
Ownership 
 

 ���������	
���
 Column ��

��
�	��� ���������
���������ก������
��ก����
��������� �! "# 
����
���������$��� 	%����������ก���&'
��#����ก(�ก�� $����&'
����������"��
ก����� Warren Buffet 
�)#�&'
��������� "�.
(�
*
+ ���
)(�
��ก� $���ก,�#

��!�&'

�ก����
��� Value Investor �
ก��$%�� 
��#
���-
ก������!�
���� �! "#����	!
!��&'
ก������
)��
	��
 ��!�$��
ก������
�������	
 ���	
�%�
 . ��� 
����
�
�

����"��
ก�

�� ��%�ก�����*�ก/��#��0������(/��������	("������
����!����# �-%����#�0#��กก(�ก����� 
��(/��"�-������	�"ก��1+�
�	� "#��!��	!�
�#����!
��� �����������#����&���
 . �!�� . �������!���ก
�ก����
 
��ก��ก
�ก�ก,�ก�� �ก,	%� Investors buy and hold, speculators buy and sell 
 

 ก����������ก�� ���# "#��ก . ������ก�"	
����������#���%�
#�� . 
��
 
�ก��กก��
(�	����+-%�
2�
��� 
ก(�ก��������	("������
 ������!

���ก����(
�!�� . ��#
 �����
���
ก���%�	�����#
 $���ก,	%�)!
��
���
ก�� 
�&'
��#����ก(�ก����������3������

��
 ��
���#����

�
�-���-� �-%������� "#��,
3����4	��ก������
 
�!�� . �������#����� "# ���ก�� ���#ก��ก(�ก�������� $�����กก��
(�	����+-%�
2�
�����#
����������)#��0!$���ก,�� 
�

���������!

	�#��ก��ก������
��� Value Investment ���
�ก����
�%� 1 ���4�ก ���
�ก����
�%� 
�������
&����* ���)#��0!
��
 ก,-��������� Forecast 	
����,��ก�!����ก(�ก�� "#-���	
� 
 

 �#���������ก���
������,
 "#
!� ก�������!
ก����#
�ก,�ก�� � ��#
&56
��������
��
�����4�ก��ก�� � "#
#�� 
��!
!�4�ก����"��
 "#��ก �-���
!�ก�� Forecast �
�	������(/��-
ก
��
�������� �! "#��� ��ก��!��
�� 
��#
&56
��������
��
 ��	���
 �! "#��	
�����-�
7+ก��ก�� ����ก(�ก�� "��
��
�����#��������������
��ก�� ���� 
��(/�� "#��!����!
��� ก,	� �! "#)!
���#�����4�ก�����ก�� ���ก��#
���!�
��
 "#��ก���
 �����#
&56
�!

��ก
��
 ก, 
 �!	!���!����(
&5
3���#30#�%���#
 ��%��!��ก,�
��������
#����ก �
 �!	�#�	!�ก������
 ��!��#
�����(/�����-%�
2�
"� 

��
 �!

��กก,��ก����,��ก�!� ����
��
�!�8�
��*�/2ก(�����&����
�&�� & "# �&�
!���%��8�
��*�/2ก(� �!"� 
�����(/���%�
 . ก�� ��"����%�
!���"��
 ��(/�������,��ก�!����!�
��ก,���	�"���
(
ก(�ก�� & "# ���ก�� � "#����� 
��(�4� "#�#�� ��%���!��
#��ก�� �ก,�� �!�"�� ��!��%�����)!
����8�
��*�/2ก(�9:;
��
 ��%�
!��*�/2ก(�������
 "# 
"���ก ��(/�����!�
��ก,���������-(����� "# ���ก�� � &�
�(*����"��
ก���8�-�*�/2ก(�4"��
� $���4"����
 & 
��#
 ��	���#
�����(/�����!�
�� ก,��&�����
 &�
�(*����"��
ก�
ก��ก�� ������(/�� $����
8�
�������" �!"���	� 
��#
ก,���ก�� &�#�� ����
)!
��
��������"&�����
"����
 ��	���#
ก,�����
���0�ก
!���	��"(� �&'
 Cycle ��!�� 

����%��� & "��
��
�#�����%���#
���"� ����%��&'
�����
�����
�
-����� Cycle ��" &���8�
����"��#
 �����

 
ก������&'
���"�����
 ���ก,�� "#ก�� �������ก��	���#
����-(�����
��#
ก,��(
&5
3������(/���!����#���$����&'
30#�%���#
 
��%���&'
��!��
����#
 ���ก,����4�ก��ก�� � "#��กก
!���"��

�	����-%��
 . 
 

 �!

ก�������"0
!���(/�� �
��	
����,��ก�!��
7��ก(�����
���
��
 �$��
��������!���#95��	#�ก,"0��ก 
��
������ก����(
�!�� . �������"#�
	
����,��ก�!����2�
�ก����(
 ���	
���
!
�
���3�ก��"���
(
��
 
�!

ก����
(�	����+
!���(/��
��
 ��������	��!

��!����ก�����" ������ "#��� 
#��#��!��"(� ��%������# 
��(�4����
 "#��%� �!
��
 �#��"0���3�(�8�1<+�����(/�� 
!���	
��4""�"!
��
%�ก
!�	0!��!���%� �! �0ก	#������(/�� 
�&'
�	��#�� ������3��� �����0ก	#�������$%���(
	#������(/����� ��#
��4�ก������0ก	#�����
 &�)#�(
	#���%���(ก�� 



�����(/��	0!��!���ก��%�
#�� $����#����������	��������!�
�� "# ���	�������� "#�%
��
	
����,��ก�!��
"#�
 
7��ก(������(/����#
 
��
ก,��"�
!���(/��
��
�&'
��(/�����"�-�������%
���"��0! "#�!��ก���8�
��*�/2ก(���� 
3�
3

 �!���ก,�#����"02�
�ก����(
���ก(�ก�� �#���,��ก�!���ก-� ��(
�"���� �8�-	�!��"� ก,�)%�� "#��ก
!��
 
8�
��*�/2ก(��"��� ��(/��ก,	���������"���
(
ก(�ก���!� & "# ��#
ก,"0
!���(/����3�ก��"���
(
��
"���%� �! 
�����ก����	���#
��#
�-���%�
!��0ก �#������#
�������ก/1����
�������	� �!�-��ก(
 & ก,$%�� 
# "#���	��� 
 

 ��%��$%����#
���"� ��	
����,��ก�!�-�#��������3)(=ก��	
���&����
�&���!�� . ��#
 ก,����
��������#���� 
	��3������
��
����
�
ก�
��#
�!�	����-%��
 . ก,��!�������������������!�����	������#

!� ��(
�!

�������� 
����
$%����#

��
 ���#���&'
��(
��� �!��8��� �������� &����� �$�ก 1 &>���
 & ��%� 2 &>�(��"� �������#ก������
 
&��"8����ก�(�����
 �-���
!��
���	���� Cycle ������"��#
�
ก��9:;
��
��ก8�
�$��$�
��
��
ก,ก(
�
�� 

�
���%�
ก�
 ��!�#������ "# ���ก, �!�#����&�!� . �-������
!������� ��(
&5
3������(/���!����#���
��
 ก,��# 
3������
ก������
��������������
�����%�
ก�
 ����#���#
�����(/�������,��ก�!� ���$%�����
��	���� 
�������
�� 3������
ก,
!��������กก
!������"�ก�������(
?�ก $���ก,�%�
!��&'
3������
���"�-���	
� 
 

 ก�!�
4"����&ก,	%� ก��$%����#
4"�����
��ก/1����	
���&'
��#����ก(�ก�� 	
����#��-(���1����� 
�
�!

�����ก����(
 "0����2�
�ก����(
���3�ก��"���
(
��
 �!

�
"#�
���	
����,��ก�!����7��ก(�ก,�#��"0 
��
��(/���������#� &����
 �&���������ก��	0!��!� ����8�-���"4"��
� ����
����%��-(���1���������!


��"���#
ก, 
�#��"0��	���#
�
��!��� Valuation 
!���	����������%���	��0กก
!�	
���&'
��(� ����
�
����#�-%��
 . 
$%���@-����#
���"0"���#

!�����	��0กก
!�	
���&'
��(� $�������	
��&��"8����กก
!�ก��$%����#
�����	�������� 
��0!��#
 ����
���-%���
��3������
�����กก
!�&ก�( �
��"��	
���������������
�	��� 
 

����#�-%��
 . ����#
"� . ��	��0ก . ���������ก�� �ก�
��# "#��ก . 
�	��� 
 


