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บทคดัย่อ 

 ปัจจุบนับรษิทัหลายแห่งในไทย นิยมการขยายกจิการกบับรษิทัอื่น ซึ่งดกีว่าทีจ่ะปล่อยใหเ้ตบิโตจาก
กจิการภายในเอง อนัมมีลูเหตุเรือ่งของความรวดเรว็ในการเตบิโต และสามารถสรา้งศกัยภาพเพือ่แขง่ขนัในธุรกจิ
ไดท้นักบัสถานการณ์ รวมถงึโอกาสในการเขา้ถงึตลาดแห่งใหมแ่ละทรพัยากรใหม ่ซึง่ผูเ้ขยีนเลง็เหน็กลุ่มบรษิทัที่
มกีารควบรวมกจิการและซื้อกจิการอย่างต่อเนื่องในกลุ่มไทยเจรญิคอร์ปอเรชัน่ จงึยกเขา้มาเป็นกรณีศกึษาใน
เรือ่งการควบรวมกจิการและการซื้อกจิการ โดยการเกบ็ขอ้มลูทุตยิภูม ิจากแหล่งต่างๆ เช่น เวบ็ไซด ์วารสาร สือ่ 
เป็นต้น การประมวลผลขอ้มลูเลอืกตัง้แต่ พ.ศ.2518-2563 ซึ่งเสนอตวัอย่างการควบรวบกจิการและบทวเิคราะห์
ของสิง่ทีไ่ดจ้ากการควบรวมกจิการในแต่ละแบบ เพือ่ใหเ้ขา้ใจในภาพรวมของการควบรวมและการซื้อกจิการจาก
ตวัอย่างการควบรวมกจิการและ ซื้อกจิการของกลุ่มไทยเจรญิคอร์ปอเรชัน่ใน 5 ประเภทธุรกจิ แสดงถึงการ
ประสบความส าเรจ็ในการควบรวมกจิการและซื้อกจิการ  ซึ่งเป็นการพฒันาองคก์รทีม่แีบบแผนและประสทิธภิาพ 
ผลของการควบรวมกจิการและซื้อกจิการท าใหก้ลุ่มไทยเจรญิคอร์ปอเรชัน่ สามารถด าเนินธุรกจิคา้ปลกีไดอ้ย่าง
รวดเรว็  เพิม่ขดีความสามารถในการแข่งขนัระดบัสูง กระจายความเสีย่งของการด าเนินธุรกจิ สามารถวเิคราะห์
ผลติภณัฑ์ทีจ่ะน าออกสู่ตลาดไดอ้ย่างชดัเจน เพิม่มลูค่าวตัถุดบิของเดมิและเพิม่ก าไรต่อหน่วย ฯลฯ อย่างไรกด็ี
การควบรวมกจิการ ฝ่ายทีท่ าการควบรวมกจิการและซื้อกจิการตอ้งมคีวามรูท้างกฎหมายหรอืมทีีป่รกึษาทีด่ ีและ
ตอ้งตดัสนิใจรวดเรว็  มเิช่นนัน้อาจเสยีโอกาสหรอืสญูเสยีก าไรเป็นจ านวนมาก และเมือ่ควบรวมกจิการส าเรจ็ต้อง
รบัผดิชอบในส่วนของหนี้สนิดว้ยเช่นเดยีวกนั ทีส่ าคญัภาษขีองบรษิทัทีถู่กควบรวมกจิการ การท างานร่วมกนัของ
บุคลากร วฒันธรรมองคก์ร การบรหิารบุคลากร ผลประโยชน์ผูถ้อืหุน้ ลว้นเป็นสิง่ทีต่อ้งวางแผนมาล่วงหน้าก่อน
การตดัสนิใจควบรวมกจิการ  
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Abstract 

 Nowadays, many companies in Thailand prefer to expand their businesses by 
cooperating with other companies, which is better than to let it grow gradually from the company's 
own internal business. The reason is for the growth speed and the capability to create potential 
to compete in the business world in accordance with the situation, including the opportunity to 
access new markets and resources. The researcher considered the company group with ongoing 
mergers and acquisitions within the Thai Charoen Corporation Group; therefore, brought it to be 
the case study. Collecting secondary data from various sources such as websites, journals, media, 
etc. Data processing chooses from 1975-2020.  It presents the example of various types of merger 
and acquisition and the analysis on outcomes of each type of merger and acquisition in order to 
understand the overall of merger and acquisition. Examples of mergers and acquisitions of Thai 
Charoen Corporation Group in 5 business types in this research demonstrate the success of 
merger and acquisition which is the organization development that is structured and efficient. The 
outcomes of merger and acquisition are that Thai Charoen Corporation Group is able to operate 
the retail business quickly, increase the competitiveness at high level, diversify the risks of 
business operations, clearly analyze the products that will be brought to the market, add the value 
to the existed raw materials, and increase the profit per unit, etc. However, regarding the merger 
and acquisition, that merger company must have legal knowledge or have good advisors; it must 
make a decision quickly; otherwise, it may lose an opportunity or lose a large amount of profit. 
When the merger and acquisition are successful, that merger company must be responsible for 
the liability and, importantly, the taxes of the merged company. It also needs to consider the 
collaboration of personnel, the organizational culture, the personnel management, and the benefit 
of shareholders. These issues must be planned in advance before making a merger decision. 
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บทน า 
 ประชากรโลกที่เพิม่จ านวนขึน้ เกดิความเป็นเสรใีนการด ารงชวีติมากขึ้น การเปิดเสรทีางการ
คา้มากขึน้ ขนาดของการตลาดใหญ่ขึน้ การพฒันาการของธรุกจิที่จะท าใหข้นาดของธรุกจิขยายใหญ่มาก
ขึน้เพื่อความอยู่รอด เพื่อแย่งชงิตลาดจงึมคีวามเขม้ขน้ องคก์รต้องปรบัใช้กลยุทธใ์นการเตบิโตเพื่อให้
การเตบิโตนัน้เป็นไปอย่างราบรื่น ไม่ท าใหเ้กิดผลกระทบในเชิงลบต่อกิจการหลกั การซื้อและควบรวม
กจิการเป็นแนวทางกลยุทธ์หน่ึงที่ท าใหก้ารเตบิโตเป็นไปไดอ้ย่างก้าวกระโดด หากการซื้อและการควบ
รวมกจิการนัน้ๆ ส่งเสรมิซึ่งกนัและกนั การที่บรษิทัหน่ึงเขา้ซื้อกิจการ (Acquisition) ของอกีบรษิทัหน่ึง 
และบรษิทัทีเ่ขา้ซือ้เขา้ไปเป็นเจา้ของบรษิทั โดยหุน้ของบรษิทัทีถู่กซือ้ไมถู่กยกเลกิ บรษิทัทีเ่ขา้ซือ้เขา้ไป
เป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ในบรษิทัทีถู่กซือ้แทน การซือ้กิจการโดยส่วนใหญ่เกดิขึน้กบับรษิทัทีม่ขีนาดใหญ่เข้าซื้อ
บรษิทัทีม่ขีนาดเลก็ (ภคณี, 2556) การซือ้กจิการหากพจิารณาใหล้กึลงไปอาจมเีหตุผลมากกวา่การขยาย
ขนาดเพยีงอย่างเดยีว การซื้อกิจการอาจท าให้มชี่องทางการวางขาย การโฆษณา จ าหน่ายสนิค้าที่มี
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ประสทิธภิาพมากขึน้ (Sale synergy) (ณฐัณิชา, 2557) การขนสง่สนิคา้ การจดัเกบ็สนิคา้ท าใหต้น้ทุนต่อ
หน่วยลดลงไดซ้ึ่งเป็นผลลพัธใ์นเชงิบวกที่ดใีนการควบรวมกจิการ หรอืไดป้ระโยชน์เพิม่ขึน้จากอุปกรณ์ 
ทีด่นิ อสงัหารมิทรพัยอ์ื่นๆ การบรกิาร สิง่อ านวยความสะดวกรวมทัง้การใชบุ้คลากรร่วมกนั หรอืการเพิม่
อ านาจการต่อรองราคาในการสัง่ซื้อสินค้า วตัถุดิบ เครื่องใช้และอุปกรณ์ต่างๆ ท าให้ต้นทุนในส่วน
ด าเนินการลดลงได ้(Operation synergy) นอกจากอุปกรณ์แล้วการไดใ้ช้โรงงาน เครื่องจกัร ทมีวจิยัและ
พฒันาร่วมกนัรวมถงึการใช้คลงัสนิค้าร่วมกนั (Investment synergy) และที่ส าคญัการควบรวมกจิการมี
โอกาสไดป้ระโยชน์จากการใช้ประสบการณ์ ความรูข้องผูบ้รหิารระดบัสูงในการแก้ปัญหาและรบัมอืกบั
วกิฤตไดอ้ยา่งด ี(Management synergy) (ยทุธ, 2557) สว่นการทีบ่รษิทัสองบรษิทัมาควบรวมกจิการกนั 
(Merger) เกดิเป็นบรษิทัใหม่ บรษิทัทัง้สองร่วมกนัเป็นเจา้ของบรษิทัใหม่ เมื่อเกดิการควบรวมแล้ว หุน้
ของบรษิทัทัง้สองจะถูกยกเลกิไป และมกีารออกหุน้ของบรษิทัใหม่ใหก้บัผูถ้อืหุน้ของบรษิทัทัง้สองแทน 
ซึ่งการควบรวมนัน้มกัจะเกิดขึ้นระหว่างบรษิทัที่มขีนาดใกล้เคยีงกนั การควบรวมกิจการแบบแนวนอน 
(Horizontal merger) บรษิทัตัง้แต่ 2 บรษิทัขึ้นไปตกลงรวมกิจการอนัเป็นการรวมกนัระหว่างกิจการที่
ประกอบธุรกิจเหมือนกนั คล้ายคลึงกนัหรืออยู่ในอุตสาหกรรมเดียวกนั  การควบรวมกิจการในแบบ
แนวตัง้ (Vertical merger) บริษทัตัง้แต่ 2 บริษทัขึ้นไปตกลงรวมกิจการกนั เป็นการรวมกนัระหว่าง
กิจการที่ประกอบธุรกิจในสายธุรกิจเดียวกนัหรอืก็คอืการรวมกนัของธุรกิจตัง้แต่ต้นน ้าจนถึงปลายน ้า  
และการควบรวมกิจการซึ่งไม่มคีวามสมัพนัธ์กนั (Conglomerate merger) บรษิทัตัง้แต่ 2 บรษิทัขึ้นไป
ตกลงรวมกจิการกนั โดยเป็นการรวมกจิการระหว่างบรษิทัที่ประกอบธุรกจิที่ไม่เกี่ยวขอ้งกนัโดยสิ้นเชิง
(ภคนี, 2556, เฉลมิพร, 2543) 
 การประเมินมูลค่าของธุรกิจแตกต่างกันไปในแต่ละธุรกรรม โดยการตัดสินด้วยการไปสู่
เป้าหมาย พืน้ฐานส าหรบัการเลอืกบรษิทัและการประเมนิมูลค่าขึน้อยู่กบัปัจจยัที่จบัต้องไดห้รอืจบัต้อง
ไม่ได้ ส่วนที่จบัต้องได้เน้นที่ความสามารถทางการเงนิหรอืความสามารถในการท าก าไร ส่วนจบัต้อง
ไม่ไดด้ าเนินการดา้นวฒันธรรม สงัคม หรอืประเดน็ทางการเมอืง สีข่ ัน้ตอนพืน้ฐานในการไดม้าซึง่บรษิทั
เป้าหมายที่ต้องการควบรวมกจิการ ประการแรก คอื การพฒันาเหตุผลและกลยุทธใ์นการเขา้ซื้อกจิการ 
ความเข้าใจในแง่ของทรพัยากร ประการที่สอง คือ การประเมินมูลค่าของบริษทัจากรายได้ปัจจุบัน 
อนาคต และคุณค่าของการบริหารและการท างานร่วมกัน ประการที่สาม คือ  การตดัสินใจ มูลค่าที่
สามารถยอมรบัไดใ้นการจ่ายเงนิซื้อกจิการ วธิทีี่ดทีี่สุดในการระดมทุนที่จะท าไม่ว่าจะใช้หุน้หรอืเงนิสด
และขัน้ตอนสดุทา้ยส าคญัทีสุ่ดคอืการท าใหบ้รรลุวตัถุประสงคท์ีก่ าหนดไวส้ าหรบัการท าธุรกรรมที่เริม่ต้น
หลงัจากขอ้ตกลงเสรจ็สิน้ (Sherman, & Hart, 2006) กระบวนการคดัเลอืกไม่สามารถท าได ้จนกว่าจะมี
การก าหนดวตัถุประสงคใ์นการควบรวมกจิการอย่างชดัเจน ปัจจยัเสรมิที่มคีวามส าคญัในการตดัสนิใจ
เชน่กนั ไดแ้ก่ ลกัษณะของรายการการควบรวมกจิการหรอืการควบรวมกจิการ ช าระดว้ยการแลกเปลี่ยน
หุ้นหรือช าระด้วยเงินสด ระดบัการถือหุ้นที่จะได้มา การปรบัโครงสร้างภายหลังการเข้าซื้อกิจการ 
โครงสรา้งการจดัการที่คาดหวงั อุตสาหกรรมในปัจจุบนัมขีอ้ดทีี่สามารถดงึดูดให้กลายเป็น เป้าหมายที่
น่าสนใจได ้เช่น เป็นกจิการขนาดใหญ่ แต่การเขา้ซือ้กจิการของบรษิทัขนาดใหญ่ตอ้งใช้เงนิลงทุนจ านวน
มาก บรษิทัทีม่นีวตักรรมเป็นเป้าหมายการเขา้ซือ้กจิการที่ด ีเน่ืองจากการเขา้ซือ้กจิการของบรษิทัที่เป็น
นวตักรรมนัน้สนบัสนุนนโยบายการขยายธุรกจิของผูซ้ือ้และเป็นวธิทีีป่ระหยดั หรอืการเขา้ซือ้กจิการที่ท า
หน้าทีเ่ป็นมาตรการควบคุมองคก์รเพื่อปรบัปรุงผลการปฏบิตังิาน หรอืบรษิทัทีไ่มส่ามารถใชท้รพัยส์นิได้
อยา่งมปีระสทิธภิาพเป็นเป้าหมายทีด่สี าหรบัการเขา้ซือ้กจิการ เน่ืองจากการเขา้ซือ้กจิการท าใหก้ารถ่าย
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โอนทรพัยากรจากการใช้งานที่มมีูลค่าต ่าไปสู่การใช้งานที่มมีูลค่าสูง ผลประโยชน์ในการบรหิารได้รบั
อทิธพิลจากปัจจยัหลายประการ เช่น องคป์ระกอบของคณะกรรมการบรษิทั หรอืโครงสรา้งการจดัการ
ของบรษิทัทีเ่กดิขึน้จากรปูแบบการถอืหุน้ของ การก าหนดมลูค่าไดจ้ากสทุธขิองสนิทรพัยท์ีไ่ดม้าหกัด้วย
จ านวนหน้ีสินที่รบัไป พื้นฐานที่จะน ามาใช้ส าหรบัการประเมินมูลค่าควรสอดคล้องกบัวตัถุประสงค์          
ในการควบรวมกิจการว่าจะเป็นอย่างไร ความจ าเป็นต้องปรับโครงสร้างประเด็นที่เกี่ยวข้องกับ                    
การด าเนินงาน การตลาด ทรพัยากรบุคคล กระบวนการประเมนิมลูค่าจงึไม่ไดต้อ้งการแค่ดา้นการเงนิแต่
ตอ้งอาศยัเทคนิค การตลาด ทรพัยากรบุคคล และหน่วยงานทีเ่กีย่วขอ้งอื่นๆ ทีเ่กดิขึน้ในยคุหลงัควบรวม
กจิการ และการรวมเอาปัจจยัทีเ่กีย่วขอ้งหรอืภาระผกูพนัทีจ่ะท าใหเ้ป็นจรงิและวดัผลไดม้ากขึน้ในแง่ของ
ประสทิธภิาพการประเมนิ วสิยัทศัน์เชงิกลยุทธท์ี่ชดัเจนซึง่น าไปสู่การสรา้งมลูคา่ระยะยาวที่สงูขึน้อย่างมี
นัยส าคญั การจดัการไม่เพียงแต่ผลลพัธ์ทางการเงินแต่ยงักบัผลกระทบจากปัจจยัจบัต้องไม่ได้ทาง
การเงนิ เพื่อประเมนิวา่การควบรวมกจิการไดร้บัประสบความส าเรจ็ในการบรรลุวตัถุประสงคท์ี่ก าหนดไว้
หรอืไม ่ 

การควบรวมกิจการและซ้ือกิจการของกลุ่มไทยเจริญคอรป์อเรชัน่หรือทีซีซีกรุป๊ 
 เป็นกลุ่มธุรกิจที่รวมกิจการที่เป็นของผู้ถือหุ้นและผู้ร่วมทุนเข้ามาเป็นกลุ่มบริษทัเดียวกัน            
โดยมผีูถ้อืหุน้และผูบ้รหิารหลกั คอืคณุเจรญิ สริวิฒันภกัดี มาจากครอบครวัชาวจนีโพน้ทะเลเมอืงซวัเถา 
เริม่ท าการคา้ตัง้แต่อายยุงัน้อย ภรรยาคอืคณุหญิงวรรณา สริวิฒันภกัด ีผูร้ว่มพฒันาธุรกจิ จากธรุกจิการ
ขายสนิคา้ใหโ้รงงานสุรา พฒันาสู่การเป็นเจา้ของโรงงานสุราและไดม้โีอกาสได้รบัสมัปทานโรงงานสุรา
ทัง้หมด ในยุคค้าสุราเสรี ทัง้ยงัชนะการประมูลโรงกลัน่สุ ราแสงโสม ขยายธุรกิจอย่างต่อเน่ืองไปใน
เสน้ทาง เบยีร ์แอลกอฮอล ์น ้าตาล บรรจุภณัฑ ์อสงัหารมิทรพัย ์นอกจากน้ียงัมธีุรกจิส าคญั เช่น บรษิทั 
เบอรล์ี ่ยคุเกอร ์และบรษิทัในกลุ่มประกนัภยั ประกนัชวีติ เป็นตน้ การด าเนินธุรกจิเน้น ความมคีณุธรรม 
รวมถงึการชี้แนะจากพ่อตา ใช้หลกัการของ “ยิม่” ความอดทน เพื่อท าใหส้ าเรจ็และบรรลุตามเป้าหมาย 
“เหยยีง” ความเสยีสละ เพื่อท าใหพ้น้ภยั “แจ๋” ความเงยีบ สุขุม ท าใหเ้กดิปัญญา และ “ลกั” ความร่าเรงิ     
มสีุขอายุยนื เพื่อการบรหิารงานของกลุ่ม กลุ่มไทยเจรญิคอร์ปอเรชัน่  แบ่งเป็น 5 กลุ่มธุรกิจในปัจจุบนั 
ไดแ้ก่ 1.กลุ่มอาหารและเครื่องดื่ม (Thai Bev, F&N, เสรมิสุข, OISHI) 2.กลุ่มธุรกิจอุตสาหกรรมการค้า 
(BJC) 3.กลุ่มธรุกจิประกนัและการเงนิ (อาคเนย)์ 4.กลุ่มธรุกจิอสงัหารมิทรพัย ์(TCC Land) 5.กลุ่มธรุกจิ
เกษตร (Plantheon) กลุ่มไทยเจรญิคอร์ปอเรชัน่ มคีวามตัง้ใจอย่างแน่วแน่ที่จะช่วยเหลือสงัคมในนาม
บริษทัและมูลนิธิ ทัง้การสนับสนุนมูลนิธิและโครงการสาธารณะประโยชน์ มุ่งพฒันาอย่างไม่หยุดยัง้ 
พฒันาบุคลากร บรหิารจดัการประสทิธภิาพการผลติ ควบคูก่บัการพฒันาสิง่แวดลอ้มและช่วยเหลอืสงัคม
อยา่งต่อเน่ือง การเตบิโตของกลุ่มไทยเจรญิคอรป์อเรชัน่ ขยายไปในดา้นการเกบ็รวบรวมฐานขอ้มูลด้วย
การจดัตัง้ “ไทคอน เทคโนโลยี” เพื่อธุรกิจบรกิารด้าน Data นอกจากการพฒันาองค์กรแบบไม่หยุดยัง้                    
มกีารวางแผนเพื่อใช้เทคโนโลยใีนการบรหิารทรพัยากรเพื่อใหเ้กดิประโยชน์สูงที่สุด การด าเนินการและ
การเตบิโตของ กลุ่มไทยเจรญิคอรป์อเรชัน่ ทีค่วบรวมกจิการทัง้ต้นน ้าและปลายน ้าเขา้มาไวใ้นพอรต์ของ
กลุ่ม BJC ท าใหอ้งคก์รมสีนิทรพัยถ์งึกวา่ 3  แสนลา้นบาท พรอ้มกบัหน้ีสนิแต่กไ็มไ่ดท้ าใหเ้กดิผลกระทบ
ต่อการวางแผนโครงข่ายขมุก าลงัธุรกจิปลายน ้าของ กลุ่มไทยเจรญิคอรป์อเรชัน่ อนัจะท าใหเ้หน็ได้ว่าใน
อนาคตยงัมกีารควบรวมกิจการอีกมากมายในหลายธุรกจิ และที่ส าคญัธุรกจิค้าปลกีจะเขา้มามบีทบาท
อยา่งมากในการขบัเคลื่อนธรุกจิใหก้ลุ่ม รวมถงึธรุกจิรา้นกาแฟทีไ่ด้สทิธิม์า รวมกบัรา้นอาหารทีม่อียู่ตาม
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กลยุทธ ์5 ประการ ไดแ้ก่ “1. เป็นบรษิทัที่เตบิโตและมกี าไรสูงที่สุดในอาเซยีน 2. มสีนิคา้ที่หลากหลาย
โดยจะเน้นเครื่องดื่มที่ไม่มแีอลกอฮอล์ พรอ้มธุรกจิอาหารและสนิค้าไลฟ์สไตล์ 3.เป็นผูน้ าแบรนด์ในทุก
ผลติภณัฑ ์4. การขายและการกระจายสนิค้าที่แขง็แกร่ง เขา้ถงึผูบ้รโิภค 5. บรหิารงานอย่างมอือาชีพ” 
(Tummy, 2562) 
 หากเทียบกบัเครอืเซ็นทรลั เครอืเจรญิโภคภณัฑ์ หรอืกลุ่มไมเนอร์แล้ว กลุ่มไทยเจรญิคอร์
ปอเรชัน่ มีอายุในการท ากิจการน้อยกว่า  แต่การเติบโตของธุรกิจในช่วงที่ผ่านมาเป็นไปอย่างก้าว
กระโดด ท าใหเ้ป็นที่สนใจของนักลงทุนทัง้ในและต่างประเทศ การเตบิโตของแต่ละธุรกิจ มเี ป้าหมายที่
ชดัเจนและแสดงถงึการเตบิโตทีจ่ะกา้วไปสู่ระดบัโลกในไมช่้า การบรหิารงานและการเขา้ซือ้กจิการเป็นที่
จบัตามองจากบุคคลทัง้ภายในและนอก ผู้สนใจศึกษาและผู้ลงทุนเป็นอย่างมาก ผู้วจิยัจงึหยบิยกส่วน
หน่ึงของการเจรญิเติบโตในกลุ่ม TCC มาเป็นกรณีศึกษาและวเิคราะห์ สงัเคราะห์เพื่อให้เข้าใจถึงการ
เตบิโตแบบซื้อกจิการ ควบรวมกจิการรวมถงึหลกัการบรหิารและขอ้ควรระวงัในการเตบิโตดงักล่าว เพื่อ
เป็นกรณีศกึษาต่อไป 
 
ตารางท่ี 1 แสดงการขยายกจิการของกลุ่มไทยเจรญิคอรป์อเรชัน่ ตัง้แต่ก่อตัง้ - พ.ศ.2563 

พ.ศ. เหตุการณ์ส าคญั พ.ศ. เหตุการณ์ส าคญั 
2503 จดัตัง้กจิการ กลุ่มไทยเจรญิคอรป์อเรชัน่ 2550 ซือ้กจิการบรษิทั อาหารสยาม จ ากดั (มหาชน) 
2518 เขา้ซือ้กจิการบรษิทั ธาราน ้าทพิย ์ ซือ้หุน้บรษิทั ยูนเิวนเจอร ์จ ากดั (มหาชน) 

ลงทนุทีด่นิผนืแรก อ าเภอบา้นเพ จงัหวดั
ระยอง 

2551 ไทยเบฟ ซือ้หุน้ บมจ.โออชิ ิกรุ๊ป 

2526 ชนะการประมลูสมัปทาน โรงงานสุรา 12 
แหง่ 

BJC ซือ้กจิการ บรษิทั เจซ ีฟู้ดส ์ของ
มาเลเซยี 

2530 ซือ้กจิการบรษิทั ทวผีลการเกษตร ซือ้กจิการเครื่องดื่มชกู าลงัแรงเยอร ์ 
 และอตุสาหกรรมปลกูปาลม์น ้ามนั 2552 Re brand อาคเนย ์

2531 ซือ้หุน้ 39.5 % บรษิทัอาคเนยป์ระกนัภยั 2553 BJC รว่มทนุกบับรษิทั โอเวน่ อลินิอยสอ์งิค ์
2532 จดัตัง้ บรษิทั ทซีซี ีการเกษตรและซือ้กจิการ

โรงงานน ้าตาล 
ซือ้หุน้มาลายากล๊าส โปรดกัซ ์เอสดเีอน็ บเีอช
ด ี  

ซือ้กจิการพนัธุท์พิยพ์ลาซา่ ประเทศมาเลเซยี 
2534 ซือ้กจิการโรงแรม 2554 ไทยเบฟ ซือ้หุน้ บมจ.เสรมิสุข 
2537 ซือ้กจิการโรงแรมอมิพเีรยีล 7 โรงแรม ซือ้กจิการเอเชยีบุ๊คส ์ 

ซือ้หุน้ 57% บรษิทัอนิทรประกนัภยั 2555 ซือ้หุน้ บ.เฟรเซอร ์แอนด ์นฟีส ์(F&N)  
2538 น าเบยีรช์า้งออกสู่ตลาด ครองสว่นเครื่องดื่มไมม่แีอลกอฮอล ์และ

อสงัหาฯ 
2540 ซือ้กจิการโรงแรมพลาซา่แอทธนิี นิวยอรค์ BJC ไดเ้ป็นบรษิทัชัน้น าทีร่วมอยู่ใน SET50 
2541 ซือ้กจิการโรงงานน ้าตาลเพิม่อกี 3 โรงงาน ยูนิเวนเจอรซ์ือ้หุน้บรษิทั โกลเดน้ แลนด ์

จ ากดั (มหาชน) 
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ตารางท่ี 1 (ต่อ) 
พ.ศ. เหตุการณ์ส าคญั พ.ศ. เหตุการณ์ส าคญั 
2542 จดัตัง้กองทนุรวมอสงัหารมิทรพัย ์15 กองทนุ 2555 เปิดมลูนิธสิถาบนัโรคไตภูมริาชนครนิทร ์
2543 เขา้ซือ้โรงงานสุราจากรฐับาล 12 แหง่ 2559 ไทยเจรญิคอรป์ซือ้เมโทรเวยีดนาม 
2544 ถอืหุน้ในสนิบวัหลวง ซือ้บรษิทั บิก๊ซ ีซูเปอรเ์ซน็ตเ์ตอร ์จ ากดั 

(มหาชน)  
ซือ้กจิการบรษิทัเบอรล์ีย่คุเกอร ์จ ากดั 
(มหาชน) 

ซือ้หุน้บรษิทั อมรนิทรพ์ริน้ติง้แอนดพ์บัลซิซิง่ 
จ ากดั (มหาชน) 

2545 เขา้บรหิารกลุ่มอาคเนย ์ 2560 ซือ้สาขา KFC ในประเทศไทย 240 แหง่ 
2546 ก่อตัง้ บรษิทั ไทยเบฟเวอเรจ จ ากดั 

(มหาชน) 
ไทยเบฟ เขา้ซื่อหุน้ ซาเบโก ผูผ้ลติเบยีรร์าย
ใหญ่ของเวยีดนาม และแกรนด ์รอยลักรุป๊ของ
เมยีนมา 

2547 รวมกลุ่มอาคเนยแ์ละจดัตัง้อาคเนย์
แคปปิตอล 

2561 เปิดตวั One bangkok 

2548 ก่อตัง้ บรษิทั ทซีซี ีแลนดจ์ ากดั 
 

ซือ้กจิการ Spice of Asia (รา้นอาหารรว่ม 10 
แบรนด)์ 

2549 
  
  
  

หุน้ไทยเบฟจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์
สงิคโปร ์

2562 ซือ้บรษิทัอาหารญี่ปุ่น Genki sushi  

ไทยเบฟเขา้ซือ้บรษิทั Picic Spirit (UK) 
Limited 

ซือ้สทิธิบ์รหิารรา้นสตารบ์คัส ์ประเทศไทยผา่น
บรษิทัรว่มทนุ 

จดัตัง้ บรษิทั ทซีซี ีอตุสาหกรรมเกษตร 2563 ตัง้กองทนุเพื่อซือ้โรงแรมทีท่รดุจาก Covic-19 
ซือ้โรงแรมในต่างประเทศ 6 แหง่   

ท่ีมา: http://www.tcc.co.th, Tummy, 2019, ปิยพร อรุณเกรยีงไกร และปณชยั อารเีพิม่พร, 2560   

 ธุรกิจของกลุ่มไทยเจรญิคอร์ปอเรชัน่ ในช่วงแรกธุรกิจเริม่ต้นจากธุรกิจสุรามีการซื้อกิจการ
บริษัท ธาราน ้ าทิพย์ เป็นการควบรวมกิจการในแนวนอน (Horizontal mergers) ควบรวมกิจการที่
ประกอบธุรกิจเหมือนกนัส่วนใหญ่เป็นโรงงานสุราในนาม “แสงโสม” จากนัน้ขยายธุรกิจแบบแนวตัง้ 
(Vertical mergers) ควบรวมกจิการที่ด าเนินธุรกจิสอดคล้องและสนับสนุนสนิคา้ประเภทเดยีวกนัได้แก่ 
BJC, BIG C ต่อมาควบรวมกจิการธุรกจิที่แตกต่างกนัอย่างหลากหลาย (Conglomerate mergers) โดย
เขา้ซื้อหุน้ ซื้อทรพัยส์นิ ของบรษิทั อสงัหารมิทรพัย ์โรงแรม ประกนัภยั เครื่องดื่มต่างๆ และในช่วงทา้ย
เน้นการควบรวมกิจการประเภทอาหาร และการท่องเที่ยวแบบครบวงจรไว้อย่างครบถ้วน และก่อตัง้
บรษิทัมากมายเพื่อควบคุมและขยายธุรกจิใหเ้ตบิโตอย่างต่อเน่ือง การวจิยัจากกรณีศกึษาในครัง้น้ีผูว้จิยั
ใช้การวเิคราะห์จากการควบรวมกิจการ 3 ประเภท ได้แก่ การควบรวมกิจการในแนวนอน การขยาย
ธรุกจิแบบแนวตัง้และการควบรวมกจิการธรุกจิทีแ่ตกต่างกนัอยา่งหลากหลาย เพื่อวเิคราะหต์วัอยา่งทัง้ 5 
ทีน่ ามาเป็นกรณีศกึษา เพื่อความเชื่อมโยงและสรา้งความเขา้ใจในกจิการและความเกีย่วขอ้งกนัมากขึน้ 
 ทิศทางการซื้อกิจการของ กลุ่มไทยเจริญคอร์ปอเรชัน่  เปลี่ยนเป็นเชิงกลยุทธ์มากขึ้นหลัง             
ปี 2550 ธรุกจิทีซ่ือ้มานัน้ไมไ่ดเ้พื่อสะสมเหมอืนช่วงทีผ่า่นมา การซือ้ F&N ผูน้ าดา้นเครื่องดื่ม การเขา้ถอื
หุ้นใหญ่ในซาเบโก ผู้น าตลาดเบียร์ และเมียนมา ซัพพลายส์ ผู้ผลิตวิสกี้รายใหญ่ของเมียนมา                  
อันมีความเชื่อมโยงกับไทยเบฟ ยังมีการซื้อ บิ๊กซี เพื่อเติมฐานธุรกิจปลายน ้ า การเติบโตของ                   
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กลุ่มไทยเจรญิคอรป์อเรชัน่น าผลก าไรมาลงทุนซ ้า เพื่อเพิม่ผลผลติและสรา้งทุนในธุรกจิอยา่งเคยหยุดน่ิง
น ามาซึง่ผลก าไรทีเ่จรญิงอกงาม คณุเจรญิไมม่คีวามรูด้า้นเศรษฐศาสตรม์าก่อนแต่การท าธุรกจิดว้ยความ
อดทน สุขุม ร่าเรงิ และเสยีสละเป็นบทพสิูจน์ที่น าไปสู่ความส าเรจ็ (ชยานินท์ , 2562) จากกลุ่มธุรกิจ
สามารถจ าแนกธรุกจิหลกัออกไดเ้ป็น 5 ประเภทธรุกจิ 
           1. ธรุกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม (ทายาทบรหิารนายฐาปน สริวิฒันภกัด)ี บรษิทั ไทยเบฟเวอเรจ 
จ ากดั (มหาชน) เป็นหลกัในธรุกจิเครื่องดื่ม ประกอบกจิการสรุา เบยีร ์การจดทะเบยีนหลกัทรพัย์ประเทศ
สิงค์โปร์เพื่อรวมกิจการเข้าด้วยกัน นอกจากน้ียังขยายกิจการไปยังอุตสาหกรรมเครื่องดื่มไม่มี 
แอลกอฮอลแ์ละอาหาร 

บทวิเคราะหก์ารเข้าซ้ือบริษทั เฟรเซอร ์แอนด ์นีฟ จ ากดั (มหาชน) 
 การเข้าซื้อบรษิทั เฟรเซอร ์แอนด ์นีฟ จ ากดั (มหาชน) โดยกลุ่มไทยเจรญิคอรป์อเรชัน่ เริม่
ตัง้แต่การทยอยเขา้ซือ้หุน้สามญัของ F&N ในช่วงก่อนเดอืนสงิหาคม ปี 2555 มกีารแขง่ขนัดา้นราคาและ
เจรจาสว่นไดเ้สยีท าให ้กลุ่มไทยเจรญิคอรป์อเรชัน่ ไมไ่ดค้รอบครองธรุกจิทัง้หมดของ F&N โดยสว่นของ
เบยีร ์Tiger ตกเป็นของไฮเนเก้น บรษิทั F&N จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยป์ระเทศมาเลเซยีผลติและ
จ าหน่ายภายใต้แบรนด์ของบริษทัในเครือ และภายใต้แบรนด์เนสเล่ย์ซึ่งเป็นผู้ผลิตนมรายใหญ่จาก
สวิตเซอร์แลนด์ ภายหลังการเข้าซื้อกิจการได้มีการปรับโครงสร้างบริหารใหม่ และแยกธุรกิจ
อสงัหาริมทรพัย์ในเครือของ F&N ออกมาตัง้เป็นบริษัทมหาชน ในทางกลยุทธ์ และขยายช่องทาง
การตลาด เช่น การเปิดตวัชาเขยีวโออิชิในมาเลเซีย โดยเข้าจ าหน่ายในร้านสะดวกซื้อ ผ่านบรษิทัใน
เครอื F&N การใช้เครื่องจกัรในโรงงานเครื่องดื่มทีไ่ดร้บัรองมาตรฐานอยู่แล้ว ท าใหก้ารผลติเพื่อกระจาย
สนิคา้เขา้ไทยท าไดอ้ย่างรวดเรว็ รวมทัง้สนิคา้ที่ไดร้บัรองเครื่องหมายฮาลาล สามารถกระจายสูอ่าเซยีน
ไดต้รงเป้าหมายและความต้องการของลูกคา้ การขนส่งที่ไดป้ระโยชน์จากเครอืข่ายภูมภิาคเอเชยี เมื่อมี
การสัง่ซื้อร่วมกนัท าใหส้ามารถค านวณการผลติ และการซื้อวตัถุดบิไดอ้ย่างครอบคลุม และเพยีงพอต่อ
ความต้องการ ทัง้ยงัก่อให้เกิดการแลกเปลี่ยนความเชี่ยวชาญและประสบการณ์ในการด าเนินธุรกิจ
ระหว่างผูบ้รหิาร พนักงาน อนัถอืไดว้่าเป็นสิง่ส าคญัที่เชื่อมโยงกิจการและท าให้กจิการบรรลุเป้าหมาย 
(เขมจริา, 2559) 
 การควบรวมกจิการส่วนใหญ่แล้ว ผลสดุทา้ยจะเผยใหเ้หน็ถงึราคาหุน้ทีม่แีนวโน้มสงูขึน้ เพราะ
การคาดการณ์ของผูล้งทุนวา่การด าเนินการ เช่นน้ีก่อใหเ้กดิผลด ีการเขา้ซือ้ F&N ในครัง้น้ีของกลุ่มไทย
เจรญิคอรป์อเรชัน่ ในรูปแบบ การควบกจิการในแนวตัง้ (Vertical mergers) เป็นไปในเชิงการครอบง า
กจิการ (Share acquisition) การเขา้ซือ้หุน้และเพิม่จ านวนขึน้เรื่อยๆ จนสามารถเขา้ร่วมเจรจาจนไดส้่วน
แบ่งในธรุกจิมาครอบครอง การซือ้กจิการดงักล่าว น ามาซึง่การเพิม่อ านาจทางการตลาด อนัสง่ผลถงึการ
เพิม่ขึน้ของส่วนแบ่งการตลาด นอกจากน้ีการควบรวมกิจการยงัช่วยลดภาวะสนิคา้ล้นตลาดได ้เพราะ
สามารถควบคมุปรมิาณตามขอ้มลู การกระจายสนิคา้ และมโีรงงานผลติเป็นของตนเองอยูแ่ลว้ หากธุรกจิ
ด าเนินต่อไปในทางที่ดจีะเกิดการผูกขาดอนัจะส่งผลต่อราคาสนิค้า และก าไรของบรษิทัขึ้น เน่ืองจาก
กลายเป็นตลาดผกูขาดไปในทีสุ่ด 

             2. ธรุกิจอตุสาหกรรมและการค้า (ทายาทบรหิารนางฐาปณี เตชะเจรญิวกุิล) บรษิทัหลกัใน
ธุรกจิน้ี คอื เบอรล์ี่ ยุคเกอร ์จ ากดั (มหาชน) หรอื BJC จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
ผลติ คา้ปลกีสนิคา้ต่างๆ เช่น บรรจภุณัฑ ์สนิคา้อุปโภคบรโิภค (ปพนธ,์ 2559) 
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 บทวิเคราะหก์ารเข้าซ้ือบริษทั บ๊ิกซีซูเปอรเ์ซน็เตอร ์จ ากดั (มหาชน) 
 คณะกรรมการบรษิทั เบอร์ลี่ ยุคเกอร์จ ากดั (มหาชน) เมื่อวนัที่ 12 กุมภาพนัธ์ 2559 ซึ่งได้
พจิารณาและอนุมตัใิหน้ าเสนอต่อทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้เพื่อพจิารณาอนุมตัใิหบ้รษิทัและ/ หรอื บรษิทัยอ่ยของ
บรษิทัเขา้ซื้อหุน้สามญัและเสนอซื้อหุน้ทัง้หมดของบรษิทั บิก๊ซซีูเปอรเ์ซน็เตอร ์จ ากดั (มหาชน) (“BIG 
C”) รวมถึงการเข้าซื้อหุ้นในกิจการที่เกี่ยวข้อง จะเป็นประโยชน์ต่อบรษิทัในการเพิม่ช่องทางการเขา้สู่
ตลาดค้าปลีกขนาดใหญ่ในประเทศไทย มีช่องทางในการกระจายสินค้าของบริษทัและสอดคล้องกบั  
กลยทุธข์องบรษิทัในส่วนของธุรกจิคา้ปลกี เพื่อขยายขนาดของบรษิทัใหใ้หญ่ขึน้ เพื่อใหม้จีดุยนืที่ดใีนยุค
ประชาคมเศรษฐกจิอาเซยีน เพื่อประหยดัเงนิทุน และสรา้งโอกาสในการท าก าไรของบรษิทั (BJC, 2559) 
การมบีรษิทัทีห่ลากหลายและครอบคลุมเป็นสิง่ที่มคีวามจ าเป็น รวมทัง้พืน้ทีใ่นการขายสนิคา้เพื่อสรา้งให้
เกดิธรุกจิครบวงจร (ปพนธ,์ 2559) 
 การเขา้ซื้อกิจการแบบการควบรวมกิจการในแนวนอน (Horizontal mergers) ดว้ยการ Take 
over เป็นการเพิ่มช่องทางการจดัจ าหน่ายสินค้าให้สามารถ ช่วยกระจายสินค้าจากบริษทัเดิมที่มีอยู่
ออกจ าหน่ายไดอ้ย่างรวดเรว็ทนักบัความต้องการของผูบ้รโิภค ยงัส่งผลใหก้ลายเป็นธุรกจิขนาดใหญ่ทีม่ี
อ านาจต่อรองสูงในการซื้อและขายสนิคา้ เพื่อลดต้นทุนต่อหน่วย จากการซื้อ-ขายคราวละมากๆ ธุรกิจ
ของ BIC C สามารถช่วยกระจายสินค้าอุปโภคบริโภคของ BJC ได้อีกช่องทางหน่ึง การขนส่งที่เน้น
ปริมาณยงัช่วยลดต้นทุนให้ทัง้ 2 บริษทั สร้างโอกาสท าก าไรที่สนับสนุนซึ่งกนัและกนั การควบรวม
กจิการครัง้น้ียงัสง่ผลใหเ้กดิความสะดวก รวดเรว็ กวา่การขยายกจิการจากภายในเอง การใชท้รพัยากรที่
จะถูกใช้อย่างคุ้มค่าหลงัควบรวมกิจการ และเมื่อบริษทัใหญ่ขึ้นจะเป็นผลดีด้านการระดมเงินทุนใน
อนาคต เพราะกจิการขนาดใหญ่ย่อมมเีครดติการกู้ยมืเงนิสูงมาจากสนิทรพัยค์ ้าประกนัมากขึน้ เงนิทุน
หมนุเวยีนมากขึน้ เกดิความคล่องตวัในธรุกจิ 

              3. ธรุกิจประกนัและการเงิน (ทายาทบรหิารนางอาทนินัท ์พชีานนท)์ บรษิทัหลกัจะอยูใ่นกลุ่ม 
เครอืไทยโฮลดิ้งส์ อาทิเช่น อาคเนย์ประกนัภยั มผีลิตภณัฑ์ด้านการประกนัวินาศภยัทัง้รถยนต์ และ
ทรพัยส์นิ ประกนัชวีติบุคคล ประกนัอุบตัเิหตุทัง้รายบุคคลและในส่วนของอุตสาหกรรม    

 บทวิเคราะหก์ลุ่มอาคเนยค์วบรวมกิจการกบัไทยประกนัภยั  
 ก่อนทีจ่ะมาเป็นกลุ่มบรษิทัอาคเนยน์ัน้ อาคเนยป์ระกนัภยัไดก่้อตัง้เมื่อวนัที ่9 กรกฎาคม พ.ศ. 
2489 หลงัจากนัน้ปี 2531 กลุ่มไทยเจรญิคอร์ปอเรชัน่ ได้เริม่ซื้อหุ้นของอาคเนย์ประกนัภยั และได้เข้า
บรหิารกลุ่มอาคเนยแ์บบเตม็ตวัในปี 2545 และรวมกลุ่มอาคเนยใ์นปี 2547 ทีป่ระชุมคณะกรรมการบรษิทั 
ไทยประกนัภยั จ ากดั (มหาชน) ทราบแผนการด าเนินธุรกจิร่วมกบับรษิทั เครอือาคเนย ์จ ากดั โดยแจง้
เจตนาในการด าเนินธุรกิจร่วมกนั ภายใต้แผนการการปรบัโครงสร้างและแผนการด าเนินธุรกิจร่วมกบั
เครอือาคเนย ์ที่ประชุมคณะกรรมการไดม้มีติเหน็ชอบให้บรษิทัเครอือาคเนยม์คีวามประสงคท์ี่จะท าค า
เสนอซื้อหลกัทรพัยท์ัง้หมด โดยความสมคัรใจแบบมเีงื่อนไข (Conditional voluntary tender offer) เพื่อ
เป็นทางเลอืกให้กบัผู้ถอืหุ้นของบรษิทั ที่จะขายหุน้ของบรษิทัและเตรยีมเสนอที่ประชุมผู้ถอืหุ้น อนุมตัิ
การปรบัโครงสรา้งการถอืหุน้ รวมถงึการขอเพกิถอนหลกัทรพัย ์ออกจากการเป็นหลกัทรพัยจ์ดทะเบยีน
ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย การน าหุ้นสามัญของบริษัทโฮลดิ้งที่จ ัดตัง้ขึ้นใหม่ในตลาด
หลกัทรพัย์ฯ แทนหลกัทรพัย์ของบรษิทัฯ ด าเนินการให้มกีารจดัตัง้ “บรษิทั เครอืไทย โฮลดิ้งส์ จ ากดั 
(มหาชน)” เป็นบรษิทัมหาชนจ ากดั โดยบรษิทัโฮลดิ้งจะท าค าเสนอซื้อหลกัทรพัย์ทัง้หมดของบรษิทัฯ 
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โดยการออกและเสนอขายหุน้สามญัเพิม่ทุนเพื่อเป็นการแลกเปลี่ยนกบัหลกัทรพัยข์องบรษิทัฯ ในอตัรา
การแลกหลักทรพัย์เท่ากับ 1 หุ้นสามญัของ บริษัทฯ ต่อ 1 หุ้นสามญัของบริษัทโฮลดิ้ง และ 1 หุ้น
บุรมิสทิธขิองบรษิทัฯ ต่อ 1 หุ้นสามญัของบริษทัโฮลดิ้ง หลงัการท าราคาเสนอซื้อหลกัทรพัย์เสร็จสิ้น  
(วฒันพงษ์, 2561) บรษิทัเครอือาคเนย์ หน่ึงธุรกิจของกลุ่มไทยเจรญิคอร์ปอเรชัน่ ได้เข้าเทกโอเวอร์
บรษิทั ไทยประกนัภยั จ ากดั (มหาชน) เมื่อ ม.ิย. 2561 ดว้ยมลูคา่ 2.5 หมื่นลา้นบาท (ทมีขา่วการตลาด, 
2562) 
 การควบรวมธุรกจิแบบ Holding Company ระหว่างอาคเนย์กบัไทยประกนัภยัของ กลุ่มไทย
เจรญิคอรป์อเรชัน่ เป็นการควบรวมกจิการในแนวนอน (Horizontal mergers) เพื่อเกดิบรษิทัแม ่โดยรวม
กิจการ 2 กิจการ และตัง้บริษัทขึ้นมาใหม่อีกบริษัทเพื่อก าหนดนโยบายการท างานของบริษัทลูก               
ช่วยส่งเสรมิให้ขยายส่วนแบ่งทางการตลาดเดมิ ลดจ านวนคู่แข่งขนัลง มฐีานข้อมูลของลูกค้ามากขึ้น 
สามารถวเิคราะหผ์ลติภณัฑท์ีจ่ะน าออกสูต่ลาดไดอ้ย่างชดัเจน และตรงกบัความตอ้งการของผูท้ าประกนั
มากยิ่งขึ้น และจากข้อมูลยงัช่วยเพิ่มมูลค่าของกิจการหลังจากการควบรวมไปแล้ว อันส่งผลดีต่อ                    
การด าเนินงานด้านการตลาด การออกสนิคา้ การบรกิาร ช่องทางการจดัจ าหน่ายและใหบ้รกิาร การใช้
ผูบ้รหิารชุดเดยีวกนั ท าใหก้ารท าหน้าที่ไม่ซบัซอ้นลดความผดิพลาดในการสื่อสารภายในองคก์ร และยงั
ถอืเป็นการช่วยแกปั้ญหาของธรุกจิของไทยประกนัภยั 
 4. ธรุกิจอสงัหาริมทรพัย ์(ทายาทบรหิารนางวลัลภา ไตรโสรสั บรหิาร แอสเสทเวริด ์AWC 
โรงแรม-อสงัหารมิทรพัยเ์ชงิพาณิชย ์และนายปณต สริวิฒันภกัด ีบรหิาร อสงัหารมิทรพัยค์รบวงจร) 
   ด าเนินงานภายใต้ทซีซีแีลนด ์กรุ๊ป แบ่งเป็น โรงแรม ศูนยก์ารคา้ อาคารส านักงาน สโมรสร 
ศูนย์ประชุม ที่อยู่อาศยั และโครงการพฒันาอสงัหาริมทรพัย์อื่นๆ เช่น ศูนย์ประชุมแห่งชาติสิริกิตต์ 
สโมสรราชพฤกษ์ เอเชียทีค  เดอะริเวอฟร้อนท์ โรงแรมดิ โอกุระ เป็นต้น เดินหน้าขยายอาณาจกัร
อสงัหารมิทรพัย ์อยา่งจรงิจงัเมื่อปี 2550 ดว้ยการทีบ่รษิทั อเดลฟอส จ ากดั ซึง่เป็นบรษิทัพฒันาอสงัหาฯ 
ในกลุ่มทซีซีแีลนด ์กรุ๊ป เขา้ซือ้กจิการของบรษิทัยนิูเวนเจอร ์จ ากดั (มหาชน) ยนิูเวนเจอร ์ไดข้ยายธุรกจิ
อสงัหารมิทรพัยค์รอบคลุมการพฒันาอาคารชุดพกัอาศยัเพื่อขาย ภายใต้บรษิทัแกรนด ์ยูนิตี้ ดเีวลล๊อป
เมน้ต์ จ ากดั แผนลงทุนในระยะ 5 ปี (ปี 2558-2562) เพื่อการขยายสาขาเพิม่ใน 3 แบรนด ์ไดแ้ก่ เอเชยี
ทีค เดอะ รเิวอร์ฟร้อนท์ ส าหรบัขยายเอเชียทีค เจรญิกรุง เฟส 2 และการขยายสาขาใหม่ที่เชียงใหม่ 
พทัยา หวัหนิ ภูเกต็ และสมยุ เกตเวย ์ขยายสาขาเพิม่อกี 3 แหง่ในเขตกรงุเทพฯ และบ๊อกซ ์สเปซ ขยาย
สาขาในกรุงเทพฯและต่างจงัหวดัอีก 3-4 แห่ง ขณะเดยีวกนับรษิทัยงัต้องศึกษาและพฒันารูปแบบค้า
ปลกีใหม่ๆ ตลอดเวลาเพื่อรองรบัการลงทุนเพิม่ ขณะที่การรโีนเวตเซ็นเตอร์พอยท์ ออฟ สยามสแควร์ 
และพนัธุท์พิยอ์กี (ทมีขา่วการตลาด, 2562) 

 บทวิเคราะหก์ารเข้าซ้ือพนัธุทิ์พยพ์ลาซ่า 
 บรษิทั แอสเสท เวริด ์รเีทล จ ากดั ปี 2532 การเขา้ซือ้พนัธุท์พิยพ์ลาซ่า เป็นการลงทุนดว้ยเงนิ
ก้อนใหญ่ การพฒันาศูนยก์ารคา้สนิคา้ไอทยีงัไม่เด่นชดั ปัญหาธุรกจิที่รุมเรา้ และหน้ีสนิจ านวนมากของ
พนัธุท์พิยพ์ลาซ่า เป็นโอกาสดใีนการเจรจาต่อรองซือ้กจิการ การปรบัตวัใหม ่เกดิขึน้พรอ้มๆ กบัธรุกจิไอ
ททีีข่ยายตวัขึน้ หน้ีสนิเดมิหา้งพนัธุท์พิยเ์พิม่พนูขึน้มาก เสยีจนท าลายโอกาสครัง้น้ีผูบ้รหิารตดัสนิใจขาย
กิจการให้ กลุ่มไทยเจรญิคอร์ปอเรชัน่ เข้ามาครอบครองกิจการด้วยการซื้อหน้ีก้อนใหญ่ จากธนาคาร
ไทยทนุ และบรษิทัเงนิทุนหลกัทรพัย์ภทัรธนกิจ ไม่นานพนัธุ์ทิพย์ กลายเป็นต้นแบบของศูนย์การค้า
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สนิคา้ไอทขีองเมอืงไทย ขยายเครอืข่ายออกไปในเวลาต่อมาเป็นพนัธุท์ิพย์พลาซ่างามวงศ์วาน ส าหรบั
กลุ่มไทยเจรญิแล้ว โมเดลห้างพนัธุ์ทิพย์ เป็นการแสดงถึงประสบการณ์ และความช านาญเฉพาะของ
ตนเองออกมาได้อย่างชัดเจน พนัธุ์ทิพย์พลาซ่า จ าต้องปรบัตัว ให้สอดคล้องกับ สถานการณ์และ
พฤตกิรรมผูบ้รโิภคที่เปลีย่นแปลงไป วสิยัทศัน์ใหม่ปรบัโฉมพนัธุท์พิยพ์ลาซ่า จากโมเดล ศูนยก์ารคา้ไอ
ท ีใหม้คีวามหมายทีก่วา้งขึน้เป็นศูนยเ์ทคโนโลย ี(วริตัน์, 2558) 
 จากการควบรวมกจิการที่ต่างกนั (Conglomerate mergers) ของ กลุ่มไทยเจรญิคอรป์อเรชัน่ 
ครัง้น้ีท าให้ ธุรกิจมคีวามหลากหลายจากเดมิมีเพียงธุรกิจสุรา ถือเป็นการกระจายความเสี่ยงที่ด ีถ้า
กจิการใดพบปัญหาอุปสรรคหรอืลม้เหลว ยงัมอีกีธรุกจิทีค่อยช่วยเหลอื แต่หากมกี าไรทัง้ 2 ดา้นกถ็อืเป็น             
การเพิม่ความมัน่คงและมัง่คัง่ การที่มผีู้บรหิารที่มาจาก 2 สายงานท าให้ กลุ่มไทยเจรญิคอร์ปอเรชัน่ 
สามารถคดัเลอืกผูบ้รหิารที่มคีวามเหมาะสม และมคีวามสามารถได ้ส าหรบัธุรกจิเก่าที่มหีน้ีสนิจ านวน
มาก การควบรวมกจิการจะช่วยใหธุ้รกิจเดมิสามารถคงอยู่ แต่จากการบรหิาร ปรบัปรุงจะท าใหเ้กดิการ
เปลี่ยนแปลงที่จะพฒันาไปอย่างรวดเร็วอนัมาจากการ เข้าถือหุ้นและกรรมสทิธิเ์หนือทรพัย์สินต่างๆ 
ตลอดจนสทิธบิตัรตามใบอนุญาตต่างๆ ลขิสทิธิ ์เครื่องหมายการคา้ ไดท้นัทโีดยไม่ต้องเสยีเวลาตัง้หลกั
ใหม ่และผลประโยชน์ทางภาษใีนอตัราพเิศษ เน่ืองจากการควบรวมกจิการกบักจิการทีม่ผีลขาดทุนสะสม
สามารถน าผลขาดทุนมาเรยีกคนืภาษไีด ้(กติพิงษ์, 2553)    

 5. ธุรกิจเกษตรและอุตสาหกรรมเกษตร  กลุ่ม Plantheon ชื่อจดทะเบียนเดิมคือ ทีซีซี 
อุตสาหกรรมเกษตร (TCC Agro-Industrial) ไดก่้อตัง้ขึน้เดอืน มถิุนายน 2549 มุ่งด าเนินการพฒันาภาค
เกษตรกรรมของไทยใหม้คีวามเขม้แขง็ และเตบิโตอยา่งยัง่ยนื ดว้ยเทคโนโลยสีมยัใหมสู่ค่วามเป็นเลศิใน
เชิงอุตสาหกรรม บริษทัหลกัที่ด าเนินธุรกิจตัง้แต่ต้นน ้ าจนถึงปลายน ้า มีบริษทั อาหารสยาม จ ากดั 
(มหาชน) ด าเนินธุรกิจสปัปะรดกระป๋องรายใหญ่ของประเทศ ยงัมบีรษิทัในกลุ่มธุรกิจน ้ าตาล บรษิทั 
ครสิตอลลา จ ากดั เป็นตน้ และ บรษิทัเทอราโก ด าเนินธรุกจิเพาะปลูก (Plantheon, 2010) 

  บทวิเคราะหก์ารเข้าซ้ือกิจการบริษทั อาหารสยามจ ากดั (มหาชน) 
  บริษทัอาหารสยาม (Siam foods) ก่อตัง้ในปี 2513 เข้าจดทะเบียนในตลาดหุ้นในปี 2528 
โครงสรา้งธุรกิจแปรรูปเกษตรนัน้มวีงจรที่ต่อเน่ืองพอสมควร  เริม่ต้นจากจุดส าคญัของเกษตรกรรมใน
ฐานะเป็นเจา้ของทีด่นิเพื่อการเกษตรจ านวนมาก จากนัน้เขา้สูว่งจรต่อเน่ืองจากการปลูกและผลติวตัถุดบิ
ป้อนโรงงานเพื่อผลติสนิคา้ส าเรจ็รูป ไปจนถงึมเีครอืข่ายการคา้ต่างประเทศ กลุ่มไทยเจรญิคอรป์อเรชัน่
ได้เข้าซื้อกิจการบริษัทอาหารสยาม (มหาชน) ปี 2549 ในส่วนของ Plantation ต้องการพื้นที่ท า
การเกษตร กลุ่มไทยเจรญิเป็นเจา้ของพืน้ทีข่นาดใหญ่โดยเฉพาะภาคกลาง สามารถควบคมุปัจจยัพืน้ฐาน 
และสรา้งแรงดงึดูดต่อเกษตรกรรายย่อยให้เขา้มาในวงโคจรไดง้่าย Contract farming เป็นระบบที่มมีา
นาน ผู้เชี่ยวชาญเรื่องน้ีในเมืองไทยคือเครือเจริญโภคภณัฑ์ ระบบน้ีได้ดึงรายย่อยเข้ามามีส่วนร่วม 
เน่ืองจากระบบที่ซบัซ้อนมากกว่าการรบัซื้อและประกนัราคา การพฒันาสนิคา้ปัจจยัการผลิตใหม่ๆ ให้
ครอบคลุมมากที่สุดเท่าที่เป็นได้ในนามกลุ่มธุรกิจเกษตร พรรณธอิร มจีุดแขง็ด้านน้ี ได้แก่ กรรมสทิธิ ์
ที่ดนิ เงนิลงทุน จงึเป็นการเริม่ต้นที่น่าทึ่งและไม่เหมอืนใคร ความรูพ้ืน้ฐานเดมิว่าดว้ยเกษตรกรรม เป็น
ความรู้ความช านาญพื้นฐานของสงัคมไทย พฒันา ต่อยอดได้โดยง่าย แต่ในแง่มุมของธุรกิจกลุ่มไทย
เจรญิ เกษตรกรรม คอืธุรกจิใหม่ ที่ต้องการเวลาในการเรยีนรู ้อนัน าไปสู่การลงทุนในระยะยาว แตกต่าง
จากกลุ่มธรุกจิอื่นๆ ในเครอื ทีเ่ตบิโตอยา่งกา้วกระโดด (วริตัน์, 2553) 
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 การควบรวมกิจการในแนวตัง้ (Vertical mergers) ของกลุ่มไทยเจริญคอร์ปอเรชัน่ ข้างต้น
อุตสาหกรรมเกษตร ท าการเพาะปลูกพชืเพื่อเป็นวตัถุดบิส่งใหก้บับรษิทัแปรรูปน ้าตาลในเครอืเพื่อผลิต
น ้าตาลทราย และผลติภณัฑอ์ื่นออกขาย แต่ยงัมพีชืบางชนิด เช่น สปัปะรด ยงัไมม่โีรงงานแปรรปูการเขา้
ควบรวมกิจการจึงเป็นการเพิ่มมูลค่าให้กบัวตัถุดิบโดยการแปรรูป ช่วยให้ราคาต่อหน่วยสูงขึ้น และ               
ช่วยป้องกนัวตัถุดบิเน่าเสยีเมื่อเหลอืจากการขายแบบสด ท าใหอ้ายุผลติภณัฑม์ากขึ้นลดขยะ (Waste) 
ในการปลูกพชื และสามารถเพิม่ Contract Farming และรกัษาราคาของผลผลิตไดโ้ดยไม่ไดอ้าศยัราคา
ตลาดเพยีงอย่างเดยีว และด้วยเครื่องจกัร และองค์ความรู้ รวมถึงกระบวนการด้านโรงงานของบรษิทั
อาหารสยามท าใหก้ลายเป็นธรุกจิทีส่ามารถสง่เสรมิกนัไดใ้นทนัที 
 

บทสรปุ 
ตารางท่ี 2 แสดงยอดรายไดร้วมโดยประมาณของแต่ละบรษิทัจดทะเบยีนตามกรณีศกึษา 

 
 
หมายเหต:ุ N/a คอืไม่ระบุขอ้มลู (ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย, 2564) 

 

 จากตารางที่ 2 แสดงถึงยอดรายได้รวมของธุรกิจในแต่ละบรษิทั เมื่อดูจากยอดขายจะพบว่า
กจิการมกีารเจรญิเตบิโตจากการเขา้ซือ้กจิการหรอืควบรวมกจิจากกรณีศกึษา เมื่อเทยีบสดัสว่นในทุนจด
ทะเบยีนกบัยอดขายในปัจจบุนั จากรายการที ่1 อา้งองิจากบรษิทัทีม่กีารจดทะเบยีนในไทย (ในบรรทดัที่ 
2) ในรายการที่ 4 วเิคราะหก์ารเตบิโตจากมูลค่าสนิทรพัย ์อนัเน่ืองมาจากบรษิทัดงักล่าวมกีารปรบัปรุง
และลงทุนเป็นจ านวนมากในระยะเวลาที่ผ่านมา ท าใหย้อดสนิทรพัยร์วม 3 ปีล่าสุดมไีม่ต ่ากว่า 9 หมื่น
ลา้นบาทเมื่อเทยีบกบัทุนจดทะเบยีนสามารถแสดงถงึการเตบิโตในช่วงที่ผ่านมาไดเ้ช่นเดยีวกนั(ตลาด
หลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย, 2564) ส าหรบับรษิทัในส่วนใหญ่ได้รบัผลกระทบจากสภาวะของการแพร่
ระบาดของเชื้อไวรัส Covid-19 ท าให้การวิเคราะห์รายได้รวมไม่สามารถอธิบายถึงการเติบโต
แบบต่อเน่ืองไดช้ดัเจน เมื่อพจิารณาขอ้มูลเพิม่เตมิจากสนิทรพัย์ของแต่ละบรษิทัมอียู่จะพบการเติบโต
อยา่งต่อเน่ือง  อยา่งไรกต็ามการเตบิโตจากขอ้มลูในตารางไมไ่ดม้าจากบรษิทัตามกรณีศกึษาเพยีงบรษิทั
หรือธุกิจเดียว แต่มาจากการด าเนินธุรกิจที่หลากหลายในแต่ละด้านของกลุ่มไทยเจริญคอร์ปอเรชัน่ 
ผู้วจิยัเสนอข้อมูลเพื่อให้สามารถเข้าใจได้ดขีึ้นควบคู่กบัการวเิคราะห์ในแต่ละกรณีศึกษา การควบรวม
กิจการและซื้อกิจการ (Merger & acquisition) ท าให้ธุรกิจเติบโตขึ้น ยิง่เติบโตยิง่สร้างโอกาส การควบ
รวมกจิการท าให้ยอดขาย การจดัการวตัถุดบิ การบรกิาร สามารถขยายไปได้ไกลขึ้น จากระดบัชุมชน
ขยบัเป็นระดบัชาต ิระดบัอาเซยีน และระดบัทวปีรวมถงึระดบัโลก ช่วยเพิม่พูนความรูป้ระสบการณ์ของ

2560 2561 2562 2563

1 การเขา้ซือ้บรษิทั เฟรเซอร ์แอนด ์นฟี จ ากดั (มหาชน) 2555 บรษิทั ไทยเบฟเวอเรจ จ ากดั (มหาชน) N/A N/A N/A N/A N/A N/A

บรษิทั โออิช ิกรุป๊ จ ากดั (มหาชน) 375             375                 13,677   13,580   13,756   11,365   

2 การเขา้ซือ้บรษิทั บิ๊กซซีเูปอรเ์ซน็เตอร ์จ ากดั (มหาชน) 2559 บรษิทั เบอรล์ี ่ยุคเกอร ์จ ากดั (มหาชน) 4,114           4,007              164,177  171,902  174,006  157,606  

3 ควบรวมกจิการกบัไทยประกนัภยั 2547 บรษิทั เครอืไทย โฮลดิง้ส์ จ ากดั (มหาชน) 12,033         7,520              N/A 30,436   23,401   23,161   

4 การเขา้ซือ้พนัธุท์พิย์พลาซ่า 2532 บรษิทั แอสเสท เวริด ์คอรป์ จ ากดั (มหาชน)          32,150              32,000 12,416   11,522   6,137     2,090     

5 การเขา้ซือ้กจิการบรษิทั อาหารสยาม จ ากดั (มหาชน) 2549 บรษิทั อาหารสยาม จ ากดั (มหาชน) 300             210                 3,573     2,428     1,951     2,062     

No.
รายได้รวม (ล้านบาท)ทนุจดทะเบียน 

 ช าระแล้ว 

(ล้านบาท)

ทนุจด

ทะเบียน 

(ล้านบาท)

ช่ือบริษัทจดทะเบียน

ปีพ.ศ.ท่ี

เข้าซ้ือ

กิจการ

จากกรณีศึกษา



วารสารบรหิารธรุกจิศรนีครนิทรวโิรฒ ปีที ่12 ฉบบัที ่1 มกราคม – มถิุนายน 2564 
 

 149 
 

ทมีบรหิารอกีทางหน่ึงเช่นกนั การเขา้ควบคุมกจิการต้องกระท าใหเ้กดิขึน้อย่างรวดเรว็ ทัง้ในแง่กลยุทธ์
และการตดัสนิใจเลือกรูปแบบการรวมธุรกิจ มโีอกาสเพยีง 49% ที่ท าให้บรษิทัที่รวบรวมมมีูลค่าเพิ่ม        
มากขึ้น  หรอืที่เรยีกว่า “Merganic Strategy” จาก Merger และ Organic Growth กล่าวคอื “ธุรกิจต้อง
เตบิโตตามธรรมชาต”ิ และ “การควบรวมกจิการ” (กติพิงษ,์ 2553) การจดัการรายไดข้องผูซ้ือ้ก่อนเขา้ซื้อ
มสี่วนส าคญั ทัง้ความพรอ้มของนักลงทุนนัน้มศีกัยภาพสามารถบอกถงึปัจจยัที่จะน ามาก าหนดรายได้ 
หลังจากการควบรวมกิจการ (Andrzej, & Ewa, 2020) หากเปรียบเทียบการเข้าซื้อกิจการของทุก
หน่วยงาน ในภาวะที่นโยบายดา้นเศรษฐกจิไม่มคีวามแน่นอนดงัเช่นปัจจุบนั มกีารศกึษาพบว่าการซื้ อ
ขาย และควบรวมกจิการยงัเกดิขึน้ปกตใินองคก์ารที่ไม่ใช่รฐับาลและวสิาหกจิ ถงึการซื้อขายจะชลอการ
ซื้อแบบเงนิสดแต่การซื้อขายก็เกิดขึ้นต่อเน่ืองในการซื้อแบบหุ้น (Yezhou, Chenlei, & Zilong, 2020) 
กลุ่มไทยเจริญคอร์ปอเรชัน่ ช่วง 20 ปีที่ผ่านมาเป็นการเติบโตจาก 5 ธุรกิจเติบโตแบบก้าวกระโดด 
วสิยัทศัน์ที่ชดัเจนการด าเนินธุรกิจด้วยกลยุทธ์น้ีท าได้อย่างประสบความส าเรจ็ จนได้รบัขนานนามว่า 
“ราชาเทคโอเวอรข์องเมอืงไทย” (Tummy, 2562) และหากมองถงึสถานะการณ์การแพร่ระบาดของเชื้อ
ไวรสั Covid-19 ในประเทศไทย อนัอาจกนิเวลานานไปหลายปี การควบรวมกจิการและการซื้อกจิการยงั
เป็นกลยุทธ์หน่ึงที่จะสามารถช่วยให้ธุรกิจสามารถพึ่งพากนั เพื่อไปสู่การลดต้นทุนการผลิตที่ต ่าลงให้
สามารถปรบัตวัเองไดใ้นสถานะการณ์ปัจจบุนั 
 ความส าเรจ็ในการพฒันาองคก์รของกลุ่มไทยเจรญิคอรป์อเรชัน่ จากการวเิคราะหก์ารควบรวม
กจิการในแนวนอน แนวตัง้และการควบรวมกิจการธุรกจิที่แตกต่าง ส่งผลใหส้นิคา้ต้นน ้าจ าพวกผลผลิต
ทางการเกษตร สามารถกระจายสนิคา้และขนสง่ถงึมอืผูบ้รโิภคไดอ้ย่างรวดเรว็ คงคณุภาพของวตัถุดบิที่
ดไีด ้จนสง่ถงึมอืผูบ้รโิภคผา่นการกระจายสนิคา้ของ บรษิทั บิก๊ซซีูเปอรเ์ซน็เตอร ์จ ากดั (มหาชน) ทัง้ยงั
สามารถน าเขา้แปรรูปสนิคา้เกษตร ผ่านบรษิทั อาหารสยาม จ ากดั (มหาชน) เพื่อยดือายุของสนิค้าให้
ยาวนานขึน้ และยงัเป็นการเพิม่มูลค่าของสนิคา้อกีช่องทางหน่ึง และยงัสามารถก าหนดราคาซื้อวตัถุดบิ
ไดเ้องเพื่อไม่ใหเ้กดิผลกระทบกบัเกษตรกรรายย่อย ส าหรบัธุรกจิเครื่องดื่ม เมื่อบรษิทั เฟรเซอร ์แอนด์ 
นีฟ จ ากดั (มหาชน) ซึ่งเป็นบรษิทัแปรรูปนมและเครื่องดื่มที่ได้รบัรองมาตรฐาน ท าให้สามารถขยาย
กจิการในส่วนของน ้าดื่มไม่มแีอลกอฮอลไ์ดอ้ย่างรวดเรว็ ดว้ยเทคโนโลยแีละรูปแบบการผลติที่ได้รบัมา
ช่วยลดเวลาในการสร้างรากฐานให้กบัโรงงานผลิตเครื่องดื่มแห่งใหม่ ทัง้ยงัสามารถเพิม่ก าลงัผลิตให้
เพยีงพอต่อความต้องการทัง้ในด้านของคุณภาพและความหลากหลายของสนิค้า ส่งผลให้ได้รบัยอด
รายไดเ้พิม่ขึน้ (ขอ้1 ในตาราง) ในสว่นธรุกจิทีแ่ตกต่างดา้นการประกนัภยัภายใตช้ื่อ บรษิทั เครอืไทยโฮล
ดิ้งส์ จ ากดั (มหาชน) สามารถช่วยเป็นการประกนัให้กบัทุกธุรกิจในเครือ ช่วยลดค่าประกนัโรงงาน 
ประกนัการขนส่ง ประกนัรถขนส่งต่างๆ รวมถึงสร้างความมัน่ใจให้บรษิทัในเครอื กลุ่มสุดท้าย บรษิทั 
แอสเสท เวริดค์อรป์ จ ากดั (มหาชน) ที่มทีี่ดนิ โรงแรม ศูนยป์ระชุมต่างๆ รวมถงึสถานที่ใหเ้ช่าสามารถ
ช่วยกระจายสนิคา้อกีทางหน่ึง ไมเ่พยีงเท่านัน้ การมทีีด่นิจ านวนมากท าใหส้ามารถเลอืกท าเลทีเ่หมาะสม
ในการตัง้โรงงาน ศูนยก์ระจายสนิคา้ โรงแรมไดอ้ยา่งรวดเรว็ ราคาถูก สามารถตอบสนองผูบ้รโิภคไดท้นั
กบักลไกทางการตลาด การพฒันาองคก์รดว้ยกลยทุธก์ารควบรวมกจิการของกลุ่มไทยเจริญคอรป์อเรชัน่
ช่วยลดต้นทุนในการขยายกิจการ และต้นทุนกิจการที่มอียู่เดมิ ไม่เพยีงแต่พฒันาทางด้านรายได้เพยีง
เท่านั ้น การควบรวมกิจการยังส่งผลให้เกิดการแลกเปลี่ยนวัฒนธรรม แนวคิดการบริหาร                        
มกีารแลกเปลี่ยนความรู้จากการบริหารแบบคนไทย ควบคู่กบัการบริหารแบบต่างชาติท าให้สามารถ
เปรยีบเทยีบและเลอืกสิง่ทีเ่หมาะสมกบัการเตบิโตทางธุรกจิ จากธรุกจิดัง้เดมิที่เป็นเครื่องดื่มแอลกอฮอล์ 
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จนกลายเป็น 5 ธุรกิจหลกัของกลุ่มไทยเจริญคอร์ปอเรชัน่ ที่เป็นอนัดบัต้นของประเทศและยงัขยาย
กิจการอย่างต่อเน่ือง จากแนวคิดการควบรวมกิจการที่เราควรศึกษาแล้ว แนวคิดการผสมผสาน
วฒันธรรมการท างาน การแบ่งแยกสายบรหิาร ล าดบัการบรหิาร ที่ท าใหอ้งคก์รควบรวมกจิการไดอ้ย่าง
ลงตวัและสามารถส่งเสรมิธุรกจิที่มอียู่ใหเ้ตบิโตไปพรอ้มกนั เป็นเรื่องที่น่าตดิตามเพื่อศึกษาการพฒันา
องค์กรด้านอื่นๆ เพิม่เติม ประเด็นส าคญัในการใช้กลยุทธ์การควบรวมกิจการอย่างต่อเน่ืองนอกจากมี
ฐานนกัลงทุนแลว้ บรษิทัในเครอืหรอืบรษิทัทีเ่กีย่วขอ้งตอ้งสามารถท าใหผู้ล้งทุนมัน่ใจไดว้า่ การควบรวม
กจิการนัน้จะน าไปสู่ความส าเรจ็ ซึ่งอาจแสดงไดด้ว้ยราคาหุน้ที่สงูขึน้หรอืโอกาสทางการขยายตลาดหรอื
ธุรกจิต่อไปในภายหน้า จงึมคีวามจ าเป็นต้องพฒันาองค์กรที่มอียู่ดว้ยอย่างสม ่าเสมอ ใหท้นักบัยุคสมยั
และเทคโนโลยทีีเ่กดิขึน้ในปัจจบุนัควบคูก่บักลยทุธก์ารควบรวมกจิการ 
 อย่างไรก็ตามการควบรวมกิจการหรอืการซื้อกิจการจะสามารถท าให้องค์กร กิจการ ธุรกิจ 
เตบิโตอย่างก้าวกระโดด แต่ภายหลงัการควบรวมกจิการไมว่่าจะไดม้าดว้ยลกัษณะใดกต็าม ต้องประสบ
กบัปัญหาความแตกต่างทัง้วฒันธรรมองค์กร การด าเนินงาน การบรหิาร บุคลากร ความพร้อมในการ
ปฎิบตัิงาน ซึ่งอาจแบ่งเป็นด้านที่ต้องเผชิญ และปรบัปรุงให้สามารถด าเนินงานขององค์กรไปได้ ดงัน้ี 
การสรา้งการยอมรบัและปรบัค่านิยม การบรหิารงานด้านบุคคล การบรหิารความคาดหวงัของกลุ่มผู้มี
ส่วนได้ส่วนเสยี การวางแผนภาษีและระบบบญัชี ก าหนดเป้าหมายระยะสัน้ กลาง ยาว และมาตรการ
ป้องกันการสูญเสียลูกค้าและคู่ค้า เรื่องเหล่าน้ีหากองค์กรทราบถึงแผนงานควบรวมกิจการ ควรมี
การศกึษาวางแผนในดา้นเหล่าน้ีใหร้อบคอบก่อนการควบรวมกจิการเพื่อใหส้ าเรจ็ตามเป้าประสงค ์และ
หากรวมกจิการไม่ส าเรจ็ ต้องเตรยีมแผนกลยุทธ์ในการออกจากกลยุทธ์การควบรวมกิจการ เพื่อรกัษา
ผลประโยชน์มากทีสุ่ดใหก้บัองคก์ร (ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย, 2555)  ยงัมกีารศกึษาพบว่าการ
ควบรวมกจิการไมไ่ดท้ าใหไ้ดผ้ลประโยชน์จากหุน้หลกัทุกครัง้ของการขาย ทัง้น้ียงัขึน้กบัความพรอ้มของ
ผูถ้อืหุน้ และนโยบายของบรษิทัและนโยบายของรฐับาล รวมถงึปัจจยัอื่นๆ ดงันัน้การควบรวมกจิการและ
การซือ้กจิการควรตอ้งคดิใหร้อบคอบหลงัจากผา่นการวเิคราะหผ์ลประโยชน์ในอนาคตอย่างรอบคอบแล้ว 
(Zahoor, Arshad, & Khalil, 2018) 
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