาของตอนนี้เร่ิมต้นด้วยการ 

นำาเสนอจักรวาลของความเสี่ยงเชิงพฤติกรรม จากนั้นพูดถึง 

วิธีการลงทุนตามกฎเกณฑ์ท่ีลดความเสี่ยง และปิดท้ายด้วย 

การพูดถึงปัจจัย 5 ประการที่ผมพิจารณาอาร์บีไอของผมเอง  

ในรูปของตัวอย่างของการประยุกต์ใช้ที่เป็นไปได้

เพื่อช่วยคุณในการสรุปการประยุกต์ใช้ที่ทำาได้จริงของเนื้อหา 

แต่ละเร่ือง ผมจึงจะมีการสรุปโดยใช้คำาว่า “แล้วไงต่อ?” ที่ตอนท้ายของ 

แต่ละบท การสรุปนี้มีคำาแนะนำาว่าคุณควรคิด ถาม และทำาอะไรต่อไป  

เพ่ือนำาบทเรียนที่ได้เรียนรู้ไปใช้ให้เป็นประโยชน์ อันจะทำาให้การลงทุน 

ของคุณดีขึ้น

ผมต้องบอกว่า กฎเกณฑ์ท่ีควบคุมโลกของนักลงทุนนั้น แตกต่าง 

จากกฎเกณฑ์ท่ีควบคุมส่วนอื่น ๆ ของโลกเป็นอย่างมาก ความสำาเร็จ 

ในตลาดของเราจะเป็นไปตามการทำาตามกฎเกณฑ์ของตลาด ซึ่งมันก็ 

ขึ้นอยู่กับการรู้จักตัวเองของเรา ผมหวังว่าเมื่อคุณได้อ่านหนังสือเล่มนี้จบ  

คุณจะมีสถานะทางการเงินดีขึ้น และคุณจะรู้จักตัวคุณเองมากขึ้นด้วยตัว
อย
่าง
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บทนำ�: 
เรื่องของพย�ธิกับคว�มรำ่�รวย

“จิตวิทยาดูเหมือนจะอยู่เบ้ืองหลังของทุก ๆ วิธีการที่สามารถเพิ่ม 

กำาไรจากตลาดหุ้นได้”

- เบน สไตน ์ และฟิล เดอมุธ

หนังสือ The Little Book of Alternative Investments

เรื่องของพย�ธิกีนี...

ภาคใต้ของอเมริกาเป็นพื้นที่ที่สร้างความภาคภูมิใจ และบางคร้ังก็ 

สร้างปัญหา ที่ซ่ึงมีความโดดเด่นในด้านวัฒนธรรมอาหาร สำาเนียง 

การพูดท่ีฟังแล้วรู้ทันที และมีชื่อเสียงของความอบอุ่นทั้งการต้อนรับและ 

สภาพอากาศ ผมเป็นลูกหลานของดินแดนที่แปลกประหลาดและสวยงาม 

นี้  ผมเกิดท่ีรัฐอลาบามา และปัจจุบันอาศัยอยู่ในเมืองที่เปรียบเสมือน 

เมืองหลวงแห่งภาคใต้ นั่นคือ แอตแลนตา

แอตแลนตาเป็นอะไรหลายอย่าง เช่น เป็นเมืองที่มีผู้ได้รับรางวัล 

โนเบล 2 คน (มาร์ติน ลูเธอร์ คิง จูเนียร์ และจิมมี คาร์เตอร์) เป็น 

เมืองเดียวในอเมริกาท่ีเคยไฟไหม้ท้ังเมือง 2 ครั้ง และเคยเป็นเจ้าภาพ 

โอลิมปิกฤดูร้อนในปี 1996 แต่ที่อาจจะเป็นเร่ืองน่าประทับใจที่สุดคือ  

แอตแลนตาเป็นศูนย์กลางของการวิจัยด้านระบาดวิทยา จากการที่มี 

ศูนย์ควบคุมและป้องกันโรค (ซีดีซี) และศูนย์คาร์เตอร์ ตั้งอยู่

ตัว
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ซีดีซีมีพนักงานกว่า 14,000 คนใน 50 ประเทศ และเป็นหัวหอก 

ของการต่อสู้กับโรคระบาดท้ังหลาย ทั้งในระดับประเทศและระดับโลก  

ส่วนศูนย์คาร์เตอร์ ซ่ึงเป็นองค์กรการกุศลเพื่อระลึกถึงจิมมี คาร์เตอร์  

ประธานาธิบดีสหรัฐอเมริกา ก็มีคำาขวัญท่ีแสดงถึงเป้าหมายอันยิ่งใหญ่ 

ขององค์กรว่า “สร้างสันต ิ สู้โรคภัย จุดความหวัง”

แม้องค์กรทั้งสองจะทำางานหนักอย่างต่อเนื่อง แต่ผลงานของ 

พวกเขาจะเป็นที่ รับรู้ของสาธารณชน ก็ต่อเมื่อเกิดโรคภัยไข้เจ็บคร้ัง 

ใหญ่ ๆ อย่าง เอชไอวี/เอดส์ ซาร์ส ไข้หวัดนก อีโบลา และโควิด-19  

เมื่อเร็ว ๆ นี้ เท่านั้น และด้วยความที่โรคดัง ๆ กับชื่อแปลก ๆ (ผมกำาลัง 

คิดถึงโรควัวบ้า) เป็นที่รู้จักไปทั่ว จึงทำาให้ผลงานอื่น ๆ ที่มีความสำาคัญ 

ไม่แพ้กันขององค์กรเหล่านี้ถูกมองข้ามไปเสียส่วนใหญ่ หนึ่งในนั้นคือความ 

พยายามในการกำาจัดพยาธิกีนี โดยทีมของ ดร.โดนัลด์ ฮอปกินส์

เพื่อจะเข้าใจความสำาคัญของผลงานของ ดร.ฮอปกินส์ และคณะ 

ที่คาร์เตอร์เซ็นเตอร์อย่างถ่องแท้ อันดับแรก เราต้องเข้าใจผลร้ายอันเกิด 

จากปรสิตที่ชื่อแดร็กคันคูลัสเมดิเนนซิส หรือที่รู้จักกันในนามพยาธิกีนี 

เสียก่อน พยาธิกีนีเป็นพยาธิในเนื้อเยื่อท่ีอยู่ในมนุษย์ที่มีขนาดใหญ่ท่ีสุด  

ที่อาจมีความยาวได้เกิน 3 ฟุต พยาธิกีนีสามารถแพร่พันธ์ุได้อย่างรวดเร็ว  

โดยที่ตัวเมียเต็มวัยจะมีตัวอ่อนในท้องได้ถึง 3 ล้านตัว! องค์การอนามัย 

โลกให้ข้อมูลว่า “ปรสิตนี้จะเคลื่อนตัวไปตามเนื้อเยื่อใต้ผิวหนังของเหยื่อ  

ซ่ึงจะทำาให้เกิดความเจ็บปวด โดยเฉพาะที่ข้อต่อต่าง ๆ จนในที่สุด พยาธิ 

จะเจาะทะลุผิวหนังออกมา (โดยมากท่ีเท้า) ทำาให้เกิดการบวมที่เจ็บปวด  

เป็นแผลพุพอง และเป็นฝ ี พร้อมกับอาการไข้ คลื่นไส้ และอาเจียน” โอ๊ว

ที่หนักไปกว่านั้นคือ การพยายามบรรเทาความเจ็บปวดอย่างรุนแรง 

ที่เกิดขึ้น อาจเป็นการช่วยแพร่พันธ์ุปรสิตนี้ก็เป็นได้ โดยท่ีเหยื่อที่เจ็บปวด 

ผิวหนังจะตรงไปที่แหล่งนำ้าที่อยู่ใกล้ แล้วแช่อวัยวะท่ีมีพยาธิอยู่ในนั้นเพื่อ 

ตัว
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จะได้ผ่อนคลาย ซ่ึงมันก็ช่วยได้จริง เหยื่อจะได้รับความเย็นที่บริเวณ 

ที่มีพยาธิ และได้รับการบรรเทาอาการเป็นการชั่วคราว แต่ความสบายของ 

คนคนหนึ่งกลับเกิดผลเสียร้ายแรงต่อคนอีกมากมาย เพราะพยาธิกีนีได้ 

ลงไปอยู่ในนำ้าท่ีเป็นแหล่งแพร่พันธ์ุของมันแล้ว คุณคงเดาได้ว่าปรสิตก็จะ 

เพิ่มปริมาณขึ้นในนำ้า รอวันให้ผู้คนในหมู่บ้านมาดื่ม และรับตัวมันเข้าไป  

แล้วพอเหยื่อเจ็บปวดผิวหนัง ก็จะมาบรรเทาอาการท่ีแหล่งนำ้า กลายเป็น 

วงจรไม่รู้จบ

แต่ผลกระทบจากปรสิตในเชิงสังคม กลับรุนแรงยิ่งกว่าผลกระทบ 

เชิงสุขภาพที่เกิดขึ้นเสียอีก ในหนังสือ Influencer: The Power to  

Change Anything เล่าถึงสิ่งที่เกิดขึ้นว่า:

“ผู้ป่วยไม่สามารถทำางานในไร่นาอยู่หลายสัปดาห์ แล้วพอ 

พ่อแม่เจ็บป่วย ลูก ๆ ก็ต้องขาดเรียนเพื่อมาทำางานแทน  

สุดท้ายไม่มีการเพาะปลูก ไม่มีการเก็บเกี่ยว จึงเกิดการ 

อดอยากตามมา วงจรของการไม่รู้หนังสือและความยากจน 

ขยายวงไปถึงคนรุ่นต่อไป และบ่อยคร้ัง การติดเชื้อที่  

เกิดจากพยาธิก็ทำาให้เสียชีวิตได้ด้วย สรุปแล้ว ตลอด  

3,500 ปีที่ผ่านมา พยาธิกีนีคืออุปสรรคสำาคัญต่อความ 

ก้าวหน้าทางเศรษฐกิจและสังคมในหลายสิบประเทศ”

จึงเป็นท่ีประจักษ์ชัดเจนว่า เมื่อตอนที่ ดร.ฮอปกินส์และทีมงาน 

ของเขาประกาศสงครามกับพยาธิกีนีในปี 1986 นั้น พวกเขากำาลังต่อสู้ 

กับศัตรูท่ีร้ายกาจยิ่งนัก แต่แผนการรบของพวกเขาก็ไม่ได้เป็นอย่างท่ีคน 

ส่วนใหญ่คิด คือแทนที่จะมุ่งเน้นการรักษาพยาบาลสำาหรับอาการเจ็บป่วย  

พวกเขากลับเน้นไปท่ีการปรับเปลี่ยนพฤติกรรมของมนุษย์ที่ช่วยแพร่พันธ์ุ 
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พยาธิ ซ่ึงด้วยการทำาเช่นนั้น พวกเขาก็ได้ทำาสิ่งท่ีหลายคนคิดว่าเป็นไป 

ไม่ได้ นั่นคือการขจัดโรคที่ไม่มีทางรักษานั้นไปจนแทบจะสิ้นซาก

วิธีท่ีพวกเขาทำาจนประสบความสำาเร็จอย่างไม่น่าเป็นไปได้ คือการ 

ทำาสิ่งที่ธรรมดาอย่างยิ่ง พวกเขาไปตรวจสอบหมู่บ้านที่ไม่มีปัญหาของ 

พยาธินี้ จนสังเกตเห็นพฤติกรรมสำาคัญบางอย่าง แล้วเผยแพร่สิ่งที่พบเห็น 

ออกไปในวงกว้าง พฤติกรรมดังกล่าวคือ:

ผู้คนในหมู่บ้านที่ไม่มีปัญหาพยาธิจะยินดีเปิดเผยข้อมูลเวลา 

เพื่อนฝูง คนในครอบครัว หรือเพื่อนบ้านมีพยาธิ แล้วคนท่ีมีพยาธิก็จะ 

ถูกกันตัวออกไปจากแหล่งนำ้าขณะมีอาการกำาเริบ (คือตอนที่มีพยาธิไช 

ออกมาทางผิวหนัง)

จากการชี้ให้เห็นถึงพฤติกรรมทั้งสอง และการช้ีแนะให้ประชาชน 

รู้ถึงพลังอำานาจของตนเอง ดร.ฮอปกินส์กับทีมงานของเขาก็ได้สร้างความ 

เปลี่ยนแปลงแก่คุณภาพชีวิต ทั้งในทางกาย ทางจิต และทางเศรษฐกิจ 

ของคนหลายล้านคน ผลงานของพวกเขาที่ส่งผลออกไปอย่างกว้างไกล  

ช่างขัดกับความเรียบง่ายของการแก้ไขปัญหานี ้ พวกเขาไม่ได้ทำาอะไรพิเศษ 

พิสดารในการกำาจัดภัยร้ายของโลกนี้เลย ดร.ฮอปกินส์เพียงเข้าใจพลังของ 

พฤติกรรมสำาคัญไม่กี่อย่าง แล้วประยุกต์ใช้มันอย่างกว้างขวางและจริงจัง

...กับคว�มรำ่�รวย

ความเกี่ยวข้องระหว่างความรำ่ารวยของคุณกับพยาธิในเขตร้อนอาจ 

มีน้อยไปหน่อย แต่จริง ๆ แล้ว เราสามารถเรียนรู้จากเร่ืองการกำาจัดพยาธิ 

กีนีได้ไม่น้อยเลยทีเดียว ประการแรกสุด เราต้องยอมรับความจริงที่ว่า  

นักลงทุนเรามีโรคที่รักษาไม่หายอยู่ โรคท่ีว่านี้คือความกลัวและความโลภ  
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ตัวผมเองได้แต่หวังว่าเมื่อคุณอ่านหนังสือเล่มนี้จบ คุณก็จะเชื่อเหมือนที่ 

ผมเชื่อว่า เรื่องทางจิตวิทยาเป็นท้ังอุปสรรคท่ียิ่งใหญ่ท่ีสุดต่อผลตอบแทน 

มหาศาลจากการลงทุน และเป็นแหล่งแห่งความได้เปรียบที่สำาคัญท่ีสุด 

ของคุณ ที่นักลงทุนคนอื่น ๆ ที่มีวินัยน้อยกว่าไม่มี

ประการที่สอง คุณต้องยอมรับว่า ทางเดียวที่จะกำาจัดโรคแห่งความ 

กลัวและความโลภได้ คือการยึดมั่นอยู่ในพฤติกรรมหลัก ๆ จำานวนหนึ่ง 

อย่างมีวินัย ซ่ึงก็เช่นเดียวกับท่ีการเปลี่ยนพฤติกรรมได้ทำาให้ผู้คนใน 

หมู่บ้านเป็นอิสระจากพยาธิ พฤติกรรมที่จะกล่าวถึงต่อไปนี้ก็มีความ 

เรียบง่ายและมีความธรรมดา แต่การลงมือทำานั้นไม่ง่ายเลย ถามว่าการ 

พูดตามความรู้ว่าคนไม่ควรเข้าใกล้แหล่งนำ้าเวลามีพยาธิในตัวนั้นยาก 

หรือไม่? ไม่ยาก แต่ถ้าถามว่า การไม่เข้าใกล้แหล่งนำ้าในยามท่ีคุณกำาลัง 

เจ็บปวดเป็นเรื่องง่ายหรือไม่? ไม่ง่ายเลย

ในทำานองเดียวกัน แนวคิดต่าง ๆ ที่คุณจะได้อ่านจากหนังสือเล่มนี้ 

ในยามเหตุการณ์ปกติ จะทำาให้คุณคล้อยตามได้ไม่ยาก แต่ศักยภาพ 

ของคุณในการทำาตามแนวคิดเหล่านั้นอย่างมีวินัยในทุกสภาพการณ์ของ 

ตลาดต่างหาก ที่จะเป็นตัวตัดสินประสิทธิภาพของมัน ชาวบ้านที่ รู้ว่า 

ไม่ควรแช่เท้าในแหล่งนำ้าแต่ก็ยังทำานั้นไม่ได้ดีไปกว่าชาวบ้านที่ไม่รู้ และ 

สำาหรับนักลงทุนก็เช่นกัน เราต้องอดทนในวันที่เจ็บปวดเพื่อวันพรุ่งนี้ท่ีดี 

กว่าเท่านั้น เราถึงจะเป็นนักลงทุนมือเก๋าตัวจริงได้

ม�กกว่�แค่ไม่ทำ�

ดูจะเป็นธรรมชาติของมนุษย์ท่ีชื่นชอบการวินิจฉัยความผิดปกติ  

ซิกมุนด์ ฟรอยด์ เร่ิมต้นการศึกษาจิตมนุษย์ ด้วยการหาสาเหตุที่ทำาให้มัน 

ตัว
อย
่าง



บ ท นำ �  |  2 1

มีปัญหา (บอกใบ้ว่า คือแม่ของคุณ) และแนวทางของการวิเคราะห์ทางจิต 

ก็เป็นไปในแนวทางนั้นมาตลอดเป็นศตวรรษ เป็นเวลาประมาณ 150 ปี 

ก่อนที่การศึกษาจิตวิทยาคลินิกจะถูกทดแทนโดยสิ้นเชิงด้วยสิ่งท่ีทุกวันนี้ 

เราเรียกว่า จิตวิทยาเชิงบวก อันหมายถึงการศึกษาสิ่งที่ทำาให้เรามีความสุข  

เข้มแข็ง และไม่เหมือนใคร

จึงไม่น่าแปลกใจที่เร่ืองของการเงินเชิงพฤติกรรมก็เร่ิมต้นด้วยการ 

ศึกษาความผิดปกติเช่นกัน และเพิ่งมาให้ความสำาคัญกับการหาทางออก 

ของปัญหาในปัจจุบัน จริงอยู่ท่ีการพิจารณาการเปลี่ยนจากแนวทางของ 

ประสิทธิภาพไปยังเร่ืองของพฤติกรรมไม่ใช่จุดประสงค์ของหนังสือเล่มนี้  

แต่การได้รู้ถึงพื้นฐานของแนวคิดเหล่านั้น และวิธีท่ีเราจะใช้มันพัฒนา 

ตัวเราเองก็ยังมีประโยชน์อยู่

เป็นเวลาหลายทศวรรษที่ทฤษฎีเศรษฐศาสตร์กระแสหลักมองว่า 

มนุษย์ในเชิงเศรษฐศาสตร์นั้นมีเหตุผล คำานึงถึงประโยชน์สูงสุด และ 

ให้ความสำาคัญกับตัวเอง ด้วยสมมติฐานท่ีเรียบง่าย (แม้ไม่ตรงกับความ 

เป็นจริง) เหล่านี้  นักเศรษฐศาสตร์จึงได้สร้างแบบจำาลองคณิตศาสตร์ 

ที่หรูหราดูดี แต่ประยุกต์ใช้ในโลกแห่งความเป็นจริงได้อย่างจำากัด มัน 

ใช้ได้ผลในทีแรก จนกระท่ังมันใช้ไม่ได้ผล เช่นถ้าใช้ความเช่ือในความ 

คาดเดาได้ของมนุษย์ในเชิงเศรษฐศาสตร์ ก็เป็นไปได้ว่าคนที่ฉลาดท่ีสุด 

จะก้มลงหยิบเหรียญเพนนีต่อหน้ารถบดถนน แล้วถูกรถนั้นทับตายในที่สุด

ด้วยความแรงของกระแสเฮดจ์ฟันด์ ร่วมด้วยความบ้าคลั่งหลาย ๆ  

อย่างกับความเสียหายที่ตามมา และหลักฐานท่ีแสดงถึงความไร้เหตุผลของ 

มนุษย์ที่มีเพิ่มมากขึ้น แนวคิดมนุษย์ในเชิงเศรษฐศาสตร์ก็เร่ิมหลีกทาง 

ให้กับแนวคิดมนุษย์ผู้ไร้เหตุผล ฝ่ายสนับสนุนแนวคิดพฤติกรรมเร่ิมชี้ 

ให้เห็นถึงข้อบกพร่องของนักลงทุนอย่างแข็งขัน พอ ๆ กับท่ีฝ่ายสนับสนุน 

แนวคิดประสิทธิภาพของตลาดเคยทำาก่อนหน้านั้นในการอ้างเหตุผล 
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ให้กับเ ร่ืองภูมิ ปัญญามหาชน เ ท่าที่ผมนับล่าสุด  นักจิตวิทยาและ 

นักเศรษฐศาสตร์ได้ระบุถึงอคติ 117 ข้อที่อาจทำาให้การตัดสินใจทาง 

การเงินผิดเพี้ยนไปได้ มันคือการตัดสินใจผิดท่ีอาจเกิดข้ึนกับคุณได้ถึง  

หนึ่งร้อยสิบเจ็ดแบบ

ปัญหาของบทสรุปจากหอคอยงาช้างท่ีกล่าวมาทั้งหมดคือ ไม่มี 

ตรงไหนที่ช่วยนักลงทุนได้อย่างแท้จริง สำาหรับนักจิตวิทยาคลินิก การ 

วินิจฉัยโรคนั้นสำาคัญ แต่ไม่เพียงพอสำาหรับแผนการรักษา ไม่มีจิตแพทย์ 

ค่าตัว 200 เหรียญต่อชั่วโมงคนใดที่วินิจฉัยความผิดปกติของคุณแล้ว 

บอกให้คุณกลับได้ แต่นั่นแหละคือสิ่งที่การเงินเชิงพฤติกรรมมอบให้กับ 

สังคมการลงทุน คือการวินิจฉัยอย่างมากมายกับทางออกเพียงน้อยนิด

เพื่อให้คุณสัมผัสได้ถึงความไร้ประโยชน์ของการแนะนำาแค่ส่ิงที่  

ไม่ควรทำา ลองดูตัวอย่างนี้

“อย่าคิดถึงช้างสีชมพู”

เกิดอะไรขึ้นเมื่อคุณอ่านข้อความข้างบนนี้? ความแปลกอยู่ตรงท่ี 

คุณจะทำาสิ่งที่ผมบอกไม่ให้ทำา และเกิดภาพช้างสีชมพูในหัว ช่างน่าผิดหวัง 

เสียนี่กระไร! คุณสามารถคิดเร่ืองอะไรอื่นก็ได้ร้อยแปด คุณมีทางเลือก 

ไม่จำากัดยกเว้นเร่ืองเดียว แต่คุณก็ยังคงขัดคำาของ่าย ๆ ของผม แต่ 

ยังก่อน ผมยังไม่หมดหวังกับคุณ ลองมาดูอีกตัวอย่างหนึ่ง

“อย่าคิดถึงช้างสีม่วงตัวใหญ่ถือร่มกันแดด กำาลังค่อย ๆ เดินเขย่ง 

อยู่บนเส้นลวดที่ขึงระหว่างตึกสูง 2 หลังในเขตเมือง”

คุณนึกภาพตามอีกแล้วใช่มั้ย?

สิ่งที่คุณเพิ่งได้สัมผัส คือธรรมชาติของการคิดถึง หรืออาจถึงขั้น 

คิดวนเวียนในบางเร่ือง แม้คุณรู้ว่าไม่ควรคิดก็ตาม นึกถึงคนที่กำาลัง 

ควบคุมการรับประทานอาหารที่มีรายการอาหารที่เป็นโทษจำานวนมาก 

ในมือ เขาอาจท่องคาถาซำ้า ๆ ในใจว่า “ฉันจะไม่กินคุกกี ้ ฉันจะไม่กินคุกกี ้ 
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ฉันจะไม่กินคุกกี้” ทุกครั้งที่มีความคิดอยากกินแวบขึ้นมา

แต่ผลโดยรวมของการครุ่นคิดที่พยายามบังคับตัวเองของคนผู้นั้น 

คืออะไร? สิ่งที่เกิดขึ้นคือ เขาคิดถึงคุกกี้ทั้งวัน และเป็นไปได้ว่าจะพ่ายแพ้ 

ตั้งแต่คร้ังแรกที่ได้เห็นคุกกี้โอริโอด้วย การทดลองนี้แสดงให้เห็นอย่าง 

ชัดเจนว่า วิธีที่ได้ผลมากกว่ามากคือการเปลี่ยนพฤติกรรมไปทำาอย่างอื่น 

ที่น่าทำามากกว่า แทนที่จะเน้นยำ้าข้อความข่มตัวเองที่กลับทำาให้ปิศาจตนนั้น 

อยู่ในความคิดตลอดเวลา

น่าเสียดายสำาหรับนักลงทุนท่ีกระทั่งถึงบัดนี้ ก็ยังคงมีข้อความท่ี 

บั่นทอนอย่าง “อย่าทำาสิ่งนี้!” มากกว่าข้อความที่สร้างสรรค์อย่าง “ทำาสิ่งนี้ 

แทน” มากมายหลายเท่า เป้าหมายของผมคือการดึงความสมดุลกลับมา  

และให้คำาแนะนำาที่จับต้องได้สำาหรับการจัดการทั้งพฤติกรรมและเงินทอง 

ของคุณ

เหนือกว่� “แค่พูดว่�ไม่”

ความคิดลบและการตำาหนิตัวเองไม่เพียงไม่สามารถสร้างพฤติกรรม 

ที่พึงประสงค์ขึ้นมาได้ แต่บางคร้ัง มันยังปิดกั้นสิ่งที่ควรทำาไปด้วย บรรดา 

ผู้นำาของไวทัลสมาร์ตส บริษัทที่สร้างนวัตกรรมการฝึกอบรมและการ 

พัฒนาความเป็นผู้นำาในองค์กร เล่าเร่ืองหนึ่งไว้ในหนังสือ Influencer:  

The Power to Change Anything ของพวกเขา เป็นเร่ืองของพระบาท 

สมเด็จพระเจ้าอยู่หัว รัชกาลท่ี 9 แห่งประเทศไทย ทรงมีพระเมตตา  

พระมหากรุณาธิคุณเป็นล้นพ้น เนื่องในโอกาสวันเฉลิมพระชนมพรรษา 

ครบ 60 พรรษา ในการพระราชทานอภัยโทษแก่ผู้ต้องขัง 30,000 คน

ขณะนั้นเป็นปี  1988 และก่อนหน้านั้น ไวรัสเอชไอวี/เอดส์ใน 
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ประเทศไทยระบาดอยู่ในระบบเรือนจำาเสียเป็นส่วนใหญ่ แต่การปล่อย 

ผู้ต้องขังหลายหมื่นคนออกมาในประเทศที่การค้าประเวณีมีอยู่ดาษดื่น 

ก็ได้ทำาให้สถานการณ์เปลี่ยนไปอย่างรวดเร็ว 365 วันหลังจากนั้น ผู้ค้า 

บริการทางเพศในบางจังหวัดถูกตรวจพบเชื้อเอชไอวีเป็นจำานวนถึงหนึ่งใน 

สาม เร่ืองน่าเศร้าที่คาดเดาได้ที่ตามมาคือ ชายที่แต่งงานแล้วเร่ิมติดโรค 

จากหญิงค้าบริการ และนำาเชื้อกลับมาติดภรรยาที่บ้านด้วย ทำาให้มีคนไทย 

กว่า 1 ล้านคนติดเชื้อ และเกือบ 1% ในนั้นเป็นผู้ค้าบริการทางเพศ และ 

แนวโน้มการแพร่กระจายของโรคในอนาคตก็น่ากลัวยิ่งนัก

รัฐบาลแก้ ปัญหาด้วยการตั้ งหน่วยเฉพาะกิจขึ้นมา  นำ า โดย  

ดร.วิวัฒน์ ซ่ึงเขาก็ปฏิบัติการอย่างได้ผลด้วยการสร้างความกลัวให้เกิด

กับประชาชน เขากับทีมงานทำาโฆษณาประชาสัมพันธ์ในเชิงขู่ให้กลัวที่มี 

ข้อความอย่าง “โรคร้ายถึงตายกำาลังมา!” แต่พอพวกเขาตรวจสอบผลลัพธ์ 

ที่เกิดขึ้นในอีกไม่กี่ปีให้หลัง ก็พบว่าแผนโฆษณา “ขู่เอาดื้อ ๆ” กลับทำาให้ 

สถานการณ์ยำ่าแย่ลง ปัญหากลับรุนแรงขึ้น พวกเขาจึงตัดสินใจเปล่ียน 

แนวทาง

ดร.วิวัฒน์กับทีมงานมุ่งเน้นไปที่ต้นเหตุของปัญหาเป็นอันดับแรก  

ซึ่ง 97% ของผู้ติดเชื้อเอชไอวีใหม่ ก็ติดมาจากผู้ค้าบริการทางเพศ ข้อมูล 

นี้ทำาให้ ดร.วิวัฒน์ให้ความสำาคัญกับต้นตอนั้น เขาต้องทำาให้ผู้ค้าบริการ 

ทางเพศในประเทศไทยยอมใช้ถุงยางอนามัยให้ได้ ซ่ึงแต่ก่อนความกลัว 

อาจใช้ได้ผล แต่บัดนี้ต้องใช้การให้ความรู้แทน กลยุทธ์การขู่แบบไม่มี 

ที่มาที่ไปจึงถูกแทนที่โดยคำาแนะนำาท่ีมีประโยชน์เกี่ยวกับการได้มา การใช้  

และการทิ้งถุงยางอนามัย กระทั่งถึงปลายทศวรรษท่ี 1990 มีประชากร 

ไทย 5 ล้านคนท่ีมีความเสี่ยงติดเชื้อเอดส์แต่ไม่ติด อันเป็นผลมาจาก 

การท่ี ดร.วิวัฒน์เปลี่ยนมาใช้ข้อมูลเกี่ยวกับผลลัพธ์ท่ีเกิดข้ึนแทนการ 

กระจายความกลัว ดังนั้น ไม่ว่าจะเป็นเร่ืองช้างสีชมพูหรือผู้ค้าบริการ 
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ทางเพศในไทย ผลสุดท้ายนั้นเหมือนกัน คือ ความอับอายและความกลัว 

เป็นแรงจูงใจที่แย่สำาหรับการทำาสิ่งท่ีดี และอาจถึงข้ันก่อให้เกิดปฏิกิริยา 

ตรงกันข้ามเลยก็เป็นได้

หลักฐานถัดไปที่แสดงถึงผลที่การชี้นำามีต่อพฤติกรรม มาจาก 

หนังสือ Predictably Irrational ที่แดน อาริเอลีเล่าว่า ผลการทดสอบ 

ด้านคณิตศาสตร์จะขึ้นอยู่กับว่า ผู้เข้าทดสอบที่เป็นผู้หญิงนั้นจะถูกเน้นยำ้า 

ว่าพวกเธอเป็นชาวเอเชีย (ท่ีมักถูกเหมารวมว่าเก่งเลข) หรือเป็นผู้หญิง  

(ที่มักถูกเหมารวมว่าอ่อนเลข) คุณคงเดาถูกว่า คนที่ถูกตอกยำ้าความเป็น 

ชาวเอเชียของตน ทำาคะแนนได้ดีกว่าคนที่ถูกตอกยำ้าความเป็นผู้หญิง

ในทำานองเดียวกัน ไมเออร์ สแตทแมนได้เปิดเผยผลการวิจัย 

เกี่ยวกับการตีตราด้านเศรษฐกิจสังคมและพฤติกรรมการใช้จ่ายไว้ใน 

หนังสือ What Investors Really Want ของเขาว่า ผู้ร่วมวิจัยที่ถูกชี้นำา 

ให้คิดว่าตัวเองยากจน จะแทบไม่ควักกระเป๋าเพื่อซ้ือสินค้าฟุ่มเฟือยที่เป็น 

สัญลักษณ์ของความรำ่ารวยในสายตาโลกภายนอกเลย จากท้ังสองตัวอย่าง  

พฤติกรรมของผู้ร่วมวิจัยถูกบิดเบือนโดยการเตือนให้รู้ถึงกรอบท่ีพวกเขา 

อยู่ในนั้น พวกเขาถูกบอกว่าตัวเองเป็นคนอย่างไร แล้วพวกเขาก็ทำาตัว 

อย่างนั้น

หันมามองโลกของการลงทุน การชี้นำาความคิดเป็นสิ่งอันตราย โดย 

การเน้นยำ้าจุดอ่อนทางพฤติกรรมที่นักลงทุนมีอยู่ (และไม่มีทางเลือกอื่น 

ที่สร้างสรรค์กว่าให้เลือก) การเงินเชิงพฤติกรรมจะชี้นำานักลงทุนให้ไหล 

ไปตามอคตินั้น และมีพฤติกรรมที่ทำาให้ปัญหาแย่ลงไปอีก

นักลงทุนไม่ใช่กาฝากที่เห็นแก่ตัวและพยายามกอบโกยให้ได้มาก 

ที่สุด อย่างที่ฝ่ายสนับสนุนแนวคิดประสิทธิภาพของตลาดเคยคิด แล้วก็ 

ไม่ใช่คนโง่ ๆ เซ่อ ๆ อย่างโฮเมอร์ ซิมป์สัน ที่พวกเขาถูกป้ายสีในปัจจุบัน

นักลงทุนไม่ได้ต้องการการแจกแจงความผิดพลาดของพวกเขา 
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มากขึ้น แต่ต้องการความเข้าใจในจุดแข็งและจุดอ่อนของตัวเองตาม 

ความเป็นจริง รวมถึงคำาแนะนำาที่จับต้องได้ เพื่อเพิ่มพูนอย่างแรก และ 

ลดทอนอย่างหลัง ผมหวังว่าหนังสือเล่มนี้จะเป็นเหมือนแพทย์ชาวไทยท่ี 

เฉลียวฉลาดผู้นั้น ที่จะทำาให้คุณกลัวมากพอท่ีจะหันมาสนใจ พร้อมกันนั้น 

ก็ชี้หนทางที่ถูกต้อง เพื่อให้หลุดพ้นจากโรคภัยร้ายแรงของพฤติกรรม 

ไม่พึงประสงค์ของนักลงทุน

มิเชล เดอ มงแตญ เคยกล่าวไว้ว่า:

“ข้าพเจ้ารู้สึกชื่นชมหญิงรับใช้ชาวมิเลเซียนคนหนึ่ง ซ่ึงเห็นว่า 

ธาเลส นักปรัชญา เอาแต่คิดถึงทรัพย์สมบัติในฝัน และ 

มองไปบนฟ้าอยู่เนืองนิจ จึงได้นำาสิ่งของมาขวางทางเดิน 

จนทำาให้เขาสะดุด อันเป็นการเตือนให้เขารู้ว่า  เขาอาจ 

คิดคำานึงถึงสิ่งที่อยู่ในก้อนเมฆบ้างก็ได้ หากเขามีการใส่ใจ 

สิ่งที่อยู่เบื้องหน้าเขาดีแล้ว อันท่ีจริง เธอก็ได้ให้คำาแนะนำา 

ที่ดีอย่างหนึ่งแก่เขา คือจงมองที่ตัวเอง ไม่ใช่มองท้องฟ้า”

การเงินเชิงพฤติกรรมจะใช้เวลามากมายไปกับการคิดคำานึงถึง 

ทรัพย์สมบัติในฝัน และบ่อยคร้ังก็มองข้ามแนวคิดที่ปฏิบัติได้มากกว่า 

ที่อยู่ตรงปลายเท้าไปอย่างน่าเสียดาย จุดมุ่งหมายของผมคือการอธิบาย 

ทฤษฎี เร่ืองราว และผลการวิจัยให้มากพอท่ีจะสร้างความน่าเช่ือถือ แต่ 

สุดท้ายจะนำาไปสู่ภาคปฏิบัติของการทำาให้คุณเป็นนักลงทุนที่ดีขึ้นเสมอ

เพราะฉะน้ัน ขอให้คุณอ่านต่อไป แต่อย่าอ่านอย่างเดียว เพราะ 

หลักการต่าง ๆ ที่คุณจะได้เรียนรู้จากหนังสือเล่มนี้ จะมีประโยชน์ก็ต่อเมื่อ 

คุณนำามันไปทดลองทำาเท่านั้น การเดินทางของนักลงทุนเชิงพฤติกรรม 

จำาเป็นต้องใช้สมองสักหน่อย แต่สิ่งท่ีต้องการมากกว่านั้นมากคือ หัวใจ 

และความหิว
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คว�มย้อนแย้งของลิงกับชุดหรู

คุณเคยเห็นลิงสวมชุดทักซิโดมั้ย? ผมอยากให้คุณเห็น และเป็นไปได้ 

มากว่าคุณคงไม่เคยเห็น ดังนั้น ให้คุณวางหนังสือเล่มนี้ลงก่อน  

เปิดเว็บไซต์ค้นหาข้อมูลที่คุณใช้ประจำา แล้วคุณจะพบว่า ภาพประหลาด ๆ  

ที่ว่านี้คลายเครียดคุณได้ทันที

คุณเห็นแล้วใช่มั้ย? ดีแล้ว!

เมื่อได้เห็นความหรูหราอีกระดับของลิงสวมทักซิโดแล้ว คุณอาจมี 

ปฏิกิริยาหลายอย่างที่ขัดแย้งกัน ปฏิกิริยาแรกของคุณคงเป็นการหัวเราะ 

หรือยิ้ม แต่พอคุณดูต่อไปเร่ือย ๆ คุณอาจเกิดความรู้สึกขัดหูขัดตาข้ึนมา 

แทน จริงอยู่ท่ีลิงในชุดทักซิโดนั้นดูตลก แต่สัตว์ป่าที่สวมแถบผ้าคาดเอว 

ดูไม่ใช่สิ่งที่ควรเป็นสักเท่าใดนัก

ในทำานองเดียวกับภาพของลิงสวมชุดหรู  การลงทุนในตลาด 

หลักทรัพย์ของคุณอาจดูผิดที่ผิดทางเช่นนั้นเหมือนกัน ความย้อนแย้งที่ 

น่าเศร้าคือ:

1. คุณต้องลงทุนในสินทรัพย์เส่ียง หากคุณต้องการมีชีวิตรอด 

 ต่อไป

2. คุณไม่มีความพร้อมทางจิตวิทยาในการลงทุนในสินทรัพย์เสี่ยง

ตัว
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ประการแรก เรามาดูเหตุผลที่คุณต้องลงทุนในสินทรัพย์เสี่ยง หาก 

คุณต้องการรับประทานอาหารปกติที่ไม่ใช่อาหารแมวในวัยเกษียณกันก่อน  

ในขณะที่เขียนหนังสือเล่มนี้ เงินเดือนเฉลี่ยในสหรัฐอเมริกาเท่ากับ 49,000  

เหรียญต่อปี

แต่สมมติคุณฉลาดกว่าคนท่ัวไป 2 เท่า ทำาให้คุณมีรายได้ต่อปี 

เท่ากับ 100,000 เหรียญ และสมมติอีกว่า คุณเป็นสาวกของเดฟ แรมซีย์  

กูรูผู้ต่อต้านการเป็นหนี้ คุณจึงกันเงิน 10% ของรายได้นำาไปฝากธนาคาร  

ที่ซ่ึงจะไม่มีการเบิกถอนมาใช้จนกว่าจะถึงวันแรกของการเกษียณของคุณ  

ถ้าคุณเร่ิมออมตั้งแต่อายุ 25 ปี และเกษียณตอนอายุ 65 ปี ผลจากการ 

บังคับตัวเองของคุณจะทำาให้คุณมีเงินสำารองอยู่ในคลัง 400,000 เหรียญ

จำานวนเงิน 400,000 เหรียญอาจดูมากพอสมควร แต่มันก็ยาก 

ที่ใครจะอยู่ได้ด้วยเงินจำานวนนี้ไปตลอด 30 ปีหลังเกษียณ เพราะด้วย 

จำานวนเงิน 13,333 เหรียญต่อปี ก็เรียกได้ว่าคุณอยู่ใกล้เส้นความยากจน 

มากตามนิยามในปัจจุบัน โดยไม่ต้องพูดถึงเร่ืองของเงินเฟ้อท่ีเพิ่มขึ้น 

อย่างรวดเร็ว ที่จะทำาให้อำานาจการซื้อของจำานวนเงินดังกล่าวลดลงจากที่ 

เคยมีเมื่อ 40 ปีก่อน

ถ้าเราย้อนเวลากลับไป 45 ปี ก็จะเห็นว่าเงิน 90,000 เหรียญในปี  

1975 นั้นเท่ากับอำานาจการซ้ือ 400,000 เหรียญในปัจจุบันเลยทีเดียว  

และหากคำานวณตัวเลขคร่าว ๆ ก็จะพบว่า แม้เงิน 400,000 เหรียญ 

จะทำาให้เราอยู่สบายในปัจจุบัน แต่จริง ๆ แล้ว เราต้องการเงินประมาณ  

1.5 ล้านเหรียญในอีก 40 ข้างหน้า เพื่อรักษาอำานาจการซื้อไว้ที่ระดับเดิม

และอย่าลืมด้วยว่าในปัจจุบัน คู่สามีภรรยาชาวอเมริกันโดยทั่วไป 

ใช้เงินเกือบ 250,000 เหรียญต่อปีในยามเกษียณไปกับค่าใช้จ่ายด้าน 

สุขภาพ ซ่ึงสูงกว่าเบี้ยประกันรายเดือนของพวกเขาไปมาก ประกอบกับ 

ปัจจัยเงินเฟ้อ ที่ขอแค่ระดับปกติในอีก 40 ปีข้างหน้า เงินที่ใช้ไปกับการ 
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รักษาพยาบาลเพียงอย่างเดียวก็จะมากกว่าเงินเก็บของคุณแล้ว แม้คุณ 

จะเป็นคนประเภทรายได้สูงออมเก่งก็ตาม

หรือถ้าคุณลงรายละเอียดกับตัวอย่างข้างบนมากขึ้น เพ่ือให้เห็น 

ความเป็นจริงของคนทำางานทั่วไปคนหนึ่ง  (คนส่วนใหญ่ไม่มีรายได้   

100,000 เหรียญทันทีที่เรียนจบ พวกเขาต้องไต่เต้าในหน้าท่ีการงาน และ 

คนส่วนใหญ่ก็ไม่ได้ออมเงิน 10% ของรายได้ด้วย) วิธีคำานวณเงินก็จะ 

ยังคงเหมือนเดิม นั่นทำาให้คุณจะไม่มีทางเก็บเงินได้ตามเป้าเมื่อมีอายุ 

ถึง 65 ปีได้ หากไม่ได้รับความช่วยเหลือบ้างจากสินทรัพย์เสี่ยง ที่จะให้ 

ผลตอบแทนที่ชนะพลังที่ค่อย ๆ กัดกร่อนของเงินเฟ้อ

ดังที่เบอร์ตัน มัลคีลเคยกล่าวสรุปไว้ว่า “เห็นได้ชัดว่า เราจะรับมือ 

กับเงินเฟ้อแม้ไม่มากได้ ก็ด้วยกลยุทธ์การลงทุนที่จะรักษาระดับของ 

อำานาจการซ้ือท่ีแท้จริงของเราไว้ มิฉะนั้น คุณภาพชีวิตของเราก็จะลดลง 

อย่างแน่นอน” ดังนั้น เราจึงต้องลงทุน หากเราอยากมีชีวิตรอดต่อไป

แต่เมื่อดูปัญหาข้อ 2 ที่กล่าวไว้ข้างบน คำาถามก็มีว่า เราลงทุนเป็น 

หรือ?

เร่ืองราวของอลิซในแดนมหัศจรรย์ของลูอิส แคร์โรล อาจเป็น 

ตัวอย่างท่ีดีที่สุดของวรรณกรรมประเภท “ไร้สาระอย่างมีสาระ” ด้วยความ 

ไร้สาระของมัน อลิซจึงอยู่ในโลกที่แปลกประหลาด ที่ข้างบนกลายเป็น 

ข้างล่าง ผิดกลายเป็นถูก และ “คุณจะไปทางไหนก็ไม่สำาคัญ” ความ 

วนเวียนอันน่ามึนงงของเนื้อหาในหนังสือ จะเห็นได้จากบทสนทนาระหว่าง 

อลิซกับแมวเชอเชียร์ อย่างเช่น:

“แต่ฉันไม่อยากอยู่กับคนบ้า” อลิซแสดงความเห็น

“โอ มันช่วยไม่ได้หรอก” แมวกล่าว “เราทุกคนที่นี่บ้ากันหมด  

 ฉันบ้า เธอก็บ้า”

ตัว
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“เธอรู้ได้ยังไงว่าฉันบ้า?” อลิซถาม

“เธอบ้า” แมวตอบ “ไม่งั้นเธอไม่มาอยู่ตรงนี้หรอก”

เช่นเดียวกับที่อลิซหลุดเข้าไปอยู่ในถิ่นของแมวเชอเชียร์ นักลงทุน 

จำานวนหนึ่งก็พบว่า ตัวเองกำาลังอยู่ในโลกที่สวนทางกับกฎเกณฑ์ในชีวิต 

ประจำาวันมากมายหลายข้อ โลกของนักลงทุนเป็นโลกที่อนาคตมีความ 

แน่นอนกว่าปัจจุบัน การทำางานน้อยดีกว่าการทำางานหนัก และกลุ่มคน 

มีสติปัญญาน้อยกว่าคนคนเดียว เราจะมาดูความเป็นจริงแต่ละข้อดังกล่าว  

ในโลกที่สับสนวุ่นวายอย่างละเอียดมากขึ้น

อน�คตแน่นอนกว่�ปัจจุบันหรือ?

ถ้าผมถามคุณว่า คุณจะทำาอะไรในอีก 5 นาทีข้างหน้า น่าแปลก 

ที่คุณจะสามารถตอบคำาถามนั้นได้อย่างมั่นใจมาก ที่สุดแล้ว ก็เป็นไปได้ 

ว่าคุณจะยังคงทำาสิ่งที่กำาลังทำาอยู่เมื่อตอนที่ถูกถามนั่นเอง

คราวน้ีลองขยายเวลาออกไปอีกสักหน่อย และนึกภาพผมถามคุณ 

ว่า คุณจะทำาอะไรใน 5 สัปดาห์ข้างหน้า? การตอบจะยากข้ึนแบบทวีคูณ 

เมื่อเวลานานขึ้น แต่ถ้าดูปฏิทิน คุณก็พอจะรู้ว่า ในช่วงเวลานั้น ๆ คุณ 

ต้องทำาอะไร ต่อไปถ้าคุณถูกถามถึงสิ่งที่คุณจะทำาในอีก 5 เดือน 5 ปี  

หรือแม้กระทั่ง 50 ปีข้างหน้า มันก็จะแทบตอบไม่ได้เลย ใช่มั้ยครับ?  

มันเป็นเช่นนั้นอยู่แล้ว เพราะในการใช้ชีวิตประจำาวันของเรา ปัจจุบัน 

เป็นที่เข้าใจได้มากกว่าอนาคตอันห่างไกลมากนัก

สิ่งที่ทำาให้การลงทุนเป็นเร่ืองซับซ้อน คือสำาหรับประเด็นนี้มัน 

กลับกันโดยสิ้นเชิง คือเราไม่รู้เลยว่าจะเกิดอะไรขึ้นในวันนี้ รู้น้อยมากว่า 
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สัปดาห์หน้าจะเป็นอย่างไร และไม่มั่นใจเล็กน้อยกับผลตอบแทนท่ีเป็น 

ไปได้ในระยะเวลา 1 ปี แต่เราสามารถทำานายอนาคตในอีก 25 ปีข้างหน้า 

ได้ค่อนข้างแม่นยำา ลองดูผลตอบแทนระยะยาวของหุ้นตามระยะเวลาท่ีถือ  

ในตารางข้างล่างนี้

ตาราง 1 - ผลตอบแทนจากหุ้น ป ี 1926 ถึง 1997

ระยะเวลาที่ถือ     ผลตอบแทนที่ดีที่สุด (%)  ผลตอบแทนที่แย่
ที่สุด (%)

1 ป ี    +53.9   -43.3

5 ป ี    +23.9   -12.5

10 ป ี    +20.1   -0.9

15 ป ี    +18.2   +0.6

20 ป ี    +16.9   +3.1

25 ป ี    +14.7   +5.9

จะเห็นว่า ในช่วงเวลาสั้น ๆ เราจะแทบไม่มีทางรู้ผลตอบแทนเลย  

อย่างระยะเวลา 1 ปีท่ีมันมีต้ังแต่กำาไร 54% ไปจนถึงขาดทุน 43% แต่ 

พอเป็น 25 ปี อันเป็นช่วงเวลาของการลงทุนระยะยาว อนาคตกลับเป็น 

สิ่งที่แน่นอนมากขึ้นจากการที่ช่วงของผลตอบแทนแคบลง คือมีตั้งแต่กำาไร  

15% ไปจนถึงแย่ที่สุดที่กำาไรประมาณ 6% ต่อปีในระยะยาว

ช่วงของผลตอบแทนที่ไม่น่าวิตกในระยะเวลาท่ีนานขึ้น แสดงให้ 

เห็นว่า การถือหุ้นควรถือในระยะยาว สำาหรับคนทั่วไป การจะทำาเช่นนั้นได้ 
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ต้องมีการกลับความคิดที่มีต่อความเป็นจริง ซ่ึงดูเหมือนเป็นไปไม่ได้  

เนท ซิลเวอร์ สุดยอดนักสถิติ เขียนไว้ในหนังสือ The Signal and the  

Noise ว่า:

“ในช่วงทศวรรษท่ี 1950 คนจะถือหุ้นของบริษัทอเมริกัน 

โดยทั่วไปประมาณ 6 ปีก่อนจะขาย เป็นไปตามแนวคิดที่ว่า  

หุ้นคือการลงทุนระยะยาว พอมาถึงทศวรรษที่ 2000 ความ 

เร็วของการซ้ือขายหุ้นเพิ่มขึ้นประมาณ 12 เท่า กล่าวคือ 

แทนท่ีจะถือหุ้นไว้  6 ปี  หุ้นประเภทเดียวกันกลับถูกนำา 

ออกขายภายใน 6 เดือนเท่านั้น แนวโน้มนี้แสดงให้เห็นว่า 

มันไม่มีแผ่วเลย ปริมาณการซ้ือขายในตลาดหลักทรัพย์ 

จะเพิ่มเป็น 2 เท่าในทุก ๆ 4 หรือ 5 ปี”

สัญชาตญาณบอกเราว่า เรารับรู้ปัจจุบันได้ดีกว่าอนาคต แต่โลก 

กลับตาลปัตรแห่งวอลสตรีทบอกอีกแบบ ดังที่คุณซิลเวอร์เขียนไว้คือ การ 

เข้าถึงข้อมูลและการท่ีเทคโนโลยีช่วยตัดตัวกลางทั้งหลายออกไป ทำาให้ 

มนุษย์หวังผลระยะสั้นมากขึ้น

และนี่คือโอกาสของผู้ที่สามารถฝืนกระแสนั้นได้ การทนรอไม่ได้ 

ที่เพิ่มมากขึ้นของคนท่ัวไปเป็นประโยชน์สำาหรับนักลงทุนที่ฉลาด ดังท่ีเบน  

คาร์ลสัน กล่าวไว้ในหนังสือ A Wealth of Common Sense ว่า “ต้อง 

เข้าใจว่า ไม่ว่าในอุตสาหกรรมการเงินจะมีนวัตกรรมก้าวหน้าเพียงใดก็ตาม  

ความอดทนก็ยังคงเป็นตัวปรับสมดุลที่ดีมากในตลาดการเงิน การมีวินัยดี 

ในระยะยาวเสมอ อันท่ีจริง หนึ่งในข้อได้เปรียบท่ีสุดท่ีคนธรรมดามีต่อ 

มืออาชีพคือ ศักยภาพในการทนรอ”

ตัว
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ทำ�น้อยกว่�ที่คิดว่�ควร

“อย่าประมาทพลังแห่งการไม่ทำาอะไร”

— วินนีเดอะพูห์

“การนิ่งเฉยไม่ใช่มูลเหตุแห่งความเลวร้ายเลย มันเป็นความดีงาม 

เพียงอย่างเดียวเสียด้วยซำ้า”

— โซเรน เคียร์เกการ์ด

นึกภาพโลกที่คุณสามารถเพิ่มพูนความรู้มากขึ้นได้ด้วยการอ่าน 

หนังสือไม่กี่เล่ม เห็นโลกมากขึ้นได้ด้วยการแทบไม่เดินทาง และแข็งแรง 

มากขึ้นได้ด้วยการออกกำาลังกายเล็กน้อย แน่นอนว่าโลกท่ีทำาน้อยได้มาก 

นั้นดูเป็นไปไม่ได้ตามประสบการณ์ในชีวิตเรา แต่นั่นแหละคือความเป็นไป 

ในโลกกลับตาลปัตรแห่งวอลสตรีท ซ่ึงการจะอยู่ในโลกกลับตาลปัตรนั้นได้  

(และเราต้องอยู่ให้ได้) หนึ่งในบทเรียนสำาคัญท่ีสุดคือ จงทำาน้อยกว่าที่คิด 

ว่าควร

ศัพท์เทคนิคทางจิตวิทยาของลักษณะที่คนพยายามทำาอะไรต่อ 

มิอะไรเวลาเผชิญสถานการณ์ที่มีเดิมพันสูง เรียกว่า การบ้าปฏิบัติ งาน 

วิจัยเกี่ยวกับการบ้าปฏิบัติท่ีน่าสนใจที่สุดมาจากวงการกีฬา โดยเฉพาะ 

ฟุตบอล นักวิจัยกลุ่มหนึ่งได้ศึกษาพฤติกรรมของผู้รักษาประตูในการ 

ป้องกันการเตะจุดโทษ จากการเตะ 311 ครั้ง พวกเขาพบว่าผู้รักษาประตู 

จะพุ่งไปทางขวาหรือทางซ้ายแบบสุดตัวถึง 94% ในขณะท่ีผู้ยิงจะมีการ 

เฉลี่ยทิศทางของการยิงเท่า ๆ กัน กล่าวคือหนึ่งในสามไปทางซ้าย หนึ่ง 

ในสามไปทางขวา และหนึ่งในสามยิงตรงกลาง ประเด็นนี้สำาคัญ เพราะ 

พวกเขาพบว่าผู้รักษาประตูที่ยืนเฉย ๆ ตรงกลางประตู มีโอกาสถึง 60%  
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ที่จะป้องกันประตูได้ นี่เป็นความเป็นไปได้ที่มากกว่าการพุ่งไปทางใด 

ทางหนึ่งเป็นไหน ๆ

ถ้าเช่นนั้น เหตุใดผู้รักษาประตูถึงเลือกพุ่งสุดตัว ในเมื่อการอยู่ 

เฉย ๆ เป็นกลยุทธ์ที่ได้ผลมากที่สุด? เราจะตอบคำาถามนี้ได้ง่ายขึ้นหาก 

เราลองคิดในมุมของผู้รักษาประตู (โดยเฉพาะผู้ที่อยู่ในประเทศที่การ 

พ่ายแพ้ในการแข่งขันอาจถูกลงโทษถึงตาย) คือเมื่อมีผลการแข่งขันและ 

หน้าตาของประเทศเป็นเดิมพัน คุณก็ต้องแสดงออกซ่ึงความกล้าหาญ 

โดยไม่ต้องสนความน่าจะเป็นใด ๆ ทั้งสิ้น! คุณต้องทุ่มเทสุด ๆ เพื่อ “เอา 

ทุกอย่างออกมาในสนาม” ตามภาษาของนักกีฬา ในขณะท่ีการยืนเฉย ๆ  

ตรงกลางประตูให้ภาพของความไม่กระตือรือร้น ในทำานองเดียวกัน  

นักลงทุนท่ีมีภารกิจของการรักษา และเพิ่มพูนเงินลงทุนที่หามาอย่าง 

ยากลำาบากของตน ก็ไม่อยากนั่งอมทุกข์เฉย ๆ แม้งานวิจัยดังกล่าว 

จะบอกว่า นั่นคือการปฏิบัติที่ดีที่สุดก็ตาม

เช่นเดียวกับนักวิจัยพยาธิกีนีที่ เล่าไปในคำานำา  ทีมของบริษัท 

ฟิเดลลิตีทำาการสำารวจพฤติกรรมของนักลงทุนที่ได้ผลตอบแทนดี เพื่อ 

หาว่าอะไรคือสิ่งท่ีนักลงทุนที่ไม่ธรรมดาเหล่านั้นมีเหมือนกัน คุณอาจตกใจ 

กับสิ่งท่ีพวกเขาค้นพบ เพราะเมื่อพวกเขาติดต่อไปยังเหล่าบรรดาเจ้าของ 

บัญชีซ้ือขายหลักทรัพย์ที่ได้ผลตอบแทนดีที่สุด คำาตอบที่ได้รับมากท่ีสุด 

คือ คนเหล่านั้นลืมไปแล้วว่ามีบัญชีนี้อยู่  นี่ช่างแตกต่างกับพฤติกรรม 

อันซับซ้อนของนักลงทุนที่มีประสบการณ์ชำ่าชองเหลือเกิน! ดูเหมือนการลืม 

จะเป็นพรสวรรค์ที่สำาคัญที่สุดของนักลงทุนไปเสียแล้ว

บริษัทเงินทุนหลักทรัพย์ยักษ์ใหญ่อีกแห่งคือแวนการ์ด ก็มีการ 

เปรียบเทียบผลตอบแทนระหว่างเจ้าของบัญชีท่ีอยู่เฉย ๆ กับคนท่ีซ้ือขาย 

หุ้นบ่อย ๆ เช่นกัน แน่นอนว่าพวกเขาพบว่า คนที่อยู่เฉย ๆ ชนะคนที่ 

ซ้ือขายบ่อยอย่างขาดลอย ยิ่งไปกว่านั้น ไมเออร์ สแตทแมนเคยอ้าง 

ตัว
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งานวิจัยในสวีเดนท่ีบ่งบอกว่า นักลงทุนที่ซ้ือขายบ่อยจะขาดทุนเฉล่ียปีละ  

4% จากค่าใช้จ่ายในการซ้ือขาย และจังหวะเวลาซ้ือขายท่ีผิด แนวโน้มนี้ 

เป็นเหมือนกันทั้งโลก ข้อมูลจากตลาดหลักทรัพย์ท่ีสำาคัญ 19 แห่ง 

แสดงให้เห็นว่า นักลงทุนที่ซ้ือขายบ่อยตามหลังนักลงทุนที่ซื้อแล้วถือยาว 

อยู่ 1.5 เปอร์เซ็นต์ต่อปี

งานวิจัยเร่ืองผลเสียของการบ้าปฏิบัติที่เป็นท่ีรู้จักมากที่สุด ยังให้ 

ข้อมูลเกี่ยวกับเพศในพฤติกรรมการลงทุนด้วย เทอร์แรนซ์ โอดีน และ 

แบรด บาร์เบอร์ สองคนในหมู่ผู้ที่ได้ชื่อว่าบิดาแห่งการเงินเชิงพฤติกรรม  

พิจารณาลูกค้าของบริษัทนายหน้าซ้ือขายหลักทรัพย์ราคาย่อมเยาแห่งหนึ่ง  

และได้พบกับข้อมูลที่น่าประหลาดใจ

นั่นคือผู้ชายซื้อขายหลักทรัพย์มากกว่าผู้หญิงอยู่ 45% หรือถ้าเทียบ 

เป็นรายบุคคล ผู้ชายซ้ือขายมากกว่าผู้หญิงถึง 67% บาร์เบอร์กับโอดีน 

บอกว่า การซ้ือขายบ่อยเกิดจากความมั่นใจเกินเหตุ แต่ไม่ว่าจะมีเหตุผล 

ทางจิตวิทยาอย่างไรก็ตาม การทำาเช่นนั้นจะทำาให้ผลตอบแทนลดลง 

เร่ือย ๆ ผลที่ตามมาจากการซ้ือขายบ่อย ผู้ชายจึงมีผลตอบแทนน้อยกว่า 

ผู้หญิงโดยเฉลี่ย 1.4 เปอร์เซ็นต์ต่อปี แย่ไปกว่านั้นคือ ถ้าเทียบตัวต่อตัว  

ผู้ชายแพ้ผู้หญิงอยู่ 2.3% ซึ่งถือว่าสูงมากหากลงทุนต่อเนื่องเป็นเวลานาน

แนวโน้มท่ีผู้หญิงจะได้รับผลตอบแทนดีกว่า ไม่ได้เป็นเฉพาะ 

นักลงทุนรายย่อยเพียงอย่างเดียว ผู้จัดการเฮดจ์ฟันด์ท่ีเป็นผู้หญิงก็มัก 

เอาชนะเพื่อนร่วมวงการที่เป็นผู้ชายอย่างเด็ดขาดและสมำ่าเสมอเช่นกัน  

โดยอาศัยความอดทนดังที่กล่าวมาข้างต้น รายงานของลูแอน ลอฟตัน  

จากบริษัท ม็อทลีย์ฟูล มีว่า:

“...กองทุนที่ผู้หญิงจัดการให้ผลตอบแทนนับตั้งแต่ก่อตั้ง 

เฉลี่ย 9.06% เทียบกับค่าเฉลี่ย 5.82% ของเฮดจ์ฟันด์ 

ตัว
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โดยทั่วไป ยิ่งไปกว่านั้น ผู้วิจัยยังพบว่า ในช่วงเกิดความ 

ตื่นตระหนกทางการเงินเมื่อปี 2008 กองทุนที่มีผู้หญิงเป็น 

ผู้จัดการเหล่านั้นก็ไม่ได้เสียหายมากเท่ากับเฮดจ์ฟันด์อื่น 

ทั้งหมด คือขาดทุนไป 9.61% เทียบกับตัวเลข 19.03%  

ของเฮดจ์ฟันด์อื่น”

ดูเหมือนถึงอย่างไร เด็กผู้ชายก็ยังชอบอยู่ไม่สุขเป็นเร่ืองปกติ แต่ 

น้อยคนนักที่จะมองออกถึงความเสียหายทางการเงินของการบ้าปฏิบัติ

พ้นจ�กฝูงชนที่บ้�คลั่ง

“มนุษย์ที่เป็นปัจเจกจะมีเหตุผลประมาณหนึ่ง  แต่มนุษย์ที่เป็น 

ส่วนหนึ่งของคนกลุ่มใหญ่ จะกลายเป็นคนโง่ทันที”

– ฟรีดริช ฟอน ชิลเลอร์

ผมจะเดินทางเฉลี่ยสัปดาห์ละคร้ังเพื่อไปร่วมงานสัมมนา ที่ซึ่ง 

นอกจากการได้รับประทานไก่ที่ปรุงสุกเกินไปแล้ว ผมมักถูกขอให้บรรยาย 

ต่อหน้าบรรดาที่ปรึกษาทางการเงินในเร่ืองพื้นฐานของการเงินเชิงพฤติกรรม  

ใครที่เดินทางเพื่อการทำางานบ่อยจะรู้ว่า การหาที่กิน ที่นอน หรือท่ีชม 

การแสดงต่าง ๆ ในเมืองที่ไม่เคยไปนั้นลำาบากขนาดไหน จริงอยู่ที่  

หลายโรงแรมจะมีพนักงานคอยให้คำาแนะนำากับคุณ แต่ความคิดเห็นของ 

พนักงานผู้นั้นก็จะจำากัดอย่างมาก ด้วยว่ามันเป็นความคิดเห็นของคน 

คนเดียว

จากการที่เคยพลาดมามากกว่าหนึ่งหน จากคำาแนะนำาของพนักงาน 

ตัว
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ที่มีประสาทรับรสไม่ละเอียดเท่าผม (แน่นอนว่าปัญหาไม่ได้อยู่ท่ีรสนิยม 

ของผม) ผมจึงเรียนรู้การใช้พลังแห่งมวลชนอย่างรวดเร็ว แอปอย่าง  

เยลพ์ เออร์เบินสพูน และร็อตเทนโทเมโทส์ เป็นแหล่งรวมคำาวิจารณ์  

ที่จะนำาพานักชิมและนักชมไปยังร้านอาหารและภาพยนตร์ที่ได้รับเสียง 

ชื่นชมเป็นเอกฉันท์ ผมอาจเคยเห็นแย้งกับรสนิยมของพนักงานโรงแรม  

หรือผู้เขียนคอลัมน์วิจารณ์ภาพยนตร์ในหนังสือพิมพ์ท้องถิ่น แต่ผมไม่เคย 

ผิดหวังกับภาพยนตร์หรืออาหารท่ีได้รับความนิยมอย่างแพร่หลายเลย  

ดังนั้น ในเร่ืองสำาคัญ ๆ (อย่างอาหารและภาพยนตร์) ภูมิปัญญามหาชน 

ใช้ได้เสมอ

และภูมิปัญญามหาชนก็ไม่ได้จำากัดอยู่แค่เร่ืองการเลือกรับประทาน 

เนื้อชุบแป้งทอด หรือการตัดสินใจว่าจะดูหนัง Dude, Where’s My  

Car? (คะแนน 18% ในร็อตเทนโทเมโทส์) หรือไม่ แต่มันยังเป็นรากฐาน 

ของระบบการเมืองท่ีประสบความสำาเร็จมากที่สุดอีกด้วย เซอร์ วินสตัน  

เชอร์ชิลเคยแสดงความเห็นอันโด่งดังว่า “การโต้แย้งระบอบประชาธิปไตย 

ที่ดีที่สุด คือการสนทนาห้านาทีกับประชาชนคนธรรมดา” ที่มักถูกนำามา 

อ้างถึงในหลายรูปแบบในช่วงเวลาเลือกต้ัง ถ้าเช่นนั้น เหตุใดระบอบ 

ประชาธิปไตยถึงได้ผ่านการพิสูจน์แล้วว่าประสบความสำาเร็จ (หรือ 

อย่างน้อยก็ไม่ได้ล้มเหลวไปเสียทั้งหมด) ตลอดระยะเวลาอันยาวนานได้?  

เหตุใดเราถึงมี (อ้างคำาพูดของเชอร์ชิลอีกคร้ัง) “รัฐบาลที่มีรูปแบบที่แย่ 

ที่สุด ที่ยังดีกว่ารัฐบาลรูปแบบอื่น ๆ เท่าที่เคยทดลองกันมา”?

คำาตอบอยู่ตรงมวลชนมีแนวโน้มที่จะฉลาด มีคุณธรรม ใจกว้าง  

และมีความดีงามมากกว่าผลรวมของที่คนแต่ละคนเป็นอยู ่ ทางเลือกอื่น ๆ  

เช่นระบบทางการเมืองอย่าง คณาธิปไตยหรือราชาธิปไตย ดำารงอยู่และ 

ดับไปพร้อมกับจุดแข็งและจุดอ่อนของปัจเจกบุคคล ที่ซ่ึงมีระดับของความ 

เสี่ยง/ผลตอบแทนสูงกว่าประชาธิปไตย ประชาชนคนธรรมดาคนหนึ่ง 

ตัว
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อาจไม่ได้ฉลาดมาก แต่ค่าเฉลี่ยของคนธรรมดามักเป็นทางเลือกที่ดีที่สุด

แล้วหากภูมิปัญญามหาชนสามารถช่วยเราในการแก้ปัญหาท่ีมีการ 

ตัดสินใจยาก ๆ และทำาให้เรามีรัฐบาลท่ีดีพอได้ ถ้าเช่นนั้น นักลงทุน 

ก็น่าจะนำามันมาใช้ได้เหมือนกัน ใช่มั้ยครับ? ผิดครับ เช่นเคยคือ โลก 

กลับตาลปัตรแห่งวอลสตรีททำาให้ความเป็นจริงกลับหัวกลับหาง และ 

ทำาให้เราต้องมีสมมติฐานอีกชุดหนึ่ง เป็นสมมติฐานที่ให้ค่ากับพฤติกรรม 

ของปัจเจกที่มีหลักการมากกว่าภูมิปัญญามหาชน

เหตุใดถึงมีช่องว่างทางคุณภาพระหว่างการลงทุนกับการเลือกอาหาร 

รับประทาน? ริชาร์ด ธาเลอร์ สุดยอดนักเศรษฐศาสตร์เชิงพฤติกรรม ชี้ 

ให้เห็นถึงปัจจัย 4 ประการที่ทำาให้การตัดสินใจให้ถูกต้องไม่ว่าเร่ืองใดนั้น 

เป็นเรื่องยาก ดังนี้:

1. เราเห็นประโยชน์ตรงหน้า แต่เห็นต้นทุนในภายหลัง

2. เราตัดสินใจไม่บ่อยนัก

3. ผลไม่เกิดขึ้นทันที

4. ความหมายไม่ชัดเจน

การเลือกร้านอาหารดี ๆ มีท้ังความหมายท่ีชัดเจน (“มื้อพิเศษ 

ของเราคืนนี้คือ อาหารทอดโปะด้วยชีส”) ผลเกิดขึ้นทันที (“โอ พระเจ้า!  

มันอร่อยมาก”) เกิดขึ้นบ่อย (วันละสามคร้ัง หรือมากกว่านั้นถ้าคุณเป็น 

เหมือนผม) และมีต้นทุนทั้งตรงหน้าและภายหลังผสมกัน (“มันมีราคา 27  

เหรียญ” หรือ “ฉันควรกินแค่ 3 ชิ้นก็พอ”)

ในทางตรงกันข้าม การตัดสินใจในการลงทุนมีลักษณะตรงตาม 

ทั้งสี่ข้อของธาเลอร์ กล่าวคือมีความหมายที่น่ามึนงง (คำาว่า “การไม่สน 

สภาวะตลาด” แปลว่าอะไรนะ?) ใช้เวลานานกว่าจะเกิดผล (หลายสิบปี 
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ถ้าคุณมีความสามารถ) ทำาไม่บ่อย (ขอบคุณสำาหรับมรดกครับ ป้าเมเบิล)  

และผลประโยชน์ที่จะได้รับนั้นใช้เวลาเนิ่นนานจนเราแทบมองไม่เห็น  

(ตัวเราเมื่ออายุ  40 ปี  จินตนาการถึงตัวเราเมื่ออายุ  80 ปีที่จะได้รับ 

ผลประโยชน์นั้นไม่ออกเลย) มหาชนสามารถให้คำาแนะนำาที่ดีเยี่ยมสำาหรับ 

การเลือกรับประทานอาหาร เพราะมันเป็นการตัดสินใจที่ทำากันบ่อย และ 

เห็นผลทันที ในทางกลับกัน การตัดสินใจในการลงทุนไม่ว่าจะผิดหรือถูก  

ต้องใช้เวลาหลายปีกว่าจะเห็นผล หมายความว่า มหาชนที่ไม่ได้มีความ 

อดทนสูงแทบไม่สามารถแนะนำาเรื่องนี้ได้เลย

ผลจากงานวิจัยของศาสตราจารย์ธาเลอร์อีกเร่ืองที่เราคงเดาได้คือ  

คนส่วนใหญ่มีการตัดสินใจซ้ือและขายหุ้นในตลาดหลักทรัพย์ ท่ีผิด  

พวกเขาจะเข้าซ้ือเมื่อเห็นความสุขตรงหน้า แต่มีความทุกข์ในระยะยาว  

(ตลาดกระทิง) และขายเมื่อเห็นความทุกข์ตรงหน้า แต่มีความสุขในระยะ 

ยาว (ตลาดหมี) ในหนังสือ A Wealth of Common Sense  เบน  

คาร์ลสัน เล่าถึงการศึกษาคร้ังหนึ่งของธนาคารกลางสหรัฐท่ีพิจารณาการ 

ไหลของเงินทุนตั้งแต่ปี 1984 ถึง 2012 ซึ่งไม่น่าแปลกใจที่ “พวกเขาพบว่า  

นักลงทุนส่วนใหญ่จะทุ่มเงินซ้ือหุ้นในภาวะตลาดขาข้ึน และเทขายหุ้น 

ในภาวะตลาดขาลง มันเป็นกลยุทธ์ซ้ือแพงขายถูกแห่งความหายนะ” เป็น 

อีกคร้ังที่เราได้เห็นว่า กฎการดำารงชีวิตในโลกกลับตาลปัตรแห่งวอลสตรีท  

คือการไม่เลือกความสบายใจชั่วครั้งชั่วคราว แต่อดทนต่อการขาดทุน

ในหนังสือ Collapse ของจาเรด ไดมอนด์ได้เล่าเร่ืองราวของคน 

ที่พยายามทำาสิ่งที่นักลงทุนจำานวนมากในโลกกลับตาลปัตรแห่งวอลสตรีท 

ทำาอยู่  คือการเลือกมีวิถีชีวิตตามใจต้องการอย่างแข็งขืนในระบบที่ไม่ 

เอื้ออำานวย มันเป็นเร่ืองของชาวนอร์ส กลุ่มชนที่เคยมีอำานาจท่ีเดินทางจาก 

แผ่นดินเกิดในนอร์เวย์และไอซ์แลนด์ มาตั้งถิ่นฐานในกรีนแลนด์

ชาวนอร์สหรือไวกิ้ง ซ่ึงไม่ได้ขึ้นชื่อในด้านความอ่อนน้อมถ่อมตน  
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รุกเข้าพื้นท่ีอย่างอุกอาจ ด้วยการทำาลายป่า ขุดไถผืนดิน และสร้างบ้าน  

อันเป็นการกระทำาที่ทำาให้ฝูงปศุสัตว์ไม่มีหญ้ากิน และทำาลายทรัพยากร 

ธรรมชาติที่มีอยู่ไม่มาก ที่แย่ไปกว่านั้นคือ ชาวนอร์สปฏิเสธภูมิปัญญาของ 

คนพื้นเมือง คือชาวอินูอิต ด้วยการดูถูกว่ามันครำ่าครึ เมื่อเปรียบเทียบกับ 

แนวทางของชาวยุโรปท่ีทันสมัยกว่าในด้านเกษตรกรรมและการก่อสร้าง  

สุดท้ายการปฏิเสธวิถีที่คนพื้นเมืองผลิตอาหารและเคร่ืองนุ่งห่มด้วยตัวเอง  

ก็ทำาให้ชาวนอร์สสูญพันธ์ุไปในดินแดนท่ีอุดมสมบูรณ์แต่ไม่เป็นที่ตระหนัก  

พวกเขาเป็นเหยื่อของความหยิ่งยโสของตัวเอง

คุณก็ไม่ต่างจากชาวนอร์สในกรีนแลนด์ท่ีกำาลังอยู่ในดินแดนท่ีมี 

วิถีปฏิบัติอันแปลกประหลาด ซ่ึงบางอย่างก็แทบไม่มีเหตุผล ในดินแดนนี้  

ทำาน้อยจะได้มาก อนาคตคาดการณ์ง่ายกว่าปัจจุบัน และภูมิปัญญามหาชน 

คือสิ่งที่ควรหลีกเลี่ยงอย่างยิ่ง

มันเป็นดินแดนแห่งความโดดเดี่ยว ที่ผู้คนต้องมีความสมำ่าเสมอ  

ความอดทน และการบังคับตน ซ่ึงทั้งหมดนั้นเป็นเร่ืองยากสำาหรับมนุษย์  

คุณต้องมีความถ่อมตนหากต้องการใช้ชีวิตอย่างไม่ลำาบาก และสร้างฐานะ 

ของคุณขึ้นมา กฎเกณฑ์นั้นมีไม่มาก และไม่ยากที่จะเรียนรู้ แม้มันจะ 

ทำาได้ยากในตอนต้นก็ตาม มันไม่ง่ายแต่ก็คุ้มค่ากับการทำาอย่างแน่นอน  

และมันไม่เกินวิสัยที่คุณจะทำาด้วย

เราจะดูเนื้อหาลำาดับถัดไป และศึกษากฎเกณฑ์ของดินแดนที่ว่านี้
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