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��.����	 
����
���   
�����	����	���	�����	��	���������
���� !	!"�#���$����%    

&���%�'(
�� ��	�����	��	������	�$)� (TSI)   
�/	�����($)�
�01�����	��	�$)�   
��	�#���$����%2#'(��

$&3$�   

�"� ��%�(#��(�0�� ��% 4���% $�
��% 
�0���)�	�� 2551 

 
8�����"9 : 
 
 � 1 ��� ��; �	�/< (��	�	��	� 
 ( �$"1 /� � 
 �" ���' 	  ��	�	�$"1 
 �=��	 ��($)�$	( 
�0 �� 

(alternative investment) H<1(���:

�=���	�	��	��($)�$"1
�=��������� 
�=�$	(
�0��8#�'I 8#�����($)����
#�0�:	�
�	��($)�8�#���$����%�09�J	� 
!'� ��	�	�$)� ��	�	�#�"9  2�
��($)���� 
�=���� ��	�	�8���)'��"9  3��2�' 
Hedge funds, private equity 2�
 REIT 
�=���� 

Hedge funds 

���+��,�-./0  


V�:%WX��% 
�=���($)����!� �#�<1( 
!'�
�"�������($)����$�1�3� $"1�":)��)'(#�	�8��	��� #	�
�01�8#�3��
�����2$�$	(�	�
( �4��8!�
��01�(�0�$	(�	�
( �$"1#�	�#�	�2�
H��H��� 2�
8!�#����	��	��� #	���	�
�"1�( 

Y�	�	!'�� 2���	(���9(����	�����2$��	:3�'��(�	��0�
�01�(:	� 
�=��	��)'($�	��	3�Z	�8���	�:�	�����	�
�"1�($"1
������3�� 2�'/�	8!��� �	[
( ��($)�$"1��( �����2$�$"1
�=����
( ��\:
��(�	�3����� :)���9(���Y�(�	��($)�2�� 

V�:%WX��% 
� 1����8��] 1949 
�01����
W�� � ��4��% 4:��% 3���'���9(
V�:%WX��% 4����9(8:$"1:
�̀�(�����	�
�"1�(:	���	�
�	(�'�� �����	�Y	�#)����)'�#�<1($"1�0��	 2�
H09�#)���"���)'�#�<1( �	�$�	
!'��"9
�01�(:	��	��	�[%�'	 #)����)'�2���	�	:

���(8���	��:<(�0��	Y	�8��	�	��(����"9 2�
�	��'	#)����)'�$"1��(�	�	:
��(Y<9�8���	�� :<(H09�3������"9$"1�"�	�	 
�1�	��'	 /�	8���	��
�=�3��	�$"1�	��\:
3����	3� 2�'/�	3�'
�=�3��	�$"1�	���	3�:	�#)����)'�#�<1(�	:!�
!� �	�Y	�$)�
:	�#)���"���)'�#�<1( $�	8#����"��	3� #�0�Y	�$)��\:
Y	�$)�3�'�	� #����	��� #	���	�
�"1�(2���"9
�"���'	 

V�:% (hedge) 

������
12345�4678��
9:;<
 (hedge) �=�27 

1. 9@2-7���;90A46�6B34 ���/
<�/;�@�<����
C27�D�4,E-;E H<1(:
�	���'	Y	�$)�:	��	�$�	 short sell #)�� 
8���)'�2�'  
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2. 9@2-7���;90A46��8 ���/
<�@�<����
,�� short sell H4�D�4��DI@,E-�JI H<1(:
�	���'	Y	�$)�$"1
� �:	�
�	�/0�#)��8���)'�$"1�" 

���:	��"9 
V�:%WX��% ��($�	��	3�4���	�2��(#	!'�($	(Y�(��	�$"13�'�����[% 4��8!�#����	�	� $�	: 
(Arbitrage) 
Y�	$�	�	�H09�#���$����%#�<1($"1�"�	�	/��8���	�#�<1(2�
Y	�2�(8��"���	�#�<1( H<1($�	8#�3����	3� 
��'	(2�'���$�	8#���	�
�"1�(���( 

4����� �	��($)�8���($)����$�1�3���9� ����($)�$"1
Y�	�	H09�Y	�#�'���($)��	�	�/
�=�8���\3��$"1�"
( � 

�"�(��$"1:
�($)�Y�9��1�	 
!'� 5,000 �	$ 
�=���� 2�'���$"1:
�	�	�/�($)�8�
V�:%WX��%3����9� 4���	�:
���(
�=����$"1�"
J	�
�1�	��� (high net worth individuals) 
!'� ���(�"� �$����%�)$; �	���'	 5 ��	�
#�"�g�#��Jh :<(:
�	�	�/�($)�3��

#�)��$"1�"�	���	#��
!'��"9 
��	
�	��($)�8�
V�:%WX��% �"�	��($)�8���	�	��	�
( �$"1�"��	�H��H������(8!���	����$	(
�	�
( ��	� 2�
2���'	:
8!�#����	��� #	���($)�4����	�<(/<(��	�
�"1�(2�'� ;"�	��($)��\�"��	�
�"1�(��( 2�
 
�	�
��"1���/	�
Y�(��	�
�"1�(�\
��"1��2��(3����'	(���
�\� 
!'� 8��	(���9(��($)�8!��4��	�2��
V�:% 2�'
�01��� 
Z	�
��	��	:
��"1��
�=��4��	�
�\(��	3� (Speculate) | H<1(�	:$�	8#�3����	3��	� #�0�Y	�$)��	��\3�� $�	8#����(�"
��	��	�	�/8��	������	�
�"1�(3����( 8��#��Jh :�	���
( ��($)�
� 1����Y�(
V�:%WX��%�	:���'�
#�'	( 50,000 

#�"�g�#��Jh 3�:�/<( 5 ��	�
#�"�g�#��Jh 

#��(:	�$"1�
��$)�:	�����($)�2��� ���:���	���($)�
V�:%WX��%�\:
��	
( �$"13��3��($)�H<1(�"��	�#�	�#�	�
��9(2�' ��

Z$$"1�"��	�H��H���3�'�	� 
!'� #)���	��g ���;������J�	� 2�
#)�����  
�=���� 3�:�/<(��

Z$$"1�" 
��	�H��H����	� #�0��"��	�
�"1�(��( 
!'� #)�����2��(�Z	� Structured products, Futures, Options, Swap, Forex, 
Commodities 
�=���� 8��	(���9(�\�	�	�/3��($)�8�� �$����%$"1�"��������	��'	
!01�/0��1�	 (below investment grade) 
����  

��	�
�"1�(Y�(�	��($)�8�
V�:%WX��%��(�	�	�/
� 1���(Y<9��"�/�	
V�:%WX��%��9�����0�
( �
�01��	�($)� (leverage) 
4���	�#��(8#�3�������2$��"Y<9� 2�'8��"���	�#�<1(�	�8!� Leverage �\�	�	�/$�	8#�Y	�$)��#	&	�3��
!'���� 

�01�Z	�
��	�3�'3��
�=�3��	�$"1���:���	���($)��	��	�[%3�� �	�8!� leverage �	:���'�
#�'	( 150% Y�( NAV 3�:�/<( 
700% Y�( NAV #�0��	���'	 

��	���	�4��'(8�8��	��� #	�Y����� ��($)����$�1�3�:
��	
���Y�����$"1�	���'	8�Y[
$"1�	��($)�Y�( 

V�:%WX��% ���:
/��
�\�3��
�=���	���� H<1(�'��#�<1(
�=�
�01�(
�"1�������	�
�"1�(Y�( 
V�:%WX��%
�( 
!'� �	�$"1
V�:%WX��%
�	�	�/$�	;)�������

Z$ short sell 3�� #	��"����($)�8���	��	��01�$�	��'	�"���$�	 short sell �	::
��	�	� 
����	�	Y�(#���$����%Y<9�:�/<(�
���$"1
V�:%WX��%/����(���8#�H09�#���$����%��9�I �0�8��	�	$"1��(��'	�	�	$"1���:

�=� 
����'(��8#�
� ��	�Y	�$)���'	(#��� 
�=���� 
V�:%WX��%:<(�'��Y�	(:
3�'
�t�
��Y�����
! (�<� 2�'�\�	:
� ��Xg#	 
��	��)'(�	�8��	���	�����2�3�� 
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�'	;���
�"��Y�(
V�:%WX��% #���I :
2�'(���
�=� 2 �'�� �0��'	8!�:'	�8��	��� #	� (management fee) 2�

�'	8!�:'	�
�01����:���	���($)����	(����
4�!�%8#������($)� (performance fee) (8�Y[
$"1��($)����$�1�3� :
�"
u�	

�'	;���
�"��8��	��� #	�) �'	;���
�"���	��J	�8���(�'���"9$"1���'���0� 2% 2�
 20% ����	��(��'	��	�	�/

��"1��2��(3��Y<9����'���!01�
�"�(Y�(���:���	���($)� 


V�:%WX��% 
�=��(�%��Y�	�
�\� 
�01�
��"��
$"�������($)����$�1�3� (mutual fund) 4��
V�:%WX��%:
8!��� �	�
Y�(�(�%���01� 
�01�8#�;)�� :��	
� �(	���'	(�	��01� ���:����9(��($)� (�'���	�:
$�	#��	$"1
�=����:���	���($)�) :

�=����$"1�"
��
���	�[%8��	�$�	(	�
�=� trader #�0� portfolio manager 8#�����/	����	�
( �Y�	�8#g'�	�'�� �	�:����9(��($)�
��

Z$�"9���:
:����9(Y<9�8���

$&$"1�"��#�	�$"1
�09���
4�!�%�'��	��($)� 
!'�$"1 
�	
 Cayman 2�
 British Virgin 
2�
�"�#�	�I ��

$& H<1(���3�/<(�	��'����	����

�"��8�
�01�(Z	�" $�	8#��	�:����9(
V�:%WX��%$�	3��('	�Y<9�  

0
�9�,6789:;<
KL4;
 

• Master/feeder structures 
�=�����[
$"1:
�"�	�:����9(��($)�Y<9���(��

Z$ ��

Z$2���0� 
Master Fund H<1($�	#��	$"18��	��	(���)$;%�	��($)� � 
��	
#%���� �8:H09�Y	�� �$����% ����($)�:
 
3�'�	�	�/�($)��'	� Master Fund 3��4����( 2�':
�	�	�/�($)�3���'	� Feeder Fund H<1(:
��	
( �
�($)�$"1�
��3��3��($)�8� Master Fund :	�����[
�	��($)�2���"9$�	8#��	�	�/�
��$)�3��:	� 
����($)�#�	�#�	���

Z$ 4������($)� US �($)��'	� onshore feeder 2�
 Non y US �($)��'	� 
offshore feeder 

• Umbrella funds 
�=�4��(���	(2��#�<1($"13�������	�� ��8�2/��)4��
�01�(:	�!'��8�
�01�(Y�(�	�!
��
�	�:'	�Z	�"
�01�����($)�/��
( �:	� sub fund #�<1( 2�
��	3��($)���(�"� sub fund H<1(8!����)$;%
2���'	(���2�'���'Z	�8�� Umbrella fund 
�"����� 

• Managed account 
�=����2��#�<1(Y�(�� �	�$"1 Investment Management Company �	::
8#��� �	�
2�'����($)� ��'	��0� ����($)�8#���	�	:2�' hedge fund manager $"1:
�	�	�/�����	��1(H09�2�
Y	�
#���$����%Z	�8����g!"Y�(�����	��9�I H<1(����[
�	��� #	�2���"9:
�	�	�/������(��	����(�	�Y�(
����($)�8���	��'	(I 3����'	(
�\�$"1
!'�
�01�(Y�(�	�4��'(8�8��	��� #	� (
��	
8���["�"9����($)�
�	�	�/���/	�:	� Broker 3��4����(�'	�"�	�H09�#�0�Y	�� �$����%�
3���	(
�=�:�	���
$'	8�) ���/<(

#�	
����	#����(�%��$"1���(�	��Z	���'�( (����($)��	�	�/��
� ���gg	�	�:�	(3��
��� 
2�
Y	�� �$����%
�01�8#�3��
( ���8�
��	���(�	�) ���:	��"9 #	����:���	���($)���(��'	��� #	���($)�
�01�I 8�Y[

�"�����2�
��
��Z	�
Y	�$)�:����(�t���($)���9�I 
:�	#�"9Y�(��($)���9�I 
3�'�	:�	�	�/�"� $; {
#�0�$����%� �8��'��Y�( Managed account H<1(
�=�� �$����%Y�(����($)����01�3�� 

• Multi T class �	( hedge fund �	::
�"
�"�( 1 Portfolio 2�'2�'(#�'���($)����
�=�#�	� class 

���2�'����($)� 
!'�8�!'�(2��$"1
� 1��"�	���9(��($)��	::
��	#���'	8!�:'	�8��	��� #	�(	��1�	 
(Performance fee) ���/<(!'�(
��	$"1�	�	�//��
( ��($)� Redemption period) 3����9�H<1(�"���"�'� 
����($)� 2�

�01���($)���9�I ��
����	���	
�\:�	::

�t� Class 8#�'H<1(� ��'	8!�:'	�8��	��� #	�(	�
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��(Y<9� ���/<(��	#�� redemption period 8#��	�Y<9�
!'���� ���:	��"98��	(���9( class $"1�'	(����	::

#�	�/<( ��	�2���'	(Y�(��)�
( �$"1��	(� (�����($)���9�I 
!'� class A 
�=� USD 8�Y[
$"1 class B 
�=� 
EUR 
�=���� 

 

��JD,U
��
�8,D4678 9:;<
KL4;
 �	�	�/:��
�=���)'�#���I 3����(�"9 

1) Equity Long/Short H<1(
�=�� ;"�	���9(
� �Y�(;)�� :��

Z$�"9 ���:���	���($)�:
H09�#)��Y�(�� ��$$"1�	�	
��	�/����'	��	�
�=�:� ( 2�
Y	�#)��Y�(�� ��$$"1�"�	�	2�(��'	��	�
�=�:� ( �����2$�$"13��:
�	:	�
�	�	$"1
� 1�Y<9�Y�(#)��$"1�"�	�	/�� 2�
�	�	$"1���(Y�(#)��$"1�"�	�	2�( � ;"�	�8��	�
�0��#)���	�	�/$�	3��
$�9(:	� Bottom y Up Analysis ���/<(�	�8!�4�
��$	(�[ �&	���%2�
�/ � 
�=���� 

2) CTA (Commodity Trade Advisor) 
�=��	��($)�8���	�	���)���;%��

Z$ Future 4��:
$�	�	�H09�Y	� 
Future Y�(� ���	��

Z$�'	(I �	�	�/2�'(� ;"�	����� �8:H09�Y	�3��
�=� 2 2�� 3��2�' Systematic 2�
 
Discretionary 2��2��:
#�	�/<(:
���� �8:H09�Y	�4��� (���4�
��
�=�#��� 3�'�"�	�8!���	�����<�2�

�	�� 
��	
#%Y�(��)��%
Y�	3�
�"1��Y��( 2�'��	#��� Discretionary :

�=��	����� �8:4�����
!"1��!	g 
8��X::)��� Hedge Fund �	(2#'(�	::
8!�4�
��$	(�[ �&	���%�'�����8!���8��	�� :	�[	Y�9��)�$�	� 

3) Global Macro 
�=���($)����	���<(��� CTA 2�'Y��2���'	(�0� Global Macro :
�($)�$�9(8� Future 
���/<(�($)�8��'	
( �2�
� ���	�01�I ��)��0����:���	���($)���

Z$�"9:
2��(#	4��	�8��	��($)�4��
��	(� (����Z	�

&��J� :�
����#Z	� 
!'���($)�Y�(4H���$"1
�\(��	3��'	
( ��	$�\:�����'8���)'��"9
!'���� 

4) Market Neutral 
�=�� ;"�	��� #	���($)�
�01�Y:����	�
�"1�(Y�(�����2$�$"1� (����	�
��"1��2��( 
Y�(��	�4����� ��� :
��	�	�$�	8#��'	 Beta �"�'	
$'	��� 0 4���	� Long 2�
 Short 8�:�	���$"1

#�	
�� � ;"�	��"9:
���(�"�	�$�	 Portfolio Rebalancing ���'��1�	
���H<1(�\�0��	������� �	[ 
Long Position 2�
 Short Position 
�01�8#��'	 Beta ���'8���
�"�(��� 0 

5) Convertible Arbitrage 
�=��	��($)�4��:

Y�	H09� Convertible Bond H<1(4���	�:
Y	�8��	�	$"1�1�	��'	
��	�
�=�:� ( #��(:	���9�:
$�	�	��̀�(�����	�
�"1�($�9( 
�01�(Y�(����	���
�"9� 2�

�01�(Y�( 
�	�
��"1��2��(Y�(�	�	#)���	��g 2�
��8#��	�	Y�( Convertible Bond ����
Y�	��'�	�	��	� 
Hedge Fund �\:
3����	3�:	��'���'	(��1�
�( 

6) Merger Arbitrage 
�=����)$;%$"1#	��	3�:	��'���'	(Y�(�	�	Y�(��(�� ��$$"1��
�	&�'	:
�"�	������� 
(Merger) #�0�8�����[
$"1�� ��$#�<1(:
3�H09��"��� ��$#�<1( (Acquisition) �	�	Y�(�� ��$$"1:
/��H09����:


� 1�Y<9�
Y�	#	����'	$"1�"�	�
���H09� ��(��9� Hedge Fund :<($�	�	�H09�#)��Y�(�� ��$$"1/��H09� 2�
$�	�	� 
short sell 8�#)��Y�(�� ��$$"1
�=����H09�
�01�$�	�	��̀�(�����	�
�"1�( :	���9��\��8#��	�	Y�(�� ��$$"1/��H09�
����
Y�	#	�	�	$"1�"�	�
���H09� ��	���	
�\:Y�(� ;"�"9Y<9������	��	�	�/Y�(���:���	���($)�$"1:
��

� �
����	
�\:Y�(�	�������#�0��	�H09�� :�	� 
��	
#	��	�������3�'��
����	���	
�\: �	�	Y�( 
��(�� ��$:

��"1��2��(��'	(���
�\�:�$�	8#� Hedge Fund Y	�$)�3�� 
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7) Distress Debt :
�($)�8�#)�����Y�(�� ��$$"1��
���Xg#	$	(�	�
( � �� ��$$"1:
8!����)$;%�"93�����(�"
2#�'(Y'	�$"1�" �"��	�!�	�	g8��	�� 
��	
#%#	����'	$"12$�:� (Y�(#)�������9�I ���/<(��	��	�	�/
�	��	�[%/<(��	���	
�\:Y�(� :�	�$"1:
!�	�

( ��0�3�� ���:	��"9 Hedge Fund ��(�	:
Y�	H09� 
Distress Debt 
�01�2��(8#�
�=�#)���	��g8�$"1�)� 

****************************************************************** 

���������	��
��
�	������
����������������
���������
�� �� ��
 www.tsi-thailand.org 


