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คำนำ 
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บทท่ี 1: บทนำ 

ที่มาและความสำคัญของทฤษฎ ีDow Theory 

ทฤษฎี Dow คือแนวคิดการวิเคราะห์การเคลื่อนไหวของราคาหุ้นที่พัฒนาขึน้โดย Charles Dow ผู้

ก่อตั้งหนังสือพมิพ ์Wall Street Journal ในช่วงปลายศตวรรษที่ 19 ถึงต้นศตวรรษที่ 20 โดย Dow ได้เขียน

บทความอธบิายแนวคิดนีล้งในคอลัมน์ประจำของเขาเพื่อให้ความรู้แก่นักลงทุนทั่วไป ก่อนที่จะเสียชีวิตในปี

1902 

ท่ีมาของทฤษฎี Dow 

Dow เชื่อว่าการเคลื่อนไหวของราคาหุ้นเกิดจากอิทธิพลของปัจจัยต่างๆ ที่มีปฏิสัมพันธ์กนัอยู่

ตลอดเวลา ซึ่งจะนำไปสู่รูปแบบการเปลี่ยนแปลงของราคาที่แตกต่างกัน ดังนั้นการวิเคราะห์ตลาดหุ้นจึง

ต้องเริ่มจากการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างรูปแบบเหล่านี้กับปัจจัยสำคัญๆ ในอดีต แล้ วค่อยนำมา

เปรียบเทียบกับปัจจัยที่กำลังส่งผลอยู่ในปัจจุบัน เพื่อคาดการณ์แนวโน้มในอนาคต 

หลักการสำคัญประการหนึ่งของทฤษฎี Dow คือการแบ่งการเคลื่อนไหวของตลาดออกเป็น 3 

ระดับคือ 

1. แนวโน้มขาขึน้หรือขาลงหลัก (Primary Trend) ซึ่งใช้เวลานานเป็นปี 

2. แนวโน้มรอง (Secondary Trend) ที่เป็นช่วงปรับฐานระหว่างแนวโน้มหลัก 

3. ความผันผวนรายวัน (Minor Trend) ที่เกิดขึน้จากความไม่แน่นอนประจำวัน 

นอกจากนี้ Dow ยังเชื่อว่า แนวโน้มขาขึน้หรือขาลงจะเกิดขึน้เป็นขั้นตอน ซึ่งประกอบด้วย 

1. ขั้นสะสม (Accumulation) เป็นช่วงที่นักลงทุนรายใหญค่่อยๆ ซือ้หรือขายหุ้น 

2. ขั้นการมีส่วนร่วมของคนทั่วไป (Public Participation) เม่ือนักลงทุนส่วนใหญเ่ริ่มเข้า

ตลาด 

3. ขั้นการกระจายตัว (Distribution) เม่ือมีการขายหุ้นเพื่อทำกำไร 

https://www.facebook.com/profile.php?id=61562898262798
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Dow ให้ความสำคัญกับการยืนยันซึ ่งก ันและกันของดัชนีหุ ้นต่างๆ โดยเฉพาะ Dow Jones 

Industrial Average และ Dow Jones Transportation Average โดยเขาเชื่อว่า หากดัชนีทั้งสองเคลื่อนไหวไป

ในทิศทางเดียวกัน แนวโน้มนั้นจะมีความน่าเชื่อถือมากขึน้ แต่หากทิศทางตรงกันข้าม อาจเป็นสัญญาณ

เตือนว่าแนวโน้มกำลังจะสิน้สุด 

นอกจากการเคลื่อนไหวของราคาแล้ว Dow ยังเชื่อว่าปริมาณการซือ้ขายจะช่วยยืนยันทิศทางของ

แนวโน้มด้วย โดยในแนวโน้มขาขึ้น ปริมาณการซือ้ขายควรสูงขึน้ตาม แต่ในแนวโน้มขาลง ปริมาณมักจะ

ลดลง แสดงถึงความไม่เชื่อม่ันของตลาด 

ประโยชน์และข้อจำกัดของทฤษฎี Dow 

ทฤษฎี Dow มีส่วนสำคัญในการวางรากฐานแนวคิดการวิเคราะห์ตลาดหุ้นสมัยใหม่ โดยเฉพาะ

แนวคิดเรื่องแนวโน้ม การยืนยันซึ่งกันและกันของดัชนี และความสัมพันธ์ระหว่างราคากับปริมาณการซื้อ

ขายหลักการเหล่านี้ ถูกนำไปพัฒนาต่อยอดเป็นเครื่องมือวิเคราะห์ทางเทคนิคต่างๆ เช่น การใช้เส้นคา่เฉลี่ย

เคลื่อนที่ (Moving Average) การวิเคราะห์แท่งเทียน การวิเคราะห์ปริมาณการซือ้ขาย เป็นต้น ซึ่งยังคงเป็น

ที่นิยมในหมู่นักลงทุนจนถึงปัจจุบัน 

อย่างไรก็ตาม ทฤษฎี Dow ก็มีข้อจำกัดสำคัญ โดยเฉพาะในเรื่องของดุลยพินิจในการตัดสิน

แนวโน้มที่แตกต่างกันไปในแต่ละบุคคล อีกทั้งยังไม่ได้พิจารณาถึงปัจจัยพื้นฐานเฉพาะของบริษัทแต่ละแห่ง 

จึงไม่สามารถบอกได้ว่าบริษัทใดน่าลงทุนหรือไม่ การวิเคราะห์เชิงเทคนิคยังมีข้อจำกัดที่ไม่สามารถอธิบาย

ข่าวหรือเหตุการณ์ที่เกิดขึน้อย่างกะทันหันได้ นอกจากนี้ ตลาดในปัจจุบันมีความซับซ้อนมากขึ้น มีปัจจัย

หลายอย่างที่อยู่นอกเหนือจากกรอบความคิดในอดีต เช่น อิทธพิลของตลาดอนุพันธ์ (Derivatives Market) 

การซือ้ขายผ่านคอมพวิเตอร์ความเร็วสูง (High Frequency Trading) กองทุนรวมอีทีเอฟ (ETF) และกองทุน

เฮดจ์ฟันด์ (Hedge Fund) ซึ่งล้วนสร้างความผันผวนและแนวโน้มใหม่ๆ ขึน้มาได้ทั้งสิน้ 

ด้วยเหตุนี้ ทฤษฎี Dow จึงถือเป็นหลักการพื้นฐานที่สำคัญในการวิเคราะห์ตลาดหุ้น แต่ก็ต้อง

นำมาปรับใช้ให้เข้ากับบริบทของยุคสมัยด้วย อาจต้องใช้ประกอบกับปัจจัยอื่นๆ ทั้งที่เป็นปัจจัยเชิงเทคนิค

https://www.facebook.com/profile.php?id=61562898262798
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และปัจจัยพื้นฐาน รวมถึงต้องติดตามพัฒนาการของเครื่องมือและเทคโนโลยีสมัยใหม่ที่เข้ามามีบทบาทกับ

ตลาดด้วย นักลงทุนจึงจะสามารถนำทฤษฎี Dow ไปใช้ประโยชน์ได้อย่างถูกต้องและมีประสิทธภิาพสูงสุด 

 

 

 

Adsvertisment 

 

 

ประวัติของ Charles Dow ผูค้ิดค้นทฤษฎ ี

บุคคลที่มีชื่อเสียงและประสบความสำเร็จในแวดวงการเงินและการลงทุน มักจะมีเรื่องราวชีวิตที่

น่าสนใจและมีบทเรียนมากมายให้เราได้เรียนรู้ หนึ่งในนั้นคือ Charles Dow ผู้ก่อตั้งหนังสือพิมพ์ Wall 

Street Journal และผู้คิดคน้ทฤษฎี Dow ซึ่งถือเป็นรากฐานสำคัญของการวิเคราะห์ทางเทคนิคที่นักลงทุน

ทั่วโลกนำมาประยุกต์ใช้จนถึงทุกวันนี ้ การศึกษาชีวประวัติของเขา ไม่เพยีงทำให้เราเข้าใจที่มาและหลักการ

ของทฤษฎีนี้เท่านั ้น แต่ยังได้เร ียนรู้ถึงบุคลิกลักษณะ ความคิด และวิธีการทำงานของคนที่ประสบ

ความสำเร็จในวงการการเงิน ซึ่งเป็นแบบอย่างและแรงบันดาลใจให้เราสามารถนำไปปรับใช้กับการลงทุน

และการดำเนินชีวิตได้เป็นอย่างดี 

https://www.facebook.com/profile.php?id=61562898262798
https://www.dojipedia.com/IUXBonus
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Figure 1 รูปของ Charles Henry Dow 

Source: https://en.wikipedia.org/wiki/Charles_Dow ภายใต้ public domain 

Charles Henry Dow (1851-1902) 

Charles Henry Dow เป็นนักข่าวชาวอเมริกัน ผู้ร่วมก่อตั้งบริษัท Dow Jones & Company และ

หนังสือพมิพ ์ Wall Street Journal ที่มีชื่อเสียง เขายังเป็นผู้คิดค้น Dow Jones Industrial Average ซึ่งเป็น

ดัชนีหุ้นที่เก่าแก่และมีชื่อเสียงที่สุดในโลก รวมทั้งพัฒนาทฤษฎี Dow ซึ่งเป็นรากฐานสำคัญของการ

วิเคราะห์ทางเทคนิคในปัจจุบัน 

จุดเริ่มต้นในวงการส่ือ 

Dow เกิดเมื่อวันที่ 6 พฤศจิกายน ค.ศ. 1851 ที่เมือง Sterling รัฐ Connecticut เขาเติบโตมาใน

ครอบครัวที่ยากจน พอ่ของเขาซึ่งเป็นชาวนา เสียชีวิตตั้งแต่เขายังเด็ก ทำให้เขาไม่ได้รับการศึกษามากนัก 

แต่เขาก็สามารถหางานเป็นผู้สื่อข่าวที่ Springfield Daily Republican ในรัฐแมสซาชูเซตส์ ตั้งแต่อายุ 21 ปี 

ต่อมา Dow ย้ายไปทำงานกับหนังสือพิมพ์หลายฉบับในรัฐโรดไอส์แลนด์ ในปี 1877 เขาเข ้า

ร่วมงานกับ Providence Journal ซึ่งเป็นหนังสือพิมพช์ั้นนำในขณะนั้น โดยได้รับมอบหมายให้รายงานข่าว

เกี่ยวกับธุรกิจ 

https://www.facebook.com/profile.php?id=61562898262798
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Dow มีความสามารถในการเขียนบทความเกี่ยวกับประวัติศาสตร์ท้องถิ่น โดยอธบิายพัฒนาการ

ของอุตสาหกรรมต่างๆ และมองถึงอนาคต ในปี 1877 เขาตีพิมพ์หนังสือ History of Steam Navigation 

betweenNew York and Providence และ 3 ปีต่อมา ก็ออกหนังสือ Newport: The City by the Sea ซึ่ง

กล่าวถึงประวัติของเมือง Newport ในรัฐโรดไอส์แลนด์ 

ในปี 1879 Dow ได้ร่วมเดินทางไปยังรัฐ Colorado กับนักธุรกิจ นักธรณีวิทยา และนักลงทุน เพื่อ

ไปรายงานสถานการณ์ของเหมืองเงินที่นั่น เขาได้เรียนรู้เกี่ยวกับการเงินและการลงทุนจากการพูดคุยกับนัก

ธุรกิจระหว่างทาง ซึ่งบอกเล่าความต้องการข้อมูลของนักลงทุนที่วอลล์สตรีท Dow เขียนจดหมายกลับไป

ยังProvidence Journal 9 ฉบับเกี่ยวกับประสบการณ์ครั้งนี้ เขาอธบิายภูมิประเทศ บริษัทเหมือง ตลอดจน

ปัจจัยที่ส่งผลต่อการเก็งกำไร 

ก่อต้ัง Dow Jones และ Wall Street Journal 

ในปี 1880 Dow ตัดสินใจย้ายมายังนครนิวยอร์ก เพราะเล็งเห็นว่านั่นคอืศูนย์กลางของข่าวธุรกิจ

และการเงิน เขาได้งานที่ Kiernan News Agency ซึ่งเป็นบริษัทส่งข่าวทางการเงินไปยังธนาคารและบริษัท

นายหน้าต่างๆ ผ่านการเขียนด้วยมือ 

https://www.facebook.com/profile.php?id=61562898262798
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Figure 2 ภาพ Wall Street Journal 

Source: https://upload.wikimedia.org/wikipedia/commons/c/c4/The_Wall_Street_Journal_first_issue.jpg 

ภายใต้ Creative common ของ wikipedia.com 

ต่อมา Dow ชักชวน Edward Jones เพื่อนร่วมงานเก่าสมัยอยู่ Providence ให้มาทำงานด้วยกัน ทั้ง

คู่ต่างมีความมุ่งม่ันที่จะรายงานข่าววอลล์สตรีทอย่างตรงไปตรงมา ไม่โอนอ่อนตามแรงกดดันจากนายทุน 

จึงตัดสินใจก่อตั้งบริษัทข่าวขึน้มาเอง ร่วมกับ Charles Bergstresser นักธุรกิจผู้สนับสนุนเงินลงทุน 

Dow Jones & Company เริ่มดำเนินกิจการในเดือนพฤศจิกายน 1882 ในปีถัดมา บริษัทได้ออก

จดหมายข่าวรายวัน 2 หน้า ชื่อ "Customers' Afternoon Letter" เพื่อสรุปภาวะตลาดการเงินแต่ละวัน โดยมี

ผู้อ่านราว 1000 คน และถือเป็นสื่อข่าวที่มีความสำคัญต่อวงการนักลงทุน 

ในเดือนกรกฎาคม 1889  Dow, Jones และ Bergstresser ได้ผ ันจดหมายข่าวให้กลายเป็น

หนังสือพมิพเ์ต็มรูปแบบ ภายใต้ชื่อ The Wall Street Journal โดยมี Dow ทำหน้าที่บรรณาธกิาร ในฉบับแรก 

เขาประกาศนโยบายที่ชัดเจนว่าหนังสือพิมพ์จะรายงานข่าวอย่างเป็นกลางและตรงไปตรงมา โดยไม่ถูก

แทรกแซงจากผู้ลงโฆษณา 
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จากความมุ่งม่ันในการรายงานข้อมูลทางการเงินอย่างซื่อสัตย์ โดยเฉพาะการเปิดเผยชื่อบริษัทที่

ไม่ให้ข้อมูลกำไรขาดทุนแก่นักลงทุน หนังสือพมิพ ์ Wall Street Journal จึงได้รับความเชื่อถืออย่างสูงจาก

สาธารณชน ในปี 1898 หนังสือพมิพเ์ริ่มออกฉบับเช้า เพิ่มการรายงานข่าวสงครามและการเมืองด้วย 

 

Advertisment 

 

ผู้คดิค้น Dow Jones Average และทฤษฎี Dow 

ในปี 1884 Dow เริ่มคำนวณค่าเฉลี่ยของราคาหุ้นเพื่อเป็นดัชนีชีว้ัดภาวะตลาด โดยใช้หุ้นของ 11

บริษัท ประกอบด้วยหุ้นรถไฟ 9 บริษัท และหุ้นนอกกลุ่มรถไฟ 2 บริษัท ต่อมาเขาได้พัฒนาดัชนีในกลุ่ม

อุตสาหกรรมและกลุ่มขนส่งให้สมบูรณ์ยิ่งขึ้น กระทั่งในปี 1896 เขาได้เปิดตัว Dow Jones Industrial 

Average(DJIA) อย่างเป็นทางการ ซึ่งคำนวณจากราคาหุ้น 12 บริษัทชั้นนำ และเป็นที่ยอมรับแพร่หลายจวบ

จนปัจจุบัน 
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Figure 3 กราฟดัชนีอุตสาหกรรมดาวน์โจนส์ใน 

Source: https://www.tradingview.com/chart/KFU42SAg/?symbol=TVC%3ADJI 

นอกจากนี้ Dow ยังเขียนบทความเพื่อให้ความรู้แก่นักลงทุนทั่วไป ซึ่งเป็นที่มาของทฤษฎี Dow 

ที่ว่าด้วยการวิเคราะห์และพยากรณ์แนวโน้มของตลาดหุ้น ทฤษฎีดังกล่าวอธิบายว่า ราคาหุ้นได้รับ

ผลกระทบจากปัจจัยต่างๆ ที่มีปฏิสัมพันธ ์ ซึ่งนำไปสู่รูปแบบการเคลื่อนไหวของราคาที่ชัดเจน ทั้งแนวโน้ม

ในระยะยาว ระยะกลาง และระยะสั้น โดยตลาดจะสะท้อนข้อมูลทุกอย่างแล้ว ไม่ใช่แค่เหตุการณ์ใด

เหตุการณ์หนึ่ง ดังนั้นการวิเคราะห์แนวโน้มโดยรวมจึงสำคัญกว่าการมองเหตุการณ์เฉพาะ 

ช่วงท้ายของชีวิต 

ในปี 1902 สุขภาพของ Dow เริ่มแย่ลง ขณะที่ Bergstresser ก็ต้องการเกษียณอายุ ทั้งสองจึง

ตัดสินใจขายหุ้นของ Dow Jones ให้แก่ Clarence Barron นักข่าวประจำสำนักงานสาขาในบอสตัน ในเดือน

เมษายนปีเดียวกัน Dow ได้เขียนบทบรรณาธกิารเป็นครั้งสุดท้าย ก่อนที่จะเสียชีวิตลงเม่ือวันที่ 4 ธันวาคม

1902 ด้วยโรคหัวใจวาย ขณะมีอายุได้ 51 ปี 

https://www.facebook.com/profile.php?id=61562898262798
https://www.dojipedia.com/IUXBonus


 

 

18 

มรดกทางปัญญา 

Charles Dow ได้วางรากฐานของการสื่อสารข้อมูลทางการเงินและการลงทุนที่มีคุณภาพและ

เชื่อถือได้ ซึ่งเป็นประโยชน์ต่อนักลงทุนและผู้เกี่ยวข้องในตลาดหุ้น Wall Street Journal ที่เขาร่วมก่อตั้งได้

กลายเป็นหนังสือพิมพ์ธุรกิจที่มีชื่อเสียงและได้รับความเชื่อถือมากที่สุดในโลก ส่วนดัชนีหุ้น Dow Jones 

ยังคงเป็นเครื่องมือสำคัญในการวัดสภาวะตลาดหุ้นสหรัฐฯ และทั่วโลก ทฤษฎี Dow ที่เขาคิดค้นก็ยังเป็น

พื้นฐานสำคัญสำหรับการวิเคราะห์ทางเทคนิคที่นักลงทุนและนักวิเคราะห์จำนวนมากนำไปใช้จนถึงทุกวันนี้ 

ผลงานอันทรงคุณค่าของ Dow จึงยังคงส่งอิทธพิลต่อวงการเศรษฐกิจและการลงทุนทั่วโลกอย่างยาวนาน

แม้เวลาจะผ่านไปกว่าศตวรรษแล้วก็ตามว่าเป็นแนวทางสำคัญในการวิเคราะห์การลงทุนจนถึงปัจจุบัน 

การศึกษาประวัติของ Charles Dow ทำให้เราได้เห็นถึงความสำคัญของการมีวิสัยทัศน์ ความ

มุ่งม่ันความซื่อสัตย์ และการคิดนอกกรอบ ซึ่งเป็นคุณสมบัติสำคัญที่ทำให้เขาประสบความสำเร็จในอาชีพ

นักข่าวและนักวิเคราะห์การลงทุน แม้จะเกิดมาในครอบครัวที่ยากจนและขาดโอกาสทางการศึกษา แต่เขา

ก็ไม่ยอมแพต้่ออุปสรรค พยายามเรียนรู้และพัฒนาตัวเองจนสามารถสร้างผลงานที่เป็นประโยชน์ต่อวงการ

เศรษฐกิจและการลงทุนได้อย่างมหาศาล 

 

Advertisment 

ความมุ่งม่ันในการนำเสนอข้อมูลอย่างตรงไปตรงมาของ Dow ทำให้ Wall Street Journal ที่เขา

ร่วมก่อตั้งกลายเป็นสื่อที่ได้รับความเชื่อถืออย่างสูง ซึ่งเป็นบทเรียนสำคัญว่าการยึดม่ันในจริยธรรมวิชาชีพ

ของสื่อเป็นสิ่งจำเป็นอย่างยิ่งในโลกของการเงิน 
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ในขณะเดียวกัน ความสามารถในการมองเห็นความเชื่อมโยงของข้อมูลต่างๆ และคิดเครื่องมือ

ใหม่ๆขึน้มาเพื่อใช้วิเคราะห์ตลาด ก็เป็นอีกคุณสมบัติสำคัญที่ทำให้ Dow โดดเด่นกว่าผู้อื่น ดัชนี Dow Jones 

และทฤษฎี Dow ที่เขาพัฒนาขึ้น แสดงให้เห็นถึงความคิดสร้างสรรค์และการมองการณ์ไกล ซึ่งสามารถ

นำมาประยุกต์ใช้ประโยชน์ได้ยาวนานหลายยุคสมัย 

การศึกษาชีวประวัติของ Charles Dow จึงไม่เพยีงให้ความรู้ทางประวัติศาสตร์เศรษฐกิจเท่านั้น 

แต่ยังให้ข้อคิดและแรงบันดาลใจที่สามารถนำไปปรับใช้ในการทำงานและการใช้ชีวิตได้เป็นอย่างดี เพราะ

แสดงให้เห็นว่าคนธรรมดาคนหนึ่งสามารถสร้างผลงานที่ยิ่งใหญไ่ด้ หากมีความตั้งใจจริงและยึดม่ันในสิ่งที่

ถูกต้องซึ่งจะยังคงเป็นแบบอย่างให้ผู้คนในรุ่นต่อๆ ไปได้เรียนรู้และนำไปพัฒนาต่อยอดต่อไปในอนาคต 

ความเช่ือมโยงกับตลาดการเงนิในปัจจุบัน 

แม้ทฤษฎี Dow จะถูกคิดคน้ขึน้ในช่วงต้นศตวรรษที่ 20 แต่หลักการพื้นฐานหลายประการก็ยังคง

มีความเกี่ยวข้องกับตลาดการเงินในยุคปัจจุบัน ถึงแม้รูปแบบและเครื่องมือในการลงทุนจะมีวิวัฒนาการไป

มากแล้วก็ตาม 

แนวโน้มของตลาดยังคงเป็นหัวใจสำคัญ 

หนึ่งในแนวคิดหลักของทฤษฎี Dow คือการเน้นวิเคราะห์แนวโน้มของตลาดในภาพรวม ทั้ง

แนวโน้มขาขึ้นและขาลงในระยะยาว การปรับฐานในระยะกลาง และความผันผวนในระยะสั้น การจับ

ทิศทางของตลาดได้อย่างถูกต้อง ยังคงเป็นทักษะสำคัญของนักลงทุนในปัจจุบัน เพราะการลงทุนตามแนว

โน้น (Trend following) เป็นหนึ่งในกลยุทธท์ี่ใช้กันอย่างแพร่หลาย ไม่ว่าจะเป็นการลงทุนในหุ้น ฟิวเจอร์ส 

ฟอเร็กซ์ หรือสินทรัพย์ดิจิทัล ล้วนต้องคำนึงถึงแนวโน้มในระยะต่างๆ เป็นหลัก 

นอกจากนี้ ความคิดเรื่องวัฏจักรของตลาด ที่แบ่งเป็นช่วงสะสม ช่วงขาขึน้ และช่วงกระจายตัว ก็

ยังคงใช้ได้กับตลาดในปัจจุบัน เพียงแต่ความเร็วและความผันผวนในแต่ละช่วงจะมากขึ ้น เพราะการ

ไหลเวียนของข้อมูลข่าวสารและเงินทุนเป็นไปอย่างรวดเร็วกว่าในอดีตมาก ดังนั้นนักลงทุนจึงต้องปรับตัวให้

ทันกับความเปลี่ยนแปลง และเลือกกรอบเวลาให้เหมาะสมกับสไตล์การลงทุนของตน 
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ความสอดคล้องของดัชนียังเป็นปัจจัยสำคัญ 

Dow ให้ความสำคัญกับความสอดคล้องระหว่างดัชนีหลักของตลาด เช่น ดัชนีอุตสาหกรรมและ

ดัชนีขนส่ง เพื่อยืนยันแนวโน้มของตลาดโดยรวม หลักการนี้ยังคงใช้ได้ในปัจจุบัน เพียงแต่ดัชนีท ี่ ใช้

เปรียบเทียบอาจเปลี่ยนไป เช่น ในตลาดหุ้นอเมริกัน นักลงทุนมักจับตาความสอดคล้องระหว่าง S&P500, 

Nasdaq, Dow Jones Industrial เพื่อยืนยันสัญญาณ หรือในตลาด Cryptocurrency ก็มีความสัมพันธร์ะหว่าง 

Bitcoin กับเหรียญ Altcoins ต่างๆ เป็นต้น 

การขัดแย้งของสัญญาณระหว่างดัชนียังคงเป็นสิ่งที่นักลงทุนต้องจับตา เพราะอาจบ่งชี้ถึงการ

สิน้สุดของแนวโน้ม หรือเตือนให้ระวังการย้อนกลับของราคา (Retracement) ดังนั้นแม้เทคโนโลยีจะพัฒนา

ไปไกลแต่หลักการข้ามตลาด (Intermarket Analysis) ก็ยังมีความสำคัญอยู่เสมอ 

ปริมาณการซื้อขายยังช่วยยืนยันแนวโน้ม 

Dow เชื่อว่าปริมาณการซือ้ขาย (Volume) จะช่วยยืนยันความแข็งแกร่งของแนวโน้ม ไม่ว่าจะเป็น

ขาขึ้นหรือขาลง สมมติฐานนี้ยังคงเป็นจริงในปัจจุบัน การเพิ่มขึ้นของปริมาณในแนวโน้มขาขึ้น หรือการ

ลดลงในแนวโน้มขาลง มักจะเป็นสัญญาณยืนยันที่ดี ขณะที่ปริมาณการซือ้ขายที่ลดลงในช่วงขาขึ้น หรือ

เพิ่มขึน้ในช่วงขาลง อาจเป็นสัญญาณของการกลับตัว ดังนั้นการวิเคราะห์ปริมาณควบคู่ไปกับการวิเคราะห์

ราคา จึงยังคงเป็นเครื่องมือพื้นฐานที่สำคัญของนักลงทุน ทั้งในตลาดหุ้น สัญญาซื้อขายล่วงหน้า หรือ

สินทรัพย์อื่นๆ 

อย่างไรก็ดี ด้วยความก้าวหน้าของเทคโนโลยี การกำเนิดของผลิตภัณฑ์ทางการเงินแบบใหม่ๆ 

เช่นตราสารอนุพันธ์ประเภทต่างๆ การซือ้ขายความถี่สูงโดยใช้ AI รวมถึงการเปลี่ยนแปลงโครงสร้างของ

ตลาดทุน จึงยังมีอีกหลายปัจจัยที่อยู่นอกเหนือจากทฤษฎี Dow ดั้งเดิม ดังนั้นการนำทฤษฎีนีไ้ปประยุกต์ใช้

จึงต้องทำด้วยความระมัดระวัง และผสมผสานเข้ากับการวิเคราะห์ปัจจัยอื่นๆ อย่างเหมาะสม โดยเฉพาะ

อย่างยิ่งการวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานของสินทรัพย์ ภาวะเศรษฐกิจ และปัจจัยทางจิตวิทยาของตลาด 
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แต่ไม่ว่าจะด้วยวิธีใด การติดตามและวิเคราะห์แนวโน้มของตลาด ถือเป็นทักษะสำคัญที่นักลงทุน

จะต้องฝึกฝนและพัฒนาให้แม่นยำยิ่งขึ้นเสมอ เพื่อให้สามารถรับมือกับความผันผวนของตลาด และเพิ่ม

โอกาสในการทำกำไรจากการลงทุนในระยะยาวได้อย่างยั่งยืน 
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บทท่ี 2 หลักการสำคัญพื้นฐานของทฤษฎีดาว 

ทฤษฎีดาว หรือ Dow Theory เป็นหลักการสำคัญในการวิเคราะห์แนวโน้มตลาดหุ้นที่ได้รับการ

พัฒนาโดย Charles Dow ผู้ร่วมก่อตั้ง Wall Street Journal บทนี้จะนำเสนอหลักการพื้นฐานที่สำคัญของ

ทฤษฎีนี ้ซึ่งยังคงมีอิทธพิลต่อนักลงทุนและนักวิเคราะห์ทางเทคนิคในปัจจุบัน เราจะเจาะลึกถึงแนวคิดหลัก

ของ Dow ที่ว่าด้วยการเคลื่อนไหวของตลาดและวิธกีารตีความสัญญาณต่างๆ เพื่อคาดการณ์ทิศทางของ

ตลาดในอนาคต 

ดัชนีสะท้อนทุกอย่าง (The Market Discounts Everything) 

หนึ่งในหลักการสำคัญของทฤษฎี Dow คือ ราคาของหลักทรัพย์ในตลาดจะสะท้อนปัจจัยและ

ข้อมูลทั้งหมดที่เกี่ยวข้อง ไม่ว่าจะเป็นปัจจัยทางเศรษฐกิจ การเมือง ข่าวสาร หรือเหตุการณ์ต่างๆ ที่เกิดขึ้น 

ผู้ซือ้และผู้ขายในตลาดจะนำปัจจัยเหล่านี้มาประเมินและตัดสินใจซือ้ขาย ส่งผลให้ราคาปรับตัวไปตามอุป

สงค์และอุปทานของตลาด ในที่สุด ราคาจะสะท้อนมูลคา่ที่แท้จริงของหลักทรัพย์ตามข้อมูลที่นักลงทุนมีใน

ขณะนั้น 
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Figure 4 แสดงเหตุการณ์และราคาซึ่งตลาดสะท้อนออกมาทุกอย่างแล้ว 

Source: https://www.tradingview.com/ 

นั่นหมายความว่า การวิเคราะห์ทางเทคนิค ซึ่งมุ่งเน้นการศึกษารูปแบบราคาและปริมาณการซื้อ

ขายในอดีตเป็นหลัก โดยไม่จำเป็นต้องวิเคราะห์ตัวแปรทางเศรษฐกิจ ข่าวสาร หรือปัจจัยภายนอกมากนัก 

ก็น่าจะเพยีงพอที่จะทำนายแนวโน้มของตลาดในอนาคตได้ เพราะปัจจัยเหล่านั้นได้ถูกสะท้อนผ่านการซื้อ

ขายของนักลงทุนและส่งผลต่อการเคลื่อนไหวของราคาอยู่แล้ว ดังนั้นการติดตามกราฟราคาและปริมาณ

การซือ้ขาย จะช่วยให้เราเข้าใจแนวโน้มของตลาดได้เป็นอย่างดี 

อย่างไรก็ตาม การที่ราคาจะสะท้อนข้อมูลข่าวสารได้ทั้งหมด ก็ต้องอาศัยเงื่อนไขที่ว่าตลาดมี

ประสิทธภิาพและมีสภาพคล่องเพยีงพอ กล่าวคือ มีผู้ซือ้และผู้ขายจำนวนมากที่พร้อมจะเข้ามาทำการซื้อ

ขายทันทีเม่ือมีข้อมูลใหม่ๆ เกิดขึน้ ซึ่งจะช่วยให้ราคาปรับเปลี่ยนไปอย่างรวดเร็วตามข้อมูลนั้นๆ หากตลาด

ไม่มีประสิทธภิาพหรือมีสภาพคล่องต่ำ ราคาก็อาจไม่สะท้อนข้อมูลล่าสุดอย่างครบถ้วน ทำให้การวิเคราะห์

ทางเทคนิคอาจมีข้อจำกัดมากขึน้ 
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นอกจากนี้ Charles Dow ยังเชื่อว่า นักลงทุนควรให้ความสำคัญกับแนวโน้มของราคาในระยะยาว

มากกว่าการตอบสนองต่อข่าวหรือเหตุการณ์ใดเหตุการณ์หนึ่งในระยะสั้น เพราะการเคลื่อนไหวของราคา

ในระยะยาวจะสะท้อนถึงสุขภาพและทิศทางโดยรวมของตลาดได้ดีกว่า บางครั้งข่าวหรือเหตุการณ์ที่เกิดขึ้น

อาจมีผลกระทบเพยีงชั่วคราว หรือถูกตีความผิดไปจากความเป็นจริง ทำให้ราคาปรับตัวผิดทิศผิดทางไป

ได้ดังนั้นการยึดแนวโน้มหลักเป็นสำคัญ และวิเคราะห์ว่าเหตุการณ์นั้นๆ จะส่งผลต่อแนวโน้มใหญ่อย่างไร 

จะช่วยให้นักลงทุนมีมุมมองที่ถูกต้องและยืดหยุ่นมากขึ้น ไม่ถูกอารมณ์ความรู้สึกเฉพาะหน้ามาครอบงำ

จนเกินไป 

ประเด็นนีส้ามารถประยุกต์ใช้ได้กับการลงทุนทุกประเภท ไม่ว่าจะเป็นการซือ้ขายหุ้น สัญญาซื้อ

ขายล่วงหน้า เงินตราต่างประเทศ หรือสินทรัพย์อื่นๆ กล่าวคือ นักลงทุนไม่จำเป็นต้องคอยวิเคราะห์ทุก

รายละเอียดของปัจจัยพื้นฐาน เพราะข้อมูลดังกล่าวได้ถูกสะท้อนผ่านกลไกของราคาอยู่ แล้ว เพียงแต่

ติดตามสถานการณ์ในภาพรวม แล้ววิเคราะห์แนวโน้มของราคา ก็น่าจะเพยีงพอที่จะบ่งชีโ้อกาสในการซื้อ

ขายและบริหารความเสี่ยงได้อย่างมีประสิทธภิาพ 

แน่นอนว่า ในโลกปัจจุบันที่มีความซับซ้อนสูงและความผันผวนสูงเช่นนี ้ บางครั้งข่าวหรือ

เหตุการณ์ที่ไม่คาดคิดก็อาจส่งผลกระทบรุนแรงต่อตลาดได้อย่างรวดเร็ว ดังนั้นนักลงทุนจึงไม่ควรละเลยที่

จะติดตามข่าวสารสำคัญๆ ให้ทันต่อเหตุการณ์ด้วย แต่ก็ยังคงต้องเน้นวิเคราะห์แนวโน้มหลักและภาพรวม

ของตลาดเป็นสำคัญ ไม่ควรตื่นตระหนกหรือตอบสนองต่อแรงกระตุ้นเฉพาะหน้าจนเกินไป เพื่อป้องกันการ

ตัดสินใจผิดพลาดและความเสียหายที่อาจเกิดขึน้ 

ข้อสรุปก็คือ แนวคิดของ Dow ที่ว่าดัชนีสะท้อนข้อมูลทั้งหมด ยังคงเป็นหลักการสำคัญของการ

วิเคราะห์ทางเทคนิค ที่นักลงทุนสามารถนำไปประยุกต์ใช้เพื่อวิเคราะห์สภาวะตลาดและแนวโน้มในระยะ

ต่างๆ ได้เป็นอย่างดี เพยีงแต่ต้องปรับมุมมองและวิธีการให้เหมาะสมกับบริบทของยุคสมัยด้วย ไม่ยึดติดกับ

กฎเกณฑ์ที่ตายตัวจนเกินไป และพร้อมที่จะเรียนรู้และปรับตัวไปกับการเปลี่ยนแปลงอยู่เสมอ จึงจะ

สามารถใช้ประโยชน์จากหลักการนี้ได้อย่างเต็มที่และยั่งยืน 

https://www.facebook.com/profile.php?id=61562898262798
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แนวโน้มของตลาดแบ่งเป็น 3 ระดับ (The Three Trends) 

ทฤษฎี Dow แบ่งแนวโน้มของตลาดออกเป็น 3 ระดับตามกรอบเวลาที่แตกต่างกัน ได้แก่ แนวโน้ม

หลัก (Primary Trend) แนวโน้มรอง (Secondary Trend) และแนวโน้มรายวัน (Minor Trend) การจำแนก

แนวโน้มออกเป็นหลายระดับช่วยให้นักลงทุนสามารถวิเคราะห์ภาพรวมของตลาดได้ชัดเจนยิ่งขึ้น และปรับ

กลยุทธก์ารลงทุนให้สอดคล้องกับแนวโน้มในแต่ละช่วงเวลา 

 

Advertisment 

 

แนวโน้มหลัก (Primary Trend) ใช้เวลาหลายปี 

แนวโน้มหลักหรือแนวโน้มระยะยาว เป็นทิศทางการเคลื่อนไหวของตลาดในช่วงเวลาตั้งแต่หลาย

เดือนจนถึงหลายปี โดยมักจะใช้เวลาอย่างน้อย 1 ปีขึน้ไป แนวโน้มหลักเป็นตัวกำหนดทิศทางและอารมณ์

ของตลาดในภาพใหญ่ ซึ่งสะท้อนถึงสุขภาพโดยรวมของเศรษฐกิจ การเปลี่ยนแปลงวัฏจักรทางธุรกิจ

นโยบายการเงินและการคลัง รวมถึงเหตุการณ์สำคัญๆ ในระดับมหภาค แนวโน้มหลักแบ่งออกได้เป็น 2  

ประเภท คือแนวโน้มขาขึน้ (Uptrend) และแนวโน้มขาลง (Downtrend) 

ในช่วงที่ตลาดอยู่ในแนวโน้มขาขึน้ (Bullish trend) ราคาจะค่อยๆ เพิ่มสูงขึน้อย่างต่อเนื่อง โดยจะมี

การปรับฐานลงมาเป็นระยะๆ แต่จุดต่ำสุดแต่ละครั้งก็ยังสูงกว่าจุดต่ำสุดครั้งก่อนหน้า เป็นการสร้างกราฟ

แบบขั้นบันได (Higher highs and higher lows) บ่งชี้ว่าแรงซื้อมีมากกว่าแรงขาย และมีการไหลเข้าของ

https://www.facebook.com/profile.php?id=61562898262798
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เงินทุนอย่างต่อเนื่อง มักจะเกิดขึน้ในช่วงที่เศรษฐกิจเติบโต กำไรบริษัทเพิ่มสูงขึน้ มีสภาพคล่องในตลาดสูง 

และนักลงทุนมคีวามเชื่อม่ัน ต้องการลงทุนในสินทรัพย์เสี่ยงมากขึน้ เพื่อแสวงหาผลตอบแทนที่สูงขึน้ 

 
Figure 5 ภาพเทรนด์หลักกราฟราย 3 เดอืน กินเวลากว่า 10 ปี ใน ดชันีดาวโจนส ์

Source: Tradingview.com 

ในทางกลับกัน ช่วงที่ตลาดอยู่ในแนวโน้มขาลง (Bearish trend) ราคาก็จะค่อยๆ ลดลงอย่าง

ต่อเนื่องโดยอาจมีการฟื้นตัวขึน้มาเป็นระยะๆ แต่จุดสูงสุดแต่ละครั้งก็ยังต่ำกว่าจุดสูงสุดครั้งก่อนหน้า เป็น

https://www.facebook.com/profile.php?id=61562898262798
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การสร้างกราฟแบบขั้นบันไดกลับหัว (Lower highs and lower lows) สะท้อนว่ามีแรงขายมากกว่าแรงซื้อ 

และมีการไหลออกของเงินทุน มักจะเกิดในช่วงที่เศรษฐกิจถดถอย กำไรบริษัทลดลง สภาพคล่องตึงตัว 

และนักลงทุนขาดความเชื่อม่ัน จึงย้ายเงินไปลงทุนในสินทรัพย์ปลอดภัยแทน 

Charles Dow เชื่อว่าแนวโน้มหลักมีความสำคัญมากที่ส ุดในการวิเคราะห์ตลาด เพราะเป็น

ตัวกำหนดทิศทางในระยะยาว และมีอิทธิพลต่อการเคลื่อนไหวในแนวโน้มรองและแนวโน้มรายวัน หาก

สามารถระบุได้ว่าตลาดอยู่ในช่วงแนวโน้มขาขึน้หรือขาลง ก็จะช่วยลดความเสี่ยงของการลงทุนในทิศทางที่

ผิดได้มาก ดังนั้นนักลงทุนควรเริ่มวิเคราะห์สภาวะตลาดจากแนวโน้มหลักก่อนเป็นอันดับแรก จากนั้นจึง

ย่อยลงมาดูแนวโน้มรองและแนวโน้มรายวันเพ่ือหาจุดเข้าและออกที่เหมาะสมในระยะสั้นลงมา 

อย่างไรก็ตาม การวิเคราะห์แนวโน้มหลักมีข้อจำกัดที่ต้องใช้เวลาค่อนข้างนาน เนื่องจากราคา

อาจมีความผันผวนสูงในระยะสั้น และบางครั้งการปรับฐานหรือการฟื้นตัวก็อาจใช้เวลานานหลายเดือน ทำ

ให้ยากต่อการตัดสินใจว่าเป็นการเปลี่ยนแปลงของแนวโน้มหลักหรือเป็นแค่แนวโน้มรองเท่านั้น ดังนั้นนัก

ลงทุนจึงต้องติดตามสถานการณ์ในระยะกลางและระยะสั้นด้วย เพื่อจับสัญญาณการเปลี่ยนแปลงของ

แนวโน้มให้ได้อย่างทันท่วงที 

นอกจากนี้ ระยะเวลาและรูปแบบการเคลื่อนไหวของแนวโน้มหลักในยุคปัจจุบัน อาจแตกต่างไป

จากในอดีตด้วย เนื่องจากการพัฒนาของเทคโนโลยีและนวัตกรรมทางการเงิน ทำให้มีเครื่องมือการลงทุนที่

หลากหลาย และมีการไหลเวียนของเงินทุนข้ามประเทศอย่างรวดเร็ว ส่งผลให้วงจรของแนวโน้มสั้นลง และ

ความผันผวนสูงขึน้ 

ยกตัวอย่างเช่น หลังจากวิกฤตการณ์ทางการเงินในปี 2008 หลายประเทศก็ใช้นโยบายการเงิน

ผ่อนคลายเป็นวงกว้าง มีการลดอัตราดอกเบีย้และอัดฉีดสภาพคล่องเข้าสู่ระบบ ทำให้ตลาดหุ้นส่วนใหญ่

ปรับตัวขึน้อย่างรวดเร็ว แม้เศรษฐกิจจริงจะฟื้นตัวช้า แต่ด้วยปัจจัยหนุนจากนโยบายการเงิน วัฏจักรขาขึ้น

จึงยาวนานกว่า 10 ปี นับเป็นช่วงขาขึน้ที่ยาวนานที่สุดในประวัติศาสตร์ 

อีกตัวอย่างหนึ่งคือ การเติบโตอย่างก้าวกระโดดของสินทรัพย์ดิจิทัลอย่าง Cryptocurrency ที่มี

ความผันผวนสูงมากเม่ือเทียบกับสินทรัพย์ดั้งเดิม โดยราคา Bitcoin เคยพุง่ขึน้และร่วงลงเป็นสิบเท่าภายใน

https://www.facebook.com/profile.php?id=61562898262798
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ไม่กี่เดือน ปรับเปลี่ยนจากขาขึ้นเป็นขาลงได้รวดเร็วกว่าตลาดหุ้นทั่วไปมาก ทำให้อาจต้องปรับวิธีการ

วิเคราะห์แนวโน้มให้เหมาะสมกับลักษณะเฉพาะของสินทรัพย์แต่ละประเภทด้วย 

สรุปได้ว่า แม้แนวโน้มหลักจะเป็นปัจจัยสำคัญในการกำหนดทิศทางตลาดในระยะยาว แต่นัก

ลงทุนก็ยังคงต้องติดตามแนวโน้มรอง แนวโน้มรายวัน รวมถึงสถานการณ์เฉพาะหน้าต่างๆ ควบคู่กันไป

ด้วยเนื่องจากยุคสมัยได้เปลี่ยนแปลงไป มีปัจจัยใหม่ๆ มากมายที่อาจเข้ามากระทบตลาดได้ตลอดเวลา 

การยืดหยุ่นปรับตัว และพร้อมที่จะทบทวนมุมมองของตัวเองอยู่เสมอ จะช่วยให้นักลงทุนสามารถใช้

หลักการของDow ได้อย่างมีประสิทธิภาพมากขึ้น และลดความเสี่ยงในการลงทุนผิดทิศผิดทางลงได้มาก

ที่สุด 

แนวโน้มรอง (Secondary Trend) เป็นการปรับฐานระหว่างทาง 

แนวโน้มรองหรือแนวโน้มระยะกลาง เป็นการเคลื่อนไหวของราคาที่สวนทางกับแนวโน้มหลัก

ชั่วคราวมักจะใช้เวลาประมาณ 3 สัปดาห์ถึง 3 เดือน ก่อนที่ราคาจะกลับไปสู่ทิศทางเดิมตามแนวโน้มหลัก

ต่อไป การปรับฐานนีเ้กิดจากแรงขายทำกำไรหรือความผันผวนระยะสั้น ที่ทำให้ราคาเบี่ยงเบนออกไปจาก

แนวโน้มหลักที่กำลังดำเนินอยู่ 

https://www.facebook.com/profile.php?id=61562898262798
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Figure 6 ภาพเปรียบเทียบเทรนด์หลัก(ซ้าย) และ เทรนด์รอง (ขวา) 

Source: Tradingview.com 

ในช่วงแนวโน้มขาขึน้ การปรับฐานจะเป็นการย่อตัวลงของราคา (Pullback) ซึ่งเกิดจากแรงขายทำ

กำไรของนักลงทุนที่ซือ้เก็งกำไรไว้ก่อนหน้า หรืออาจเกิดจากข่าวลบที่ทำให้ความเชื่อม่ันลดลงชั่วคราว แต่

โดยรวมปัจจัยพื้นฐานของตลาดยังคงแข็งแกร่ง จึงมีแรงซือ้เข้ามาประคองไว้ได้ โดยจุดต่ำสุดของการปรับ

ฐานมักจะไม่ต่ำกว่าจุดสูงสุดของรอบก่อนหน้า หากราคาสามารถยืนเหนือจุดสำคัญนี้ได้ ก็จะเป็นสัญญาณ

ที่ดีว่าตลาดมีโอกาสฟื้นตัวขึน้ไปต่อ 

ในทางกลับกัน ช่วงแนวโน้มขาลง การปรับฐานจะเป็นการดีดตัวขึ้นของราคา (Rally) หลังจากที่

ปรับตัวลงมามาก เนื่องจากมีแรงซื้อจากนักลงทุนที่คาดว่าราคาต่ำเกินไปแล้ว หรืออาจมีข่าวดีที่ทำให้

ตลาดคึกคักขึน้ชั่วขณะ แต่สถานการณ์โดยรวมยังคงย่ำแย่ มีแรงขายกดดันอยู่มาก ทำให้ราคาไม่สามารถ
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ปรับขึน้ไปได้สูง โดยจุดสูงสุดของการปรับฐานมักจะไม่เกินจุดต่ำสุดของรอบก่อนหน้า หากราคาไม่สามารถ

ผ่านแนวต้านสำคัญนี้ไปได้ ก็มีโอกาสสูงที่จะกลับมาร่วงลงต่อ 

Charles Dow อธบิายว่า แนวโน้มรองเป็นเหมือน "คลื่น" ที่สวนทางกับ "กระแสน้ำ" หรือแนวโน้ม

หลักชั่วคราว ก่อนที่คลื่นจะสลายตัวและกลับไปรวมกับกระแสน้ำเหมือนเดิม ดังนั้นนักลงทุนจึงไม่ควรให้

ความสำคัญกับการปรับฐานมากจนเกินไป โดยเฉพาะอย่างยิ่งไม่ควรตีความว่าเป็นการเปลี่ยนแปลง

ทิศทางของตลาดแล้ว เพราะอาจทำให้ตัดสินใจผิดพลาด ซื้อขายสวนทางกับแนวโน้มหลัก ทำให้พลาด

โอกาสในการทำกำไรหรือต้องขาดทุน 

อย่างไรก็ตาม การปรับฐานบางครั้งก็อาจกลายเป็นการเปลี่ยนแปลงแนวโน้มหลักได้ หากมีการ

ปรับตัวรุนแรงและมีปัจจัยสนับสนุน เช่น ในช่วงแนวโน้มขาขึ้น หากการย่อตัวมีความรุนแรง ราคาต่ำกว่า

จุดสูงสุดครั้งก่อนหน้า และมีแรงขายที่มากขึน้เรื่อยๆ หรือมีข่าวแย่ที่ส่งผลในระยะยาว ก็อาจเป็นสัญญาณ

เตือนว่าตลาดกำลังจะเปลี่ยนเป็นแนวโน้มขาลงได้ 

ดังนั้นนักลงทุนจึงต้องติดตามพัฒนาการของการปรับฐานอย่างใกล้ชิด โดยใช้เครื่องมือวิเคราะห์

ทางเทคนิคต่างๆ เช่น ระดับแนวรับแนวต้าน เส้นคา่เฉลี่ยเคลื่อนที่ (Moving Averages) ปริมาณการซื้อขาย 

และรูปแบบกราฟ (Chart Pattern) เพื่อประเมินแนวโน้มรองและแนวโน้มหลัก รวมถึงหาจุดเข้าและจุดออก

ที่เหมาะสม 

การวิเคราะห์แนวโน้มรองมีประโยชน์หลายประการสำหรับนักลงทุน ประการแรก ช่วยให้เข้าใจ

จังหวะการแกว่งตัวของราคาในระยะกลาง เพื่อปรับพอร์ตให้สอดคล้องกับทิศทางของตลาด เช่น ช่วง

แนวโน้มขาขึน้ การย่อตัวแต่ละครั้งอาจเป็นจังหวะในการทยอยซือ้เพิ่มถือระยะยาว แต่ช่วงแนวโน้มขาลง

การดีดตัวขึน้อาจใช้เป็นจังหวะขายเพื่อลดความเสี่ยงลง 

ประการท่ีสอง ช่วยให้ระบุระดับราคาที่มีความสำคัญ เช่น จุดสูงสุดและจุดต่ำสุดของแนวโน้ม

รอง ที่อาจกลายเป็นแนวรับหรือแนวต้านสำคัญในอนาคต เม่ือราคาย้อนกลับมาทดสอบซ้ำ ซึ่งเป็นโอกาส

ในการเปิดหรือปิดสถานะใหม่ 
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ประการสุดท้าย การวิเคราะห์แนวโน้มรองจะช่วยให้นักลงทุนมีสติและอารมณ์ที่ ม่ันคงมากขึ้น 

ไม่ใจร้อนในการตัดสินใจ เพราะเข้าใจว่าการปรับฐานเป็นเรื่องปกติของตลาด บางครั้งราคาอาจสวนทาง

กับตำแหน่งที่ถือครองอยู่ก็ได้ แต่ไม่จำเป็นต้องตื่นตระหนกออกจากตลาดไปเสียทุกครั้ง หากสามารถอ่าน

ทศิทางของแนวโน้มหลักได้ถูกต้อง ก็มีโอกาสที่ราคาจะวกกลับมาทำกำไรได้อีก 

อย่างไรก็ตาม การวิเคราะห์แนวโน้มรองมีข้อจำกัดคือ ต้องอาศัยดุลยพินิจและประสบการณ์

พอสมควร เนื่องจากบางครั้งการปรับฐานก็อาจดูคล้ายกับการเปลี่ยนแปลงแนวโน้ม ทำให้แยกแยะได้ยาก

โดยเฉพาะเม่ือเกิดเหตุการณ์สำคัญหรือมีข่าวที่ส่งผลต่อความรู้สึกของตลาด นอกจากนี้ ความผันผวนและ

ความเร็วของแนวโน้มรองในยุคปัจจุบันอาจเปลี่ยนแปลงไปจากอดีต จากอิทธพิลของตลาดอนุพันธ์ การซือ้

ขายด้วยคอมพวิเตอร์ ข่าวลือบนโซเชียลมีเดีย และนวัตกรรมทางการเงินอื่นๆ 

สรุปได้ว่า แนวโน้มรองเป็นการปรับฐานของตลาดในทิศทางตรงข้ามกับแนวโน้มหลักเป็นการ

ชั่วคราว ก่อนที่ราคาจะกลับไปสู่ทิศทางเดิม การวิเคราะห์ลักษณะและระยะเวลาของแนวโน้มรองจะช่วยให้

นักลงทุนอ่านทิศทางตลาดได้แม่นยำมากขึ้น ปรับพอร์ตการลงทุนให้เหมาะสม รวมถึงควบคุมอารมณ์

ความรู้สึกในการตัดสินใจซื้อขายได้ดีขึ้นด้วย แต่ก็ต้องยอมรับว่ามีข้อจำกัดในการแปลผลและนำไปใช้

โดยเฉพาะเม่ือสถานการณ์ของตลาดมีความซับซ้อนและผันผวนมากขึน้อย่างในปัจจุบัน 

แนวโน้มรายวัน (Minor Trend) คอืความผันผวนในรอบวัน 

แนวโน้มรายวันหรือแนวโน้มระยะสั้น เป็นการเคลื่อนไหวของราคาในแต่ละวันหรือแต่ละสัปดาห์

มักจะมีความผันผวนและเปลี่ยนแปลงทิศทางได้บ่อยครั้ง ซึ่งอาจสอดคล้องหรือขัดแย้งกับแนวโน้มหลักและ

แนวโน้มรองก็ได้ ทั้งนี้ขึ ้นอยู่กับอารมณ์ ความคิด และการตัดสินใจของนักลงทุนในระยะสั้น ที่อาจได้รับ

อิทธิพลจากปัจจัยเฉพาะหน้า เช่น ข่าวสาร เหตุการณ์สำคัญ ข้อมูลเศรษฐกิจรายวัน หรือแม้แต่ข่าวลอื

ต่างๆ 
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Figure 7 กราฟเทรนด์ใน Time Frame Daily ซึ่งเป็นภาพเล็กสุด 

Source: Tradingview.com 

Charles Dow เปรียบแนวโน้มรายวันเหมือนกับคลื่นที่กระทบฝั่งเป็นระยะๆ ในขณะที่แนวโน้มรอง

เป็นเหมือนคลื่นที่ซัดเข้าหาฝั่งและคลี่คลายออกไป ส่วนแนวโน้มหลักก็คือทิศทางการขึ้นลงของน้ำทะเล

นั่นเองดังนั้นเขาจึงเชื่อว่าแนวโน้มรายวันมีความสำคัญน้อยที่สุดในบรรดาแนวโน้มทั้งสาม เนื่องจากมีความ

ผันผวนสูง แกว่งไปมาในกรอบแคบๆ และไม่ได้สะท้อนถึงสุขภาพที่แท้จริงของตลาดมากนัก 

อย่างไรก็ตาม นักเทรดระยะสั้นหรือเทรดเดอร์รายวันมักให้ความสนใจกับแนวโน้มรายวันมาก

ที่สุด เพราะต้องการหากำไรจากความผันผวนของราคาในแต่ละวัน โดยจะใช้การวิเคราะห์ทางเทคนิคด้วย

กราฟแท่งเทียน (Candlestick Chart) กราฟแท่ง (Bar Chart) หรือกราฟเส้น (Line Chart) เพื่อหาสัญญาณ

การซือ้ขาย เช่น รูปแบบของแท่งเทียน (Candlestick Pattern) ระดับ Pivot Point แนวรับแนวต้านรายวัน เส้น

ค่าเฉลี่ยรายวัน และอินดิเคเตอร์อื่นๆ เป็นต้น 
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แม้แนวโน้มรายวันจะมีความสำคัญน้อยในมุมมองตามทฤษฎี Dow แต่สำหรับนักเทรดระยะสั้น

แล้วการทำความเข้าใจความผันผวนของราคารายวัน และปรับแผนการเทรดให้เข้ากับสภาวะตลาดในแต่ละ

ช่วงเวลาถือเป็นสิ่งสำคัญมาก เพราะหากสามารถคาดการณ์การเคลื่อนไหวของราคาในรอบวันได้แม่นยำ 

ก็จะสามารถทำกำไรได้มากขึน้ หรืออย่างน้อยก็ช่วยจำกัดความเสี่ยงและลดผลขาดทุนให้น้อยลง 

เทคนิคการวิเคราะห์แนวโน้มรายวันที่นิยมใช้กันมาก คือการหาระดับแนวรับแนวต้านรายวัน โดย

อ้างอิงจากจุดสูงสุด จุดต่ำสุด และราคาปิดของวันก่อนหน้า เพื่อกำหนดกรอบของการเคลื่อนไหวในวันนี้

และคอยติดตามสัญญาณเม่ือราคาทะลุผ่านระดับเหล่านี้ไป ซึ่งอาจเป็นจังหวะในการเปิดหรือปิดสถานะก็

ได้ 

นอกจากนี้ การวิเคราะห์รูปแบบของแท่งเทียนญี่ปุ่น (Candlestick Pattern) ก็ช่วยบ่งชี้ถึงแนวโน้ม

ระยะสั้นได้ดีเช่นกัน เช่น แท่งเทียนสัญญาณกลับตัว (Reversal Pattern) หรือแท่งเทียนสัญญาณการแกว่ง

ตัว(Continuation Pattern) เป็นต้น 

อย่างไรก็ดี การมุ่งเน้นไปที่แนวโน้มรายวันมากจนเกินไป ก็อาจทำให้มองข้ามภาพรวมของตลาด

หรือพลาดสัญญาณสำคัญๆ ของแนวโน้มหลักและแนวโน้มรองได้ ดังนั้นนักเทรดที่ประสบความสำเร็จส่วน

ใหญ่มักจะต้องติดตามแนวโน้มระยะต่างๆ ให้ครบถ้วน โดยใช้กราฟหลายระดับ (Multiple Timeframe 

Analysis)เช่น กราฟรายวัน รายสัปดาห์ และรายเดือน เพื่อวิเคราะห์ภาพใหญ่และภาพย่อยควบคู่กนัไป 

แล้วจึงปรับกลยุทธ์ให้เหมาะสมกับสภาวะตลาดในแต่ละช่วงเวลา หาจังหวะในการเก็งกำไรระยะสั้น 

ในขณะที่ยังคงจับทิศทางการลงทุนหลักในระยะกลางและระยะยาวอยู่ด้วย 

กล่าวโดยสรุป แนวโน้มรายวันคือความผันผวนของราคาในแต่ละวัน ซึ่งมีความสำคัญน้อยที่สุด

เม่ือเทียบกับแนวโน้มหลักและแนวโน้มรอง เพราะมักจะเปลี่ยนแปลงบ่อย ผันผวนสูง และไม่สะท้อนสุขภาพ

โดยรวมของตลาดมากนัก แต่อย่างไรก็ดี นักเทรดระยะสั้นที่มีเป้าหมายเพื่อทำกำไรในแต่ละวั นต้องให้

ความสำคัญกับการวิเคราะห์แนวโน้มรายวันเป็นหลัก โดยใช้การวิเคราะห์ทางเทคนิคต่างๆ เพื่อคาดการณ์

ทิศทางการเคลื่อนไหวในกรอบเวลาสั้นๆ หาจังหวะในการเปิดและปิดสถานะ และพยายามทำกำไรจาก

ความผันผวนนีใ้ห้ได้มากที่สุด 
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สำหรับนักลงทุนทั่วไปที่สนใจแนวโน้มระยะยาวมากกว่า สิ่งสำคัญคือต้องเข้าใจถึงอิทธิพลและ

ความสัมพันธ์ระหว่างแนวโน้มหลัก แนวโน้มรอง และแนวโน้มรายวัน เพื่อประเมินสถานการณ์ตลาดใน

ภาพรวมและปรับกลยุทธใ์ห้สอดคล้องได้อย่างเหมาะสม โดยไม่ควรให้ความสำคัญกับความผันผวนรายวัน

มากจนเกินไปจนละเลยสัญญาณของแนวโน้มระยะยาว เพราะอาจนำไปสู่การตัดสินใจลงทุนที่ผิดพลาด

และเสียโอกาสในการทำกำไรได้ในระยะยาว 

แนวโน้มเกดิในข้ันตอนต่างๆ (Trends Have Three Phases) 

ตามแนวคิดของ Dow แนวโน้มขาขึ้นหรือขาลงของตลาดมักจะเกิดขึ้นเป็นขั้นตอน โดยสามารถ

แบ่งออกเป็น 3 ระยะหลักๆ ได้แก่ ระยะสะสม (Accumulation Phase) ระยะการมีส่วนร่วมของสาธารณะ 

(Public Participation Phase) และระยะการกระจายตัว (Distribution Phase) การทำความเข้าใจลักษณะและ

สัญญาณของแต่ละระยะ จะช่วยให้นักลงทุนสามารถคาดการณ์ทิศทางและจังหวะในการเข้าซือ้หรือขายได้

ดียิ่งขึน้ 

 

Advertisment 

 

ขั้นสะสม (Accumulation Phase)  

เมื่อนักลงทุนรายใหญ่เริ่มเข้ามา ระยะสะสมเป็นจุดเริ่มต้นของแนวโน้มใหม่ ซึ่งมักจะเกิดขึ้น

หลังจากที่ตลาดผ่านพ้นช่วงขาลงหรือช่วงปรับฐานมาได้สักระยะหนึ่ง โดยในช่วงนี้นักลงทุนส่วนใหญย่ังคงมี
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มุมมองเชิงลบต่อตลาด เนื่องจากสภาพเศรษฐกิจในวงกว้างยังไม่ฟื้นตัวมากนัก กำไรบริษัทยังคงหดตัว 

และข่าวสารส่วนใหญย่ังเป็นเชิงลบ จึงไม่มีปัจจัยบวกชัดเจนที่จะดึงดูดให้คนทั่วไปกลับมาลงทุนในตลาด 

อย่างไรก็ดี พวกนักลงทุนรายใหญ่ เช่น กองทุนสถาบัน ผู้จัดการกองทุน หรือนักลงทุนที่มี

วิสัยทัศน์จะเริ่มมองเห็นสัญญาณการฟื้นตัวของเศรษฐกิจ รวมถึงมูลค่าของหุ้นที่ถูกมากเกินไปและมี

โอกาสในการเติบโตสูง พวกเขาจึงแอบเข้ามาทยอยสะสมหุ้นไว้ในพอร์ต โดยซื้อขายกันเองอย่างเ งียบๆ 

ไม่ให้คนอื่นสังเกตได้มากนัก ทำให้ราคาหุ้นและปริมาณการซือ้ขายในช่วงนี้ยังไม่เปลี่ยนแปลงมากนัก หรือ

อาจเห็นราคาปรับตัวขึน้มาบ้างแต่ก็ต่ำกว่าจุดสูงสุดครั้งก่อนอยู่ดี 

 
Figure 8 Trend ช่วง Accumulation Phrase หรือ สะสมปริมาณ 

Source: Tradingview.com 

การเข้าซือ้ของนักลงทุนกลุ่มนี้เปรียบเสมือนการวางรากฐานที่แข็งแกร่งให้กับแนวโน้มใหม่ เพราะ

ลดปริมาณหุ้นที่กดดันราคาในตลาดและช่วยประคองราคาไว้ อย่างไรก็ตาม ด้วยกำลังซือ้ที่จำกัดของพวก
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เขาอาจยังไม่เพียงพอที่จะผลักดันตลาดให้พุ่งขึ้นไปได้มากนัก และมีความเสี่ยงที่ราคาจะย่อตัวลงมา

ทดสอบแนวรับอีก 

ตัวอย่างของระยะสะสมที่ชัดเจนมากคือ ช่วงต้นปี 2009 ที่ตลาดหุ้นสหรัฐฯเริ่มฟื้นตัวหลังจาก

เผชิญกับภาวะเศรษฐกิจถดถอยครั้งใหญ่ในปี 2008 หลังจากที่ดัชนี S&P500 ร่วงลงมาทำจุดต่ำสุดเกือบ 

700 จุดราคาก็เริ่มทรงตัวและค่อยๆ ปรับขึน้มา โดยกองทุนรวมและนักลงทุนสถาบันหลายรายแอบสะสม

หุ้นจำนวนมากไว้ในช่วงราคาระดับนี้ แม้ว่าผลกำไรของบริษัทจะยังคงติดลบ สภาพการจ้างงานเลวร้าย 

และบรรยากาศยังคงเป็นลบอยู่ในช่วงแรก ก่อนที่นักลงทุนทั่วไปจะค่อยๆ เข้ามาในระยะถัดไป 

ดังนั้นในระยะสะสม สิ่งสำคัญที่นักลงทุนต้องจับตามองคือ การเคลื่อนไหวของวอลุ่มการซื้อขาย

ที่เพิ่มขึน้โดยที่ราคาไม่ได้ปรับตัวมากนัก อาจจะมีการปิดราคาในแดนบวกเป็นส่วนใหญ่ แต่ก็ยังคงอยู่ต่ำ

กว่าระดับสูงสุดครั้งก่อน นอกจากนี้อาจมีการพุ่งขึ้นมาทดสอบแนวต้านสำคัญแต่ก็ถูกขายกลับมาปิดใน

แดนลบ(Upthrust) หรือราคาอาจย่อลงมาใกล้แนวรับแล้วดีดกลับขึน้ไปปิดในแดนบวก (Spring) แสดงว่ามี

แรงซือ้เข้ามาที่แนวรับสำคัญ 

บางครั้งแรงซือ้ในระยะสะสมมาจากการเก็งกำไรระยะสั้นของกลุ่มเทรดเดอร์ ก่อนที่จะเผยตัวเป็น

แนวโน้มระยะยาวหลังมีปัจจัยพื้นฐานมายืนยัน ดังนั้นนักลงทุนจึงควรรอจนราคาทะลุแนวต้านให้ได้ก่อน จึง

จะม่ันใจได้ว่าแนวโน้มขาขึ้นเริ่มต้นขึน้แล้วจริงๆ ข้อควรระวังคือ การสะสมของมือใหญ่นั้นใช้เวลานาน มี

ความอดทนสูง และมักไม่ฟังข่าวลือมากนัก ต่างจากนักลงทุนรายย่อยที่มักใจร้อนและไวต่อการตอบสนอง

ข่าวต่างๆ 

ในมุมกลับกัน ระยะสะสมอาจเกิดขึน้ในช่วงจบของแนวโน้มขาขึน้ได้เช่นกัน โดยมักเกิดขึ้นเม่ือนัก

ลงทุนสถาบันเริ่มทยอยขายหุ้นออกมาอย่างช้าๆ ทำให้ราคาผันผวนแต่ยังไม่ลดลงมากนัก ซึ่งเหมือนจะเป็น

การพักตัวของแนวโน้มในสายตาของคนทั่วไป ก่อนที่ราคาจะย่อลงอย่างรุนแรงในระยะถัดไป เม่ือพวกเขา

ได้กำไรตามเป้าหมายแล้วและเริ่มระบายหุ้นออกมามากขึน้ 

สรุปได้ว่า ระยะสะสมเป็นจุดเริ่มต้นของแนวโน้นใหม่ที่มักจะเกิดขึน้หลังตลาดผ่านพ้นช่วงขาลง 

โดยนักลงทุนรายใหญ่จะเข้ามาทยอยซื้อหุ้นไว้ในจังหวะที่คนทั่วไปยังไม่มั่นใจในตลาด ทำให้ราคาและ
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ปริมาณการซื้อขายยังไม่เปลี่ยนแปลงมากนัก สิ่งสำคัญที่ต้องสังเกตคือ วอลุ่มที่เริ่มสูงขึ้น การย่อลงมา

ทดสอบแนวรับสำคัญ หรือการพุง่ขึน้มาชนแนวต้านแล้วถูกขายกลับ ซึ่งล้วนแสดงถึงแรงซื้อขายที่เกิดขึ้น

เบือ้งหลัง ช่วยวางรากฐานให้กับการเริ่มต้นแนวโน้มใหม่ได้ในระยะถัดไป 

 

ขั้นการมีส่วนร่วมของสาธารณะ (Public Participation Phase) 

เม่ือนักลงทุนทั่วไปเริ่มสนใจ หลังจากผ่านระยะสะสมมาได้สักพัก แนวโน้มขาขึน้จะเริ่มเข้าสู่ระยะ

ที่สอง นั่นคือระยะการมีส่วนร่วมของสาธารณะ ซึ่งเป็นช่วงที่นักลงทุนรายย่อยและบุคคลทั่วไปเริ่มสนใจเข้า

มาลงทุนในตลาดมากขึน้ โดยได้รับอิทธพิลจากการปรับตัวดีขึน้ของเศรษฐกิจ ผลประกอบการของบริษัทที่

เติบโตแข็งแกร่ง และกระแสข่าวบวกที่มีมากขึน้ จนสร้างความม่ันใจให้กับนักลงทุนในวงกว้าง 

ในระยะการมีส่วนร่วมนี้ ราคาจะเริ่มปรับตัวขึน้อย่างต่อเนื่องและมีนัยสำคัญ โดยอาจมีการย่อตัว

ลงมาบ้างเป็นระยะๆ แต่ก็มักจะสูงกว่าจุดต่ำสุดครั้งก่อนเสมอ ทำให้เกิดเป็นขาขึ้นชัดเจน ขณะเดียวกัน 

ปริมาณการซือ้ขายก็จะเพิ่มขึน้เรื่อยๆ เนื่องจากมีนักลงทุนหน้าใหม่เข้ามาในตลาดมากขึน้ ต้องการเก็งกำไร

จากแนวโน้มขาขึน้และแย่งชิงหุ้นด้วยความกลัวพลาดโอกาส (Fear of missing out) ซึ่งเป็นแรงซือ้ที่ผลักดัน

ให้ราคาพุง่ขึน้ไปอย่างรวดเร็ว 
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Figure 9 เทรนด์ช่วง Participation Phrase 

Source: Tradingview.com 

บรรยากาศการลงทุนในช่วงนี้จะคึกคักเป็นพเิศษ มีข่าวบวกออกมาอย่างต่อเนื่อง นักวิเคราะห์ให้

มุมมองเชิงบวกกับหุ้นเพิ่มขึน้ ในขณะที่ความกังวลต่างๆ ถูกมองข้ามไป ทุกคนพากันคาดการณ์ว่าราคาจะ

ขึน้ไปได้อีกนานแค่ไหน แถมบริษัทหลายแห่งก็เริ่มนำตัวเองเข้าจดทะเบียนในตลาดมากขึน้ (IPO) เพื่อระดม

ทุนจากความนิยมของนักลงทุนในช่วงนี้ ยิ่งเป็นการตอกย้ำความเชื่อม่ันและดึงดูดเม็ดเงินเข้าสู่ตลาดมาก

ยิ่งขึน้ไปอีก 

การเก็งกำไรมีบทบาทสำคัญในระยะนี้ เพราะเมื่อราคาปรับเพิ่มขึ้นไปเรื่อยๆ ก็จะชักนำให้นัก

ลงทุนที่ชอบความเสี่ยง รวมทั้งนักเทรดหน้าใหม่อยากได้ผลตอบแทนที่สูงและรวดเร็ว เข้ามาซื้อขายใน

ตลาดและหวังทำกำไรจากการปั่นราคามากขึ้น ซึ่งอาจทำให้ราคาสูงเกินมูลค่าที่แท้จริงไป ได้ในบางกรณี 

แต่ด้วยแรงซือ้ที่มีมากกว่าแรงขาย ก็ทำให้ยากที่ราคาจะย่อตัวลงมามากนัก 
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ในบางครั้ง การเข้ามาของนักลงทุนรายย่อยอาจเกิดขึ ้นค่อนข้างเร็ว โดยเฉพาะเมื่อม ีการ

ประชาสัมพันธ์และการตลาดผ่านสื่อโซเชียล รวมทั้งเมื่อมีความก้าวหน้าของเทคโนโลยี ทำให้นักลงทุน

สามารถเข้าถึงข้อมูลและเปิดบัญชีซือ้ขายได้ง่าย ถือเป็นปรากฏการณ์ที่ต่างไปจากในอดีต ดังตัวอย่างการ

เก็งกำไรของนักลงทุนรายย่อยในหุ้น GameStop ผ่านกระดานสนทนา Reddit ในช่วงต้นปี 2021 ที่ผลักดัน

ให้ราคาหุ้นพุง่ขึน้เป็น 10 เท่า ทั้งที่ผลประกอบการของบริษัทไม่ได้ดีขึน้มากนัก 

อย่างไรก็ดี เมื่อเทียบกับนักลงทุนรายใหญ่ที่เข้ามาในระยะสะสม นักลงทุนรายย่อยมักจะเข้า

ตลาดด้วยแรงจูงใจในการทำกำไรระยะสั้น โดยมีความอดทนต่ำ ขาดวินัยในการลงทุน และมักจะซื้อหุ้นใน

ราคาที่สูงกว่ามูลค่าเนื่องจากกลัวตกขบวน ดังนั้นความผันผวนของราคาจึงมีมากขึน้ในช่วงท้ายของระยะนี้ 

แม้แนวโน้มยังคงเป็นขาขึน้ แต่เริ่มมีความเสี่ยงมากขึน้ และใกล้ถึงจุดอิ่มตัวของราคา 

สำหรับสัญญาณสำคัญที่บ่งชีว้่าแนวโน้มขาขึน้ใกล้ถึงจุดสิน้สุดและใกล้จะเข้าสู่ระยะถัดไป ได้แก่

การที่ราคาพุง่ขึน้แรงอย่างไร้เหตุผล ไม่สอดคล้องกับข้อมูลพื้นฐาน การที่ความสนใจของนักลงทุนรายย่อย

เพิ่มขึ้นรวดเร็ว มีการเปิดบัญชีซื้อขายใหม่จำนวนมาก และเริ่มมีแรงขายจากกลุ ่มนักลงทุนรายใหญ่

บางส่วนปรากฏขึน้ในช่วงท้าย 

ตัวอย่างที่ชัดเจนของระยะนี้คือ ช่วงปลายปี 2020 ถึงต้นปี 2021 ที่ตลาดคริปโตเคอร์เรนซีเติบโต

ขึน้อย่างก้าวกระโดด มีเหรียญดิจิทัลใหม่ๆ ออกมามากมาย บริษัทเทคโนโลยีหลายแห่งประกาศลงทุนใน

สินทรัพย์ดิจิทัล ในขณะที่นักลงทุนรายย่อยจำนวนมากหันมาสนใจซื้อขาย ทำให้ราคา Bitcoin และ 

Ethereumทำสถิติสูงสุดใหม่ได้อย่างต่อเนื่อง ก่อนที่จะร่วงลงอย่างหนักในเวลาต่อมา เมื่อนักลงทุนเริ่ม

ตระหนักว่าราคาสูงเกินไปและเริ่มทยอยขายทำกำไร 

สรุปได้ว่า ระยะการมีส่วนร่วมของสาธารณะ เป็นช่วงที่นักลงทุนรายย่อยจำนวนมากเริ่มเขา้สู่

ตลาดหลังจากเห็นการฟื้นตัวของภาวะเศรษฐกิจและการปรับตัวขึน้ของราคาอย่างต่อเนื่อง ทำให้เกิดแรง

ซื้อผลักดันราคาให้สูงขึ้นไปอีกมาก โดยมีปริมาณการซื้อขายที่คึกคักตามมา แต่ในช่วงท้ ายของระยะนี้ 

ราคามักจะเริ่มเกินมูลค่าที่แท้จริงไปมาก ความผันผวนของตลาดเพิ่มขึน้ และเริ่มมีแรงขายจากนักลงทุน

รายใหญบ่างส่วน ซึ่งอาจเป็นสัญญาณบ่งชีว้่าตลาดใกล้ถึงจุดอิ่มตัวและเตรียมเข้าสู่ระยะถัดไปแล้ว 

https://www.facebook.com/profile.php?id=61562898262798
https://www.dojipedia.com/IUXBonus


 

 

40 

ขั้นการกระจายตัว (Distribution Phase)  

เมื่อนักลงทุนรายใหญ่เริ่มขายหุ้นที่ถืออยู่  ระยะสุดท้ายของแนวโน้มขาขึ้นตามทฤษฎี Dow คือ

ระยะการกระจายตัว ซึ่งเป็นช่วงที่นักลงทุนรายใหญท่ี่ถือครองหุ้นมาตั้งแต่ระยะสะสม เริ่มทยอยขายหุ้น

เพื่อทำกำไรออกมา หลังจากที่ราคาได้ปรับตัวขึน้มามากพอสมควรแล้วและมูลค่าตลาดอาจสูงเกินพื้นฐาน

ไปมาก ขณะที่นักลงทุนรายย่อยที่เพิ่งเข้ามาช้ายังคงซือ้หุ้นต่อด้วยความตั้งใจจะเก็งกำไรจากการปรับตัวขึ้น

ของราคาในระยะนี้ 

 
Figure 10 เทรนดช์่วง Distribution Phrase 

Source: Tradingview.com 

ตลาดในระยะกระจายตัวนั้น ดูเผินๆ จะมีลักษณะคล้ายกับระยะการมีส่วนร่วมของสาธารณะ 

เพราะราคายังคงเคลื่อนไหวขึ้นลงในกรอบ Sideway ที่ค่อนข้างแคบ หรืออาจจะมีการทำจุดสูงสุดใหม่

เพิ่มเติมอีก1-2 ครั้ง ทำให้นักลงทุนทั่วไปเข้าใจผิดคิดว่าแนวโน้มขาขึ้นยังดำเนินต่อไป อย่างไรก็ตาม
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นักวิเคราะห์ที่มีประสบการณ์มักจะสังเกตเห็นสัญญาณของการเปลี่ยนแปลงที่กำลังจะเกิดขึ้น ทั้งในเชิง

ราคา ปริมาณการซือ้ขาย ตลอดจนปัจจัยพื้นฐานต่างๆสัญญาณที่สำคัญของระยะการกระจายตัว ได้แก่ 

1. การเกิด Divergence ของราคากับเส้นอินดิเคเตอร์ เช่น RSI หรือ MACD โดยราคาอาจจะยัง

ทำจุดสูงสุดใหม่ แต่เส้นอินดิเคเตอร์กลับชีล้ง แสดงถึงแรงซือ้ที่เริ่มอ่อนแอลง 

2. การลดลงของวอลุ่มการซือ้ขายขณะที่ราคาปรับตัวขึน้ (Low Volume Rally) บ่งบอกถึงแรงซือ้

ที่ลดน้อยลง ความสนใจของตลาดเริ่มจางหายไป 

3. การเพิ่มขึน้ของวอลุ่มการซือ้ขายขณะที่ราคาปรับตัวลง (High Volume Selloff) แสดงถึงแรง

ขายที่เข้ามามากขึน้ และอาจมีการเทขายจากกลุ่มนักลงทุนบางกลุ่ม 

4. การเกิด Bearish Pattern ต่างๆ เช่น Double Top, Rising Wedge, Bearish Divergence บน

กราฟ ซึ่งมักเป็นสัญญาณของการพักตัวหรือกลับตัวของราคา 

5. ปัจจัยพื้นฐาน เช่น GDP, กำไรบริษัท, อัตราเงินเฟอ้, หรือการจ้างงานเริ่มส่งสัญญาณ

ผิดปกติขัดแย้งกับราคาหุ้นที่ยังสูงขึน้ต่อเนื่อง บ่งชีว้่าตลาดอาจเริ่มไม่สะท้อนพืน้ฐานที่แท้จริง 

6. การปรับลดน้ำหนักหรือคำแนะนำของหุ้นจากนักวิเคราะห์ ธนาคาร หรือโบรกเกอร์ใหญ่ๆ  ถือ

เป็นสัญญาณเชิงจิตวิทยาว่าความเชื่อม่ันของตลาดอาจเริ่มลดลง 

7. ข่าวไม่ดีเริ่มมีมากขึน้ ขณะที่ข่าวดีส่งผลต่อตลาดน้อยลง แสดงว่าตลาดเริ่มไม่ตอบสนองต่อ

ปัจจัpบวก และกังวลถึงความเสี่ยงในอนาคตมากขึน้  

ในระยะนี้ การเคลื่อนไหวของราคาจะผันผวนมากกว่าเดิม อาจมีการพุ่งขึ้นแรงแล้วตกกลับลงมาอย่าง

รวดเร็ว (Blow-off Top) หรืออาจลดลงเล็กน้อยแล้วดีดกลับขึน้มาทำจุดสูงสุดใหม่ (Pullback) สะท้อนถึง

ภาวะที่นักลงทุนสับสนต่อทิศทางของตลาด มีทั้งคนที่ยังคงคาดหวังกับการปรับตัวขึน้ และคนที่เริ่มแบ่งเบา

ความเสี่ยงออกไป แรงซือ้และแรงขายจึงสลับกันเข้ามาตลอดเวลา 

อย่างไรก็ดี เม่ือถึงช่วงท้ายของระยะกระจายตัว เม่ือนักลงทุนรายใหญข่ายหุ้นออกมาจนพอใจกับ

กำไรแล้ว ราคาก็มักจะปรับตัวลดลงรุนแรงในที่สุด เพราะไม่มีแรงซือ้ขนาดใหญค้่ำประคับอีกต่อไป ขณะที่

นักลงทุนรายย่อยจำนวนมากที่เพิ่งเข้ามาก็จะเผชิญกับภาวะขาดทุน พากันแห่ขายหุ้นออกมาเพื่อป้องกัน

การสูญเสียเพิ่ม ยิ่งเป็นการซ้ำเติมแรงขายและราคาให้ร่วงลงอย่างหนัก สิน้สุดแนวโน้มขาขึน้ไปโดยปริยาย 

https://www.facebook.com/profile.php?id=61562898262798
https://www.dojipedia.com/IUXBonus


 

 

42 

ตัวอย่างล่าสุดที่เห็นได้ชัดคือ การพุง่ขึน้และร่วงลงแบบฟองสบู่ของสกุลเงินดิจิทัลในช่วงปี 2017-

2018 โดยราคา Bitcoin พุง่ขึน้แตะ 20,000 ดอลลาร์ในเดือนธันวาคม 2017 ท่ามกลางกระแสข่าวเชิงบวก

และความตื่นตัวของนักลงทุนรายย่อยที่แห่กันเข้ามาเก็งกำไร แต่หลังจากนั้นราคาก็ร่วงลงอย่างหนักกว่า

80% ในช่วงเวลาเพยีง 1 ปี เม่ือนักลงทุนเริ่มตระหนักว่ามูลค่าที่แท้จริงของคริปโตฯ อาจยังไม่สู งขนาดนั้น

และพากันเทขายเพื่อลดความเสี่ยง 

สรุปได้ว่า ระยะกระจายตัวเป็นช่วงสุดท้ายก่อนที่แนวโน้มขาขึ้นจะสิ้นสุดลง โดยมักมีสัญญาณ

เตือนต่างๆ ทั้งจากทางเทคนิค ปริมาณการซื้อขาย ปัจจัยพื้นฐาน และจิตวิทยาของตลาด ที่บ่งบอกถึง

ความเปราะบางของแนวโน้มที่มากขึน้ เนื่องจากนักลงทุนรายใหญเ่ริ่มขายหุ้นออกเม่ือได้กำไรตามเป้าหมาย 

ทำให้แรงซือ้ค่อยๆ ลดน้อยลงไป ขณะที่แรงขายกลับมีมากขึน้ สุดท้ายราคาที่อาจสูงเกินมูลค่าที่แท้จริงไป

มากก็จะถูกปรับฐานกลับมา เพื่อกลับเข้าสู่วัฏจักรใหม่ตามแนวคิดของ Dow ต่อไป 

 

ดังนั้นนักลงทุนที่สามารถแยกแยะสัญญาณและปรับพอร์ตให้เข้ากับระยะต่างๆ ของตลาดได้ จะมี

โอกาสทำกำไรได้สูงกว่า เช่น ต้องยอมรับความเสี่ยงที่เพิ่มขึน้ในระยะกระจายตัว ไม่โลภมากเกินไป รู้จัก

ขายหุ้นทำกำไรบ้างเม่ือราคาขึน้มามาก และเตรียมเงินสดไว้สำหรับโอกาสการลงทุนใหม่ๆ เป็นต้น 

ดัชนีต้องยืนยันซึ่งกนัและกัน (Averages Must Confirm Each Other) 

Charles Dow เชื่อว่าการเคลื่อนไหวของตลาดหุ้นไม่ได้ขึน้อยู่กับดัชนีใดดัชนีหนึ่งเพียงอย่างเดียว 

แต่ต้องมีการยืนยันกันระหว่างดัชนีที่แตกต่างกัน เพื่อสะท้อนให้เห็นถึงสุขภาพโดยรวมของตลาดอย่าง

แท้จริงโดยเฉพาะอย่างยิ่ง ดัชนี Dow Jones Industrial Average (DJIA) ซึ่งประกอบด้วยหุ ้นบร ิษัท

อุตสาหกรรมชั้นนำ30 บริษัท และดัชนี Dow Jones Transportation Average (DJTA) ที่ประกอบด้วยหุ้น

บริษัทขนส่ง 20 บริษัทควรจะต้องเคลื่อนไหวไปในทิศทางเดียวกันเพ่ือยืนยันแนวโน้มของตลาด 
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ดัชนีหลัก และ ดัชนีอุตสาหกรรมย่อยต้องไปในทิศทางเดียวกัน 

ความสัมพันธ์ระหว่าง Dow Jones Industrial Average  (DJIA) และ Dow Jones Transportation 

Average  (DJTA) นั้นมีเหตุผลทางเศรษฐกิจรองรับ เพราะบริษัทอุตสาหกรรมเป็นผู้ผลิตสินค้าและบริการ 

ส่วนบริษัทขนส่งเป็นผู้กระจายสินค้าเหล่านั้นไปสู่ผู้บริโภค ดังนั้นเม่ือภาวะเศรษฐกิจดี ผู้คนบริโภคและใช้

จ่ายมากขึน้ ทั้งสองกลุ่มก็ควรจะได้รับประโยชน์และมีผลกำไรที่เติบโตขึน้พร้อมๆ กัน ในทางตรงข้าม หาก

เศรษฐกิจเริ่มชะลอตัว กำลังซื้อและความต้องการลดลง ทั้งสองกลุ่มก็ควรจะได้รับผลกระทบในทางลบ

เช่นเดียวกัน 

ดังนั้น หากมีแนวโน้มขาขึน้เกิดขึน้ในตลาด ทั้ง DJIA และ DJTA ควรจะปรับตัวเพิ่มขึน้พร้อมๆ กัน

เมื่อดัชนีใดดัชนีหนึ่งทำจุดสูงสุดใหม่ อีกดัชนีก็ควรทำตามในไม่ช้า เพื่อยืนยันว่าสภาพเศรษฐกิจโดยรวม

กำลังปรับตัวดีขึน้จริง หากเกิดความขัดแย้งกันขึน้ เช่น DJIA พุง่ขึน้ไปทำจุดสูงสุดใหม่ ขณะที่ DJTA ไม่ทำ

ตาม ก็อาจเป็นสัญญาณเตือนว่าแนวโน้มขาขึ้นอาจจะไม่ยั่งยืน เพราะความแข็งแกร่งของตลาดยังไมไ่ด้

กระจายไปทุกภาคส่วน 

ในทางกลับกัน หากมีแนวโน้มขาลงเกิดขึน้ ทั้ง DJIA และ DJTA ก็ควรจะปรับตัวลดลงด้วยกัน จน

ทำจุดต่ำสุดใหม่พร้อมๆ กัน หากดัชนีใดดัชนีหนึ่งไม่ยอมลงไปต่ำกว่าจุดต่ำสุดครั้งก่อนหน้า หรือเริ่มฟื้นตัว

ขึน้มาขณะที่อีกดัชนียังคงร่วงลงต่อ ก็อาจเป็นสัญญาณบ่งบอกว่าแนวโน้มขาลงใกล้จะสิน้สุดลงแล้ว 

จากประวัติศาสตร์ที่ผ่านมา เราจะเห็นตัวอย่างของความสอดคล้องและขัดแย้งระหว่าง DJIA และ

DJTA อยู่บ่อยครั้ง ซึ่งสามารถใช้เป็นสัญญาณยืนยันแนวโน้มที่น่าสนใจ เช่น ก่อนวิกฤตการณ์ตลาดหุ้นทรุด

ตัวครั้งใหญใ่นปี 1929 ดัชนี DJIA พุง่ขึน้ทำจุดสูงสุดใหม่ แต่ DJTA กลับลงต่ำกว่าจุดสูงสุดเดิมที่เคยทำไว้ถึง

8 เดือน แสดงถึงความอ่อนแอของแนวโน้มและการแตกต่างกันระหว่างภาคส่วนต่างๆ ในเศรษฐกิจ ดังนั้น

จึงเป็นสัญญาณเตือนที่ค่อนข้างชัดเจนถึงความเปราะบางของตลาดในขณะนั้น 

นอกจากนี้ การที่ดัชนีไม่ยืนยันกันอาจสะท้อนการเปลี่ยนแปลงบางอย่างในระบบเศรษฐกิจที่กำลัง

เกิดขึน้ เช่น การเปลี่ยนแปลงของเทคโนโลยี กฎระเบียบ หรือพฤติกรรมของผู้บริโภค ที่ส่งผลกระทบต่อ

ธุรกิจในแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรมไม่เท่ากัน ก็อาจส่งผลให้ทิศทางของดัชนีเริ่มแตกต่างกันได้เช่นกัน 
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ยกตัวอย่างเช ่น ในช่วงที ่มีการนำเทคโนโลยีอ ัตโนมัติมาใช ้มากขึ ้นในการผลิต ห ุ ้นกลุ ่ม

อุตสาหกรรมอาจจะได้ประโยชน์จากต้นทุนที่ถูกลง แต่หุ้นกลุ่มขนส่งอาจได้รับผลกระทบหากมีการใช้รถ

ขับเคลื่อนอัตโนมัติแทนคนขับ เป็นต้น 

ข้อสังเกตอีกประการที่น่าสนใจคือ ความสำคัญของดัชนี DJIA และ DJTA อาจลดลงไปบ้างใน

ปัจจุบัน เนื่องจากมีดัชนีใหม่ๆ เกิดขึ้นมากมายที่สามารถใช้เป็นตัวแทนของตลาดได้ดีกว่า เช่น ดัชนี 

S&P500ที่ครอบคลุมหุ้น 500 บริษัทใหญใ่นอเมริกา หรือดัชนี Nasdaq ที่เน้นหุ้นเทคโนโลยี เป็นต้น อย่างไร

ก็ดีหลักการสำคัญที่ว่าควรมีการยืนยันกันระหว่างดัชนีต่างๆ ก็ยังคงนำมาประยุกต์ใช้ได้อยู่ 

สรุปได้ว่า แนวคิดเรื่องดัชนีต้องยืนยันซึ่งกันและกัน โดยเฉพาะระหว่าง DJIA และ DJTA เป็นหนึ่ง

ในหลักการสำคัญของทฤษฎี Dow ที่ช่วยให้นักลงทุนประเมินความน่าเชื่อถือของแนวโน้มตลาดได้ดียิ่งขึ้น

เพราะการที่ดัชนีเคลื่อนไหวไปในทิศทางเดียวกันจะแสดงถึงความแข็งแกร่งของเศรษฐกิจโดยรวม แต่หากมี

ความขัดแย้งกันเกิดขึน้ ก็อาจเป็นสัญญาณเตือนถึงความเปราะบางหรือการเปลี่ยนแปลงที่กำลังเกิดขึน้ ซึ่ง

นักลงทุนควรใช้ความระมัดระวังเพิ่มขึน้ 

หากดัชนีทั้งสองมีทิศทางตรงข้ามกัน อาจเป็นสัญญาณของการกลับตัว 

ตามทฤษฎี Dow เม่ือดัชนีหลักของตลาดอย่าง DJIA และ DJTA มีการเคลื่อนไหวไปคนละทิศทาง

กันไม่ว่าจะเป็นในช่วงแนวโน้มขาขึ้นหรือขาลง มักจะเป็นสัญญาณเตือนให้นักลงทุนต้องระมัดระวังเป็น

พิเศษเพราะแสดงถึงความไม่สอดคล้องกันระหว่างภาคส่วนต่างๆ ในระบบเศรษฐกิจ ซึ่งอาจนำไปสู่การ

เปลี่ยนแปลงทิศทางของตลาดในที่สุด 
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Figure 11 ความขัดแย้งกันของ 2 ดชัน ี

Source: Tradingview.com 

ยกตัวอย่างเช่น สมมติว่าตลาดอยู่ในช่วงแนวโน้มขาขึน้ โดยที่ดัชนี DJIA ค่อยๆ ปรับตัวสูงขึ้นและ

ทำจุดสูงสุดใหม่เป็นระยะๆ แต่ในขณะเดียวกัน ดัชนี DJTA กลับไม่สามารถผ่านจุดสูงสุดเดิมขึ้นไปได้สักที 

หรืออาจจะเริ่มปรับตัวลดลงมาบ้างแล้ว นั่นแสดงว่าถึงแม้ภาคอุตสาหกรรมจะยังคงเติบโตได้ดี แต่ภาค

ขนส่งกลับเริ่มอ่อนแอลง การที่ทั้งสองดัชนีเคลื่อนไหวแตกต่างกันเช่นนี ้ ถือเป็นสัญญาณเตือนว่าแนวโน้ม

ขาขึน้กำลังอ่อนแอลงและอาจใกล้ถึงจุดสิน้สุดแล้ว นักลงทุนจึงควรเริ่มระมัดระวังการลงทุนเพิ่มขึ้น และ

เตรียมพร้อมสำหรับการเปลี่ยนแปลงของตลาดที่อาจจะเกิดขึน้ 
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ในทางกลับกัน หากตลาดอยู่ในช่วงแนวโน้มขาลง โดยที่ดัชนี DJIA ร่วงลงมาเรื่อยๆ และต่ำกว่าจุด

ต่ำสุดครั้งก่อน แต่ดัชนี DJTA กลับไม่ยอมลงไปต่ำกว่าเดิม หรือแม้กระทั่งเริ่มฟื้นตัวขึน้มาได้บ้างแล้ว ก็ถือ

เป็นสัญญาณบวกว่าแนวโน้มขาลงอาจจะใกล้ถึงจุดจบ และตลาดอาจฟื้นตัวกลับขึน้มาได้ในไม่ช้า เพราะ

บางภาคส่วนในเศรษฐกิจเริ่มกลับมาแข็งแกร่งอีกครั้ง 

ความขัดแย้งระหว่างดัชนี DJIA และ DJTA เป็นปรากฏการณ์ที่นักวิเคราะห์เรียกว่า "Divergence" 

ซึ่งแบ่งเป็น 2 ประเภท คือ 

1. Positive Divergence คือเม่ือดัชนีหนึ่งเริ่มปรับตัวสูงขึน้ ขณะที่อีกดัชนียังคงลดลง มักเกิดขึน้

ในช่วงท้ายของแนวโน้มขาลง จึงอาจเป็นสัญญาณของการกลับตัวขึน้ในอนาคตอันใกล้ 

2. Negative Divergence เป็นเม่ือดัชนีหนึ่งเริ่มปรับตัวลดลง ขณะที่อีกดัชนียังคงเพิ่มขึน้ มัก

เกิดขึน้ในช่วงปลายของแนวโน้มขาขึน้ จึงอาจเป็นสัญญาณของการกลับตัวลงในไม่ช้า 

การที่ดัชนีไม่ยืนยันกันจึงสะท้อนถึงความไม่สมดุลภายในตลาด ซึ่งมักจะไม่ยั่งยืนและนำไปสู่การ

เปลี่ยนแปลงในที่สุด เปรียบเหมือนเม่ือร่างกายบางส่วนเริ่มทำงานแปลกปลอมไปจากเดิม ก็มักจะส่งผลให้

ร่างกายโดยรวมเกิดการเปลี่ยนแปลงตามมานั่นเอง 

ด้วยเหตุนี ้Charles Dow จึงเชื่อว่านักลงทุนไม่ควรพจิารณาการเคลื่อนไหวของดัชนีใดเพียงดัชนี

เดียวแต่ต้องดูความสัมพันธ์และความสอดคล้องกันระหว่างดัชนีสำคัญๆ ด้วย โดยเฉพาะระหว่าง DJIA 

และ DJTAเพื่อประเมินถึงความน่าเชื่อถือและความยั่งยืนของแนวโน้มตลาด หากเริ่มเห็นสัญญาณของ

ความไม่สอดคล้องกัน ก็ต้องระวังมากขึน้ เพราะการกลับตัวของแนวโน้มอาจใกล้เข้ามาแล้ว 

อย่างไรก็ตาม ในการนำไปประยุกต์ใช้จริง การเคลื่อนไหวของดัชนีที่ไม่สอดคล้องกันอาจไมไ่ด้

นำไปสู่การกลับตัวของตลาดเสมอไป และการใช้สัญญาณนี้เพยีงอย่างเดียวก็ไม่เพยีงพอที่จะยืนยันทิศทาง

ของตลาดได้แน่นอน ตัวอย่างเช่น ในช่วงปี 2019-2020 ดัชนี DJIA ค่อยๆ ปรับขึ้นและทำจุดสูงสุดใหม่

หลายครั้ง ขณะที่ DJTA กลับทรงตัวมาตลอด แต่ก็ไม่ได้เกิดการกลับตัวของตลาดขาลงแต่อย่างใด ทั้งนี้

เพราะมีปัจจัยบวกอื่นๆ อย่างเช่นอัตราดอกเบีย้ต่ำ และมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจจากภาครัฐเข้ามาช่วย

หนุนตลาด 

https://www.facebook.com/profile.php?id=61562898262798
https://www.dojipedia.com/IUXBonus


 

 

47 

สรุปได้ว่า แนวคิดของ Dow ที่ว่าดัชนีควรต้องยืนยันกัน และหากดัชนีสำคัญๆ มีทิศทางตรงกัน

ข้ามกันจะเป็นสัญญาณเตือนถึงความเสี่ยงของการกลับตัวในตลาด เป็นแนวคิดสำคัญที่ยังคงใช้ได้ผลดีใน

หลายกรณี ซึ่งจะช่วยให้นักลงทุนประเมินสถานการณ์ตลาดได้แม่นยำมากขึน้ โดยเฉพาะในช่วงปลายของ

แนวโน้มขาขึน้หรือขาลงที่มักมีความผันผวนสูง อย่างไรก็ตาม การพจิารณาเพยีงปัจจัยใดปัจจัยหนึ่งอาจไม่

เพยีงพอที่จะสรุปทิศทางตลาดได้ทั้งหมด นักลงทุนจึงควรวิเคราะห์ข้อมูลให้รอบด้านที่สุด รวมถึงปรับใช้ให้

เข้ากับบริบทของยุคสมัยที่เปลี่ยนแปลงไปด้วย 

ปรมิาณการซื้อขายต้องยืนยันแนวโน้ม (Volume Must Confirm TheTrend) 

Charles Dow เชื่อว่าการวิเคราะห์แนวโน้มของตลาดไม่ควรพิจารณาเพียงการเคลื่อนไหวของ

ราคาเท่านั้น แต่ยังต้องคำนึงถึงปริมาณการซือ้ขายที่เกิดขึ้นควบคู่กันไปด้วย เพราะปริมาณจะช่วยยืนยัน

ความน่าเชื่อถือและความยั่งยืนของแนวโน้มราคานั้นๆ ได้ดียิ่งขึน้ และยังบ่งชีถ้ึงแรงซื้อขายที่อยู่เบื้องหลัง

การเคลื่อนไหวของราคาอีกด้วย 

 

Advertisment 

 ปริมาณการซื้อขายจะเพ่ิมขึ้นเมื่อแนวโน้มเป็นขาขึ้นและจะลดลงเมื่อเป็นขาลง 

ตามหลักการนี้ หากตลาดอยู่ในแนวโน้มขาขึ้น ราคาหุ้นที่ปรับตัวสูงขึ้นอย่างต่อเนื่องควรจะมี

ปริมาณการซือ้ขายที่เพิ่มขึน้ตามไปด้วย เพราะสะท้อนถึงความสนใจและการมีส่วนร่วมของนักลงทุนที่มาก
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ขึน้ หากราคาปรับเพิ่มขึน้แต่ปริมาณการซือ้ขายกลับลดลง แสดงว่าแรงซือ้เริ่มอ่อนแอลง หรือเป็นการปรับ

ขึน้ที่ขาดแรงหนุน อาจเสี่ยงที่จะกลับตัวลงได้ง่าย 

ในทางตรงกันข้าม หากตลาดอยู่ในแนวโน้มขาลง ราคาที่ลดลงอย่างต่อเนื่องควรมีปริมาณการซื้อ

ขายลดลงตามไปด้วย เพราะบ่งบอกว่าแรงขายในตลาดกำลังแผ่วลง นักลงทุนส่วนใหญท่ี่ต้องการขายน่าจะ

ขายไปเยอะแล้ว และแรงซื้อใหม่ๆ ยังไม่กล้าเข้ามา แต่ถ้าราคาลดลงพร้อมกับปริมาณการซื้อขายที่เพิ่ม

สูงขึ้น กลับเป็นสัญญาณเชิงลบว่าอาจจะมีแรงเทขายออกมาอีกมาก ซึ่งอาจกดดันให้ราคาปรับตัวลง

รุนแรงยิ่งขึน้ต่อไป 

แนวโน้มขาขึ้นควรมีปริมาณมากกว่าในแนวโน้มขาลง 

นอกจากทิศทางของปริมาณแล้ว Dow ยังชีใ้ห้เห็นว่าในภาพรวมปริมาณการซือ้ขายในช่วงขาขึ้น

มักจะสูงกว่าในช่วงขาลง ทั้งนี้เพราะในตลาดขาขึน้ ความเชื่อม่ันและการคาดการณ์เชิงบวกจะช่วยดึงดูดให้

นักลงทุนอยากเข้ามามีส่วนร่วมในตลาดมากขึ้น ทั้งนักลงทุนที่ถือครองหุ้นเดิมและนักลงทุนหน้าใหม่ต่างก็

กระตือรือร้นที่จะซือ้หุ้นเพื่อหวังผลกำไร ในขณะที่ผู้ที่ไม่ได้ถือหุ้นก็จะไม่อยากขายหุ้นออกไปในราคาที่ต่ำ 

ทำให้ภาพรวมของปริมาณการซือ้ขายเติบโตตามไปด้วย 

https://www.facebook.com/profile.php?id=61562898262798
https://www.dojipedia.com/IUXBonus


 

 

49 

 
Figure 12  ปริมาณการซือ้ขายลดลงในตลาด Crypto และเทรนด์เปลี่ยนหลังจากนั้น 

Source: Tradingview.com 

แต่ในตลาดขาลง ความกังวลและอารมณ์เชิงลบจะเข้ามาครอบงำ ทำให้คนส่วนใหญล่ังเลที่จะซื้อ

หุ้นเข้ามาใหม่ เพราะกลัวว่าราคาอาจจะยังลงต่อไปอีก ขณะเดียวกัน ผู้ที่ถือครองหุ้นเดิมก็อาจจะยอมขาย

ออกไปบ้างในราคาที่ต่ำลงเรื่อย ๆ เพื่อจำกัดขอบเขตการขาดทุน ด้วยเหตุนีโ้ดยรวมแล้ว ปริมาณการซื้อ

ขายในช่วงขาลงจึงมีแนวโน้มต่ำกว่าในช่วงขาขึน้ 

อย่างไรก็ตาม ความสัมพันธ์ดังกล่าวอาจจะไม่ได้เป็นไปตามนี้เสมอไป ในบางจังหวะ โดยเฉพาะ

ในระยะสั้นๆ อาจเกิดการปรับตัวของราคาที่สวนทางกับปริมาณได้ เช่น ในช่วงการพักตัวระหว่างทาง
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(Consolidation) ของแนวโน้มขาขึน้ ราคาหุ้นอาจทรงตัวหรือปรับลดลงเล็กน้อย ขณะที่ปริมาณการซื้อขาย

กลับเพิ่มขึน้ก็ได้ เนื่องจากเป็นช่วงที่ตลาดเกิดความไม่แน่ใจ มีทั้งแรงซือ้และแรงขายเข้ามาพร้อมกัน 

หรือในบางช่วงของแนวโน้มขาลง อาจมีการดีดตัวขึ้นของราคา (Bear Market Rally) พร้อมกับ

ปริมาณการซื้อขายที่เพิ่มขึ้นเป็นการชั่วคราว เนื่องจากแรงซื้อเก็งกำไรจากนักลงทุนบางกลุ่มที่คาดวา่

ตลาดน่าจะฟื้นตัวแล้ว แต่หากปริมาณการซือ้ขายที่เข้ามายังไม่มากพอ ราคาก็มักจะกลับมาร่วงลงอีกครั้ง

ตามแนวโน้มหลัก 

ดังนั้นการวิเคราะห์ปริมาณการซื้อขายเพื่อยืนยันแนวโน้ม จึงต้องใช้ความระมัดระวังเพิ่มขึ้นใน

บางช่วงที่มีความผันผวนสูง และควรพิจารณาปัจจัยอื่นๆ ประกอบด้วย ไม่ควรพึ่งพาปัจจัยใดปัจจัยหนึ่ง

เพยีงอย่างเดียว โดยเฉพาะเม่ือราคาและปริมาณเกิดความขัดแย้งกัน ซึ่งมักจะเป็นช่วงที่ตลาดมีความเสี่ยง

เพิ่มขึน้นั่นเอง 

ข้อสังเกตอีกประการหนึ่งก็คือ ในปัจจุบัน ปริมาณการซือ้ขายในตลาดบางตลาดอาจถูกบิดเบือน

ไปจากแนวโน้มพื้นฐานได้ง่ายขึน้ เนื่องจากปัจจัยใหม่ๆ ที่เกิดขึน้ เช่น การซือ้ขายด้วยอัลกอริธึมที่ทำให้เกิด

การซือ้ขายปริมาณมหาศาลในช่วงเวลาสั้นๆ หรืออิทธพิลของสื่อสังคมออนไลน์ที่อาจปลุกกระแสนักลงทุน

รายย่อยให้เข้ามาซือ้ขายพร้อมกันในปริมาณมาก ทำให้ปริมาณบิดเบือนไปจากสภาพเศรษฐกิจจริงได้ ซึ่ง

นักลงทุนต้องพจิารณาด้วยความระมัดระวังมากขึน้ 

กล่าวโดยสรุป แนวคิดที่ว่าปริมาณการซือ้ขายต้องยืนยันแนวโน้นของราคาเป็นแนวคิดสำคัญของ

ทฤษฎี Dow ที่ยังคงเป็นประโยชน์อย่างยิ่งในการวิเคราะห์ตลาดจนถึงปัจจุบัน โดยเฉพาะแนวโน้มระยะยาว

การที่ราคาปรับตัวขึ้นพร้อมกับปริมาณที่เพิ่มขึ้น หรือลดลงพร้อมกับปริมาณที่ลดลง ถือเป็นการยืนยัน

แนวโน้มที่แข็งแกร่ง ขณะที่ราคาและปริมาณที่ขัดแย้งกันมักจะเป็นสัญญาณเตือนถึงความไม่ยั่งยืนของ

แนวโน้ม และมักจะมีความผันผวนตามมา 

อย่างไรก็ดี การนำแนวคิดนี้มาประยุกต์ใช้ในการลงทุนจริงอาจต้องปรับให้เข้ากับบริบทของ

สภาวะตลาดปัจจุบันด้วย โดยเฉพาะอิทธพิลของเทคโนโลยีการซือ้ขายสมัยใหม่ที่อาจทำให้ปริมาณการซื้อ

ขายเปลี่ยนแปลงไปจากเดิม ดังนั้นจึงควรใช้การวิเคราะห์ปริมาณร่วมกับการวิเคราะห์ด้านอื่ นๆ เช่น 
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วิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐาน วิเคราะห์ทางเทคนิค และข้อมูลข่าวสารต่างๆ เพื่อยืนยันสัญญาณและตัดสินใจ

ลงทุนได้อย่างมีประสิทธภิาพมากขึน้ 

แนวโน้มจะดำเนนิต่อไปจนกว่าจะมีสัญญาณชัดเจนว่าหมดลง  

(A Trend is Assumed to be in Effect Until It Gives Definite Signals That It Has Reversed) 

หลักการสุดท้ายของทฤษฎี Dow เกี่ยวข้องกับความต่อเนื่องของแนวโน้ม โดย Dow เชื่อว่าเม่ือ

แนวโน้มเกิดขึ้นแล้ว ไม่ว่าจะเป็นแนวโน้มขาขึ้นหรือขาลง มันมักจะดำเนินต่อไปในทิศทางเดิมไปอีกระยะ

หนึ่งจนกว่าจะมีสัญญาณชัดเจนว่ามันสิน้สุดลงหรือกำลังจะกลับตัว ดังนั้นนักลงทุนจึงควรให้ความสำคัญ

กับการระบุทิศทางของแนวโน้ม และพยายามลงทุนตามแนวโน้มนั้น จนกว่าจะมีสัญญาณของการ

เปลี่ยนแปลงที่ชัดเจน แทนที่จะพยายามเดาหรือคาดเดาจุดสิน้สุดของแนวโน้มเอง 

ควรอยู่กับแนวโน้มจนกว่าราคาจะมีการเปล่ียนแปลงอย่างมีนัยสำคัญ 

เมื่อราคาเริ่มเคลื่อนไหวในทิศทางของแนวโน้มแล้ว มันมักจะสร้างจุดสูงสุดหรือต่ำส ุดใหม่

ต่อเนื่องกันไปเรื่อยๆ แม้จะมีการพักตัวหรือย้อนกลับไปบ้างเป็นระยะๆ ก็ตาม ดังนั้นแนวทางที่สมเหตุสมผล

ที่สุดสำหรับนักลงทุน ก็คือพยายามเข้าซือ้หรือถือครองสถานะไปตามทิศทางของแนวโน้ มที่กำลังเกิดขึ้น

จนกว่าจะมีสัญญาณบอกว่าราคาได้เปลี่ยนทิศทางไปจริงๆ แล้ว 

ยกตัวอย่างเช่น หากตลาดอยู่ในแนวโน้มขาขึ้น ราคาก็มักจะค่อยๆ ปรับขึน้และทำจุดสูงสุดใหม่

เรื่อยๆ แม้อาจจะมีการย่อตัวลงมาบ้างในบางช่วง แต่จุดต่ำสุดของการย่อตัวแต่ละครั้งมักจะไม่ต่ำกว่าจุด

ต่ำสุดครั้งก่อน ดังนั้นการถือสถานะซื้อไว ้ และทยอยซื้อเพิ่มเมื่อราคาย่อตัวล งมาจะเป็นกลยุทธ์ท ี่

สมเหตุสมผลที่สุด 
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Figure 13 เทรนดท์ี่คิดว่าจะเปลี่ยนอย่าเดา รอให้มันเปลี่ยนก่อน 

Source: Tradingview.com 

 

แต่เมื่อใดก็ตามที่ราคาเริ่มไม่สามารถสร้างจุดสูงสุดใหม่ได้อีกต่อไป และเริ่มร่วงหลุดผ่านจุด

ต่ำสุดของการย่อตัวครั้งล่าสุดลงมาอย่างชัดเจน ก็ถือเป็นสัญญาณที่บ่งบอกว่าแนวโน้มขาขึ้นอาจใกล้
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สิ้นสุดลงแล้ว นักลงทุนจึงอาจต้องพิจารณาปรับเปลี่ยนกลยุทธ์ใหม่ เพื่อรองรับทิศทางตลาดที่กำลัง

เปลี่ยนไป 

ในทางกลับกัน เม่ือตลาดอยู่ในแนวโน้มขาลง การถือสถานะขายและทยอยขายเพิ่มทุกครั้งที่ราคา

ดีดตัวขึน้มาก็จะเป็นกลยุทธ์ที่ดีที่สุด แต่เม่ือราคาเริ่มไม่สามารถลงต่ำกว่าเดิมได้อีก และเริ่มดีดตัวขึ้นผ่าน

จุดสูงสุดของการดีดตัวครั้งล่าสุด ก็มีโอกาสสูงที่แนวโน้มขาลงจะสิ้นสุดลงและเปลี่ยนเป็นแนวโน้มขาขึ้น

ต่อไป 

ไม่ควรเดาจุดส้ินสุดของแนวโน้ม 

Dow เน้นย้ำว่า การพยายามคาดเดาหรือเดาจุดสิน้สุดของแนวโน้มด้วยตัวเองเป็นเรื่องที่ค่อนข้าง

เสี่ยง เพราะแนวโน้มมักจะดำเนินต่อเนื่องไปได้นานกว่าที่คนส่วนใหญคิ่ด บ่อยครั้งที่นักลงทุนตัดสินใจขาย

หุ้นออกไปก่อนเวลาอันควรในช่วงขาขึน้ เนื่องจากคิดว่าราคาขึน้มามากแล้วและน่าจะใกล้ถึงจุดสูงสุด หรือ

ตัดสินใจเข้าซือ้เร็วเกินไปในช่วงขาลงเพราะคิดว่าราคาตกมามากแล้วและน่าจะเป็นจุดต่ำสุดแล้ว แต่ความ

จริงแล้วแนวโน้มเดิมยังคงดำเนินต่อไปอีกนาน ทำให้นักลงทุนเสียโอกาสในการทำกำไรหรือต้องเจอกับการ

ขาดทุน 

ดังนั้นแทนที่จะเดาเอาเองว่าแนวโน้มจะสิ้นสุดเมื่อไหร่ Dow แนะนำให้รอจนกว่าจะมีสัญญาณ

หรือหลักฐานที่ชัดเจนยืนยันว่าแนวโน้มได้เปลี่ยนไปแล้วจริงๆ เช่น การที่ราคาสามารถทะลุผ่านระดับ

จุดสูงสุดหรือต่ำสุดของแนวโน้มเดิมไปได้ หรือการเกิด Divergence ของราคากับอินดิเคเตอร์บางตัว การที่

ปริมาณการซือ้ขายไม่ได้ขยายตัวตามราคา หรือการที่ดัชนีหลักๆ เริ่มส่งสัญญาณขัดแย้งกัน เป็นต้น เม่ือ

สัญญาณเหล่านี้ชัดเจนและมีจำนวนมากพอแล้ว ค่อยเปลี่ยนกลยุทธ์ให้สอดคล้องกับทิศทางตลาดที่

เปลี่ยนไป 

อย่างไรก็ตาม การใช้หลักการนี้อาจมีข้อจำกัดอยู่บ้าง เนื่องจากในบางครั้งแนวโน้มอาจเปลี่ยน

ทิศทางอย่างกะทันหัน โดยให้สัญญาณเตือนที่ชัดเจนไม่มากนัก ซึ่งถ้านักลงทุนยังยึดติดกับแนวโน้มเดิม

นานเกินไป ก็อาจต้องเผชิญกับความเสียหายที่มากขึน้ได้ นอกจากนี้ ในบางสถานการณ์ที่มีความไม่แน่นอน
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สูง อาจเป็นการยากที่จะยืนยันได้ว่าแนวโน้มได้เปลี่ยนไปแล้วจริงๆ จนกว่าเวลาจะผ่านไประยะหนึ่ง ซึ่งอาจ

สายเกินไปที่จะปรับพอร์ตได้ทัน 

สรุปได้ว่า แนวคิดของ Dow ที่ว่าแนวโน้มมักจะดำเนินต่อไปจนกว่าจะมีสัญญาณชัดเจนของการ

สิน้สุดหรือกลับตัว ถือเป็นหลักการที่สำคัญในการวิเคราะห์การลงทุนเชิงเทคนิค ซึ่งช่วยให้นักลงทุนจับทาง

ของตลาด และกำหนดจุดเข้าซื้อขายที่เหมาะสมได้ดีขึ้น แต่ก็ยังมีข้อจำกัดที่ต้องใช้วิจารณญาณในการ

ประยุกต์ใช้ ไม่ควรยึดติดกับแนวโน้มเดิมจนเกินไป โดยเฉพาะในช่วงที่ตลาดมีความไม่แน่นอนหรือผันผวน

สูงและต้องคอยติดตามสัญญาณของการเปลี่ยนทิศทางอยู่เสมอ เพื่อปรับกลยุทธใ์ห้สอดคล้องกับสภาวะ

ตลาดและจำกัดความเสี่ยงที่อาจเกิดขึน้ให้ได้มากที่สุด 
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บทท่ี 3 การประยุกต์ใช้ทฤษฎีดาวในการวิเคราะห์ตลาด 

ทฤษฎี Dow ให้หลักการและแนวทางที่เป็นประโยชน์ในการวิเคราะห์ตลาดหลายประการ ซึ่งนัก

ลงทุนสามารถนำมาประยุกต์ใช้เพื่อประเมินสภาวะตลาด คาดการณ์แนวโน้ม และวางแผนกลยุทธ์การ

ลงทุนได้อย่างมีประสิทธภิาพมากขึน้ โดยมีแนวทางสำคัญดังนี้ 

 

 

 

Advertisment 

หลักการในการวิเคราะห์แนวโน้มตลาด 

การวิเคราะห์แนวโน้มเป็นหัวใจหลักของทฤษฎี Dow ซึ่งเชื่อว่าการเคลื่อนไหวของราคาในตลาด

จะเป็นไปตามแนวโน้มหลักในระยะยาว โดยมีแนวโน้มรองและแนวโน้มรายวันเป็นส่วนประกอบ ดังนั้นเพื่อ

ประเมินทิศทางและโอกาสในการลงทุน จึงควรวิเคราะห์แนวโน้มในแต่ละระดับอย่างเป็นขั้นตอน ดังนี้ 
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Figure 14 เทรน Sideway ของ Time Frame Month, Week, Day ตามลำดับ 

Source: Tradingview.com 

1. แนวโน้มหลักหรือระยะยาว (Primary Trend) 

เริ่มจากการมองภาพรวมของแนวโน้มหลักก่อนว่า ตลาดกำลังอยู่ในขาขึน้หรือขาลง โดยพจิารณา

จากทิศทางการเคลื่อนไหวของราคาในกรอบเวลายาว ตั้งแต่หลายเดือนจนถึงหลายปี โดยหากเป็นแนวโน้ม

ขาขึน้ ราคาจะทำจุดสูงสุดและจุดต่ำสุดที่สูงขึ้นเรื่อยๆ ในแต่ละรอบ ส่วนแนวโน้มขาลงราคาจะ มีจุดสูงสุด

และจุดต่ำสุดที่ต่ำลงเรื่อยๆ ในแต่ละรอบ 

นอกจากสังเกตรูปแบบราคาแล้ว ควรวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานที่สนับสนุนแนวโน้มด้วย เช่น ในช่วง

ขาขึน้ ภาวะเศรษฐกิจมักจะขยายตัวดี บริษัทส่วนใหญมี่ผลประกอบการเติบโต นโยบายการเงินผ่อนคลาย 

และความเชื่อม่ันของนักลงทุนสูง ขณะที่ในช่วงขาลง เศรษฐกิจมักจะชะลอตัวหรือหดตัว กำไรบริษัทลดลง

การเงินตึงตัว และความเชื่อม่ันตลาดลดต่ำลง 
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2. แนวโน้มรองหรือระยะกลาง (Secondary Trend) 

หลังจากระบุแนวโน้มหลักได้แล้ว ให้วิเคราะห์แนวโน้มรองซึ่งเป็นการปรับตัวของตลาดที่สวนทาง

กับแนวโน้มหลักเป็นครั้งคราว แต่ละครั้งอาจใช้เวลาประมาณ 3 สัปดาห์ถึง 3 เดือน เช่น ในช่วงตลาดขาขึ้น

ราคาอาจมีการย่อหรือพักตัวลงมาบ้างเป็นระยะ ก่อนที่จะขึน้ไปต่อ ส่วนในช่วงขาลง ราคาอาจดีดตัวขึ้นมา

เป็นบางช่วงก่อนที่จะลงต่อ 

แนวโน้มรองนี้ มักเกิดจากแรงขายทำกำไรหรือแรงซือ้เก็งกำไรระยะสั้นในสภาวะตลาดที่ผันผวน

ก่อนที่ราคาจะกลับสู่ทิศทางของแนวโน้มหลักต่อไป ดังนั้นการให้ความสำคัญมากเกินไปอาจทำให้สับสน

หรือตัดสินใจผิดพลาดได้ เช่น คิดว่าตลาดกำลังจะกลับตัวทั้งที่จริงเป็นเพียงการปรับฐานระยะกลางเท่านั้น 

แนวโน้มรองจึงเป็นโอกาสในการปรับพอร์ตใหม่หรือทยอยเข้าซื้อขายให้สอดคล้องกับแนวโนม้

หลักได้ เช่น ในแนวโน้มขาขึน้ ถ้าราคาย่อตัวในแนวโน้มรองก็อาจเป็นจังหวะในการซือ้สะสมเพิ่ม และเม่ือ

ราคาดีดตัวขึน้มามากก็อาจขายทำกำไรออกบ้าง ส่วนในแนวโน้มขาลง ถ้าราคาปรับตัวขึน้ในช่ วงแนวโน้ม

รองก็อาจเป็นจังหวะทยอยขายออก และซือ้กลับเม่ือราคาอ่อนตัวลงอีกครั้ง 

3. แนวโน้มรายวันหรือระยะสั้น (Minor Trend)  

มีความสำคัญน้อยที่สุดในบรรดาแนวโน้มทั้งแบบเป็นความผันผวนของราคาในแต่ละวันหรือแต่

ละสัปดาห์ มักจะขึน้ๆ ลงๆ สลับกันไปมาอย่างรวดเร็ว โดยพบได้ทั้งในช่วงตลาดขาขึน้หรือขาลงก็ตาม 

แม้ Dow จะไม่ให้น้ำหนักกับแนวโน้มรายวันมากนัก แต่นักเทรดหรือนักเก็งกำไรระยะสั้นก็อาจใช้

ประโยชน์จากความผันผวนของแนวโน้มนี้ได้ โดยการวิเคราะห์กราฟเทคนิคและอินดิเคเตอร์ต่างๆ เพื่อจับ

จังหวะเข้าซื้อขายแบบรายวัน (Day trade) แต่ต้องระวังเรื่องความเสี่ยงและการบริหารเงินทุนให้ดีดว้ย 

เพราะการเทรดถี่ๆ มักมาพร้อมกับค่าธรรมเนียมและอารมณ์ความรู้สึกที่ผันผวนตามไปด้วย 

นอกจากการวิเคราะห์แนวโน้มแล้ว หลักการอื่นๆ ของทฤษฎี Dow ที่สำคัญในการประเมินตลาดมี

ดังนี้ 
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• การยืนยันกันของดัชนีหลัก (Averages Must Confirm Each Other) : ในตลาดที่มีแนวโน้ม

ชัดเจน ดัชนีหลักมักจะเคลื่อนไหวไปในทิศทางเดียวกัน เช่น ในภาวะขาขึน้ ทั้งดัชนี

อุตสาหกรรม(DJIA) และดัชนีขนส่ง (DJTA) ควรเพิ่มสูงขึน้และทำจุดสูงสุดใหม่พร้อมๆ กัน แต่

ถ้าขัดแย้งกัน โดยดัชนีหนึ่งทำสถิติใหม่ขณะที่อีกดัชนียังไม่ผ่านจุดสูงสุดเดิม ก็ควรระวังว่า

อาจเป็นสัญญาณของการกลับตัวในตลาด 

• ปริมาณการซือ้ขายต้องสอดคล้องกับแนวโน้ม (Volume Must Confirm The Trend) : โดย

ในช่วงขาขึน้ ปริมาณการซือ้ขายควรขยายตัวเพิ่มขึน้ตามไปด้วย ขณะที่ช่วงขาลงปริมาณ

มักจะลดลงตามราคา ถ้าราคาปรับขึน้โดยที่ปริมาณไม่ขยายตัวหรือลดลงไปด้วย อาจเป็น

สัญญาณที่ไม่ดี ส่วนถ้าราคาร่วงแต่ปริมาณกลับเพิ่มขึน้ ก็ชีว้่าแรงขายยังคงมีอยู่เยอะ ความ

เชื่อม่ันยังไม่ฟื้นตัว ราคาอาจยังลงต่อ 

• แนวโน้มมีความต่อเนื่อง (A Trend is Assumed to be Continuous Until Definite Signals ofits 

Reversal) : Dow เชื่อว่าเม่ือแนวโน้มเกิดขึน้แล้ว มักจะดำเนินต่อไปในทิศทางเดิมจนกว่าจะมี

สัญญาณของการกลับตัวที่ชัดเจน ดังนั้นจึงไม่ควรเดาหรือคาดเดาว่าแนวโน้มจะสิ้นสุดลง

เม่ือไหร่แต่ให้ยึดตามแนวโน้มต่อไปเรื่อยๆ จนกว่าจะมีเหตุผลที่มากพอ เช่น ราคาทะลุผ่าน

แนวรับแนวต้านระยะยาว ปริมาณการซือ้ขายลดลงอย่างผิดปกติ มีการ Divergence ของ

อินดิเคเตอร์ต่างๆ ฯลฯ 

การนำหลักการต่างๆ ของทฤษฎี Dow มาวิเคราะห์ตลาดควรทำอย่างผสมผสานและปรับให้

เหมาะสมกับสถานการณ์และสไตล์การลงทุนของตัวเองด้วย เพราะในความเป็นจริง หลายครั้งที่การแปล

ผลทิศทางอาจไม่ได้ตรงไปตรงมาหรือชัดเจนเหมือนในทฤษฎี ต้องใช้ดุลยพนิิจและประสบการณ์ช่วยตัดสิน

รวมถึงบริบทของตลาดในปัจจุบันที่เปลี่ยนแปลงไปจากอดีตมาก อาจทำให้ทฤษฎีบางส่วนใช้ได้ไม่ดีเท่าแต่

ก่อน ต้องมีการปรับใช้ให้ทันสมัยมากขึน้ เช่น การวิเคราะห์ความสัมพันธข์องสินทรัพย์หลายประเภท การ

ใช้เครื่องมือเทคนิคที่ก้าวหน้าขึน้ ฯลฯ  

ที่สำคัญคือ การวิเคราะห์ทางเทคนิคไม่ควรละเลยปัจจัยพื้นฐานด้วย เพราะหลายครั้งที่ภาพทาง

เทคนิคอาจไม่สอดคล้องกับสถานการณ์ที่แท้จริง เช่น บางครั้งราคาปรับตัวขึน้ต่อเนื่องแม้เศรษฐกิจจะไม่ดี
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นัก หรือราคาอาจไม่ร่วงลงมากแม้ผลประกอบการบริษัทจะแย่ เป็นต้น ควรใช้ทั้งสองส่วนมาประกอบกัน

โดยเฉพาะเมื่อตัดสินใจลงทุนในระยะกลางและระยะยาว ต้องให้น้ำหนักกับปัจจัยพื้นฐานและมูลค่าที่

แท้จริงของสินทรัพย์ให้มากกว่า เพื่อเลี่ยงความเสี่ยงจากการลงทุนในสินทรัพย์ที่มี ปัญหาเชิงโครงสรา้ง 

หรือมีราคาสูงเกินมูลค่าที่ควรจะเป็น 

สุดท้ายคือ นอกจากจะต้องมีความรู้ความเข้าใจในเครื่องมือและหลักการต่างๆ แล้ว สิ่งที่ขาด

ไม่ได้เลยก็คือ วินัยในการลงทุน การบริหารความเสี่ยง และการควบคุมอารมณ์ของตัวเองด้วย เพราะไม่ว่า

จะวิเคราะห์ได้แม่นยำแค่ไหน แต่ถ้าลงทุนไปด้วยอารมณ์ ไม่มีแผนที่ชัดเจน หรือไม่รู้จักตัดขาดทุนตั้งแต่ต้น 

โอกาสที่จะประสบความสำเร็จในการลงทุนก็จะลดน้อยลงไปมาก 

 

การประยุกต์ใช้ทฤษฎี Dow จึงเป็นแค่เครื่องมือชิน้หนึ่งที่ช่วยให้นักลงทุนมีกรอบและแนวทางใน

การวิเคราะห์ตลาดที่ดีขึ้น แต่ไม่ใช่สูตรสำเร็จที่จะการันตีผลลัพธท์ี่ต้องการเสมอไป เราจึงต้องศึกษาอย่าง

รอบด้าน ทดลองปรับใช้ และเรียนรู้จากประสบการณ์ของตัวเองไปด้วย รวมถึงติดตามพัฒนาการความรู้

ใหม่ๆอยู่เสมอ เพราะโลกการลงทุนมีการเปลี่ยนแปลงตลอดเวลา สิ่งที่เคยได้ผลเมื่อวานอาจใช้ไม่ได้ผล

วันนีก้็ได้ 

แต่ไม่ว่าจะเทคนิคการวิเคราะห์จะพัฒนาไปมากแค่ไหน สิ่งสำคัญที่นักลงทุนทุกคนไม่ควร

มองข้ามคือ การมีเป้าหมายการลงทุนที่ชัดเจน การกำหนดระดับความเสี่ยงที่ยอมรับได้ และการมีวินัยใน

แผนการที่วางไว้ ถ้าทำได้เช่นนี ้ ไม่ว่าจะใช้ทฤษฎี Dow หรือวิธีการอื่นใดในการวิเคราะห์ตลาด เราก็จะมี

โอกาสบรรลุเป้าหมายทางการเงินได้ไม่ยากนัก 

หวังว่าความรู้จากหนังสือเล่มนี้ จะช่วยให้ผู้อ่านได้เข้าใจถึงแนวคิดหลักและวิธีการประยุกตใ์ช้

ทฤษฎีDow ในการวิเคราะห์การลงทุนได้ดียิ่งขึน้ อย่างไรก็ตาม การศึกษาทฤษฎีเป็นเพียงจุดเริ่มต้นเท่านั้น 

สิ่งสำคัญที่สุดคือการลงมือทดลองปฏิบัติจริง เก็บเกี่ยวประสบการณ์ พัฒนาทักษะของตัวเอง แล้วค่อยๆ 

ปรับใช้ให้เหมาะสมกับบุคลิกและสไตล์การลงทุนของแต่ละคน ไม่มีสูตรสำเร็จใดที่ ใช้ได้กับทุกคนหรือทุก
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สถานการณ์ การค้นหาวิธีการลงทุนที่ลงตัวกับตัวเองต่างหากคือกุญแจสำคัญที่จะนำไปสู่ความสำเร็จ

อย่างยั่งยืนในการลงทุน 

การใช้เสน้คา่เฉลี่ยเพื่อยืนยันแนวโน้ม 

เส้นคา่เฉลี่ยเคลื่อนที่ (Moving Average) เป็นเครื่องมือทางเทคนิคที่นิยมใช้กันอย่างแพร่หลาย ใน

การช่วยยืนยันทิศทางของแนวโน้มและให้สัญญาณการซื้อขายที่สอดคล้องกับทฤษฎี Dow โดยอาศัย

หลักการของค่าเฉลี่ย ซึ่งจะช่วยให้มองเห็นแนวโน้มชัดเจนขึน้ ตัดสัญญาณรบกวนจากความผันผวนระยะ

สั้นออกไป ทำให้การตัดสินใจเป็นไปอย่างมีประสิทธภิาพมากขึน้ 

โดยทั่วไปค่าเฉลี่ยเคลื่อนที่ที่ใช้บ่อยมี 3 ประเภท คือ 

• ค่าเฉลี่ยเคลื่อนที่แบบง่าย (Simple Moving Average หรือ SMA) : เป็นการหาค่าเฉลี่ยของ

ราคาในช่วงระยะเวลาที่กำหนด เช่น 5 วัน 10 วัน 20 วัน 50 วัน 100 วัน หรือ 200 วัน เป็น

ต้น 

• ค่าเฉลี่ยเคลื่อนที่แบบถ่วงน้ำหนัก (Weighted Moving Average หรือ WMA) : คล้ายกับ SMA

แต่ให้ความสำคัญกับราคาปัจจุบันมากกว่าราคาในอดีต ด้วยการถ่วงน้ำหนักตามลำดับความ

ใหม่ของข้อมูล 

• ค่าเฉลี่ยเคลื่อนที่แบบเอ็กซ์โพเนนเชียล (Exponential Moving Average หรือ EMA) : เป็นการ

ปรับปรุง WMA ให้มีความไวต่อการเปลี่ยนแปลงของราคามากขึน้อีก โดยใช้สูตรคำนวณที่

ซับซ้อนกว่า 

ในการประยุกต์ใช้เส้นค่าเฉลี่ยเพื่อวิเคราะห์แนวโน้มตาม Dow Theory นั้น ให้พิจารณาประเด็น

สำคัญดังนี้ 

1. ทิศทางและลำดับช้ันของเส้นค่าเฉลี่ย 

• หากเส้นคา่เฉลี่ยระยะสั้นตัดขึน้เหนือเส้นระยะยาว เรียกว่า Golden Cross แสดงถึงแนวโน้มขา

ขึน้ 
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• หากเส้นคา่เฉลี่ยระยะสั้นตัดลงต่ำกว่าเส้นระยะยาว เรียกว่า Dead Cross บ่งบอกแนวโน้มขา

ลง 

• ในช่วงขาขึน้ เส้นค่าเฉลี่ยระยะสั้นควรอยู่เหนือเส้นระยะกลาง และเส้นระยะกลางอยู่เหนือ

เส้นระยยาว เรียงจากบนลงล่างตามลำดับ 

• ส่วนในช่วงขาลง ลำดับชั้นของเส้นค่าเฉลี่ยจะกลับกัน โดยเส้นระยะยาวจะอยู่บนสุด ตาม

ด้วยเส้ระยะกลาง และเส้นระยะสั้นจะอยู่ล่างสุด 

 
Figure 15 ภาพการตัดขึน้-ลง ของ Moving Average หรือ Golden Cross และ Dead Cross  
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Source: Tradingview.com 

2. แนวรับแนวต้านจากเส้นค่าเฉลี่ย 

• ในช่วงขาขึน้ เส้นค่าเฉลี่ยระยะสั้นมักทำหน้าที่เป็นแนวรับสำคัญ ซึ่งหากราคาย่อตัวลงมาแตะ

แล้วไม่หลุดต่ำลงไปได้ ก็จะเป็นจังหวะที่น่าสนใจในการเข้าซือ้เพื่อคาดหวังการดีดตัว 

• ในทางตรงข้าม หากราคาย่อตัวลงมาทะลุผ่านเส้นค่าเฉลี่ยระยะสั้น แสดงว่าแรงซือ้กำลัง

อ่อนแอลง ให้ลองมองไปที่เส้นค่าเฉลี่ยระยะกลางเป็นแนวรับถัดไป 

• แต่ถ้าราคาลงมาต่ำกว่าเส้นค่าเฉลี่ยทั้ง 3 เส้น ก็เป็นสัญญาณเตือนว่าแนวโน้มขาขึน้ได้สิ้นสุด

ลงแล้ว เข้าสู่ช่วงขาลง ให้รอจังหวะขายตัดขาดทุนหรือลดสถานะ 

• ในทางกลับกัน ช่วงตลาดขาลง เส้นค่าเฉลี่ยระยะยาวหรือระยะกลางมักกลายเป็นแนวต้าน

สำคัญ ถ้าราคาดีดตัวขึน้มาแต่ไม่ผ่านเส้นเหล่านี้ก็เป็นโอกาสขาย แต่หากราคาผ่านขึ้นไปได้

และยืนเหนือเส้นค่าเฉลี่ยได้ ก็ส่งสัญญาณว่าตลาดอาจกลับมาเป็นขาขึน้อีกครั้ง 
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Figure 16 ตัวอย่างการใช้ เสน้ MA เป็นแนวต้าน สำหรับเป็นจุดเข้าเทรด 

Source: Tradingview.com 

3. สัญญาณเตือนจากเส้นค่าเฉลี่ย 
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• การตัดกันของเส้นคา่เฉลี่ย (Moving Average Crossover) โดยเฉพาะการตัดกันของเส้นระยะ

สั้นและระยะยาว เป็นสัญญาณการเปลี่ยนแปลงของแนวโน้มที่น่าเชื่อถือมากที่สุด ทั้ง Golden 

Crossที่บ่งบอกขาขึน้ และ Dead Cross ที่บอกขาลง 

• นอกจากนี้ ลักษณะของเส้นค่าเฉลี่ยที่เรียงชิดกันหรือกางออกจากกัน

(Convergence/Divergence) ยังสะท้อนความแข็งแกร่งหรืออ่อนแอของราคาได้อีกด้วย 

• การที่ราคาหุ้นเคลื่อนไหวออกห่างจากเส้นค่าเฉลี่ยมากๆ ก็แสดงถึงการเกิดภาวะ

Overbought/Oversold ซึ่งมักนำไปสู่การย้อนกลับทิศทางในระยะสั้น 

• ยิ่งกรอบเวลาของเส้นค่าเฉลี่ยยาวมากเท่าไหร่ สัญญาณที่ให้ก็ยิ่งมีความน่าเชื่อถือมากขึน้

เท่านั้นแต่อาจให้สัญญาณช้าไปบ้าง ต้องหาจุดสมดุลที่เหมาะสม 
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Figure 17 แสดงราคาที่ว่ิงออกจากค่าเฉลี่ยเยอะเกินไป เปน้สัญญาณ Overbought และ Oversold 

Source: Tradingview.com 

 

เส้นคา่เฉลี่ยที่แนะนำให้ใช้เพื่อยืนยันแนวโน้มตามแนวคิดของ Dow มักจะเป็นค่าเฉลี่ยในช่วงกลาง

ถึงยาว เช่น 50 วัน 100 วัน หรือ 200 วัน เพื่อกรองสัญญาณรบกวนระยะสั้นออกไป และเน้นภาพใหญ่เป็น
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สำคัญ ส่วนเส้นคา่เฉลี่ยระยะสั้น เช่น 5 วัน 10 วัน หรือ 20 วัน ก็ช่วยบ่งบอกจังหวะในการเข้าซื้อขายเพื่อ

หากำไรในระยะสั้นได้ 

อย่างไรก็ตาม การใช้เส้นคา่เฉลี่ยเพยีงอย่างเดียวอาจมีข้อจำกัดบ้าง เช่น อาจให้สัญญาณล่าช้า

ในบางสถานการณ์ที่ราคาเปลี่ยนแปลงรวดเร็ว หรือในตลาดที่เทรนด์ไม่ชัดเจน การใช้เส้นคา่เฉลี่ยก็ไม่ค่อย

ได้ผล ดังนั้นจึงควรใช้ประกอบกับเครื่องมือยืนยันแนวโน้มอื่นๆ ด้วย เช่น อัตราส่วนระหว่างจำนวนหุ้นที่

ปรับเพิ่มขึน้และลดลง (Advance-Decline Line) ปริมาณการซือ้ขาย (Volume) การทำจุดสูงสุดหรือต่ำสุด

ของราคา เป็นต้น เพื่อเพิ่มความแม่นยำในการอ่านสัญญาณให้มากที่สุด 

นอกจากนี้ ยังต้องคำนึงถึงบริบทของสภาวะตลาดในขณะนั้นด้วยว่า อยู่ในช่วงใด สอดคล้องกับ

แนวโน้มหลักและสัญญาณอื่นๆ หรือไม่ เช่น บางครั้งเส้นค่าเฉลี่ยอาจให้สัญญาณขาขึน้ แต่หากภาพรวม

ของตลาดยังอ่อนแอ การเข้าซือ้ตามสัญญาณนั้นก็มีความเสี่ยงสูง ต้องรอให้ปัจจัยต่างๆ พร้อมและชัดเจน

มากพอ 

สรุปได้ว่า เส้นคา่เฉลี่ยเคลื่อนที่เป็นเครื่องมือที่เข้าใจง่ายและมีประสิทธภิาพในการยืนยันแนวโน้ม

ตลาด สอดคล้องกับหลักการของ Dow ในการมองแนวโน้มให้ชัดเจนและต่อเนื่อง หากใช้อย่างเหมาะสม

และผสมผสานกับปัจจัยอื่นๆ ก็จะช่วยนักลงทุนคาดการณ์ทิศทางตลาดและตัดสินใจได้ดียิ่งขึน้ เป็นเหมือน

เข็มทิศบอกทางในการลงทุนนั่นเอง อย่างไรก็ตาม ไม่มีเครื่องมือใดที่สมบูรณ์แบบ จึงต้องใช้วิจารณญาณ

ของตัวเองประกอบด้วยเสมอ ไม่ลืมที่จะทบทวนและปรับเปลี่ยนกลยุทธ์การใช้งานให้เหมาะกับยุคสมัย 

เพื่อให้ได้ประโยชน์สูงสุดจากการใช้งานเส้นค่าเฉลี่ยในการวิเคราะห์การลงทุนครับ 

 

กลยุทธ์การลงทุนตามสัญญาณของทฤษฎ ีDow 

เมื่อเราสามารถประยุกต์ใช้หลักการของทฤษฎี Dow ในการวิเคราะห์แนวโน้มตลาดได้แล้ว สิ่ง

สำคัญต่อไปคือการนำข้อมูลเหล่านั้นไปใช้ประกอบการตัดสินใจลงทุนให้เกิดประโยชน์สูงสุด ซึ่งกลยุทธก์าร

ลงทุนที่สอดคล้องกับสัญญาณของทฤษฎี Dow มีดังนี้ 
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1. กลยุทธ์ตามแนวโน้ม (Trend-Following) 

• เป็นการลงทุนไปในทิศทางเดียวกับแนวโน้มหลักของตลาด ทั้งในระยะกลางและระยะยาว 

โดยอาศัยสัญญาณของการเกิดแนวโน้มใหม่ การต่อเนื่องของแนวโน้มเดิม หรือการกลับตัว

ของแนวโน้ม เป็นจังหวะในการเข้าซือ้หรือขาย 

• เม่ือสังเกตเห็นสัญญาณการเกิดขึน้ของแนวโน้มขาขึน้ จากการยืนยันของปริมาณการซือ้ขาย

และดัชนีราคา ก็ค่อยๆ สะสมหุ้นเข้าพอร์ต โดยอาจรอจังหวะของการย่อตัวในแนวโน้มรอง

เพื่อทยอยซือ้(Buy the dip) และถือต่อไปเรื่อยๆ จนกว่าแนวโน้มขาขึน้จะสิน้สุด 

• เม่ือเห็นสัญญาณการกลับตัวของแนวโน้ม เช่น การทำจุดสูงสุดหรือต่ำสุดของราคาในรอบ

ใหม่ การตัดกันของเส้นค่าเฉลี่ยเคลื่อนที่ระยะยาว ก็ให้เริ่มขายทำกำไรออกมาบางส่วน และ

รอเข้าสู่แนวโน้มใหม่ในช่วงถัดไป 

• สำหรับแนวโน้มขาลง ให้วางแผนในทิศทางตรงข้าม คือ ค่อยๆ เริ่มขายหุ้นออกในช่วงที่ราคา

ดีดตัวขึน้ในแนวโน้มรอง จนกว่าจะเริ่มเห็นสัญญาณของการกลับตัวเป็นขาขึน้ จึงค่อยกลับ

เข้าไปสะสมใหม่ 

2. กลยุทธ์การซ้ือขายตามสัญญาณ (Signal-based Trading) 

• อาศัยจังหวะสำคัญตามสัญญาณของเส้นค่าเฉลี่ยเคลื่อนที่เป็นหลัก ได้แก่ จุดตัดกันระหว่าง

เส้นคา่เฉลี่ย (Moving Average Crossover) โดยการตัดขึน้ของเส้นคา่เฉลี่ยระยะสั้นผ่านเส้น

ระยะยาวเป็นสัญญาณซือ้ ส่วนการตัดลงเป็นสัญญาณขาย 

• สัญญาณการซือ้ขายอื่นๆ ตามทฤษฎี Dow เช่น การทำจุดสูงสุดต่ำสุดของราคาเปลี่ยนไป 

การเกิดDivergence กับเครื่องมือทางเทคนิคอื่นๆ การเคลื่อนไหวสวนทางกันระหว่างดัชนี

สำคัญๆ เป็นต้น 

• อาจใช้ร่วมกับ Oscillators เพื่อยืนยันจังหวะเข้าซือ้ขาย เช่น เม่ือราคาย่อตัวลงมาที่บริเวณ

แนวรับของเส้นคา่เฉลี่ย ขณะที่ Oscillator อย่าง RSI หรือ Stochastic ส่งสัญญาณ Oversold 

https://www.facebook.com/profile.php?id=61562898262798
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ก็เป็นจุดที่น่าเข้าซือ้ขณะที่ถ้าราคาดีดตัวขึน้มาชนแนวต้านและ Oscillator ให้ Overbought ก็

เป็นโอกาสขาย 

3. กลยุทธ์การเล่นรอบ (Swing Trading) 

• มองหาโอกาสในการเก็งกำไรจากการแกว่งตัวของราคาในแนวโน้มรอง โดยอาศัยแนวรับแนว

ต้านจากเครื่องมือทางเทคนิคตามแนวคิด Dow เช่น เส้นค่าเฉลี่ยเคลื่อนที่ จุดสูงสุดต่ำสุดเดิม

ของราคาเป็นต้น 

• ในช่วงแนวโน้มขาขึน้ ให้รอจังหวะที่ราคาย่อตัวลงมาใกล้หรือแตะแนวรับสำคัญเพื่อเข้าซือ้ 

และขายทำกำไรออกเม่ือราคาดีดกลับมาแตะขอบบนของกรอบ โดยวางแผนจุดตัดขาดทุน 

(Stop loss) ไว้ที่ใต้แนวรับด้วย 

• ในทางกลับกัน เม่ืออยู่ในช่วงขาลง ก็รอจังหวะที่ราคาดีดตัวขึน้ไปใกล้แนวต้านเพ่ือเข้าขาย 

และซือ้คืนที่แนวรับเพื่อทำกำไร โดยวาง Stop loss ไว้เหนือแนวต้าน 

• กลยุทธน์ี้เหมาะกับนักลงทุนที่ยอมรับความเสี่ยงได้สูงกว่าในระยะสั้น เน้นผลกำไรเล็กน้อยแต่

บ่อยครั้ง ขณะเดียวกันก็ต้องควบคุมความเสี่ยงและอารมณ์ให้ดี 

แน่นอนว่า ไม่มีกลยุทธใ์ดที่รับประกันผลกำไรได้เสมอไป การเลือกใช้ควรพจิารณาให้เหมาะกับ

สภาวะตลาดในแต่ละช่วงเวลา รวมถึงบุคลิกและระดับความเสี่ยงที่ยอมรับได้ของนักลงทุนแต่ละคนด้วย 

บางคนอาจถนัดเทรดระยะสั้น บางคนเน้นลงทุนระยะยาว บางคนชอบเข้าตามสัญญาณ แต่บางคนสบายใจ

กว่า ถ้าได้ถือตามกระแสนาน ๆ สิ่งสำคัญคือต้องทำความเข้าใจข้อดีข้อเสียของแต่ละวิธี แล้วปรับให้เป็น

ระบบของตัวเอง อย่าลืมติดตามความเปลี่ยนแปลงของตลาดอยู่เสมอ และต้องมีวินัยในการลงทุนตามแผน

ที่วางไว้ ไม่ว่าจะใช้กลยุทธใ์ด หากมีความมุ่งม่ัน ความอดทน และการเรียนรู้พัฒนาอย่างต่อเนื่อง โอกาส

ประสบความสำเร็จในการลงทุนก็ไม่ใช่เรื่องยากเกินไปครับ 
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บทท่ี 4 ข้อจำกัดและข้อวิจารณ์ทฤษฎี Dow 

แม้ว่าทฤษฎี Dow จะเป็นรากฐานสำคัญของการวิเคราะห์ทางเทคนิคสมัยใหม่ และมีหลักการที่

นำไปประยุกต์ใช้ได้ผลดีในหลายสถานการณ์ แต่ก็ยังมีข้อจำกัดและข้อวิจารณ์บางประการที่ผู้ลงทุนควร

คำนึงถึงเพื่อใช้ทฤษฎีนีไ้ด้อย่างเหมาะสมและระมัดระวังมากขึน้ 

การแปลผลสัญญาณอาจข้ึนกับดุลยพินจิของแต่ละบุคคล 

การนำทฤษฎี Dow มาใช้นั้น แม้จะมีหลักการกว้างๆ ที่ค่อนข้างชัดเจน แต่ในทางปฏิบัติ การแปล

ผลสัญญาณหรือข้อมูลต่างๆ เพื่อระบุทิศทางของแนวโน้ม จุดกลับตัวของราคา หรือระยะต่างๆ ของการ

เคลื่อนไหว อาจแตกต่างกันไปตามดุลยพินิจและประสบการณ์ของผู้วิเคราะห์แต่ละคน ซึ่งอาจนำไปสู่

ข้อสรุปและแนวทางการตัดสินใจที่ไม่เหมือนกัน 

ยกตัวอย่างเช่น ในการระบุแนวโน้มหลัก ผู้วิเคราะห์บางคนอาจจะพจิารณาข้อมูลย้อนหลัง 3-6

เดือนก็เพยีงพอแล้ว ขณะที่บางคนอาจต้องการดูข้อมูลในระยะยาวกว่านั้น เป็นต้น หรือในการพิจารณาว่า

แนวโน้มได้เปลี่ยนทิศทางแล้วหรือยัง ผู้วิเคราะห์แต่ละคนอาจกำหนดเกณฑ์ของการยืนยันที่ แตกต่างกัน 

เช่น บางคนอาจดูแค่ว่าราคาสามารถทำจุดสูงสุดหรือต่ำสุดใหม่ได้หรือไม่ แต่บางคนอาจต้องรอให้ราคา

เคลื่อนไหวยืนยันในทิศทางใหม่สักระยะหนึ่งด้วย 

ความแตกต่างของการแปลผลเหล่านี้อาจส่งผลต่อจังหวะของการซือ้ขายและประสิทธภิาพในการ

ลงทุน ดังนั้นการพึ่งพาทฤษฎีนี้เพียงอย่างเดียวโดยไม่ใช้วิจารณญาณของตัวเองประกอบ อาจไม่เพียง

พอที่จะสร้างผลการลงทุนที่ดีในระยะยาว ผู้ลงทุนจำเป็นต้องเข้าใจหลักการและวิธีการแปลผลอย่า งถ่อง

แท้ก่อน แล้วปรับใช้ให้เหมาะสมกับเป้าหมายและแผนการลงทุนของตนเองด้วย 

 

ไม่ไดพ้จิารณาปัจจัยพืน้ฐานของบรษิทั 

ทฤษฎี Dow เป็นส่วนหนึ่งของการวิเคราะห์ทางเทคนิค ซึ่งเน้นการศึกษาการเคลื่อนไหวของราคา

และปริมาณการซือ้ขายเป็นหลัก แต่ไม่ได้ให้ความสำคัญกับปัจจัยพื้นฐานของบริษัทหรือเศรษฐกิจมากนัก
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เช่น ผลประกอบการ งบการเงิน โครงสร้างธุรกิจ ความสามารถในการแข่งขัน คุณภาพของผู้บริหาร เป็น

ต้น ซึ่งเป็นข้อมูลสำคัญที่สะท้อนถึงมูลค่าที่แท้จริงและศักยภาพการเติบโตของบริษัทนั้นๆ ในระยะยาว 

ดังนั้นการใช้ทฤษฎี Dow เพยีงอย่างเดียวอาจไม่สามารถบอกได้ว่าหุ้นตัวไหนมีคุณภาพดีหรือไม่ดี 

น่าลงทุนแค่ไหน เรากำลังซือ้หุ้นที่ราคาสูงหรือต่ำกว่ามูลค่าที่แท้จริงอยู่หรือไม่ การเข้าซือ้ขายตามทิศทาง

ของแนวโน้มราคาเพียงอย่างเดียวอาจทำให้เราซื้อหุ้นที่แพงเกินไปในช่วงตลาดขาขึ้น หรือขายหุ้ นที่มี

คุณภาพดีถูกเกินไปในช่วงตลาดขาลง ซึ่งอาจนำไปสู่ความเสี่ยงและผลขาดทุนที่ไม่จำเป็นได้ 

ยิ่งไปกว่านั้น หลายครั้งที่การเปลี่ยนแปลงของปัจจัยพื้นฐานบางอย่าง เช่น การออกผลิตภัณฑ์

ใหม่ที่เป็นนวัตกรรม การเข้าซือ้กิจการของบริษัทอื่น หรือการเปลี่ยนแปลงนโยบายของภาครัฐ อาจส่งผล

ให้ราคาหุ้นเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางตรงกันข้ามกับแนวโน้มเดิมก็ได้ เช่น หุ้นที่ราคากำลังลงอยู่อาจพลิก

กลับมาปรับตัวขึน้แรง เม่ือบริษัทประกาศข่าวดีที่ทำให้นักลงทุนกลับมามองเห็นโอกาสใหม่ๆ เป็นต้น 

ดังนั ้นในการตัดสินใจลงทุน นอกจากใช้การวิเคราะห์ทางเทคน ิคแล้ว ก็ควรพิจารณา

ปัจจัยพื้นฐานเข้ามาประกอบด้วย โดยเฉพาะเม่ือต้องการลงทุนในระยะยาว การเลือกหุ้นที่มีคุณภาพดีและ

มีมูลค่าที่เหมาะสมจะช่วยลดความเสี่ยงและเพิ่มโอกาสในการสร้างผลกำไรได้ดีกว่า แม้ว่าราคาหุ้นอาจจะ

ไม่ได้ขึน้ในทิศทางเดียวกับแนวโน้มหลักของตลาดตลอดเวลาก็ตาม 

ตลาดในปัจจุบันมีความซับซ้อนและมีปัจจัยใหม่ๆนอกเหนือจากทฤษฎี 

เนื่องจากทฤษฎี Dow ถูกพัฒนาขึน้ในช่วงต้นศตวรรษที่ 20 ดังนั้นแนวคิดและเครื่องมือต่างๆ จึง

อิงกับบริบทของตลาดหุ้นและเศรษฐกิจในยุคนั้น ซึ่งมีความแตกต่างจากปัจจุบันค่อนข้างมาก ในช่วงหลัง

มานี้ตลาดมีการเปลี่ยนแปลงและพัฒนาไปอย่างรวดเร็ว มีความซับซ้อน ผันผวน และเชื่อมโยงกันมากขึ้น 

รวมถึงมีปัจจัยและผู้เล่นใหม่ๆ เข้ามามีบทบาทอย่างมาก จนอาจทำให้การอ่านทิศทางตลาดด้วยทฤษฎี 

Dow ทำได้ยากขึน้หรืออาจคลาดเคลื่อนไปจากสภาพความเป็นจริง 

ตัวอย่างของปัจจัยและความท้าทายใหม่ๆ ที่เกิดขึน้ ได้แก่ 
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• การเติบโตของสินทรัพย์ประเภทใหม่ เช่น อนุพันธ์ทางการเงิน (Derivatives), สินทรัพย์ดิจิทัล

(Cryptocurrency), หรือ NFTs ที่มีความผันผวนและปัจจัยขับเคลื่อนแตกต่างไปจากหุ้นทั่วไป 

• การเข้ามาของนักลงทุนประเภทใหม่ เช่น กองทุนรวมขนาดใหญ ่(Mutual Fund), กองทุนเฮดจ์

ฟันด์(Hedge Fund), หรือนักลงทุนสถาบันจากต่างประเทศ ที่มีพฤติกรรมการลงทุน ปริมาณ

เงินทุน และกลยุทธท์ี่แตกต่างไปจากนักลงทุนรายย่อยทั่วไป 

• ความก้าวหน้าทางเทคโนโลยีการซือ้ขาย เช่น ระบบการซือ้ขายความถี่สูง (High-frequency 

Trading)โดยใช้อัลกอริทึมคอมพวิเตอร์ หรือ โปรแกรมซือ้ขายอัตโนมัติต่างๆ ที่ช่วยให้การ

ตอบสนองต่อข้อมูลข่าวสารเป็นไปอย่างรวดเร็วมาก สามารถเปลี่ยนแปลงทิศทางตลาดได้

ภายในเสีย้ววินาที 

• อิทธพิลของสื่อสังคมออนไลน์และกระแสข่าวลือ ที่อาจช่วยปั่นราคาหุ้นให้เคลื่อนไหวไปใน

ทิศทางที่ไม่สอดคล้องกับแนวโน้มปกติ เหมือนในกรณีของหุ้น GameStop ที่ถูกยกระดับโดย

กลุ่มนักลงทุนในReddit จนแม้แต่กองทุนเฮดจ์ฟันด์บางแห่งยังเอาไม่อยู่ 

• การแทรกแซงของรัฐบาลและธนาคารกลางในช่วงวิกฤต เช่น การอัดฉีดสภาพคล่องผ่าน

มาตรการผ่อนคลายเชิงปริมาณ (QE) หรือการปรับลดอัตราดอกเบีย้ ที่ทำให้ตลาด

เคลื่อนไหวไปในทิศทางตรงกันข้ามกับสภาพเศรษฐกิจที่แท้จริง 

ปัจจัยเหล่านี้ทำให้เราไม่อาจพึ่งพาเพียงหลักการและแนวคิดดั้งเดิมของทฤษฎี Dow ในการ

วิเคราะห์ตลาดได้อย่างเต็มที่เหมือนในอดีต ผู้ลงทุนยุคใหม่จำเป็นต้องปรับตัว ติดตามข้อมูลข่าวสารอย่าง

ใกล้ชิด และมีความยืดหยุ่นในการปรับใช้เครื่องมือต่างๆ ให้สอดคล้องกับความเปลี่ยนแปลงของตลาดมาก

ขึน้ เช่น อาจต้องพจิารณาการเคลื่อนไหวของสิน 
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บทท่ี 5 บทสรุป 

จากที่ได้กล่าวมาตลอดทั้งเล่ม ทฤษฎี Dow คือชุดแนวคิดที่วางรากฐานสำคัญให้กับการวิเคราะห์

ทางเทคนิคสมัยใหม่ โดยให้ความสำคัญกับการศึกษาแนวโน้มของตลาดผ่านการเคลื่อนไหวของราคาและ

ปริมาณการซื้อขาย ซึ่งมีอิทธิพลสำคัญต่อการคาดการณ์ทิศทางในอนาคต ทั้งนี้เพื่อช่วยให้นักลงทุน

สามารถวางแผนกลยุทธแ์ละจังหวะเข้าซื้อขายได้อย่างมีประสิทธิภาพมากขึน้ 

 

Advertisment 

สรุปหลักการสำคัญของทฤษฎ ีDow 

1. ราคาหลักทรัพย์สะท้อนทุกปัจจัยที่มีผลกระทบ ดังนั้นการวิเคราะห์แนวโน้มจึงควรเน้นที่การ

เคลื่อนไหวของราคา มากกว่าการมองเหตุการณ์ใดเหตุการณ์หนึ่ง 

2. แนวโน้มของตลาดแบ่งเป็น 3 ระดับ คือ แนวโน้มหลักหรือระยะยาว แนวโน้มรองหรือระยะ

กลางและแนวโน้นรายวันหรือระยะสั้น ซึ่งมีความสัมพันธแ์ละส่งผลต่อกัน 

3. แนวโน้มมักเกิดขึน้เป็นขั้นตอน คือ ขั้นสะสม ขั้นการมีส่วนร่วมของสาธารณะ และขั้นกระจาย

ตัว ซึ่งสะท้อนการเข้าซือ้ขายของกลุ่มนักลงทุนในระยะต่างๆ 

4. ดัชนีหลักของตลาดต้องยืนยันกัน หากเกิดความขัดแย้งกันระหว่างดัชนี อาจเป็นสัญญาณ

ของการกลับตัวในตลาด 
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5. ปริมาณการซือ้ขายต้องสอดคล้องกับทิศทางของแนวโน้ม โดยตลาดขาขึน้มักมีปริมาณการ

ซือ้ขายสูงกว่าตลาดขาลง 

6. แนวโน้มมักดำเนินต่อไปจนกว่าจะมีสัญญาณชัดเจนว่าสิน้สุดลง ดังนั้นไม่ควรด่วนสรุปแต่ควร

ยึดแนวโน้มจนกว่าจะเห็นสัญญาณของการเปลี่ยนแปลง 

ข้อดีและข้อเสยีของการประยุกต์ใช้ในปัจจุบัน 

ข้อดีของทฤษฎี Dow คือ ช ่วยให้น ักลงทุนมองเห็นภาพรวมของตลาดได้ง ่ายข ึ ้น เข ้าใจ

ความสัมพันธร์ะหว่างแนวโน้มในกรอบเวลาต่างๆ และสามารถใช้สัญญาณต่างๆ เป็นแนวทางในการเข้าซื้อ

ขายได้ในระดับหนึ่ง โดยไม่จำเป็นต้องใช้เครื่องมือหรือสูตรคำนวณที่ซับซ้อน ซึ่งอาจเหมาะกับนักลงทุน

ส่วนใหญท่ี่ไม่มีความรู้ด้านเทคนิคมากนัก 

อย่างไรก็ดี การใช้ทฤษฎี Dow ในปัจจุบันยังมีข้อจำกัดหลายประการ เช่น 

• การแปลผลสัญญาณหรือแนวโน้มต่างๆ ยังเป็นเรื่องของดุลยพินิจส่วนบุคคล ซึ่งอาจนำไปสู่

ความคลาดเคลื่อนได้ ขึน้อยู่กับประสบการณ์และความเข้าใจของแต่ละคน 

• ทฤษฎีนีไ้ม่ได้พิจารณาถึงปัจจัยพื้นฐานของแต่ละบริษัท จึงอาจทำให้เกิดการตัดสินใจ

ผิดพลาดในการเลือกหุ้น โดยเฉพาะเม่ือต้องการลงทุนในระยะยาว 

• ตลาดในปัจจุบันมคีวามซับซ้อนและมีปัจจัยแวดล้อมใหม่ๆ อย่างมาก ซึ่งอาจทำให้การอ่าน

ทิศทางแบบเดิมๆ ทำได้ยากขึน้ ไม่แม่นยำเหมือนในอดีต 

ดังนั้นการนำหลักการของ Dow ไปใช้จึงต้องมีความระมัดระวังและยืดหยุ่นพอสมควร ไม่ควรยึด

ติดเป็นสูตรสำเร็จตายตัว แต่ต้องปรับเปลี่ยนให้เข้ากับสถานการณ์ปัจจุบัน และใช้ควบคู่กับปัจจัยอื่นๆ ด้วย 

ไม่ว่าจะเป็นการวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐาน ข้อมูลข่าวสาร และเครื่องมือทางเทคนิคอื่นๆ ที่ทันสมัย 

แนวทางการนำไปปรับใช้ใหเ้หมาะสมกับยุคสมัย 

เพื่อให้การใช้ทฤษฎี Dow เกิดประโยชน์สูงสุดในบริบทของตลาดปัจจุบัน นักลงทุนอาจต้องปรับ

แนวทางบางอย่าง เช่น 
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• ไม่ยึดติดกับการใช้ดัชนี DJIA หรือ DJTA เพยีงอย่างเดียว แต่ให้ความสำคัญกับดัชนีหลักอื่นๆ 

ที่เกี่ยวข้องด้วย เช่น S&P500, Nasdaq100 ซึ่งรวมทั้งตลาดเกิดใหม่คริปโต หรือตลาดอื่น ๆ 

ที่มีดัชนีหลักของแต่ละตลาดอยู่ 

• ใช้เครื่องมือทางเทคนิคที่ทันสมัยประกอบการวิเคราะห์แนวโน้ม เพื่อเพิ่มความแม่นยำและ

รวดเร็วในการอ่านสัญญาณต่างๆ เช่น การใช้ Candlestick, Fibonacci, Indicators ต่างๆ 

• ติดตามการเคลื่อนไหวของสินทรัพย์ประเภทอื่นๆ ควบคู่ไปด้วย เพื่อประเมินความสัมพันธท์ี่

อาจส่งผลต่อกัน เช่น ตลาด Cryptocurrency, ตลาด Derivatives เป็นต้น 

• ให้ความสำคัญกับการวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานมากขึน้ ทั้งในระดับบริษัท อุตสาหกรรม และ

เศรษฐกิจมหภาค โดยเฉพาะอย่างยิ่งเม่ือต้องการลงทุนระยะยาว 

• เพิ่มความยืดหยุ่นในการปรับเปลี่ยนกลยุทธต์ามสถานการณ์ที่เปลี่ยนแปลงไป เช่น ภาวะ

วิกฤตมาตรการของรัฐ กระแสข่าวลือ เหตุการณ์ไม่คาดฝัน เป็นต้น 

• ศึกษาถึงอิทธพิลของปัจจัยทางจิตวิทยา พฤติกรรมการลงทุน และลักษณะของผู้เล่นราย

ใหม่ๆ ในตลาดปัจจุบัน เพื่อปรับมุมมองให้สอดคล้องกับความเป็นจริงมากขึน้ 

• ติดตามข้อมูลข่าวสารอย่างใกล้ชิด เพื่อให้ทันต่อการเปลี่ยนแปลงของปัจจัยต่างๆ ที่อาจ

เกิดขึน้อย่างรวดเร็วในยุคดิจิทัล 

• พัฒนาระบบการบริหารความเสี่ยงและจิตวิทยาการลงทุนของตนเองให้ดี เพื่อรับมือกับความ

ผันผวนและสถานการณ์ไม่คาดฝันได้อย่างมีสติ 

สุดท้ายนี้ แม้ทฤษฎี Dow จะมีข้อจำกัดบางประการเมื่อนำมาใช้ในตลาดสมัยใหม่ แต่หลักการ

หลายอย่างก็ยังคงเป็นประโยชน์อยู่ ไม่ว่าจะเป็นการให้ความสำคัญกับแนวโน้มระยะต่างๆ การดูความ

สอดคล้องของดัชนีและปริมาณการซื้อขาย รวมถึงการระมัดระวังไม่ให้ตัดสินใจผิดพลาดจากเหตุการณ์

เฉพาะหน้า สิ่งสำคัญคือนักลงทุนต้องรู้จักปรับประยุกต์ใช้ให้เหมาะสมกับบริบทของยุคสมัย ด้วยความ

รอบคอบ มีวินัยและพร้อมเรียนรู้สิ่งใหม่ๆ อยู่เสมอ เพื่อให้การลงทุนบรรลุเป้าหมายและสร้างผลตอบแทน

ที่ดีในระยะยาว 
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เก่ียวกับผู้เขียน 

Dojipedia เป็นเว็บไซต์เกี่ยวกับข้อมูลการลงทุนเกี่ยวกับตลาด Forex มีประสบการณ์การลงทุนใน

ตลาด Forex มา 5 ปี ภายหลังจากที่ศึกษาการวิเคราะห์ทางเทคนิค และได้สนใจทั้ง Elliott Wave, ICT 

Trading, Smart Money Concept และ วิธีการวิเคราะห์ทางเทคนิคอื่น ๆ จนชำนาญ พบว่า ความรู้ที่ตัวเอง

ศึกษาได้ผล จึงสร้างเว็บขึน้มาเพื่อเผยแพร่ความรู้ การวิเคราะห์ทางเทคนิคต่างๆ เพื่อแจกฟรี สามารถหา

โหลดได้โดยไม่มีวัตถุประสงค์ทางการค้า 

ความเช่ียวชาญ 

• การเขียนรีวิว และเขียนบทความ 

• Inner Circle Trader 

• Smart Money Concept 

• Elliott Wave 

• Tradingview Technical Analysis 

• FxDreema 

ผลงาน 

• บทความการวิเคราะห์ทางเทคนิค 

• หนังสือ การวิเคราะห์ทางเทคนิค 

• หนังสือ ทฤษฎี Dow Theory 

• ทฤษฎีคลื่น Elliott Wave 

 

การอ้างอิง 

• การอ้างอิงในบรรณานุกรม (Bibliography) 

{Dojipedia. (2024). หนังสือทฤษฎี Dow Theory. Retrieved from https://www.dojipedia.com} 

• การอ้างอิงในเว็บไซต์ (Website Citation) 

[Dojipedia. (2024). หนังสือทฤษฎี Dow Theory. สืบค้นจากhttps://www.dojipedia.com] 

• การอ้างอิงในเนื้อหา (In-text Citation) 

(Dojipedia, 2024 
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คำเตือนลิขสิทธ์ิ 

หนังสือวิเคราะห์ทางเทคนิคเล่มนี้ จัดทำขึน้เพ่ือเผยแพร่ความรู้และแจกจ่ายให้ผู้สนใจได้ศึกษา

ค้นคว้าโดยไม่คิดค่าใช้จ ่ายใดๆ ผู้อ่านสามารถดาวน์โหลด อ่าน และนำข้อมูลไปใช้ประโยชน์ได้ตาม

วัตถุประสงค์ส่วนบุคคล แต่ห้ามทำซ้ำ คัดลอก ดัดแปลง แก้ไขเนื้อหา หรือนำไปเผยแพร่ต่อในรูปแบบอื่น

โดยไม่ได้รับอนุญาตอย่างเป็นลายลักษณ์อักษรจากผู้เขียนอย่างเด็ดขาด 

การนำเนื้อหาในหนังสือไปทำการค้าหรือใช้ในเชิงพาณิชย์ รวมถึงการจำหน่ายต่อเพื่อแสวงหา

กำไรถือเป็นความผิดร้ายแรงและขัดต่อเจตนารมณ์ของการแจกหนังสือให้อ่านฟรี ผู้เขียนสงวนสิทธิ์ในการ

ดำเนินคดีตามกฎหมายกับผู้กระทำความผิดโดยไม่มีข้อยกเว้น 

หากต้องการนำข้อมูลในหนังสือไปใช้อ้างอิงในงานเขียน บทความ หรือการศึกษาค้นคว้า กรุณา

ระบุชื่อหนังสือ ชื่อผู้เขียน และปีที่เผยแพร่ เว็บไซต์ เพื่อให้เกียรติแก่เจ้าของผลงาน ผู้เขียนขอขอบคุณทุก

ท่านที่ช่วยกันเคารพและปกป้องลิขสิทธิ์ เพื่อสนับสนุนการสร้างสรรค์ผลงานอันทรงคุณค่า และร่วมกัน

สร้างสรรค์สังคมแห่งการเรียนรู้ที่มีคุณภาพต่อไป 
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ลิขสิทธ์ิภาพจาก Tradingview 

While TradingView now offers you the opportunity to include pictures in your charts, idea and 

script publications and snapshots, we strongly recommend that you use images that are informative,  

interesting, and related to the instrument you are charting. 

Keep in mind that we do not allow any pictures that: 

• Are subject to copyrights 

• Contains advertising, solicitation 

• Are discriminatory in nature 

• Are overly poltical or religious 

• Impersonate, ridicule or defame someone else 

• Suggest that you are a moderator, TradingView employee or employed by a broker or 

exchange 

• Contain a website, email address, contact information, or social media links or handles  

• Contain erotica, nudity or is sexual in nature 

• Are offensive to good taste 

This list is not definitive and TradingView reserves the right to decide what content is 

appropriate. All other House Rules apply. With great freedom comes great responsibility. Publications 

or snapshots that are inappropriate will be hidden from the public view and warnings or bans will 

apply for users sharing them. Thanks in advance for using proper judgement when taking advantage 

of this awesome feature. Go forth, be creative and surprise our community in a positive way. 
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อ้างอิง 

รายการอ้างอิงและข้อมูลบางส่วนรวมทั้งแหล่งที่มาสำหรับการอ่านเนื้อหาเพิ่มเติม และเป็น

แหล่งข้อมูลสำหรับการพัฒนาหนังสือเล่มนี้ ซึ่งอาจจะมีหนังสืออีกหลายเล่มที่ข้าพเจ้าได้เคยอ่านมาแล้วคิด

ว่า เป็นความคิดในหัวของตัวเองอยู่แล้วแต่ไม่ได้อ้างอิง จึงกราบขออภัยไว้ ณ ที่นี้ด้วยครับ 
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