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•	 Infographic: การเปลี่ยนแปลงของระดับราคาในสินค้าหมวดต่าง ๆ 

	 ระหว่างปี 2006-2016 เปรียบเทียบกับดัชนีราคาผู้บริโภคโดยรวม (CPI)

•	 How To: ประกันสุขภาพส�ำหรับ High Net Worth Individuals

•	 Q&A: สิ่งที่ควรรู้ เมื่อเช่าซื้อรถยนต์

•	 Interview: ทางเลือกการลงทุนใน STARTUP

การปรับเปลี่ยนแนวทางการจัดสรรสินทรัพย์ลงทุน
ตามนโยบายการลงทุนและสถานการณ์ที่เปลี่ยนแปลงไป



MESSAGE
3

/2
5

6
1

02

CFP®,
CERTIFIED FINANCIAL 

PLANNERTM,

and
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วารสาร TFPA Bulletin ฉบับท่ี 3/2561 น้ีมีสาระความรู้ดีๆ ในเรื่องการ
วางแผนการเงินเช่นเคย โดยเร่ิมเปิดฉบับด้วยคอลัมน์ Cover Story ท่ีน�ำเสนอ
ประเด็นเก่ียวกับการปรับเปลี่ยนนโยบายการลงทุน และค�ำแนะน�ำในการปรับ
แนวทางการจัดสรรสินทรัพย์ลงทุน (Asset Allocation) โดยให้สอดคล้องกับ
สถานการณ์ตลาดการลงทุนซึ่งมีความผันผวนได้อย่างเหมาะสม โดยจะได้รู้จัก
เทคนิค Strategic Asset Allocation (SAA), Dynamic Asset Allocation (DAA) 
และ Tactical Asset Allocation (TAA) รวมถึงการน�ำระดับความส�ำคัญของ 
เป้าหมายท่ีใช้ในการก�ำหนดนโยบายการลงทุนเพ่ือประเมินความเหมาะสมของ
การจัดพอร์ตการลงทุน

ต่อด้วยคอลัมน์ Infographic ที่น�ำเสนอข้อมูลการเปลี่ยนแปลงของระดับ
ราคาในสินค้าหมวดต่างๆ ในประเทศไทย ระหว่างปี 2006 – 2016 เปรียบเทียบ
กับดัชนีราคาผู้บริโภคโดยรวม (CPI) ท่ีได้จากการใช้เทคนิค Big Data วิเคราะห์
ข้อมูลราคาขายและบริการจากทั่วประเทศในช่วง 15 ปี 

ถัดไปเป็นคอลมัน์ How To จะพาผูอ่้านทกุท่านได้ท�ำความรูจ้กัเรือ่งโครงการ
ประกันสุขภาพภาคสมัครใจ โดยได้ท�ำการเปรียบเทียบแต่ละโครงการ เพ่ือให้
กลุ่มลูกค้าโดยเฉพาะผู้ที่มีทรัพย์สินสุทธิมาก (High Net Worth Individuals) ได้
พิจารณาเป็นทางเลือกในการเข้าร่วมโครงการประกันสุขภาพภาคสมัครใจ

หลังจากนั้นต่อด้วยการอัพเดทข้อควรรู้และเพ่ือความเข้าใจท่ีถูกต้อง เมื่อ
เช่าซื้อรถยนต์ในคอลัมน์ Q&A ท่ีได้รวบรวมสรุปสาระส�ำคัญของประกาศว่าด้วย
สัญญา เรื่อง ให้ธุรกิจให้เช่าซื้อรถยนต์และรถจักรยานยนต์เป็นธุรกิจที่ควบคุม
สัญญา พ.ศ. 2561 ซึ่งมีผลบังคับใช้แล้วตั้งแต่ 1 กรกฎาคม 2561 

และปิดท้ายฉบับนี้ด ้วยคอลัมน์ The Interview ท่ีจะพาผู้อ ่านได้ท�ำ 
ความรู้จักธุรกิจ Startup มากขึ้น โดยได้รับเกียรติจากผู้เชี่ยวชาญในแวดวง  

สมาชิกสมาคม

Startup ได้แก่ คุณพงศ์ปิติ เอกเธียรชัย  
ผูอ้�ำนวยการ บรษิทั ไลฟ์ ฟินคอร์ป จ�ำกัด,  
คุณธนพงษ์ ณ ระนอง กรรมการผู้จัดการ 
บริษัท บีคอน เวนเจอร์ แคปิทัล จ�ำกัด 
และคุณโอฬาร วีระนนท์ CEO & Co-
Founder บริษัท ดูเรียน คอร์ปปอเรชัน 
จ�ำกัด ท่ีจะมาให้ข ้อมูลเบื้องต้นและ 
ค�ำแนะน�ำการลงทนุรวมถึงความท้าทาย
ของการลงทุนในธุรกิจ Startup

สุดท้ายนี้แล้วพบกันใหม่กับเรื่อง
ราวและสาระความรู ้ดีๆ ที่ทาง TFPA  
Bulletin ภมูใิจน�ำเสนอได้ในฉบบัต่อไปครบั

สาระ ลํ่าซ�ำ
นายกสมาคม
นักวางแผนการเงินไทย



12 ตุลาคม 2561 08.30 - 16.30 น.
ณ ห้องนภาลัย บอลรูม โรงแรมดุสิตธานี

ก�ำหนดปิดรับลงทะเบียน: วันที่ 24 กันยำยน 2561
สอบถามข้อมูลเพิ่มเติมได้ที่ สมาคมนักวางแผนการเงินไทย  0 2009 9393

ค่ำธรรมเนียมสัมมนำ (รวม VAT)
•  บุคคลทั่วไป  3,210 บาท  •  สมาชิกสมาคมฯ (ลด 15%)  2,728.50 บาท

Future of
Global Wealth
Management

TFPA WeAlTh MAnAgeMenT ForuM 2018
สนับสนุนโดย
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สมาคมนักวางแผนการเงินไทย ขอเชิญเข้าร่วมงานสัมมนา TFPA Wealth Management  
Forum 2018: Future of Global Wealth Management น�ำเสนอข้อมูลและมุมมองเก่ียวกับ
เทคโนโลยีด้านการวางแผนการเงิน (Financial Planning Technology) และผลต่อผู้ให้บริการ
วางแผนการเงนิ รปูแบบการประกอบธุรกิจให้บรกิารวางแผนการเงนิ การบรหิารจดัการความมัง่ค่ัง 
และกรณีศกึษาจากนักวางแผนการเงนิอสิระ โดยวิทยากรจากต่างประเทศและในประเทศ ในวันศกุร์
ที่ 12 ตุลาคม 2561 เวลา 08.30 – 16.30 น. ณ ห้องนภาลัย บอลรูม โรงแรมดุสิตธานี

เปิดรับลงทะเบียนแล้ววันน้ี – 24 กันยายน 2561 ที่ www.tfpa.or.th ค่าธรรมเนียมสัมมนา  
(รวม VAT) สมาชิกสมาคมฯ จ�ำนวน 2,728.50 บาท บุคคลทั่วไป จ�ำนวน 3,210 บาท 

งานสัมมนา TFPA Wealth Management Forum 2018: 
Future of Global Wealth Management
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เมื่อวันที่ 11 กันยายน ที่ผ่านมา สมาคมฯ 
ได้เผยแพร่รายการ Money & Life Talk by CFP® 
Professionals การสนทนากับคุณณัฐพงษ์  
อภินันท์กูล นักวางแผนการเงิน CFP ในหัวข้อ 
“DCA หุ้นหรือกองทุนหุ้น แบบไหนดีกว่ากัน” 
รายการดังกล่าวมุ่งส่งเสริมความรู้ความเข้าใจ
ให้กับประชาชนในเรื่องการวางแผนการเงิน 
ส่วนบุคคลเพ่ือให้บรรลุเป้าหมายชีวิต ซึ่ง 
เผยแพร่ทาง TFPA Facebook Fanpage, 
LINE@cfpthailand และ ถามอีกกับอิก เรื่อง
ลงทุน Facebook Fanpage 

ในการจัดกิจกรรม CFP Professional Forum  
ครั้งที่ 4/2561 ในหัวข้อ “เกมแก้หนี้ ทางรอด...ที่รอคุณมา
พิสจูน์” เมือ่วันท่ี 20 สงิหาคม ท่ีผ่านมา ณ หอประชมุศกุรย์ี  
แก้วเจรญิ อาคารตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย สมาชกิ
สมาคมฯ ได้รบัความรูเ้รือ่งหนีน้อกระบบ ผ่านกระบวนการ
เล่นเกม โดยสมาคมฯ ได้รับเกียรติจากวิทยากร พ.ต.ท. 
วิชัย สุวรรณประเสริฐ ผู้อ�ำนวยการส�ำนักคดีเทคโนโลยี
และสารสนเทศ และรองผูอ้�ำนวยการศนูย์ช่วยเหลอืลกูหน้ี
และประชาชนที่ไม่ได้รับความเป็นธรรม กรมสอบสวนคดี
พิเศษ และคุณรัตติกร วุฒิกร ผู้ก่อตั้งบริษัท คลับ ครีเอทีฟ 
จ�ำกัด และ Play Activist นักออกแบบ ท่ีน�ำการเล่นมา
ใช้เพ่ือเปลี่ยนแปลงสังคม สมาชิกสมาคมฯ ได้ร่วมเล่น
เกมกระดาน (Board Game) ชื่อ “The Choice ทางเลือก  
ทางรอด” ซึ่งศูนย์ช่วยเหลือลูกหนี้และประชาชนที่ไม่ได้รับ 
ความเป็นธรรม กระทรวงยุติธรรมใช้เป็นสื่อการเรียนรู้ 
เพ่ือเสริมสร้างความรู้ความเข้าใจกับประชาชนเพ่ือแก้ไข 
ปัญหาหนี้นอกระบบอย่างยั่งยืน 

นอกจากน้ี สมาชิกสมาคมฯ ยังได้รับฟังการเสวนา 
“Sharing ถอดบทเรียน การแก้ไขปัญหาหน้ีสิน” บอก 
เล ่าเรื่องราวการลงพ้ืนที่ช ่วยแก้ไขปัญหาหน้ีให ้กับ 
พนักงานโรงงาน จากนักวางแผนการเงิน CFP ได้แก่ คุณ
ผาณิต เกิดโชคชัย คุณอิสราภรณ์ บูรณิกานนท์ คุณวิภา 
เจริญกิจสุพัฒน์ คุณเฉลิมเกียรติ พิรุณจินดา คุณมานพ 
ผากา คณุณัฐพงษ์ อภินนัท์กูล และทีป่รกึษาการเงนิ AFPT 
คุณเฉลิมวรรณ ห่อทองค�ำ มีสมาชิกสมาคมฯ เข้าร่วม 
กิจกรรมในครั้งนี้ จ�ำนวน 241 คน 

สัมมนาให้ความรู้เรื่องหนี้นอกระบบและการแก้ไขปัญหาหนี้สิน

รายการ Money & Life Talk by CFP® Professionals
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นอกจากน้ี สมาคมฯ ยังได ้จัด 
การอบรมหลักสูตรดังกล่าวในรูปแบบ
การอบรมเชิ งปฏิบั ติการ  เมื่ อ วัน ท่ี  
31 สิงหาคม 2561 ได้รับเกียรติจาก 
ดร. ชาติชาย มีสุขโข กรรมการสมาคม
นักวางแผนการเงินไทย ผู้ก่อตั้ง CMSK 
Wealth & Academy เป็นวิทยากร ผู้เข้า
อบรมได้ร่วมท�ำ workshop หลักปฏิบัต ิ
ตามมาตรฐานการวางแผนการเงิน 
ให้สอดคล้องกับกระบวนการวางแผน 
การเงิน 6 ข้ันตอน จากกรณีศึกษาท่ีมี
โอกาสเกิดข้ึนจริง มีสมาชิกสมาคมฯ ให้
ความสนใจเข้าร่วมการอบรม 73 คน

การอบรมหลักสูตรดังกล่าวเป็น 
การอบรมบังคับเพ่ือใช้ส�ำหรับการต่อ
อายุคุณวุฒิวิชาชีพนักวางแผนการเงิน 
CFP และท่ีปรึกษาการเงิน AFPT และ
สามารถใช้นับเป็นชั่วโมงส�ำหรับการย่ืน
ต่อใบอนุญาตผู้แนะน�ำการลงทุนและ
นักวิเคราะห์ การลงทุนด้านกฎระเบียบ 
จรรยาบรรณหรือกฎหมายที่เก่ียวข้อง 
จ�ำนวน 3 ชั่วโมง 

การอบรม “จรรยาบรรณและความรับผิดชอบ
ในฐานะผู้ประกอบวิชาชีพวางแผนการเงิน” 

สมาคมนักวางแผนการเงินไทย จัดการอบรมหลักสูตร “จรรยา
บรรณและความรบัผดิชอบในฐานะผูป้ระกอบวิชาชพีวางแผนการเงนิ”  
(หลักสูตรการบรรยาย) เมื่อวันท่ี 24 สิงหาคม 2561  ณ หอประชุม
ศาสตราจารย์สังเวียน อินทรวิชัย ได้รับเกียรติจากวิทยากรผู้ทรง
คณุวุฒ ิอาจารย์ทรงเดช ประเดษิฐสมานนท์ ประธาน บรษิทั ส�ำนกังาน  
อวีาย จ�ำกัด ประเทศไทย แสดงปาฐกถาเรือ่ง “จรยิธรรมกับผูป้ระกอบ
วิชาชีพ” และรศ. ดร.วรากรณ์ สามโกเศศ นักคิด นักเขียน นักการ 
ศกึษา และนกัพัฒนาสงัคม แสดงปาฐกถาเรือ่ง “จรยิธรรมกับการพัฒนา 
สังคมที่ย่ังยืน” รวมถึงการน�ำเสนอกรณีศึกษาเรื่อง “จรรยาบรรณ
ส�ำหรับผู ้ประกอบวิชาชีพทางการเงิน” โดยคุณเทศไทย อ�ำนวย 
จิตธรรม ผู้ช่วยผู้อ�ำนวยการ ฝ่ายก�ำกับธุรกิจการขายผลิตภัณฑ์การ
ลงทุน ส�ำนักงานคณะกรรมการก�ำกับหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย์ 
มีสมาชิกสมาคมฯ ให้ความสนใจเข้าร่วมการอบรม 354 คน
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เสกสรร โตวิวัฒน์ CFP®

ดร. ชาติชาย มีสุขโข CFP®

COVER STORY

การปรับเปลี่ยนแนวทาง
การจัดสรรสินทรัพย์ลงทุน
ตามนโยบายการลงทุนและ
สถานการณ์ที่เปลี่ยนแปลงไป

นโยบายการลงทุน คือ กรอบหรือแนวทางที่นักวางแผนการเงินจัดเตรียม
ไว้ให้กับผู้รับค�ำปรึกษาหลังจากได้รวบรวมข้อมูลต่างๆ จากผู้รับค�ำปรึกษาแล้ว 
โดยมักจะให้ไว้กับผู้จัดการเงินลงทุนใช้เป็นเกณฑ์ในการด�ำเนินการลงทุนให้ ซึ่ง	
รายละเอียดของนโยบายการลงทุน ครอบคลุมข้อมูลท่ัวไป เป้าหมายการลงทุน 
ระดับความเส่ียงที่ยอมรับได้ แนวทางการจัดสรรเงินลงทุนระยะยาว แนวทาง 
การวัดผลการด�ำเนินงาน และแนวทางการปรับสัดส่วนเงินลงทุนในระยะสั้น

เมื่อมีองค์ประกอบใดในนโยบายการ
ลงทุนเปลีย่นแปลง ย่อมส่งผลต่อองค์ประกอบ 
อื่นๆ ด้วย จึงท�ำให้การปรับเปลี่ยนนโยบาย
การลงทนุจงึเกิดขึน้ได้อยูต่ลอดเวลาและ ส่วน
ส�ำคัญท่ีมักจะต้องพิจารณาปรับเปลี่ยน
ตามสถานการณ์ต่างๆ คือ แนวทางการ
จัดสรรสินทรัพย์ลงทุน (Asset Allocation) 

บทความนี้กล ่าวถึงประเด็นเก่ียวกับ
สถานการณ์ในปัจจุบันท่ีส่งผลให้ต้องมีการ
ปรับเปลี่ยนนโยบายการลงทุน และแนะน�ำวิธี
การปรับแนวทางการจัดสรรสินทรัพย์ลงทุน
อย่างเหมาะสม 

•	 ประเมิน ทบทวน ปรับเปลี่ยน
	 Strategic Asset Allocation (SAA) 
	 ตามข้อมูลที่เปลี่ยนแปลง

Strategic Asset Allocation (SAA) คือ แนวทางการจัดสัดส่วน
สนิทรพัย์ลงทุนประเภทต่างๆ ให้สอดคล้องกับเป้าหมายการลงทุนและ
ระดบัความเสีย่งท่ียอมรับได้ของผู้ลงทุน ซึ่งเก่ียวข้องกับการคาดการณ์ 
ผลตอบแทนในอนาคตของพอร์ตท่ีเตรียมไว้ และโดยท่ัวไปจะใช้ตัวเลข
อ้างอิงผลตอบแทนจากอดีตเป็นหลัก ย่ิงมีข้อมูลมาก เราก็ “เชื่อ” ว่าน่ีคือ 
ผลตอบแทนของพอร์ตที่ “น่าจะ” ท�ำได้จริง

ถ้าเป็นพอร์ตความเส่ียงต�่ำ เน้นลงทุนในตราสารหน้ี ซึ่งผลตอบแทน 
โดยรวมต�่ำและราคาหลักทรัพย์ผันผวนต�่ำอยู่แล้ว ความเสี่ยงท่ีจะไม่บรรลุ
เป้าหมายก็จะไม่มากนัก หรืออาจจะขาดเงินไม่มากในวันท่ีต้องการใช้ 
เพราะเงินลงทุนในพอร์ตลักษณะน้ีจะมีจ�ำนวนใกล้เคียงกับเงินที่ต้องการ 
ในอนาคต เว้นแต่เกิดปัญหาการผิดนัดช�ำระหนี้ท�ำให้เงินต้นหดหาย

แต่ถ้าพอร์ตมคีวามเสีย่งสงู เป็นการลงทุนในหุ้นหรอืมสีดัส่วนหุน้ ทองค�ำ  
ตราสารหนีไ้ฮยิลด์ ความผนัผวนของราคาหลกัทรพัย์จะเป็นเครือ่งชีเ้ป็นชีต้าย 
ความส�ำเร็จของแผนการเงินนั้นๆ ได้ 
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ที่ผ่านมาตลาดหุ้นทั่วโลกเป็นขาขึ้นมา
ยาวนาน ท�ำให้ตวัเลขผลตอบแทนระยะยาว
ในอดตีท่ีถกูน�ำมาใช้อ้างอิงการลงทุนในหุ้น
อาจสงูเกนิความเป็นจรงิ ส่งผลให้แผนการ
เงินท่ีเตรียมไว้จึงดูว่าบรรลุเป้าหมายได้ไม่
ยากนัก แต่ในสถานการณ์ปัจจุบันท่ีตลาดหุ้น
ทั่วโลกผันผวนมากขึ้น ผลกระทบจากนโยบาย
ขึ้นดอกเบี้ยของเฟดและประเทศต่างๆ การ
หยุด QE และปัญหาเศรษฐกิจจากนโยบาย
การเมืองระหว่างประเทศ ท�ำให้หลายๆ คน
เริ่มไม่มั่นใจว่าผลตอบแทนจะสวยหรูแบบใน
อดีตหรือไม่ เพียงพอให้บรรลุเป้าหมายได้หรือ
ไม่ โดยเฉพาะอย่างย่ิงในยุคท่ีข้อมูลข่าวสาร
เชื่อมโยง ความผันผวนสูงข้ึน วิกฤติการเงิน
เกิดบ่อยข้ึนตามท่ีต่างๆ ทัว่โลกและส่งผลซึง่กัน
และกัน ท�ำให้สนิทรพัย์ต่างๆ ผนัแปร อะไรทีว่่า
แน่ก็ไม่แน่นอน จ�ำเป็นที่นักวางแผนการเงิน
ต้องติดตามการเปลี่ยนแปลงเหล่าน้ันให้
มากขึ้น เพื่อปรับนโยบายการลงทุน โดย
เฉพาะอย่างยิ่งสัดส่วนสินทรัพย์เพื่อการ
ลงทุนใน SAA เพื่อให้พอร์ตยังคงความ
สามารถในการบรรลเุป้าหมายอยู่ และควร
ให้ความส�ำคัญกับวินัยในการปรับพอร์ต 
(rebalancing) SAA ให้กลบัมาอยูใ่นสดัส่วน
ที่วางไว้ อย่างน้อยทุกๆ 2 ปี หรือหากเกิด
ความผันผวนใหญ่ๆ ท้ังขาขึ้นและขาลง 
การปรับพอร์ตก็อาจต้องท�ำถี่กว่านั้น

นอกจากนี้ SAA ส�ำหรับเป้าหมายระยะยาว อาจจะก�ำหนดเป็นช่วงให้
ยืดหยุ่นมากขึน้ เช่น เดมิแนวคิดการลงทุนแบบเสีย่งปานกลาง ท่ีมหุ้ีน 50% 
ตราสารหนี้ 50% ก็อาจจะก�ำหนดกรอบให้กว้างขึ้น เป็น หุ้น 40 - 60% และ
ตราสารหน้ี 40 - 60% หรือก�ำหนดเง่ือนไขการปรับพอร์ตโดยอิงกับตัวเลขของ
สดัส่วนพอร์ตมากกว่าช่วงเวลา เช่น ถ้าหุ้นตกท�ำให้สดัส่วนหุ้น : ตราสารหน้ี กลาย
เป็น 40 : 60 ก็ท�ำการปรบัสดัส่วนให้เป็น 50 : 50 เสมอืนการซือ้ถัว หรอืเวลาหุ้นขึน้
แรงๆ ท�ำให้สดัส่วนหุ้น : ตราสารหนี ้กลายเป็น 60 : 40 ก็ท�ำการขายหุน้หรอืกองทนุ
หุ้นออกบ้าง เพื่อปรับสัดส่วนให้เป็น 50 : 50 เสมือนการขายท�ำก�ำไรออกมาบาง
ส่วน และยังเป็นวิธีที่คงรักษาระดับสัดส่วนตาม SAA ซึ่งเป็นวินัยส�ำคัญเอาไว้ได้

ส�ำหรับการปรับเปลี่ยนสินทรัพย์การลงทุนในระยะยาวของ SAA การ
รักษาระดับสัดส่วนของประเภททรัพย์สินไว้ยังเป็นเรื่องจ�ำเป็น แต่อาจ
ปรับทรัพย์สินประเภทเดียวกันได้ หากเห็นว่าสิ่งที่ลงทุนอยู่ไม่สามารถให้ผล
ตอบแทนได้ตามคาดหวังในระยะยาว หรือทรัพย์สินใหม่ท่ีลงทุนมีโอกาสสูงท่ีจะ
ให้ผลตอบแทนที่ดีกว่าในระยะยาว เช่น การปรับเปลี่ยนกลุ่มหุ้น หรือกองทุน
ให้สอดคล้องกับโอกาสทางธุรกิจในอนาคต ถ้ากลุ่มธุรกิจนั้นหรือหุ้นตัวนั้น  
ไม่สอดคล้องกับสภาพเศรษฐกิจตามยุคสมัย เช่นจากตัวอย่างข้างต้นอาจจะ
ให้น�้ำหนักของสัดส่วนหุ้นเทคโนโลยีที่เก่ียวข้องกับชีวิตประจ�ำวันของคนยุคใหม่
มากขึ้น และลดหุ้นท่ีไม่สามารถต้านทานกระแสการเปลี่ยนแปลงพฤติกรรมของ
ผู้บริโภคลง โดยสัดส่วนหุ้น : ตราสารหนี้ หลักๆ ยังคงเป็น 40 - 60 : 60 - 40 อยู่

•	 ให้ความส�ำคัญกับ Dynamic Asset Allocation (DAA) 
	 และ Tactical Asset Allocation (TAA) มากขึ้น

Dynamic Asset Allocation (DAA) หมายถึงแนวทางการปรับเปลี่ยน
สดัส่วนสนิทรพัย์ลงทุนให้เหมาะสมกับช่วงระยะเวลาสัน้ๆ เช่น ในช่วง 1 - 3 ปี  
ส่วน Tactical Asset Allocation (TAA) หมายถงึแนวทางการปรบัเปลีย่นสดัส่วน 
สินทรัพย์ลงทุนในช่วงเวลาที่สั้นกว่า DAA เช่น ในช่วง 1 ปี

เน่ืองจากเป้าหมายการลงทุนระยะส้ัน ตามแนวคิดเดิมท่ีมีระยะเวลาเป็น 
ข้อจ�ำกัดท�ำให้ไม่ควรลงทุนในสินทรัพย์เส่ียง หรือลงทุนได้แต่ต้องไม่มากเกินไป 
ทว่าด้วยอัตราผลตอบแทนของตราสารหน้ีท่ีอยู่ระดับต�่ำต่อเน่ืองยาวนาน 
ท�ำให้เกิดปัญหาว่า ผู้วางแผนต้องลงทุนด้วยเงินต้นท่ีมีจ�ำนวนมาก หรือ
เรียกว่าใกล้เคียงกับเงินท่ีต้องการใช้เม่ือถึงเวลา ท�ำให้หลายแผนต้อง 
ถูกยกเลิกเพราะไม่สามารถหาเงินต้นมาลงทุนหรือฝากธนาคารได้เพียงพอ การ 
น�ำแนวคิดการลงทุนของผู้ลงทุนสถาบันในเรื่องการลงทุนระยะสั้นโดยใช้ TAA  
ซ่ึงเน้นการปรับพอร์ตลงทุน ให้สอดคล้องกับทิศทางเศรษฐกิจและตลาด 
การเงินในระยะเวลาไม่เกิน 1 ปี หรือเมื่อมีเหตุการณ์ใหญ่ที่ส่งผลต่อราคา
อย่างมีนัยส�ำคัญมาผสมผสานจึงเป็นเรื่องที่จ�ำเป็นมากขึ้น 
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นอกจากนี้ ควรมีการประยุกต์ใช้ DAA 
ซึ่งเป็นการจัดสัดส่วนการลงทุนท่ีอ้างอิง
แนวโน้มของข้อมูลเศรษฐกิจ การเงิน รวม
ไปถึงการประเมนิราคาหุ้นเพือ่เพิม่น�ำ้หนัก
การลงทุนในสินทรัพย์ท่ีได้ประโยชน์หรือ
มีโอกาสเติบโตในช่วงเวลาน้ัน เช่น ในช่วง
ที่ผ่านมา เป็นท่ีแน่ชัดว่าเศรษฐกิจทั่วโลกเริ่ม
ฟื้นตัว รัฐบาลประเทศต่างๆ ใช้นโยบายผ่อน
คลายทางการเงิน และนโยบายการคลงักระตุน้
เศรษฐกิจ ซึ่งส่งผลดีต่อราคาหุ้น อาจจะใช้ 
DAA โดยเพิ่มน�้ำหนักการลงทุนในหุ้นให้
มากขึ้นกว่าปกติ หรือช่วงท่ีพบว่าราคาหุ้น
จ�ำนวนมากต�่ำกว่าพื้นฐานที่ควรจะเป็น ใน
ระยะ 1 - 3 ปี ก็อาจจะปรับเพิ่มน�้ำหนักการ
ลงทุนในหุ้นให้มากขึ้น 

จะเหน็ว่าแม้จะเป็นเรือ่ง Asset Allocation  
เหมอืนกัน แต่ทัง้ TAA และ DAA เป็นเทคนิค
ส�ำหรับการลงทุนระยะสั้นและระยะกลาง
ท่ีผู้ลงทุนสถาบันใช้มากกว่าการจัดพอร์ต
เพื่อวางแผนการลงทุนส�ำหรับบุคคลท่ัวไป 
ซึ่งจ�ำเป็นต้องใช้ทั้งเวลา ข้อมูล และความ
รู้ความสามารถสูงในการวิเคราะห์ตลาด
เงินและการลงทุน หรืออีกนัยหน่ึง ทั้ง TAA 
และ DAA เป็นแนวคิดท่ีน�ำเรื่อง market 
timing และทิศทางเศรษฐกิจทั้งระยะสั้น
และระยะกลางไม่เกิน 3 ปี มาเป็นปัจจัย
เพื่อตัดสินใจ ว่าในพอร์ตนั้นควรมีหลักทรัพย์
ที่มีความผันผวนมากน้อยเพียงใดเพื่อให้บรรลุ
เป้าหมายนั่นเอง

นักวางแผนการเงินและผู้มีแนวคิดน�ำท้ัง 2 สิ่งมาใช้ จ�ำเป็นต้อง
ประเมินให้ดีว่า การน�ำรูปแบบเช่นนี้มาใช้กับแผนการเงินระยะสั้น
และระยะกลางเหมาะสมหรือไม่ เพราะน่ีไม่ใช่รูปแบบการลงทุนเป็น
รอบๆ ของผู้ลงทุน แต่มีเป้าหมายและกรอบเวลาสั้นๆ ชัดเจนว่ามี
ความจ�ำเป็นต้องใช้เงินเม่ือครบก�ำหนดตามวัตถุประสงค์ที่ตั้งใจไว ้
หากการตัดสินใจผิดพลาด ท�ำให้พอร์ตผันผวนและเกิดการขาดทุนก็ย่อม
ท�ำให้แผนการเงินนั้นๆ ไม่บรรลุเป้าหมาย

การลงทุนระยะยาวที่ใช้ SAA ในการจัดพอร์ต ถ้าผู้วางแผนพอมี
ความรู ้มีเวลาตดิตามสภาวะเศรษฐกจิการลงทุน ก็อาจจะน�ำ DAA มา
ผสมผสานในการตัดสินใจลงทุนได้ แต่ต้องพยายามควบคุมสัดส่วน
การลงทุนโดยรวม ไม่ให้ผิดเพี้ยนไปจาก SAA ท่ีวางกรอบไว้มากนัก 
และก็ต้องยอมรับว่าวิธีน้ีอาจจะท�ำให้มีโอกาสได้ผลตอบแทนมากข้ึน แต่
ก็ต้องแลกกับความเสี่ยงที่สูงขึ้นจากการตัดสินใจปรับพอร์ตการลงทุนด้วย 

•	 น�ำระดับความส�ำคัญของเป้าหมายที่ก�ำหนดในนโยบาย
	 การลงทุนมาประเมินความเหมาะสมของการจัดพอร์ต

ตัวอย่างเช่น การต้ังใจจะเก็บเงินดาวน์เพ่ือซื้อบ้านใหม่ภายใน 3 ปี 
บ้านใหม่หลังนี้เป็นความส�ำคัญระดับใด ถ้าเกิดใช้ DAA หรือ TAA แล้ว
ผิดพลาด เงินไม่พอดาวน์และตกแต่งบ้าน สามารถเลื่อนการซื้อบ้าน
ใหม่ออกไปได้หรือไม่ ลดวงเงินค่าใช้จ่ายลงได้หรือไม่ หรือถ้าเป็น 
เป้าหมายท่ีมีความส�ำคญัน้อย เช่น ตัง้ใจเก็บเงนิไปเท่ียวยุโรปภายใน 
2 ปี และไม่คิดว่าจะเลื่อนเวลาออกไป ซึ่งการเก็บโดยลงทุนเฉพาะ
ตราสารหน้ีอาจจะไม่เพยีงพอ แต่ถ้าใช้ TAA มาผสมผสานเลอืกลงทนุ
ในหุ้น กองทนุหุ้นในจงัหวะท่ีคิดว่าเหมาะสม หวงัจะได้ผลตอบแทนท่ี
สงูขึน้จนเพยีงพอ ก็เป็นทางเลอืกหนึง่ โดยตระหนักว่าหากผดิพลาด เมือ่
ถึงเวลาแล้วเกบ็เงนิไม่ได้ตามเป้าหมายก็สามารถยกเลกิเป้าหมายทีม่รีะดับ
ความส�ำคัญน้อยเช่นนี้ได้

แต่ถ้าเป้าหมายระยะสั้นและระยะกลางน้ันเป็นเป้าหมายส�ำคัญ
มาก แม้จะมองเห็นโอกาส แต่หากผิดพลาดจะเกิดความเสียหายมาก 
จึงควรพจิารณาทางเลอืกอ่ืนท่ีไม่ใช่การปรบัรปูแบบการลงทุนให้เสีย่ง
สูงขึ้นเสียก่อน เช่น การเพ่ิมจ�ำนวนเงินลงทุนเริ่มต้นและเงินลงทุนสะสม 
การหารายได้ให้มากข้ึน หรือเลื่อนระยะเวลาของแผนการเงินน้ันออกไปให้
มีเวลาลงทุนนานขึ้น สะสมเงินได้มากขึ้น เป็นต้น 
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การเปลี่ยนแปลงของระดับราคาในสินค้าหมวดต่าง ๆ 
ระหว่างปี 2006-2016 เปรียบเทียบกับดัชนีราคาผู้บริโภคโดยรวม (CPI)

ที่มา : กระทรวงพาณิชย์ ; CEIC
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ประกันสุขภาพส�ำหรับ
High Net Worth

Individuals

การท�ำประกันสุขภาพภาคสมัครใจเป็นเรื่องท่ีหลายๆ คนเริ่มให	้
ความส�ำคัญมากขึ้น ด้วยเหตุผลเรื่องค่าใช้จ่ายด้านรักษาพยาบาลท่ีเพิ่ม	
สูงขึ้น รวมถึงการมีชีวิตที่ยืนยาวมากขึ้น แต่ยังคงต้องมีค่าใช้จ่ายเกี่ยวกับ	
การรกัษาโรคต่างๆ อยูไ่ม่น้อย กลุม่ผูท่ี้สนใจกลุม่หนึง่กคื็อ ผู้ท่ีมทีรัพย์สิน
สุทธิมาก (High Net Worth Individuals) ซึ่งพร้อมท่ีจะจ่ายเบ้ียประกัน
สุขภาพ เพื่อตอบโจทย์ความสบายใจ หรือเป็นการวางแผนการเงินใน	
ระยะยาว

บทความน้ีกล่าวถึง โครงการท่ี
อาจเป็นทางเลือกส�ำหรับกลุ่มลูกค้า
เหล่าน้ี โดยมีการวิเคราะห์เปรียบ
เทียบประเด็นต่างๆ ท่ีน่าสนใจใน
เชงิวชิาการ ไม่ได้มุง่หวังในการชีน้�ำไปที่
โครงการใดเป็นพิเศษ และในปัจจบุนัอาจ
มีทางเลือกอื่นท่ีบทความมิได้กล่าวไว้ 
รวมถึงทางเลอืกทีวิ่เคราะห์ในบทความนี้ 
ก็มิได้จ�ำกัดส�ำหรับ High Net Worth 
Individuals เท่านั้น 

โครงการที่ 1 
คือ ผู้ให้บริการซึ่งเป็นโรงพยาบาลเอกชนเสนอให้ผู้ที่สนใจ
เข้าโครงการจ่ายเงินเพียงก้อนเดียว แล้วสามารถเข้ารักษาพยาบาล
ในโรงพยาบาลได้โดยไม่มีข้อจ�ำกัดใดๆ ตลอดชีพ 

โครงการน้ีรเิริม่ต้ังแต่ปี พ.ศ. 2544 โดยโรงพยาบาลเอกชนแห่งหน่ึง (ปัจจบุนัปิด 
รบัสมัครสมาชกิแล้ว) มีเงือ่นไขในลกัษณะรว่มจา่ย คอื สมาชิกต้องจา่ยค่าใชจ่้าย
ในอัตราคงที่เป็นจ�ำนวนเงินที่ไม่มากนัก (ครั้งละ 100 บาท) ส�ำหรับการเข้ารักษา
พยาบาลในแต่ละครั้ง ค่าสมัครสมาชิกเพื่อเข้าร่วมโครงการประมาณ 1 – 2 ล้าน 
บาทต่อคน

อย่างไรก็ตาม เมื่อมีสมาชิกจ�ำนวนมากขึ้นและเมื่อผ่านไประยะเวลาหน่ึง  
ได้เกิดปัญหาในการตั้งงบประมาณเพ่ือส�ำรองค่าใช้จ่าย โรงพยาบาลจึงได้เสนอ
ปรบัอตัราการร่วมจ่ายให้สงูข้ึนเป็น 25% ถ้าสมาชกิปฏเิสธก็จะไม่ได้อยู่ในโครงการ
อกีต่อไป แต่สมาชกิไม่ยินดรีบัเงือ่นไขนี ้และล่าสดุโครงการนีไ้ด้มปีระเดน็ฟ้องร้อง
เรื่องการยกเลิกสัญญา โดยผู้ให้บริการได้ชี้แจงกับสมาชิกว่าเนื่องจากผู้ให้บริการ
ไม่ได้จดทะเบียนในการประกอบธุรกิจประกันภัย ท�ำให้โครงการน้ีไม่สามารถ
ด�ำเนินการต่อไปได้ แต่ศาลได้พิพากษาว่าเน่ืองจากสัญญาท่ีท�ำไม่ใช่สัญญา
ประกันภัยท�ำให้ไม่สามารถยกเลิกได้ ส่งผลให้สมาชิกยังคงได้รับสิทธิประโยชน์
ต่างๆ ต่อไป

ดร. ชาติชาย มีสุขโข CFP®
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โครงการที่ 2 
คือ โรงพยาบาลของรัฐเสนอ
สิทธิประโยชน์ให้กับผู้มีอุปการคุณ
ที่บริจาคเงินให้กับโรงพยาบาล 

ยกตัวอย่างเช ่น หากบริจาคเงินเป็น
จ�ำนวน 40 ล้านบาท แต่ไม่ถึง 50 ล้านบาท จะ 
ได้สิทธิประโยชน์ไม่ต้องเสียค่ารักษาพยาบาล
ท้ังกรณีเป็นผู ้ป ่วยนอกและผู ้ป ่วยใน โดย
ตวัอย่างเงือ่นไขทีย่กมาน้ีส�ำหรบัผูม้อีปุการคณุ
และผู้สมทบรวมเป็นจ�ำนวน 2 คน ซึ่งหากเงิน
บริจาคน้อยกว่านี้ก็จะมีสัดส่วนการลดหย่อน
ค่ารักษาพยาบาลที่ลดหลั่นลงไป เช่น บริจาค
ต้ังแต่ 10 ล้านบาท แต่ไม่ถึง 20 ล้านบาท จะได้ 
ลดหย่อนค่ารักษาพยาบาล 50% เป็นต้น

โครงการท่ี 1 และ โครงการท่ี 2 มีความ 
คล้ายคลึงกันในแง่มุมท่ีโรงพยาบาลเป็น 
เจ้าของโครงการเองโดยมิได้มีองค์กร 
ประกันภัยเข้าไปมีส่วนร่วม แต่แตกต่างกัน 
ที่ ผู้ให้บริการในโครงการที่ 2 เป็นโรงพยาบาล
ของรัฐ อาจท�ำให้มีความน่าเชื่อถือมากกว่า 
เพราะไม่ได้มีเป้าหมายมุ่งหวังก�ำไรเป็นหลัก 
และโอกาสที่จะยกเลิกโครงการแล้วท�ำให้ผู้ที ่
ได้รับสิทธิประโยชน์ได้รับความเสียหายน่าจะ 
เป็นไปได้น้อย นอกจากนี้ เมื่อเปรียบเทียบ
โครงสร้างของเงื่อนไขการจ่ายเงินเข้าร่วม
โครงการซึ่งมีจ�ำนวนที่แตกต่างกันพอสมควร  
คือ การช�ำระเงินแบบครั้ ง เดียวในระดับ 
หลายสิบล้านบาทกับจ�ำนวน 1 – 2 ล้านบาท  
ส่งผลให้โครงการท่ี 2 มีความเป็นไปได้ทาง
เศรษฐศาสตร์ในระยะยาวมากกว่า 

โครงการที่ 3 
เป็นโครงการในลักษณะที่ผู้ให้บริการคือ
โรงพยาบาลเอกชนร่วมกับองค์กรประกันภัย 
ท�ำสัญญาประกันภัยสนองให้กับผู้ที่สนใจ 

โดยมีวงเงินในการรักษาพยาบาลสูง (อาจถึง 80 -100 ล้านบาทต่อปี) 
แต่มีการจ�ำกัดวงเงินส�ำหรับค่าใช้จ่ายบางประเภท เช่น ค่าห้อง ค่าอาหาร 
โดยมีข้อจ�ำกัดคือ สิทธิประโยชน์จะได้เต็ม 100% เมื่อใช้บริการจากโรง
พยาบาลผู้ให้บริการเท่านั้น

โครงการน้ีแตกต่างจากโครงการท่ี 1 และ 2 คือ การท่ีมีองค์กร
ประกันภัย เข้ามามีส่วนร่วม (ซึ่งอาจจะมีมากกว่า 1 บริษัทก็ได้) โดย
เงื่อนไขการช�ำระเบี้ย ท่ีไม่จ�ำเป็นต้องเป็นการช�ำระเพียงครั้งเดียว และ 
ขึ้นอยู่กับคุณสมบัติหลายประการของผู้เอาประกันภัยตามหลักการท�ำ 
ประกันภัยแบบสมัครใจท่ัวไป รวมถึงการค�ำนวณเบี้ยประกันน่าจะมา
จากหลักคณิตศาสตร์ประกันภัยท่ีองค์กรประกันภัยมีวิธีการอยู่แล้ว ส่ง
ผลให้มีโอกาสท่ีโครงการรูปแบบน้ีมีความย่ังยืนมากข้ึน ท้ังน้ี ข้อแตกต่าง
ของโครงการนี้จากประกันสุขภาพแบบสมัครใจทั่วไป คือ การเน้นไปที่ทุน
คุ้มครองสูง และการจ�ำกัดผู้ให้บริการที่เป็นโรงพยาบาลในกลุ่มเดียวกัน
เท่านั้น

การเลือกโครงการประกันสุขภาพ ผู้ท่ีสนใจควรเข้าใจในรายละเอียด
เงือ่นไข และพิจารณาความเป็นไปได้ของโครงการในระยะยาว ซึง่อาจส่งผล
ต่อสิทธิประโยชน์ต่างๆ รวมถึงแผนการเงินที่อาจต้องปรับเปลี่ยนในอนาคต
หากเงื่อนไขต่างๆ มีการเปลี่ยนแปลงไป 
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สิ่งที่ควรรู้

เมื่อเช่าซื้อรถยนต์

 การเช่าซื้อรถยนต์ถือเป็นภาระหน้ีท่ีพบได้บ่อยในกลุ่มคนท�ำงานท่ัวไป 
อีกทั้งเมื่อวันที่ 1 กรกฎาคม 2561 ที่ผ่านมา มีการอัพเดทกฎหมายที่เกี่ยวข้อง 
ได้แก่ “ประกาศคณะกรรมการว่าด้วยสัญญา เรื่อง ให้ธุรกิจให้เช่าซ้ือรถยนต์
และรถจักรยานยนต์เป็นธุรกิจที่ควบคุมสัญญา พ.ศ. 2561” ดังนั้น การอัพเดท
ข้อมูลและการรู้ถึงส่ิงท่ีคนส่วนใหญ่มักเข้าใจผิดน้ัน ถือเป็นบทบาทหน่ึงของ
นักวางแผนการเงิน CFP และที่ปรึกษาการเงิน AFPT ส่วนมีอะไรบ้างน้ัน 
บทความนี้ได้รวบรวมมาให้แล้ว

อัตราดอกเบี้ยที่ระบุในสัญญา 
นอกจากอัตราดอกเบี้ยคงที่ต่อปี (Flat Rate) ท่ีเป็นตัวเลขทางการตลาดเพ่ือ

จูงใจผู้เช่าซื้อและเพื่อค�ำนวณค่าผ่อนต่อเดือนแล้ว สัญญาต้องระบุอัตราดอกเบี้ยแบบ 
ลดต้นลดดอกหรืออัตราดอกเบี้ยที่แท้จริงต่อปี (Effective Rate) ด้วย เพ่ือให้ผู้เช่าซื้อ 
ใช้ประกอบการตัดสินใจได้อย่างถูกต้อง เพราะด้วยเงินต้น ระยะเวลา และค่าผ่อนที่ 
เท่ากันแล้ว อัตราดอกเบ้ียแบบคงที่ท่ีใช้ทางการตลาดนั้น ต�่ำกว่าอัตราดอกเบี้ยที่ 
แท้จริงที่ผู้เช่าซื้อมักน�ำไปเปรียบเทียบกับภาระหน้ีรูปแบบอื่น เช่น สินเชื่อบ้าน สินเชื่อ 
บุคคล สินเชื่อธุรกิจ ฯลฯ

สิ่งหนึ่งที่คนทั่วไปเข้าใจคลาดเคลื่อนเกี่ยวกับประกาศฯ ฉบับใหม่นี้คือ ประกาศนี้ 
มผีลให้การเช่าซือ้รถยนต์สามารถโปะหนีไ้ด้เหมอืนสนิเชือ่บ้าน แต่ในความเป็นจรงิแล้ว
เป็นเพียงการเปิดเผยข้อมลูเพ่ือเปรยีบเทยีบอตัราดอกเบีย้เท่านัน้ โดยยังคง 
ใช้อัตราดอกเบี้ยแบบคงที่ในค�ำนวณเงินผ่อนของผู้เช่าซื้ออยู่  
ดงันัน้ การโปะหนีร้ถยนต์เพียงบางส่วนไม่ท�ำให้จ�ำนวน
ดอกเบี้ยที่ต้องจ่ายตลอดสัญญาลดลง

ตารางแสดงภาระหนี้
ที่ระบุในสัญญา

ต้องแยกแสดงรายละเอียดต่างๆ 
เข่น จ�ำนวนเงินต้นท่ีต้องช�ำระแต่ละงวด 
จ�ำนวนดอกเบี้ยที่ต้องช�ำระแต่ละงวด 
จ�ำนวนเงินต้นคงค้างแต่ละงวด รวมถึง
ต้องแสดงส่วนลดจ�ำนวนดอกเบี้ยหาก 
ผูเ้ช่าซือ้ต้องการปิดหนีร้ถยนต์ในงวดใดๆ  
ของสัญญาด้วย เพื่อให้ผู้เช่าซื้อได้เข้าใจ
ถึงต้นทุนที่แท้จริงในรูปแบบของจ�ำนวน
เงินที่ชัดเจน

I
II
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ทีก่ล่าวมาทัง้หมดน้ีคอืสิง่ทีผู่เ้ช่าซือ้ 
รถยนต์และผู ้ค�้ำประกันควรทราบ ซึ่ง
มีท้ังส่วนท่ีเปล่ียนแปลงตามประกาศฯ 
ฉบับใหม่ (I, II, IV, VI) และส่วนท่ีใช้ 
ต่อเน่ืองมาก่อนประกาศฉบับดังกล่าว 
(III, V) เพ่ือให้ผูท้ีม่แีผนซือ้รถยนต์รวมถึง 
ผู้รับค�ำปรึกษาจากนักวางแผนการเงิน 
CFP และที่ปรึกษาการเงิน AFPT ได้
ตระหนักถึงภาระและสิทธิของตนเอง 
ก่อนการเช่าซื้อรถยนต์แต่ละครั้ง 

สิทธิของผู้ค�้ำประกัน 
โดยต ้องระบุ ในสัญญาและมี

เอกสารค�ำเตือนส�ำหรับผู้ค�้ำประกัน เพ่ือ
ให้ผู้ค�้ำประกันท่ีอาจเป็นบุคคลใกล้ชิด
ของผู้เช่าซื้อได้ทราบถึงข้อผูกพันและ
สทิธิของตนเอง เช่น (1) ต้องได้รบัหนงัสอื
บอกกล่าวก่อนถึงถูกเรยีกให้ช�ำระหน้ี (2) 
มีสิทธิขอให้เรียกช�ำระหน้ีจากผู้เช่าซื้อ
ก่อนตนเอง เว้นแต่ติดตามผู้เช่าซื้อไม่ได้ 
หรือผู้เช่าซื้อกลายเป็นบุคคลล้มละลาย
แล้ว (3) หากพิสูจน์ได้ว่าผู้เช่าซื้อยังมี
ความสามารถในการช�ำระหนีอ้ยู ่ผูใ้ห้เช่า
ซื้อต้องบังคับช�ำระหน้ีจากผู้เช่าซื้อก่อน 
(4) มีสิทธิขอให้ผู้เช่าซื้อน�ำรถยนต์ท่ีเป็น
ประกันจากผูเ้ช่าซือ้ไปใช้ช�ำระหน้ีก่อนได้

ส่วนลดดอกเบี้ย 50% เมื่อปิดหนี้รถยนต์ 
แม้ว่าหนี้สินท่ีมีการคิดดอกเบี้ยคงที่ การโปะหรือปิดหน้ีไม่ท�ำให้จ�ำนวนดอกเบี้ย

ที่จ่ายตลอดสัญญาลดลง แต่ส�ำหรับการเช่าซื้อรถยนต์แล้ว หากผู้เช่าซื้อมีการปิดหนี้
ก่อนก�ำหนด จะได้รับส่วนลด 50% ของจ�ำนวนดอกเบี้ยเช่าซื้อท่ียังไม่ถึงก�ำหนดช�ำระ 
โดยจ�ำนวนดอกเบีย้ทีว่่าน้ันค�ำนวณโดยใช้อตัราดอกเบีย้ทีแ่ท้จรงิต่อปี (Effective Rate) 
ตวัอย่างเช่น วงเงนิ 450,000 บาท สญัญา 24 เดอืน อตัราดอกเบีย้คงท่ี 3.33%ต่อปี ต้อง
ผ่อนเดอืนละ 20,000 บาท ซึง่เทียบเท่าอตัราดอกเบีย้ท่ีแท้จรงิ 6.27%ต่อปี หากผูเ้ช่าซือ้
ปิดหน้ีรถยนต์หลงัช�ำระงวดที ่12 แล้ว งวดท่ียังไม่ครบก�ำหนดช�ำระคอืงวดที ่13-24 เมือ่
ค�ำนวณตามหลัก Amortization (AMORT : I/Y = 6.27% ต่อปี, PV = 450,000 บาท, 
PMT = 20,000 บาทต่อเดือน, P1 = 13, P2 = 24) แล้ว พบว่าดอกเบี้ยท่ียังไม่ครบ
ก�ำหนดช�ำระคือ 7,961.77 บาท ดังนั้น ส่วนลดดอกเบี้ย 50% เท่ากับ 3,980.89 บาท ซึ่ง
หากเปรยีบเทียบกับการปิดหนีส้นิอืน่ เช่น หนีบ้้านท่ีมเีงนิต้นคงค้าง เงนิผ่อนเท่ากันแล้ว 
ส่วนลดดอกเบี้ยที่ได้เทียบเท่าการปิดหนี้บ้านอัตราดอกเบี้ย 3.20% ต่อปี

เบี้ยปรับกรณีผิดนัดช�ำระหนี้ 
สูงสุดเท ่ากับ “อัตราดอกเบี้ยที่ 

แท้จริงที่ระบุในสัญญา + 3% ต่อปี” แต่
ต้องไม่เกิน 15% ต่อปี ซึ่งเป็นอัตราที่
ต�่ำกว่าเบี้ยปรับที่ผ่านมา เพราะส�ำหรับ
สญัญาเช่าซือ้ท่ีท�ำก่อนวนัที ่1 กรกฎาคม 
2561 นั้น เบี้ยปรับสูงสุดเท่ากับอัตรา
ดอกเบี้ย MRR ของธนาคารกรุงไทย + 
10% ต่อปี (MRR = 7.12% ต่อปี ตาม
ประกาศธนาคารกรุงไทยที่เร่ิมใช้ตั้งแต่ 
วันที่ 5 ตุลาคม 2560)

ภาระหนี้หลังรถยนต์
ถูกขายทอดตลาด 

เมื่อผู้เช่าซื้อไม่สามารถช�ำระหนี้ได้
ตามสัญญาจนถึงข้ันต้องน�ำรถยนต์ขาย
ทอดตลาดแล้ว หลายคนมักเข้าใจผิด 
ว่า ความเป็นหน้ีสิ้นสุดลง แต่ในความ
เป็นจริงแล้วหากเงินท่ีได้จากการขาย
ทอดตลาดต�ำ่กว่ามลูหน้ีทีค้่างอยู่ ผูเ้ช่าซือ้ 
หรอืผูค้�ำ้ประกันยังต้องรบัผดิชอบหนีส่้วน
ท่ีขาดอยู่ แต่หากเงินท่ีได้จากการขาย
ทอดตลาดสงูกว่ามลูหน้ีท่ีค้างอยู่ ผูเ้ช่าซือ้ 
จะได้รับคืนส่วนนั้นด้วย

IV V

VI

III
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ทางเลือกการลงทุนใน

STARTUP
ด้วยอัตราดอกเบ้ียท่ีอยู ่ในระดับต�่ำมาอย่างยาวนานรวมถึงอัตรา	

ผลตอบแทนของสนิทรพัย์ต่างปรบัลดลง ท�ำให้นักลงทนุพยายามแสวงหา
การลงทนุท่ีให้ผลตอบแทนทีสู่งข้ึนนอกเหนือไปจากการลงทุนในรปูแบบ
เดิม ธุรกิจ Startup ซึ่งด�ำเนินธุรกิจโมเดลใหม่ๆ สามารถเติบโตอย่างก้าว
กระโดด และสร้างอัตราผลตอบแทนในอัตราเป็นหลักเท่าตัว จึงเริ่มเป็น
ที่สนใจของนักลงทุน 

แต่การลงทุนทีใ่ห้ผลตอบแทนคาดหวงัสูง กม็าพร้อมกบัความเส่ียงที่
สูงข้ึนตามไปด้วย ดงันัน้ เพือ่เป็นการให้ข้อมูลท่ีจ�ำเป็นก่อนตัดสินใจลงทนุ 
คอลมัน์ The Interview ฉบบัน้ี สมาคมนกัวางแผนการเงินไทยได้รบัเกยีรติ
จากผู้เชี่ยวชาญในแวดวง Startup มาให้ข้อมูลและค�ำแนะน�ำการลงทุนใน 
Startup ให้ผู้อ่านทุกท่านทราบกัน
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คุณพงศ์ปิต ิเอกเธียรชัย 
ผู้อ�ำนวยการ บริษัท ไลฟ์ ฟินคอร์ป จ�ำกัด

คุณพงศ์ปิติ เอกเธียรชัย 
ผู้อ�ำนวยการ
บริษัท ไลฟ ์ฟินคอร์ป จ�ำกัด

ปัจจัยที่ท�ำให้ธุรกิจ Startup ได้รับความสนใจ
ตั้งแต่เกิดวิกฤติเศรษฐกิจของโลกปี 2008 ส่งผลให้แรงงานใน

ระบบต้องออกจากงานมาเป็นจ�ำนวนมาก คนเหล่าน้ันจึงได้ออกมา
ท�ำธุรกิจของตนเองมากข้ึน ส่งผลให้จ�ำนวนกิจการขนาดกลางและ
เล็ก รวมถึงธุรกิจ Startup เพิ่มขึ้นมากมาย ส�ำหรับในประเทศไทยเพื่อ
กระตุ้นเศรษฐกิจให้เติบโตและหลุดพ้นจากกับดักรายได้ปานกลาง 
ภาครัฐจึงมีนโยบายออกมาสนับสนุนให้เกิดธุรกิจใหม่ๆ ท่ีขับเคลื่อน
ด้วยนวัตกรรมเพื่อเป็นกลไกสร้างการเติบโตทางเศรษฐกิจในอนาคต

ธุรกิจ Startup คืออะไร 
หวัใจหลกัของการเป็นธุรกิจ Startup คอื การเป็นธุรกิจทีม่นีวัตกรรม  

สามารถท�ำซ�้ำ (Repeatable) ขยายตลาดได้ง่าย (Scalable) และ
เตบิโตแบบก้าวกระโดด (Exponential growth) เช่น เติบโตในอตัรา 10 
เท่าต่อปี โดยใช้ Software เข้ามาเป็นรากฐานส�ำคญัในการท�ำธรุกิจ ซึง่
จะช่วยให้ลูกค้าสามารถเข้าถึงและใช้บริการได้สะดวก

ในบรบิทของประเทศไทย อาจจะไม่ได้มธุีรกิจในลกัษณะน้ี 100%  
ส่วนใหญ่เป็นลกัษณะของธุรกิจ SME ท่ีอาศยันวัตกรรม เพ่ือแก้ปัญหา
ในชีวิตประจ�ำวันของผู้คน 

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย
เข้ามามีส่วนร่วมได้อย่างไร

ตลาดหลักทรัพย์ฯ ถือเป็นกลไกส�ำคัญในการขับเคลื่อนตลาด
เงนิ ตลาดทุน และอยู่ในอตุสาหกรรมการเงนิท่ีต้องเตรยีมพร้อมรบัการ
เปลี่ยนแปลงจากเทคโนโลยี จึงได้พัฒนาอีกหนึ่งช่องทางการลงทุน ที่
ชื่อว่า LIVE Platform เพ่ือเป็นตัวกลางระหว่างนักลงทุนท่ีสนใจใน 
Startup และบรษิทั Startup ทีต้่องการแหล่งเงนิทนุส�ำหรบัขยายกิจการ 
เพ่ือช่วยบรรเทาปัญหาส�ำคญัของธุรกิจขนาดกลางและเลก็เรือ่งการเข้า
ถึงแหล่งเงินทุนได้ยาก 

ความแตกต่าง และความท้าทาย
ของการลงทุนใน Startup

นอกจากอัตราการเติบโตและผลตอบแทนท่ีคาดหวังสูงแล้ว สิ่ง
ท่ีนักลงทุนต้องค�ำนึงถึงคือ การท่ี Startup เป็นธุรกิจเร่ิมต้นที่ยังไม่ 
mature และโอกาสเติบโตเป็นธุรกิจที่ประสบความส�ำเร็จยังไม่ชัดเจน 
ซึง่จากสถิตแิล้วมเีพียง 5% ของธุรกิจเท่านัน้ท่ีประสบความส�ำเรจ็ เช่น 

ถูกบริษัทอื่นซื้อกิจการ หรือการได้เข้าไปจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย์ฯ เป็นต้น

นักลงทุนที่สนใจต้องใช้ความรู้เก่ียวกับธุรกิจ
อย่างมากในการศึกษา Startup เพราะการวิเคราะห์
งบการเงิน อัตราส่วนทางการเงินอาจจะไม่สามารถ
ช่วยในการวิเคราะห์เหมือนกิจการที่เข้าสู่ช่วงการ
เติบโตแล้ว และควรมุ่งเน้นการติดตามการน�ำเงินที่
ได้จากการระดมทุนไปใช้จัดสรรเพ่ือวัตถุประสงค์ท่ี
ได้น�ำเสนอและเป็นไปตามแผนงานที่ก�ำหนด

อีกสิ่งท่ีนักลงทุนต้องให้ความส�ำคัญก็คือ ทีม
งานบริหาร ผู้ก่อต้ังของ Startup เน่ืองจากจะมีส่วน
ส�ำคัญในการขับเคล่ือนธุรกิจ ผลักดันการด�ำเนิน
งานต่างๆ ให้ประสบความส�ำเร็จ ซึ่งต้องเป็นทีมงาน
ที่มีประสบการณ์ตรง และมีความเชี่ยวชาญในธุรกิจ
น้ันๆ รวมถึงการแบ่งหน้าท่ีการท�ำงานในส่วนงาน
หลักๆ กันอย่างครบถ้วน

ตรวจสอบตนเองว่าเหมาะกับการลงทุน
ในธุรกิจ Startup หรือไม่

ก่อนตัดสินใจลงทุนใน Startup นักลงทุนควร
พิจารณาตนเองก่อนว่ามคีวามพร้อมหรอืความเข้าใจ
การลงทุนใน Startup ขนาดไหน เพ่ือเป็นการปกป้อง
ผูล้งทุน ตลาดหลกัทรพัย์ฯ จงึออกแบบทดสอบความ
เข้าใจเก่ียวกับ Startup เพ่ือให้ผูส้นใจตรวจเชค็ตนเอง 
ก่อนเริ่มลงทุน โดยเน้นถึงความเข้าใจความเสี่ยงใน
การลงทุน
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ตารางเปรียบเทียบกับรูปแบบการลงทุนอื่นๆ 

Venture Capital 
(VC)

Equity Crowd 
funding (ECF)

Initial Public 
Offering (IPO)

Reward Crowd 
funding

Initial Coin Offering 
(ICO)						    

ระยะของธุรกิจ	 Idea to Prototype	 Prototype	 Prototype	 Early to Growth	 Growth	

ความเป็นเจ้าของธุรกิจ	 ไม่ใช	่ ใช่	 ไม่ใช่	 ใช่	 ใช่	

การเผยแพร่ข้อมูล	 White paper	 Educational	 Educational	 Pitch Deck	 Prospectus	
		  material	 material			 

กลุ่มเป้าหมาย	 คนที่สนใจ	 Angel Investors	 คนที่ชื่นชอบ	 กลุ่มทุนที่แสวงหา	 คนทั่วไป	
	 Blockchain และ		  เทคโนโลยีใหม่	 ผลตอบแทน		
	 Cryptocurrency					   

ระยะเวลาระดมทุน	 น้อยกว่า 1 เดือน	 1-3 เดือน	 1-2 เดือน	 3-12 เดือน	 มากกว่า 12 เดือน	

ค่าใช้จ่ายการระดมทุน	 ต�่ำ	 ปานกลาง	 ต�่ำ	 สูง	 สูง	

ช่องทางการระดมทุน	 Online	 Online	 Online	 Offline	 Offline	

สภาพคล่อง	 ปานกลาง	 ต�่ำ	 ต�่ำ	 ต�่ำ	 สูง	

ความเสี่ยง	 โครงการล้มเหลว	 ล้มละลาย	 โครงการล้มเหลว	 ด้อยค่า, ล้มละลาย	 ราคาผันผวน	
					     ตามสภาพธุรกิจ	

ที่มา: SET, Digital Ventures

	 1	 กิจการที่เพิ่งเริ่มประกอบธุรกิจมีความเสี่ยงในการไม่ประสบความส�ำเร็จ	
	 2	 การลงทุนในกิจการ SMEs/ สตาร์ตอัพ หากกิจการล้มเหลว ผู้ลงทุนจะสูญเสียเงินลงทุนในกิจการนั้นทั้งหมด	
	 3	 การลงทุนในกิจการ SMEs/ สตาร์ตอัพ ควรลงเงินในหลายๆ กิจการ เพื่อลดความเสี่ยงในความล้มเหลว และสูญเสียเงินต้น	
	 4	 ข้อมูลในการเสนอขายหุ้นของกิจการ SMEs/ สตาร์ตอัพ ไม่ต้องมีการผ่านการพิจารณาคุณสมบัติจากทางการ	
	 5	 ข้อมูลที่ควรศึกษาก่อนตัดสินใจลงทุนกิจการคือ ประมาณการงบการเงิน แผนธุรกิจ และโครงสร้างผู้บริหาร	
	 6	 การเพิ่มทุนของกิจการ SMEs/ สตาร์ตอัพ จะส่งผลต่อราคาซื้อขายหรือสิทธิการออกเสียงที่ปรับลดลงตามสัดส่วน (Dilution)	
	 7	 การจองซื้อหุ้นของกิจการ SMEs/สตาร์ตอัพ ไม่สามารถใช้สิทธิเรียกร้องค่าเสียหายตามพรบ.หลักทรัพย์ได้	
	 8	 การลงทุนในกิจการ SMEs/ สตาร์ตอัพ จะไม่สามารถขายหุ้นได้ง่ายๆ เว้นแต่กิจการถูกซื้อไป หรือขายเปลี่ยนหุ้นในรูปแบบ OTC 	
		  ซึ่งอาจจะได้เงินลงทุนคืนทั้งหมด หรือบางส่วน และผู้ก่อตั้งกิจการไม่จ�ำเป็นต้องซื้อหุ้นคืน	
	 9	 กิจการ SMEs/ สตาร์ตอัพ โดยทั่วไปอาจจะจ่ายหรือไม่จ่ายเงินปันผลตามนโยบายบริษัท	
	 10	 การลงทุนในหลักทรัพย์ (หุ้น) ไม่มีการรับประกันผลตอบแทน	

ที่มา: บริษัท ไลฟ์ ฟินคอร์ป จ�ำกัด

แบบทดสอบผู้ลงทุน

LIVE Platform ช่องทางการลงทุนใน Startup
LIVE Platform ของทางตลาดหลักทรัพย์ฯ เป็นหนึ่งในรูปแบบการระดมทุนแบบ Equity Crowdfunding  

ซึ่งเป็นทางเลือกส�ำหรับผู้ที่สนใจลงทุนใน Startup ข้อดีคือ มีการเปิดเผยข้อมูลและใช้เงินลงทุนน้อยกว่า 
การลงทุนรูปแบบอื่น อย่างการลงทุนผ่าน Venture Capital (VC) อาจต้องใช้เงินลงทุนขั้นต�่ำเป็นหลักล้านบาท  
นอกจากนี้ ยังสามารถซื้อขายหลักทรัพย์ของ Startup ผ่าน Platform ของ LIVE คล้ายกับการซื้อขายหุ้นผ่าน
ตลาดหลักทรัพย์ฯ ซึ่งจะช่วยเพิ่มสภาพคล่องให้กับผู้ลงทุนอีกด้วย

การลงทุนใน Startup เปรียบได้กับการลงทุนในสินทรัพย์ทางเลือกซึ่งมีความเสี่ยงสูงมาก แต่ก็มีโอกาส 
ในการได้รบัผลตอบแทนทีส่งูมากเช่นเดียวกัน นักลงทุนควรมปีระสบการณ์ ความรูค้วามเข้าใจในธรรมชาตขิอง 
กิจการที่ตนเองสนใจลงทุน และมีบทบาทมากกว่าการเป็นผู้ถือหุ้น ซึ่งอาจรวมถึงการเป็นลูกค้าของกิจการเอง 
ช่วยท�ำการตลาด สร้างเครือข่ายทางธุรกิจ และการเป็นที่ปรึกษาให้กับกิจการของตนเอง เพื่อเพ่ิมโอกาสการ
ลงทุนให้ประสบผลส�ำเร็จ 

สอบถามข้อมูลเพิ่มเติมได้ที่  Email: contact@live-mkt.com  Web: www.live-mkt.com  FB: LiVE Platform  Tel: SET Contact Center 02 009 9999
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คุณธนพงษ์ ณ ระนอง
กรรมการผู้จัดการ
บริษัท บีคอน เวนเจอร์ แคปิทัล จ�ำกัด

คุณธนพงษ์ ณ ระนอง
กรรมการผู้จัดการ
บริษัท บีคอน เวนเจอร์ แคปิทัล จ�ำกัด

มีค�ำแนะน�ำส�ำหรับผู้สนใจอย่างไรบ้าง
ส�ำหรับ Individual Angel ถ้าเขามีเงิน 100 

ล้านบาท ไม่ควรลงใน Startup เกินสัดส่วน 15% 
ของพอร์ตการลงทุน หรือคิดเป็นเงินจ�ำนวน 15  
ล้านบาท ท่ีเหลอืไปลงทนุในสนิทรพัย์อืน่ และเงนิ 15 
ล้านบาทน้ี ควรกระจายลงทุนไม่ต�่ำกว่า 10 บริษัท  
ซึ่งถ้าหาก 1 ใน 10 บริษัท ก�ำไร 10 เท่า ก็จะคุ้มทุน 
ทันท ีแต่จากสถิตใินอดตี โอกาสส�ำเรจ็อยู่ที ่5.9 บรษิทั  
ใน 100 บริษัทเท่านั้น

หากสนใจลงทุนใน Startup 
สามารถลงทุนผ่านช่องทางใดได้บ้าง

ทางเลือกลงทุนมีหลายวิธี เช่น ให้เงินลงทุน
โดยตรง (Angel investor) ลงทนุผ่าน Crowdfunding 
หรือผ ่าน VC ส�ำหรับประเทศไทยเองยังขาด 
Angel investor ท่ีจะมาช่วยลงทุนด้วยซ�้ำ แต่จาก
ประสบการณ์พบว่า Angle ในไทยกับต่างประเทศ
ต่างกันค่อนข้างเยอะ ในต่างประเทศคนที่เป็น 
Angle มักมาจากตระกูลท่ีมีความมั่งค่ังสูง มีเงิน
เหลือเยอะ เลยแบ่งเงินบางส่วนมาช่วย Startup ใน
ขณะท่ี Angel ไทยส่วนใหญ่มักเป็นนักลงทุน VI ที่
สนใจตลาดน้ี แต่พอเข้าใจว่าความเส่ียงสูงบางคน
จึงเอาเงินกลับไปซื้อกองทุน ซื้อหุ้นเหมือนเดิมดี
กว่า มีเพียงไม่ก่ีรายที่รู้สึกชอบและลงทุนจริงๆ หรือ 
บางคนที่คิดว่าจะลงทุนก็ต่อเมื่อมีธุรกิจของตัวเอง 
ที่มีความเกี่ยวข้องด้วยเท่านั้น 

ในฐานะที่อยู่ในวงการ Startup และมีประสบการณ์
ลงทนุใน Startup ไทย มีมุมมองเกีย่วกบั Startup อย่างไร

ในมุมมองของผม Startup ก็คือ SME ประเภทหน่ึงท่ีขับเคล่ือน
ด้วยนวัตกรรม หรือเรียกว่า Innovation Driven Enterprise โดยการ
จะเป็น Startup ได้ต้องมีองค์ประกอบ 3 สิ่ง คือ ต้องเป็นไอเดียหรือ
ความคิดใหม่ๆ (New idea) สามารถท�ำซ�้ำได้ (Repeatable) และ
ขยายตัวได้ (Scalable) 

ไอเดียใหม่ในที่นี้อาจจะไม่ใช่ความคิดแรกในโลกก็ได้ แต่ขอให้
ยังไม่มีใครเป็นผู้น�ำท่ีชัดเจนในตลาดน้ันๆ ท่ีส�ำคัญธุรกิจต้องด�ำเนิน
ในลักษณะ Lean และสามารถขยายธุรกิจได้โดยส่วนของต้นทุนเพ่ิม
ขึ้นไม่มากนัก ท�ำให้ Startup ส่วนใหญ่ท�ำธุรกิจบน IT Platform ซึ่ง
ท�ำได้ง่าย รวดเร็ว มีช่องทางจ�ำหน่ายหรือเข้าถึงลูกค้าได้สะดวกและ
ง่ายกว่าช่องทางรูปแบบเดิม

อกีสิง่ส�ำคญัคอื ทมีงานต้องม ีPassion ในธุรกิจทีท่�ำและมคีวาม
เป็น Entrepreneurship เขาต้องยอมทุ่มเต็มที่ อดทน และพยายาม
พัฒนาธุรกิจไปถึงจดุทีต่ลาดยอมรบัและสามารถท�ำให้ธุรกิจนัน้เตบิโต
ได้แบบก้าวกระโดด

การลงทุนรูปแบบเดิมเริ่มไม่น่าสนใจ 
หากสนใจลงทุน Startup มีความเสี่ยงมากไหม

ถ้าไล่ตั้งแต่การฝากเงิน พันธบัตร กองทุน หุ้น การลงทุนใน 
Startup น่าจะมีความเสี่ยงท่ีสุดแล้ว แต่หากเจอ Startup ที่ประสบ
ความส�ำเร็จก็จะให้ผลตอบแทน 5 เท่าเป็นอย่างน้อย ซึ่งในแง่ของ 
Venture Capital หรือ VC เองก็มีหน้าที่ที่จะต้องหา Startup ที่ประสบ
ความส�ำเร็จให้เจออย่างน้อย 2-3% ของเงินลงทุนถึงจะคุ้ม 

นกัลงทนุลกัษณะใดทีเ่หมาะสมกบัการลงทนุใน Startup
นักลงทุนท่ีเหมาะสมกับการลงทุนใน Startup ควรเป็นนักลงทุน

ระยะยาว อย่าง VC เองการลงทุนแต่ละ Startup จะมีช่วงระยะเวลา
ประมาณ 5-10 ปี โดยช่วง 5 ปีแรกจะอยู่ในช่วงการสร้างและพัฒนา 
Product ส่วนอีก 5 ปีหลังคือช่วงเวลาท่ีจะต้อง Exit นอกจากน้ีแล้ว 
สิง่ส�ำคญัทีนั่กลงทุนจะต้องมคีอื ม ีMind set เดยีวกับ Startup และถ้า
มีความเข้าใจในธรุกิจทีจ่ะลงทนุดว้ยกจ็ะดีมาก ไม่เพยีงแต่จะชว่ยเขา
แค่เงินลงทุนเพียงอย่างเดียว ถ้าหากมี Networking มาเป็นส่วนเสริม
ก็จะช่วย Startup ในการขยายธุรกิจไปได้อีกด้วย 
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ในต่างประเทศบางคร้ัง รุ ่นพ่ีที่ เคยประสบ 

ความส�ำเร็จจากการท�ำ Startup ก็จะเอาเงินที่ได้มา
ลงทุน และให้ค�ำปรกึษาแก่รุน่น้อง ซึง่ในไทยปัจจบุนั
ยังมีอยู่น้อยมาก

ส่วนใหญ่ในไทยเงนิลงทนุกว่า 70% อยู่ในกลุม่ 
Corporate Venture Capital (CVC) จะต้ังโดยบรษิทั
เอกชนขนาดใหญ่ และบริหารกันเอง ซึ่งนักลงทุน 
รายย่อยทั่วไปเข้าไม่ถึง

ถ้าจะลงทุนใน Startup 
ควรมีเงินลงทุนเท่าไร

วันนี้ถ้าหากสนใจลงทุนใน Seed stage อย่าง
น้อยต้องลงทนุบรษิทัละ 10 ล้านบาท หากลงกระจาย 
10 บริษัท รวมเป็นเงิน 100 ล้านบาท คือถ้าบอก
ว่าควรลงไม่เกิน 10 - 15% ของพอร์ต จะต้องมี
ทรัพย์สินประมาณ 1 พันล้านบาท ซ่ึงถ้าเสียหายก็ 
ไม่ได้กระทบกับสถานะการเงินมากนัก ตัวอย่างใน
ไทยหลายครั้งลงแบบลงขันร่วมกัน (Consortium)  
ต่อครั้งประมาณ 10 คน ลงทุนเป็นหลัก 5 แสน  
1 ล้านเหรยีญ หรอือย่างน้อย 10 ล้านบาทข้ึนไป ก็จะใช้ 
เงินลงทุนน้อยลง แต่ถ้ามีเงินไม่มากและสนใจที่จะ
ลงทุน แนะน�ำว่าให้ลงทุนผ่านพวก Crowdfunding 
อาจจะใช้เงินลงทุนต่อเคสหลักแสนบาทได้เช่นกัน

ในมมุมองของ VC ท�ำอย่างไร ถึงจะลงทนุแล้ว Success
จริงๆ เรามอง Startup เหมือนหุ้น แต่เราจะดูไปถึงขั้นท่ีว่า 

ถ้าเราซื้อไปแล้วจะขายต่อให้ใครได้ ซึ่งเรารู ้ว่าเขาสนใจ Startup  
แบบน้ีไหม ดังนั้น อาจจะคุยกับ CVC ก่อนเลยว่า Startup น้ีคุณ 
สนใจลงทุนมั้ย ถ้าสนใจเราจะลงทุนเป็น Angel ให้เขาช่วยดูแลจนโต 
แล้วจึงมาเสนอขายให้เขาในภายหลัง ซึ่งการขอเงินลงทุนจาก VC  
แต่ละรอบ Startup อาจจะเสียหุ้นโดยประมาณ 20% แต่ในขณะ 
เดียวกันก็จะแลกกับมูลค่าหุ้นที่แพงขึ้น

หากลงทุนไปแล้วไม่เป็นไปอย่างที่คิดจะท�ำอย่างไร
ท่ีผ่านมาบางบรษิทัพยายาม IPO แต่ก็ไม่ส�ำเรจ็ เพราะราคาตอน

ระดมทุนช่วง Series A นั้นสูงเกินไปเนื่องจากสเกลไม่ได้ รายได้ยังท�ำ
ไม่ได้เท่ากับท่ีคาดไว้ บางบริษัทอาจจะต้องจับรวมกันเอง หรือขาย
ให้กับบริษัทอื่น หรือถ้าขาย ปิดธุรกิจลงก็อาจจะไม่ได้มีเงินเหลือมาก 
เพราะไม่ได้มีทรัพย์สินอะไร ยังคงต้องพยายามปั้นกันต่อไป

ท้ายสุดนี้อยากฝากอะไรกับผู้ลงทุน
การลงทุนใน Startup มีความเส่ียงสูง คนท่ีจะลงทุนต้องม ี

ความเข้าใจตลาดน้ีอย่างดี ดูออกว่าอันไหนของแท้ของปลอม อยาก
ให้มีนักลงทุนท่ีเป็น Angel มาช่วยสนับสนุน Startup ไทยให้มากขึ้น  
นอกเหนือจากหน่วยงานรัฐบาล และช่วยกันสร้าง Ecosystem ที่
สนับสนุนให้เกิดแพลตฟอร์มท่ีดี ซึ่งจะช่วยให้ธุรกิจไทยดีข้ึนตามไป
ด้วย 

ติดต่อสอบถามข้อมูลเพิ่มเติมได้ที่ เบอร์โทรศัพท์ 0 2470 5119
สามารถรับข่าวสารต่างๆ ได้ที่ 

Facebook fanpage: https://www.facebook.com/BeaconVenture/  
และทางเว็บไซต์: http://beaconvc.fund/
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โอฬาร วีระนนท์
CEO & Co-founder 
บริษัท ดูเรียน คอร์ปปอเรชัน จ�ำกัด (DURIAN)

โอฬาร วีระนนท์
CEO & Co-founder 
บริษัท ดูเรียน คอร์ปปอเรชัน จ�ำกัด
(DURIAN)

ส�ำหรับคุณ Startup คืออะไร
Startup ก็คือ SME นั่นแหละครับ เพราะทุก Startup ต้องเกิด

จาก SME มาก่อน แต่ไม่ใช่ทุก SME จะกลายเป็น Startup ได้ SME 
ที่สามารถ Transform เป็น Startup ได้ พวกน้ีต้องมีความสามารถ  
3 อย่าง คือ ต้องท�ำซ�้ำ (Repeat) ขยายได้อย่างรวดเร็ว (Scale) และ 
เติบโตอย่างต่อเนื่องในระดับเป็นเท่าตัว (Growth) โดยทั้งสามอย่างนี้
ต้องมี Innovation เป็นพื้นฐาน ใช้คนอย่างเดียวไม่เวิร์ค 

การลงทุนใน Startup มีความน่าสนใจอย่างไร
มีการศึกษาว่าหากลงทุนใน Startup เพียง 5% ของพอร์ต 

การลงทุน จะช่วยให้ได้ผลตอบแทนเพ่ิมขึ้น 12-15% ต่อปี แต่ต้อง
เข้าใจด้วยว่า Startup มีความเสี่ยงสูงกว่าการลงทุนปกติมาก

ถ้ามองในแง่ของนักลงทุน การที่เราเอาเงินไป
ลงใน Startup กับลงใน SME ต่างกันอย่างไร

การลงทุนใน SME ธุรกิจจะมีความ Mature มากกว่า แต่โอกาส
เปิดให้คนทั่วไปเข้ามาร่วมลงทุนคงมีไม่มากนัก เพราะเงินของ SME 
มักจะมาจากเงินของตัวเจ้าของเองและจากก�ำไรที่ได้จากธุรกิจ อีก
ส่วนหน่ึงมาจากเงินกู้เป็นหลัก แต่ข้อดีคือ มีประวัติการด�ำเนินงาน
มาแล้ว ความยากอยู่ตรงข้อมูลทางการเงินที่อาจจะมีไม่ครบถ้วน 
และที่ส�ำคัญคือ ธุรกิจผูกติดกับคนก่อนตั้ง น่ันแปลว่าถ้าเราลงทุน 
ไป แล้วเขาไม่อยู่ ก็อาจจะไปต่อไม่ได้

แต่พอมาเป็น Startup ข้อดีคือ เป็นระบบ เป็น Platform ซึ่ง
ทรัพย์สินอยู่ติดกับบริษัทเป็นส่วนใหญ่ และเร่ืองการหาเงินทุน 
Startup เองใช้ระบบ OPM (Other People Money) หรือใช้เงิน
ของคนอื่นเข้ามาช่วย นักลงทุนจึงสามารถเข้าถึงได้ง่ายกว่า ส�ำหรับ
การวิเคราะห์ Startup มีองค์ประกอบหลายอย่างแต่ส�ำคัญที่สุด
คือ Timing และ Team โดยทีมงานต้องมีความสามารถลงมือ
ท�ำให้แนวคิดเกิดเป็นธุรกิจจริง ดังนั้น เวลาลงทุนใน Startup เราจะ
พิจารณาเรื่องทีมบริหารละเอียดกว่าการลงทุนใน SME ถึงขนาดว่า 
ถ้าคนใดคนหนึ่งเลิกไปจะกระทบอะไรกับทีม

เปรียบเทียบระหว่างการลงทุน
ใน Startup กับการลงทุนในหุ้น

หุ้นปกติท่ีเราซื้อขายกันผ่านตลาดหลักทรัพย์ฯ
คือ หุ้นที่จดทะเบียนแล้ว ดังนั้น ความเสี่ยงน้อยกว่า
เยอะ อย่างมากคือ เสี่ยงที่หุ้นจะติดดอย โอกาสที่จะ
ถูก De-list มน้ีอยมาก แต่ส�ำหรบั Startup มเียอะมาก
ท่ีหายไปจากตลาด คือเส่ียงกว่าหุ้นเยอะ ส่วนท่ีคล้าย
กันคือ การวิเคราะห์การลงทุนสามารถใช้หลักการ
เดยีวกันได้ แต่อาจจะให้ความส�ำคญัในรายละเอยีด
กับบางเรื่องต่างกัน

การลงทุนใน Startup เสี่ยงขนาดไหน 
คุ้มกับการลงทุนหรือไม่

ใน Startup จ�ำนวน 100 บริษัท จากสถิติที่ผ่าน
มามีบริษัทที่สามารถโตไปถึง Series A หรือ B ได้ 
มีอยู่ประมาณ 3-4 บริษัทเท่าน้ัน อีก 30-50 บริษัท
อาจจะเป็นกลุ่มซอมบี้ คือไม่ตายแต่อาจจะโตได้ปี
ละ 10-15% ส่วนที่เหลืออาจจะเจ๊งไปเลยก็มี แต่
ตัวเลขดังกล่าวไม่ได้ต่างจากสถิติของ SME ไทย 
ซึ่ง 3 ปี จะมีธุรกิจล้มไป 70% เหมือนกัน ดังน้ัน 
ความเสี่ยงเมื่อเทียบกับ SME ก็ถือว่าไม่ได้แตกต่าง
กันมากนัก

ถึงจะเสีย่งมาก แต่คุม้ค่า Startup ทีด่กีารเติบโต
ในระดับ 4-5 เท่า ใน 5 ปีแรกถือเป็นเรื่องปกติ ซึ่ง 
บาง Startup ในต่างประเทศโตเป็น 100-1000 เท่า 
อย่างในไทยที่ผ่านมายังเห็นแค่ 20-30 เท่า
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แต่หากเราอยากจะลดความเส่ียง เราก็อาจไปลง Later stage  
ซึ่งอาจจะต้องแลกกับราคาท่ีสูงขึ้นมากหลายเท่าตัว และใช้วงเงิน
ในการลงทุนมากขึ้น จนท�ำให้หลายครั้งเราไม่สามารถลงทุนด้วยตัว 
คนเดียวได้ ต้องไป Co-invest กับผู้อื่น หรือลงทุนใน VC อีกที

สิ่งส�ำคัญคือ “อย่าลงทุนในสิ่งท่ีเราไม่รู้” และ “อะไรดูดีเกินจริง 
มกัไม่มจีรงิ” ถ้าคณุเป็น Angel คณุก็ควรทีจ่ะลงทุนในธุรกิจทีคุ่ณเข้าใจ 
หรอืเก่ียวข้องกับธุรกิจคณุ เพ่ือทีค่ณุจะสามารถอ่านเกมได้ เหมอืนเวลา
เราลงทนุในหุน้ เราก็ควรอ่านรายงานประจ�ำปี อ่านงบการเงนิต่างๆ เพ่ือ
เข้าใจว่าธุรกิจเขาท�ำอะไร แนวโน้มเป็นอย่างไร

ช่องทางการลงทุน Startup ในปัจจุบัน
หากวันนี้สนใจลงทุนใน Startup มีช่องทางให้เข้าถึงหลายวิธี
1.		 ไปงาน Event งาน Exhibition ต่างๆ อย่างงาน Digital  

			   Thailand Bigbang ที่จะจัดวันที่ 19-22 กันยายนน้ี งาน  
			   Startup Thailand งานของ DURIAN เป็นต้น แล้วเข้าไป 
			   นั่งคุยตามบูท คุยกับ Startup ท่ีมาออกงาน ซึ่งถ้าเราสนใจ 
			   อาจจะคุยต่อกับทีมนั้นได้เลย

2.		 ลงทุน Crowdfunding อย่าง LIVE Platform ของตลาด 
			   หลักทรัพย์ฯ

3.		 ผ่าน VC ให้เราไปดูว่าเขาลงทุนในอุตสาหกรรมไหน หรือลง 
			   ในบรษิทัอะไรบ้าง ตรงกับท่ีเราสนใจหรอืไม่ แต่ส่วนใหญ่ VC 
			   ในไทยเองยังไม่ค่อยเปิดรับ เน้นรับเฉพาะคนในกลุ่มเท่านั้น 

4.		 จัดต้ัง CVC (Corporate Venture Capital) มักเป็นบริษัท 
			   ขนาดใหญ่โดยตั้งแผนกหรือบริษัทย่อยข้ึนมาเพ่ือน�ำเงินไป 
		  ลงทุนใน Startup และจ้างคนมาบริหารให้ ในไทยมี CVC  
		  อยู่เยอะ แต่ส่วนใหญ่จะลงใน Later Stage หรืออาจไปลงทุน 
		  ใน Fund of Fund คือ ลงในกองทุนท่ีลงทุนใน Startup อีก 
		  ทีหนึ่ง

3 ประเภทนักลงทุน กับขนาดการลงทุนที่ต่างไป
เราอาจแบ่งประเภทนักลงทุนอย่างกว้างๆ ออกเป็น 3 ประเภท  

ตามขนาดการลงทุน คือ นักลงทุนรายย่อย รายใหญ่ และสถาบัน  
อย่างการลงทนุทีเ่หมาะกับรายย่อย คอื Crowdfunding เพราะอาจจะ
มีเงินลงทุนไม่ได้มาก เช่น 50,000 บาท หรือ 100,000 บาท อย่างไร
ก็ตาม ควรมีทรัพย์สินเพื่อการลงทุน 5-10 ล้านบาท 

แต่ถ้าเป็นรายใหญ่เงินมากหน่อยอาจจะลงทุนในลักษณะเป็น 
Angel Investor ได้เลย ซึ่งอาจจะลงต่อครั้ง 500,000 บาทหรือ 
หลักล้านบาทขึ้นไป หรืออาจจะลงผ่าน VC ซึ่ง VC เล็กๆ ส่วนใหญ่มี
ขนาด 10 ล้านเหรียญหรือ 300 ล้านบาทขึ้นไป โดยอาจมีผู้ร่วมลงทุน 
20-100 คน แต่ละคนจะลงทุน 3-15 ล้านบาท นั่นหมายความว่า 
แต่ละคนควรมีความมั่งคั่งอย่างน้อย 60 หรือ 100 ล้านบาทขึ้นไป 

ส�ำหรับนักลงทุนสถาบันอาจจะเลือกตั้ง CVC ของตัวเองขึ้นมา
ลงทุนใน Startup โดยเฉพาะ 

ถ้าเช่นนั้นเราควรจะพิจารณา
เลือก Startup อย่างไร

อย่างแรกเลยคือ การวิเคราะห์ทีม ทีมท่ีดีต้อง 
มี 3 H อยู่ในทีม คือ Hustler (เก่งธุรกิจ) Hacker  
(เก่งด้านเทคนิค) และ Hipster (เก่งด้านความคิด
สร้างสรรค์) นอกจากน้ีแล้ว ต้องดูด้วยว่าทีมนั้นม ี
เคมีตรงกับเราไหม เพราะถ้าคุยกันแล้วเข้ากับเรา 
ไม่ได้...จบเลย อย่างเวลาเราให้เงินเขาไป แล้วเขา
ไม่ฟังที่เราแนะน�ำเลย หรือให้ข้อมูลเราไม่ได้ ก็คง 
ไม่น่าสนใจ แต่ถ้าเจอทีมที่เก่ง แม้ไอเดียจะไม ่
น่าสนใจนัก หากได้นกัลงทุนทีด่มีาช่วยให้ค�ำแนะน�ำ  
เปลี่ยนแนวคิดนิดเดียวอาจจะวิ่งเลยก็เป็นได้

อีกเรื่อง เวลาลงทุนในตลาดหุ้น ธุรกิจมักจะ 
มีวัฏจักรขึ้นลง ซึ่งเราพอจะคาดการณ์ได้ แต่ส�ำหรับ 
Startup ถึงแม้ความคิดดีของธุรกิจดีมาก แต่ 
เทคโนโลยียังพัฒนาไม่ได้ ตลาดเองยังมีความรู ้
ไม่มากพอ ลงทุนผิดช่วงก็อาจสูญเงินได้ เพราะถ้า
ตลาดยังไม่มา เงินท่ีเอามาใช้ท�ำการตลาดอาจหมด
ก่อน และหากระดมทุนต่อไม่ได้ก็จบ ดังนั้น Timing 
ก็เป็นเรื่องส�ำคัญมากก่อนตัดสินใจลงทุน

Bill T. Gross ผูก่้อตัง้ IdeaLab ได้ให้ค�ำแนะน�ำ
ตัวแปรท่ีท�ำให้ Startup ประสบความส�ำเร็จเอาไว ้ 
5 ข้อ ได้แก่ จังหวะการลงทุน ทีมงาน ไอเดีย วิธี 
การท�ำเงิน และเงินทุน ถ้าสนใจแนะน�ำให้ไปฟังเพิ่ม
ใน TED Talk ได้

ท�ำอย่างไรถึงจะหลีกเลี่ยง
หรือลดโอกาสในการขาดทุน

แน่นอนต้องเลือกให้ดี เหมือนการลงทุนใน
สินทรัพย์อื่นเลย ดูตัวเองก่อนว่าเรารับความเสี่ยงได้
ขนาดไหน ถ้าเรารับความเสี่ยงได้น้อย ก็อย่าลงทุน
เยอะ

ทัง้เมือ่เราเป็น Angels วงเงนิทีเ่ราลงทนุได้ อาจ
ไม่มากถ้าเทียบกับ VC หรือ CVC ดังนั้น ส่วนใหญ่
เราจะสามารถลงทุนในช่วง Early stage หรือ Seed 
stage ซึ่งมีความเสี่ยงสูง เพราะใน Stage แรกๆ  
ไอเดียยังไม่ Solid พอ ทั้งยัง Implement ในวงจ�ำกัด 
แต่ก็เป็นโอกาสที่เราลงทุนได้ ดังนั้น ต้องชั่งน�้ำหนัก 
ระหว่าง “ความเสี่ยง” และ “โอกาสในการได้รับ 
ผลตอบแทนการลงทุน” ให้ดี
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ก่อนจะลงทุนใน Startup ควรจะดูอย่างไรว่า
ตัวเองเหมาะสมกับการลงทุนใน Startup หรือไม่

ส�ำคัญสุดคือ ต้อง เข้าใจตัวเอง ว่าลงทุนไปเพ่ือเหตุผลอะไร 
บางคนเอ็นดูทีมงาน หรือ Founder เป็นลูกหลานเป็นญาติก็อยาก
ช่วย Startup ให้ส�ำเร็จ บางคนมีความฝันอยากท�ำเองแต่ไม่มีเวลาท�ำ  
เขาก็สนับสนุน โดยที่ไม่ได้หวังก�ำไรด้วยซ�้ำ บางคนมีวัตถุประสงค์ 
เพื่อการลงทุน ก็ต้องดูว่าระยะสั้น ระยะกลาง หรือระยะยาว ถ้าระยะ
สั้นก็อาจจะไม่เหมาะสม เพราะ Startup จะลงทุนในแต่ละรอบของ 
Runway ซึ่งกินเวลา 12-18 เดือน

ต่อมาต้อง เข้าใจ Startup ท่ีจะลงทุน “ถ้าเรายังไม่เข้าใจก็อย่า
ลงทุนเลย” เพราะถ้าเค้ายังไม่สามารถอธิบายให้เราเข้าใจง่ายๆ ได้  
ก็ไม่ง่ายนักท่ีจะท�ำให้คนจ�ำนวนมากเข้าใจได้เช่นกัน และสุดท้าย 
เข้าใจพอร์ตการลงทุนภาพรวมของตัวเอง ว่าเราจัดสรรการลงทุน 
ของเราอย่างไร โดยทั่วไปสัดส่วนการลงทุนใน Startup ควรจะไม่เกิน 
1-5% ของมูลค่าพอร์ตในภาพรวม ก็เพียงพอแล้ว

ลงทุนไปแล้วต้องติดดามขนาดไหน
อย่างน้อยต้องมีรายงานประจ�ำปี หรือมีประชุมผู้ถือหุ้น เพ่ือ

รายงานนโยบาย หรือผลการด�ำเนินงานที่ผ่านมา หรืออย่างน้อยต้อง 
มี Term Sheet ก�ำกับ เพ่ือก�ำหนดว่าเรื่องใดท�ำได้โดยไม่ต้องถาม 
ความเห็น เรื่องใดต้องขอมติก่อน เป็นต้น

ติดตามข้อมูลเพิ่มเติมและรับข่าวสาร Startup
ได้ทาง Website : www.duriancorp.com 

Youtube : DurianCorp
Line@ : @duriancorp

เชื่อว่าหลายท่านเมื่ออ่านบทสัมภาษณ์ 
น้ีแล้ว คงเริ่มสนใจการลงทุนใน Startup  
ขึ้นมาบ้าง จึงอยากย�้ำเตือนอีกคร้ังว่า ย่ิง 
คาดหวังผลตอบแทนท่ีสูง ย ่อมตามมา 
พร้อมกับความเสี่ยงที่สูงขึ้นด้วยเช่นกัน  
ดังน้ันควรพิจารณาจัดสรรสัดส่วนเงินลงทุน 
ในแต่ละสนิทรพัย์ให้เหมาะสมกับความเสีย่ง
ท่ีตนเองรับได้และผลกระทบต่อเป้าหมาย 
การเงินในภาพรวมของตนเองด้วย และ 
ท่ีส�ำคัญควรศึกษาข้อมูลของ Startup น้ันๆ  
อย่างถี่ถ้วนก่อนตัดสินใจลงทุน 



ก�ำหนดการสอบหลักสูตรการวางแผนการเงิน CFP® 

สมาคมนักวางแผนการเงินไทย

ดูรายละเอียดและสมัครสอบได้ที่ www.tfpa.or.th

รับ
สม

ัครสอบ

ครั้งที่ 1
พฤ. 1 ก.พ. ถึง 
พ. 7 มี.ค. 61

รับ
สม

ัครสอบ

ครั้งที่ 2
จ. 19 มี.ค. ถึง
ศ. 27 เม.ย. 61

รับ
สม

ัครสอบ

ครั้งที่ 4
จ. 16 ก.ค. ถึง
ศ. 24 ส.ค. 61

รับ
สม

ัครสอบ

ครั้งที่ 3
จ. 14 พ.ค. ถึง
ศ. 22 มิ.ย. 61

รับ
สม

ัครสอบ

ครั้งที่ 5
จ. 17 ก.ย. ถึง
ศ. 26 ต.ค. 61

ฉบับที่ 1 พื้นฐานการวางแผนการเงิน ภาษี และจรรยาบรรณ

	 ครั้งที่ 1	 ครั้งที่ 2	 ครั้งที่ 3	 ครั้งที่ 4	 ครั้งที่ 5
	 อา. 18 มี.ค. 61	 อา. 13 พ.ค. 61	 อา. 15 ก.ค. 61	 อา. 16 ก.ย. 61	 อา. 11 พ.ย. 61
	 09.00-12.00 น.	 09.00-12.00 น.	 09.00-12.00 น.	 09.00-12.00 น.	 09.00-12.00 น.

ฉบับที่ 2 การวางแผนการลงทุน

	 ครั้งที่ 1	 ครั้งที่ 2	 ครั้งที่ 3	 ครั้งที่ 4	 ครั้งที่ 5
	 อา. 18 มี.ค. 60	 อา. 13 พ.ค. 61	 อา. 15 ก.ค. 61	 อา. 16 ก.ย. 61	 อา. 11 พ.ย. 61
	 13.30-16.30 น.	 13.30-16.30 น.	 13.30-16.30 น.	 13.30-16.30 น.	 13.30-16.30 น.

ฉบับที่ 3 การวางแผนการประกันภัย และการวางแผนเพื่อวัยเกษียณ

	 ครั้งที่ 1	 ครั้งที่ 2	 ครั้งที่ 3	 ครั้งที่ 4	 ครั้งที่ 5
	 ส. 17 มี.ค. 61	 -	 ส. 14 ก.ค. 61	 -	 ส. 10 พ.ย. 61
	 13.30-16.30 น.	 -	 13.30-16.30 น.	 -	 13.30-16.30 น.

ฉบับที่ 4 ส่วนที่ 1 การวางแผนภาษีและมรดก

	 ครั้งที่ 1	 ครั้งที่ 2	 ครั้งที่ 3	 ครั้งที่ 4	 ครั้งที่ 5
	 ส. 17 มี.ค. 61	 -	 ส. 14 ก.ค. 61	 -	 ส. 10 พ.ย. 61
	 13.30-15.00 น.	 -	 13.30-15.00 น.	 -	 13.30-15.00 น.
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