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∫√√…—∑¿‘∫“≈„π∏ÿ√°‘®∏π“§“√æ“≥‘™¬å

INVESTMENT GUIDE
CG Corner
¬ÿ∑∏  «√©—µ√∏“√

ªï∑’Ë·≈â«‡√“æŸ¥∂÷ß‡√◊ËÕß∫√√…—∑¿‘∫“≈„π·«¥«ß¢Õßµ≈“¥∑ÿπÀ√◊Õ
·«¥«ß¢Õßµ≈“¥À≈—°∑√—æ¬å‡ªìπÀ≈—°„À≠à ‡√“™’È„Àâ‡ÀÁπ∂÷ß§«“¡
 ”§—≠¢Õß°“√°”°—∫¥Ÿ·≈∑’Ë¥’¢Õß°‘®°“√À√◊Õ¢Õß∫√‘…—∑®¥∑–‡∫’¬π
´÷Ëß¡’Àπâ“∑’Ë∫√‘À“√°‘®°“√„Àâ¡’°”‰√ ∑”„Àâ‡ß‘π≈ß∑ÿπ¢Õß™“«∫â“πßÕ°‡ß¬
‰¡à Ÿ≠‡ ’¬ À√◊Õ∑’Ë‡√’¬°«à“∑ÿπ‰¡àÀ“¬ °”‰√§«√®–µâÕß‡æ‘Ë¡ πÕ°®“°π’È
µâÕß¡’∫√√…—∑¿‘∫“≈∑’Ë¥’‡æ◊ËÕ∑”Õ–‰√„Àâ∂Ÿ°°ÆÀ¡“¬ ¡’§ÿ≥∏√√¡ ·≈–
§«“¡‡ªìπ∏√√¡µàÕºŸâ¡’ à«π‰¥â‡ ’¬ ´÷Ëß‰¥â·°à ≈Ÿ°§â“ §Ÿà§â“ ‡®â“Àπ’È æπ—°
ß“π ™ÿ¡™π  —ß§¡ ·≈–ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ º≈°√–∑∫¢Õß°“√¢“¥∫√√…—∑¿‘∫“≈
∑’Ë¥’ ∑”„ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπ‡ ’¬À“¬ §«“¡‡™◊ËÕ¡—Ëπ„π°“√≈ß∑ÿπ„πµ≈“¥∑ÿπ
≈¥≈ß °“√æ—≤π“‡»√…∞°‘®¢Õßª√–‡∑»´÷ËßµâÕßÕ“»—¬‡ß‘π∑ÿπ√–¬–
¬“«®“°µ≈“¥∑ÿπ°Á¡’ªí≠À“µ“¡‰ª¥â«¬ ºŸâ‡≈àπÀ≈—°®÷ß‡ªìπ∫√‘…—∑®¥
∑–‡∫’¬π∑’Ë√–¥¡‡ß‘πÕÕ¡®“°™“«∫â“π¡“√à«¡≈ß∑ÿπ ®÷ß∂Ÿ°°”°—∫¥Ÿ·≈
‚¥¬µ√ß®“°∑“ß°“√  à«π∫∑∫“∑Àπâ“∑’Ë„π°“√°”°—∫¥Ÿ·≈µπ‡ÕßÕ¬Ÿà∑’Ë
§≥–°√√¡°“√·≈–ºŸâ∫√‘À“√·µà≈–∫√‘…—∑

ºŸâ¡’‡ß‘πÕÕ¡À√◊Õπ—°≈ß∑ÿπ„πµ≈“¥‡ß‘π
ªïπ’È¢Õ‡ªî¥»—°√“™„À¡à¥â«¬∫√√…—∑¿‘∫“≈„πµ≈“¥‡ß‘π „πµ≈“¥‡ß‘π

°Á¡’ºŸâ¡’‡ß‘πÕÕ¡π”‡ß‘π‰ª„Àâ∏ÿ√°‘®ª√–°Õ∫°‘®°“√‡™àπ‡¥’¬«°—π ∏ÿ√°‘®∑’Ë
«à“π’È§◊Õ √â“π§â“ Àâ“ß√â“π ·≈–∫√‘…—∑∑’Ë∑—Èß®¥∑–‡∫’¬π·≈–‰¡à®¥∑–‡∫’¬π
„πµ≈“¥À≈—°∑√—æ¬å´÷Ëß¡’®”π«ππ—∫≈â“π√“¬ ¡“°¡“¬°«à“∫√‘…—∑®¥
∑–‡∫’¬π´÷Ëß¡’‡æ’¬ß 500 °«à“√“¬ ºŸâ¡’‡ß‘πÕÕ¡°Á¡’®”π«π¡À“»“≈∂÷ß
À≈“¬ ‘∫≈â“π√“¬‡ª√’¬∫‡∑’¬∫°—∫ºŸâ¡’‡ß‘πÕÕ¡∑’Ë‰ª≈ß∑ÿπºà“π°Õß∑ÿπ
√«¡ ·≈–ºŸâ‡ªî¥∫—≠™’́ ◊ÈÕ¢“¬Àÿâπ°—∫∫√‘…—∑À≈—°∑√—æ¬å ́ ÷Ëß¡’‡æ’¬ßª√–¡“≥
2 ≈â“π√“¬ (‰¡à√«¡°Õß∑ÿπ∫”‡ÀπÁ®∫”π“≠¢â“√“™°“√·≈–°Õß∑ÿπ
 ”√Õß‡≈’È¬ß™’æ) ‚¥¬‡©æ“–ºŸâ‡ªî¥∫—≠™’́ ◊ÈÕ¢“¬Àÿâπ°—∫∫√‘…—∑À≈—°∑√—æ¬å
À√◊Õ‚∫√°‡°Õ√å‰¡àπà“®–‡°‘π 300,000 √“¬ ®ÿ¥·µ°µà“ß∑’Ë ”§—≠„πµ≈“¥
‡ß‘π·≈–µ≈“¥∑ÿπ°Á§◊Õ ºŸâ¡’‡ß‘πÕÕ¡„πµ≈“¥‡ß‘ππ”‡ß‘π‰ª≈ß∑ÿπ‚¥¬°“√
Ω“°‡ß‘π°—∫∏π“§“√æ“≥‘™¬å·≈â«„Àâ∏π“§“√æ“≥‘™¬å‰ªª≈àÕ¬°Ÿâ„Àâ∏ÿ√°‘®
‰ªª√–°Õ∫°‘®°“√  à«πµ≈“¥∑ÿπºŸâ¡’‡ß‘πÕÕ¡π”‡ß‘π‰ª≈ß∑ÿπ„π∏ÿ√°‘®
‚¥¬µ√ß¥â«¬«‘∏’°“√∂◊ÕÀÿâπ ºŸâ√—∫º‘¥™Õ∫‡ß‘πÕÕ¡™“«∫â“π„πµ≈“¥‡ß‘π

®÷ß‡ªìπ∏π“§“√æ“≥‘™¬å  à«πºŸâ√—∫º‘¥™Õ∫„πµ≈“¥∑ÿπ§◊Õ∫√‘…—∑®¥
∑–‡∫’¬π

§«“¡ ”§—≠¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å„πµ≈“¥‡ß‘π
‚¥¬∑’Ë∏π“§“√æ“≥‘™¬å‡ªìπºŸâ¥Ÿ·≈√—°…“‡ß‘πÕÕ¡¢Õßª√–™“™π

°“√∫√‘À“√°‘®°“√¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å„Àâ¡’§«“¡¡—Ëπ§ß·≈–¬—Ëß¬◊π
®÷ß‡ªìπÀπâ“∑’ËÀ≈—° ªí®®ÿ∫—π¡’ºŸâª√–°Õ∫∏ÿ√°‘®°Ÿâ¬◊¡‡ß‘π®“°∏π“§“√
æ“≥‘™¬å‰ªª√–°Õ∫°‘®°“√∑—Èß√–∫∫ Ÿß∂÷ßª√–¡“≥ 6 ≈â“π≈â“π∫“∑
∫∑∫“∑∏π“§“√æ“≥‘™¬å®÷ß¡‘„™à‡æ’¬ß¥Ÿ·≈√—°…“‡ß‘π·≈–À“º≈µÕ∫
·∑π„ÀâºŸâ¡’‡ß‘πÕÕ¡‡∑à“π—Èπ ∏π“§“√æ“≥‘™¬å¬—ß¡’ à«π√—∫º‘¥™Õ∫„π
§«“¡¡—Ëπ§ß¢Õß√–∫∫‡»√…∞°‘®·≈–√–∫∫ ∂“∫—π°“√‡ß‘πÕ’°¥â«¬
∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬®÷ß„™â∏π“§“√æ“≥‘™¬å‡ªìπ‡§√◊ËÕß¡◊ÕÀπ÷Ëß„π
°“√¥”‡π‘ππ‚¬∫“¬°“√‡ß‘π „™â‡ªìπ‡§√◊ËÕß¡◊Õ¢—∫‡§≈◊ËÕπÀ√◊Õ≈¥§«“¡
√âÕπ·√ß¢Õß‡»√…∞°‘®

À“°ºŸâ¡’‡ß‘πÕÕ¡¢“¥§«“¡‡™◊ËÕ∂◊Õ„π∏π“§“√ ∂Õπ‡ß‘πΩ“°ÕÕ°
®“°∏π“§“√¡“°Ê ∏π“§“√Õ“®¢“¥ ¿“æ§≈àÕß ¢“¥‡ß‘π∑ÿπÀ¡ÿπ-
‡«’¬π ®πµâÕßÀ¬ÿ¥À√◊Õ≈¥°“√„Àâ ‘π‡™◊ËÕ ºŸâª√–°Õ∫∏ÿ√°‘®∑’Ë°Ÿâ¬◊¡‡ß‘π
®“°∏π“§“√°Á®–‰¥â√—∫º≈°√–∑∫¥â«¬ ·≈–®–¡’º≈°√–∑∫æ—π‡ªìπ≈Ÿ°‚´à
∂÷ß∏π“§“√æ“≥‘™¬åÕ◊ËπÊ  ‡æ√“–ºŸâª√–°Õ∫°“√ à«π„À≠à„™â ‘π‡™◊ËÕ
À≈“¬∏π“§“√ À“°∂Ÿ°√–ß—∫ ‘π‡™◊ËÕ‚¥¬∏π“§“√æ“≥‘™¬å·ÀàßÀπ÷Ëß  Õ“®
∑”„Àâ¢“¥ ¿“æ§≈àÕß·≈–°≈“¬‡ªìπÀπ’È¡’ªí≠À“Õ’°∏π“§“√æ“≥‘™¬å
Àπ÷ËßÀ√◊ÕÀ≈“¬∏π“§“√ §√“«π’È®–‡°‘¥°“√¢“¥§«“¡‡™◊ËÕ∂◊Õ¢Õß∑—Èß
√–∫∫∏π“§“√æ“≥‘™¬å®π°≈“¬‡ªìπ«‘°ƒµ‘‡»√…∞°‘®∑’Ë‡°‘¥°—∫ ∂“∫—π
°“√‡ß‘π„πªï 2540

°“√°”°—∫¥Ÿ·≈∏π“§“√æ“≥‘™¬å
∏π“§“√æ“≥‘™¬å·≈– ∂“∫—π°“√‡ß‘π„πª√–‡∑»‰∑¬ à«π„À≠à‡ªìπ

∫√‘…—∑®¥∑–‡∫’¬π„πµ≈“¥À≈—°∑√—æ¬å„πª√–‡∑»‰∑¬ ®÷ß¡’Àπà«¬ß“π
°”°—∫¥Ÿ·≈∑—Èß∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬ §≥–°√√¡°“√°”°—∫À≈—°
∑√—æ¬å·≈–µ≈“¥À≈—°∑√—æ¬å ·≈–µ≈“¥À≈—°∑√—æ¬å·Ààßª√–‡∑»‰∑¬
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·µ°µà“ß®“°∫√‘…—∑®¥∑–‡∫’¬πÕ◊ËπÊ ∑’Ë‰¡à‡°’Ë¬«¢âÕß°—∫∏π“§“√·Ààß
ª√–‡∑»‰∑¬

°Æ‡°≥±å¢âÕ∫—ß§—∫·≈–¢âÕ·π–π”„Àâæ÷ßªØ‘∫—µ‘„π à«π∑’Ë‡°’Ë¬«°—∫
∫√√…—∑¿‘∫“≈®÷ß¡’¢Õß∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬Õ’°Àπà«¬ß“πÀπ÷Ëß´÷Ëß¡’
ª√–‡¥Áπ‡æ‘Ë¡®“°∫√‘…—∑®¥∑–‡∫’¬π∑—Ë«‰ª§◊Õ

1. °“√·µàßµ—Èß°√√¡°“√·≈–ºŸâ∫√‘À“√ Ÿß ÿ¥¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å
µâÕß‰¥â√—∫§«“¡‡ÀÁπ™Õ∫®“°∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬ ¢≥–∑’Ë∫√‘…—∑
®¥∑–‡∫’¬π∑—Ë«‰ª‰¥â√—∫Õπÿ¡—µ‘®“°ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ‡∑à“π—Èπ

2. ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬∫—ß§—∫„Àâ∏π“§“√æ“≥‘™¬åµâÕß¡’
§≥–°√√¡°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß (Risk Management Committee)
∫√‘…—∑®¥∑–‡∫’¬π∑—Ë«‰ª‰¥â√—∫§”·π–π”„Àâ¡’√–∫∫∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß
∑’Ë¥’·≈–‡À¡“– ¡  à«π®–¡’§≥–°√√¡°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ßÀ√◊Õ‰¡à
¢÷ÈπÕ¬Ÿà°—∫≈—°…≥–∏ÿ√°‘® ‰¡à‰¥â∫—ß§—∫

3. ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬°”Àπ¥°Æ‡°≥±å¡“°¡“¬„Àâ
∏π“§“√æ“≥‘™¬åµâÕßªØ‘∫—µ‘‡æ◊ËÕªÑÕß°—π§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈– √â“ß ‘π∑√—æ¬å
‡™àπ ≈Ÿ°Àπ’È·≈–‡ß‘π≈ß∑ÿπ∑’Ë¡’§ÿ≥¿“æ ∫√‘…—∑®¥∑–‡∫’¬π∑—Ë«‰ª¡’‡æ’¬ß
§≥–°√√¡°“√∫√‘…—∑‡ªìπºŸâ°”°—∫¥Ÿ·≈

4. ∫√‘…—∑®¥∑–‡∫’¬π∑—Ë«‰ª¡’ºŸâµ√«® Õ∫∫—≠™’Õ‘ √–¿“¬πÕ°∑”
Àπâ“∑’Ëµ√«® Õ∫√“¬ß“π∑“ß°“√‡ß‘π ·µà∏π“§“√æ“≥‘™¬å®–µâÕß∂Ÿ°
µ√«® Õ∫°“√¥”‡π‘πß“π‚¥¬∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬¥â«¬  πÕ°®“°
π’È ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬¬—ß¡’Õ”π“® —Ëß°“√„Àâª√—∫ª√ÿß ·°â‰¢„π ‘Ëß
∑’Ë‰¡à∂Ÿ°µâÕß √«¡∂÷ß°“√‡ πÕ„Àâ‡ª√’¬∫‡∑’¬∫ª√—∫À√◊Õ¥”‡π‘π§¥’¥â«¬

¬—ß¡’ª√–‡¥Áπ °Æ¢âÕ∫—ß§—∫Õ◊Ëπ Ê ·µà‡π◊ÈÕÀ“°Á¬—ß‡ªìπ‰ªµ“¡À≈—°°“√
∫√√…—∑¿‘∫“≈∑’Ë¥’∑’Ë·π–π”„Àâ∫√‘…—∑®¥∑–‡∫’¬π∑—Ë«‰ª¬÷¥∂◊ÕªØ‘∫—µ‘
‚¥¬∑’Ë∏π“§“√æ“≥‘™¬å‡ªìπºŸâ¥Ÿ·≈√—°…“‡ß‘π∑—Èß¢ÕßºŸâΩ“°‡ß‘π ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ
·≈–¡’∫∑∫“∑ ”§—≠¬‘ËßµàÕ√–∫∫‡»√…∞°‘®¢Õßª√–‡∑» °“√°”°—∫¥Ÿ·≈
‚¥¬∑“ß°“√®÷ß¡’§«“¡‡¢â¡¢âπ°«à“∫√‘…—∑®¥∑–‡∫’¬π∑—Ë«‰ª

πÕ°®“°π’È§≥–°√√¡°“√∏π“§“√µâÕß¡’∫ÿ§§≈∑’Ë¡’§«“¡√Ÿâ §«“¡
 “¡“√∂ ·≈–ª√– ∫°“√≥å„π°“√∫√‘À“√ ∂“∫—π°“√‡ß‘π ‡æ√“–
∫∑∫“∑„π°“√°”°—∫¥Ÿ·≈¡’§«“¡¬“°·≈–´—∫´âÕπ°«à“∫√‘…—∑®¥
∑–‡∫’¬π∑—Ë«‰ª ‡æ√“–‚§√ß √â“ß∏ÿ√°‘®¢Õß∏π“§“√¡’Õß§åª√–°Õ∫¢Õß
§«“¡‡ ’Ë¬ß Ÿß°«à“∏ÿ√°‘®∑—Ë«‰ª ¡’Õ—µ√“ à«πÀπ’È ‘πµàÕ∑ÿπ Ÿß ¡’‚Õ°“ ‡°‘¥
‚§√ß √â“ßÀπ’È ‘π·≈–∑√—æ¬å ‘π‰¡à Õ¥§≈âÕß°—π (Asset-Liabilities
Mismatched) ‡ªìπµâπ

∫√√…—∑¿‘∫“≈¢Õß≈Ÿ°§â“ ‘π‡™◊ËÕ¢Õß∏π“§“√
 ‘π∑√—æ¬å¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å∑ÿ°·Ààß‰¡àµË”°«à“ 70 % ‡ªìπ≈Ÿ°Àπ’È

 ‘π‡™◊ËÕ §ÿ≥¿“æ¢Õß ‘π‡™◊ËÕ‡ªìπ‡ªÑ“À¡“¬ ”§—≠∑’Ë∏π“§“√µâÕß √â“ß
·≈–∫√‘À“√ §«“¡¡—Ëπ§ß¬—Ëß¬◊π¢Õß∏ÿ√°‘®∑’Ë‡ªìπ≈Ÿ°§â“ ‘π‡™◊ËÕ¢Õß∏π“§“√
®÷ß‡ªìπ ‘Ëß∑’Ë∑ÿ°∏π“§“√§“¥À«—ß °“√¡’∫√√…—∑¿‘∫“≈∑’Ë¥’™à«¬„Àâ≈Ÿ°Àπ’È
 ‘π‡™◊ËÕ‡À≈à“π’È‡µ‘∫‚µÕ¬à“ß¬—Ëß¬◊π‰¥â ∑ÿ°«—ππ’È∏π“§“√æ“≥‘™¬å √â“ß
§ÿ≥¿“æ≈Ÿ°Àπ’È‚¥¬°“√«‘‡§√“–Àå°≈—Ëπ°√Õß ‘π‡™◊ËÕ¥â«¬‡§√◊ËÕß¡◊Õ «‘∏’
°“√∑’Ë∑—π ¡—¬¢÷Èπ √Õ∫§Õ∫¡“°¢÷Èπ ¡’°√–∫«π°“√∫√‘À“√æÕ√åµ ‘π‡™◊ËÕ
∑’Ë√—¥°ÿ¡ ¡’ª√– ‘∑∏‘¿“æ¡“°¢÷Èπ ·µà¬—ß‰¡à “¡“√∂¡’∫∑∫“∑‰ª°”°—∫
¥Ÿ·≈ª√–‡¥Áπµà“ßÊ „π‡√◊ËÕß∫√√…—∑¿‘∫“≈∑’Ë¥’¢Õß≈Ÿ°Àπ’È‰¥â ∏π“§“√
·Ààßª√–‡∑»‰∑¬°Á‰¡à “¡“√∂¬◊Ëπ¡◊Õ‡¢â“‰ª°”°—∫À√◊Õ·¡â°√–∑—Ëß™à«¬
æ—≤π“‚¥¬µ√ß‰¥â

„πÕ¥’µ »“ µ√å·≈–«‘∏’°“√«‘‡§√“–Àå ‘π‡™◊ËÕ¡ÿàß‡πâπ¥Ÿ∑’ËÕÿªπ‘ —¬
§«“¡´◊ËÕ —µ¬å ÿ®√‘µ ·≈–ªí®®—¬µà“ßÊ ∑’Ë‡ªìπµ—«°”Àπ¥§«“¡ “¡“√∂
™”√–Àπ’È ‡™àπ §«“¡ “¡“√∂ºŸâ∫√‘À“√ °“√º≈‘µ °“√µ≈“¥ °“√‡ß‘π
‡ªìπµâπ ·µàªí®®ÿ∫—π°√–∫«π°“√‡À≈à“π’È‰¡àπà“‡æ’¬ßæÕ µâÕß¥Ÿ∂÷ß‚§√ß-
 √â“ß·≈–°√–∫«π°“√°”°—∫¥Ÿ·≈À√◊Õ¥Ÿ∫√√…—∑¿‘∫“≈¢Õß≈Ÿ°Àπ’È¥â«¬
¬Õ¡√—∫«à“‰¡à„™à‡√◊ËÕßßà“¬·µà¡’§«“¡ ”§—≠¬‘Ëß ‡æ√“–§«“¡´—∫´âÕπ °“√
‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß °“√·¢àß¢—π∑“ß∏ÿ√°‘®„πªí®®ÿ∫—π∑—Èß√«¥‡√Á« ‡¢â¡¢âπ¡“°
¢÷Èπ °“√∫√‘À“√∏ÿ√°‘®„Àâ¡’°”‰√ ‡µ‘∫‚µÕ¬à“ß¡—Ëπ§ß ¬—Ëß¬◊π ‰¡à„™à‡√◊ËÕßßà“¬
·µàº¡§‘¥«à“∑—Èß∏π“§“√æ“≥‘™¬å·≈–∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬°Á§“¥
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