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Peter Lynch เป็นนักลงทุนชาวอเมริกัน และเป็นผูจั้ดการของ Mutual 

fund ที่ชื่อ  Magellan Fund ที่ล งทุ น ร ะหว่ า ง ปี  1977-1990 โดยมี

ผลตอบแทนปีละ 29.2 % ตดิตอ่กัน  และ S&P 500 เคยใหก้องทนุนี้มผีล

ประกอบการดีที่สุดในโลก  โดยเพิม่ยอดเงนิจาก 18 ลา้นเหรียญสหรัฐ

กลายเป็น 14 พันลา้นเหรยีญสหรัฐ  เขาเป็นนักลงทนุแบบค านงึถงึมลูค่าที่

เรยีกวา่ Value investor และยังเขยีนหนังสอีอกีมากมาย 

 

นักลงทุนที่เรียกว่าเป็น Value Investor นั้นจะตอ้งเป็นผูท้ี่ท าการศกึษา

รายละเอยีดของสิง่ทีจ่ะลงทนุคอ่นขา้งมาก  เพือ่ทีจ่ะซือ้หุน้ หรอืสนิทรัพย์

ในจังหวะที่ราคานั้นต ่ากว่าที่ควรจะเป็น   ซึ่งคนที่เ ป็นตน้แบบของ

แนวความคดินี ้คอื Benjamin Graham และ David Dodd จาก Columbia 

Business School  และคนในกลุ่มนี้ ได แ้ก่  Warren Buffett ประธาน 

Berkshire Hathaway ซึง่มกีารก าหนดแนวคดิเพิม่เตมิเกีย่วกับการลงทุน

ในกลุ่ ม นี้  คือ  Finding an sensible bargain price หรือ ก า รมองหา

สนิทรัพยท์ีเ่หมาะสมทีม่อี านาจตอ่รองและมโีอกาสทีจ่ะสรา้งก าไรไดอ้ย่าง

สงูในอนาคต 

 

แนวคดิทีส่ าคัญของเขา คอื การลงทนุในสิง่ทีต่นเองรู ้ เพือ่ท าใหเ้ราเขา้ใจ

ในสิง่ทีเ่ราจะลงทนุ  ซึง่เป็นจุดเริม่ตน้ทีด่ขีองนักลงทนุ  และจากนัน้เขาใช ้

เทคนคิการลงทุนมาต่อยอดโดยแบ่งหุน้ออกเป็น 6 ประเภทใหญ่ ๆ เพื่อ

ที่ว่าจะไดจั้ดล าดับความเสีย่งของพอร์ตไดอ้ย่างเหมาะสมตามลักษณะ

ของหุ น้  เ พื่ อ รั กษาผลตอบแทนให อ้ ยู่ ใ น ร ะ ดั บที่ ดี   ซึ่ง ไ ด ้แ ก ่

หุน้โตชา้ Slow Growers  มักจะเป็นหุน้ขนาดใหญ่ ธุรกจิทีเ่ตบิโตชา้ แต่

รายไดค้งที่ การเติบโตมักจะต ่ากว่าเศรษฐกิจของประเทศ   ขอ้ดี คือ 

จ่ายเงนิปันผล ซึง่อาจจ่ายถงึ 7-10 %  เป็นการลงทุนที่ไม่ไดห้วังก าไร

จากผลต่างของราคา เหมาะกับคนทีไ่ม่ชอบเสีย่ง  การวเิคราะห ์คอื มอง



อัตราการจ่ายเงนิปันผล  ก าไรต่อหุน้ และอัตราสว่นราคาต่อมูลค่าหุน้ทาง

บัญช ี แตต่อ้งวเิคราะหธ์รุกจิ ไมค่วรลงทนุในธรุกจิขาลง  เมือ่เวลาผา่นไป

จะมอีุตสาหกรรมอืน่เขา้มาแทนที ่และอุตสาหกรรมนี้จะเริม่ถดถอยอย่าง

หลกีเลีย่งไมไ่ด ้

 

หุน้แข็งแกร่ง Stalwarts  มักเป็นหุน้ขนาดใหญ่ พืน้ฐานแข็งแกร่ง มกี าไร

เตบิโตสม ่าเสมอ 10 % เป็นกจิการทีเ่ป็นทีย่อมรับ ความเสีย่งไม่สูง แม ้

เศรษฐกิจมีปัญหา การวิเคราะห์มองที่ก าไรต่อหุน้ที่มากกว่าตลาด

เล็กนอ้ย  ธุรกจิกลุ่มนี้จะมกีลุ่มลูกคา้ทีจ่ าเป็นตอ้งใชซ้ ้าเรื่อย ๆ และเห็น

สนิคา้หรีอบรกิารของบรษัิทกระจายไปท่ัว  มีความสามารถทนต่อวกิฤติ

ถดถอยไดด้ี  อัตราหนี้สนิต่อส่วนผูถ้อืหุน้ต ่า  มูลค่าหลักทรัพยต์ามราคา

ตลาดใหญ่  การศึกษาจะเห็นว่าหุน้กลุ่มนี้ไม่เปลี่ยนแปลงราคาขึ้นลง

ง่าย  โดยมากจะมเีงนิสดในมอืมาก ท าใหส้ามารถน ามาปันผลหรอืใชซ้ือ้

กจิการอืน่ ๆ ได ้

 

หุน้โตเ ร็ว   Fast Growers มักเป็นหุน้ที่พื้นฐานดี มีขนาดไม่ใหญ่ มี

ศักยภาพในการเตบิโต 15-20 % เป็นอย่างต ่า และอาจจะเตบิโตอกีเรือ่ย 

ๆ บางครัง้อาจใหผ้ลตอบแทนสงูถงึ 100 % ขึน้ไปในไมก่ีปี่  การวเิคราะห์

จะมองทีส่ว่นแบง่การตลาด และยอดก าไร หรอืยอดขายควรจะเตบิโตอยา่ง

รวดเร็ว  จงึมองทีอ่ัตราก าไรต่อหุน้  แต่การเตบิโตนัน้ไม่ใชซ่ือ้ หรือตอ้ง

ลงทุนอย่างมาก เพราะอาจท าใหก้ารลงทุนนัน้มากเกนิตัว  หุน้โตเร็วนี้อยู่

ไดท้กุอตุสาหกรรม ไมจ่ าเป็นตอ้งเป็นอตุสาหกรรมทีเ่ตบิโตสงู กลุม่นีจ้ะให ้

เงนิปันผลนอ้ย หรอืไม่ใหเ้ลย เพราะธุรกจิจ าเป็นตอ้งใชเ้งนินี้น าไปขยาย

ธุรกจิต่อ  หุน้กลุ่มนี้อาจจะมีความผันผวนสูง  และเป็นที่ชืน่ชอบของนัก

ลงทนุรายยอ่ย ทีช่อบความเสีย่ง 

 

หุน้วัฏจักร Cyclicals หุน้ทีเ่ตบิโตขึน้ลงตามปัจจัยทีม่ผีลต่อกจิการ เป็นไป

ตามกลไกตลาดและความตอ้งการของผูบ้ริโภค  โดยมากจะเป็นหุน้ขนาด

ใหญ่ที่รูจั้กกันดี  ท าใหเ้ขา้ใจว่าเป็นหุน้ที่แข็งแกร่ง  โดยมากเกี่ยวกับ

สนิคา้โภคภัณฑ ์ น ้ามัน อสังหารมิทรัพย ์การวเิคราะห ์ก็มองทีอ่ัตราก าไร



ต่อหุน้  แต่ควรวเิคราะหใ์หย้าว เพราะหุน้เหล่านี้มีแนวโนม้ขึน้สุดลงสุด 

สลับกันเป็นชว่ง ๆ และก าหนดเวลาเขา้และออกอย่างเหมาะสม ดว้ยมอง

สัญญาณหรือตั วบ่ ง ชี้ ว่ า ธุ ร กิจ ก า ลั งตกต ่ า  ห รือดีขึ้น แต่ เ นิ่ น  ๆ 

หุน้ฟ้ืนตัว Turnarounds เป็นหุน้ทีไ่ม่โตเลย นักลงทุนทอดทิง้ และรอวัน

ลม้หายตายจากจากตลาด  แต่ถา้เลือกถูกตัว และเป็นหุน้ที่ก าลังฟ้ืน

ตัว  ซึง่เป็นธุรกจิทีเ่คยประสบปัญหา  แต่มกีารปรับโครงสรา้ง หรอืเปลีย่น

นโยบายตา่ง ๆ ของกจิการ ท าใหก้ลับมาสรา้งก าไรไดส้ าเร็จ การวเิคราะห์

ดูที่ อัตราราคาต่อก าไรต่อหุน้ และก าไรต่อหุน้   และมองก าไรสุทธิที่

กลับมาเป็นบวก  อัตราหนี้สนิต่อส่วนผูถ้อืหุน้ลดลงอย่างรวดเร็ว  แต่ตอ้ง

วิเคราะห์ว่าธุรกิจยังแข็งแรงอยู่ไหม  มีโอกาสกลับมาเสี่ยงอีกครั้งได ้

อยา่งไร  เป็นกลุม่ทีม่คีวามเสีย่งสงูในสายตาคนท่ัวไป  แตอ่าจจะเป็นผลดี

กับเราอย่างมากถา้เรามีการวเิคราะหแ์ละเห็นขอ้มูลไดอ้ย่างดีเพียงพอ 

หุน้ทรัพยส์นิมาก Asset Plays  หุน้ทีส่นิทรัพยม์าก มักเป็นกจิการทีค่รอง

สนิทรัพยม์มีูลค่ามาก ไม่วา่จะเป็นอสังหารมิทรัพย ์หรอืหุน้ในกจิการอืน่ ๆ 

อกีทอด หรอือาจจะเป็นเครื่องจักร  ใบอนุญาต ฯ หรอืเป็นกลุ่มทีเ่รียกว่า 

holding company ท าใหม้โีอกาสท าก าไรไดอ้ย่างต่อเนือ่ง  การวเิคราะห ์

ตอ้งหาราคาตน้ทุนของทรัพย์สินต่าง ๆ ที่บริษัทถือครองอยู่ น ามา

เปรยีบเทยีบกบัราคาตลาดปัจจบุัน  แตไ่มม่ใีครทราบวา่ ตลาดจะรับรูเ้มือ่ไร

ว่า ธุรกจิกลุ่มนี้ถอืครองทรัพยส์นิทีม่มีูลค่ามากอยู่  ท าใหร้าคาหุน้อาจไม่

ปรับขึน้เป็นเวลานาน 

 

หลายคนพยายามจะเชือ่มโยงอายกุบัลักษณะของหุน้ เชน่ วยักลางคน เริม่

ลงทนุ อาจจะเหมาะกับกลุ่มเตบิโตเร็ว กลุม่วัฏจักร และกลุม่ทีก่ าลังจะฟ้ืน

ตัว เพื่อท าใหพ้อร์ตเตบิโต และคาดหวังผลตอบแทนระหว่าง 15-20 % 

ต่อปี  ส าหรับผูเ้กษียณอายุ ตอ้งรักษาเงนิตน้ และรับความเสีย่งไดต้ ่า จงึ

ควรลงทุนในกลุ่มที่เติบโตชา้ กลุ่มที่แข็งแกร่ง และกลุ่มที่มีทรัพย์สิน

มาก  แต่อาจจะมีส่วนที่เติบโตเร็วมาปะปนเล็กนอ้ย เพื่อช่วยสรา้ง

ผลตอบแทน โดยคาดวา่จะไดป้ระมาณ 5-8 % ตอ่ปี  แตอ่าจจะไมเ่ป็นจรงิ

ต า ม นี้   ทั ้ ง นี้ ข ึ้ น อ ยู่ กั บ ค ว า ม รู ้ แ ล ะ พ ฤ ติ ก ร ร ม ข อ ง ผู ้ล ง ทุ น 

มมุมองของ Peter Lynch เขามอง P/E ratio ซึง่เป็นการวเิคราะหร์าคาหุน้ 



กับผลตอบแทน โดยเขาใหค้ดิวา่ ราคาทีเ่หมาะสมตอ่อัตราการเตบิโต คอื 

ถา้ P/E เท่ากับ 15 หมายความว่า เราคาดหวังใหหุ้น้นี้มอีัตราการเตบิโต 

15 % ต่อ ปี   ถ า้หุ น้นี้ อั ต ราการ เติบโตต ่ ากว่าก็ต อ้งพิจารณาขาย

ออกไป  หรอืถา้เราซือ้หุน้ไดใ้นราคาทีต่ ่ากวา่ก็น่าสนใจ  และเขามักจะให ้

ค ว า ม ส น ใ จ กั บ หุ ้น ที่ มี อั ต ร า ก า ร เ ติ บ โ ต สู ง ก ว่ า ค่ า  P/E  

นอกจากนีเ้ขายังวเิคราะหต์อ่ยอดจาก P/E ดว้ย PEG หรอื P/E to growth 

ratio เป็นการเปรยีบเทยีบราคากับการเตบิโตของบรษัิท  ถา้ผลลัพธข์อง 

PEG ต า่กวา่  1 หมายความวา่หุน้นัน้มรีาคาต ่ากวา่มลูคา่ทีแ่ทจ้รงิเมือ่เทยีบ

กับการเตบิโต เชน่ หุน้ทีม่คีา่ P/E 15 เทา่ ขณะทีหุ่น้เตบิโตเพยีง 10 % ก็

เป็นหุน้ที่ไม่น่าสนใจ  หรือถา้เติบโตเพียง 20 % ผลที่ไดก้็เพียง 0.75 

ความน่าสนใจก็ยังคงต ่าอยู ่

 

การใช ้Dividend-Adjusted PEG ratio วิเคราะห์ผลตอบแทนรวมของ

หุน้  ซึง่นอกเหนือจากการมองก าไรส่วนต่างจากราคาหลักทรัพย์ หรือ 

Capital gain แต่ยังมองผลตอบแทนจากเงินปันผล โดยคดิ P/E ratio/ 

(earning growth + dividend yield)  คือ หุน้ที่  P/E = 14 มีอัตราการ

เตบิโตเฉลี่ย 6 % ต่อปี ปันผล 8 % = 14/(6+8) ถา้ไดต้ ่ากว่า 1 ถือว่า 

ราคาต า่กวา่มลูคา่แทจ้รงิ 

 

นอกจากนี้ยังตอ้งพิจารณา FactSheet เพื่อช่วยในการจัดอันดับตาม

ตาราง  และจัดกลุ่มอัตราส่วนทีค่วรดูควบคู่กันไปไวใ้นกลุ่มเดยีวกัน โดย

อาศัย มูลค่าหลักทรัพยต์ามราคาตลาด  อัตราส่วนราคาต่อมูลค่าหุน้ทาง

บัญช ี ก าไรต่อหุน้  อัตราก าไรสุทธิ  อัตราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผูถ้ือ

หุน้  อัตราผลตอบแทนผูถ้อืหุน้  อัตราจ่ายเงนิปันผล  อัตราเงนิสดอสิระ 

และอตัราสว่นเงนิปันผลตอบแทน  ซึง่ทัง้หมดนีจ้ะเป็นการชว่ยใหเ้ราเขา้ใจ

หุน้แตล่ะตัว และเห็นแนวโนม้การตบิโต และการแข็งแกร่งของธรุกจิไดเ้ร็ว

ขึน้ 

 

อย่างไรก็ตามการลงทุนจะตอ้งศกึษาหาความรู ้ รวมถงึการลงทุนทีส่ าคัญ 

คอื การมองทีอ่งคก์ร หรอืบรษัิท มากกวา่การมองในตลาดหลักทรัพย์  ใน



ตลาดหลักทรัพยจ์ะตอ้งใชเ้ทคนคิในการมอง แตก่ารจะลดความเสีย่งดว้ย

การวเิคราะหธ์ุรกจินัน้ ๆ ว่าเหมาะสมไหม ผลตอบแทนเป็นอย่างไร  และ

ผูบ้รหิารมลีักษณะเชน่ใด 

 

ตดิตามเรือ่งราวอืน่ ๆ เพิม่เตมิไดจ้าก www.minsenconcept.com 

 

http://www.minsenconcept.com/

