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ƒ∑∏‘Ï‡¥™
ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ

investment know-how
CG Corner
¬ÿ∑∏  «√©—µ√∏“√

π’Ë‡ªìπ‡æ’¬ßÀπ—ßµ—«Õ¬à“ß ‡ÀÁπ∫Õ°«à“¡’∫“ß∫√‘…—∑ªî¥ª√–µŸµ’·¡«
‡Õâ¬... ‰¡à„™à ªî¥ª√–µŸ‚µâ‡∂’¬ß√–À«à“ß ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ ¬—ß°–®–µ’°—π„Àâ‰¥â
‡ ’¬¥“¬∑’Ë‰¡à‰¥â‰ª™¡°–µ“µπ‡Õß ‡ÀÁπ∑’ªïÀπâ“µâÕß∑”µ—«„Àâ©≈“¥
‡À¡◊ÕπºŸâ∂◊ÕÀÿâπ∫“ß√“¬À√◊Õ∫“ß°≈ÿà¡∑’Ë´◊ÈÕÀÿâπª√–‡¿∑µ—«≈–∫“∑ Õß
∫“∑ µ—«≈– 100 Àÿâπ „™â‡ß‘π‰¡à°’Ë√âÕ¬∫“∑ ‡æ◊ËÕ„™â ‘∑∏‘‡¢â“√à«¡ª√–™ÿ¡
‡À¡◊Õπµ’µ—Î«Àπ—ß‰ª™¡°“√· ¥ß°“√ª√–™ÿ¡ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ ·∂¡‡≈’È¬ßπÈ”™“
°“·ø ¢π¡‡§â° æ√âÕ¡·®°¢Õß™”√à«¬

∫“ß∫√‘…—∑∂÷ß¢π“¥‡≈’È¬ß‚µä–®’ππ—Ëßª√–™ÿ¡‰ª ∑“πÀŸ©≈“¡‰ª ‡À≈◊Õ
®–§ÿâ¡ ·µà¢Õª√–∑“π‚∑… √“§“Àÿâπ¢Õß∫√‘…—∑π’Èµ—«≈–À≈“¬√âÕ¬∫“∑
«‘∏’°“√π’È¡’∫“ß∑à“π„Àâ§«“¡‡ÀÁπ«à“ ¡’∫√√…—∑¿‘∫“≈ (CG) ¥’ ∂◊Õ«à“
¥Ÿ·≈ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ¥’ ∫“ß∑à“π∫Õ°«à“¡“°‰ªÀ√◊Õ‡ª≈à“ ‡æ√“–À≈—°ªØ‘∫—µ‘∑’Ë¥’
∫Õ°«à“ ‡ß‘π∑Õß∑’ËµâÕß‡ ’¬µâÕß≈ß∑ÿπ‡æ◊ËÕ √â“ß∫√√…—∑¿‘∫“≈∑’Ë¥’ µâÕß
‰¡à∑”„Àâ‡°‘¥¿“√–®π‡°‘π‰ª À√◊Õ µâÕß§”π÷ß∂÷ßº≈‰¥â∑“ß‡»√…∞°‘®¥â«¬
‡À¡“– ¡À√◊Õ‰¡à ∑à“πºŸâ∂◊ÕÀÿâπµâÕßæ‘®“√≥“‡Õßπ–§√—∫ ‡æ√“–∑’Ë‡≈’È¬ßÊ
°—π°Á‡ß‘π∑Õß¢Õß∑à“π‡Õß

º¡√Ÿâ ÷°«à“°≈‰°∫√√…—∑¿‘∫“≈‡°’Ë¬«°—∫‡√◊ËÕß ‘∑∏‘ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ ‡√‘Ë¡∑”ß“π
‡ªìπ°‘®≈—°…≥– À√◊Õ„™âƒ∑∏‘Ï‡¥™∑’Ë¡’¡“°¢÷ÈπÕ¬à“ß‰¥âº≈ ·µà®– àßº≈¥’
µàÕ∫√‘…—∑À√◊ÕºŸâ∂◊ÕÀÿâπ‚¥¬√«¡À√◊Õ‰¡à §ßµâÕßµ‘¥µ“¡¥Ÿº≈¢Õß∫√‘…—∑
π—ÈπÊ µàÕ‰ª

Õ¬à“ß‰√°Áµ“¡ °“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß∑’Ë‡°‘¥¢÷Èπ¬àÕ¡™’È„Àâ‡ÀÁπ«à“ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ
¡’§«“¡√Ÿâ¡“°¢÷Èπ„π°“√„™â ‘∑∏‘‡¢â“ª√–™ÿ¡ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ ™÷Ëß‡ªìπ‡§√◊ËÕß¡◊Õ
 ”§—≠„π°“√ª°ªÑÕß√—°…“ ‘∑∏‘·≈–ª√–‚¬™πå¢Õßµπ π’Ë¬—ß‰¡àπ—∫√«¡
∂÷ßπÕ°‡«∑’°“√ª√–™ÿ¡∑’ËºŸâ∂◊ÕÀÿâπ„™â ‘∑∏‘øÑÕß√âÕß°√√¡°“√ ·≈–À√◊Õ
ºŸâ∫√‘À“√∑’Ë∑”„ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπ‡ ’¬À“¬ ´÷Ëß¡’‡√◊ËÕß√“«‡æ‘Ë¡¢÷Èπ„π√–¬–À≈—ß

„πµà“ßª√–‡∑»¡’°√≥’µ—«Õ¬à“ß‰¡àπâÕ¬∑’Ë»“≈æ‘æ“°…“„Àâ°√√¡°“√
·≈–/À√◊ÕºŸâ∫√‘À“√ ™¥„™â§à“‡ ’¬À“¬À√◊Õµ‘¥§ÿ°µ‘¥µ“√“ß¡“·≈â« ‡æ√“–
‰ª‚°ß ‰ª‡Õ“‡ª√’¬∫ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ À√◊Õ‰ª∑”„ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπ‡ ’¬À“¬ ‡æ√“–§‘¥
‡Õ“·µàª√–‚¬™πå à«πµ—«¡“°‡°‘π‰ª

 ”À√—∫ª√–‡¥Áπ∑’Ë‡°’Ë¬«°—∫∫√√…—∑¿‘∫“≈ ®“°°“√ª√–™ÿ¡ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ
∑’Ë∑√“∫¡“®“° ‘∫°«à“∫√‘…—∑ æÕ √ÿªª√–‡¥Áπ ”§—≠∑’Ëπà“ π„®‰¥â —°
3-4 ‡√◊ËÕß¥—ßπ’È

1. °“√·µàßµ—Èß·≈–∂Õ¥∂Õπ°√√¡°“√
2. °“√®à“¬§à“µÕ∫·∑π°√√¡°“√·≈–ºŸâ∫√‘À“√
3. °“√‡æ‘Ë¡∑ÿπ
4. °“√®à“¬‡ß‘πªíπº≈

°“√·µàßµ—Èß·≈–∂Õ¥∂Õπ°√√¡°“√
À≈—°ªØ‘∫—µ‘∑’Ë¥’∫Õ°«à“ ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ§«√‡≈◊Õ°∫ÿ§§≈∑’Ë¡’§«“¡√Ÿâ§«“¡

 “¡“√∂ ¡’§«“¡‡¢â“„®∏ÿ√°‘® ¡’‡«≈“‡æ’¬ßæÕ ¡’§«“¡πà“‡™◊ËÕ∂◊Õ ·≈–

çª√–™ÿ¡ ´’¡‘‚°â ¥ÿ‡¥◊Õ¥ ∑ÿπ„À¡à àß§ππ—Ëß∫Õ√å¥é
ç‚À«µ‚≈–µ—«·∑π ‡ ’Ë¬ Õß æâπ∫Õ√å¥é
ç√“¬„À≠àºπ÷°√“¬¬àÕ¬
§«Ë”«“√–‡æ‘Ë¡∑ÿπ ‡Õ‡«Õ√å·≈π¥åé

ºà“π‰ª·≈â«§√—∫‡∑»°“≈ª√–™ÿ¡ “¡—≠ª√–®”ªï
ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ ‡∑à“∑’Ë‰¥â‰ª´Õ°·´° À“¢âÕ¡Ÿ≈ª√–¡«≈¥Ÿ
°“√ª√–™ÿ¡ªïπ’ÈµâÕß∫Õ°«à“¡—πÀ¬¥µ‘ÎßÊ °«à“ªï∑’Ëºà“πÊ
¡“Õ¬à“ß¡‚ÀÃ“√ ºŸâ∂◊ÕÀÿâπÕÕ°ƒ∑∏‘ÏÕÕ°‡¥™µ“¡ ‘∑∏‘
∑’Ë¡’µ“¡°ØÀ¡“¬Õ¬à“ß‡µÁ¡∑’Ë ¥ÿ‡¥◊Õ¥ (·µà¬—ß‰¡à‡≈◊Õ¥
æ≈à“π) ‡°‘π°«à“∑’Ë§‘¥ Õ–‰√ ¢π“¥‰Àπ ‚ª√¥æ‘®“√≥“
À—«¢à“«Àπ—ß ◊Õæ‘¡æå —° 2-3 ‡√◊ËÕß¥—ßπ’È
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¡’§«“¡‡ªìπÕ‘ √–„π°“√∑”Àπâ“∑’Ë ‡¢â“¡“‡ªìπ°√√¡°“√ ª√“°Ø«à“°“√
ª√–™ÿ¡ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ„πªïπ’È¡’°“√‚À«µ∑—Èß‡≈◊Õ°·≈–§â“π°“√·µàßµ—Èß°√√¡°“√
¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ·µà≈–ΩÉ“¬¡“°∫√‘…—∑°«à“∑’Ëºà“π¡“ ¡’°“√√«¡°≈ÿà¡ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ
‚À«µ‡ª≈’Ë¬π°√√¡°“√µ—«·∑πºŸâ∂◊ÕÀÿâπ‡¥‘¡‰¥â ”‡√Á® ¡’°“√√«∫√«¡‡ ’¬ß
‰¥â∂÷ßÀπ÷Ëß„π “¡¢Õß®”π«πÀÿâπ∑—ÈßÀ¡¥¢Õß∫√‘…—∑ ‡ πÕ‡æ‘Ë¡«“√–„π
∑’Ëª√–™ÿ¡ ‡æ◊ËÕ‡ πÕ·µàßµ—Èß°√√¡°“√‡¢â“‰ª¥Ÿ·≈ª°ªÑÕßº≈ª√–‚¬™πå
‰¥â ”‡√Á®

πÕ°®“°π’È ¬—ß¡’°“√„Àâ§«“¡‡ÀÁπ∂÷ß§ÿ≥ ¡∫—µ‘¢Õß°√√¡°“√∑’Ë‡ πÕ
«à“‡À¡“– ¡À√◊Õ‰¡à‡À¡“– ¡ ‡æ◊ËÕª√–°Õ∫°“√µ—¥ ‘π„® ‚¥¬‡©æ“–
ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ√“¬‡≈Á°√“¬πâÕ¬∑’Ë‰¡à√Ÿâ‡√◊ËÕß√Ÿâ√“« · ¥ß«à“§π‰∑¬„®°≈â“¢÷Èπ
„π°“√· ¥ß§«“¡§‘¥‡ÀÁπ ∂â“∑”‚¥¬‰¡à¡’Õ§µ‘ ‰¡à¡’‡®µπ“·Õ∫·Ωß
µâÕß∂◊Õ«à“™à«¬ √â“ß«—≤π∏√√¡°“√¡’∫√√…—∑¿‘∫“≈∑’Ë¥’ ‡æ√“–À≈—°
ªØ‘∫—µ‘∑’Ë¥’∫Õ°‰«â«à“ °“√‡ πÕ„§√„Àâæ‘®“√≥“‡≈◊Õ°‡ªìπ°√√¡°“√ µâÕß
¡’¢âÕ¡Ÿ≈ª√–«—µ‘¢ÕßºŸâ∂Ÿ°‡ πÕ∑’Ë¡’§«“¡™—¥‡®π ‡æ’¬ßæÕ„ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπ
µ—¥ ‘π„® ºŸâ∂Ÿ°‡ πÕ°Á§«√æ‘®“√≥“µπ‡Õß°àÕπ√—∫ª“°‰ª‡ªìπ°√√¡°“√
‰¡à‡™àππ—Èπ Õ“®‡®ÕºŸâ∂◊ÕÀÿâπ∫“ß∑à“πÕÕ°À¡—¥‡¥Á¥¢Õ„ÀâºŸâ∑’Ë∂Ÿ°‡ πÕ
· ¥ß«‘ —¬∑—»πå°≈“ß∑’Ëª√–™ÿ¡

¢Õ‡√’¬π‡æ‘Ë¡‡µ‘¡«à“ ‡√◊ËÕß·µàßµ—Èß°√√¡°“√‡ªìπ‡√◊ËÕß„À≠à·≈–
 ”§—≠¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ ‡æ√“–‚¥¬π‘µ‘π—¬·≈–æƒµ‘π—¬ §≥–°√√¡°“√‡ªìπ
µ—«·∑πºŸâ∂◊ÕÀÿâπ∑—ÈßÀ¡¥ ‰¥â√—∫¡Õ∫Õ”π“®®“°ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ¡“°¡“¬„π°“√
°”°—∫¥Ÿ·≈·≈–∫√‘À“√°‘®°“√ ´÷Ëß®–¢Õπ”¡“‡ πÕ„π‚Õ°“ µàÕ‰ª

°“√®à“¬§à“µÕ∫·∑π°√√¡°“√·≈–ºŸâ∫√‘À“√
„π§√—Èßπ’È¡’∫√‘…—∑Àπ÷Ëß∑’Ë¡“·ª≈° §≥–°√√¡°“√°”Àπ¥§à“

µÕ∫·∑π‡ πÕ§à“µÕ∫·∑π‡æ‘Ë¡¢÷Èπ„Àâ·°àµπ‡Õß ´÷Ëß§ß‰¡à‡ªìπ‰√∂â“¡’
‡Àµÿº≈‡À¡“– ¡ ·µà‰ª‡ πÕ¢Õ„Àâ¡’°“√®à“¬‚∫π— ‡À¡◊ÕπºŸâ∫√‘À“√
À√◊Õæπ—°ß“πª√–®” ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ√—∫‰¡à‰¥â®÷ß∂Ÿ°µ’µ°‰ª

Õ’°ª√–‡¥Áπ∑’ËºŸâ∂◊ÕÀÿâπ´—°¡“°§◊Õ °“√®à“¬‚∫π— ·≈–§à“µÕ∫·∑π
·°à°√√¡°“√·≈–À√◊ÕºŸâ∫√‘À“√ Ÿß‡°‘π‰ª ‚¥¬‡©æ“–∫√‘…—∑∑’Ë¡’º≈
ª√–°Õ∫°“√‰¡à¥’æÕ À√◊Õ‡∑’¬∫‡§’¬ß‰¡à‰¥â°—∫∫√‘…—∑Õ◊ËπÊ ‚¥¬‡©æ“–
°√√¡°“√·≈–ºŸâ∫√‘À“√∑’Ë‡ªìπºŸâ∂◊ÕÀÿâπ µâÕß‡√’¬π«à“¡’°“√„™â«‘∏’π’È‡Õ“
‡ª√’¬∫ºŸâ∂◊ÕÀÿâπÕ◊ËπÊ §àÕπ¢â“ß¡“° ´÷Ëß∂◊Õ«à“‰¡à‡ªìπ∏√√¡°—∫ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ

À≈—°ªØ‘∫—µ‘∑’Ë¥’∫Õ°«à“ °“√®à“¬§à“µÕ∫·∑π§«√¡’§«“¡‡À¡“– ¡
‚ª√àß„  ‰¡à ŸßÀ√◊ÕµË”‡°‘π‰ª ‡ªìπ‰ªµ“¡º≈ß“π·≈–º≈ª√–°Õ∫°“√
‡∑’¬∫‡§’¬ß‰¥â°—∫∫√‘…—∑Õ◊ËπÊ „πÕÿµ “À°√√¡‡¥’¬«°—π ∂â“¡’‡Àµÿº≈
‡À¡“– ¡ ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ‚¥¬√«¡°Áπà“®–‚À«µ„Àâ‰¥â

°“√‡æ‘Ë¡∑ÿπ
¡’Õ¬Ÿà∫√‘…—∑Àπ÷Ëß∑’Ë¢Õ‡æ‘Ë¡∑ÿπ ·µà‰¡àºà“π º¡‰¡à “¡“√∂„Àâ§«“¡‡ÀÁπ

«à“„§√º‘¥„§√∂Ÿ° ‡æ√“–¢÷ÈπÕ¬Ÿà°—∫‡Àµÿº≈µà“ßÊ ‰¥âÀ≈“¬°√≥’ ‡™àπ
∫√‘…—∑„Àâ¢âÕ¡Ÿ≈‰¡à™—¥‡®π«à“®–‡Õ“‡ß‘π‰ª∑”Õ–‰√ ‰¥âª√–‚¬™πå§ÿâ¡§à“
®√‘ßÀ√◊Õ‰¡à? Õ’°ΩÉ“¬Õ“®§‘¥‰¥âÀ≈“¬∑“ß Õ“®‡ÀÁπ«à“‡Õ“‡ß‘π‰ª‡Õ◊ÈÕ
ª√–‚¬™πåµπ‡Õß À√◊Õ‡ ’Ë¬ß‡°‘π‰ª À√◊Õ¢“¥§«“¡™—¥‡®π À√◊ÕÕ“®
‰¡à¡’‡ß‘π™◊ÈÕÀÿâπ‡æ‘Ë¡∑ÿπ ‡°√ß«à“ —¥ à«π°“√∂◊ÕÀÿâπ∂Ÿ°≈¥≈ß ®÷ß§—¥§â“π
∂â“°“√‡æ‘Ë¡∑ÿπ¡’ª√–‚¬™πå°—∫∫√‘…—∑ °“√§—¥§â“πÕ“®∑”„Àâ∫√‘…—∑‡ ’¬

ª√–‚¬™πå
¥—ßπ—Èπ °“√‡ πÕ‡√◊ËÕß°“√‡æ‘Ë¡∑ÿπ§«√®–µâÕß¡’¢âÕ¡Ÿ≈·≈–‡Àµÿº≈

ª√–°Õ∫°“√æ‘®“√≥“∑’Ë™—¥‡®π ‡æ◊ËÕ· ¥ß§«“¡‚ª√àß„ ‰ª„πµ—« À“°
¡’ª√–‚¬™πå ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ°Á§«√ π—∫ πÿπ À“°‰¡à¡’‡ß‘πµ“¡´◊ÈÕÀÿâπ‡æ‘Ë¡∑ÿπ
°Á‰¡àµâÕß„™â ‘∑∏‘ À≈—°ªØ‘∫—µ‘∑’Ë¥’¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ„π°“√„™â ‘∑∏‘ÕÕ°‡ ’¬ß
°≈à“«‰«â«à“ °“√ÕÕ°‡ ’¬ß®–µâÕß°√–∑”‚¥¬ª√“»®“°Õ§µ‘ ·≈–‡ªìπ
°≈“ß ‡æ◊ËÕª√–‚¬™πå à«π√«¡

°“√®à“¬‡ß‘πªíπº≈
‰¥âæŸ¥∂÷ß∫â“ß„π©∫—∫∑’Ë·≈â««à“°“√æ‘®“√≥“„π«“√–π’È ∂â“¡’°“√®à“¬

‡ß‘πªíπº≈„πÕ—µ√“∑’Ë‡À¡“– ¡ ‡ªìπ‰ªµ“¡π‚¬∫“¬∑’Ë‡§¬∫Õ°ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ
‰«â  à«π„À≠à‰¡à§àÕ¬¡’„§√Õ¬“°Õ¿‘ª√“¬ ¬‘Ëß¡’∫√‘…—∑Àπ÷Ëß∑’ËºŸâ∂◊ÕÀÿâπ
°≈ÿà¡„À¡à‡ πÕ„Àâ®à“¬‡ß‘πªíπº≈‡æ‘Ë¡®“°∑’Ë§≥–°√√¡°“√‡ πÕ®“°
18.7  µ“ß§å‡ªìπ 50  µ“ß§åµàÕÀÿâπ ¬‘Ëß‰¡à¡’„§√Õ¬“°Õ¿‘ª√“¬·≈–
§—¥§â“π„Àâ‡ ’¬‡«≈“ §π∑’Ë‰¡àÕ¬“°„Àâ®à“¬‡ß‘πªíπº≈¡“° πà“®–‡ªìπ
°√√¡°“√∑’Ë‡ªìπºŸâ∫√‘À“√ ∑’Ë‡ÀÁπ«à“∫√‘…—∑¬—ß¡’§«“¡®”‡ªìπµâÕß¡’‡ß‘π ¥
‰«â¢¬“¬°‘®°“√ ®÷ß‡ªìπÀπâ“∑’Ë∑’ËµâÕß™’È·®ß„ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπ‡¢â“„® À≈—ß®“°
π—Èπ‡ªìπ ‘∑∏‘¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ∑’Ë®–µ—¥ ‘π„®‚¥¬¬÷¥À≈—°°“√ª√“»®“°Õ§µ‘
‡ªìπ°≈“ß·≈–‡æ◊ËÕª√–‚¬™πå¢Õß∫√‘…—∑‚¥¬ à«π√«¡

‡°◊Õ∫≈◊¡‡√◊ËÕß ”§—≠Õ’°‡√◊ËÕßÀπ÷Ëß ‰¥â¬‘π¡“«à“¡’∫√‘…—∑Àπ÷ËßÕπÿ≠“µ
„ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπ∑’Ë¡“ª√–™ÿ¡ “¬‡¢â“√à«¡ª√–™ÿ¡‰¥â ·µà‰¡à„Àâ„™â ‘∑∏‘ÕÕ°‡ ’¬ß
º¡ Õ∫∂“¡π—°°ØÀ¡“¬·≈â« ∑à“π∫Õ°«à“∑”‰¡à‰¥âπ–§√—∫ ¡“∑—π
æ‘®“√≥“«“√–‰Àπ °Á¡’ ‘∑∏‘‚À«µ«“√–π—Èπ

æ—≤π“°“√∫∑∫“∑¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ„πÕπ“§µ
∑’Ë‡≈à“¡“∑—ÈßÀ¡¥¢â“ßµâπ ≈â«π‡ªìπ°“√„™â ‘∑∏‘„™â‡ ’¬ß¢Õßπ—°≈ß∑ÿπ

∫ÿ§§≈ À√◊Õ°≈ÿà¡∫ÿ§§≈∑’Ë‰¡à„™à ∂“∫—π §«“¡®√‘ß·≈â«¡’ºŸâ∂◊ÕÀÿâπÕ’°
°≈ÿà¡Àπ÷Ëß∑’Ë¡’∫∑∫“∑¡“°„π°“√„™â ‘∑∏‘·≈–∑”Àπâ“∑’Ë §◊Õπ—°≈ß∑ÿπ
 ∂“∫—π ́ ÷Ëß‰¥â·°à ∫√‘…—∑À≈—°∑√—æ¬å®—¥°“√°Õß∑ÿπ√«¡∑—ÈßÀ≈“¬ (∫≈®.)
·≈–°Õß∑ÿπ∫”‡ÀπÁ®∫”π“≠¢â“√“™°“√ (°∫¢.) π—°≈ß∑ÿπ ∂“∫—π
‡ªìπºŸâ∂◊ÕÀÿâπ·≈–µ—«·∑π¢Õßπ—°≈ß∑ÿπ√“¬¬àÕ¬∑’Ë´◊ÈÕÀÿâπºà“π°Õß∑ÿπ
√«¡ ªí®®ÿ∫—π√«¡°Õß∑ÿπÀÿâπ∑ÿπ¢Õß ∫≈®. ∑—ÈßÀ¡¥„π√–∫∫¡’∂÷ß
°«à“· π≈â“π∫“∑ ‡©æ“–°Õß∑ÿπ∫”‡πÁ®∫”π“π¢â“√“™°“√°Á¡’∂÷ß
‡°◊Õ∫ “¡· π≈â“π∫“∑ ®÷ß∫Õ°‰¥â«à“ ∫≈®. °—∫ °∫¢. §◊Õπ—°≈ß∑ÿπ
 ∂“∫—π·≈–√“¬„À≠à ∑’Ëπ—∫«—π®–¡’¢π“¥„À≠à¢÷Èπ‡√◊ËÕ¬Ê ªí®®ÿ∫—π
‚§√ß √â“ß°“√∂◊ÕÀÿâπ∫√‘…—∑®¥∑–‡∫’¬π„π‰∑¬¬—ß‡ªìπ¢Õß§√Õ∫§√—«
À√◊Õ°≈ÿà¡∫ÿ§§≈„π —¥ à«π∑’Ë¬—ß‡°‘π 50% „πÕπ“§µÀ“°∏ÿ√°‘®¢¬“¬
‡µ‘∫‚µ ·≈–µâÕß√–¥¡∑ÿπ‡æ‘Ë¡¢÷Èπ‡√◊ËÕ¬Ê  —¥ à«π°“√∂◊ÕÀÿâπ¢Õß°≈ÿà¡
∫ÿ§§≈‡À≈à“π’Èπà“®–≈¥≈ß®π —¥ à«π°“√∂◊ÕÀÿâπÕ“®®–‡À≈◊Õ 10-20%
‚¥¬‡©æ“–∫√‘…—∑¢π“¥„À≠à ‡™àπ ∏π“§“√æ“≥‘™¬å ‡ªìπµâπ

„π À√—∞Õ‡¡√‘°“ °Õß∑ÿπ∫”‡πÁ®∫”π“≠·§à°Õß‡¥’¬«∑’Ë‡√’¬°°«à“
CalPers ¡’¡Ÿ≈§à“„À≠à°«à“¡Ÿ≈§à“µ≈“¥√«¡¢Õßµ≈“¥À≈—°∑√—æ¬å‰∑¬
∑—Èßµ≈“¥ „π À√—∞Õ‡¡√‘°“, Õ—ß°ƒ… ·≈–À≈“¬ª√–‡∑»„π¬ÿ‚√ª ®÷ß¡’
‚§√ß √â“ß°“√∂◊ÕÀÿâπ°√–®“¬¡“° ‰¡à¡’°≈ÿà¡„¥°≈ÿà¡Àπ÷Ëß∂◊ÕÀÿâπ„À≠à
„π —¥ à«π∑’Ë¡’Õ”π“®‡∫Á¥‡ √Á® ∂â“√«¡°“√∂◊ÕÀÿâπ„π∫√‘…—∑„¥∫√‘…—∑Àπ÷Ëß
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¢—ÈπµÕπ
„π°“√´◊ÈÕ¢“¬
°‘®°“√ (µÕπ∑’Ë 6)

investment know-how
M&A Corner
®’√¬ß  Õπÿ¡“π√“™∏π  jirayong@jaydeepartners.com

 «— ¥’§à–§ÿ≥ºŸâÕà“π∑’Ë√—°∑ÿ°∑à“π Õ“°“»™à«ßπ’È·ª√ª√«πÀπàÕ¬π–§–
®“°√âÕπ®—¥¡“‡ªìπΩπ°√–ÀπË”·≈–∑”∑à“«à“πÈ”Õ“®®–∑à«¡Õ’°·≈â« §ÿ≥ºŸâÕà“π°Á
Õ¬à“≈◊¡√—°…“ ÿ¢¿“æ¥â«¬π–§–

æ—°À≈—ßÊ ¡“π’È°“√´◊ÈÕ¢“¬°‘®°“√¢Õß∫√‘…—∑∑—Èß„π·≈–πÕ°µ≈“¥
À≈—°∑√—æ¬å∑—Èß„π∫â“π‡√“‡Õß·≈–„πµà“ßª√–‡∑»°Á¡’ Deal µà“ßÊ ‡°‘¥¢÷Èπ
Õ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß‡≈¬§à– Õÿµ “À°√√¡∑’Ë¡’°“√ ◊́ÈÕ ¢“¬ §«∫√«¡°—π∫àÕ¬Ê
°Á‡™àπ ∏ÿ√°‘®°“√‡ß‘π æ≈—ßß“π Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å ´÷ËßÕÿµ “À°√√¡
‡À≈à“π’ÈµâÕß°“√∑ÿπ∑’Ë Ÿß·≈–ºŸâ∫√‘À“√µâÕß¡’ª√– ∫°“√≥å®√‘ß„π°“√
∑”∏ÿ√°‘®∂÷ß®– “¡“√∂Õ¬Ÿà√Õ¥‰¥â À≈“¬§√—Èß°Á‡ªìπª√–‡¿∑√«¡°—π‡√“
Õ¬Ÿà§à– À“°·¬°°—π°ÁÕ¬Ÿà‡À¡◊Õπ°—π§à– ·µà®–°≈“¬‡ªìπÕ¬Ÿà‰¡à√Õ¥
‡√“®÷ß‡ÀÁπ°“√§«∫√«¡À√◊Õ´◊ÈÕ¢“¬°‘®°“√Õ¬Ÿà‡ ¡Õ§à–

«—π°àÕπ¥‘©—π°Á‰¥â√—∫π—¥®“°°Õß∑ÿπ Private Equity Fund (°Õß∑ÿπ
ª√–‡¿∑≈ß∑ÿπ‚¥¬°“√´◊ÈÕÀÿâπ À√◊Õ µ√“ “√·ª≈ß ¿“æ∑’Ë “¡“√∂
‡ª≈’Ë¬π‡ªìπÀÿâπ‰¥â ‡¢“®–≈ß∑ÿπ·≈â«·≈â«∂◊Õ¬“«ÀπàÕ¬§à– ª√–¡“≥
2-3 ªï ‰¡à„™à·∫∫´◊ÈÕ¢“¬√“¬«—π„πµ≈“¥À≈—°∑√—æ¬å) °Õß∑ÿπ√“¬„À≠à
®“°µà“ßª√–‡∑»π’È‡¢â“¡“‡¡◊Õß‰∑¬‡æ◊ËÕ¥Ÿ‚Õ°“ °“√≈ß∑ÿπ„π∫â“π‡√“§à–
‡¢“∫Õ°«à“‡¢“‰¡à‰¥â¥Ÿ‡¡◊Õß‰∑¬¡“æ—°Àπ÷Ëß·≈â« ·µà‡ÀÁπ«à“™à«ßπ’È∫â“π‡√“
√“§“Àÿâπ„πµ≈“¥À≈—°∑√—æ¬å°Á¬—ß¡‘‰¥âª√—∫µ—« Ÿß¢÷Èπ¡“° ¢≥–∑’Ë‡æ◊ËÕπ
∫â“π·∂∫‡Õ‡™’¬ ‡™àπ  ‘ß§‚ª√å‡Õ¬ ŒàÕß°ß‡Õ¬ ¥—™π’°Á∑–≈ÿ‡æ¥“π‡¥‘¡
¡“À≈“¬√Õ∫·≈â« ·≈–¥â«¬√“§“∑’Ëπà“®Ÿß„®·≈–ªí®®—¬æ‘Èπ∞“π∑’Ë¬—ß
„™â‰¥âÕ¬Ÿàπ’Ë‡Õß ·¡â«à“®–¡’Õ’°À≈“¬ªí®®—¬∑’Ëπà“‡ªìπÀà«ß ·µà°Á¥Ÿ«à“πà“®–
‡ªìπ‚Õ°“ ¢Õß Private Equity Fund „Àâ≈ß∑ÿπ§à–

‡«≈“ Private Equity Fund ®–∑”°“√≈ß∑ÿπ ‡¢“°Á®–¡’°“√≈ßπ“¡
„π∫—π∑÷°¢âÕµ°≈ß (Memorandum of Understanding À√◊Õ MoU) °—∫
ºŸâ¢“¬À√◊Õ∫√‘…—∑∑’Ë‡¢“®–≈ß∑ÿπ ·≈– àß∑’¡‡¢â“¡“∑”°“√µ√«® Õ∫
¢âÕ¡Ÿ≈‡∫◊ÈÕß≈÷°„π∫√‘…—∑ (∑” Due Diligence) ‡À¡◊Õπ°—∫¢—ÈπµÕπ„π
°“√ ◊́ÈÕ¢“¬°‘®°“√∑’Ë¥‘©—π‰¥â‡≈à“„Àâ§ÿ≥ºŸâÕà“πøíß‰ª°àÕπÀπâ“π’È ‡°√‘Ëπ¡“
‡ ’¬π“π ©∫—∫π’È°Á®–¢Õ‡≈à“„ÀâøíßµàÕ‡√◊ËÕß°“√∑” Due Diligence
„π à«π¢Õßµâπ∑ÿπ ·≈– §à“„™â®à“¬ ́ ÷Ëßª√“°Ø„πß∫°”‰√¢“¥∑ÿπ
µàÕπ–§–

 ”À√—∫°“√∑” Due Diligence „π à«π¢Õßµâπ∑ÿππ—Èπ ºŸâ´◊ÈÕ°ÁµâÕß
¥Ÿ«à“µâπ∑ÿπ∑’Ë°‘®°“√¢ÕßºŸâ¢“¬≈ß∫—π∑÷°∫—≠™’„πß∫°“√‡ß‘π (´÷Ëß§«√
®–¥Ÿµ—Èß·µàß∫¿“¬„π®π∂÷ßß∫ª√–®”ªï´÷Ëßµ√«® Õ∫·≈â«‚¥¬ºŸâ Õ∫
∫—≠™’¢ÕßºŸâ¢“¬) π—Èπ∂Ÿ°µâÕßµ“¡¡“µ√∞“π∫—≠™’∑’Ë√—∫√Õß∑—Ë«‰ªÀ√◊Õ‰¡à
√“¬≈–‡Õ’¬¥¢Õßµâπ∑ÿπ¢“¬∑’Ë≈ß∫—≠™’π—Èπ‡ªìπÕ¬à“ß‰√

¢Õßπ—°≈ß∑ÿπ ∂“∫—π∑ÿ° ∂“∫—π Õ“®∫Õ°‰¥â«à“ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ√“¬„À≠à
°Á§◊Õπ—°≈ß∑ÿπ ∂“∫—ππ—Ëπ‡Õß ‚§√ß √â“ß°“√∂◊ÕÀÿâπ¢Õß∫√‘…—∑‰∑¬
„πÕπ“§µ ‚¥¬‡©æ“–∫√‘…—∑„À≠à¡’‚Õ°“ ‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß‰ª„π
∑‘»∑“ß‡¥’¬«°—π

„π¬ÿ‚√ª·≈– À√—∞Õ‡¡√‘°“ π—°≈ß∑ÿπ ∂“∫—π¡’Õ‘∑∏‘æ≈¡“°
„π°“√º≈—°¥—π„Àâ§≥–°√√¡°“√∫√‘…—∑®¥∑–‡∫’¬π √â“ßº≈
ª√–°Õ∫°“√∑’Ë¥’  √â“ß∫√√…—∑¿‘∫“≈∑’Ë¥’ ¡’Õ‘∑∏‘æ≈µàÕ°“√‡ª≈’Ë¬π
·ª≈ß§≥–°√√¡°“√·≈–ºŸâ∫√‘À“√∑’Ë‰¡à¡’º≈ß“π

„πÕ¥’µπ—°≈ß∑ÿπ ∂“∫—πÕ“®¡’∑“ß‡≈◊Õ°‚¬°¬â“¬‡ß‘π∑ÿπ‰ª
¬—ß∫√‘…—∑∑’Ë¡’º≈ª√–°Õ∫°“√¥’°«à“ ·µàªí®®ÿ∫—π∑”‰¥â¬“°¢÷Èπ ∑—Èßπ’È
‡æ√“–¢π“¥°Õß∑ÿπ¡’§«“¡„À≠à¡“° µâÕß°√–®“¬°“√≈ß∑ÿπ‰ª
¬—ßÀ≈“¬∫√‘…—∑ª√–°“√Àπ÷Ëß Õ’°ª√–°“√Àπ÷Ëß„π¬“¡∑’Ë‡»√…∞°‘®
µ°µË” µ≈“¥∑ÿπ´∫‡´“ º≈ª√–°Õ∫°“√¢Õß∫√‘…—∑ à«π„À≠à
‰¡à¥’ ‚Õ°“ ¬â“¬°“√≈ß∑ÿπ‰ªÀ“∫√‘…—∑∑’Ë¡’º≈ª√–°Õ∫°“√¥’
®÷ß∑”‰¥â¬“°¢÷Èπ π—°≈ß∑ÿπ ∂“∫—π®÷ß‡™◊ËÕ«à“°“√º≈—°¥—π„Àâ¡’
∫√√…—∑¿‘∫“≈∑’Ë¥’®–™à«¬ √â“ß¿Ÿ¡‘§ÿâ¡°—π‰¡à„Àâ∫√‘…—∑‡À≈à“π’È≈â¡À“¬
µ“¬®“°‰ª‰¥âßà“¬ ‡¡◊ËÕ‡»√…∞°‘®¥’¢÷Èπ ∫√‘…—∑‡À≈à“π’È°Á®– √â“ß
º≈µÕ∫·∑π∑’Ë¥’„Àâ‰¥âÕ’°„πÕπ“§µ

∑à“πºŸâÕà“πÕ“® ß —¬«à“ ∑—Èß ∫≈®. ·≈– °∫¢. ¡’§«“¡√Ÿâ ¡’
∫∑∫“∑·≈–Õ”π“® ·µà‰¡à§àÕ¬‰¥â‡ÀÁπ ”·¥ßƒ∑∏‘Ï‡¥™„π∑’Ëª√–™ÿ¡
ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ Õ“®‡ªìπ‡æ√“–π—°≈ß∑ÿπ ∂“∫—π¡’°µ‘°“¡“√¬“∑«à“ ∂â“
®–‚À«µ§—¥§â“π®–·®âß„Àâ∫√‘…—∑∑√“∫°àÕπ«—πª√–™ÿ¡ À“°¡’¢âÕ¡Ÿ≈
‡æ‘Ë¡‡µ‘¡ Õ“®æ‘®“√≥“∑∫∑«π

πÕ°®“°π’È ∫≈®. ·≈– °∫¢. µà“ß¡’‡§√◊ËÕß¡◊Õµ√«®‡™Á° ‡ÕÁ°´‡√¬å
‡≈◊Õ°Àÿâπ∑’Ë¡’§ÿ≥¿“æ·≈–∫√√…—∑¿‘∫“≈¥’®÷ß‡¢â“√à«¡≈ß∑ÿπ ªí≠À“
®÷ß‰¡à§àÕ¬¡’ ‡«≈“‡¢â“√à«¡ª√–™ÿ¡ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ®÷ß‰¡àµâÕßÕÕ°·√ßÕ–‰√
¡“° ·µàÀ“°°√√¡°“√À√◊ÕºŸâ∂◊ÕÀÿâπ À√◊ÕºŸâ∫√‘À“√ ‡°‘¥Õ“°“√µÿ°µ‘°
π—°≈ß∑ÿπ ∂“∫—π‡À≈à“π’È°Áæ√âÕ¡∑’Ë®–„™âÕ“«ÿ∏µ‘¥µ—«‡æ◊ËÕ„™â ‘∑∏‘
ª°ªÑÕßº≈ª√–‚¬™πåÕ¬à“ß‡µÁ¡∑’Ë

πÕ°®“°π’È ∫√√¥“ ∫≈®. ∑—ÈßÀ≈“¬°—∫ °∫¢. Õ“®®–¬—ß‰¡à∂÷ß
‡«≈“ µâÕß√«¡µ—«‡æ◊ËÕ√à«¡°—πª°ªÑÕßæ‘∑—°…å ‘∑∏‘ Õ“«ÿ∏‡À≈à“π’È¡’
Õ–‰√∫â“ß? Õ¬Ÿà∑’Ë‰Àπ? Õ“«ÿ∏‡À≈à“π’È¡’Õ¬Ÿà„π ç·π«∑“ß°“√„™â ‘∑∏‘
ÕÕ°‡ ’¬ßé ´÷Ëß®–¢Õ¬°µ—«Õ¬à“ß„Àâ‡ÀÁπ —°∫“ßÕ¬à“ß ‡æ◊ËÕ‡√’¬°
πÈ”¬àÕ¬ ‡™àπ ®–‰¡à‚À«µ„ÀâµàÕ«“√–°√√¡°“√ ∂â“º≈ª√–°Õ∫°“√
·¬à¡“°Ê ß∫°“√‡ß‘π¡’°“√ª°ªî¥ ∫‘¥‡∫◊Õπ ®à“¬§à“µÕ∫·∑π Ÿß
‡°‘π‰ª ºŸâ∂Ÿ°‡ πÕ‡ªìπ°√√¡°“√¡’§ÿ≥ ¡∫—µ‘‰¡à‡À¡“– ¡ °√√¡°“√
‡¢â“√à«¡ª√–™ÿ¡„πªï∑’Ëºà“π¡“‰¡à∂÷ß 75% ¢Õß®”π«π°“√ª√–™ÿ¡
§≥–°√√¡°“√∑—Èßªï ‡ªìπµâπ

 √ÿª·≈â« µâÕß‡√’¬π«à“°“√ª√–™ÿ¡ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ„πªïπ’È ‚¥¬√«¡™’È
„Àâ‡ÀÁπ«à“ ∫∑∫“∑¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ‡ª≈’Ë¬π‰ªÕ¬à“ß¡“° §≥–°√√¡°“√
·≈–ºŸâ∫√‘À“√¢Õß∫√‘…—∑®¥∑–‡∫’¬π®÷ß≈–‡≈¬‰¡à°”°—∫¥Ÿ·≈„Àâ¡’
∫√√…—∑¿‘∫“≈∑’Ë¥’‰¡à‰¥âÕ’°·≈â« ª√–∏“π°√√¡°“√„π∞“π–
ª√–∏“π∑’Ëª√–™ÿ¡°ÁµâÕßª√—∫µ—« Ωñ°´âÕ¡„Àâ¡’§«“¡ “¡“√∂™’È·®ß
·≈–§ÿ¡‡°¡„Àâ°“√ª√–™ÿ¡‡ªìπ‰ªÕ¬à“ß√“∫√◊Ëπ·≈–‡ªìπª√–‚¬™πå
·°àºŸâ∂◊ÕÀÿâπ∑ÿ°ΩÉ“¬ 




