












 ศูนย์วิจัยกสิกรไทย คาดว่า ในช่วงเทศกาลสงกรานต์ปี 
2561 คนกรุงเทพฯ จะมีการจับจ่ายใช้สอยคิดเป็นเม็ดเงิน 24,140 ล้าน
บาท ขยายตัวร้อยละ 5.0 จากจ�านวนวันหยุดที่มากกว่าและบรรยากาศที่
ผ่อนคลายขึ้นกว่าปีก่อน
 คนกรุงฯ ร้อยละ 53.0 เลือกท�ากิจกรรมในกรุงเทพฯ ช่วงสงกรานต์
ปีนี้ ประเด็นที่น่าสนใจคือ พฤติกรรมคนกรุงฯ เริ่มเปลี่ยน จากเดิมที่นิยม
กลับบ้านต่างจังหวัดหรือวางแผนเดินทางท่องเที่ยว เปลี่ยนมาเป็นเลือก
อยู่ในกรุงเทพฯ ในสัดส่วนที่เพิ่มขึ้นต่อเนื่องจากปีที่แล้ว สะท้อนว่า น่าจะ
เป็นโอกาสส�าหรับผู้ประกอบการในการจับตลาดผู้บริโภคคนกรุงฯ ที่เลือก
อยู่กรุงเทพฯ ในช่วงสงกรานต์ปีนี้และปีต่อๆ ไป เพราะน่าจะมีจ�านวนผู้
ใช้บริการที่เพิ่มขึ้น นอกจากนี้ ในกิจกรรมหลายๆ อย่างที่คนกรุงฯ สนใจ
จะท�าในช่วงสงกรานต์จะเป็นกิจกรรมที่ท�าภายในบ้าน อาทิ จัดปาร์ตี้นัด
เลี้ยงสังสรรค์ภายในบ้าน หรือหากเป็นกิจกรรมนอกบ้าน ก็จะเป็นการท่อง
เที่ยวระยะใกล้ๆ ซึ่งจังหวัดยอดนิยมคือ อยุธยา หรือถ้าท�ากิจกรรมภายใน
กรุงเทพฯ จะยังนิยมไปห้างสรรพสินค้า เป็นต้น
 ศูนย์วิจัยกสิกรไทยมองว่า ผู้ประกอบการที่พร้อมตอบโจทย์ผู้บริโภค
ในเรื่องของการอ�านวยความสะดวกทางด้านบริการต่างๆ ควบคู่ไปกับการ
ท�ากิจกรรมส่งเสริมการตลาดที่เชื่อมโยงระหว่างช่องทาง Offline และ 
Online น่าจะจูงใจหรือกระตุ้นให้คนกรุงฯ เกิดการใช้จ่ายในช่วงเทศกาล
สงกรานต์ โดยธุรกิจที่คาดว่าจะได้รับอานิสงส์ในช่วงสงกรานต์ปีนี้ น่าจะ
เป็นธุรกิจที่สอดรับกับพฤติกรรมหรือกิจกรรมที่คนกรุงฯ จะเลือกท�า อาทิ 
ธุรกิจบริการจัดส่งอาหาร (Food Delivery Service) ห้างสรรพสินค้าและ
ร้านอาหารในห้างฯ ร้านค้าออนไลน์ รวมถึงธุรกิจจัดส่งสินค้า (ที่สนับสนุน
ธุรกิจค้าปลีกออนไลน์) 
 ศูนย์วิจัยกสิกรไทย คาดว่า ในช่วงเทศกาลสงกรานต์วันที่ 12-16 
เมษายน 2561 คนกรุงฯ จะมีการจับจ่ายใช้สอยคิดเป็นเม็ดเงิน 24,140 
ล้านบาท  ขยายตัวร้อยละ 5.0 เมื่อเทียบกับช่วงสงกรานต์ปีที่แล้ว ซึ่ง
ในปีนี้ภาพรวมการจับจ่ายใช้สอยน่าจะให้มุมมองที่ดีขึ้น โดยมีปัจจัยหนุน
จากบรรยากาศที่ผ่อนคลายขึ้นจากปีก่อนที่อยู่ในช่วงของการไว้อาลัย 
ประกอบกับมาตรการกระตุ้นการใช้จ่ายของภาครัฐ ทั้งการเพิ่มวันหยุดและ

มาตรการลดหย่อนภาษีเพื่อการสนับสนุนการท่องเที่ยวเมืองรอง  อย่างไร
ก็ดี ผลจากความไม่สะดวกในการเดินทาง (การจราจรที่ติดขัด/การเดินทาง
ที่ต้องใช้เวลานานในช่วงเทศกาล) สภาพอากาศที่ร้อนมากและแปรปรวน 
ยังเป็นปัจจัยกระทบต่อการวางแผนตัดสินใจเลือกท�ากิจกรรมและการจับ
จ่ายใช้สอยในช่วงสงกรานต์ปีนี้ นอกจากนี้ ค่าครองชีพและหนี้ครัวเรือน ก็
ยังเป็นอีกประเด็นที่อาจจะท�าให้คนกรุงฯ บางส่วนยังคงระมัดระวังกับการ
ใช้จ่าย โดยเฉพาะกลุ่มที่มีรายได้ไม่สูงมาก ซึ่งคนกลุ่มนี้เลือกที่จะประหยัด
ค่าใช้จ่าย เช่น ลดการช็อปปิ้งในสินค้าที่ไม่จ�าเป็น เลือกที่จะพักผ่อนอยู่
บ้านในช่วงสงกรานต์ที่หยุดยาว หรือเลือกอยู่ในกรุงเทพฯ แทนการกลับ
บ้านต่างจังหวัด (กรณีคนที่เข้ามาท�างานในกรุงเทพฯ) เป็นต้น
 ทั้งนี้ เม็ดเงินค่าใช้จ่ายในช่วงเทศกาลสงกรานต์ปี 2561 แยกเป็น
ค่าใช้จ่ายในการเลี้ยงสังสรรค์ (อาหารและเครื่องดื่ม) 9,200 ล้านบาท 
ค่าที่พัก/เดินทาง 6,300 ล้านบาท ช็อปปิ้ง 4,500 ล้านบาท ท�าบุญไหว้
พระ 2,040 ล้านบาท และค่าใช้จ่ายในกิจกรรมอื่นๆ อาทิ ให้เงินผู้ใหญ่
ในครอบครัว ค่าเที่ยวสถานที่ต่างๆ/ดูหนังฟังเพลง/เล่นน�้า 2,100 ล้าน
บาท โดยค่าใช้จ่ายในทุกกิจกรรมมีแนวโน้มปรับเพิ่มขึ้น  อย่างไรก็ดี หาก
พิจารณาในบางกิจกรรมอย่าง การช๊อปปิ้งและท�าบุญไหว้พระ ก็พบว่า 
มีอัตราการขยายตัวที่น้อยกว่าค่าใช้จ่ายอื่นๆ ซึ่งอาจจะเป็นเพราะคนยัง
ระมัดระวังกับการใช้จ่ายอยู่ ท�าให้งบประมาณที่จัดสรรไว้ส�าหรับการใช้จ่าย
ในส่วนนี้อาจจะไม่เพิ่มจากปีที่แล้วมากนัก      
 คนกรุงฯ กว่าร้อยละ 53.0 เลือกวางแผนท�ากิจกรรมในกรุงเทพฯ 
ช่วงสงกรานต์ปีนี้ ซึ่งเป็นสัดส่วนที่มากขึ้นเมื่อเทียบกับปีก่อน รองลง
มาคือ กลับบ้านต่างจังหวัด (ร้อยละ 27) และท่องเที่ยว (ร้อยละ 20) 
ประเด็นที่น่าสนใจคือ พฤติกรรมคนกรุงฯ เริ่มเปลี่ยน จากเดิมที่นิยมกลับ
บ้านต่างจังหวัดหรือวางแผนเดินทางท่องเที่ยว เปลี่ยนมาเป็นเลือกอยู่
ในกรุงเทพฯ ต่อเนื่องจากปีที่แล้ว ซึ่งเหตุผลหลักน่าจะมาจากความแออัด
ของแหล่งท่องเที่ยวส�าคัญในช่วงเทศกาลที่เต็มไปด้วยนักท่องเที่ยวทั้งใน
และต่างประเทศ ความไม่สะดวกในการเดินทาง ไม่ว่าจะเป็นทั้งสนามบิน 
สถานีขนส่ง ตลอดจนการจราจรบนท้องถนนที่คับคั่งและหนาแน่น  ซึ่ง
พฤติกรรมดังกล่าวสะท้อนให้เห็นว่า แนวโน้มที่คนกรุงฯ จะหันมาท�า
กิจกรรมต่างๆ ในกรุงเทพฯ ช่วงเทศกาลสงกรานต์น่าจะเพิ่มขึ้น และน่า
จะเป็นโอกาสส�าหรับผู้ประกอบการในปีนี้และปีต่อๆ ไป ในการวางแผนจับ
ตลาดผู้บริโภคคนกรุงฯ ที่เลือกอยู่กรุงเทพฯ ในช่วงสงกรานต์ เพราะน่าจะ
มีจ�านวนผู้ใช้บริการที่เพิ่มขึ้น (มีต่อ)

ศูนย์วิจัยกสิกรไทย คาดสงกรานต์ปี 61 

เม็ดเงินจับจ่ายใช้สอยคนกรุงเทพฯ 

24,140 ลบ. ขยายตัว 5% 
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ศูนย์วิจัยกสิกรไทย คาดสงกรานต์ปี 61 

เม็ดเงินจับจ่ายใช้สอยคนกรุงเทพฯ 

24,140 ลบ. ขยายตัว 5% 
 นอกจากนี้ เป็นที่สังเกตว่าในกิจกรรมหลายๆ อย่างที่คนกรุงฯ สนใจ
จะท�าในช่วงสงกรานต์ปีนี้ ส่วนใหญ่จะเป็นกิจกรรมที่ท�าภายในบ้าน หรือ
หากเป็นกิจกรรมนอกบ้าน ก็จะเป็นการท่องเที่ยวในระยะใกล้ๆ โดยมี
ประเด็นที่น่าสนใจ ดังนี้
 การนัดเลี้ยงสังสรรค์ เป็นกิจกรรมที่คนกรุงฯ ส่วนใหญ่วางแผนจะ
ท�ามากที่สุด รองลงมาคือ พักผ่อนอยู่บ้านและท�าบุญตักบาตร ซึ่งใน
ส่วนของการนัดเลี้ยงสังสรรค์ ซึ่งเป็นกิจกรรมยอดนิยมนั้น จากผลการ
ส�ารวจพบว่า คนกรุงฯ ร้อยละ 41 สนใจซื้ออาหารและเครื่องดื่มมาจัด
สังสรรค์หรือปาร์ตี้ที่บ้านมากที่สุด รองลงมาคือ สั่งบริการฟู้ดเดลิเวอรี่ 
(Food Delivery Service) ส่วนหนึ่งเพราะความนิยมในบริการของ Food 
Delivery ที่สั่งซื้อง่าย ไม่ต้องออกจากบ้านก็มีอาหารส่งตรงถึงบ้าน ส่วน
ในกิจกรรมรองลงมาอย่าง พักผ่อนอยู่บ้าน คนกรุงฯ ส่วนใหญ่ก็เลือกดู
ทีวี/ดูหนัง/ฟังเพลง สั่งอาหารและเครื่องดื่มผ่านช่องทางเดลิเวอรี่มารับ
ประทานและเล่น Social Media (แชทพูดคุยกับเพื่อน/อัพรูป/ เช็คข่าวสาร
โปรโมชั่นสินค้าและบริการต่างๆ)
 คนกรุงฯ ที่เลือกอยู่ในกรุงเทพ บางส่วนมีแนวโน้มหันมาท่องเที่ยว
จังหวัดใกล้เคียงที่สามารถเช้าไปเย็นกลับเพิ่มมากขึ้น โดยจังหวัดที่ได้รับ
ความนิยมมากที่สุด คือ อยุธยา ซึ่งส่วนหนึ่งคาดว่าน่าจะได้รับอิทธิพล
จากละครย้อนยุคเชิงประวัติศาสตร์ที่ก�าลังเป็นกระแสอยู่ รวมถึงการเลือก
ท่องเที่ยวตามสถานที่ต่างๆ ในกรุงเทพฯ ซึ่งสถานที่ยอดนิยมที่คนกรุงฯ ยัง
ให้การตอบรับมากก็คือ ห้างสรรพสินค้าต่างๆ และย่านสีลม (ที่มีกิจกรรม
กลางแจ้งในช่วงสงกรานต์)
 ส�าหรับโอกาสทางธุรกิจและการปรับตัว เนื่องจากปีนี้ คนกรุงฯ ส่วน
ใหญ่เน้นท�ากิจกรรมอยู่ที่บ้าน (เช่น เลี้ยงสังสรรค์หรือจัดปาร์ตี้ที่บ้าน 
สั่งอาหารเดลิเวอรี่มาทาน รวมถึงช็อปปิ้งออนไลน์) ดังนั้น ศูนย์วิจัย
กสิกรไทย มองว่า เพื่อกระตุ้นให้คนกรุงฯ เกิดการใช้จ่ายในช่วงเทศกาล
สงกรานต์ บรรดาธุรกิจที่เกี่ยวเนื่อง ไม่ว่าจะเป็นค้าปลีก ร้านอาหารเดลิเว
อรี่ รวมถึงธุรกิจจัดส่งสินค้า (ที่สนับสนุนธุรกิจค้าปลีกออนไลน์) จะต้อง
มีการเตรียมความพร้อมต่างๆ เพื่ออ�านวยความสะดวกให้กับผู้บริโภค ไม่
ว่าจะเป็น การเพิ่มบริการที่หลากหลายและครอบคลุม เช่น การจัดเซต

อาหารเพื่อเลี้ยงสังสรรค์ตามจ�านวนคน มีเมนูอาหารที่หลากหลายให้
เลือก รวมถึงการบริหารจัดการหลังร้าน ตั้งแต่การประกอบอาหารไป
จนถึงการบริการจัดส่งที่รวดเร็ว เนื่องจากคาดว่า ในช่วงเทศกาลจะมีออ
เดอร์เข้ามามากกว่าปกติ ดังนั้น เพื่อไม่ให้ลูกค้าต้องรอนาน ผู้ประกอบการ
จ�าเป็นต้องบริหารจัดการหลังร้านให้ดี ตั้งแต่ปริมาณอาหาร พนักงานและ
ตารางการจัดส่งเดลิเวอรี่ หรือถ้าเป็นช็อปปิ้งออนไลน์ก็อาจมีบริการจัดส่ง
สินค้าเพิ่มในช่วงวันหยุด เป็นต้น
 ในขณะที่คนกรุงฯ บางส่วนยังคงเลือกท�ากิจกรรมในห้างสรรพสินค้า 
ซึ่งรวมถึงร้านอาหารภายในห้างฯ ก็อาจจะต้องปรับกลยุทธ์เพื่อจูงใจให้คน
ตัดสินใจใช้จ่ายได้ง่ายขึ้น โดยเฉพาะกลุ่มผู้บริโภคบางกลุ่มที่ยังคงกังวล
ในเรื่องของก�าลังซื้อ ผู้ประกอบการอาจจะต้องเน้นไปที่การจัดกิจกรรม
ส่งเสริมการตลาดควบคู่ไปกับการอ�านวยความสะดวกในด้านบริการต่างๆ 
เพราะคาดว่าคนน่าจะเข้ามาใช้บริการมากกว่าปกติในช่วงเทศกาล เช่น ที่
จอดรถ จุดช�าระเงิน การต่อคิวร้านอาหาร เป็นต้น  โดยรูปแบบของการ
ท�าการตลาดก็ยังคงให้ความส�าคัญกับการลดราคาสินค้า การชูความคุ้ม
ค่าคุ้มราคา และการผ่อนช�าระ 0% ที่นานขึ้น ควบคู่ไปกับการท�ากิจกรรม
ร่วมสนุกที่เชื่อมโยงกับช่องทางออนไลน์ เช่น ถ่ายรูปสินค้าหรือแบรนด์
และโพสต์ลง Social Media เพื่อลุ้นรับของรางวัลหรือส่วนลด หรือร้าน
อาหารอาจจะมีการเพิ่มเมนูสุดคุ้มหรือเมนูพิเศษในช่วงเทศกาล นอกจากนี้ 
ห้างสรรพสินค้าก็อาจมีการจัดงานอีเว้นท์ต่างๆ เพื่อช่วยสร้างบรรยากาศ
ภายในห้างฯ และกระตุ้นหรือจูงใจให้คนเข้ามาใช้จ่ายภายในห้างฯ มาก
ขึ้น สะท้อนจากผลส�ารวจกิจกรรมทางการตลาดที่มีผลต่อการตัดสินใจ
ซื้อสินค้าและบริการของคนกรุงฯ มากที่สุด ยังคงเป็น กลยุทธ์ลด แลก 
แจก แถม (ร้อยละ 29) ตามมาด้วยการจัดโซนถ่ายรูปที่ระลึก เพื่อดึงดูด
ให้ลูกค้าสนใจแวะชมสินค้า (ร้อยละ 19) การจัดอีเว้นท์ร่วมสนุก/ชิงรางวัล 
(ร้อยละ 15) และการให้สิทธิพิเศษกับลูกค้าที่ร่วมกิจกรรมของทางร้าน 
เช่น แต่งกายชุดไทยตามละครมาใช้บริการ ให้ส่วนลดเมนูอาหารดังใน
ละคร (ร้อยละ 14)  
 นอกจากนี้ การที่คนกรุงฯ บางส่วนวางแผนท่องเที่ยวในจังหวัดใกล้
เคียงกรุงเทพฯ ก็น่าจะเอื้อต่อผู้ประกอบการในละแวกสถานที่ท่องเที่ยว
นั้นๆ หรือตามจุดแวะพักอย่างสถานีบริการน�้ามัน/แก๊ส ร้านอาหาร ร้าน
ของขวัญ/ของฝาก เป็นต้น ดังนั้น ผู้ประกอบการจึงควรเตรียมความ
พร้อมในการให้บริการเพื่ออ�านวยความสะดวกและสร้างความประทับใจให้
กับลูกค้าในช่วงเทศกาลสงกรานต์ปีนี้ 
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 ตั้งแต่ต้นปี 2561 การเดินทางท่องเที่ยวภายในประเทศของคนไทยยัง
ขยายตัวดีต่อเนื่องจากปลายปีที่ผ่านมา โดยในช่วงครึ่งแรกของปี 2561 นี้ 
ศูนย์วิจัยกสิกรไทย มองว่า มูลค่าตลาดไทยเที่ยวไทยน่าจะอยู่ที่ประมาณ 
515,000 ล้านบาท ขยายตัวร้อยละ 8.5 เมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันของปี
ก่อน ขณะที่จ�านวนนักท่องเที่ยวไทยเดินทางเที่ยวในประเทศมีประมาณ 
74.8 ล้านคน-ครั้ง เติบโตร้อยละ 5.4 เมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อน 
 การเติบโตของตลาดไทยเที่ยวไทยในช่วงครึ่งแรกของปีนี้ ส่วนหนึ่งมา
จากบรรยากาศการเดินทางท่องเที่ยวในช่วงงานเทศกาลสงกรานต์ที่กลับ
มาคึกคักอีกครั้ง โดย ศูนย์วิจัยกสิกรไทย มองว่า ในช่วง 7 วัน (ระหว่าง
วันที่ 11-17 เมษายน 2561) ของการเฉลิมฉลองเทศกาลสงกรานต์ น่า
จะก่อให้เกิดรายได้ในตลาดไทยเที่ยวไทยมูลค่าประมาณ 15,585.20 ล้าน
บาท เพิ่มขึ้นร้อยละ 15.8 เมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อน นอกจากนี้
ความนิยมในการเดินทางท่องเที่ยวเชิงประวัติศาสตร์และวัฒนธรรมที่กลับ
มาเป็นที่สนใจของนักท่องเที่ยวไทยช่วยหนุนการท่องเที่ยวในช่วงครึ่งแรก
ของปีนี้ด้วย
 ส�าหรับในช่วงที่เหลือของปี 2561 นี้ ตลาดไทยเที่ยวไทย น่าจะยัง
ขยายตัวได้ดี ภายใต้บรรยากาศในประเทศที่ยังเอื้อต่อการเดินทางท่อง
เที่ยว กอปรกับการกระตุ้นตลาดการท่องเที่ยวภายในประเทศของภาครัฐ
ผ่านมาตรการลดหย่อนภาษีส�าหรับการเดินทางท่องเที่ยวในเมืองรอง 55 
จังหวัด 
 ทั้งนี้ ผู้ประกอบการธุรกิจท่องเที่ยวในเมืองท่องเที่ยวรองที่มี
ศักยภาพด้านการท่องเที่ยวและโครงสร้างสาธารณูปโภคที่พร้อมน่าจะ
ใช้โอกาสนี้ท�าการตลาดประชาสัมพันธ์การท่องเที่ยวให้เข้มข้นขึ้น ขณะ
เดียวกันการพัฒนาแหล่งท่องเที่ยวใหม่ๆ ที่เพิ่มขึ้น อาจจะส่งผลกระทบต่อ
จ�านวนนักท่องเที่ยวในสถานที่ท่องเที่ยวเดิม ซึ่งผู้ประกอบการธุรกิจท่อง
เที่ยวในพื้นที่คงจะต้องให้ความส�าคัญในการท�าตลาดกระตุ้นการรับรู้ใน
กลุ่มนักท่องเที่ยวอย่างต่อเนื่อง 
 ในปี 2561 นี้ ภาครัฐให้ความส�าคัญในการกระตุ้นตลาดคนไทยเที่ยว
ในประเทศ โดยมีเป้าหมายที่จะผลักดันรายได้ตลาดไทยเที่ยวไทยให้มีมูลค่า 
1 ล้านล้านบาท ซึ่งเพิ่มขึ้นจากที่มีมูลค่า 9.30 แสนล้านบาท ในปี2560 ที่
ผ่านมา โดยหนึ่งในนโยบายสนับสนุนการเดินทางท่องเที่ยวในประเทศของ
คนไทย คือ มาตรการลดหย่อนภาษีส�าหรับการเดินทางท่องเที่ยวในเมือง
รอง 55 จังหวัด อาทิ น่าน พิษณุโลก เชียงราย อุดรธานี เลย หนองคาย 

ลพบุรี สุพรรณบุรี สตูล ตรังและระนอง เป็นต้น ส�าหรับมาตรการหักลด
หย่อนภาษีครอบคลุมทั้งบุคคลธรรมดาและนิติบุคคล โดยนักท่องเที่ยว
ที่เสียภาษีบุคคลธรรมดาสามารถน�าค่าใช้จ่ายในการท่องเที่ยวที่เป็นค่าที่
พัก ในโรงแรมที่จดทะเบียนตามกฎหมาย หรือที่พักรูปแบบโฮมสเตย์ที่
ได้มาตรฐานรองรับของกรมการท่องเที่ยว และค่าใช้จ่ายในการใช้ธุรกิจ
น�าเที่ยวมาหักลดหย่อนภาษีรวมกันไม่เกิน 15,000 บาท ซึ่งมาตรการดัง
กล่าวน่าจะช่วยท�าให้เมืองท่องเที่ยวรองเป็นที่สนใจของนักท่องเที่ยวไทย
เพิ่มขึ้น 
 ในช่วงครึ่งปีแรก 2561 ตลาดไทยเที่ยวไทยเติบโต….แรงหนุนจาก
กระแสการท่องเที่ยวเชิงประวัติศาสตร์และวัฒนธรรม
 สถานการณ์ตลาดไทยเที่ยวไทยในช่วงครึ่งแรกของปี 2561 นี้ 
ศูนย์วิจัยกสิกรไทย มองว่า บรรยากาศคนไทยเดินทางท่องเที่ยวในประเทศ
ยังขยายตัวได้ดีต่อเนื่อง จากแรงหนุนหลายประการ ทั้งจากเทศกาลและ
วันหยุดยาวต่อเนื่องติดต่อกันหลายวัน โดยเฉพาะบรรยากาศการเดิน
ทางท่องเที่ยวในช่วงงานเทศกาลสงกรานต์ที่คนไทยจะเดินทางกลับไปยัง
ภูมิล�าเนาเพื่อร่วมประเพณีสงกรานต์ รวมถึงการเดินทางท่องเที่ยวเช่นกัน 
 ส�าหรับการจัดงานเทศกาลสงกรานต์ในปีนี้ สถานที่ท่องเที่ยวหลาย
แห่งกลับมาจัดงานกันอย่างคึกคักอีกครั้ง โดยเฉพาะการจัดงานในปีนี้
สถานที่ท่องเที่ยวหลายแห่งเป็นไปในรูปแบบของประเพณีไทย ซึ่งกระแส
การท่องเที่ยวรูปแบบวัฒนธรรมไทยก�าลังเป็นที่นิยมในกลุ่มนักท่องเที่ยว
ไทยขณะนี้ ทั้งนี้ ศูนย์วิจัยกสิกรไทย มองว่า ในช่วง 7 วัน (ระหว่างวันที่ 
11-17 เมษายน 2561) ของการเฉลิมฉลองเทศกาลสงกรานต์ น่าจะก่อให้
เกิดรายได้ในตลาดไทยเที่ยวไทยเป็นมูลค่าประมาณ 15,585.20 ล้านบาท 
เพิ่มขึ้นร้อยละ 15.8 เมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อน   
 นอกจากนี้ ยังมีปัจจัยเฉพาะที่หนุนการเติบโตของตลาดไทยเที่ยวไทย
ในช่วงครึ่งแรกของปี 2561 นี้ คือ ความนิยมในการเดินทางท่องเที่ยวเชิง
ประวัติศาสตร์และวัฒนธรรมที่กลับมาเป็นที่สนใจของนักท่องเที่ยวไทย 
อาทิ จ.กรุงเทพฯ และ จ.พระนครศรีอยุธยา เป็นต้น ที่มีนักท่องเที่ยวเดิน
ทางเข้าไปท่องเที่ยวในพื้นที่เป็นจ�านวนมาก (มีต่อ)

ศูนย์วิจัยกสิกรไทย มองการท่องเท่ียวประวัติศาสตร์

และวัฒนธรรมหนุนตลาดไทยเท่ียวไทยคร่ึงแรกของปี 2561 

คึกคัก...คาดรายได้ท่องเท่ียว 515,000 ล้านบาท 
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 ทั้งนี้ จากรายงานของกระทรวงการท่องเที่ยวและกีฬาล่าสุด พบ
ว่า ในเดือนมกราคม 2561 ที่ผ่านมา นักท่องเที่ยวไทยเดินทางท่องเที่ยว
ในประเทศมีประมาณ 12.48 ล้านคน-ครั้ง เติบโตร้อยละ 4.8 เมื่อเทียบ
กับเดือนเดียวกันของปีก่อน ส�าหรับการใช้จ่ายในด้านการท่องเที่ยวของ
คนไทยกระจายลงสู่ธุรกิจท่องเที่ยวและเกี่ยวเนื่องเป็นมูลค่าประมาณ 
91,445.73 ล้านบาท เพิ่มขึ้นร้อยละ 9.0 เมื่อเทียบกับเดือนเดียวกันของปี
ก่อน จากการที่ภาครัฐได้ออกมาตรการกระตุ้นการท่องเที่ยวในเมืองท่อง
เที่ยวรอง ซึ่งช่วยท�าให้การท่องเที่ยวในเมืองรอง 55 จังหวัด มีการเติบโต
ดีขึ้น 
 และจากปัจจัยข้างต้น ศูนย์วิจัยกสิกรไทย มองว่า ในช่วงครึ่งแรก
ของปี 2561 นี้ มูลค่าตลาดไทยเที่ยวไทยน่าจะอยู่ที่ประมาณ 515,000 
ล้านบาท ขยายตัวร้อยละ 8.5 เมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อน ขณะที่
จ�านวนนักท่องเที่ยวไทยเดินทางเที่ยวในประเทศมีประมาณ 74.8 ล้านคน-
ครั้ง เติบโตร้อยละ 5.4 เมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อน
 ในช่วงครึ่งหลังปี 2561 ตลาดไทยเที่ยวไทยยังมีแนวโน้มที่ดี…ผู้
ประกอบการธุรกิจท่องเที่ยวเมืองรองใช้โอกาสจากมาตรการลดหย่อนภาษี
เร่งท�าตลาดกระตุ้นการท่องเที่ยวในช่วงที่เหลือของปี 
 ศูนย์วิจัยกสิกรไทย มองว่า ในช่วงครึ่งหลังของปี 2561 นี้ 
บรรยากาศในประเทศที่ยังเอื้อต่อการเดินทางท่องเที่ยวในประเทศ กอปร
กับมาตรการกระตุ้นการท่องเที่ยวเมืองรอง 55 จังหวัด รวมถึงผู้ประกอบ
การธุรกิจท่องเที่ยวทั้งโรงแรม ที่พัก และธุรกิจสายการบินยังท�าการตลาด
กระตุ้นการท่องเที่ยวในประเทศไทย ท�าให้ตลาดไทยเที่ยวไทยยังมีแนวโน้ม
ที่เป็นบวกต่อเนื่อง 
 อย่างไรก็ดี มาตรการกระตุ้นการท่องเที่ยวเมืองรอง 55 จังหวัดของ
ภาครัฐ จะสิ้นสุดในวันที่ 31 ธันวาคม 2561 นี้ ดังนั้น ในช่วงที่เหลือของปี
นี้ ผู้ประกอบการธุรกิจท่องเที่ยวโรงแรมและที่พัก ซึ่งรวมถึงที่พักแบบโฮม
สต์ยและธุรกิจน�าเที่ยวที่อยู่ใน 55 จังหวัด ที่ได้รับประโยชน์จากมาตรการ
กระตุ้นการท่องเที่ยวของภาครัฐ อาจจะต้องใช้โอกาสนี้ในการท�าตลาด
ประชาสัมพันธ์แหล่งท่องเที่ยวในพื้นที่เพิ่มขึ้น เนื่องจากแหล่งท่องเที่ยว
ในเมืองรองอาจจะยังไม่เป็นที่รู้จักแพร่หลายอย่างเมืองท่องเที่ยวหลัก ซึ่ง
การตลาดอาจจะท�าได้หลายรูปแบบ อาทิ การสื่อสารและการจัดกิจกรรม
การตลาดผ่านเครือข่ายสังคมออนไลน์ เพื่อสร้างการรับรู้และเพื่อให้นัก

ท่องเที่ยวเลือกเป็นหนึ่งในจุดหมายปลายทางท่องเที่ยวในช่วงที่เหลือของ
ปีนี้  
 ปัจจุบัน นักท่องเที่ยวไทยส่วนใหญ่ยังคงเดินทางท่องเที่ยวยังเมือง
ท่องเที่ยวหลัก 22 จังหวัด (จ�านวนนักท่องเที่ยวไทยที่เดินทางเข้าไปท่อง
เที่ยวคิดเป็นสัดส่วนประมาณร้อยละ 60 ของจ�านวนนักท่องเที่ยวไทย
เที่ยวไทยทั้งหมด) เนื่องจากเมืองท่องเที่ยวหลักมีสถานที่ท่องเที่ยวและ
กิจกรรมการท่องเที่ยวหลากหลาย อีกทั้งยังมีการพัฒนาแหล่งท่องเที่ยว
ใหม่ในพื้นที่ กอปรกับการพัฒนาโครงสร้างพื้นฐานด้านคมนาคมและสิ่ง
อ�านวยความสะดวกที่รองรับการเข้ามาท่องเที่ยวของนักท่องเที่ยวไทย 
 อย่างไรก็ตาม เพื่อให้เกิดการกระจายตัวของนักท่องเที่ยวไทยไปยัง
เมืองท่องเที่ยวรองเพิ่มขึ้นในระยะข้างหน้า หลายจังหวัดยังมีโจทย์ที่ต้อง
พัฒนา อาทิ การพัฒนาโครงสร้างพื้นฐานด้านคมนาคมและระบบการ
ขนส่งสาธารณะในจังหวัดให้เข้าถึงแหล่งท่องเที่ยว การประชาสัมพันธ์
แหล่งท่องเที่ยวในพื้นที่ ทั้งนี้ ในบางจังหวัดอาจจะมีข้อจ�ากัดของ
แหล่งท่องเที่ยวทางธรรรมชาติแต่มีจุดเด่นการท่องเที่ยวเชิงชุมชนและ
วัฒนธรรม ซึ่งสามารถที่จะน�ามาพัฒนาต่อยอดด้านการท่องเที่ยว ที่ก�าลัง
เป็นที่นิยมของนักท่องเที่ยวขณะนี้ ขณะที่ผู้ประกอบการโรงแรมและที่พัก
อาจจะมีการปรับปรุงรูปแบบที่พักที่มีความหลากหลายเพื่อรองรับกลุ่มนัก
ท่องเที่ยวรุ่นใหม่ อย่างการผสมผสานความเป็นท้องถิ่นและความทันสมัย
เข้าด้วยกัน เป็นต้น อนึ่ง ในอนาคต หากการท่องเที่ยวในเมืองรองได้รับ
การตอบรับมากขึ้นผ่านการด�าเนินการทั้งจากภาครัฐและเอกชนก็คาดว่า
สัดส่วนนักท่องเที่ยวไทยที่ท่องเที่ยวใน 55 จังหวัดเมืองรอง มีแนวโน้มจะ
เพิ่มมากกว่าร้อยละ 40 ในปัจจุบัน
 ทั้งนี้ จากการที่มีการส่งเสริมการพัฒนาแหล่งท่องเที่ยวใหม่ๆ เกิด
ขึ้นหลายแห่ง ท�าให้นักท่องเที่ยวไทยมีการเดินทางท่องเที่ยวกระจายไปยัง
สถานที่ท่องเที่ยวใหม่ๆ เช่นกัน ซึ่งนัยหนึ่งเป็นผลดีต่อพื้นที่ท่องเที่ยวใหม่
นั้นๆ แต่ก็อาจจะมีผลต่อแหล่งท่องเที่ยวเดิมที่อาจจะได้รับผลกระทบจาก
จ�านวนนักท่องเที่ยวที่ชะลอลง ท�าให้ผู้ประกอบการท่องเที่ยวคงจะต้องเตรี
ยมแผนการตลาดกระตุ้นการรับรู้อย่างต่อเนื่อง 

ศูนย์วิจัยกสิกรไทย มองการท่องเท่ียวประวัติศาสตร์

และวัฒนธรรมหนุนตลาดไทยเท่ียวไทยคร่ึงแรกของปี 2561 

คึกคัก...คาดรายได้ท่องเท่ียว 515,000 ล้านบาท 
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 ดัชนีภาวะเศรษฐกิจและการครองชีพของครัวเรือน (KR-ECI) ใน

เดือนมี.ค. 2561 ปรับตัวลดลงมาอยู่ที่ระดับ 45.6 ส่วนหนึ่งมาจาก

ความกังวลต่อสถานการณ์การค้าโลกที่ทวีความซับซ้อนและอาจส่ง

ผลต่อเศรษฐกิจไทยในทางใดทางหนึ่ง ประกอบกับยังไม่มีปัจจัยบวก

ภายในประเทศใหม่ๆ มากระตุ้น นอกจากนี้ ครัวเรือนยังมีค่าใช้จ่าย (ไม่

รวมหนี้) เพิ่มขึ้นจากการท่องเที่ยวตามกระแสนิยม รวมถึงการวางแผน

ท่องเที่ยวล่วงหน้าในช่วงเทศกาลสงกรานต์ 

 ในขณะที่ดัชนีภาวะเศรษฐกิจของครัวเรือนอีก 3 เดือนข้างหน้า 

(3-month Expected KR-ECI) ปรับตัวลดลงมาอยู่ที่ระดับ 46.3 จาก

การคาดการณ์ของครัวเรือนในประเด็นเรื่องค่าใช้จ่ายที่เพิ่มขึ้นตาม

ช่วงเทศกาล รวมถึงความกังวลของครัวเรือนต่อระดับราคาสินค้าและ

บริการในประเทศหลังมีการปรับขึ้นค่าจ้างขั้นต�่า 

 ในช่วงไตรมาสที่ 2/2561 ยังมีหลายประเด็นที่ต้องติดตาม ไม่ว่า

จะเป็นระดับราคาสินค้าและบริการในประเทศหลังมีการปรับขึ้นค่าจ้าง

ขั้นต�่า ราคาสินค้าเกษตรหลายรายการส�าคัญที่มีแนวโน้มปรับตัวลดลง

กดดันรายได้ครัวเรือนเกษตร รวมถึงสถานการณ์การค้าระหว่างสหรัฐฯ 

กับจีนที่อาจส่งผลต่อการส่งออกไทย 

 ภาพการฟื้นตัวของเศรษฐกิจไทยในช่วงไตรมาสที่ 1/2561 (ม.ค.-

มี.ค.) ยังได้รับแรงสนับสนุนหลักมาจากภาคต่างประเทศ ทั้งในด้าน

การส่งออกสินค้าและภาคการท่องเที่ยวที่ขยายตัวได้ดีต่อเนื่อง ใน

ขณะที่เศรษฐกิจภายในประเทศยังคงให้ภาพที่ไม่เปลี่ยนแปลงไปจาก

ช่วงไตรมาสที่ 4/2560 มากนัก ส่วนหนึ่งเนื่องมาจากมาตรการกระตุ้น

เศรษฐกิจของภาครัฐส่วนใหญ่มุ่งเน้นไปที่ผลในระยะยาวเป็นส�าคัญ 

อย่างไรก็ดี ในช่วงเดือนมี.ค. 2561 ที่ผ่านมา ภาพเศรษฐกิจไทยผูกติด

กับภาพเศรษฐกิจโลกมากยิ่งขึ้น หลังสถานการณ์การค้าโลกทวีความ

ซับซ้อนจากการใช้มาตรการกีดกันทางการค้าของสหรัฐฯ ที่ท�าให้หลาย

ฝ่ายวิตกกังวลว่าจะน�าไปสู่สงครามการค้าโลก และอาจจะส่งผลกระทบ

ต่อเศรษฐกิจไทยที่พึ่งพิงการส่งออกสินค้าเป็นส�าคัญ ท�าให้ครัวเรือนมี

ความกังวลมากขึ้นต่อภาวะเศรษฐกิจและการครองชีพ สะท้อนจากดัชนี

ภาวะเศรษฐกิจของครัวเรือน (KR-ECI) ในเดือนมี.ค. 2561 ที่ปรับตัว

ลดลงติดต่อกันเป็นเดือนที่ 2 มาอยู่ที่ระดับ 45.6 จากระดับ 46.3 ใน

เดือนก.พ. 2561 ซึ่งนอกจากสถานการณ์เศรษฐกิจที่กระทบมุมมอง

ของครัวเรือนในภาพรวมแล้ว ครัวเรือนยังมีความกังวลต่อประเด็นเรื่อง

ค่าใช้จ่าย (ไม่รวมภาระหนี้สิน) ที่เพิ่มขึ้นจากการมีรายจ่ายพิเศษอย่าง

การท่องเที่ยวภายในประเทศ ซึ่งส่วนหนึ่งมาจากบุตรหลานปิดภาค

เรียนประกอบกับกระแสอนุรักษ์ความเป็นไทย ตลอดจนครัวเรือนบาง

ส่วนมีการวางแผนท่องเที่ยวล่วงหน้าในช่วงเทศกาลสงกรานต์ จึงท�าให้

มีการใช้จ่ายไปแล้วบางส่วนในการจองที่พัก จองตั๋วเครื่องบิน หรือซื้อ

โปรแกรมทัวร์    

 นอกจากนี้ ครัวเรือนยังมีความกังวลเพิ่มขึ้นต่อสถานการณ์ราคา

สินค้าและบริการภายในประเทศ โดยเฉพาะราคาพลังงานที่แม้โดยเฉลี่ย

จะค่อนข้างทรงตัวจากเดือนก.พ. 2561แต่ด้วยความถี่ของการปรับขึ้น

ราคาในช่วงสองสัปดาห์สุดท้ายของเดือนมี.ค. 2561 จ�านวน 3 ครั้ง  

จึงท�าให้ครัวเรือนสะท้อนมุมมองที่เป็นกังวลมากขึ้นต่อระดับราคา

พลังงานในประเทศ (มีต่อ)

ศูนย์วิจัยกสิกรไทย เผย ดัชนีภาวะเศรษฐกิจ

และการครองชีพในเดือนมี.ค. 2561 ลดลง 

จากรายจ่ายท่ีเพ่ิมข้ึนของครัวเรือน
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 ดัชนีภาวะเศรษฐกิจของครัวเรือน (KR Household Economic 
Condition Index หรือ KR-ECI) จัดท�าขึ้นโดยศูนย์วิจัยกสิกรไทย เพื่อ
ให้เป็นเครื่องชี้ที่สะท้อนความรู้สึกของครัวเรือนที่มีต่อภาวะการครอง
ชีพทั้งในปัจจุบัน และในช่วง 3 เดือนข้างหน้า โดยค่าดัชนีที่สูงกว่า
ระดับ 50 หมายถึง ครัวเรือนส่วนใหญ่มองว่า ภาวะการครองชีพ “ดี
ขึ้น” ในทางตรงกันข้าม ค่าดัชนีที่ต�่ากว่าระดับ 50 หมายถึงภาวะการ
ครองชีพ “แย่ลง”
 หมายเหตุ: ศูนย์วิจัยกสิกรไทยขยายขอบเขตการส�ารวจภาวะ
เศรษฐกิจของครัวเรือนไปยังส่วนภูมิภาค (ต่างจังหวัด) ตั้งแต่เดือน
กันยายน 2560 เป็นต้นไป 
 อย่างไรก็ตาม ความกังวลที่เพิ่มขึ้นของครัวเรือนต่อภาวะ
เศรษฐกิจและการครองชีพในปัจจุบันยังเป็นปัจจัยที่ส่งผลต่อมุมมอง
ของครัวเรือนในช่วง 3 เดือนข้างหน้า (เดือนเม.ย.-มิ.ย. 2561) สะท้อน
จากดัชนีภาวะเศรษฐกิจของครัวเรือนอีก 3 เดือนข้างหน้า (3-month 
Expected KR-ECI) ที่ในเดือนมี.ค. 2561 ปรับตัวลดลงมาอยู่ที่ระดับ 
46.3 จากระดับ 47.1 ในเดือนก.พ. 2561 นอกจากนี้ ครัวเรือนยังคาด
ว่า จะมีการใช้จ่ายเพิ่มขึ้นในช่วง 3 เดือนข้างหน้า ไม่ว่าจะเป็นการ
จับจ่ายใช้สอย สังสรรค์ ท่องเที่ยว และกลับภูมิล�าเนาในช่วงเทศกาล
สงกรานต์ รวมถึงการใช้จ่ายของผู้ปกครองในการซื้ออุปกรณ์การ
เรียนและชุดนักเรียนให้บุตรหลานก่อนเปิดปีการศึกษาใหม่ ซึ่งเมื่อ
ท�าการส�ารวจเพิ่มเติม พบว่า ประเด็นเศรษฐกิจที่ครัวเรือนในกรุงเทพฯ 
ปริมณฑล และต่างจังหวัดส่วนใหญ่กังวลว่าจะต้องเผชิญในช่วง
ไตรมาสที่ 2/2561 (เม.ย.-มิ.ย.) ยังเป็นในเรื่องของภาระค่าครองชีพที่
สูงขึ้นจากระดับราคาสินค้าและบริการที่ครัวเรือนมองว่าจะปรับตัวเพิ่ม

ขึ้นอย่างต่อเนื่อง 
 จากการส�ารวจภาวะการครองชีพของครัวเรือนในเดือนมี.ค. 2561 
จะเห็นว่า ครัวเรือนบางส่วนมีรายจ่ายเพิ่มขึ้นจากการท่องเที่ยวทั้งใน
ปัจจุบันและในช่วง 3 เดือนข้างหน้า ซึ่งท้ายที่สุดแล้ว การใช้จ่ายเหล่านี้
ของครัวเรือนจะหมุนเวียนเข้าสู่ระบบเศรษฐกิจ และส่งผลบวกต่อจีดีพี
ในระยะถัดไป
 โดยสรุป ดัชนีภาวะเศรษฐกิจของครัวเรือนในเดือนมี.ค. 2561 และ
ในอีก 3 เดือนข้างหน้าปรับตัวลดลงจากประเด็นร่วมเรื่องค่าใช้จ่าย (ไม่
รวมหนี้สิน) เป็นส�าคัญ โดยรายจ่ายที่เพิ่มขึ้นส่วนใหญ่มาจากการท่อง
เที่ยวที่เป็นไปตามเทศกาลและกระแสนิยม ซึ่งการใช้จ่ายเพื่อการท่อง
เที่ยวของครัวเรือนคาดว่าจะส่งผลดีต่อระบบเศรษฐกิจในระยะถัดไป 
ทั้งนี้ ศูนย์วิจัยกสิกรไทย มองว่า ยังมีหลายประเด็นที่ยังต้องติดตามใน
ช่วงไตรมาสที่ 2/2561 ไม่ว่าจะเป็น
 สถานการณ์ราคาสินค้าและบริการภายในประเทศหลังมีการบังคับ
ใช้ค่าจ้างขั้นต�่าอัตราใหม่ตั้งแต่วันที่ 1 เม.ย. 2561 เป็นต้นมา 
 ราคาสินค้าเกษตรหลายรายการส�าคัญที่มีแนวโน้มเคลื่อนไหวอยู่
ในระดับต�่ากว่าช่วงเดียวกันของปีก่อน เช่น อ้อยโรงงาน ปาล์มน�้ามัน 
ยางพารา สุกรมีชีวิต กุ้งแวนนาไม ฯลฯ ซึ่งยังคงเป็นปัจจัยกดดันรายได้
ครัวเรือนเกษตร 
 ทิศทางการค้าโลกที่ยังมีความไม่แน่นอน หลังสหรัฐฯ ประกาศ
เก็บภาษีสินค้าน�าเข้าจากจีนราว 1,300 รายการ มูลค่าการน�าเข้าราว 
50,000 ล้านดอลลาร์ฯ ซึ่งจะมีการท�าประชาพิจารณ์ในวันที่ 15 พ.ค. 
2561 และมีการประกาศว่าจะจัดเก็บภาษีน�าเข้าสินค้าจีนเพิ่มเติม โดยมี
มูลค่าประมาณ 100,000 ล้านดอลลาร์ฯ ซึ่งในเบื้องต้นประเมินว่า ผลก
ระทบต่อการส่งออกของไทยคงมีจ�ากัดผ่านห่วงโซ่อุปทานการผลิตใน
สินค้าอิเล็กทรอนิกส์และเครื่องใช้ไฟฟ้าในจีน แต่ก็ยังคงต้องติดตาม
สถานการณ์อย่างใกล้ชิด

ศูนย์วิจัยกสิกรไทย เผย ดัชนีภาวะเศรษฐกิจ

และการครองชีพในเดือนมี.ค. 2561 ลดลง 

จากรายจ่ายท่ีเพ่ิมข้ึนของครัวเรือน
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เจาะกลุ่มแบงก์ ท่ามกลางศึกลดค่าฟี 

กูรู ชู BBL -KKP-TISCO กระทบจ๊ิบๆ 
 ท่ามกลางความร้อนระอุของสงครามลดค่าธรรมเนียมผ่านธุรกรรม 
Online สื่งที่ต้องขบคิดต่อไปคือผลกระทบที่มีต่อกลุ่มแบงก์จะหนักหนา
สาหัสขนาดไหน แล้วแบงก์ไหนจะโดนเยอะสุด ขณะที่แบงก์ไหนจะรอด 
หรือหากโดนผลกระทบก็เพียงแค่หางเลข โดนแบบจิ๊บๆ  ....วันนี้ทีมข่าว
หุ้นอินไซด์ จึงขอหยิบยกมุมมองของเหล่านักวิเคราะห์ทั่วฟ้าเมืองไทย ซึ่ง
มีมุมมองที่น่าสนใจดังนี้ 
  *** หยวนต้า หั่นน�้าหนักลงทุนกลุ่มแบงก์ 
     สะท้อนรายได้ค่าธรรมเนียมหด***
 บริษัทหลักทรัพย์ หยวนต้า (ประเทศไทย) ออกบทวิเคราห์เปิดเผย
ว่า  4 เหตุผลที่ปรับลดน�้าหนักกลุ่มเป็น "เท่ากับตลาด" จากเดิม "มากกว่า
ตลาด" หลังการยกเว้นค่าธรรมเนียมธุรกรรมทางการเงินกระทบต่อ
ประมาณการ 1) คาด KBANK และ SCB กระทบรุนแรงสุด 2) ขณะที่ 
TMB เสี่ยงที่จะสูญเสียความสามารถในการแข่งขัน อีกทั้ง 3) แนวโน้มค่า
ธรรมเนียมประเภทอื่นอาจถูกยกเลิกได้อีก ดังนั้น 4) เราเลือกธนาคารที่
ปลอดภัยสูงจากประเด็นเสี่ยงนี้ คือ BBL และ KKP เป็น Top pick ของ
กลุ่ม จากก่อนหน้า KBANK และ TMB 
 การยกเว้นค่าธรรมเนียมธุรกรรมทางการเงินผ่านช่องทาง Mobile 
banking และ Internet banking ใน 4 รายการหลัก ได้แก่ 1) โอนเงิน
ข้ามเขต 2) โอนเงินต่างธนาคาร 3) เติมเงิน และ 4) การจ่ายบิลสินค้า 
ตามมาด้วยวานนี้ KBANK ปรับเป้าหมายรายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ย (Non-
NII) ปีนี้จากเดิมทรงตัวจากปีก่อนหน้า เป็น -6% ถึง -8% แย่กว่าที่เรา
เคยประเมินว่าการยกเว้นดังกล่าวจะท�าให้รายได้ Non-NII ทรงตัวจากปี
ก่อนเท่านั้น
 ประเด็นดังกล่าว เราคาดว่า KBANK และ SCB ได้รับผลกระทบ
สูงสุด เพราะมีฐานลูกค้า Mobile banking มากเป็นล�าดับที่ 1 และ 2 (fig 
5) ขณะที่ KTB และ BBL กระทบปานกลางเพราะมีฐานลูกค้า Mobile 
banking น้อยกว่า อีกทั้งในปีนี้ BBL จะมีรายได้ค่าธรรมเนียมจากการขาย
ประกันให้กับพันธมิตร AIA เข้ามาเป็นปีแรก อาจชดเชยผลกระทบได้บาง
ส่วน ส่วน BAY กระทบน้อยที่สุด
 ดังนั้นเราปรับลดสมมติฐาน Non-NII ปีนี้ เพื่อสะท้อนประเด็นดัง
กล่าวใน 5 ธนาคาร ดังนี้ KBANK -12%, SCB -9%, KTB -7%, BBL -4% 
และ BAY -3% ท�าให้ประมาณการก�าไรสุทธิปี 2561 ลดลงจากเดิมดังนี้ 
KBANK -16%, SCB -8%, ส่วน KTB และ BBL -7% ตามด้วย BAY -3% 
ท้ายที่สุดท�าให้ก�าไรปกติปี 2561 ของกลุ่มธนาคารเติบโตเหลือเพียง 4% 
จากเดิม 13% (fig 1-4) 
 ส�าหรับภาพในระยะกลาง-ยาว เรามองว่า TMB จะได้รับผลกระ

ทบจากความสามารถในการแข่งขัน หลังธนาคารขนาดใหญ่ยกเลิกค่า
ธรรมเนียมธุรกรรมทางการเงิน เพราะก่อนหน้านี้ TMB มีจุดเด่นจาก
บัญชี "TMB all free" โดยธุรกรรมทางการเงินผ่านบัญชีดังกล่าวไม่เสีย
ค่าธรรมเนียม นอกจากนี้อาจกระทบต่อฐานลูกค้า รวมถึงการ Cross-
selling ผลิตภัณฑ์ทางการเงินอื่นๆ เช่น Bancassurance และกองทุนรวม 
ซึ่งถือเป็นอีกจุดเด่นของ TMB
 ด้วยความเสี่ยงดังกล่าว เรามองว่าเป้าหมายการด�าเนินงานปี 
2561 ของ TMB ส่วนของรายได้ค่าธรรมเนียม (Net fees and services 
income) เติบโต 15-20% YoY กลายเป็น Downside Risk ที่ท�าให้เรา
ปรับสมมติฐานรายได้ส่วนนี้ในปีนี้จากเดิมที่คาดเติบโต 18% เป็น 9% ส่ง
ผลให้ก�าไรสุทธิปรับลงเป็น 9.3 พันล้านบาท จากเดิม 1.1 หมื่นล้านบาท 
ขยายตัวเหลือเพียง 8% YoY การยกเว้นค่าธรรมเนียมประเภทอื่นอาจมี
ตามมาอีก ซึ่งยังไม่รวมในประมาณการ
 จากการแข่งขันที่รุนแรงขึ้นเพื่อชิงฐานลูกค้า รวมถึงนวัตกรรม
ทางการเงิน FinTech ที่จะเข้ามาช่วยลดต้นทุนการด�าเนินงานของ
ธนาคารในระยะกลางถึงยาว ท�าให้เรามองว่ามีความเป็นไปได้สูงที่ธนาคาร
อาจประกาศยกเว้นค่าธรรมเนียมอื่นๆ ตามมาได้อีก อาทิเช่น 1) การถอน
เงินข้ามเขตของธนาคารเดียวกัน 2) ค่าธรรมเนียม ATM รายปี 3) ค่า
ธรรมเนียมสิ่งพิมพ์จากระบบ และ 4) ค่าธรรมเนียมที่เกี่ยวข้องกับสินเชื่อ 
(Loan related fee) ซึ่งประเด็นเหล่านี้ยังไม่รวมไว้ในประมาณการของเรา 
ณ ปัจจุบัน เรามองว่าธนาคารขนาดเล็กดูจะปลอดภัยในเกมส์การแข่งขัน
นี้
 เรามองว่าธนาคารขนาดเล็กได้รับผลกระทบจ�ากัดต่อการยกเว้นค่า
ธรรมเนียม รวมถึงการยกเว้นค่าธรรมเนียมประเภทอื่นที่อาจตามมาภาย
หลัง เนื่องจากมีฐานรายได้ธุรกรรมทางการเงินต�่ากว่าธนาคารขนาดใหญ่
ค่อนข้างมาก ประกอบกับมีฐานลูกค้า mobile banking ไม่มาก
ลดน�้าหนักกลุ่มฯ เป็น "เท่ากับตลาด" เลือก Top pick เป็น BBL และ KKP
 ด้วยปัจจัยเสี่ยงข้างต้น ซึ่งถือเป็นรายได้ที่มีต้นทุนและความเสี่ยงต�่า
ของธนาคารขนาดใหญ่ และสะท้อนภาพการแข่งขันระหว่างธนาคารขนาด
ใหญ่จะเข้มข้นมากขึ้น รวมถึงการเติบโตของก�าไรในปีนี้ลดลงเหลือ 4% 
จากเดิม 13% ท�าให้เราปรับลดน�้าหนักกลุ่มลงเป็น "เท่ากับตลาด" พร้อม
ปรับหุ้น Top Pick เป็น BBL และ KKP ที่ได้รับผลกระทบที่จ�ากัดจาก
ประเด็นดังกล่าว โดยราคาหุ้น ณ ปัจจุบันของ BBL ซื้อขาย P/BV61 ต�่า
เพียง 0.8 เท่า

13 www.HoonInside.com 17  April  2018



****  เทพหุ้นฟินันเซียฯหั่นก�าไรกลุ่มแบงก์ปีนี้ลง4% 

         หลังแบงก์ยกเลิกเก็บค่าธรรมเนียมผ่าน Mobile Banking***

 บทวิเคราะห์ บริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซีย ไซรัส จ�ากัด (มหาชน) เปิดเผยว่า กลุ่มธนาคารพาณิชย์  เราปรับลดก�าไรสุทธิปี 2018 ของกลุ่ม

ลง 4% เป็น 1.96 แสนลบ. (+6.5% Y-Y) จากการปรับลดรายได้ค่าธรรมเนียมและรายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ย 5-8% เพื่อสะท้อนการยกเลิกเก็บค่า

ธรรมเนียมผ่าน Mobile Banking โดยคาดว่า KBANK จะได้รับผลกระทบมากสุด จากส่วนแบ่งการตลาด Mobile Banking ที่สูงสุด ส่วน TMB 

TCAP และ TISCO ได้รับผลกระทบไม่มีนัยส�าคัญ แนวโน้มก�าไร 1Q18 ของทั้งกลุ่ม คาดว่ายังไม่ได้รับผลกระทบ เราคาดก�าไร +22% Q-Q แต่ลด

ลง 2.5% Y-Y ที่จะโตดีทั้ง Q-Q และ Y-Y คือ BBL, KBANK, BAY, TMB, TISCO

 เราปรับน�้าหนักการลงทุนกลุ่มธนาคารจาก Overweight เป็น Neutral เลือก TISCO เป็น Top Pick ราคาเป้าหมาย 98 บาท (ปันผล 5.6% 

XD 27 เม.ย.) 

***กูรูกสิกรไทย ลดประมาณการก�าไรสุทธิปี 61-63 

  กลุ่มธนาคารฯ ลง 4-6%***

 บริษัทหลักทรัพย์ กสิกรไทย ระบุว่า Banking Sector (มากกว่าตลาด) เราปรับลดประมาณการก�าไรสุทธิปี 2561-2563 ของกลุ่มธนาคาร

ลง 4-6% ตามการปรับลดประมาณการอัตราเติบโตของรายได้ค่าธรรมเนียมสุทธิลงเป็น 2%/6%/8% จาก 9%/9%/8% เพื่อสะท้อนการประกาศ

ยกเว้นค่าธรรมเนียมในการท�าธุรกรรมทางการเงินผ่านระบบดิจิตอลเมื่อสัปดาห์ที่แล้ว เราคงน�้าหนักการลงทุนกลุ่มธนาคารเป็น "มากกว่าตลาด" 

ตามเดิม แม้มีปัจจัยลบจากรายได้ค่าธรรมเนียมที่ลดลงและการตั้งส�ารองที่สูงเพื่อเตรียมความพร้อมใช้งานมาตรฐานบัญชี IFRS9 เนื่องจาก 1) 

สภาวะเศรษฐกิจมหภาคที่มีแนวโน้มดีขึ้น (การท่องเที่ยว, การส่งออก, การลงทุนของภาครัฐ, CAPU, MPI) 2) ก�าไรสุทธิที่คาดฟื้นตัวขึ้น และ 3) 

มูลค่าที่ถูกและเงินปันผลที่สูงโดยระดับเฉลี่ยอยู่ที่ 4.3% ในส่วนหุ้นเด่นในกลุ่มฯ ของเรายังคงเป็น BBL และ KTB จากภาพเศรษฐกิจมหภาคที่ดีขึ้น

และผลกระทบค่าฟีที่น้อยกว่า ขณะที่เราเลือก TISCO เป็นหุ้นเด่นในกลุ่มฯ แทน TMB จากแนวโน้มก�าไรสุทธิที่มีความแน่นอนมากกว่าจากการไม่ได้

รับผลกระทบอย่างมีนัยจากการลดค่าธรรมเนียม เงินปันผลที่สูง คุณภาพสินทรัพย์ที่ดี และส�ารองที่เพียงพอแล้วส�าหรับ IFRS9  

เจาะกลุ่มแบงก์ ท่ามกลางศึกลดค่าฟี 

กูรู ชู BBL -KKP-TISCO กระทบจ๊ิบๆ 
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***เซียนหุ้นทิสโก้ หั่นมูลค่าที่เหมาะสมกลุ่มแบงก์ลง 5-14%***

 ส�านักวิจัย บริษัทหลักทรัพย์ ทิสโก้ ออกบทวิเคราะห์ เปิดเผยว่า  

เราปรับประมาณการของกลุ่มธนาคารลง 3-8% และมูลค่าที่เหมาะ

สมลง 5-14% เพื่อสะท้อนผลของการยกเว้นค่าธรรมเนียม ในขณะที่ 

SETBANK ปรับตัวลดลงในสัปดาห์ที่ผ่านมา จากการลดค่าธรรมเนียม 

แต่เราเชื่อว่าราคาหุ้นจะยังอ่อนแอจากการฟื้นตัวที่ล่าช้าของเศรษฐกิจ

ภายในประเทศ, การตั้งส�ารอง IFRS9 และกระบวนการ Digital 

Transformation โดยเราเลือก BBL เป็นหุ้นแนะน�า โดยปรับค�าแนะน�า

ของ KBANK ลงเป็น "ถือ" และ KKP เป็น "ซื้อ"

 การยกเว้นค่าธรรมเนียมการท�าธุรกรรมของ SCB จะส่งผลกระทบ

ต่อค่าธรรมเนียมของ SCB และธนาคารขนาดใหญ่อื่นๆ โดยการช�าระ

เงินส่วนใหญ่มาจากธุรกรรมผ่านมือถือและอินเทอร์เน็ต ซึ่ง KBANK, 

SCB และธนาคารใหญ่อื่นๆ จะได้รับผลกระทบก่อนจากฐานลูกค้าที่ใหญ่ 

และจะกระทบต่อ BBL และ KTB ในระยะต่อมา แม้ว่าในระยะสั้นจะส่ง

ผลกระทบต่อตัวเอง แต่เรามองว่าในระยะยาวจะท�าให้ธนาคารที่ปรับ

ตัวกลายเป็นผู้อยู่รอดในอุตสาหกรรม และจะช่วยประหยัดค่าจัดการ

เงินสด, การปรับลดพนักงานของสาขา ซึ่งจะเป็นการใช้ประโยชน์จาก

การลงทุนขนาดใหญ่ใน Big Data/Machine Learning และ AI จะ

เป็นการสร้าง S-Curve ใหม่ในอนาคต และชิงส่วนแบ่งการตลาดเพิ่ม

ในช่วง 3 - 5 ปีข้างหน้า

 ความปั่นป่วนของอุตสาหกรรมยังไม่จบใน 1H18

 แม้ว่าการยกเว้นค่าธรรมเนียมจะเริ่มสะท้อนเข้าไปในราคาหุ้นของ 

SETBANK แล้ว แต่เราปรับประมาณการปี 2018-20F ลง และเชื่อ

ว่าจะยังมีดาวน์ไซด์จาก 1) การฟื้นตัวที่ช้าของเศรษฐกิจท�าให้สินเชื่อ

เพื่อการบริโภค และ SME ฟื้นตัวช้า 2) การตั้งส�ารอง IFRS9 ส�าหรับ 

TDR/SML 3) ต้นทุน/รายได้ที่เพิ่มขึ้น & NIM ที่โดนกดดันจาก Digital 

Transformation และการแข่งขันที่เพิ่มขึ้น 4) กระแสเงินทุนที่ไหลออก

โดยเฉพาะในธนาคารขนาดใหญ่ เราปรับค�าแนะน�าของ KBANK ลง

จาก "ซื้อ" เป็น "ถือ" (มีความเสี่ยงสูงสุดในกลุ่มธนาคาร) และเราชอบ

และแนะน�าให้ "ซื้อ" BBL มูลค่าที่เหมาะสม 222 บาท ในฐานะหุ้นเชิง

รับ (IFRS9 และการเป็นหุ้นส่วนกับ AIA, การส่งออกที่ฟื้นตัว, การ

ปลดล็อคข้อจ�ากัดของ NVDR และเงินปันผลที่เพิ่มขึ้น) และเราปรับค�า

แนะน�าของ KKP ลงเป็น "ถือ" จาก NIM ที่ปรับตัวลดลงช้ากว่าคาด 

และมีเงินปันผลที่น่าสนใจ

 การประเมินมูลค่าที่เหมาะสมและความเสี่ยง

 เราประเมินมูลค่าที่เหมาะสมของกลุ่มธนาคารด้วย GGM โดยใช้ 

PBV เป็นตัวคูณในการหามูลค่าที่เหมาะสม โดยมีความเสี่ยงในเชิงบวก

คือ 1) การกระตุ้นเศรษฐกิจของภาครัฐ 2) ความเสี่ยงทางการเมือง 3) 

ดอกเบี้ย เงินเฟ้อ และอัตราแลกเปลี่ยน และ 4) กฎระเบียบของกลุ่มที่

เข้มงวดขึ้น

เจาะกลุ่มแบงก์ ท่ามกลางศึกลดค่าฟี 

กูรู ชู BBL -KKP-TISCO กระทบจ๊ิบๆ 

15 www.HoonInside.com 17  April  2018



***เคจีไอชี้ ค่าธรรมเนียมการท�าธุรกรรม
ที่ลดลง 10% จะฉุดให้ก�าไรของ KBANK ลดลง 
2.4% และของธนาคารอื่นลดลง 1-1.5%***

 บทวิเคราะห์ บมจ.หลักทรัพย์ เคจีไอ
(ประเทศไทย) เปิดเผยว่า ความพยายามที่จะเร่ง
ให้ลูกค้าเปลี่ยนพฤติกรรมไปใช้ช่องทาง digital 
banking เพิ่มขึ้น และเพิ่มฐานลูกค้า ท�าให้สอง
ธนาคารใหญ่ (KBANK และ SCB) ต้องรุกออก
แคมเปญ "โอนเงินฟรีผ่านช่องทาง digital " ซึ่ง
กลยุทธ์นี้จะพลิกโฉมหน้าการแข่งขันของธุรกิจ
ธนาคาร และแสดงให้เห็นถึงกลยุทธ์ต่อไป
 ที่จะต้องมีการลดค่าใช้จ่ายในการด�าเนิน
งานลงเพื่อเพิ่มความสามารถใจการท�าก�าไรใน
ระยะยาว แต่อย่างไรก็ตาม ในช่วงเปลี่ยนผ่านนี้ 
ธนาคารทุกแห่งจะถูกกระทบหมด เรายังคงให้
น�้าหนักหุ้นกลุ่มธนาคารที่ overweightและเลือก 
BBL เป็นหุ้นเด่นในกลุ่มเนื่องจากเราได้รวมผล
จากรายได้ค่าธรรมเนียมที่ลดลงบางส่วนไว้ใน
ประมาณการก�าไรปีนี้แล้ว
 การที่ KBANK และ SCB ประกาศยกเว้น
ค่าธรรมเนียมการท�าธุรกรรม digital banking 
ท�าให้ธนาคารอื่นๆ ยกเว้นค่าธรรมเนียมตาม 
และอาจจะท�าให้สภาวะการแข่งขันของธุรกิจ
ธนาคารเปลี่ยนแปลงไปจากเดิม ซึ่งเรามอง
ว่า 1.) ธนาคารใหญ่ต่างพยายามใช้กลยุทธ์
ด้านราคาเพื่อเพิ่มฐานลูกค้าโดยเฉพาะอย่างยิ่ง 
KBANK และ SCB 2.) ธนาคารพยายามบีบให้
ลูกค้าเปลี่ยนพฤติกรรมมาท�าธุรกรรม

 digital banking มากขึ้นเพื่อลดต้นทุนการ
ด�าเนินงานในอนาคต เราคาดว่าธนาคาต่างๆ 
อาจจะออกกลยุทธ์ใหม่เพื่อให้บรรลุเป้าหมาย
ระยะยาวในด้านการก�าหนดต�าแหน่งในตลาด
ของธุรกรรม digital banking ซึ่งในระยะยาวจะ
ส่งผลกระทบด้านลบต่อ TMB มากที่สุด
 บทวิเคราะห์ระบุว่า ค่าธรรมเนียมการท�า
ธุรกรรมเป็นรายได้ค่าธรรมเนียมก้อนใหญ่สุด
ของ KBANK ซึ่งคิดเป็นสัดส่วนถึง 31% ของ
รายได้จากค่าธรรมเนียมและบริการทั้งหมด
สุทธิ (หรือประมาณ 7% ของรายได้จากการ
ด�าเนินงาน) สูงกว่าของ BBL และ KTB ซึ่ง
อยู่ที่ 20%, ของ SCB ที่ 15% และของ 
TMB ที่ 12% (ดูรายละเอียดใน figure 1) ค่า
ธรรมเนียมการโอนเงินเป็นแค่ส่วนหนึ่งของ
ค่าธรรมเนียมการท�าธุรกรรมซึ่งเป็นข้อมูลที่
ไม่ได้เปิดเผยไส้ใน โดยค่าธรรมเนียมการท�า
ธุรกรรมประกอบด้วยค่าธรรมเนียม ATM, 
การช�าระค่าสินค้าและบริการ, การโอนเงิน 
ฯลฯ จากข้อมูลที่ได้จาก BBL ธุรกรรม digital 
bankingของธนาคารไม่ค่อยคึกคัก และรายได้
จากค่าธรรมเนียมประเภทนี้คิดเป็นสัดส่วนแค่
ไม่ถึง 10% ของธุรกรรม digital ทั้งหมดเท่านั้น 
เช่นเดียวกับ KTB
 แต่อย่างไรก็ตาม ธุรกรรมประเภทนี้ของ 
KBANK น่าจะมีปริมาณมากเนื่องจากธุรกรรม 
digital banking น่าจะคิดเป็นสัดส่วนสูงถึง
ประมาณครึ่งหนึ่งของธุรกรรมทั้งหมดของ
ธนาคาร เราคาดว่ารายได้จาก

ค่าธรรมเนียมการโอนเงินผ่านธุรกรรม digital 
จะคิดเป็นสัดส่วนประมาณ 20-30% ของค่า
ธรรมเนียมธุรกรรมทั้งหมด ซึ่งรายได้ก้อนนี้
จะถูกกระทบจากการยกเว้นค่าธรรมเนียมที่
ธนาคารเพิ่งประกาศออกมา
 "เราได้ท�าการวิเคราะห์ sensitivity ของ
ก�าไรสุทธิจากการที่รายได้ค่าธรรมเนียมการท�า
ธุรกรรมลดลง และพบว่ารายได้ค่าธรรมเนียม
การท�าธุรกรรมที่ลดลงทุกๆ 10% จะฉุดให้ก�าไร
สุทธิของ KBANK ลดลง 2.4%, ของ KTB ลด
ลง 1.5%, ของ BBL ลดลง 1.2%, ของ TMB 
ลดลง 1.1% และของ SCB ลดลง 0.8% (ภาย
ใต้ข้อสมมติว่าค่าใช้จ่ายในการด�าเนินงานคงที่) 
ทั้งนี้ การที่ SCB รุกเปิด platform
 ด้าน digital banking ในขณะที่ยกเลิกค่า
ธรรมเนียมการโอน และต้องทุ่มงบการตลาด
อย่างหนักเพื่อชิงส่วนแบ่งตลาดด้าน digital 
banking ก็อาจจะกระทบก�าไรในระยะสั้นได้ "บท
วิเคราะห์ระบุว่า
 เนื่องจากรายได้ค่าธรรมเนียมที่ลดลงเป็น
ไปตามที่ธนาคารคาดไว้อยู่แล้ว ดังนั้นเราจึงคาด
ว่า non-NII ของ KBANK ในปีนี้จะโตแค่ 2% 
(เมื่อเทียบกับ SCB ที่ 6%, BBL ที่ 8%, KTB ที่ 
6%, และ TMBที่ 10%) ลดลงจาก +6.5% ในปี 
2560 ซึ่งที่ระดับนีน้ เรายังคงประมาณการของ
ทุกธนาคารเอาไว้เท่าเดิม ทั้งนี้ ความเสี่ยงต่อ
ก�าไรของธนาคารจะมาจากพฤติกรรมของลูกค้า 
และการย้ายไปท�าธุรกรรม digital
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*** สงครามลดค่าธรรมเนียมธุรกิจ Online 
พ่นพิษ ยังกดดันหุ้นแบงก์/CPALL, FSMART 
โดนหางเลข***

 บทวิเคราะห์ บมจ. หลักทรัพย์ เอเซีย 
พลัส เปิดเผยว่า กระแสสงครามการแข่งขัน
ยกเลิกค่าธรรมเนียมบริการ โอนเงิน, จ่ายบิล
สินค้า, เติมเงินมือถือ ผ่านระบบ Online หรือ 
Application ของธนาคารพาณิชย์รุนแรงและ
เกิดขึ้นรวดเร็ว แม้ TMB ได้เป็นผู้น�าร่องไปก่อน
ตั้งแต่ปลายปี 2560 แต่ยังไม่มีคู่แข่งผู้ใดลงมา
เล่น แต่ล่าสุดสัปดาห์นี้ ธนาคารพาณิชย์ขนาด
ใหญ่ได้ประกาศสงครามฟรีค่าธรรมเนียมที่
ชัดเจนขึ้น คือ SCB ประกาศใช้ 26 มี.ค.2561, 
KBANK 28 มี.ค., KTB 29 มี.ค. และ BBL 1 
เม.ย. เป็นต้น
 การไม่คิดค่าธรรมเนียมครั้งนี้ เป็นการเร่ง
ให้เกิดธุรกรรมโอนเงิน Online มาแทนระบบ 
Oflline (เคาน์เตอร์, ตู้เติมเงิน) เร็วขึ้นกว่าเดิม 
ทั้งนี้หากพิจารณามูลค่าการช�าระเงินผ่านระบบ
การช�าระเงินและ ช่องทางต่าง ๆ ของธนาคาร
แห่งประเทศไทย ณ สิ้นปี 2559 388 ล้าน
ล้านบาท เพิ่มขึ้น 12.7% จากปี 2558 ซึ่งใน
จ�านวนนี้พบว่าเป็นการโอนเงินข้ามธ.พ. ผ่าน
อินเตอร์เน็ต และโทรศัพท์เคลื่อนที่รวมกัน 38% 
เพิ่มขึ้นจากปี 2558 ที่ 24.9% และคาดว่าจะขึ้น
ในปีถัดๆ ไป

 ขณะที่กระทบต่อรายได้ค่าธรรมเนียมของ
ธนาคารพาณิชย์ ซึ่งคิดเป็น 5%ของรายได้ค่า
ธรรมเนียม ซึ่งรายได้ค่าธรรมเนียมคิดเป็น 30% 
ของรายได้รับสุทธิ(รายได้ดอกเบี้ยรับสุทธิ บวก
กับ ค่าธรรมเนียม) ขณะที่รายได้ค่าธรรมเนียมที่
เหลือส่วนใหญ่ของธนาคาร ได้แก่ ก�าไรขาดทุน
จากเงินลงทุน ก�าไรขาดทุนจาก FX ที่ปรึกษา
การเงิน การให้สินเชื่อ และการขายประกัน 
เป็นต้น ยังคงมีแนวโน้มขยายตัว แต่การลดค่า
ธรรมเนียมดังกล่าวจะบั่นทอนการเติบโตของค่า
ธรรมเนียมโดยรวมและอาจจะกดดันการเติบโต
ระยะยาว
 ผลกระทบของการลดค่าธรรมเนียม
ธุรกรรม Online มิได้กระทบเฉพาะธนาคาร
เท่านั้น แต่กระทบจากผู้ให้บริการรับช�าร�าเงิน
ค่าสินค้าและบริการ ผ่าน counter service 
เช่น ผู้ให้บริการค้าปลีก CPALL, BIGC, รวม
ถึง FSMART ซึ่งเป็นผู้บริการให้บัตรเติมเงิน
และปัจจุบันยังให้บริการโอนเงินหรือ banking 
agent รายแรกของประเทศ โดยได้รับการแต่ง
ตั้งจาก KBANK, KTB, BBL, SCB ซึ่งเน้นลูกค้า
ที่มิใช่คนท�างาน อาจจะแตกต่างจากลูกค้า
ธนาคารพาณิชย์ แต่เชื่อว่าน่าจะได้รับผลกระ
ทบโดยตรงจากรณีนี้ รวมถึงการที่ธนาคารแหง
ประเทศไทยต้องการให้ non bank สามารถ
ให้บริการธุรกรรม banking agent ได้โดยไม่
ต้องขอใบอนุญาตธนาคารแห่ง

ประเทศไทย หากได้รับการตอบรับจากธนาคาร
พาณิชย์ ระยะสั้นแนะน�าชะลอการลงทุน 
FSMART
 CPALL ปัจจุบันให้บริการ counter servce 
จึงน่าจะได้รับผลกระทบจากสถานการณ์นี้ด้วย 
โดยปัจจุบันด�าเนินงานผ่านบริษัทย่อย Counter 
Services (CPALL ถือหุ้น 99.99%) แม้สัดส่วน
รายได้จะอยู่ที่เพียง 1% ของรายได้รวม แต่ก�าไร
สุทธิสูงถึงกว่า 1 พันล้านบาทต่อปี หรือราว 
5% ของก�าไรสุทธิ CPALL ประกอบกับจ�านวน
สาขาในประเทศกว่า 1.03 หมื่นแห่ง กระจาย
อยู่ทั่วประเทศ ซึ่งในกรณีหาก CPALL ได้รับการ
แต่งตั้งให้เป็น Banking Agent น่าจะเป็นส่วน
ช่วยหนุนก�าไร CPALL เพิ่มขึ้นได้เฉลี่ยปีละ 1%
 นอกจากนี้ การที่ CPALL ขายหุ้น MAKRO 
เพื่อเพิ่มสภาพคล่องให้แก่ MAKRO และเป็นไป
ได้ว่า CPALL จะขายหุ้น MAKRO ออกมาอีก 
จนมีสภาพคล่องไม่ต�่ากว่า 15% (ปัจจุบัน 6%) 
โดยเงินสดที่ได้จากการขายหุ้น MAKRO ทาง 
CPALL จะน�าไปช�าระหนี้สิน ท�าให้ภาระดอกเบี้ย
จ่ายลดลง แต่ก็อาจกระทบต่อสัดส่วนก�าไรสุทธิ
ที่ได้จาก MAKRO ก็จะลดลงเช่นกัน
 นักวิเคราะห์ ASPS อยู่ระหว่างการทบทวน
ประมาณการฯ แม้มีแนวโน้มจะปรับเพิ่มก�าไร
สุทธิ และมูลค่าหุ้นขึ้น แต่คาดว่ายังต�่ากว่าราคา
ตลาด จึงปรับลดค�าแนะน�าลงเป็น switch  
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***ขุนคลังแจงแบงก์ยอมเฉือนเนื้อลดค่าฟีเพื่อแข่งนอนแบงก์***

 ขุนคลังแจงแบงก์ยอมเฉือนเนื้อลดค่าฟีเพื่อแข่งนอนแบงก์ ระบุเป็นไปตามนโยบายอีเพย์เมนต์ เชื่อหนุนธุรกรรมผ่านพร้อมเพย์พุ่ง สเต็ปต่อ

ไปเล็งเชื่อมระบบอีเพย์เมนต์กับ “สิงคโปร์”

 นายอภิศักดิ์ ตันติวรวงศ์ รมว.คลัง กล่าวว่า การลดค่าธรรมเนียมการท�าธุรกรรมการเงินของสถาบันการเงินหลายแห่งช่วงนี้ ถือว่าเป็นเรื่อง

ที่เดินหน้าต่อมาจากนโยบาย National e-Payment ของรัฐ ที่มีเรื่องพร้อมเพย์ขึ้นมา เพื่อให้ใช้ ID อะไรก็ได้ให้สามารถโอนเงินได้ โดยเดิมใช้ค�าว่า 

AnyID แต่ตอนหลังมาเปลี่ยนเป็นพร้อมเพย์ ซึ่งในระยะแรกน�าร่องแค่เลขบัตรประจ�าตัวประชาชน กับหมายเลขโทรศัพท์มือถือเท่านั้น

ทั้งนี้ เชื่อว่าจะหนุนธุรกรรมพร้อมเพย์ให้ยิ่งเพิ่มขึ้นไปอีก เนื่องจากธนาคารพาณิชย์จะผูกเบอร์บัญชีเข้าแพลตฟอร์มพร้อมเพย์นี้

 “จริง ๆ แล้ว ยังสามารถใช้ ID อะไรก็ได้ อย่างเบอร์บัญชีของแบงก์ แต่ในช่วงเริ่นแบงก์ยังไม่อยากเอาหมายเลขบัญชีเข้าไป เพราะเขาห่วง

ว่า รายได้เขาจะหายไป ท�าให้รายได้แบงก์ลดลง แต่เมื่อเดินมาถึงขณะนี้ เขาก็ตัดสินใจเอาเบอร์บัญชีเข้าแพลตฟอร์มนี้ ซึ่งจะเข้าแพล็ตฟอร์มระบบ

พร้อมเพย์นี้ เมื่อเขาเข้าไปเวลาโอนเงินผ่าน ไม่ว่าจะแบงก์ไหน ก็จะอยู่ในแพล็ตฟอร์มเดียวกัน เข้าใจว่าการยกเลิกค่าฟีของเขาท�าเพื่อป้องกันไม่

ให้ลูกค้าหนีไป เพราะในขณะนี้คู่แข่งที่เป็นนอนแบงก์ก็มาท�าอะไรเยอะขึ้น ถ้าแบงก์ยังเป็นเดียวที่คิดค่าธรรมเนียมอยู่ ก็จะแข่งขันล�าบาก” นายอภิ

ศักดิ์กล่าว

 นายอภิศักดิ์ กล่าวว่า ระยะข้างหน้า มีแผนจะเชื่้อมโยงระบบ e-Payment เข้ากับประเทศอื่น ๆด้วย เพื่อให้สามารถขยายบริการได้กว้างออก

ไป โดยปัจจุบันที่มีการหารือคืบหน้ามากสุด ได้แก่ ประเทศสิงคโปร์ 

เจาะกลุ่มแบงก์ ท่ามกลางศึกลดค่าฟี 

กูรู ชู BBL -KKP-TISCO กระทบจ๊ิบๆ 
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กสทช. กับตรรกะประหลาด

เพ่ือ “อุ้ม” ผู้ประกอบการ 4G   

By: สมเกียรติ ต้ังกิจวานิชย์ 
 หลังการประชุมคณะรัฐมนตรีเมื่อวันที่ 3 เมษายนที่ผ่านมา โฆษก
รัฐบาลแถลงว่า นายกรัฐมนตรีให้แนวนโยบายในการช่วยเหลือผู้ประกอบ
การทีวีดิจิทัล และการขอยืดจ่ายเงินค่าประมูลคลื่น 4G ของเอไอเอส
และทรูว่า ให้ค�านึงถึงหลักการ 2 ประการ คือ 1. ต้องให้เอกชนสามารถ
ประกอบธุรกิจได้ ไม่กระทบความเชื่อมั่นของนักลงทุน แต่ทั้งนี้เอกชนต้อง
ยอมรับความจริงเรื่องความเสี่ยงทางธุรกิจและ 2. ต้องไม่ให้ผลประโยชน์
ของรัฐเสียหาย
 ถ้อยแถลงดังกล่าวชี้ว่า นายกรัฐมนตรีสามารถจับประเด็นประโยชน์
สาธารณะในเรื่องดังกล่าวได้อย่างถูกต้อง อย่างไรก็ตาม กลับปรากฏข่าว
ว่า เลขาธิการ กสทช. ยังพยายามเตรียมเสนอรัฐบาลให้ “อุ้ม” เอไอเอส
และทรูในแนวทางที่แตกต่างจากหลักการดังกล่าวอย่างชัดเจน โดยอ้าง
ข้อมูลและตรรกะที่แปลกประหลาดอย่างยิ่ง เพราะยืนยันที่จะเสนอให้
รัฐบาลยืดเวลาการจ่ายค่าประมูลคลื่น 4G งวดสุดท้ายออกไป โดยอ้างว่า
จะท�าให้ 
 1.รัฐบาลมีรายได้ประมาณ 3,600 ล้านบาทจากดอกเบี้ย 1.5% 
ตามอัตราของธนาคารแห่งประเทศไทย แทนที่จะปล่อยให้ผู้ประกอบการ 2 
รายไปกู้ธนาคารพาณิชย์ ซึ่งจะท�าให้รัฐไม่ได้รายได้ดังกล่าว
 2.รัฐบาลน่าจะมีรายได้จากการประมูลคลื่น 4G ย่าน 1800 MHz ที่จะ
จัดขึ้น เป็นเงินกว่า 1.2 แสนล้านบาท เพราะมีความเป็นไปได้สูงว่า เอไอเอ
สและทรู จะเข้าร่วมประมูลด้วย แต่รัฐอาจไม่ได้รายได้ดังกล่าว หากไม่ยืด
เวลาการจ่ายค่าประมูลคลื่น 4G งวดสุดท้าย 
ที่ผมกล่าวว่า ข้อเสนอของเลขาธิการ กสทช. แตกต่างจากแนวนโยบาย
ของนายกรัฐมนตรี และอยู่บนข้อมูลและตรรกะที่แปลกประหลาดอย่างยิ่ง  
ก็ด้วยเหตุผลดังต่อไปนี้ 
เอกชนต้องสามารถประกอบธุรกิจได้
 ผู้ประกอบการทั้งสองรายคือ เอไอเอสและทรู ไม่ได้มีปัญหาในการ

ประกอบธุรกิจแต่อย่างใด เอไอเอสยังเป็นอันดับ 1 ของตลาดโทรศัพท์มือ
ถือในประเทศไทย และมีผลก�าไรมหาศาลถึง 3 หมื่นล้านบาทในปี 2560 
แม้จะลดลงจากก่อนหน้านั้นไปบ้าง ส่วนทรูนั้น แม้จะมีก�าไรน้อยกว่าเอ
ไอเอสมาก แต่ก็ยังมีก�าไร 2.3 พันล้านบาทในปี 2560 ที่ส�าคัญ ทรูมีส่วน
แบ่งทางการตลาดเพิ่มขึ้นอย่างรวดเร็วจาก 18.8% เมื่อไตรมาส 2/2558 
เป็น 26% ในไตรมาส 2/2560 และแจ้งต่อนักลงทุนว่า สามารถเพิ่มลูกค้า
ได้ 2.7 ล้านรายในปี 2560 ในขณะที่ผู้ประกอบการรายอื่นมีลูกค้าลดลง 
 ดังนั้น จึงไม่มีเหตุผลใดๆ ที่รัฐบาลจะต้องเข้าไป “อุ้ม” ทั้ง 2 บริษัท  
เนื่องจากทั้ง 2 บริษัทยังด�าเนินธุรกิจได้ดี ไม่กระทบความเชื่อมั่นของนัก
ลงทุน
 จากผลประกอบการที่ดีดังกล่าว นักลงทุนจึงยังคงมีความเชื่อมั่นต่อ
ทั้ง 2 บริษัท ซึ่งสะท้อนจากมุมของนักวิเคราะห์หลักทรัพย์หลายรายที่ระบุ
ว่า ฐานะทางการเงินของทั้ง 2 บริษัทยังแข็งแกร่ง แม้รัฐบาลจะไม่ยืดเวลา
จ่ายเงินค่าประมูลคลื่น 
 ที่ส�าคัญกว่าความเชื่อมั่นของนักลงทุนต่อบางบริษัทคือความเชื่อมั่น
ต่อประเทศไทย การที่รัฐบาลเปลี่ยนแปลงนโยบาย กฎกติกาหรือเงื่อนไข
ที่ออกมาแล้ว อันเป็นผลจากการเรียกร้องของผู้ประกอบการบางรายโดย
ไม่มีเหตุผลอันควร จะมีผลกระทบอย่างยิ่งต่อภาพลักษณ์ของประเทศ 
เพราะเป็นการส่งสัญญาณว่า ประเทศไทยไม่มีหลักการที่ชัดเจน สามารถ
ต่อรองได้หากมีเส้นสาย ซึ่งจะท�าให้นักลงทุนที่ประกอบธุรกิจอย่างตรงไป
ตรงมา ลังเลที่จะมาลงทุนในประเทศไทย  เอกชนต้องยอมรับความเสี่ยง
ปรกติทางธุรกิจในระบบตลาดเสรี ย่อมไม่มีหลักประกันใดๆ ว่า ผู้ประกอบ
การจะต้องได้รับก�าไรเสมอไป เพราะการประกอบธุรกิจทั้งหลายย่อมมี
ความเสี่ยงทางธุรกิจตามปรกติ (normal business risk) ซึ่งเอกชนจะ
ต้องแบกรับเอง รัฐไม่ได้มีหน้าที่ช่วยเหลือให้ผู้ประกอบการทุกรายให้ไม่
ขาดทุน หากสาเหตุของการขาดทุนนั้นไม่ได้มาจากรัฐหรือกฎระเบียบของ
รัฐ (regulatory risk)ในกรณีนี้ เอไอเอสและทรู เสนอราคาในการประมูล
โดยสมัครใจและเข้าใจเงื่อนไขการผ่อนช�าระค่าประมูลเป็นอย่างดี  จึงควร
ต้องยอมรับความเสี่ยงปรกติทางธุรกิจต่างๆ ที่อาจเกิดขึ้นจากการตัดสินใจ
ของตนผลประโยชน์ของรัฐต้องไม่เสียหาย (มีต่อ)
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 เงื่อนไขการประมูลก�าหนดไว้ชัดเจนว่า หากช�าระค่าประมูลล่าช้าจะ
ต้องจ่ายดอกเบี้ยที่อัตรา 15% ไม่ใช่ 1.5% ที่เลขาธิการ กสทช. เสนอ  
ส่วนต่างของอัตราดอกเบี้ยดังกล่าวในกรณีนี้คิดเป็นเม็ดเงินสูงถึงประมาณ 
30,000 ล้านบาท ซึ่งหมายความว่า หากรัฐบาลท�าตามข้อเสนอของ 
กสทช. ก็จะเป็นการยกผลประโยชน์มหาศาลให้เอกชนทั้งสอง 
 อัตราดอกเบี้ย 1.5% ที่เลขาธิการ กสทช.ยกมา เป็นอัตราดอกเบี้ย
นโยบายของธนาคารแห่งประเทศไทย ไม่ใช่อัตราดอกเบี้ยที่ปล่อยกู้กัน
ในเชิงพาณิชย์ และยังเป็นอัตราที่ต�่ากว่าต้นทุนทางการเงินของรัฐบาล
ด้วย ซึ่งหมายความว่า หากรัฐบาลปล่อยให้ทั้ง 2 รายกู้ในอัตราดังกล่าว 
นอกจากจะไม่ได้ดอกเบี้ยที่อัตรา 15% ตามสัญญาแล้ว ยังขาดทุนทางการ
เงินด้วย การอ้างว่า รัฐจะมีรายได้จากดอกเบี้ยถึง 3,600 ล้านบาทจึงเป็น
เรื่องแปลกประหลาดอย่างยิ่ง 
 ผู้ประกอบการทั้งสองรายออกแถลงการณ์ชี้น�าให้สังคมเข้าใจว่า การ
ผ่อนช�าระค่าประมูลคลื่นดังกล่าว “ไม่ได้เป็นการขอลดค่าประมูลคลื่น” 
เป็นแต่เพียงการ “ขยายเวลา” เท่านั้น ไม่ได้ท�าให้รัฐและประชาชนเสีย
ประโยชน์ ค�ากล่าวอ้างดังกล่าวก็ไม่เป็นความจริงเนื่องจากการขยายเวลา
โดยจ่ายดอกเบี้ยในอัตราต�่ามาก ก็มีผลเหมือนการขอลดค่าประมูลคลื่น 
ซึ่งท�าให้รัฐและประชาชนเสียหาย การขอใช้มาตรฐานเดียวกับผู้ประกอบ
การทีวีดิจิตอลเพราะ “ต่างได้ใบอนุญาตจากการประมูลคลื่นจากกสทช. 
มาเช่นเดียวกัน” ก็ไม่สมเหตุผล เนื่องจากผู้ประกอบการทีวีดิจิตอลส่วน
ใหญ่ประสบปัญหาขาดทุน โดยสาเหตุหนึ่งเกิดจากการด�าเนินการที่
บกพร่องของ กสทช. ในขณะที่ เอไอเอสและทรูมีก�าไรและไม่ได้รับความ
เสียหายจากการด�าเนินการของ กสทช. เอไอเอสและทรูยังอ้างว่าสามารถ
กู้ยืมจากธนาคารพาณิชย์ได้ในอัตราดอกเบี้ยประมาณ 3-4% ซึ่งสูงกว่า
อัตราดอกเบี้ยนโยบายไม่มาก หากเป็นเช่นนั้น ผู้ประกอบการทั้งสองรายก็
สมควรไปกู้ยืมจากธนาคารพาณิชย์เพื่อมาช�าระค่าประมูล ไม่ใช่ให้รัฐปล่อย
กู้ในอัตราขาดทุน โดยผู้เสียภาษีเป็นผู้แบกรับภาระแทน   
 

การเข้าร่วมประมูลคลื่นในอนาคต
 เลขาธิการกสทช. อ้างว่า การขยายเวลาผ่อนช�าระค่าประมูล จะช่วย
ให้รัฐได้รายได้จากการประมูลคลื่น 1800 MHz มากขึ้น เพราะมีความเป็น
ไปได้สูงว่า เอไอเอสและทรู จะเข้าร่วมประมูลด้วย ข้ออ้างดังกล่าวอยู่บน
พื้นฐานของการ “มโน” หรือคาดเดาฝ่ายเดียว ดังจะเห็นได้ว่า แถลงการณ์
ของเอไอเอสและทรูก็ไม่ได้ระบุเลยว่า จะเข้าประมูลรอบใหม่หากได้รับการ
ผ่อนช�าระค่าประมูล   
 ที่ส�าคัญ หากเอไอเอสและทรูจะเข้าร่วมประมูลคลื่น 1800 MHz ด้วย
เหตุผลจากการเจรจาแบบ “หมูไปไก่มา” ก็ยิ่งจะเป็นผลเสียต่อความน่า
เชื่อถือของประเทศไทย เพราะแทนที่การประมูลคลื่นจะเกิดขึ้นตามกลไก
ตลาด ภายใต้กติกาที่เป็นธรรมและโปร่งใส กลับเกิดขึ้นจากการต่อรองกัน
เป็นครั้งๆ หรือการวิ่งเต้น 
 รัฐบาลและ กสทช. ไม่ควรคาดหวังว่า การประมูลคลื่น 1800 MHz 
ในอนาคตจะต้องได้ค่าประมูลสูงเท่ากับที่ผ่านมา เนื่องจาก ในช่วงก่อน
หน้านี้ ผู้ประกอบการ 2 รายคือ เอไอเอสและทรู ได้ประมูลคลื่นไปจ�านวน
หนึ่งแล้ว จึงอาจไม่ต้องการประมูลคลื่นเพิ่มเติมอีกมาก (นอกจากเพื่อ
กีดกันคู่แข่ง) รายได้จากการประมูลคลื่นรอบใหม่นี้จะมากหรือน้อยจึง
ควรเป็นไปตามอุปทานและอุปสงค์ ภายใต้การออกแบบการประมูลที่ดี 
โดยไม่ต้องพยายามบิดเบือนให้ได้ราคามากหรือน้อย โดยสรุป แม้นายก
รัฐมนตรีสามารถจับประเด็นประโยชน์สาธารณะในเรื่องดังกล่าวได้อย่างถูก
ต้อง เลขาธิการ กสทช. ยังพยายามชักจูงรัฐบาลให้ “อุ้ม” ผู้ประกอบการ
โทรศัพท์มือถือไปในทางที่ไม่เป็นประโยชน์ต่อสาธารณะ ไม่ว่าจะพิจารณา
ในแง่มุมใดๆ รัฐบาลจึงควรตัดสินใจอย่างมั่นคงบนผลประโยชน์ของ
ประชาชน ไม่ปล่อยให้กลุ่มผลประโยชน์เข้ามามีอิทธิพลเหนือการตัดสินใจ  

 ****บทความทีดีอาร์ไอ จาก ดร.สมเกียรติ ตั้งกิจวานิชย์ ประธาน
สถาบันวิจัยเพื่อการพัฒนาประเทศไทย เรื่อง กสทช. กับตรรกะประหลาด
เพื่อ “อุ้ม” ผู้ประกอบการ 4G ****

กสทช. กับตรรกะประหลาด

เพ่ือ “อุ้ม” ผู้ประกอบการ 4G   

By: สมเกียรติ ต้ังกิจวานิชย์ 
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ตลท. เผย ปี 60 บจ. SET และ mai 487 แห่ง 

จ่ายเงินปันผลรวม 4.78 แสนล้านบาท 

อัตราเงินปันผลตอบแทนเฉล่ีย 3.41% 

 บจ. ในตลาดหลักทรัพย์ฯ และตลาดหลักทรัพย์ mai รวม 487 

แห่ง รายงานมูลค่าเงินปันผลในปี 2560 มูลค่ารวม 478,092 ล้านบาท 

(ณ 21 มี.ค. 2561) โดยมีอัตราเงินปันผลตอบแทนเฉลี่ย 3.41% 

 นางเกศรา มัญชุศรี กรรมการและผู้จัดการ ตลาดหลักทรัพย์

แห่งประเทศไทย เปิดเผยว่า ในปี 2560 มี บจ. ประกาศจ่ายเงินปันผล

รวมทั้งสิ้น 487 บริษัท (ไม่รวมกองทุนรวมอสังหาริมทรัพย์และ กอง

ทรัสต์เพื่อการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ และกองทุนรวมโครงสร้าง

พื้นฐาน) มูลค่ารวม 478,092 ล้านบาท แบ่งเป็น บจ. ใน SET 

400 บริษัท มูลค่าเงินปันผล 473,270 ล้านบาท และ บจ. ใน mai 

87 บริษัท มูลค่าเงินปันผล 4,822 ล้านบาท โดยมูลค่าเงินปันผล

ส่วนใหญ่หรือ 52% ของทั้งหมด เกิดจาก บจ. หมวดพลังงานและ

สาธารณูปโภค ธนาคาร และเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร 

ทั้งนี้ บจ. มีอัตราเงินปันผลตอบแทน (Dividend Yield) โดยเฉลี่ย

เท่ากับ 3.41% ขณะที่กองทุนรวมอสังหาริมทรัพย์และกองทรัสต์เพื่อ

การลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ (Property fund & REITs) และ กองทุน

รวมโครงสร้างพื้นฐานมีอัตราเงินปันผลตอบแทนโดยเฉลี่ย 5.97% และ 

7.04% ตามล�าดับ

 “บจ. ไทยส่วนใหญ่มีผลประกอบการดี และจ่ายเงินปันผล

สม�่าเสมอ ด้วยอัตราผลตอบแทนที่อยู่ในระดับดี ซึ่งเป็นปัจจัยที่ส่งผล

ให้ผู้ลงทุนพิจารณาลงทุนในหุ้นไทย” นางเกศรากล่าว 

 ด้านความแข็งแรงของ บจ. ใน SET ที่ประกาศจ่ายเงินปันผล

สูงสุด 5 อันดับแรก คือ บมจ. ปตท. (PTT) บมจ. แอดวานซ์ อินโฟร์ 

เซอร์วิส (ADVANC) บมจ. ปูนซิเมนต์ไทย (SCC) บมจ. ธนาคารไทย

พาณิชย์ (SCB) และ บมจ. พีทีที โกลบอล เคมิคอล (PTTGC) มีมูลค่า

รวมกัน 132,085 ล้านบาท หรือ 28% ของมูลค่าเงินปันผลทั้งหมดใน 

SET 

 ส�าหรับ บจ. ใน mai ที่ประกาศจ่ายเงินปันผลสูงสุด 5 อันดับแรก 

คือ  บมจ. ฟอร์ท สมาร์ท เซอร์วิส (FSMART) 

 บมจ. บรุ๊คเคอร์ กรุ๊ป (BROOK) 

 บมจ. บางกอก เดค-คอน (BKD) 

 บมจ. ไทย โซล่าร์ เอ็นเนอร์ยี่ (TSE) 

 และ บมจ. ฟอร์จูน พาร์ท อินดัสตรี้ (FPI) 

 มีมูลค่าเงินปันผลรวม 1,470 ล้านบาท หรือ 30% ของมูลค่า

เงินปันผลทั้งหมดใน mai 

 ขณะที่เมื่อพิจารณาในด้านการลงทุนในหุ้นที่มีการจ่ายเงินปันผล

สูง บจ. ที่จ่ายเงินปันผลต่อหุ้นสูงสุด 5 อันดับแรก คือ บมจ. กันยงอี

เลคทริก (KYE) บมจ. กู๊ดเยียร์ (ประเทศไทย) (GYT) บมจ. ปูนซิเมน

ต์ไทย (SCC) บมจ. ปตท. (PTT) และ บมจ. อาหารสยาม (SFP) โดย

ประกาศจ่ายเงินปันผลต่อหุ้นในปี 2560 มูลค่าตั้งแต่ 16.50 ถึง 30.36 

บาทต่อหุ้น  

 โดย บจ. ที่มีอัตราเงินปันผลตอบแทน (Dividend Yield) สูงสุด 

5 อันดับแรก คือ บมจ. แปซิฟิกไพพ์ (PAP) บมจ. พรีเมียร์ เทคโนโลยี 

(PT) บมจ. บางสะพานบาร์มิล (BSBM) บมจ. หลักทรัพย์ เคจีไอ 

(ประเทศไทย) (KGI) และ บมจ. ทรีนีตี้ วัฒนา (TNITY) โดยมีอัตรา

เงินปันผลตอบแทนตั้งแต่ 9.42% ถึง 15.23%  
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ก.ล.ต. เพ่ิมกลไกคุ้มครองผู้ลงทุนตราสารหน้ี 

ชูบทบาทตัวกลางดูแลประโยชน์ เปิดเผยข้อมูล 

เร่ิมมีผลบังคับใช้ต้ังแต่ 1 เม.ย.61

 ก.ล.ต. ออกประกาศหลักเกณฑ์เกี่ยวกับ

การออกและเสนอขายตราสารหนี้ การท�าหน้าที่

ของตัวกลาง และวิธีการจัดท�าสรุปข้อมูลส�าคัญ

ของตราสาร (แบบ factsheet) เพื่อให้ผู้ลงทุน

ได้รับความคุ้มครองมากขึ้น รวมทั้งข้อมูลที่

ส�าคัญประกอบการตัดสินใจลงทุน ในขณะที่

ผู้ออกตราสารหนี้จะมีความสะดวกและความ

คล่องตัวในการระดมทุนมากยิ่งขึ้น เริ่มมีผล

บังคับใช้ตั้งแต่วันที่ 1 เมษายน 2561

 นายรพี สุจริตกุล เลขาธิการ ส�านักงาน

คณะกรรมการก�ากับหลักทรัพย์และ

ตลาดหลักทรัพย์ (ก.ล.ต.) กล่าวว่า "ก.ล.ต. ได้

ปรับปรุงหลักเกณฑ์ดังกล่าวโดยค�านึงถึงความ

สมดุลระหว่างความสะดวกต่อผู้ประกอบการใน

การ ระดมทุน และการให้ความคุ้มครองผู้ลงทุน

ประเภทต่าง ๆ ในระดับที่เหมาะสม"

 "นอกจากนี้ ยังได้เพิ่มมาตรฐานในการ

ปฏิบัติงานของตัวกลางเพื่อให้มีการตรวจสอบ

ถ่วงดุลระหว่างประโยชน์ของผู้ลงทุนและผู้ออก

ตราสารด้วย" นายรพีกล่าวเพิ่มเติม

 จากเดิมที่ภาคธุรกิจสามารถระดมทุนได้

อย่างแพร่หลายในวงกว้าง โดยเฉพาะอย่างยิ่ง

มีการเสนอขายต่อผู้ลงทุนรายใหญ่เป็นจ�านวน

มาก แต่ผู้ลงทุนมักมีพฤติกรรมแสวงหาผล

ตอบแทนโดยไม่ค�านึงถึงความเสี่ยงในการลงทุน 

ขณะที่ตัวกลางก็ไม่ได้ให้ข้อมูลเพื่อประกอบการ

ตัดสินใจลงทุนที่เพียงพอ ประกอบกับตั๋วเงิน

เป็นตราสารที่ไม่มีกลไกให้ความคุ้มครองผู้ลงทุน

เหมือนหุ้นกู้ นอกจากนี้ บริษัทที่ออกตราสาร

หนี้บางแห่งใช้ช่องทางการเสนอขายแบบ

เฉพาะเจาะจง (แบบ PP-วงแคบ) ไปอย่างผิด

วัตถุประสงค์ คือ กระจายการขายช่องทางนี้ไป

ยังผู้ลงทุนรายใหญ่ ซึ่งไม่รู้จักคุ้นเคยกับบริษัท

 ก.ล.ต. ได้เห็นถึงความส�าคัญดังกล่าว จึง

ได้ปรับปรุงหลักเกณฑ์ที่เกี่ยวข้องกับการออก

และเสนอขายตราสารหนี้ โดยก�าหนดระดับ

ความเข้มงวดของหลักเกณฑ์ในการก�ากับดูแล

ตามประเภทผู้ลงทุน หากเป็นการเสนอขายต่อ

ผู้ลงทุนทั่วไปในวงกว้างและผู้ลงทุนรายใหญ่ ก็

จะมีเกณฑ์ที่เข้มงวดมากกว่าการเสนอขายต่อ

ผู้ลงทุนสถาบันและการเสนอขายแบบ PP-

วงแคบ อาทิ ต้องขายผ่านตัวกลาง และมีผู้แทน 

ผู้ถือหุ้นกู้ โดยเกณฑ์ที่ปรับปรุงมีสาระส�าคัญ

ดังนี้

 - จ�ากัดการขายตั๋วเงินไม่ให้ใช้ระดมทุนใน

วงกว้าง โดยจ�ากัดให้เสนอขายได้เฉพาะผู้ลงทุน

แบบเฉพาะเจาะจงและผู้ลงทุนสถาบันเท่านั้น

 - แยกการก�ากับดูแลผู้ลงทุนรายใหญ่ออก

จากผู้ลงทุนสถาบัน เพื่อคุ้มครองผู้ลงทุนราย

ใหญ่ให้ได้รับค�าแนะน�าและข้อมูลที่ส�าคัญ

ประกอบการตัดสินใจลงทุนมากขึ้น

 - ปรับเพิ่มกลไกการคุ้มครองผู้ลงทุน อาทิ 

การขายหุ้นกู้ให้ผู้ลงทุนรายใหญ่ ต้องมีผู้แทนผู้

ถือหุ้นกู้ และมีการเปิดเผยข้อมูลที่สะท้อนความ

สามารถในการช�าระหนี้ให้มากขึ้น

 - การเสนอขายแบบ PP วงแคบก�าหนดให้

เสนอขายได้เฉพาะกลุ่มผู้ลงทุนที่มีความสัมพันธ์

เกี่ยวข้องกับผู้ออก ตราสาร ผู้ลงทุนสถาบัน 

หรือผู้ลงทุนรายใหญ่เท่านั้น กรณีเสนอขายให้

ผู้ลงทุนรายใหญ่ที่ไม่มีความสัมพันธ์ กับผู้ออก

ตราสาร จะต้องเสนอขายผ่านตัวกลาง เพื่อ

คุ้มครองผู้ลงทุนที่อาจไม่มีความรู้เกี่ยวกับบริษัท

มากนัก

 นอกจากนี้ ยังเพิ่มมาตรการการปฏิบัติ

งานของตัวกลาง โดยก�าหนดให้หน่วยงานที่ให้

บริการออกตราสารหนี้ต้องคัดกรองสินค้าและ

แยกออกจากหน่วยงานขายอย่างชัดเจน โดยผู้

ขายต้องเข้าใจลักษณะและความเสี่ยงตราสาร

หนี้เพื่อให้ค�าแนะน�าที่เหมาะสมกับลูกค้า รวมถึง

การปรับการเปิดเผยข้อมูลในแบบ factsheet ให้

สอดคล้องกับหลักเกณฑ์ใหม่ด้วย

 ทั้งนี้ ในการยกร่างประกาศในเรื่องนี้ 

ก.ล.ต. ได้รวบรวมข้อคิดเห็นจากผู้ประกอบ

การเมื่อกลางปี 2560 และได้น�าข้อเสนอแนะ

จากการเปิดรับฟังความคิดเห็นต่อสาธารณชน 

2 ครั้ง ช่วงปลายปี 2560 มาปรับปรุงเกณฑ์ 

พร้อมทั้งได้จัดบรรยายหลักเกณฑ์ใหม่ให้กับผู้ที่

เกี่ยวข้องทุกกลุ่มตั้งแต่ต้นปีที่ผ่านมาด้วย
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ก.ล.ต. เสนอหลักเกณฑ์ส�าหรับผู้ประกอบการ

ใช้ฟินเทคให้บริการการลงทุน เพ่ิมโอกาสประชาชน

เข้าถึงตลาดทุน

 ก.ล.ต. เปิดรับฟังความคิดเห็นหลักเกณฑ์ส�าหรับผู้ประกอบธุรกิจหลักทรัพย์ในการน�าเทคโนโลยีทางการเงิน (ฟินเทค) มาใช้ในการวิเคราะห์ 

แนะน�า และตัดสินใจลงทุนให้แก่ผู้ลงทุน เพื่อสนับสนุนผู้ประกอบธุรกิจทั้งรายปัจจุบันและรายใหม่ในการน�าเสนอบริการรูปแบบใหม่ ๆ เพิ่มช่อง

ทางให้ผู้ลงทุนในการเข้าถึงและได้รับบริการที่ได้มาตรฐาน

 ก.ล.ต. เปิดรับฟังความคิดเห็นปรับปรุงหลักเกณฑ์การก�ากับดูแลการใช้เทคโนโลยีทางการเงิน (ฟินเทค) เนื่องจากปัจจุบันมีผู้ประกอบธุรกิจ

ในตลาดทุนน�าฟินเทคมาใช้เพิ่มประสิทธิภาพในการให้บริการผู้ลงทุน อาทิ การน�าอัลกอรึทึม (algorithm) หรือชุดของค�าสั่ง (coding) ของ

คอมพิวเตอร์มาใช้ในกระบวนการคิดวิเคราะห์ ให้ค�าแนะน�า และตัดสินใจลงทุน ซึ่งถือเป็นการน�าเสนอบริการรูปแบบใหม่ ๆ และช่วยเพิ่มทางเลือก

ให้ประชาชนในวงกว้าง สามารถใช้ตลาดทุนในการลงทุนเพื่อสะสมความมั่งคั่งในระยะยาว

 ก.ล.ต. ได้ศึกษาหลักเกณฑ์ในต่างประเทศ เพื่อหาแนวทางในการก�ากับดูแลที่เหมาะสม โดยเน้นให้การให้บริการได้มาตรฐานและค�านึงถึง

ประโยชน์สูงสุดของลูกค้า (putting investors first) และได้มีการหารือเพื่อรับฟังความเห็นและข้อเสนอแนะจากผู้ประกอบธุรกิจในเรื่องดังกล่าว 

โดยแนวทางที่เสนอและเปิดรับฟังความคิดเห็นในครั้งนี้ จะเสนอให้ผู้ประกอบธุรกิจในตลาดทุนที่จะน�าฟินเทคมาใช้ จะต้องด�าเนินการ ดังนี้

(1) ก�าหนดเป็นนโยบายในระดับคณะกรรมการหรือผู้บริหารระดับสูงที่จะให้ความส�าคัญกับการน�าฟินเทคมาใช้

(2) มีบุคลากรที่เข้าใจหลักการพื้นฐานในการน�าเทคโนโลยีมาใช้

(3) เปิดโอกาสให้ผู้จัดการกองทุนหรือนักวิเคราะห์หลักทรัพย์มีส่วนร่วมในกระบวนการพัฒนา/พิจารณาน�าฟินเทคมาใช้

(4) มีระบบควบคุมและสอบทานการท�างานของอัลกอรึทึม

(5) มีระบบรองรับการเก็บรักษาข้อมูลและความลับของลูกค้า

(6) มีการเปิดเผยขอบเขตและข้อจ�ากัดในการให้บริการของระบบให้ลูกค้าทราบ

 ก.ล.ต. ได้เผยแพร่เอกสารรับฟังความคิดเห็นในเรื่องดังกล่าวไว้ที่เว็บไซต์ ก.ล.ต. XXXX ผู้ที่เกี่ยวข้องและผู้สนใจสามารถแสดงความคิดเห็น

ได้ที่เว็บไซต์ หรือโทรสาร 0-2263-6456, 0-2263-6071 หรือทาง e-mail phakhaku@sec.or.th หรือ kunpatu@sec.or.th จนถึงวันที่ 27 

เมษายน 2561
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บล.เอเซีย พลัส มอง SET ไตรมาส 2/61 ผันผวน 

ในทิศทางอ่อนตัวลง เหตุปัจจัยภายนอกกดดัน   

มองกรอบ 1787-1839 จุด 

 นางภรณี ทองเย็น รองกรรมการผู้อ�านวย
การ สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส เปิดเผยว่า   
ฝ่ายวิจัย บล.เอเซีย พลัส มองทิศทางตลาด
หุ้นไทย ในไตรมาส 2 ของปี 2561 จะผันผวน
สูง ในทิศทางอ่อนตัวลง ประเมิน SET Index 
เคลื่อนไหวในกรอบ 1,787-1,839 จุด โดยปัจจัย
กดดันหลัก มาจากภายนอก ทั้งเรื่องกีดกัน
การค้าสหรัฐฯ-จีน แนวโน้มดอกเบี้ยขาขึ้น และ
แรงขายจาก Fund Flow  ขณะที่ความกังวล
เกี่ยวกับการเลือกตั้ง เป็นปัจจัยภายในประเทศ
ที่กดดัน กลยุทธ์การลงทุนจึงเน้น หุ้นที่เติบโต
แข็งแกร่ง และหุ้น Laggard 
 “แม้ว่า EPS Growth ของหุ้นไทยปีนี้ จะสูง
ถึง 14.8% แต่มีหลายปัจจัยเข้ามากดดันตลาด 
โดยเฉพาะเรื่องการกีดกันการค้า ท�าให้ความ
เสี่ยงจากภายนอกเพิ่มมากขึ้น ดูจาก PER และ 
PEG ของไทยเอง สูงใกล้เคียงกับกลุ่มประเทศที่
แพง ในช่วง 3 เดือนข้างหน้า SET จึงมีโอกาส
แกว่งตัวลง” คุณภรณี ทองเย็น รองกรรมการ
ผู้อ�านวยการ สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 
กล่าว 
 ส�าหรับนโยบายกีดกันการค้าของสหรัฐฯ 
และการท�าสงครามการค้าผ่านการตั้งก�าแพง
ภาษี เป็นอุปสรรคส�าคัญต่อการค้าโลก ซึ่งอาจ
ส่งผลให้มูลค่าการค้าโลกปีนี้ชะลอตัวลง รวมทั้ง
ความผันผวนของค่าเงิน จะท�าให้เงินบาทยังคง

แข็งค่า ประเด็นต่างๆ เหล่านี้ เป็นข้อจ�ากัดต่อ
ภาคการส่งออกของไทยในปีนี้ ท�าให้การเติบโต
ไม่โดดเด่นเท่าปีที่แล้ว ดังนั้น ปัจจัยขับเคลื่อน
เศรษฐกิจไทยปี 2561 น�้าหนักจะไปอยู่ที่การ
ลงทุนและการบริโภคภายในประเทศเป็นหลัก
 ขณะที่แนวโน้มอัตราดอกเบี้ยโลกในปีนี้ 
เป็นขาขึ้นอย่างชัดเจน เห็นได้ว่ากลุ่มประเทศ
พัฒนาแล้ว ต่างทยอยเดินหน้าใช้นโยบายการ
เงินตึงตัว ผลจากอัตราเงินเฟ้อมีแนวโน้มขยับ
ขึ้นตามภาวะเศรษฐกิจโลก ยกเว้นกลุ่มประเทศ
ก�าลังพัฒนาที่น่าจะยังใช้นโยบายการเงิน
แบบผ่อนคลายต่อไป โดยไทยนั้น เชื่อว่าจะคง
ดอกเบี้ยนโยบายไว้ที่ 1.5% ตลอดช่วงครึ่งแรก
ของปีนี้ และน่าจะเริ่มปรับขึ้น 0.25% ในช่วง
ครึ่งปีหลัง  
 ส�าหรับกระแส Fund Flow ในไตรมาส 2 
นี้ คาดว่าแรงขายยังมีต่อเนื่อง แต่จะเริ่มชะลอ
ลง หลังจากที่ต่างชาติขายหุ้นไทยติดต่อกันมา
ตลอด หากนับตั้งแต่เดือน มี.ค.2556 จนถึง
ปัจจุบัน ขายรวมกันแล้วกว่า 4.45 แสนล้าน
บาท ซึ่งสถิติในอดีต พบว่า 7 ใน 10 ปี ต่างชาติ
มักขายสุทธิหุ้นไทยในไตรมาส 2 อย่างไรก็ตาม 
จากแรงขายที่เข้ามาเร็วและแรงช่วงที่ผ่านมา 
ท�าให้มูลค่าซื้อสะสมสุทธิหุ้นไทย ตั้งแต่ปี 2548 
จนถึงปัจจุบัน เหลือเพียง 2.94 หมื่นล้านบาท
เท่านั้น เป็นระดับต�่ามากเมื่อเทียบกับ

ยอดซื้อสุทธิสูงสุดที่ 4.69 แสนล้านบาท ณ วัน
ที่ 15 มี.ค. 2556 จึงเชื่อว่าจากนี้ไป แรงขายน่า
จะเริ่มจ�ากัด
 นอกจากนี้คาดในไตรมาส 2 นี้ ยังจะมีแรง
ขายท�าก�าไรจากนักลงทุน ที่รอรับปันผลส�าหรับ
ผลประกอบการงวดครึ่งหลังปี 2560 ด้วย โดย
จะมีบริษัทจดทะเบียน (บจ.) 
ขึ้นเครื่องหมาย XD ราว 329 บริษัท ซึ่งมี
โอกาสกดดัน SET Index ให้ปรับตัวลงได้ราว 
25.6 จุด หรือ 1.4% แยกเป็นเดือน มี.ค.ราว 
10.2 จุด, เดือนเม.ย.ราว 9.38 จุด และเดือน 
พ.ค.ราว 5.6 จุด  
 ด้านปัจจัยการเมืองในประเทศว่า ตลาดยัง
มีความกังวลและเฝ้าติดตามประเด็นการจัดการ
เลือกตั้งทั่วไปภายในประเทศว่า จะจัดเลือกตั้งใน
เดือน ก.พ.2562 ได้หรือไม่ แต่จากการประเมิน
สถานการณ์ล่าสุด ยังเชื่อว่าการเลือกตั้งทั่วไป
ของไทยน่าจะเกิดขึ้นได้ไม่เกินเดือน ก.พ.2562
 ส�าหรับกลยุทธ์การลงทุนในช่วง 3 เดือน
ข้างหน้า ฝ่ายวิจัยฯ ประเมิน SET Index จะ
เคลื่อนไหวในกรอบ 1,787-1,839 โดยอิงกับค่า 
P/E ที่ราว 17-17.5 เท่า ท่ามกลางตลาดหุ้นที่มี
ความผันผวนและมีโอกาสอ่อนตัวลง จึงแนะน�า
ให้เลือกลงทุนหุ้นรายตัว ที่มีปัจจัยหนุนเฉพาะ
ตัว เน้นหุ้นที่แนวโน้มผลประกอบการเติบโตดี 
ผันผวนต�่า และ laggard โดยในปี 2561 คาด
ก�าไรสุทธิของตลาด จะอยู่ที่ราว 1.12 ล้านล้าน
บาท และ EPS (ก�าไรสุทธิต่อหุ้น) อยู่ที่ 112.39 
บาทต่อหุ้น ขณะที่ EPS Growth สูงถึง 14.8% 
เทียบจากปีก่อน ภาพรวมแล้วผลประกอบการ
ของบจ.ในปีนี้ ยังคงเติบโตดี
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TMB Analytics แนะ “ต้ังสติ เช็คความเส่ียง” 

ก่อนสตาร์ทการลงทุนในยุคดอกเบี้ยต�่า

 TMB Analytics มองว่า ในยุคที่อัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายต�่าเป็นระยะเวลานาน การ
แสวงหาการลงทุนที่ให้ผลตอบแทนสูงกว่า
เป็นสิ่งที่หลีกเลี่ยงไม่ได้ ทว่า นักลงทุนเองควร
ตระหนักถึงความเสี่ยงที่เพิ่มขึ้นจากการลงทุน 
รวมทั้งความสามารถในการยอมรับความ
เสี่ยงของตน การคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายใน
ระดับต�่าเป็นเวลานาน ส่งผลให้อัตราดอกเบี้ย
เงินฝากอยู่ในระดับต�่า และท�าให้เกิดสภาวะ
แสวงหาผลตอบแทนที่สูงกว่า หรือที่เรียก
ว่า พฤติกรรม “Search for yield” จากงาน
วิจัยร่วมโดย Chen Lian, Yueran Ma และ 
Carmen Wang ในหัวข้อ Low Interest Rate 
and Risk Taking: Evidence from Individual 
Investment Decisions พบว่า ในสภาวะอัตรา
ดอกเบี้ยที่ต�่ากว่าในอดีต (historical norm)  
นักลงทุนจะมีการปรับสัดส่วนการลงทุนที่มี
ความเสี่ยงเพิ่มขึ้นอย่างมีนัยยะส�าคัญ
 ถ้าพฤติกรรมดังกล่าวเห็นได้ชัดในตลาด
การเงินสหรัฐฯ แล้วในฝั่งตลาดการเงินไทย 
พฤติกรรม “Search for yield” ปรากฏชัดเจน
มากน้อยเพียงใด? หากเลือกพิจารณาการลงทุน
ที่มีความเสี่ยงและเป็นที่น่าจับตามองของไทย ก็
คงหนีไม่พ้นการลงทุนผ่านกองทุนรวม FIF และ
การลงทุนในสหกรณ์ออมทรัพย์
 จากแนวโน้มการออกไปลงทุนต่างประเทศ
ผ่านกองทุนรวม FIF (Foreign Investment 
Fund) ซึ่งหากนับตั้งแต่อัตราดอกเบี้ยเริ่มเป็น
ขาลงในปี 2012 จนถึงสิ้นเดือนกุมภาพันธ์ที่
ผ่าน เม็ดเงินลงทุนในกองทุนรวม FIF เพิ่มขึ้น
กว่า 0.75 ล้านล้านบาท ท�าให้มูลค่าสินทรัพย์
รวมกว่า 1.1 ล้านล้านบาท หรือ คิดเป็นสัดส่วน

ถึง 7% ของเศรษฐกิจไทย ที่น่าสนใจก็คือ เมื่อ
เจาะลึกลงไปถึงสัดส่วนกองทุน FIF พบว่า ส่วน
ใหญ่กองทุน FIF มักจะไปลงทุนในสินทรัพย์ที่ 
“ดูเหมือนจะมีความเสี่ยงต�่า” อาทิ เช่น กองทุน
ตราสารหนี้ต่างๆ 
 อย่างไรตาม กองทุนเหล่านี้กลับมีความ
เสี่ยงเรื่อง “การกระจุกตัวของการลงทุน 
(Concentration Risk)” ซ่อนอยู่ โดย FIF ที่
มีขนาดใหญ่สุด 10 อันดับแรก มีการลงทุน
กระจุกในสินทรัพย์ของสหรัฐฯ กว่า 60% ซึ่งนัก
ลงทุนอาจจะไม่ได้ตระหนักถึง ท�าให้ต้องพบกับ
ความผันผวนจากการลงทุนอย่างหลีกเลี่ยงไม่
ได้ หากสหรัฐฯเผชิญความเสี่ยงการเมือง ภาวะ
เศรษฐกิจถดถอย หรือแม้กระทั่งเกิดวิกฤติการ
เงิน
 นอกจากนี้ พฤติกรรมแสวงหาผล
ตอบแทนที่สูงขึ้นของนักลงทุนไทย ยังสะท้อน
จากการเติบโตของเงินฝากสหกรณ์ออมทรัพย์
ในช่วงที่ดอกเบี้ยอยู่ในระดับต�่า ที่เติบโตกว่าปีละ 
19% เทียบกับ อัตราการขยายตัวเพียง 9% ใน
ช่วงที่อัตราดอกเบี้ยอยู่ในระดับสูง เนื่องจากการ
ลงทุนกับสหกรณ์ออมทรัพย์ให้ผลตอบแทนดี
กว่าการฝากเงินกับธนาคารพาณิชย์ทั่วไป และ
ดูเหมือนจะแทบไม่มีความเสี่ยงเลยจากNPL ที่
ไม่ถึง 1% ท�าให้สหกรณ์ออมทรัพย์มีขนาด
สินทรัพย์ใหญ่ขึ้นเรื่อยๆ โดยปัจจุบันมูลค่ารวม
กันกว่า 2.2 ล้านล้านบาท ใหญ่กว่าธนาคาร
พาณิชย์ขนาดกลางด้วยซ�้า
 อย่างไรก็ดี ยังมีความ
เสี่ยงซ่อนอยู่ซึ่งผู้ลงทุนอาจยัง
ไม่ทราบ เนื่องจากสหกรณ์ส่วน
มากมิได้เป็นสมาชิกของเครดิต

บูโร ท�าให้ไม่สามารถตรวจสอบภาระหนี้ของ
สมาชิกและผู้ค�้าประกันได้ครบถ้วน นอกจาก
นี้ สหกรณ์บางแห่งยังอนุญาตให้สมาชิกท�าการ
กู้เพิ่มเติมเพื่อช�าระหนี้เก่า (rollover debt)  
ตัวเลขหนี้เสียที่ต�่าของสหกรณ์ออมทรัพย์จึง
อาจมิได้สะท้อนถึงความเสี่ยงของการผิดนัด
ช�าระหนี้ที่แท้จริง  อีกทั้ง สหกรณ์ออมทรัพย์
บางแห่งมีเงินฝากจากสมาชิกไม่พอต่อความ
ต้องการสินเชื่อ จึงกู้เงินจากสถาบันการเงิน
อื่นๆ ทั้งสหกรณ์ออมทรัพย์และธนาคารพาณิชย์ 
ซึ่งส่วนใหญ่เป็นการกู้ระยะสั้นเพื่อน�าไปปล่อย
กู้ระยะยาวให้แก่สมาชิก ท�าให้สหกรณ์เหล่านี้
มีความเสี่ยงด้านสภาพคล่องเพิ่มขึ้น ในขณะ
ที่สหกรณ์บางแห่งมีเงินฝากมากกว่าความ
ต้องการสินเชื่อ จึงน�าเงินไปลงทุนในสินทรัพย์
เสี่ยงมากขึ้น เช่น ในปีที่ผ่านมาสหกรณ์มีการ
ลงทุนในหุ้นเพิ่มขึ้นถึง 25% 
 การออกไปแสวงหาการลงทุนที่ให้ผล
ตอบแทนที่สูงขึ้น (Search for yield) ไม่ใช่เรื่อง
ที่ผิดและอาจเป็นสิ่งที่หลีกเลี่ยงไม่ได้ในสภาวะที่
ดอกเบี้ยต�่า ซึ่งนักวิเคราะห์ส่วนใหญ่มองว่าจะ
ยังคงด�าเนินต่อไปอีกสักระยะ ดังนั้น สิ่งส�าคัญ
ที่นักลงทุนไทยควรพิจารณาก่อนตัดสินใจลง
ทุนใดๆ ก็ตาม ก็คือ ความเสี่ยงและปัจจัยที่จะ
กระทบการลงทุน เพื่อให้การจัดพอร์ตการลงทุน
เป็นไปอย่างมีประสิทธิภาพภายใต้ความเสี่ยงที่
นักลงทุนยอมรับได้ ?
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MFC ต้ังเป้า NAV ปี61โต 14.3% เป็น 5.2 แสนลบ. 

จากปีก่อนอยู่ท่ี 4.54 แสนลบ. เน้นกลยุทธ์เพ่ิมประสิทธิภาพ

สาขาตจว. รุกขยายฐานลูกค้า

 MFC ตั้งเป้าปี61 เพิ่มมูลค่าทรัพย์สินสุทธิ
กองทุนทุกประเภท (NAV) เป็น 520,000 ล้าน
บาท โต 14.3% จากปีก่อน เน้นกลยุทธ์หลักเพิ่ม
ประสิทธิภาพของสาขาต่างจังหวัดเพื่อขยายฐาน
ลูกค้า สร้างความพึงพอใจให้ลูกค้าจากผลงานการ
บริหารกองทุนและผลตอบแทนทุกประเภทกองทุน 
สร้าง Strategic Partners โดยเฉพาะในต่าง
ประเทศเพื่อพัฒนาธุรกิจและประสิทธิภาพการ
บริหารกองทุน และมุ่งเน้นธุรกิจที่สร้างการเติบโต
และรายได้ที่ยั่งยืน
 นางสาวประภา ปูรณโชติ กรรมการผู้จัดการ 
บลจ.เอ็มเอฟซี จ�ากัด (มหาชน) MFC เปิดเผย
ว่า ในปี 2561 บริษัทตั้งเป้าหมายการเติบโตของ
มูลค่าทรัพย์สินสุทธิ (NAV) เป็น 520,000 ล้าน
บาทหรือเพิ่มขึ้น 14.3% จากปี2560 ที่มีมูลค่า
ทรัพย์สินสุทธิของกองทุนทุกประเภทภายใต้การ
จัดการของบริษัท อยู่ที่ 454,900 ล้านบาท ขณะ
ที่จะรักษาระดับรายได้ที่ 1,313 ล้านบาท โดย
บริษัทจะเน้นกลยุทธ์หลักคือ เพิ่มประสิทธิภาพ
ของสาขาต่างจังหวัดเพื่อขยายฐานลูกค้า สร้าง
ความพึงพอใจให้ลูกค้าจากผลงานการบริหาร
กองทุนและผลตอบแทนทุกประเภทกองทุน สร้าง 
Strategic Partners โดยเฉพาะในต่างประเทศเพื่อ
พัฒนาธุรกิจและประสิทธิภาพการบริหารกองทุน 
และมุ่งเน้นธุรกิจที่สร้างการเติบโตและรายได้ที่
ยั่งยืน
 พร้อมกันนี้บริษัทฯมีแผนเปิดขายกองทุนใหม่
อีก 27 กองทุน ทั้งกองทุนรวม กองทุนส�ารอง
เลี้ยงชีพ และกองทุนส่วนบุคคล
 ขณะที่บริษัทฯ ได้เสนอขายกองทุนใหม่ในปี
ที่แล้ว 45 กองทุน สามารถระดมเงินได้ 32,807 
ล้านบาท เป็นกองทุนรวม 19 กองทุน มูลค่า
รวม 10,757 ล้านบาท กองทุนส�ารองเลี้ยงชีพ
ได้มีการจัดตั้งกองทุนใหม่ 6 กองทุน มูลค่ารวม 

13,931 ล้านบาท และกองทุนส่วนบุคคลมีการ
จัดตั้งกองทุนใหม่ 20 กองทุน มูลค่ารวม 8,119 
ล้านบาท และได้จ่ายเงินปันผลให้แก่ผู้ถือหน่วย
ลงทุนของกองทุนรวม 40 กองทุน เป็นเงินกว่า 
1,233.27 ล้านบาท โดยกองทุนเปิดเอ็มเอฟซี ไฮ-
ดิวิเดนด์ฟันด์ (HI-DIV) จ่ายเงินปันผลรวมสูงสุด
กว่า 488.73 ล้านบาท และกองทุนเปิดเอ็มเอฟซี
เฟล็กซิเบิลฟันด์ (MFX) จ่ายเงินปันผลต่อหน่วย
สูงสุด 1.47 บาท
 ปีที่ผ่านมาเอ็มเอฟซียังได้เปิดส�านักงาน
สาขาเพิ่มเติมที่จังหวัดอุบลราชธานี อ. หาดใหญ่ 
จังหวัดสงขลา และได้ขยายพื้นที่ของสาขา
เชียงใหม่ เพื่อให้บริการด้านการวางแผนการ
ลงทุนส�าหรับกลุ่มผู้สนใจลงทุนได้ครอบคลุมทั่ว
ทุกภูมิภาค ปัจจุบันเอ็มเอฟซีมีสาขารวม 9 แห่ง
นอกเหนือจากส�านักงานใหญ่อาคารคอลัมน์
ทาวเวอร์ ได้แก่ สาขาเซ็นทรัลแจ้งวัฒนะ สาขา
เซ็นทรัลปิ่นเกล้า สาขาในต่างจังหวัดได้แก่ 
ขอนแก่น เชียงใหม่ ภูเก็ต ระยอง พิษณุโลก 
อุบลราชธานี และหาดใหญ่
 ส�าหรับในปี 2560 มูลค่าทรัพย์สินสุทธิ
ของกองทุนทุกประเภทภายใต้การจัดการของ
บริษัทมีมูลค่า 454,900 ล้านบาท เติบโตขึ้นร้อย
ละ 6.9 จากปี 2559 ที่มีมูลค่า 425,600 ล้านบาท 
แบ่งเป็นกองทุนรวม 264,100 ล้านบาท ซึ่งเติบโต
ขึ้นร้อยละ 10 จากปี 2559 ที่มีมูลค่า 238,800 
ล้านบาท กองทุนส�ารองเลี้ยงชีพ 155,100 ล้าน
บาท ซึ่งเติบโตขึ้นร้อยละ 0.6 จากปี 2559 ที่มี
มูลค่า 154,300 ล้านบาท และกองทุนส่วนบุคคล 
35,100 ล้านบาท ซึ่งเติบโตขึ้นร้อยละ 9.4 จาก
ปี 2559 ที่มีมูลค่า 32,000 ล้านบาท โดยมูลค่า
ทรัพย์สินสุทธิของกองทุนทุกประเภทมีส่วนแบ่ง
การตลาดเป็นอันดับ 7 ของอุตสาหกรรม คิดเป็น
ร้อยละ 6.5

 

นอกจากนี้เอ็มเอฟซียังได้รางวัลบลจ. 
ดีเด่นต่อเนื่องสองปีซ้อน (Outstanding 
Asset Management Company Awards) 
จาก SET Awards 2017 และ 2016 ที่จัดโดย
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยและวารสาร
การเงินธนาคาร และเอ็มเอฟซียังได้รับรางวัล 
Domestic Fixed Income Team Awarded ปี 
2017 จากงาน The Asset Award จัดโดย The 
Asset Benchmark Research ซึ่งสองรางวัลที่ได้
รับเป็นรางวัลประเภทผูจั้ดการกองทุนด้านตราสาร
หนี้ (Pipat Narunant-Most Astute Investor 
Thailand) และรางวัล Top Investment House 
Thailand 2017
 นางสาวประภา กล่าวเพิ่มเติมว่า บริษัทคาด
เศรษฐกิจของประเทศไทยยังคงมีการเติบโตอย่าง
ต่อเนื่องจากปีก่อน โดยคาดว่าจะเติบโตได้ไม่ต�่า
กว่า 4% และมีอัตราเงินเฟ้อที่ 1.4-1.5% สูงกว่าปี
ก่อนที่ระดับ 0.7% โดยยังได้รับการขับเคลื่อนจาก
การลงทุนโครงการโครงสร้างพื้นฐานของภาครัฐ 
การส่งออกที่ขยายตัวขึ้นตามเศรษฐกิจทั่วโลกที่
เริ่มฟื้นตัว รวมไปถึงการเติบโตของการท่องเที่ยว
ที่เห็นการขยายตัวอย่างต่อเนื่องตั้งแต่ช่วยปลาย
ปีที่ผ่านมา และต้นปีนี้ขยายตัวได้ค่อนข้างดีโดย
เฉพาะในกลุ่มนักท่องเที่ยวชาวจีน
 พร้อมกันนี้คาดอัตรานโยบายดอกเบี้ยของ
ไทยในปีนี้ มองว่าจะยังคงอยู่ที่ระดับ 1.5% แต่
หากมีการปรับขึ้นมอว่าคงเป็นช่วงปลายปี 2561 
โดยจะเป็นการปรับขึ้นตามประเทศหลักๆทั่วโลก
เพื่อให้มีความเหมาะสม และหากสหรัฐปรับขึ้น
ดอกเบี้ยในปีนี้ 4 ครั้ง ก็เป็นไปได้มากที่ไทยจะมี
การปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายตามมา
 ด้านทิศทางตลาดหุ้นไทย คาด SET Index 
จะมีการเคลื่อนไหวอยู่ในกรอบ 1,753-1,870 จุด 
และมี EPS ที่ 111.5 บาทต่อหุ้น และระดับ P/E ที่
ราว 16.75 เท่า ประเมิน Sector ที่มีความน่าสนใจ
ในการลงทุนคือ หุ้นปันผลสูง ผลประกอบการดี 
โดยเฉพาะกลุ่มสื่อสารโทรคมนาคม และกลุ่มธุรกิจ
ที่เกี่ยวข้องกับการท่องเที่ยว
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คลัง เผย ดัชนีความเชื่อม่ันอนาคตเศรษฐกิจภูมิภาค 

ประจ�าเดือนมี.ค.61 มีแนวโน้มดีข้ึนทุกภูมิภาค 

 นายศรพล ตุลยะเสถียร ผู้อ�านวยการ
ส�านักนโยบายเศรษฐกิจมหภาค ส�านักงาน
เศรษฐกิจการคลัง ในฐานะรองโฆษกกระทรวง
การคลัง เปิดเผยรายงานดัชนีความเชื่อ
มั่นอนาคตเศรษฐกิจภูมิภาค ประจ�าเดือน
มีนาคม 2561 ว่า “การประมวลผลข้อมูลการ
ส�ารวจภาวะเศรษฐกิจรายจังหวัดล่าสุด จาก
ส�านักงานคลังจังหวัด 76 จังหวัดทั่วประเทศ 
สภาอุตสาหกรรมแห่งประเทศไทย และสภา
หอการค้าแห่งประเทศไทย พบว่า ดัชนีความ
เชื่อมั่นอนาคตเศรษฐกิจ (คาดการณ์ 6 เดือน
ข้างหน้า) อยู่ในระดับที่ดีขึ้นกว่าเดือนก่อน
หลายภูมิภาค น�าโดยภาคตะวันออก ภาคกลาง 
และภาคตะวันออกเฉียงเหนือ โดยได้รับปัจจัย
สนับสนุนจากภาคอุตสาหกรรมและบริการ เป็น
ส�าคัญ”
 ดัชนีความเชื่อมั่นอนาคตภาคตะวันออก 
อยู่ที่ระดับ 97.4 ซึ่งปรับตัวเพิ่มขึ้นจากเดือน
ก่อน โดยได้รับปัจจัยสนับสนุนหลักจากภาค
อุตสาหกรรมและภาคการลงทุนภายในภูมิภาค 
เนื่องจากมีปัจจัยสนับสนุนจากนโยบายส่งเสริม
การลงทุนตามโครงการพัฒนาระเบียงเศรษฐกิจ
ภาคตะวันออก (EEC) อีก ทั้งมีนักลงทุนสนใจ
ที่จะเข้ามาลงทุนในโรงงานเพิ่มขึ้นในจังหวัด
ปราจีนบุรีและสระแก้ว นอกจากนี้ พบว่า มีการ
ลงทุนใหม่ในจังหวัดนครนายก โดยเฉพาะการ
ก่อสร้างโรงแรมและรีสอร์ทในพื้นที่ ตามปริมาณ
นักท่องเที่ยวที่เพิ่มขึ้น ในขณะที่ดัชนีความเชื่อ
มั่นอนาคตเศรษฐกิจภาคกลาง ปรับตัวอยู่ที่ 
91.5 ส่วนหนึ่งเป็นผลมาจากแนวโน้มที่ดีขึ้น
ในอีก 6 เดือนข้างหน้าของภาคอุตสาหกรรม 
เนื่องจากได้รับอานิสงส์จากยอดค�าสั่งซื้อที่
เพิ่มขึ้น ตามการขยายตัวของการส่งออก อีก
ทั้งผู้ประกอบการในจังหวัดพระนครศรีอยุธยา
มีการปรับแผนการผลิตอย่างต่อเนื่อง เพื่อให้

สอดคล้องกับความต้องการของตลาดมากขึ้น 
ประกอบกับภาคบริการ โดยเฉพาะสาขาการ
ท่องเที่ยวที่มีแนวโน้มสดใส เนื่องจากจังหวัด
พระนครศรีอยุธยามีจัดกรรมส่งเสริมการท่อง
เที่ยวเชิงอนุรักษ์วัฒนธรรมตลอดปี อีกทั้งพบว่า
ในขณะนี้มีนักท่องเที่ยวเพิ่มขึ้นในพื้นที่ หลังจาก
กระแสตามรอยละครเรื่องบุพเพสันนิวาสก�าลัง
มาแรง ส่งผลให้ดัชนีแนวโน้มภาคบริการของ
ภูมิภาค ปรับตัวสูงขึ้นอยู่ที่ 97.7 ส่วนดัชนีความ
เชื่อมั่นอนาคตเศรษฐกิจภาคตะวันออกเฉียง
เหนือ ปรับตัวดีขึ้นอยู่ที่ระดับ 80.1 เนื่องจาก
แนวโน้มที่ดีขึ้นในภาคอุตสาหกรรม ตามการ
เพิ่มขึ้นของจ�านวนโรงงานในหลายจังหวัด เช่น 
อุบลราชธานี บุรีรัมย์ เป็นต้น ประกอบกับยัง
คงได้รับปัจจัยสนับสนุนจากนโยบายภาครัฐ 
นอกจากนี้ ดัชนีแนวโน้มของภาคบริการปรับ
ตัวดีขึ้นในหลายจังหวัด โดยเฉพาะด้านการท่อง
เที่ยว ซึ่งน่าจะได้รับผลดีจากมาตรการกระตุ้น
การท่องเที่ยวเมืองรอง อีกทั้ง สาขาค้าปลีกค้า
ส่ง ยังคงได้รับปัจจัยสนับสนุนจากการใช้จ่าย
ผ่านบัตรสวัสดิการแห่งรัฐ ส�าหรับดัชนีความ
เชื่อมั่นอนาคตเศรษฐกิจภาคตะวันตก อยู่ที่ 
78.0 ซึ่งเป็นการปรับตัวเพิ่มขึ้นจากเดือนก่อน 
เนื่องจากได้รับแรงสนับสนุนจากแนวโน้มที่ดีของ
ภาคบริการ โดยเฉพาะสาขาการท่องเที่ยว ที่
จะได้รับอานิสงส์จากนโยบายส่งเสริมการท่อง
เที่ยวภายในจังหวัดราชบุรีและเพชรบุรี อีกทั้ง
ค้าส่งค้าปลีกที่มีแนวโน้มสดใส จากโครงการ
บัตรสวัสดิการแห่งรัฐ ตลอดจนมาตรการ
พัฒนาคุณภาพชีวิตผู้มีบัตรสวัสดิการ ประกอบ
กับแนวโน้มที่ดีในภาคการลงทุน เนื่องจากมีการ
ลงทุนใหม่ในการพัฒนาสถานที่
ท่องเที่ยวในจังหวัดราชบุรี รวม
ถึงเริ่มเปิดประมูลสรรหาเอกชน
เข้าร่วมลงทุนพัฒนาพื้นที่เขต

พัฒนาเศรษฐกิจพิเศษในจังหวัดกาญจนบุรี เช่น
เดียวกับภาคการผลิตของภาคเหนือ ที่มีแนว
โน้มที่ดี โดยเฉพาะภาคอุตสาหกรรม พบว่า มี
ค�าสั่งซื้อเพิ่มขึ้นหลายจังหวัด เช่น อุตสาหกรรม
ดินขาวในจังหวัดล�าปาง อุตสาหกรรมแปรรูป
อาหารในจังหวัดเพชรบูรณ์ 
 อีกทั้ง นโยบายภาครัฐเริ่มส่งผลชัดเจน
มากขึ้น โดยเฉพาะการพัฒนาเศรษฐกิจพิเศษ
ในจังหวัดตาก รวมถึงแนวโน้มภาคเกษตร ยัง
คงส่งสัญญาณที่ดี ค่าดัชนีอยู่ที่ระดับ 82.6 
ตามสภาพอากาศที่เอื้อต่อการเพาะปลูก และ
นโยบายการส่งเสริมการพัฒนาประสิทธิภาพ
การผลิตของภาครัฐ ส่งผลให้ดัชนีความเชื่อมั่น
อนาคตเศรษฐกิจเหนือ ปรับตัวมาอยู่ที่ 75.7 
ขณะที่ดัชนีความเชื่อมั่นอนาคตเศรษฐกิจภาคใต้ 
อยู่ที่ 72.0 จากดัชนีแนวโน้มในภาคบริการ ส่ง
สัญญาณที่ดีต่อเนื่อง อยู่ที่ 82.9 ส่วนหนึ่งเป็น
ผลมาจากการท่องเที่ยว เป็นส�าคัญ เนื่องจาก
ภาครัฐและภาคเอกชนร่วมกันจัดกิจกรรม
ประชาสัมพันธ์การท่องเที่ยวภายในจังหวัด เช่น 
พังงา ระนอง เป็นต้น ประกอบกับแนวโน้มการ
จ้างงานภายในภูมิภาค ยังอยู่ในเกณฑ์ดี ตาม
การขยายตัวของภาคบริการเป็นหลัก นอกจาก
นี้ ดัชนีความเชื่อมั่นอนาคตเศรษฐกิจ กทม.และ
ปริมณฑล อยู่ที่ 69.3 ใกล้เคียงกับเดือนก่อน 
ตามดัชนีแนวโน้มในอีก 6 เดือนข้างหน้าของ
ภาคอุตสาหกรรมยังอยู่ในเกณฑ์ที่ดีที่ 82.8 อีก
ทั้ง ได้รับปัจจัยสนับสนุนจากภาคการลงทุน
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บล.แอพเพิล เวลธ์ แนะจับตาสงครามการค้า

จีน-สหรัฐ กดดัน SET เดือนเม.ย.

เคล่ือนไหวในกรอบ 1,760 - 1,850 จุด

 บล.แอพเพิล เวลธ์ แนะเกาะติดสถานการณ์สงครามการค้า

ระหว่างจีน-สหรัฐอย่างใกล้ชิด หวั่นกระทบเป็นวงกว้าง กดดัน SET 

เดือนเม.ย. เคลื่อนไหวในกรอบ 1,760 - 1,850 จุด แต่ยังเชื่อมั่น

เทศกาลจ่ายปันผล บจ. เป็นปัจจัยบวกหนุนดัชนีฯ แนะน�า Selective 

Buy กลุ่มแบงก์ BBL, TISCO กลุ่มพลังงาน&ปิโตรเคมี PTT, 

PTTEP,PTTGC,IVL กลุ่มส่งออกอาหาร CPF, GFPT, TFG กลุ่มท่อง

เที่ยว ERW, MINT, CENTEL กลุ่มค้าปลีก ROBINS, GLOBAL และกลุ่ม

โรงพยายาล BDMS, BCH

 นายอภิชัย เรามานะชัย รองกรรมการผู้จัดการฝ่ายวิเคราะห์หลัก

ทรัพย์ บริษัทหลักทรัพย์ แอพเพิล เวลธ์ จ�ากัด (มหาชน) เปิดเผย

ว่า ดัชนีตลาดหุ้นไทยในเดือน เม.ย.61 มีแนวโน้มเคลื่อนไหวทรงตัวใน

กรอบ 1,760 - 1,850 จุด เนื่องจากอยู่ในช่วงหยุดสงกรานต์ ประกอบ

กับอยู่ระหว่างรอติดตามและประเมินปัจจัยลบจากต่างประเทศ เกี่ยว

กับผลกระทบจากมาตรการกีดกันทางการค้าของสหรัฐว่ากระทบในวง

กว้างหรือไม่ อย่างไรก็ตาม ฝ่ายวิเคราะห์ประเมินว่าการจ่ายเงินปันผล

ของ บจ.ต่างๆ จะเป็นปัจจัยบวกสนับสนุนดัชนีฯในเดือน เม.ย. นี้

 จากสถิติ 5 ปีย้อนหลังผลตอบแทนตลาดหุ้นไทยในช่วง เม.ย. มี

ผลตอบแทน +1.15% จากปัจจัยบวกทางฤดูกาลช่วงจ่ายเงินปันผล

ของ บจ.ต่าง ๆ และรอประเมินผลประกอบการในช่วง Q1/61 โดย

ฝ่ายวิเคราะห์ประเมินก�าไรในกลุ่มพลังงานและปิโตรเคมีมีโอกาสขยาย

ตัว (QoQ) จากราคาน�้ามันดิบ WTI ที่ทรงตัวเหนือระดับ 60 เหรียญ/

บาร์เรล และสเปรดผลิตภัณฑ์ HDPE- Naptha อยู่ที่ 850 เหรียญ/

ตัน ส่วนกลุ่มธนาคารพาณิชย์นั้นสินเชื่อ 2 เดือนยังหดตัว -0.06% 

YTD แต่ธนาคารพาณิชย์ขนาดใหญ่ เช่น BBL, KBANK, SCB สินเชื่อยัง

ขยายตัวได้ดี แต่รายได้ธรรมเนียมมีแนวโน้มแข็งขันสูงขึ้นจากนโยบาย

ฟรีค่าธรรมเนียมโอนออนไลน์ แต่คาดจะกระทบก�าไรสุทธิราว 3% แนว

โน้มก�าไรกลุ่มธนาคาร Q1/61 น่าจะยังขยายตัว (QoQ)

 "ช่วงเดือนที่ผ่านมา ผลการประชุม FOMC มีการปรับขึ้นดอกเบี้ย 

0.25% และคงคาดการณ์การปรับขึ้นดอกเบี้ยสหรัฐปีนี้ไว้ที่ 3 ครั้ง ซึ่ง

เป็นสัญญาณที่ผ่อนคลายขึ้น แต่ตลาดหุ้นทั่วโลกกลับมาผันผวนอีก

ครั้งจากมาตรการกีดกันทางการค้าระหว่างสหรัฐ - จีน ที่อาจจะส่ง

ผลให้การค้าโลกชะลอ ขณะที่ปัจจัยภายในประเทศ กนง.คงดอกเบี้ย

นโยบายที่ 1.50% และปรับคาดการณ์ GDP ไทยปีนี้สู่ระดับ 4.1% โดย

ได้แรงหนุนจากภาคส่งออกและท่องเที่ยว ส่วนประเด็นการเมืองยังต้อง

รอความชัดเจน กรณี สนช. อาจเข้าชื่อยื่นขอตีความ พ.ร.ป.เลือกตั้ง 

สส. จะกระทบโรดแมปเลือกตั้งหรือไม่"นายอภิชัยกล่าวในที่สุด

 ส�าหรับกลยุทธ์การลงทุนในเดือน เม.ย. นี้ แนะน�า Selective Buy 

กลุ่มธนาคาร BBL, TISCO ได้รับผลกระทบน้อยจากการแข่งขันลดค่า

ธรรมเนียมโอน กลุ่มพลังงาน & ปิโตรเคมี PTT, PTTEP,PTTGC,IVL 

กลุ่มส่งออกอาหาร CPF, GFPT, TFG กลุ่มท่องเที่ยว ERW, MINT, 

CENTEL กลุ่มค้าปลีก ROBINS, GLOBAL และกลุ่มโรงพยายาล BDMS, 

BCH
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กกร. ปรับประมาณการ GDP ปี61 

เป็นโต 4.0-4.5% ,ส่งออก. 5.0-8.0%  

เงินเฟ้อท่ัวไป 0.7-1.2%

 นายเจน น�าชัยศิริ ประธานสภาอุตสาหกรรมแห่งประเทศไทย ท�าหน้าที่เป็นประธาน กกร. กล่าวว่า จากเครื่องชี้เศรษฐกิจไทยในช่วง 2 เดือน

แรกของปี 2561 บ่งชี้ว่า เศรษฐกิจไทยยังมีแรงส่งของการขยายตัวอย่างต่อเนื่อง โดยแรงหนุนจากภาวะเศรษฐกิจโลก ส่งผผลให้การส่งออกของ

ไทยเติบโตแข็งแกร่ง ขณะเดียวกัน การท่องเที่ยวก็ยังคงขยายตัวได้ดี นอกจากนี้ การน�าเข้าที่ขยายตัวในทุกหมวดทั้งสินค้าทุน วัตถุดิบและสินค้า

ขั้นกลาง และสินค้าเพื่อการบริโภค สะท้อนถึงกิจกรรมการผลิตภาคอุตสาหกรรมและการใช้จ่ายในประเทศที่มีแนวโน้มปรับตัวดีขึ้น ด้วยเหตุนี้ ที่

ประชุม กกร. จึงปรับเพิ่มประมาณการการส่งออกและอัตราการขยายตัวของเศรษฐกิจไทยในปี 2561 โดยประเมินว่า การส่งออกอาจขยายตัว 

5.0-8.0% ซึ่งจะสนับสนุนให้เศรษฐกิจไทยขยายตัว 4.0-4.5%

 อย่างไรก็ตาม ในระยะข้างหน้ายังคงมีประเด็นท้าทายที่อาจส่งผลกระทบต่อเส้นทางการขยายตัวของเศรษฐกิจไทย ไม่ว่าจะเป็น ความขัด

แย้งทางการค้าระหว่างสหรัฐฯ กับนานาประเทศ รวมทั้งการเปิดเผยรายงานนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนของประเทศคู่ค้าของสหรัฐฯ โดยกระทรวง

การคลังสหรัฐฯ ในเดือนเมษายนนี้ ตลอดจนการปรับตัวของราคาสินค้าเกษตรบางรายการ และความคืบหน้าของการลงทุนภาครัฐ ซึ่ง กกร. จะ

ติดตามสถานการณ์เพื่อประเมินแนวโน้มเศรษฐกิจไทยอย่างใกล้ชิด

 ส�าหรับประเด็นข้อพิพาททางการค้าจากการที่สหรัฐฯ ประกาศขึ้นอัตราภาษีน�าเข้าสินค้าจากจีน รวมทั้งความเป็นไปได้ที่ไทยอาจจะติดอยู่ใน

รายชื่อประเทศที่ต้องจับตามองในรายงานนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนที่เปิดเผยโดยกระทรวงการคลังสหรัฐฯ นั้น ในชั้นนี้ กกร. เห็นว่า อาจจะยังมี

ผลกระทบที่จ�ากัดต่อการส่งออกของไทยในปี 2561 จึงมีการปรับเพิ่มประมาณการตามที่ระบุข้างต้น  

ปี 2561

 ประมาณเดิม (10 ม.ค. 61)

 GDP. 3.8-4.5 %

 ส่งออก. 3.5-6.0%

 เงินเฟ้อทั่วไป. 1.1-1.6%

 ประมาณการใหม่ (3 เม.ย. 61)

 GDP. 4.0-4.5%

 ส่งออก. 5.0-8.0%

 เงินเฟ้อทั่วไป. 0.7-1.2%

 กกร.เห็นว่า มาตรฐานการบัญชี IFRS 9 ที่จะมีการบังคับใช้ในปี 2562 เป็นมาตรฐานที่มีผลกระทบกับภาคธุรกิจในวงกว้าง จึงเสนอให้

คณะกรรมการก�ากับวิชาชีพการบัญชี (กกบ.) ท�าการพิจารณาผลกระทบให้ 

รอบด้านและพิจารณารายละเอียดให้มากขึ้น และเสนอให้เลื่อนการบังคับใช้เป็นปี 

2565
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ครม. เห็นชอบร่าง พ.ร.บ. PPP ฉบับใหม่ 

ยกระดับการส่งเสริมการร่วมลงทุนระหว่างรัฐและ

เอกชน ให้ชัดเจน กระชับ สอดคล้องกับมาตรฐานสากล

 นายอภิศักดิ์ ตันติวรวงศ์ รัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลัง เปิดเผย

ว่า ที่ประชุมคณะรัฐมนตรีเมื่อวันอังคารที่ 3 เมษายน 2561 ได้มีมติเห็น

ชอบในหลักการของร่างพระราชบัญญัติส่งเสริมการร่วมลงทุนระหว่าง

รัฐและเอกชน พ.ศ. .... (ร่าง พ.ร.บ. ส่งเสริมการร่วมลงทุนฯ) และส่งให้

ส�านักงานคณะกรรมการกฤษฎีกาตรวจพิจารณาต่อไป โดยร่างกฎหมาย

ดังกล่าวเป็นการปรับปรุงพระราชบัญญัติการให้เอกชนร่วมลงทุนใน

กิจการของรัฐ พ.ศ. 2556 เพื่อให้มีการก�าหนดนโยบายของรัฐที่ชัดเจน

และแน่นอนในการจัดท�าโครงสร้างพื้นฐานและบริการสาธารณะ โดยมุ่ง

เน้นการร่วมลงทุนระหว่างรัฐและเอกชน ที่ตั้งอยู่บนพื้นฐานของความเป็น

หุ้นส่วนระหว่างรัฐและเอกชน และมีมาตรการส่งเสริมการร่วมลงทุนให้แก่

โครงการร่วมลงทุนอย่างเหมาะสมภายใต้กรอบวินัยการเงินการคลัง และ

มุ่งเน้นการใช้ความเชี่ยวชาญและนวัตกรรมของเอกชนโดยค�านึงถึงความ

ส�าเร็จของโครงการร่วมลงทุน รวมทั้งมีหลักเกณฑ์และขั้นตอนในการจัด

ท�าโครงการร่วมลงทุนที่กระชับ ชัดเจน เปิดเผย และตรวจสอบได้ และ

สามารถสร้างแรงจูงใจให้เอกชนร่วมลงทุนในโครงการพัฒนาโครงสร้างพื้น

ฐานและบริการสาธารณะได้อย่างรวดเร็วและมีประสิทธิภาพมากขึ้นตาม

นโยบายของรัฐบาล

 นายเอกนิติ นิติทัณฑ์ประภาศ ผู้อ�านวยการส�านักงานคณะกรรมการ

นโยบายรัฐวิสาหกิจ กล่าวเพิ่มเติมว่า ร่าง พ.ร.บ. ส่งเสริมการร่วมลงทุนฯ 

มีสาระส�าคัญสรุปได้นี้ 

 1. “Facilitation” การส่งเสริมการร่วมลงทุนระหว่างภาครัฐและ

เอกชน ให้มีความสะดวกรวดเร็วมากขึ้น โดยท�าให้ขั้นตอนง่าย ก�าหนดให้

มีมาตรการสนับสนุนโครงการร่วมลงทุน (PPP Promotion) และให้คณะ

รัฐมนตรีสามารถพิจารณาแก้ไขปัญหา อุปสรรค หรือความล่าช้าเกี่ยวกับ

โครงการร่วมลงทุนที่เกิดขึ้นจากกฎหมายหรือระเบียบ ยกระดับกองทุน 

PPP ให้สามารถสนับสนุนโครงการ PPP ได้มากขึ้น 

 

2. “Alignment” ท�าให้โครงการร่วมลงทุนสอดคล้องกับแผนพัฒนา

โครงการของประเทศ และเป็นไปตามหลัก PPP สากล ให้มีการจัดท�าแผน

พัฒนาโครงการโครงสร้างพื้นฐานของประเทศ (National Infrastructure 

Plan) ที่ชัดเจน มุ่งเน้นการร่วมลงทุนในโครงการพัฒนาโครงสร้างพื้น

ฐานและบริการสาธารณะ ก�าหนดเป้าประสงค์ของการจัดท�าและด�าเนิน

โครงการร่วมลงทุนที่อยู่บนพื้นฐานของความเป็นหุ้นส่วนระหว่างรัฐ

และเอกชน (Partnership) ซึ่งรวมถึงเรื่องการจัดสรรความเสี่ยงและผล

ประโยชน์ตอบแทนระหว่างรัฐและเอกชน 

 3. “Streamline” มีขั้นตอนกระชับ ชัดเจน รวมถึงเป็นการท�างาน

ร่วมกันระหว่างหน่วยงานต่างๆ ก�าหนดหลักเกณฑ์และขั้นตอนในการจัด

ท�าโครงการร่วมลงทุนให้กระชับ มีการน�าเอาหลักการของมาตรการ PPP 

Fast Track มาบัญญัติไว้ในขั้นตอนการจัดท�าโครงการร่วมลงทุน คณะ

กรรมการ PPP สามารถก�าหนดกรอบระยะเวลาเร่งรัดการจัดท�าและ

ด�าเนินโครงการร่วมลงทุนได้

 4. “Transparency” มีการเปิดเผยข้อมูลและตรวจสอบได้ในทุกขั้น

ตอน ก�าหนดหลักเกณฑ์ และขั้นตอนในการจัดท�าโครงการร่วมลงทุนที่

ให้หน่วยงานที่เกี่ยวข้องเข้ามามีส่วนร่วมในทุกขั้นตอน จัดให้มีการรับฟัง

ความคิดเห็นจากภาคเอกชน (Market Sounding) ในทุกขั้นตอน ให้หน่วย

งานเจ้าของโครงการเปิดเผยสรุปข้อมูลโครงการร่วมลงทุนในรูปแบบที่

เข้าใจง่ายต่อสาธารณชน และหน่วยงานตรวจสอบให้ทราบ

 นายเอกนิติ นิติทัณฑ์ประภาศ ผู้อ�านวยการส�านักงานคณะกรรมการ

นโยบายรัฐวิสาหกิจ กล่าวสรุปว่า เมื่อร่าง พ.ร.บ. ส่งเสริมการร่วมลงทุนฯ 

มีผลใช้บังคับ จะมีส่วนส�าคัญในการขับเคลื่อนการลงทุนโครงสร้างพื้นฐาน

และบริการสาธารณะของภาครัฐให้เพิ่มขึ้น และเพิ่มขีดความสามารถใน

การแข่งขันของประเทศ จากการมีโครงสร้างพื้นฐานที่มีคุณภาพและทั่ว

ถึง โดยการใช้ความรู้ ความสามารถ และนวัตกรรมของเอกชน ซึ่งจะท�าให้

ประชาชนสามารถเข้าถึงบริการสาธารณะที่จ�าเป็นได้อย่างทั่วถึง สะดวก

สบาย และยกระดับคุณภาพชีวิตของประชาชนต่อไป
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เจแอลแอล ชี้นักลงทุนให้ความสนใจ 

'อสังหาริมทรัพย์ทางเลือก' ในเอเชียแปซิฟิกมากข้ึน

-ไทยมีศักยภาพแต่ยังขาดองค์ความรู้และประสบการณ์

 รายงานการวิจัยที่มีชื่อว่า The Rise of 
Alternative Real Estate in Asia Pacific ซึ่งจัด
ท�าและเผยแพร่โดยบริษัทที่ปรึกษาและบริการด้าน
อสังหาริมทรัพย์ เจแอลแอล ระบุว่า นักลงทุนให้
ความสนใจโอกาสการลงทุนใน 'อสังหาริมทรัพย์
ทางเลือก' ในเอเชียแปซิฟิกมากขึ้น เนื่องจากให้
ผลตอบแทนการลงทุนสูงและมีศักยภาพเติบโตใน
ระยะยาว
 รายงานฉบับดังกล่าว ศึกษาศักยภาพ
การลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ทางเลือก ซึ่งใน
ที่นี้ หมายถึงอสังหาริมทรัพย์ประเภทอื่นๆ ที่
ไม่ใช่อสังหาริมทรัพย์กลุ่มหลักที่ประกอบ
ด้วย ที่อยู่อาศัย อาคารส�านักงาน ศูนย์การค้า 
อสังหาริมทรัพย์เชิงอุสาหกรรม โกดัง/ศูนย์จัด
เก็บและกระจายสินค้า อพาร์ทเม้นท์ โรงแรม 
และเซอร์วิสอพาร์ทเม้นท์ ตัวอย่างของ
อสังหาริมทรัพย์ทางเลือก ได้แก่ บ้านพักผู้สูงวัย/
ศูนย์ดูแลคนชรา ที่พักนักเรียน/นักศึกษา โรงเรียน 
ดาต้าเซ็นเตอร์ (พื้นที่จัดวางระบบประมวลผลก
ลางและระบบเครือข่ายคอมพิวเตอร์ขององค์กร) 
ห้องเก็บของส่วนตัวให้เช่า ไปจนถึงห้องแล็บหรือ
ห้องทดลอง เป็นต้น
 นายโรหิท เฮมนานี หัวหน้าหน่วยธุรกิจ
บริการการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ทางเลือกภาค
พื้นเอเชียแปซิฟิกของเจแอลแอล กล่าวว่า "การ
ลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ทางเลือก นับเป็นเรื่อง
ที่ค่อนข้างใหม่ส�าหรับภูมิภาคเอเชียซิฟิก เมื่อ
เทียบกับยุโรปและสหรัฐฯ อย่างไรก็ดี จากการ
ที่นักลงทุนมองหาโอกาสการลงทุนใหม่ๆ และ
การลงทุนที่ให้ผลตอบแทนสูงขึ้น ท�าให้สนใจ
อสังหาริมทรัพย์ทางเลือกในเอเชียแปซิฟิกมาก
ขึ้น ทั้งนี้ รูปแบการลงทุนส่วนใหญ่มักเป็นการ
สร้างหรือซื้ออสังหาริมทรัพย์ประเภทใดประเภท
หนึ่ง เพื่อให้เช่าระยะยาวแก่ผู้ประกอบการในธุรกิจ
ประเภทนั้น ท�าให้เป็นการลงทุนที่สามารถสร้าง
รายได้ให้แก่ผู้ลงทุนอย่างต่อเนื่องและมีความ
ผันผวนต�่า"
 รายงานฉบับดังกล่าวของเจแอลเอลยังระบุ
ด้วยว่า อสังหาริมทรัพย์ทางเลือกหลายประเภท 

ให้ผลตอบแทนการลงทุนที่สูงกว่าอสังหาริมทรัพย์
กลุ่มหลัก ตัวอย่างเช่น ดาต้าเซ็นเตอร์ ให้ผล
ตอบแทนการลงทุน 6% ที่โตเกียวและสิงคโปร์ 
และ 6%-7% ที่ซิดนีย์ ในขณะที่การลงทุนใน
อาคารส�านักงานที่โตเกียวจะให้ผลตอบแทน
การลงทุนที่ประมาณ 2.5% และที่ซิดนีย์ให้ผล
ตอบแทน 4.5% ส่วนการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์
ประเภทศูนย์กาค้าให้ผลตอบแทนประมาณ 2.5%-
3% ที่โตเกียว และประมาณ 5% ที่ซิดนีย์
 นอกจากนี้ เจแอลแอลยังคาดด้วยว่า การ
ลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ทางเลือกในภูมิภาคนี้มี
แนวโน้มที่ดี เนื่องจากมีปัจจัยหนุนหลายประการ 
อาทิ การเติบโตของเมือง การเพิ่มจ�านวนของ
ประชากรผู้สูงอายุ รวมไปจนถึงก�าลังการใช้จ่ายที่
สูงขึ้นและการใช้เทคโนโลยีมากขึ้น
 นายเฮมนานี อธิบายว่า "มีการประมาณ
การณ์ว่า ภายในปี 2570 เอเชียแปซิฟิกจะมี
ประชากรที่อาศัยในเมืองเพิ่มขึ้นเป็นกว่า 400 ล้าน
คน ซึ่งจะท�าให้มีความต้องการใช้อสังหาริมทรัพย์
ทางเลือกเพิ่มมากขึ้น อาทิเช่น ในอีก 15 ปีข้าง
หน้า คาดว่าจ�านวนโรงเรียนนานาชาติในเอเชีย
แปซิฟิกจะขยายตัวเพิ่มขึ้นราว 4-5 เท่าเพื่อ
รองรับจ�านวนนักเรียนราว 10 ล้านคน ซึ่งหมาย
ถึงโอกาสในการลงทุนในโรงเรียนและที่พักส�าหรับ
นักเรียนที่จะมีความต้องการมากขึ้นในออสเตรเลีย 
จีน อินเดีย และกลุ่มประเทศเอเชียตะวันออก
เฉียงใต้ อีกตัวอย่างหนึ่ง ได้แก่ จ�านวนผู้สูงวัยใน
ภูมิภาคนี้ ที่คาดว่าจะขยายตัวเพิ่มขึ้นอีกประมาณ 
146 ล้านคนในอีก 10 ปีข้างหน้า ซึ่งจะส่งผลให้มี
ความต้องการบ้านพักคนชราและศูนย์ดูแลรักษา
พยาบาลผู้สูงวัยเพิ่มมากขึ้น นอกจากนี้ การใช้
สมาร์ทโฟน คลาวด์ และอินเตอร์เน็ตในทุกสิ่ง 
(IoT) ที่เพิ่มมากขึ้น ตลอดรวมจนถึงจ�านวนผู้ใช้
อินเตอร์เน็ตในเอเชียแปซิฟิกที่คาดว่าจะเพิ่มขึ้นอีก 
560 ล้านคนในอีก 10 ปีข้างหน้า 
จะท�าให้ภูมิภาคนี้มีความต้องการ
ใช้ดาต้าเซ็นเตอร์มากขึ้น"
 ศักยภาพการลงทุนใน
อสังหาริมทรัพย์ทางเลือกใน

ประเทศไทย
 จากการสังเกตการณ์โดยเจแอลแอลใน
ประเทศไทย พบว่า มีอสังหาริมทรัพย์ทางเลือก
หลายประเภทที่มีศักยภาพสูงทั้งในแง่ของความ
ต้องการและการเติบโต ตัวอย่าง เช่น บ้านพักผู้สูง
วัย และศูนย์ส่งเสริมสุขภาพ (wellness center) 
เป็นกลุ่มอสังหาริมทรัพย์ทางเลือกที่มีแนวโน้มดี 
เนื่องจากมีศักยภาพในการรองรับความต้องการ
ที่คาดว่าจะขยายตัวเพิ่มขึ้น ไม่เฉพาะจากชาว
ไทย แต่ยังรวมถึงชาวต่างชาติ เช่นเดียวกับดาต้า
เซ็นเตอร์ที่คาดว่าจะมีนักพัฒนาโครงการหรือนัก
ลงทุนสนใจมากขึ้น นอกจากนี้ การที่ราคาคอน
โดในกรุงเทพฯ แพงมากขึ้นเรื่อยๆ ท�าให้การจัด
เก็บสิ่งของที่ไม่จ�าเป็นต้องใช้บ่อยๆ ไว้ในคอนโด มี
แนวโน้มกลายเป็นการใช้พื้นที่ไม่คุ้มค่า จะส่งผล
ให้ธุรกิจบริการให้เช่าห้องเก็บของส่วนตัวมีโอกาส
ขยายตัว เป็นต้น
 แม้จะมีศักยภาพที่จะมีดีมานด์หรือความ
ต้องการสูงรองรับ แต่อสังหาริมทรัพย์ทางเลือก
หลายๆ ประเภทในไทยไม่ได้เติบโตเท่าที่ควร ซึ่ง
สาเหตุส�าคัญเกิดจากการขาดองค์ความรู้และ
ประสบการณ์ของนักลงทุนในอสังหาริมทรัพย์
ทางเลือกบางประเภทและผู้ประกอบการในธุรกิจ
ที่เกี่ยวข้อง ไม่ว่าจะเป็นในแง่ของการสร้าง การ
ด�าเนินการ การบริหารจัดการ ไปจนถึงการตลาด 
อย่างไรก็ดี หนึ่งในกลยุทธ์ที่อาจช่วยให้ผู้พัฒนา
โครงการอสังหาริมทรัพย์ของไทยขยายเข้ามา
ในตลาดอสังหาริมทรัพย์ทางเลือกได้ง่ายขึ้น คือ
การเป็นหุ้นส่วนกับบริษัทต่างชาติที่มีความเชี่ยว
ช�านาญสูงเกี่ยวกับอสังหาริมทรัพย์ทางเลือกใน
ประเภทนั้นๆ ที่อาจก�าลังมองหาโอกาสในการ
ขยายธุรกิจเข้ามาในตลาดใหม่ๆ ที่มีศักยภาพใน
การเติบโตดังเช่นประเทศไทย
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BLS ระบุหุ้นผันผวน ดึงวอลุ่มเทรด DW ทุบสถิติ 

ประกาศ DW01 ไม่คิดค่าเส่ือมเวลาช่วงวันหยุด

 หลักทรัพย์บัวหลวง ระบุหุ้นไทยไตรมาส 
1 ปี 2561 ขยับขึ้น 1.29% พร้อมความผันผวน 
ดึงนักลงทุน เทรด DW สูงสุดในประวัติการณ์ 
พร้อมประกาศ DW01 ทุกรุ่นไม่มีการตัดค่าเสื่อม
เวลาช่วงวันหยุดสงกรานต์ “บรรณรงค์” ยิ้มรับ 
DW01 ครองแชมป์ มาร์เก็ตแชร์อันดับ 1 ระดับ 
40.3%
 นายบรรณรงค์ พิชญากร กรรมการผู้
จัดการ กิจการค้าหลักทรัพย์ บริษัทหลักทรัพย์ 
บัวหลวง จ�ากัด (มหาชน) ในฐานะผู้ออก DW ที่
มีปริมาณการซื้อขายในระบบสูงสุดเป็นอันดับ 1 
เปิดเผยว่า ในช่วงไตรมาส 1 ปี 2561 ดัชนี SET 
Index  ปิดที่ 1,776.26 จุด เพิ่มขึ้นจากไตรมาส
ที่ผ่านมา 22.55 จุด หรือคิดเป็น 1.29% ส่ง
ผลให้นักลงทุนสนใจเข้ามาเก็งก�าไร และใช้ DW 
เป็นเครื่องมือป้องกันความเสี่ยงมากขึ้น โดยจะ
เห็นได้จากปริมาณการซื้อขาย DW ที่อยู่ระดับ 
3,698.8 ล้านบาทต่อวัน สูงสุดในประวัติการณ์ 
โดยหุ้นอ้างอิงในกลุ่มอุตสาหกรรมที่นักลงทุน
ให้ความสนใจซื้อขายสูงสุด 3 อันดับแรก คือ 
กลุ่มดัชนีหลักทรัพย์ (41.4%) กลุ่มพลังงาน
และสาธารณูปโภค (18.0%) และกลุ่มพาณิชย์ 
(6.0%)
 ส�าหรับ DW ที่ได้รับความนิยมสูงสุดในช่วง
ไตรมาสแรก อันดับ 1 เป็น DW ที่อ้างอิงกับดัชนี 
SET50 ซึ่งมีสัดส่วนการซื้อขายสูงถึง 41.4% 
ของการซื้อขาย DW ทั้งระบบ ส่วนอันดับที่ 2 
เป็น DW ที่อ้างอิงกับหุ้น PTT ด้วยสัดส่วนการ
ซื้อขาย 5.0% และอันดับที่ 3 เป็น DW อ้างอิง
หุ้น BANPU ที่มีสัดส่วนการซื้อขาย 4.0%
 ทั้งนี้หลักทรัพย์บัวหลวง มีส่วนแบ่งการ

ตลาด เมื่อคิดจากมูลค่าการซื้อขายสะสมใน
ไตรมาส 1 ปี 2561 เป็นอันดับ 1 อยู่ที่ 40.3% 
ขณะเดียวกันยังมีจ�านวน DW สูงสุดในระบบ
คิดเป็น 19.66% ของจ�านวน DW ที่มีการซื้อ
ขายทั้งหมดในตลาดหลักทรัพย์ และจ�านวน
หลักทรัพย์อ้างอิงให้เลือกคิดเป็น 78.81% ของ
จ�านวนหลักทรัพย์อ้างอิงที่มีการซื้อขายทั้งหมด
ในตลาดหลักทรัพย์
 นอกจากนี้ยังพบว่าในไตรมาส 1 ปี 2561 
นักลงทุนส่วนใหญ่มีมุมมองเชิงบวกต่อตลาด
หุ้นไทยในภาพรวมสะท้อนจากตัวเลขสัดส่วน
มูลค่าการซื้อขาย Call DW ต่อการซื้อขาย DW 
ทั้งระบบด้วยสัดส่วนถึง 74.9% และยังถือเป็น
ไตรมาสที่ 3 ติดต่อกันที่สัดส่วนซื้อขาย Call DW 
ต่อการซื้อขาย DW ทั้งระบบสูงกว่าระดับ 70%
 ส�าหรับในไตรมาส1 ที่ผ่านมาพบว่ามี DW 
บางตัวที่ถูกกระจายขายได้จนเกือบครบจ�านวน
ที่จดทะเบียนกับตลาดหลักทรัพย์ ท�าให้ผู้ดูแล
สภาพคล่องไม่มีปริมาณ DW เพียงพอที่จะ
ควบคุมราคาในกระดานให้อยู่ในระดับที่เหมาะ
สมได้ ส่งผลให้บางครั้งราคา DW ตัวดังกล่าว
เคลื่อนไหวไม่สัมพันธ์กับราคาหุ้นแม่ หลัก
ทรัพย์บัวหลวงจึงขอแนะน�าให้นักลงทุนติดตาม
ข่าวสารและประกาศจากบริษัทตามช่องทางการ
สื่อสารต่างๆ โดยบริษัทจะมีการแจ้งเตือนนัก
ลงทุนให้ระมัดระวังในการลงทุนใน DW รุ่นดัง
กล่าวเพื่อหลีกเลี่ยงการซื้อ DW ที่ราคาสูงเกิน
จริง
 นายบรรณรงค์กล่าวต่อว่า ในช่วงที่ผ่าน
มา พบว่ามีค�าถามจากนักลงทุนจ�านวนมาก
ที่มีความกังวลเกี่ยวกับค่าเสื่อมเวลาของ DW 

ในช่วงวันหยุดเดือน 
เม.ย. ที่จะมีวันหยุดยาว
สงกรานต์ถึง 4 วัน โดย

เกรงว่า DW ที่ถือครองจะถูกตัดค่าเสื่อมเวลา
ในช่วงวันหยุดดังกล่าว โดยในช่วงเวลานี้ของ
ทุกปีจะพบว่ามีนักลงทุนจ�านวนหนึ่งรีบขาย 
DW ออกไปก่อนช่วงหยุดยาวเพื่อหลีกเลี่ยงค่า
เสื่อมเวลาในช่วงวันหยุด หลักทรัพย์บัวหลวง
ในฐานะผู้ออก DW01 จึงขอชี้แจงว่า ส�าหรับนัก
ลงทุนที่เทรด DW01 นั้น ไม่จ�าเป็นต้องรีบขาย 
DW01 ที่ถือครองอยู่หากกังวลเรื่องค่าเสื่อม
เวลาเพราะ DW01 ทุกรุ่นจะไม่คิดค่าเสื่อมเวลา
ในช่วงวันหยุดสุดสัปดาห์และวันหยุดนักขัตฤกษ์
ที่ธนาคารแห่งประเทศไทยประกาศไว้ตั้งแต่ต้นปี 
โดยทางผู้ออก DW01 จะมีการคิดค่าเสื่อมเฉพาะ
วันท�าการที่ตลาดหลักทรัพย์ฯเปิดท�าการซื้อ
ขายเท่านั้น ทั้งนี้เพื่อให้เกิดความยุติธรรมต่อนัก
ลงทุนเพราะจะถูกคิดค่าเสื่อมเวลาเฉพาะวันที่นัก
ลงทุนมีโอกาสสร้างผลตอบแทนจากการเทรด 
DW เท่านั้น นอกจากนี้ยังเป็นการลดปัจจัยใน
การตัดสินใจถือครอง DW ข้ามวันหยุดยาวโดย
ไม่ต้องกังวลกับค่าเสื่อมเวลาในวันหยุดดังกล่าว
 ทั้งนี้นักลงทุนสามารถติดตามข้อมูล
ข่าวสารการลงทุน DW01 ได้ใน DW01 Official 
Page โดยสามารถกดติดตาม Facebook แฟน
เพจ และ Line Official ได้ที่ www.facebook.
com/blswarrant และ Line @dw01 ตามล�าดับ 
ซึ่งจะมีนวัตกรรมสุดล�้าสมัยรายแรกของเมือง
ไทยอย่าง “น้องบัว แชทบอท” ไว้คอยให้นัก
ลงทุนสอบถามข้อมูล DW01 ผ่าน Facebook 
Messenger ตลอด 24 ชั่วโมง และยังสามารถ
ติดตามรายละเอียด DW01 เพิ่มเติมได้ที่ www.
blswarrant.com รวมถึงรายการ “DW01” ที่จะ
มาแชร์เรื่องราวที่น่าสนใจเกี่ยวกับ DW กันสดๆ
ผ่าน www.facebook.com/blswarrant  ทุกวัน
อังคาร เวลา 13.00 - 13.30 น.
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