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อณุุภา ศิิริิรวง

ท่อ่งเที่่�ยว
สู่โหมดเดือนพฤศจกิายน  2565 ตลาดทอ่งเที่ยวในประเทศไทย รวมถงึต่าง
ประเทศ  คงมคีวามคกึคกั  ด้วยทกุประเทศ  เปิดประเทศ ต้อนรับนกัทอ่งเที่ยว
อีกคร้ัง  แนน่อน เมือ่การทอ่งเที่ยวเกดิขึน้  การจบัใชจ้า่ยใชส้อย  เมด็เงนิ 
กลบัมาสะพัดอีกคร้ัง  วงลอ้ วงจรเศรษฐกจิ มคีวามสดใสอีกคร้ัง

มมุมองของผศ.ดร.มณฑกานติ ชุบชูวงศ์ คณบดีคณะการทอ่งเทีย่วและการโรงแรม มหาวทิยาลยั
ธุรกจิบณัฑิตย ์(DPU)ระบวุา่ขณะนีส้ถานการณโ์ควดิ-19 คลีค่ลายลง ทำ�ใหช้ว่งไฮซซีัน่ของปีนีม้นีกั
ทอ่งเทีย่วต่างชาติ Booking โรงแรมลว่งหนา้จำ�นวนมาก ส่งผลใหห้ลายโรงแรมต้องการพนกังาน
จำ�นวนเพ่ิมขึน้เชน่เดียวกนั นกัทอ่งเทีย่วต่างชาติเริ่มเดินทางมาทอ่งเทีย่วในไทย ทำ�ใหโ้รงแรมต่าง ๆ 
ขาดแคลนพนกังาน 

	 อยา่งไรกต็ามหลายโรงแรมได้มกีารเขา้มาติดต่อกบัคณะฯ เพ่ือวางแผนในการเตรียมนกัศึกษาใหม้ี
ความพร้อมกอ่นการฝึกงาน เพ่ือตอบโจทยค์วามต้องการในการทำ�งานในชว่งหลงัโควดิ-19  
การทอ่งเทีย่วของบา้นเรา  ถอืเป็นหวัใจหลกั ของเศรษฐกจิไทย...ทอ่งเทีย่วฟ้ืน เศรษฐกจิไทยยอ่มฟ้ืน

	 ส่วนตลาดหุน้ไทย กม็นีกัลงทนุต่างประเทศทัง้ระยะสั้น-ยาว เขา้มาลงทนุ  สะทอ้นได้จากเงนิบาท
กลบัมาแขง็คา่อกีครั้ง..แนน่อน บาทแขง็หรือออ่น ยอ่มมผีูท้ีไ่ด้ประโยชนแ์ละเสียประโยชน์

	 บรรยากาศการลงทนุในตลาดหุน้ไทย ยงัมคีวามผนัผวน  แกวง่ตัว ตามปัจจยัทีเ่ขา้มากระทบ ดังนัน้  
ขอใหน้กัลงทนุ ระมดัระวงัการลงทนุและประสบความสำ�เร็จครับ

ประสิทธิ ์กรโชคอนนัต์
บรรณาธกิารบรหิาร





รวมเป็นหนึ่ง สู่ความยิ่งใหญ่   แมกกาซีนหุน้อินไซด์ รายเดือน เดือนพฤศจิกายน 2565 นำ�เสนอเร่ืองราว 
บจ. มีการทำ�ธุรกิจ มีการจับไม้ จับมือ  ร่วมกันสู่ความยิ่งใหญ่  น่าจับตามอง  มีเนื้องหาดังนี้

JKN
ทุม่งบ 800 ลบ. ควา้ธุรกจิองคก์ร

นางงามจกัรวาล หรอื MUO 
กา้วสู่การเป็น Global Content 

Commerce Company

คณะกรรมการ บมจ. ทรพิเพิล ไอ โลจสิติกส์ 
(III) มมีติอนมุตัิเสนอผูถ้อืหุน้เพ่ือเขา้ซือ้กจิการ 
Asia GSA (M) ในประเทศมาเลเซยี มลูคา่กวา่ 
5,520 ลา้นบาท ผา่นบรษัิทย่อย ANI ขึน้แทน่ผู้
นำ�โลจสิติกส์ในภูมภิาคเอเชยี เลง็ขยายบรกิาร

มากกวา่ 10 ประเทศ ตอกย้ำ�ยุทธศาสตร ์
"Logistics and Beyond" เรง่สรา้งรายได้

เติบโตแขง็แกรง่ในปี 2566

III
ผนกึกำ�ลงัพันธมติรทัง้ในและต่างประเทศ เดินหนา้

สรา้งศูนย์โลจสิติกส์และกระจายสินคา้, Cold Chain 
Logistics Center และ Warehouse รวมถงึขยาย

ธุรกจิ  Self Storage แหง่ที ่3 และ 4 คาดวา่จะ
เพ่ิมรายได้จากธุรกจิ Non-Freight ใหก้บับรษัิทได้
อย่างนอ้ย 200 ลา้นบาทต่อปี ภายใน 3 ปีขา้งหนา้   
บอรด์ LEO ไฟเขยีวอนมุตัิงบ 261.4 ลา้นบาท. ลยุ 
JV กบั 3 พันธมติรทัง้ในและต่างประเทศ ต่อยอด

ธุรกจิโลจสิติกส์และคลงัสินคา้แบบครบวงจร

 LEO
ประกาศดีลรวมกจิการ ผสานความ

แขง็แกรง่ขยายธุรกจิระดับภูมภิาคขึน้แทน่
ผูน้ำ�ด้านบรกิารโลจสิติกส์และซพัพลาย

เชนแบบครบวงจรรายใหญท่ีสุ่ดในอาเซยีน

SCGL
x JWD













































นายชููวิิทย์์ จึึงธนสมบููรณ์์ ประธานเจ้้าหน้้าที่่�บริิหาร  
บริิษััท นอร์์ทอีีส รัับเบอร์์ จำำ�กััด (มหาชน) หรืือ NER  
ผู้้�ดำำ�เนิินธุุรกิิจผลิิตและจำำ�หน่่ายยางแผ่่นรมควััน ยางแท่่ง 
และยางผสม เพื่่�อจำำ�หน่่ายไปยัังผู้้�ผลิิตในอุุตสาหกรรมยาน
ยนต์์ และกลุ่่�มผู้้�ค้้าคนกลางทั้้�งในประเทศและต่่างประเทศ 
เปิิดเผยภาพรวมผลการดำำ�เนิินงาน สำำ�หรัับงวด 3 เดืือน
สิ้้�นสุุดวัันที่่� 30 กัันยายน 2565 เมื่่�อเทีียบกัับงวดเดีียวกััน
ของปีีก่่อนว่่า บริิษััทมีีกำำ�ไรสุุทธิิที่่� 528.88 ล้้านบาท เพิ่่�ม
ขึ้้�น 88.58 ล้้านบาท คิิดเป็็น 20.12% โดยมีีรายได้้จากการ
ขายรวม7,221.53 ล้้านบาท เพิ่่�มขึ้้�น 68.47 ล้้านบาท หรืือ
คิิดเป็็นอััตราเพิ่่�มขึ้้�น 0.96% โดยแบ่่งเป็็นรายได้้จากการ
ขายในประเทศ 4,657.70 ล้้านบาท และรายได้้จากการขาย
ต่่างประเทศ 2,563.68 ล้้านบาท เนื่่�องจากทิิศทางราคา
ยางพาราที่่�ปรัับตััวเพิ่่�มขึ้้�นต่่อเนื่่�องในปีี 2565  และบริิษััท
สามารถจััดการต้้นทุุนขายได้้ดีี รวมถึึงการบริิหารจััดการ
ต้้นทุุนจััดจำำ�หน่่ายและมีีป้้องกัันความเสี่่�ยงจากอััตราแลก
เปลี่่�ยนที่่�ดีีขึ้้�น ส่่งผลให้้อััตรากำำ�ไรสุุทธิิเพิ่่�มสููงขึ้้�น

สำำ�หรัับงวด 9 เดืือนสิ้้�นสุุดวัันที่่� 30 กัันยายน  2565 
เมื่่�อเทีียบกัับงวดเดีียวกัันของปีีก่่อน บริิษััทมีีกำำ�ไรสุุทธิิ
ที่่� 1,379.97 ล้้านบาทเพิ่่�มขึ้้�น 134.33 ล้้านบาท เพิ่่�มขึ้้�น 
10.78% คิิดเป็็นกำำ�ไรต่่อหุ้้�นเท่่ากัับ 0.77 บาท ด้้านรายได้้
จากการขายรวม งวด 9 เดืือน ปีี 2565  บริิษััทมีีรายได้้จาก
การขายรวม 18,086.35 ล้้านบาท ลดลง 319.36 ล้้านบาท 
หรืือลดลง 1.74% เมื่่�อเทีียบกัับงวดเดีียวกัันของปีีก่่อน แบ่่ง
เป็็นรายได้้จากการขายในประเทศ 12,222.89 ล้้านบาท หรืือ
คิิดเป็็น 67.58% ของยอดขายรวม เพิ่่�มขึ้้�น 481.82 ล้้าน
บาท หรืือเพิ่่�มขึ้้�น 4.10%  รายได้้จากการขายต่่างประเทศ 
5,863.46 ล้้านบาท หรืือคิิดเป็็น 32.42% ของยอดขายรวม 
ลดลง  801.18 ล้้านบาท หรืือลดลง 12.02%

โดยรายได้้จากการขายสำำ�หรัับงวด 9 เดืือนลดลง เนื่่�องจาก

ผลิิตภััณฑ์์ยางแผ่่นรมควััน (RSS) จากความต้้องการและ
ราคายางแผ่่นรมควัันในตลาดมีีความเปลี่่�ยนแปลงลดลง 
ส่่งผลให้้ปริิมาณคำำ�สั่่�งซื้้�อโดยรวมลดลงเมื่่�อเทีียบกัับช่่วง
เดีียวกัันของปีีก่่อน ทั้้�งนี้้� การลดลงของรายได้้จากการขาย
รวมเป็็นผลต่่างด้้านปริิมาณลดลงอยู่่�ที่่� 1,875.91 ล้้านบาท 
และผลต่่างด้้านราคาเพิ่่�มขึ้้�นจากราคายางที่่�ขยัับตััวสููงขึ้้�นอยู่่�
ที่่� 1,556.55 ล้้านบาท โดยรวมรายได้้จากการขายลดลงเมื่่�อ
เทีียบกัับงวดเดีียวกัันของปีีก่่อน

สำำ�หรัับภาพรวมธุุรกิิจของปีีนี้้�บริิษััทยัังคงเป้้าหมายยอดขาย
ปีีนี้้�ที่่� 4.6 แสนตััน จากราคายางพาราที่่�ปรัับขึ้้�น นอกจากนี้้�
ยอดส่่งออกสิินค้้ามีีความคล่่องตััวดีีขึ้้�น จากสถานการณ์์ตู้้�
คอนเทนเนอร์์ที่่�ดีีขึ้้�น ประกอบกัับมีีปริิมาณออเดอร์์ใหม่่ๆ
เพิ่่�มขึ้้�น จากลููกค้้ารายใหม่่เพิ่่�มขึ้้�น อาทิิ อิินเดีีย ,ฮ่่องกง, 
สิิงคโปร์์ และจีีน เป็็นต้้น

ด้้านแผ่่นปููรองปศุุสััตว์์ปััจจุุบัันได้้ติิดตั้้�งเครื่่�องจัักรและเริ่่�ม
การผลิิตแล้้ว ซึ่่�งที่่�ผ่่านมาบริิษััทได้้ทำำ�การตลาดและได้้ส่่ง
สิินค้้าทดลองให้้แก่่ลููกค้้าในต่่างประเทศเรีียบร้้อยแล้้ว และ
จะเริ่่�มส่่งสิินค้้าออกไปต่่างประเทศในไตรมาส 1/2566 ตาม
การผลิิตและขายที่่�เพิ่่�มขึ้้�น คาดว่่าจะเพิ่่�มความสามารถ
ในการทำำ�กำำ�ไรให้้แก่่บริิษััท เนื่่�องจากเป็็นสิินค้้าที่่�มีีมาร์์จิ้้�น
สููง โดยมองว่่าความต้้องการแผ่่นปููรองนอนปศุุสััตว์์ใน
อุุตสาหกรรมมีีแนวโน้้มเติิบโตต่่อเนื่่�อง

นอกจากนี้้�ในปีี 2566 คาดว่่าจะเปิิดตััวผลิิตภััณฑ์์ใหม่่เพิ่่�ม
ขึ้้�น โดยปััจจุุบัันอยู่่�ระหว่่างการวิิจััยและพััฒนาสิินค้้า ซึ่่�งจะ
ทำำ�ให้้ยอดขายสิินค้้าปลายน้ำำ��เติิบโตมากขึ้้�นกว่่าที่่�ประมาณ
การไว้้ ทั้้�งนี้้� บริิษััทฯจะมุ่่�งมั่่�นดำำ�เนิินงานตามแผนกลยุุทธ์์
ควบคู่่�กัับการบริิหารงานเชิิงรุุก เพื่่�อสร้้างการเติิบโตที่่�มั่่�นคง
และยั่่�งยืืนต่่อไป

บมจ. นอร์์ทอีีส รัับเบอร์์ หรืือ NER แจ้้งงบ Q3/65 บริิษััทมีีกำำ�ไรสุุทธิิที่่� 528.88 ล้้านบาท 
เพิ่่�มขึ้้�น 88.58 ล้้านบาท คิิดเป็็น 20.12% จากราคายางพาราที่่�ปรัับตััวเพิ่่�มขึ้้�น และการ

บริิหารจััดการต้้นทุุนได้้อย่่างดีี มั่่�นใจปีี 2565 โตตามเป้้าหมาย พร้้อมพััฒนาสิินค้้าปลายน้ำำ�� 
เพื่่�อสร้้างการเติิบโตที่่�มั่่�นคงและยั่่�งยืืนต่่อไป

NER กำำ�ไร Q3/65 เพิ่่�มขึ้้�น 20%
ตอกย้ำำ��ความเชื่่�อมั่่�นปีี 2565 เติิบโตอย่่างต่่อเน่ื่�อง

การเงิิน
MAGAZINE HOONINSIDE

ข่่าวบจ.
MAGAZINE HOONINSIDE



นางประวีรัตน์ เทวอักษร ประธานเจ้าหน้าที่บริหาร บริษัท วิลล่า 
คุณาลัย จำ�ำกัด (มหาชน) หรือ (“KUN”) เปิดเผยว่า จากภาพรวม
อุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์ฟื้นตัวในช่วงที่ผ่านมา ประกอบกับ
มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจภาครัฐ รวมถึงนโยบายผ่อนคลายเกณฑ์การ
กำ�ำกับการดูแลสินเชื่อที่อยู่อาศัย (LTV)ของธนาคารแห่งประเทศไทย 
ส่งผลให้กำ�ำลังซื้อผู้บริโภคในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์กลับมาคึกคักอีก
ครั้ง และจากปัจจัยดังกล่าวส่งผลดีต่อ KUN ในฐานะผู้ประกอบการ
อสังหาริมทรัพย์แนวราบ โดยจะเห็นได้จากผลการดำ�ำเนินงานงวด 9 
เดือนแรกปี 256 บริษัทฯมีรายได้รวมเท่ากับ 737.60 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 
6.33% เมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อน(YoY) และกำ�ำไรสุทธิ เท่ากับ 
92.01 ล้านบาท ลดลง 16.80% (YoY) ขณะที่ผลการดำ�ำเนินงานใน
ไตรมาส 3/2565 มีรายได้รวม เท่ากับ 193.93 ล้านบาท ลดลง 22.34% 
(YoY) และกำ�ำไรสุทธิ เท่ากับ 16.11 ล้านบาท ลดลง 61.73% (YoY)

สำ�ำหรับปัจจัยที่ผลการดำ�ำเนินงานโดยรวมทั้งไตรมาส 3 และ งวด 9 ปี 
2565 ชะลอตัวนั้น เนื่องจาก ในไตรมาส 3 ประสบปัญหาสภาพอากาศ 
เนื่องจากฝนที่ตกอย่างต่อเนื่อง และการขาดแคลนวัสดุก่อสร้าง ส่งผลให้
บริษัทฯ ไม่สามารถส่งมอบบ้านได้ทันตามเวลา แต่หากพิจารณาจากยอด
การรับรู้รายได้จากการโอน ยังคงมีเข้ามาอย่างต่อเนื่องในช่วงไตรมาสดัง
กล่าว อาทิ โครงการคุณาลัย พรีม,โครงการคุณาลัย บีกินส์ 2,โครงการ
คุณาลัย พาร์โก้, โครงการคุณาลัย จอย ออน 314, โครงการคุณาลัย 
คอร์ทยาร์ด รวมถึงโครงการที่เพิ่งเปิดตัวใหม่เมื่อไตรมาส 2 ที่ผ่านมา คือ 
โครงการ คุณาลัย เดซี่ ที่เริ่มมียอดโอนเข้ามาต่อเนื่อง จึงทำ�ำให้ตัวเลข
รายได้รวมอยู่ในเกณฑ์ที่น่าพอใจ “ คุณาลัย พาร์โก้ และโครงการคุณา
ลัย เดซี่ มีการเปิดขายไปแล้วในช่วงไตรมาส 1 และ ไตรมาส 2 ของปี 
2565 ซึ่งถือว่ากระแสการตอบรับดีมาก โดย ณ สิ้นไตรมาส 3 มียอด
ขายคิดเป็นมูลค่ารวม 240 ล้านบาท และคาดว่าจะสามารถปิดการขาย
ในปี 2565 ประมาณ 450 ล้านบาท”

ขณะที่ยอดพรีเซลในงวด 9 เดือนแรกของปี 2565 อยู่ที่ระดับ 1,100 
ล้านบาท คิดเป็น 65% ของเป้ายอด พรีเซลทั้งปีที่วางไว้ 1,700 ล้านบาท 
จาก 7 โครงการ ได้แก่ คุณาลัย คอร์ทยาร์ด, คุณาลัย พรีม, คุณาลัย 
บีกินส์ 2, คุณาลัย จอน ออน 314, คุณาลัย พาร์โก้, คุณาลัย เดซี่ และ 
คุณาลัย นาวาร่า ซึ่งยอดพรีเซลดังกล่าวถือว่าเป็นการทำ�ำสถิติสูงสุด ใน
รอบ 9 เดือนเทียบเท่ากับที่ทำ�ำได้ในปี 2563 ในช่วงโควิค-19 ซึ่งปัจจัยที่
เป็นแรงหนุนให้ยอดพรีเซลเติบโตต่อเนื่อง มาจากการพัฒนาโครงการที่
ตรงกับความต้องการของกลุ่มลูกค้าเป้าหมาย ทั้งรูปแบบโครงการแบบ
บ้าน ที่เน้นการจัดฟังก์ชันที่จำ�ำเป็นต่อการอยู่อาศัย รวมถึงระดับราคา
บ้านตรงกับความต้องการของลูกค้าอีกทั้งยังได้ปัจจัยหนุนจากแนวโน้ม
อัตราดอกเบี้ยของประเทศไทยที่มีการปรับสูงขึ้น ซึ่งจะผลต่อการ ขอสิน
เชื่อ ประกอบกับมาตรการลดค่าธรรมเนียมโอนและค่าจดจำ�ำนอง และ
มาตรการผ่อนคลายเกณฑ์การกำ�ำกับการดูแลสินเชื่อที่อยู่อาศัย (LTV) จะ

สิ้นสุดปลายปี 2565 นี้ จึงป็นกระตุ้นการตัดสินใจของลูกค้าให้ตัดสินใจ
ซื้อบ้านภายในปีนี้เพิ่มสูงขึ้น

“ปัจจัยทิศทางดอกเบี้ยขาขึ้น ยอมรับว่า จะส่งผลกระทบต่อการกู้ซื้อ
บ้าน โดยการขึ้นดอกเบี้ยทุก 0.25% ต่อปี จะเพิ่มการผ่อนชำ�ำระค่างวด
บ้านประมาณ 2% - 5% จากค่างวดเดิม และส่งผลให้ธนาคารจะเข้ม
งวดมากขึ้นในการพิจารณาความสามารถในการผ่อนชำ�ำระคืน แต่ทั้งนี้
ผลกระทบดังกล่าวจะแตกต่างกันขึ้นอยู่กับนโยบายของแต่ละธนาคาร 
และเชื่อว่ากำ�ำลังซื้อจะค่อยๆ ฟื้นตัวขึ้นตามการฟื้นตัวของเศรษฐกิจ
มหาภาค ซึ่งทางสำ�ำนักงานเศรษฐกิจการคลังคาดการตัวเลข GDP ในปี 
2565 ไว้ที่ 3.4% และปีหน้า 3.8%”

จากปัจจัยการเติบโตของผลกากรดำ�ำเนินงานในงวด 9 เดือน (ม.ค.-
ก.ย.65) ส่งผลให้ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ มีมติอนุมัติการจ่าย
เงินปันผลระหว่างกาลงวด 9 เดือน ปี 2565 ในอัตราหุ้นละ 0.05 
บาท โดยจะขึ้นเครื่องหมาย XD ในวันที่ 17 พฤศจิกายน 2565 และ
กำ�ำหนดการจ่ายเงินปันผล ในวันที่ 2 ธันวาคม 2565 ตามลำ�ำดับ

สำ�ำหรับความคืบหน้าการเปิดตัวโครงการ คุณาลัย นาวาร่า บางขุนเทียน 
นั้น ประธานเจ้าหน้าที่บริหาร KUN กล่าวเพิ่มเติมว่า ในช่วงเดือน
กันยายนที่ผ่านมา มีการเปิดขายอย่างไม่เป็นทางการแล้ว ซึ่งได้การตอบ
รับที่ดี โดยมียอดจองที่เข้ามากว่า 45 ล้านบาท จากมูลค่าโครงการโดย
รวม ประมาณ 3,500 ล้านบาท และคาดว่าจะเปิดตัวพร้อมเปิดขายอย่าง
เป็นทางการในไตรมาสที่ 1 ปี 2566

“โครงการคุณาลัย นาวาร่า เป็นโครงการเป็นบ้านเดี่ยว 2 ชั้น ขนาด
ที่ดินเริ่มต้น 63 ตรว. ราคาเริ่มต้นที่ 5.98 ล้านบาท โครงการตั้งอยู่บน
ถนนบางขุนเทียน-ชายทะเล ซึ่งเหมาะสำ�ำหรับกลุ่มลูกค้าที่มองหาบ้าน
ในโซนธรรมชาติ ซึ่งคาดว่าจะได้รับการตอบรับที่ดีจากลูกค้าในโซน
บางขุนเทียน และสามารถรองรับกลุ่มลูกค้าต่างชาติในอนาคต”

อย่างไรก็ตาม จากอัตราการเติบโตของอุตสาหกรรมและผลการดำ�ำเนิน
ของ KUN ส่งผลให้บริษัทฯมั่นใจว่า ผลการดำ�ำเนินงานสำ�ำหรับปี2565 มี
แนวโน้มปรับตัวในทิศทางที่ดีขึ้นตามเป้าหมายที่วางไว้ 10-15% เมื่อเทียบ
จากปีก่อน และจะเป็นการทำ�ำออลไทม์ไฮต่อเนื่องเป็นปีที่ 2 ของบริษัทฯ 
เนื่องจากไตรมาส 4 ของทุกปีจะเป็นช่วงไฮซีซั่น จะโดดเด่นทั้งยอดขาย 
และยอดโอน ดังนั้นเป้ายอดขายในปีนี้สามารถแตะระดับ 1,700 ล้านบาท 
ได้ตามแผนที่วางไว้แน่นอน

KUN โชว์์ผลงาน 9 เดืือนแรกปีี 2565 รายได้้รวมแตะ 737.60 ล้้านบาท เพิ่่�มขึ้้�น 6.33% (YoY) 
ขณะที่่�กำำ�ไรสุุทธิิที่่� 92.01 ล้้านบาท พร้้อมอวดยอดขาย(Pre-Sale) 9 เดืือนแรกทุุบสถิิติิใหม่่ 1,100 
ล้้านบาท คิิดเป็็น 65% ของเป้้ายอด Pre-Sale ทั้้�งปีี 1,700 ล้้านบาท ล่่าสุุดบอร์์ดไฟเขีียวจ่่ายปัันผล 

0.05 บาท/หุ้้�น เตรีียมขึ้้�น XD วัันที่่� 17 พ.ย. เพื่่�อจ่่ายปัันผลวัันที่่� 2 ธ.ค. 2565 ด้้าน CEO  
“ประวีีรััตน์์ เทวอัักษร”ส่่งซิิก รายได้้ทั้้�งปีีทุุบสถิิติิออลไทม์์ไฮต่่อเนื่่�อง 2 ปีีซ้้อน หลัังโครงการ

คุุณาลััยนาวาร่่า-คุุณาลััย พาร์์โก้้-คุุณาลััย เดซี่่� ทำำ�ยอดขายดีีต่่อเนื่่�อง

KUN เคาะปัันผล 0.05 บาท/หุ้้�น จ่่อขึ้้�น XD 17 พ.ย.นี้้�

หลัังกวาดยอดขาย 9 เดืือนแรก 1,100 ทุุบสถิิติิใหม่่

การเงิิน
MAGAZINE HOONINSIDE

ข่่าวบจ.
MAGAZINE HOONINSIDE



บมจ.ศรีีนานาพร มาร์์เก็็ตติ้้�ง (SNNP) โชว์์ผลงาน Q3/65 กำำ�ไรพุ่่�ง 139% แตะระดัับ 142 ล้้านบาท  
ทำำ�นิิวไฮ ขณะที่่�รายได้้รวมอยู่่�ที่่� 1,487 ล้้านบาท เพิ่่�มขึ้้�น 51% เนื่่�องจากนโยบายเปิิดประเทศท่่อง

เที่่�ยวฟื้้�น ปรัับโฉมสิินค้้าใหม่่ผลตอบรัับดีีเยี่่�ยม ดัันยอดขายทำำ�นิิวไฮตามนััด ฟากผู้้�บริิหาร  
“วิิโรจน์์ วชิิรเดชกุุล” ลั่่�นปููพรมบุุกตลาดทั้้�งในและต่่างประเทศเต็็มพิิกััด พร้้อมเดิินหน้้าสายการผลิิต
โรงงานในเวีียดนาม ดัันยอดขายในเวีียดนามทะลุุ 2,000 ล้้านบาทในปีี 2569 มั่่�นใจผลงานปีีนี้้�ราย

ได้้โตทะลุุเป้้า 5,000 ล้้านบาท สร้้างสถิิติิสููงสุุดใหม่่ต่่อเนื่่�อง

SNNP โชว์์ Q3/65 กำำ�ไรพุ่่�งทะลััก 139% ทำำ�นิิวไฮ
โค้้งสุุดท้้ายลุุยออกสิินค้้าใหม่่เพ่ิ่�ม

 หนุุนรายได้้ปีีนี้้�ทะลุุเป้้า 5,000 ลบ.

การเงิิน
MAGAZINE HOONINSIDE

ข่่าวบจ.
MAGAZINE HOONINSIDE

นายวิิโรจน์์ วชิิรเดชกุุล รองกรรมการผู้้�จััดการอาวุุโส 
สายงานธุุรกิิจในประเทศ บริิษััท ศรีีนานาพร มาร์์เก็็ต
ติ้้�ง จำำ�กััด (มหาชน) หรืือ SNNP ผู้้�นำำ�ผลิิตภััณฑ์์
เครื่่�องดื่่�ม และขนมขบเคี้้�ยวของประเทศไทย เปิิด
เผยว่่า ภาพรวมผลการดำำ�เนิินงาน สิ้้�นสุุดวัันที่่� 30 
กัันยายน 2565 สำำ�หรัับงวดไตรมาส 3/2565 มีีกำำ�ไร
สุุทธิิอยู่่�ที่่� 142 ล้้านบาท เพิ่่�มขึ้้�น 82 ล้้านบาท หรืือ 
139% จากงวดเดีียวกัันปีีก่่อนที่่�มีีกำำ�ไรสุุทธิิเท่่ากัับ 60 
ล้้านบาท ส่่วนรายได้้รวมอยู่่�ที่่� 1,487 ล้้านบาท เพิ่่�ม
ขึ้้�น 501 ล้้านบาท หรืือ 51% เทีียบงวดเดีียวกัันของปีี
ก่่อนมีีรายได้้รวมเท่่ากัับ 986 ล้้านบาท

ในขณะที่งวด 9 เดือนของปี 2565 บริษัทฯมีกำ�ำไร
สุทธิจากธุรกิจหลัก ซึ่งไม่รวมกำ�ำไรพิเศษ อยู่ที่ 383 
ล้านบาท เพิ่มขึ้น 165 ล้านบาท หรือ 76% เทียบงวด
เดียวกันของปีก่อนโดยมีกำ�ำไรสุทธิดังกล่าวอยู่ที่ 218 
ล้านบาท ส่วนรายได้รวมจากธุรกิจหลักอยู่ที่ 3,924 
ล้านบาท เพิ่มขึ้น 861 ล้านบาท หรือ 28% เทียบงวด
เดียวกันของปีก่อนมีรายได้รวมเท่ากับ 3,063 ล้าน
บาท

ปัจจัยที่สนับสนุนให้กำ�ำไรสุทธิปรับตัวเพิ่มขึ้น และ
ทำ�ำสถิตินิวไฮ เนื่องจากนโยบายการเปิดประเทศ
สนับสนุนการท่องเที่ยวฟื้นตัวอย่างชัดเจน ทำ�ำให้
กำ�ำลังซื้อเพิ่มสนับสนุนยอดขายในประเทศและต่าง
ประเทศขยายตัวได้ดี และสามารถเติบโตได้มากกว่า
ภาพรวมของอุตสาหกรรม ขณะที่บริษัทฯมีการวาง

กลยุทธ์ทางด้านการตลาดจะมีการปรับโฉมสินค้า 
รวมถึงการเปิดตัวหนังโฆษณาชุดใหม่ๆ เพื่อสื่อสาร
ทางการตลาดกับกลุ่มผู้บริโภค และเดินหน้าพัฒนา
ผลิตภัณฑ์ใหม่ๆ ทยอยออกสู่ตลาด เพื่อรองรับความ
ต้องการของผู้บริโภคทั้งในและต่างประเทศ ซึ่งมี
กระแสตอบรับเป็นอย่างดี

ทั้งนี้ การเปิดโรงงาน S.T.FOOD MARKETING ใน
ประเทศเวียดนามเมื่อช่วงไตรมาส3 ที่ผ่านมาจะช่วย
สนับสนุนรายได้ และกำ�ำไรให้เติบโตอย่างต่อเนื่อง 
รวมทั้งจะใช้เป็นฐานการผลิต และศูนย์กระจายสินค้า
ที่สำ�ำคัญไปยังต่างประเทศมากขึ้นในอนาคต และมี
แนวโน้มเติบโตแบบก้าวกระโดด ซึ่งบริษัทฯได้ตั้งเป้า
หมายยอดขายในเวียดนามในปี 2569 อยู่ที่ประมาณ 
2,000 ล้านบาท ซึ่งถือว่ามีอัตราการเติบโตถึง 7 เท่า 
ภายในระยะเวลา 5 ปี

รองกรรมการผู้จัดการอาวุโส สายงานธุรกิจใน
ประเทศ กล่าวอีกว่า แนวโน้มการดำ�ำเนินธุรกิจในช่วง
ท้ายปี บริษัทฯยังมีแผนออกผลิตภัณฑ์ใหม่ๆ ตาม
แผนที่วางไว้ เช่น ผลิตภัณฑ์ภายใต้แบรนด์สินค้า
หลักอย่าง “เจเล่ “ และ “เบนโตะ” สามารถขยายตัว
ได้อย่างต่อเนื่อง ซึ่งจากผลงานในช่วง 9 เดือน ยัง
เติบโตได้ดี ทำ�ำให้มั่นใจว่าภาพรวมทั้งปี2565 แนว
โน้มรายได้ในปีนี้จะพุ่งแตะที่ระดับ 5,000 ล้านบาท 
สร้างสถิติสูงสุดใหม่ตามเป้าหมายที่วางไว้



บมจ.ยููเอซีี โกลบอล (“UAC”) เสิิร์์ฟข่่าวดีีส่่งท้้ายปีี ผนึึกกำำ�ลัังสร้้างบิ๊๊�กดีีลทางธุุรกิิจ ดึึง  
“ICAP-SIRA” บริิษััทชั้้�นนำำ�อุุตสาหกรรมเคมีีภััณฑ์์ประเภท Latex Polymers จาก

ประเทศอิิตาลีี เข้้าถืือหุ้้�นในบริิษััทย่่อย “UAPC” ร้้อยละ 70 ของทุุนจดทะเบีียน หวััง
รองรัับการขยายฐานธุุรกิิจสู่่�อาเซีียน ด้้าน CEO “ชััชพล ประสพโชค” ระบุุกระบวนการ

โอนหุ้้�น และการเพิ่่�มทุุนของ UAPC คาดว่่าจะแล้้วเสร็็จในช่่วงเดืือนมกราคม 2566

UAC ดึึง “ICAP-SIRA” ยัักษ์์ใหญ่่เคมีีภััณฑ์์จากอิิตาลีี 

ถืือหุ้้�น “UAPC” 70% ขยายธุุรกิิจสู่่�อาเชีียน
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นายชััชพล ประสพโชค ประธานเจ้้าหน้้าที่่�บริิหาร และ
กรรมการผู้้�จััดการ บริิษััท ยููเอซีี โกลบอล จำำ�กััด (มหาชน) 
หรืือ UAC เปิิดเผยว่่า คณะกรรมการบริิษััทฯ ได้้มีีมติิอนุุมััติิ
ในหลัักการให้้ร่่วมลงนามใน Investment Agreement 
กัับ ICAP-SIRA CHEMICALS AND POLYMERS SPA. 
(“ICAP-SIRA”) และ ICAP-SIRA ASIA PTE. LTD. 
(“ICAP-SIRA ASIA”) หรืือกลุ่่�ม ICAP-SIRA เพื่่�อเข้้าลงทุุน
ร่่วมกััน โดยกลุ่่�ม ICAP-SIRA จะเข้้าถืือหุ้้�นในบริิษััท ยููเอซีี 
แอ็็ดวานซ์์ โพลิิเมอร์์ แอนด์์ เคมิิคััลส์์ จำำ�กััด (“UAPC”) 
บริิษััทย่่อยของ UAC ในสััดส่่วนร้้อยละ 70 ของทุุนจด
ทะเบีียนในอนาคต

ล่าสุดบริษัทฯ ได้มีการร่วมลงนามใน Investment 
Agreement เป็นที่เรียบร้อยแล้วเมื่อวันที่ 1 พฤศจิกายน 
2565 แต่อย่างไรก็ตาม การรับโอนหุ้นและการเพิ่มทุนของ 
UAPC จะขึ้นอยู่ภายใต้เงื่อนไขบังคับก่อนที่ระบุไว้ระหว่าง

คู่สัญญา เนื่องจากจะต้องมีการขออนุญาตการประกอบ
ธุรกิจของชาวต่างชาติจากหน่วยงานภาครัฐที่เกี่ยวข้อง 
ซึ่งคาดว่าจะสามารถดำ�ำเนินการแล้วเสร็จได้ภายในเดือน
มกราคม 2566”

สำ�ำหรับ “ICAP-SIRA” เป็นบริษัทที่จัดตั้งขึ้นในประเทศ
อิตาลี ดำ�ำเนินธุรกิจด้านการผลิตเคมีภัณฑ์ประเภท Latex 
Polymers เพื่อใช้สำ�ำหรับกลุ่มอุตสาหกรรม Coating, 
Textile และ PSA แบบครบวงจร โดยมีโรงงานผลิต
เคมีภัณฑ์ในประเทศอิตาลี และยังมีบริษัทในเครือกระจาย
อยู่ในหลายประเทศ อาทิ ฮังการี อินเดีย และสิงคโปร์ และ
มีแผนที่จะขยายธุรกิจด้านการผลิตเคมีภัณฑ์ รวมถึงขยาย
ฐานการผลิตมายังแถบประเทศอาเซียน ซึ่ง บริษัท ยูเอซี 
แอ็ดวานซ์ โพลิเมอร์ แอนด์ เคมิคัลส์ จำ�ำกัด (“UAPC”) 
ตอบโจทย์กับแผนการขยายการลงทุนในครั้งนี้



นายกมล บริิสุุทธนะกุุล ประธานเจ้้าหน้้าที่่�ฝ่่ายการเงิิน บริิษััท ทีีพีีบีีไอ จำำ�กััด (มหาชน)
TPBI เปิิดเผยว่่าในไตรมาส 3/2565 บริิษััทมีีรายได้้รวมอยู่่�ที่่�1,783.32ล้้านบาท เพิ่่�มขึ้้�น 

334.87ล้้านบาท หรืือเพิ่่�มขึ้้�นร้้อยละ 23.12 จากช่่วงเดีียวกัันของปีี ที่่�ผ่่านมา โดยที่่�รายได้้
ส่่วนใหญ่่ (ประมาณร้้อยละ 69.91) มาจากการส่่งออกไปยัังตลาดต่่างประเทศและรายได้้
จากการขายของบริิษััทในเครืือในต่่างประเทศ (พม่่า ,อัังกฤษ และออสเตรเลีีย)ยอดขาย

กลุ่่�มสิินค้้า Cons มีีสััดส่่วน 57%, ยอดขายกลุ่่�มสิินค้้า Flexs มีีสััดส่่วน 20%, ยอดขายกลุ่่�ม 
Paperมีีสััดส่่วน 6% และยอดขายกลุ่่�ม Trading มีีสััดส่่วน 17% ในไตรมาส 3/2565

TPBI เผยกำำ�ไร Q3/65 พุ่่�งแรง 221.64%
จากรายได้้เพ่ิ่�มขึ้้�น - ค่่าใช้้จ่่ายในการขาย

และบริิหารลดลง
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ต้้นทุุนขายสํําหรัับไตรมาส 3/2565 อยู่่�ที่่� 1,552.25
ล้้านบาท เพิ่่�มขึ้้�นจากปีีก่่อน 300.91 ล้้านบาท หรืือคิิดเป็็น
ร้้อยละ 24.05 เนื่่�องจากต้้นทุุนวััตถุุดิิบที่่�เพิ่่�มขึ้้�น

ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารในไตรมาส 3/2565ลดลง
จาก 159.10ล้านบาท เป็น 125.34 ล้านบาท หรือลดลง
ร้อยละ 21.22 โดยบริษัทมีค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร
คิดเป็นร้อยละ 6.97ของรายได้รวม ลดลงจากปี ที่แล้วที่มี
ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารเท่ากับร้อยละ 10.89 ของ
รายได้รวม เนื่องจากการจัดกลุ่มค่าใช้จ่ายของบริษัทในต่าง
ประเทศใหม่

ในไตรมาส 3/2565 บริษัทมีกําไรสุทธิ 81.58 ล้านบาท 
โดยเพิ่มขึ้น 221.64% จากกําไรสุทธิ 25.36 ล้านบาท ณ 
ไตรมาสเดียวกันของปีที่ผ่านมา

EBITDA ปรับตัวเพิ่มขึ้น 65.69ล้านบาท (หรือเพิ่มขึ้นใน
อัตราร้อยละ 50.27) เมื่อเทียบกับช่วงเวลาเดียวกันของ
ปีที่ผ่านมา บริษัทได้ให้ความใส่ใจในการหาแนวทางเพิ่ม
อัตราการทำ�ำกำ�ำไรและดำ�ำเนินการขยายยอดขายเพื่อให้มีการ
ใช้กําลังการผลิตอย่างเต็มประสิทธิภาพเพื่อเสริมสร้างผล
ประกอบการของบริษัทต่อไป



บริิษััท พีีเอ็็ม โทรีีเซน เอเชีีย โฮลดิ้้�งส์์ จำำ�กััด (มหาชน) PMTA เปิิดเผยว่่า
กำำ�ไรสุุทธิิ 40.8 ล้้านบาท สำำ�หรัับไตรมาส 3/2565 เพิ่่�มขึ้้�นร้้อยละ 64 
จากไตรมาส 3/2564 และ เพิ่่�มขึ้้�นร้้อยละ 150 จากไตรมาส 2/2565

PMTA เผย Q3/65 กำำ�ไรโต 64%
กำำ�ไรขั้้�นต้้นพุ่่�ง 77% หลัังปริิมาณขายปุ๋๋�ย

NPK เพิ่่�มขึ้้�น
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ไตรมาส 3/2565 รายได้้จากการขายเติิบโตร้้อยละ 71 
จากไตรมาสเดีียวกัันปีีก่่อนและเติิบโตร้้อยละ 41 จาก
ไตรมาสที่่�ผ่่านมาเป็็น 1,392.4 ล้้านบาท สาเหตุุหลััก
จากราคาขายสิินค้้าโดยเฉลี่่�ยเพิ่่�มขึ้้�นและปริิมาณการ
ขายปุ๋๋�ยเคมีีเชิิงผสม NPK เพิ่่�มขึ้้�น โดยกำำ�ไรขั้้�นต้้นเพิ่่�ม
ขึ้้�นร้้อยละ 77 จากไตรมาสเดีียวกัันปีีก่่อนเป็็น 248.5 
ล้้านบาท เนื่่�องจากกำำ�ไรต่่อตัันที่่�เพิ่่�มขึ้้�น และปริิมาณ
การขายปุ๋๋�ยNPK ที่่�เพิ่่�มขึ้้�น EBITDA อยู่่�ที่่� 82.5 ล้้าน
บาท เพิ่่�มขึ้้�นร้้อยละ 102 จากไตรมาส 3/2564 ดััง
นั้้�น PMTA รายงานผลกำำ�ไรสุุทธิิ40.8ล้้านบาท สำำ�หรัับ
ไตรมาส 3/2565 เพิ่่�มขึ้้�นร้้อยละ 64 จากปีีที่่�ผ่่านมา 
และ 58.7 ล้้านบาท สำำ�หรัับกำำ�ไรสุุทธิิรอบระยะเวลา 9 
เดืือนปีี 2565

ปริมาณขายปุ๋ยในไตรมาส 3/2565 ลดลงร้อยละ 7 
จาก 49,725 ตันปีที่ผ่านมา เป็น 46,033 ตัน ปริมาณ
การขายปุ๋ยเคมีเชิงเดี่ยวลดลงร้อยละ 61 จากไตรมาส
เดียวกันปีก่อน เป็น 8,195 ตัน จากกิจกรรมเทรดดิ้ง 
(trading) ที่ลดลง อย่างไรก็ตามปริมาณการขายปุ๋ยเคมี
เชิงผสม NPK เติบโตร้อยละ 31 จากปีที่ผ่านมา และ
เติบโตร้อยละ 23 จากไตรมาสก่อน เป็น 37,838 ตัน 
จากปริมาณการส่งออกที่เพิ่มขึ้นโดยเฉพาะจากลูกค้า
ในประเทศฟิลิปปินส์และมาดากัสการ์ สำ�ำหรับรอบ
ระยะเวลา 9 เดือน ปริมาณการขายปุ๋ยเคมีเชิงผสม 
NPK เพิ่มขึ้นร้อยละ 4 จากปีที่ผ่านมาเป็น 88,679 ตัน 
สาเหตุหลักจากปริมาณการส่งออกที่เพิ่มขึ้นจากปีที่

แล้วกว่าร้อยละ 96 ในส่วนของปริมาณการขายปุ๋ยเคมี
เชิงเดี่ยง ลดลงร้อยละ 63 จากปีที่ผ่านมาซึ่งเป็นสาเหตุ
ให้ปริมาณการขายปุ๋ยโดยรวมสำ�ำหรับรอบระยะเวลา 
9 เดือน ปี 2565 ลดลงจากปีที่ผ่านมาร้อยละ 22 เป็น 
109,041 ตัน

ราคาปุ๋ยไตรมาส 3/2565 มีการปรับฐานและความ
ผันผวนของราคาลดลง แต่ยังคงราคาอยู่ในระดับสูง 
โดยราคายูเรีย (Urea)และ ไดแอมโมเนียมฟอสเฟต 
(DAP) ปรับลดลงเล็กน้อย ในขณะที่ราคาโพแทสเซียม
คลอไรด์(MOP) ยังเพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่อง อุปสงค์ใน
ประเทศเวียดนามทยอยฟื้นตัวในไตรมาสที่ผ่านมาโดย
เฉพาะในช่วงปลายไตรมาส ผู้ค้าส่งและเกษตรกรใน
ประเทศเวียดนามเริ่มมีการเตรียมพร้อมสำ�ำหรับฤดูกาล
เพาะปลูกของปีในช่วงไตรมาสที่ 4 นอกจากนี้การส่ง
ออกไปยังประเทศฟิลิปปินส์ยังคงส่งออกได้อย่างต่อ
เนื่อง

ยอดขายผลิตภัณฑ์เคมีเพื่อการเกษตรอื่นไตรมาส 
3/2565 เติบโตร้อยละ 43 จากช่วงเดีวกันปีก่อน เป็น 
83.7 ล้านบาทและสำ�ำหรับงวด 9 เดือนเติบโตร้อยละ 
54 เป็น 214.3 ล้านบาท รายได้จากการบริการจัดการ
พื้นที่โรงงานและรายได้อื่น เพิ่มขึ้นร้อยละ 34 จากปีที่
ผ่านมา เป็น 25.3 ล้านบาท และสำ�ำหรับงวด 9 เดือน
เติบโตร้อยละ 74 เป็น 76.6 ล้านบาท



SPVI เผยโค้้ง 3/65 กำำ�ไรพุ่่�ง 102.14% หลัังยอด
ขายโต-โชว์์ฝีีมืือบริิหารจััดการค่่าใช้้จ่่ายอย่่างมีี

ประสิิทธิิภาพ - เปิิดตััว iPhone Series 14

บริิษััท เอส พีีวีีไอ จํํากััด (มหาชน) SPVI เปิิดเผยว่่า 
กํําไรสุุทธิิสํําหรัับไตรมาส 3/2565 มีีจํํานวน 29.08 
ล้้านบาท โดยเพิ่่�มขึ้้�นจากงวดเดีียวกัันของปีีก่่อน 
จํํานวน 14.69 ล้้านบาท คิิดเป็็นเพิ่่�มขึ้้�นร้้อยละ 
102.14 โดยอััตรากํําไรสุุทธิิสํําหรัับไตรมาส 3/2565 
เท่่ากัับร้้อยละ 2.20 เมื่่�อเทีียบกัับไตรมาสเดีียวกััน
ปีี 2564 เท่่ากัับร้้อยละ 1.43 สาเหตุุที่่�อััตรากํําไรสุุทธิิ
เพิ่่�มขึ้้�น เนื่่�องจากการเติิบโตของยอดขายและการ
บริิหารจััดการค่่าใช้้จ่่ายอย่่างมีีประสิิทธิิภาพ

รายได้้จากการขายและการบริิการสํําหรัับไตรมาส 
3/2565 มีีจํํานวน 1,305.85 ล้้านบาท เพิ่่�มขึ้้�นจาก
งวดเดีียวกัันของปีีก่่อนจํํานวน 305.37ล้้านบาท คิิด
เป็็นร้้อยละ 30.52 เนื่่�องจากในช่่วงไตรมาส 3/2565 
มีีการเปิิดตััวสิินค้้าใหม่่คืือ iPhone Series 14 ในช่่วง
กลางเดืือนกัันยายน ในขณะที่่�ปีี2564 มีีการเปิิดตััว 
iPhone Series 13 ในช่่วงไตรมาส 4

กํําไรขั้้�นต้้น สํําหรัับไตรมาส 3/2565 มีีจํํานวน 
144.89 ล้้านบาท เพิ่่�มขึ้้�นจากงวดเดีียวกัันของปีีก่่อน
จํํานวน 45.66 ล้้านบาท คิิดเป็็นร้้อยละ46.02 โดย
อััตรากํําไรขั้้�นต้้นสํําหรัับไตรมาส 3/2565 เท่่ากัับ

ร้้อยละ 11.10 เมื่่�อเทีียบกัับไตรมาสเดีียวกัันปีี 2564 
เท่่ากัับร้้อยละ 9.92 สาเหตุุที่่�อััตรากํําไรขั้้�นต้้น
เพิ่่�มขึ้้�น เนื่่�องจากการบริิหารจััดการต้้นทุุนขายที่่�มีี
ประสิิทธิิภาพ ประกอบกัับสััดส่่วนการขายของสิินค้้า
กลุ่่�ม Non-Apple เพิ่่�มขึ้้�น ซึ่่�งสิินค้้ากลุ่่�มนี้้�มีีอััตรากํํา
ไรขั้้�นต้้นค่่อนข้้างสููง

ค่่าใช้้จ่่ายในการขายและบริิหารสํําหรัับไตรมาส 
3/2565 มีีจํํานวน 120.21 ล้้านบาท เพิ่่�มขึ้้�นจากงวด
เดีียวกัันของปีีก่่อนจํํานวน 32.21 ล้้านบาทคิิดเป็็น
ร้้อยละ 36.60 โดยอััตราส่่วนของค่่าใช้้จ่่ายในการ
ขายและบริิหารเมื่่�อเทีียบกัับรายได้้รวมเท่่ากัับร้้อย
ละ 9.11 เมื่่�อเทีียบกัับไตรมาสเดีียวกัันปีี2564 เท่่ากัับ
ร้้อยละ 8.72 

สาเหตุุที่่�อััตราส่่วนของค่่าใช้้จ่่ายในการขายและ
บริิหารเพิ่่�มขึ้้�น เนื่่�องจากมีีค่่าเช่่าและค่่าบริิหารจััดการ
พื้้�นที่่�และค่่าใช้้จ่่ายที่่�เกี่่�ยวข้้องกัับพนัักงานเพิ่่�มขึ้้�น
จากการเปิิดสาขาในระหว่่างงวด นอกจากนั้้�น ค่่าใช้้
จ่่ายเพื่่�อส่่งเสริิมการขายและค่่าธรรมเนีียมเครดิิต
การ์์ดเพิ่่�มขึ้้�น ซึ่่�งสอดคล้้องกัับยอดขายที่่�เพิ่่�มขึ้้�นใน
ระหว่่างงวด

SPVI เผยโค้้ง 3/65 กำำ�ไรพุ่่�ง 102.14% 
หลัังยอดขายโต-โชว์์ฝีีมืือบริิหารใช้้จ่่ายมีีประสิิทธิิภาพ
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บริิษััท แอดวานซ์์ อิินโฟร์์ เซอร์์วิิส จำำ�กััด (มหาชน) ADVANC เปิิดเผยว่่า ใน
ไตรมาส 3/2565 เอไอเอสมีีรายได้้รวม อยู่่�ที่่� 46,234 ล้้านบาท ปรัับตััวเพิ่่�มขึ้้�นร้้อย
ละ 9.1 เมื่่�อเทีียบกัับปีีก่่อน และเพิ่่�มขึ้้�นร้้อยละ 2.1 เมื่่�อเทีียบกัับไตรมาสก่่อน จาก
ยอดขายเครื่่�องโทรศััพท์์มืือถืือที่่�เพิ่่�มขึ้้�น เนื่่�องจากมีีการเปิิดตััว iPhone14 เร็็วกว่่า

ปีีที่่�แล้้วหนึ่่�งไตรมาส และการเติิบโตอย่่างต่่อเนื่่�องของธุุรกิิจอิินเทอร์์เน็็ตบ้้าน

EBITDA อยู่่�ที่่� 22,091 ล้้านบาท ปรัับตััวลดลงร้้อยละ 1.2 เมื่่�อเทีียบ
กัับไตรมาสก่่อน จากค่่าใช้้จ่่ายโครงข่่ายที่่�เพิ่่�มขึ้้�น และปรัับตััวลดลง
ร้้อยละ 3.5 เมื่่�อเทีียบกัับปีีก่่อน จากค่่าใช้้จ่่ายทางการตลาดที่่�สููงขึ้้�น

EBITDA margin อยู่ที่ร้อยละ 48 ลดลงเมื่อเทียบกับไตรมาส 2/2565 
ที่ร้อยละ 49 และไตรมาส 3/2564 ที่ร้อยละ 54 สาเหตุหลักเกิดจาก
สัดส่วนที่เพิ่มขึ้นของรายได้การขายเครื่องโทรศัพท์ต่อรายได้รวม

กำ�ำไรสุทธิตามรายงาน อยู่ที่ 6,032 ล้านบาท ปรับตัวลดลงร้อยละ 
5.4 เมื่อเทียบกับปีก่อน และลดลงร้อยละ 4.3 เมื่อเทียบกับไตรมาส
ก่อน เนื่องจากEBITDA ที่ต่�่ำำลงในไตรมาส 3/2565 ชดเชยด้วยผล
ขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนที่ยังไม่รับรู้และต้นทุนทางการเงินที่ต่�่ำำ
ลง

ผลประกอบการใน 9 เดือนแรกของปี 2565 ยังคงสอดคล้องกับการ
คาดการณ์ที่ได้มีการเปิดเผยเมื่อไตรมาสก่อน โดยคาดการณ์ราย
ได้จะกลับมาเติบโตตามแนวโน้มฤดูกาลในไตรมาส 4/2565 (High 
season) EBITDA ที่ปรับตัวลดลงเล็กน้อยเมื่อเทียบกับปีก่อน (ร้อย
ละ 2.4) จะยังคงปรับตัวลดลงจากภาวะกดดันของต้นทุนการให้
บริการ เอไอเอสคงงบประมาณการลงทุนไม่รวมคลื่นความถี่ไว้ที่
ประมาณ 30,000 ล้านบาท เพื่อให้มั่นใจว่าสามารถลงทุนได้เพียงพอ
ต่อการเป็นผู้นำ�ำคุณภาพโครงข่าย และการให้บริการ 5G

เอไอเอสยังคงมุ่งเน้นสร้างการเติบโตของรายได้ ท่ามกลางความไม่
แน่นอนจากหลายกลุ่มธุรกิจรวมถึงจากปัจจัยทางเศรษฐกิจ ส่งผลต่อ
ความท้าทายในส่วนของกำ�ำไรอันเนื่องมาจากต้นทุนที่เพิ่มสูงขึ้น บริษัท
ยังคงมุ่งเน้นในการดำ�ำเนินการเพื่อปรับปรุงและเพิ่มประสิทธิภาพทาง
ด้านต้นทุนและการดำ�ำเนินงานอย่างต่อเนื่อง อย่างไรก็ตาม ในปีนี้
ต้นทุนจะได้รับผลกระทบจากค่าสาธารณูปโภคที่ปรับตัวสูงขึ้น ค่าใช้
จ่ายในการขยายธุรกิจภายใต้สภาวะการแข่งขันที่รุนแรง ค่ใช้จ่ายที่
เพิ่มเติมในส่วนของคอนเทนต์ (costof content) เพิ่มมาจากช่วงครึ่ง
ปีหลังของ 2564 จะยังคงอยู่เพื่อเป็นบริการเสริมให้กับลูกค้า และค่า
ใช้จ่ายการตลาดที่เพิ่มสูงขึ้นจากการฟื้นตัวตามเศรษฐกิจและจากปีที่

แล้วที่มีค่าใช้จ่ายในระดับที่ต่�่ำำจากการล็อคดาวน์ในช่วงการแพร่ระบาด
ของโรคโควิด-19 ทั้งนี้เอไอเอสจะยังคงออกแคมเปญเพื่อขยายและ
รักษาฐานลูกค้าอย่างต่อเนื่องตลอดครึ่งปีหลัง

การลงทุนอย่างต่อเนื่องเพื่อโอกาสในการเติบโตคาดการณ์งบการ
ลงทุนอยู่ที่ประมาณ 30,000 ล้านบาท เอไอเอสตั้งเป้ารักษาความ
เป็นผู้นำ�ำในโครงข่ายการให้บริการ 5G ในประเทศไทยทั้งในด้านความ
ครอบคลุมของโครงข่ายและความจุของโครงข่ายจากความต้องการ
การใช้งาน 4G/5G ที่เพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่อง เพื่อมอบประสบการณ์
ที่ดีที่สุดแก่ลูกค้าด้วยเทคโนโลยี 5G ที่ดีที่สุด และให้บริการบนคลื่น
ความถี่ที่ครบถ้วน ตั้งแต่คลื่นความถี่ย่านต่�่ำำย่านกลาง ตลอดจนคลื่น
ความถี่ระดับมิลลิเมตร เพื่อมอบคุณภาพที่ดีที่สุดให้แก่ลูกค้าโดย
เฉพาะในพื้นที่ที่มีอัตราการใช้งาน 5G สูง

เอไอเอสมุ่งมั่นในการสร้างการเติบโตของธุรกิจในระยะยาว และส่ง
มอบผลตอบแทนแก่ผู้ถือหุ้นมาอย่างสม่�่ำำเสมอต่อเนื่อง เอไอเอสจึงให้
ความสำ�ำคัญต่อการรักษาสถานะทางการเงินให้แข็งแกร่ง และมีความ
คล่องตัวเพื่อสร้างการเติบโตในอนาคต นโยบายการจ่ายเงินปันผลจะ
จ่ายไม่ต่�่ำำกว่าร้อยละ 70 ของกำ�ำไรสุทธิ โดยนโยบายการจ่ายเงินปันผล
นี้จะทำ�ำให้เอไอเอสมีกระแสเงินสดเพื่อเพิ่มความคล่องตัวทางการเงิน
ซึ่งเป็นปัจจัยสำ�ำคัญต่อการเป็นผู้นำ�ำตลาดความสามารถในการแข่งขัน 
และโอกาสในการเติบโตของธุรกิจ รวมถึงพร้อมรับต่อสภาวการณ์
ต่างๆ ที่อาจเปลี่ยนแปลง

เอไอเอสยังคงการจ่ายเงินปันผลปีละสองครั้งจากผลการดำ�ำเนิน
งานบริษัท และกำ�ำไรสะสมบนงบการเงินเฉพาะกิจการ ทั้งนี้การจ่าย
เงินปันผลในทุกกรณี จะขึ้นอยู่กับกระแสเงินสด และแผนการลงทุน 
รวมถึงความจำ�ำเป็น และความเหมาะสมอื่นๆ ในอนาคตของบริษัท 
และ/หรือบริษัทย่อย และการจ่ายเงินปันผลดังกล่าวจะต้องไม่เกิน
กำ�ำไรสะสมที่ปรากฏในงบการเงินเฉพาะกิจการของบริษัท และ/หรือ
มีผลกระทบอย่างมีนัยสำ�ำคัญต่อการดำ�ำเนินงานปกติของบริษัท และ
บริษัทย่อย

ADVANC คาดรายได้้กลัับมาเติิบโตตามแนวโน้้มฤดููกาลใน Q4/65

คงงบลงทุุนไม่่รวมคลื่่�นความถี่่�ไว้้ราว 3 หมื่่�นลบ.
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POLY ประกาศเคาะราคาขาย IPO หุ้้�นละ 6.80 บาท กำำ�หนดเปิิดให้้จองซื้้�อระหว่่าง 9 - 11 พ.ย.นี้้� 
ปัักธงเทรด SET 16 พ.ย. 65 พร้้อมเดิินหน้้ากางแผนธุุรกิิจในงานโรดโชว์์ สรุุปการเสนอขาย

หุ้้�น IPO 120 ล้้านหุ้้�น สร้้างความเชื่่�อมั่่�นต่่อนัักลงทุุน ชููหุ้้�นผลิิตภััณฑ์์ชิ้้�นส่่วนครบวงจรที่่�มุ่่�งเน้้น
นวััตกรรม ตอบโจทย์์ลููกค้้ากลุ่่�มยานยนต์์ และมุ่่�งเน้้นการขยายธุุรกิิจเข้้าสู่่�กลุ่่�มอุุปกรณ์์การแพทย์์
และกลุ่่�มสิินค้้าอุุปโภคบริิโภค หนุุนงบสุุดสตรอง กำำ�ไรโตอย่่างมีีนััยสำำ�คััญ เงิินระดมทุุนใช้้รองรัับ

แผนขยายตลาดไปยัังลููกค้้าในอุุตสาหกรรมที่่�เป็็นโอกาส

POLY เคาะราคา IPO 6.80 บ./หุ้้�น

เปิิดจองซื้้�อ 9 - 11 พ.ย.,เทรด 16 พ.ย.65
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ล่่าสุุด POLY ลงนามในสััญญาการเสนอขายหุ้้�นสามััญเพิ่่�มทุุนให้้แก่่
ประชาชน (IPO) โดยมีี บริิษััทหลัักทรััพย์์ เคจีีไอ (ประเทศไทย) จำำ�กััด 
(มหาชน) ในฐานะที่่�ปรึึกษาทางการเงิิน และผู้้�จััดการการจััดจำำ�หน่่ายและ
รัับประกัันการจำำ�หน่่าย พร้้อมด้้วยผู้้�บริิหารระดัับสููงจากบริิษััทหลัักทรััพย์์ 
ในฐานะผู้้�ร่่วมจััดจำำ�หน่่ายและรัับประกัันการจำำ�หน่่าย ประกอบด้้วย บริิษััท
หลัักทรััพย์์ฟิินัันเซีีย ไซรััส จำำ�กััด (มหาชน), บริิษััทหลัักทรััพย์์ พาย จำำ�กััด 
(มหาชน), บริิษััทหลัักทรััพย์์ หยวนต้้า(ประเทศไทย) จำำ�กััด, บริิษััทหลัักทรััพย์์ 
กรุุงไทย เอ็็กซ์์สปริิง จำำ�กััด, บริิษััทหลัักทรััพย์์ คิิงส์์ฟอร์์ด จำำ�กััด (มหาชน)

นางสาวสุุวิิมล ศรีีโสภาจิิต ผู้้�ช่่วยกรรมการผู้้�จััดการ บริิษััทหลัักทรััพย์์ เค
จีีไอ (ประเทศไทย) จำำ�กััด (มหาชน) ในฐานะที่่�ปรึึกษาทางการเงิิน และ
ผู้้�จััดการการจััดจำำ�หน่่ายและรัับประกัันการจำำ�หน่่าย เปิิดเผยว่่า POLY 
ได้้กำำ�หนดราคาเสนอขายหุ้้�นไอพีีโอ (IPO) จำำ�นวน 120,000,000 หุ้้�น 
มููลค่่าที่่�ตราไว้้ (พาร์์) 1 บาท/หุ้้�น ที่่�ราคาหุ้้�นละ 6.80 บาท/หุ้้�น เปิิด
จองซื้้�อระหว่่างวัันที่่� 9-11 พฤศจิิกายนนี้้� คาดเข้้าซื้้�อขายวัันแรกใน
ตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย (SET) ในวัันที่่� 16 พฤศจิิกายน 2565 
หมวดธุุรกิิจ ยานยนต์์ (AUTO) ในชื่่�อย่่อหลัักทรััพย์์ว่่า “POLY”

สำำ�หรัับราคาหุ้้�นสามััญที่่�เสนอขายหุ้้�นละ 6.80 บาท ถืือเป็็นระดัับราคาที่่�
เหมาะสม คิิดเป็็นอััตราส่่วนราคาต่่อกำำ�ไรสุุทธิิ (P/E) เท่่ากัับ 15.0 เท่่า

โดยคำำ�นวณกำำ�ไรสุุทธิิต่่อหุ้้�นจากผลการดำำ�เนิินงานในช่่วง 4 ไตรมาสล่่าสุุด 
(ตั้้�งแต่่วัันที่่� 1 กรกฎาคม 2564 ถึึงวัันที่่� 30 มิิถุุนายน 2565) ทั้้�งนี้้� POLY 
พิิจารณานำำ� P/E ถััวเฉลี่่�ยถ่่วงน้ำำ��หนัักของคู่่�เทีียบกลุ่่�มยานยนต์์ กลุ่่�ม
สิินค้้าอุุตสาหกรรม และกลุ่่�มสิินค้้าอุุปโภคบริิโภค ในตลาดหลัักทรััพย์์
แห่่งประเทศไทย และตลาดหลัักทรััพย์์ เอ็็ม เอ ไอ ในช่่วง 30-90 วััน
ทำำ�การ นัับจากวัันที่่� 15 มิิถุุนายน 2565 ถึึงวัันที่่� 27 ตุุลาคม 2565 มาเป็็น
ข้้อมููลประกอบการเปรีียบเทีียบ ซึ่่�งมีีค่่าถััวเฉลี่่�ยถ่่วงน้ำำ��หนัักของ P/E อยู่่�
ระหว่่าง 22.0 - 24.7 เท่่า

อย่่างไรก็็ดีี ในวัันนี้้� (7 พฤศจิิกายน 2565) POLY ได้้จััดงานโรดโชว์์ นำำ�เสนอ
ข้้อมููลสรุุปการเสนอขายหุ้้�น IPO ต่่อนัักลงทุุนรายย่่อย ชููปััจจััยพื้้�นฐานที่่�
แข็็งแกร่่งของธุุรกิิจ และจุุดเด่่นของ POLY ในด้้านประสบการณ์์ของทีีม
ผู้้�บริิหารกว่่า 20 ปีี มีีความเชี่่�ยวชาญในธุุรกิิจชิ้้�นส่่วน ยาง พลาสติิก และ
ซิิลิิโคน อย่่างครบวงจร สามารถตอบสนองความต้้องการของลููกค้้าหลััก
ที่่�มีีการเติิบโตต่่อเนื่่�อง ได้้แก่่ กลุ่่�มยานยนต์์ (Automotive) กลุ่่�มเครื่่�อง
มืือและอุุปกรณ์์ทางการแพทย์์ (Medical) และกลุ่่�มสิินค้้าอุุปโภคบริิโภค 
(Consumer Products) เพื่่�อตอบรัับกระแสรัักสุุขภาพและรัักษ์์โลก ขณะที่่� 
การเติิบโตอย่่างยั่่�งยืืนของรายได้้ และศัักยภาพการทำำ�กำำ�ไรที่่�ดีี สร้้างความ
เชื่่�อมั่่�นต่่อนัักลงทุุน และเล็็งเห็็นโอกาสจากการระดมทุุนเพื่่�อขยายธุุรกิิจใน
ครั้้�งนี้้� ให้้เติิบโตอย่่างมีีนััยสำำ�คััญ

นางกาญจนา เหลารััตนา ประธานเจ้้าหน้้าที่่�บริิหาร บริิษััท โพลีีเน็็ต จำำ�กััด 
(มหาชน) (POLY) เปิิดเผยว่่า การเสนอขายหุ้้�น IPO ในครั้้�งนี้้� จะนำำ�เงิินที่่�
ได้้จากการระดมทุุนจำำ�นวนประมาณ 785 ล้้านบาท (หลัังหัักค่่าใช้้จ่่ายที่่�

เกี่่�ยวข้้อง) เพื่่�อใช้้เป็็นเงิินทุุนหมุุนเวีียนในการประกอบกิิจการ 370 ล้้านบาท 
ใช้้สำำ�หรัับจ่่ายคืืนหนี้้�สิินเงิินกู้้�ยืืมจากสถาบัันการเงิิน 320 ล้้านบาท และใช้้
สำำ�หรัับลงทุุนในโครงการขยายโรงงานและลงทุุนเครื่่�องจัักรเพิ่่�มเติิม 95 ล้้าน
บาท ตามโครงการในอนาคต เพื่่�อรองรัับโอกาสทางธุุรกิิจ เพิ่่�มศัักยภาพใน
การเติิบโตอย่่างแข็็งแกร่่งต่่อไป

สำำ�หรัับโครงการในอนาคตของ POLY ประกอบด้้วย โครงการผลิิตชิ้้�นส่่วน
ยานยนต์์ (พลาสติิก) ในอาคารผลิิต โรงงานที่่� 1 สนัับสนุุนกำำ�ลัังการผลิิต
เพิ่่�มขึ้้�นประมาณ 550 ตัันต่่อปีี (เพิ่่�มขึ้้�นประมาณ 16.6% จากกำำ�ลัังการผลิิต
ทั้้�งหมดในปีี 2564) แบ่่งเป็็น ค่่าปรัับปรุุงบริิเวณสายการผลิิต ค่่าระบบ
สาธารณููปโภค 19.5 ล้้านบาท และเครื่่�องจัักรผลิิตตั้้�งแต่่ 250 ตัันถึึง 650 
ตััน จำำ�นวน 11 เครื่่�อง เครื่่�องมืืออุุปกรณ์์ที่่�เกี่่�ยวข้้อง รวม 124.1 ล้้านบาท ผล
ตอบแทนที่่�คาดว่่าจะได้้รัับ IRR 19% คาดจำำ�นวนปีีที่่�คืืนทุุน ประมาณ 5 ปีี

ทั้้�งนี้้� ปััจจุุบััน POLY มีีโรงงาน 2 แห่่ง อยู่่�ที่่� อ.บางเสาธง จ.สมุุทรปราการ 
ณ สิ้้�นปีี 2564 กำำ�ลัังการผลิิต 2 โรงงาน รวมประมาณ 3,300 ตัันต่่อปีี 
อััตราการใช้้กำำ�ลัังการผลิิตรวมประมาณ 60% ขณะที่่�ไตรมาส 2/2565 
อััตราการใช้้กำำ�ลัังการผลิิตรวมเพิ่่�มขึ้้�นอยู่่�ที่่�ประมาณ 70%

ด้้วยกลยุุทธ์์ ของ POLY มุ่่�งเน้้นเรื่่�องคุุณภาพของสิินค้้าและบริิการ รวมถึึง
การคิิดค้้นนวััตกรรมการผลิิตใหม่่ๆ เข้้ามาเพิ่่�มความสามารถในการทำำ�กำำ�ไร 
จึึงตั้้�งเป้้ามีีสััดส่่วนรายได้้จาก 3 ธุุรกิิจหลััก ในสััดส่่วนเท่่าๆ กััน โดยจะลด
สััดส่่วนรายได้้จากกลุ่่�มยานยนต์์ (Automotive) ให้้ต่ำำ��กว่่า 50% ภายในระยะ
เวลา 1-2 ปีี โดยไม่่ลดปริิมาณรายได้้จากการขาย และตั้้�งเป้้าให้้สััดส่่วน
รายได้้จากการขายในกลุ่่�มเครื่่�องมืือและอุุปกรณ์์ทางการแพทย์์ (Medical) 
และสิินค้้าอุุปโภคบริิโภค (Consumer Products) มีีสััดส่่วนใกล้้เคีียงกััน
ภายในระยะเวลา 3-5 ปีีจากนี้้� นอกจากนี้้� เตรีียมพร้้อมสำำ�หรัับขยายไปยััง
อุุตสาหกรรมที่่�เป็็นโอกาสที่่�มีีความยั่่�งยืืน

สำำ�หรัับภาพรวมผลการดำำ�เนิินงานในช่่วง 3 ปีีที่่�ผ่่านมา (ปีี 2562 - 2564) 
บริิษััทฯ มีีรายได้้รวม 581.7 ล้้านบาท 523.2 ล้้านบาท และ 787.1 ล้้านบาท 
ตามลำำ�ดัับ เนื่่�องจากการขยายธุุรกิิจเข้้าสู่่�กลุ่่�มอุุปกรณ์์การแพทย์์และกลุ่่�ม
สิินค้้าอุุปโภคบริิโภค ซึ่่�งเป็็นกลุ่่�มที่่�มีีแนวโน้้มการเติิบโตสููง และปรัับกลยุุทธ์์
ในด้้านกำำ�ลัังการผลิิตใหม่่ ส่่งผลให้้กำำ�ไรสุุทธิิอยู่่�ที่่� 13.1 ล้้านบาท 21.8 ล้้าน
บาท และ 120.9 ล้้านบาท ตามลำำ�ดัับ คิิดเป็็นการเติิบโตอย่่างมีีนััยสำำ�คััญ 
เนื่่�องจากยอดขายที่่�เพิ่่�มขึ้้�นในทุุกกลุ่่�มผลิิตภััณฑ์์และอััตรากำำ�ไรขั้้�นต้้นที่่�
ปรัับตััวดีีขึ้้�น รวมทั้้�ง การใช้้กำำ�ลัังการผลิิตโดยเฉลี่่�ยเพิ่่�มขึ้้�นจากปีีก่่อน มีี
อััตราส่่วนกำำ�ไรขั้้�นต้้นอยู่่�ที่่� 17.7% 19.2% และ 28.3% อััตรากำำ�ไรสุุทธิิ 2.3% 
4.2% และ 15.4% ตามลำำ�ดัับ

ด้้านผลประกอบการงวดครึ่่�งปีีแรกของปีี 2565 รายได้้รวมอยู่่�ที่่�  
527 ล้้านบาท เพิ่่�มขึ้้�น 50% กำำ�ไรสุุทธิิอยู่่�ที่่� 78.5 ล้้านบาท เพิ่่�มขึ้้�น 57.9% 
จากงวดเดีียวกัันของปีีก่่อน



นายกอบศักดิ์ ภูตระกูล ประธานกรรมการสภาธุรกิจตลาดทุนไทย เปิดเผยดัชนีความเชื่อมั่นนักลงทุน (FETCO Investor 
Confidence Index) ผลสำ�ำรวจในเดือนตุลาคม 2565 พบว่า “ดัชนีความเชื่อมั่นนักลงทุน (FETCO Investor Confidence 

Index: ICI) ในอีก 3 เดือนข้างหน้า อยู่ที่ระดับ 108.86 ปรับตัวเพิ่มขึ้น 60.5% จากเดือนก่อนหน้าขึ้นมาอยู่ในเกณฑ์ 
“ทรงตัว” นักลงทุนมองว่าการฟื้นต้วของภาคท่องเที่ยวจะเป็นปัจจัยหนุนความเชื่อมั่นมากที่สุด รองลงมาคือความคาดหวัง
ต่อการชะลอการขึ้นดอกเบี้ยของธนาคารกลางสหรัฐฯ (FED) และการฟื้นตัวของเศรษฐกิจในประเทศ สำ�ำหรับปัจจัยที่ฉุด

ความเชื่อมั่นนักลงทุนมากที่สุด ได้แก่ ความไม่แน่นอนต่อนโยบายการขึ้นอัตราดอกเบี้ยของ FED รองลงมาคือ สถานการณ์
เงินเฟ้อ และสถานการณ์โรคระบาด Covid-19

FETCO เผยดััชนีีความเชื่่�อมั่่�นนัักลงทุุนในอีีก 3 เดืือนข้้างหน้้า

อยู่่�ที่่�ระดัับ 108.86 ปรัับตััวเพิ่่�มขึ้้�น 60.5% 
จากเดืือนก่่อนหน้้าขึ้้�นมาอยู่่�ในเกณฑ์์ “ทรงตััว”

การเงิิน
MAGAZINE HOONINSIDE

ดััชนีีความเชื่่�อมั่่�นนัักลงทุุน (FETCO Investor 
Confidence Index) สำำ�รวจในเดืือนตุุลาคม 2565 
ได้้ผลสำำ�รวจโดยสรุุป ดัังนี้้�

-ดัชนีความเชื่อมั่นรวมทุกกลุ่มนักลงทุนในอีก 
3 เดือนข้างหน้า (มกราคม 2565) อยู่ในเกณฑ์ 
“ทรงตัว” (ช่วงค่าดัชนี 80-119) เพิ่มขึ้น 60.5% 
จากเดือนก่อนหน้า มาอยู่ที่ระดับ 108.86
-ความเชื่อมั่นกลุ่มนักลงทุนบุคคล กลุ่มบัญชีบริษัท
หลักทรัพย์ และ กลุ่มนักลงทุนต่างประเทศ ปรับ
ขึ้นมาอยู่ในเกณฑ์ “ทรงตัว” ในขณะที่ความเชื่อมั่น
กลุ่มนักลงทุนสถาบันในประเทศ ปรับขึ้นมาอยู่ใน
ระดับ “ร้อนแรง”
- หมวดธุรกิจที่น่าสนใจมากที่สุด คือ หมวดท่อง
เที่ยวและสันทนาการ (TOURISM)
- หมวดธุรกิจที่ไม่น่าสนใจมากที่สุด คือ หมวด
ปิโตรเคมีและเคมีภัณฑ์ (PETRO)
- ปัจจัยหนุนที่มีอิทธิพลต่อตลาดหุ้นไทยมากที่สุด 
คือ การฟื้นต้วของภาคท่องเที่ยว
- ปัจจัยฉุดที่มีอิทธิพลต่อตลาดหุ้นไทยมากที่สุด 
คือ ความไม่แน่นอนต่อนโยบายการขึ้นอัตรา
ดอกเบี้ยของ FED

“ผลสำ�ำรวจ ณ เดือนตุลาคม 2565 รายกลุ่มนัก
ลงทุน พบว่าความเชื่อมั่นนักลงทุนทุกกลุ่มปรับ
เพิ่มขึ้นโดย นักลงทุนบุคคลปรับเพิ่ม 46.7% อยู่ที่
ระดับ 113.43 กลุ่มบัญชีบริษัทหลักทรัพย์ปรับเพิ่ม
ขึ้น 11.1% อยู่ที่ระดับ 111.11 กลุ่มนักลงทุนสถาบัน
ในประเทศปรับเพิ่มขึ้น 14.7% อยู่ที่ระดับ 130.00 
และกลุ่มนักลงทุนต่างชาติปรับเพิ่ม 150.0% อยู่ที่
ระดับ 100.00

ในช่วงเดือนตุลาคม 2565 SET Index ปรับตัวเพิ่ม
ขึ้นอย่างต่อเนื่องโดยมีปัจจัยหนุนจากอัตราเงินเฟ้อ
ที่ชะลอตัว ความคาดหวังว่าเฟดจะชะลอการขึ้น
ดอกเบี้ย แนวโน้มการปรับตัวดีขึ้นอย่างต่อเนื่องของ
ภาคการท่องเที่ยวจากจำ�ำนวนนักท่องเที่ยวที่ปรับ
สูงขึ้นกว่าคาด รวมถึงการประกาศผลประกอบการ
ไตรมาส 3 ของกลุ่มธนาคารซึ่งออกมาดีตามความ
คาดหมาย โดย SET Index ณ สิ้นเดือนตุลาคมปิด
ที่ 1,608.76 จุด ปรับตัวเพิ่มขึ้น 1.2% จากเดือนก่อน
หน้า ในขณะที่นักลงทุนต่างชาติกลับมาซื้อสุทธิใน
เดือนตุลาคม 2565 กว่า 7,467 ล้านบาท โดยตลอด
ทั้งปี 2565 นักลงทุนต่างชาติยังคงซื้อสุทธิเป็น
มูลค่า 153,932 ล้านบาท
 
ปัจจัยต่างประเทศที่ต้องติดตามได้แก่ ความชัดเจน
ของนโยบายการขึ้นดอกเบี้ยของ FED ความ
ผันผวนในตลาดอัตราแลกเปลี่ยนซึ่งส่งผลให้
ธนาคารกลางในหลายประเทศต้องออกมาตรการ
แทรกแซงค่าเงิน โดยเฉพาะธนาคารกลางอังกฤษ
และญี่ปุ่น รวมถึงแนวโน้มการถดถอยของ
เศรษฐกิจโดยเฉพาะในกลุ่ม emerging market 
สถานการณ์เศรษฐกิจจีนที่ยังคงชะลอตัวจาก
นโยบาย Zero Covid และสถานการณ์ความขัด
แย้งระหว่างรัสเซีย—ยูเครนที่ยังคงยืดเยื้อ ในส่วน
ของปัจจัยในประเทศที่น่าติดตาม ได้แก่ การชะลอ
ตัวของภาคการส่งออก แนวโน้มการไหลเข้าของ
สินค้าจากประเทศจีนซึ่งอาจส่งผลกระทบต่อผู้
ประกอบการในไทย สถานการณ์เงินบาทอ่อนค่า
และเงินสำ�ำรองต่างประเทศของไทยที่ปรับตัวลดลง
อย่างรวดเร็วซึ่งเป็นผลจากการที่เงินดอลลาร์แข็ง
ค่าขึ้น โดยมีปัจจัยหนุนที่น่าติดตามจากแนวโน้มการ
ฟื้นตัวของเศรษฐกิจในประเทศจากแรงหนุนของ
ภาคการท่องเที่ยว ซึ่งจะส่งผลดีต่อการจ้างงานและ
การฟื้นตัวของอุปสงค์ภายในประเทศ”
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ศููนย์์วิิเคราะห์์เศรษฐกิิจและกลยุุทธ์์ทิิสโก้้ (TISCO ESU) คาดปีี 2566 ตราสารหนี้้�ให้้ผล
ตอบแทนโดดเด่่นกว่่าหุ้้�น เพราะเศรษฐกิิจโลกมีีแนวโน้้มชะลอตััวต่่อเนื่่�อง เงิินเฟ้้อยัังสููง 
ธนาคารกลางยัังเดิินหน้้าดึึงสภาพคล่่องจากระบบแม้้อััตราดอกเบี้้�ยจะปรัับขึ้้�นจนใกล้้จุุด

สููงสุุดแล้้ว แนะเข้้าซื้้�อรัับอััตราผลตอบแทน 4% สููงสุุดในรอบกว่่า 10 ปีี

ทิิสโก้้คาด ปีี 66
ตราสารหนี้้�ให้้ผลตอบแทนชนะหุ้้�น

นายคมศร ประกอบผล หััวหน้้าศููนย์์วิิเคราะห์์
เศรษฐกิิจและกลยุุทธ์์ทิิสโก้้ (Mr. Komsorn 
Prakobphol, Head of Economic Strategy Unit, 
TISCO Economic Strategy Unit : TISCO ESU) 
เปิิดเผยว่่า ในปีี 2566 ศููนย์์วิิเคราะห์์เศรษฐกิิจและกล
ยุุทธ์์ทิิสโก้้มองว่่า นโยบายการเงิินยัังอยู่่�ในโหมดเข้้ม
งวด ท่่ามกลางเงิินเฟ้้อที่่�ยัังทรงตััวอยู่่�ในระดัับสููง ใน
ขณะที่่�เศรษฐกิิจมีีแนวโน้้มเติิบโตชะลอลงและยัังมีี
ความเสี่่�ยงหลายด้้าน

ด้านนโยบายการเงินยังนับว่าอยู่ในโหมดเข้มงวด แม้
ดอกเบี้ยยังอยู่ในขาขึ้น แต่ก็ใกล้จุดสูงสุดแล้ว ธนาคาร
กลางส่วนใหญ่น่าจะหยุดขึ้นดอกเบี้ยในช่วงครึ่งปีแรก
เพื่อดูสถานการณ์ก่อน ในขณะที่การดูดสภาพคล่อง
ออกจากระบบยังดำ�ำเนินต่อไปตลอดทั้งปี

ส่วนเงินเฟ้อ คาดว่า ผ่านจุดสูงสุดไปแล้ว และจะเริ่มลด
ลงชัดเจนในช่วงครึ่งหลังของปีหน้า อย่างไรก็ตาม อัตรา
เงินเฟ้อในเศรษฐกิจส่วนใหญ่ยังน่าจะทรงตัวอยู่เกิน
กว่าระดับเป้าหมายของธนาคารกลาง ซึ่งทำ�ำให้ธนาคาร
กลางยังต้องคงดอกเบี้ยสูงและไม่สามารถกลับมาลด
ดอกเบี้ยเพื่อกระตุ้นเศรษฐกิจได้แม้เศรษฐกิจจะมีแนว
โน้มชะลอตัวลง

นอกจากนี้ เศรษฐกิจโลกมีแนวโน้มชะลอลงต่อ 
เนื่องจากผลของเงินเฟ้อสูงที่กดดันการบริโภค รวมถึง
ผลของการขึ้นดอกเบี้ยอย่างรวดเร็วในปีนี้ ซึ่งกดดัน
ภาคการลงทุน ในขณะที่การขาดแคลนพลังงานในยุโรป 
และนโยบายเศรษฐกิจที่เข้มงวดของจีน รวมถึงความ
เสี่ยงด้านภูมิรัฐศาสตร์ ยังเป็นความเสี่ยงที่ต้องจับตา

นายคมศรกล่าวว่า ในภาวะเช่นนี้ ศูนย์วิเคราะห์
เศรษฐกิจและกลยุทธ์ทิสโก้มองว่า ตลาดตราสารหนี้ 
โดยเฉพาะพันธบัตรสหรัฐฯ จะให้ผลตอบแทนดีกว่า
ตลาดหุ้น ในขณะที่ความเสี่ยงยังต่�่ำำกว่ามาก โดยศูนย์
วิเคราะห์เศรษฐกิจและกลยุทธ์ทิสโก้มอง Bond Yield 
สหรัฐฯ ที่ระดับ 4% ในปัจจุบันนั้นเป็นให้ผลตอบแทน
ที่น่าสนใจ และได้สะท้อนแนวโน้มการขึ้นดอกเบี้ยของ 

Fed ไปมากแล้ว และหาก Fed ขึ้นดอกเบี้ยไปหยุดที่ 
5% ในช่วงไตรมาส 1 ปีหน้าตามคาด Bond Yield น่าจะ
ทรงตัวอยู่ระดับใกล้เคียง 4% ในช่วงปลายปีนี้ ก่อนที่จะ
เริ่มปรับตัวลดลงในปีหน้าตามการทยอยลดลงของอัตรา
เงินเฟ้อและการชะลอตัวของเศรษฐกิจโลกในปีหน้า

ในขณะที่ตลาดหุ้นแม้จะปรับฐานลงมามากกว่า 20% 
จากจุดสูงสุด แต่ Valuation ยังนับว่าไม่ได้ถูก โดยค่า 
P/E ของดัชนี S&P 500 ในปัจจุบันอยู่ที่ราว 15 เท่า 
ซึ่งนับว่ายังสูงกว่าค่าเฉลี่ยของตลาดในช่วงปี 2003 - 
2014 ที่ 14 เท่า ก่อนที่ภาวะเงินเฟ้อและดอกเบี้ยต่�่ำำจะ
ดันให้ตลาดขึ้นมาเทรดที่ค่าเฉลี่ย P/E 18 เท่าในช่วงปี 
2015 - 2021 นอกจากนั้น หากเทียบกับจุดต่�่ำำสุดของ
ตลาดหมี (Bear Market) ในอดีตที่ P/E เฉลี่ย 13 เท่า 
ตลาดหุ้นก็อาจมีความเสี่ยงที่จะปรับฐานลงได้อีก หากมี
ปัจจัยเสี่ยงเข้ามากระทบ

จากประเด็นข้างต้น ศูนย์วิเคราะห์เศรษฐกิจและกล
ยุทธ์ทิสโก้จึงแนะนำ�ำให้นักลงทุนเพิ่มน้�้ำำหนักการลงทุน
ในตราสารหนี้ ซึ่งให้ผลตอบแทนที่คุ้มค่ากว่าโดยเฉพาะ
เมื่อเทียบกับความเสี่ยง ท่ามกลางเศรษฐกิจโลกที่ชะลอ
ตัวและยังมีความเสี่ยงหลายด้าน

"ศูนย์วิเคราะห์เศรษฐกิจและกลยุทธ์ทิสโก้มองว่า ขา
ลงของตลาดหุ้นยังไม่สิ้นสุดจาก Valuation ที่แพง 
และแรงกดดันจากการปรับลดคาดการณ์ผลประกอบ
การบริษัท แต่ในระยะสั้นตลาดหุ้นอาจปรับลดลง
จำ�ำกัด จากสถานะการถือครองของผู้เล่นในตลาด
หลายประเภทที่มีหุ้นในสัดส่วนน้อย ขณะที่ตราสาร
หนี้มีความน่าสนใจลงทุนมากกว่าหุ้น จากอัตราผล
ตอบแทนของพันธบัตรอยู่ในระดับที่สูงมาก โดย 
Bond Yield 10 ปี ของสหรัฐฯ ยืนอยู่ที่ระดับ 4% 
สูงสุดในรอบกว่า 10 ปี ประกอบกับแนวโน้มอัตรา
ดอกเบี้ยที่น่าจะสูงสุดที่ราว 4% และมีแนวโน้มที่จะ
ลดลง (ราคาพันธบัตรเพิ่มขึ้น) ตามแนวโน้มเงินเฟ้อ
และการชะลอตัวของเศรษฐกิจ ทำ�ำให้ศูนย์วิเคราะห์
เศรษฐกิจและกลยุทธ์ทิสโก้ปรับเพิ่มน้�้ำำหนักการลงทุน 
(Overweight) ในพันธบัตร " นายคมศรกล่าว



ก.ล.ต. ขอให้้ประชาชนใช้้ความระมััดระวัังและพิิจารณาอย่่างรอบคอบ 
หากถููกชัักชวนให้้ลงทุุนในเหมืืองขุุดคริิปโทเคอร์์เรนซีี (cryptocurrency 

mining) เนื่่�องจากมีีความเสี่่�ยงหลายด้้านและไม่่ได้้อยู่่�ภายใต้้การกำำ�กัับ
ดููแลของหน่่วยงานกำำ�กัับดููแลของไทย

ก.ล.ต. เตืือนประชาชนให้้ระมััดระวัังในการตััดสิินใจลงทุุนใน

"เหมืืองขุุดคริิปโทเคอร์์เรนซีี"
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ตามที่่�ปรากฏในสื่่�อสาธารณะ
เกี่่�ยวกัับธุุรกิิจการทำำ�เหมืืองขุุดค
ริิปโทเคอร์์เรนซีี* ที่่�มีีการชัักชวน
ประชาชนให้้ซื้้�อหรืือเช่่าอุุปกรณ์์
หรืือกำำ�ลัังการประมวลผลของ
อุุปกรณ์์ (กำำ�ลัังขุุด) โดยระบุุว่่าจะ
ได้้รัับผลตอบแทนในอััตราที่่�สููง นั้้�น
 
สำ�ำนักงานคณะกรรมการกำ�ำกับ
หลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ 
(ก.ล.ต.) ขอแจ้งว่า การลงทุน
ในเหมืองขุดคริปโทเคอร์เรนซี
มีความเสี่ยงหลายด้านที่ต้อง
พิจารณาให้รอบคอบ ทั้งในด้าน
ความผันผวนของราคาคริปโท
เคอร์เรนซี ความเสี่ยงจากสภาพ
การแข่งขันของตลาด การเสื่อม
ค่าของอุปกรณ์ ค่าไฟฟ้าที่เพิ่มสูง
ขึ้น อาจมีความเสี่ยงด้านความ
ปลอดภัยของข้อมูลส่วนบุคคล
และทรัพย์สินของผู้ทำ�ำธุรกรรม 
รวมทั้งอาจมีบางกรณีที่ผู้มีเจตนา
ไม่ดีอาศัยเป็นช่องทางในการ
หลอกลวง (scam) โดยไม่มีการ
ลงทุนจริงอีกด้วย
 
นอกจากนี้ ธุรกิจเหมืองขุดคริ
ปโทเคอร์เรนซี ไม่ได้เป็นธุรกิจ
ที่อยู่ภายใต้การกำ�ำกับดูแลตาม 

พระราชกำ�ำหนดการประกอบ
ธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 2561 
(พ.ร.ก. สินทรัพย์ดิจิทัลฯ) และ
หน่วยงานกำ�ำกับดูแลของไทย 
อย่างไรก็ดี หากผู้ประกอบธุรกิจ
ดังกล่าวมีการออกเสนอขายโท
เคนดิจิทัล หรือให้บริการเกี่ยว
กับการซื้อขาย หรือแลกเปลี่ยน
สินทรัพย์ดิจิทัลตามที่กำ�ำหนด
ประกอบด้วย ต้องได้รับอนุญาต
ตาม พ.ร.ก. สินทรัพย์ดิจิทัลฯ 
ก่อนดำ�ำเนินการ หากฝ่าฝืนจะมี
โทษตามที่กฎหมายกำ�ำหนด
 
ดังนั้น ประชาชนที่ได้รับการ
ชักชวนให้ร่วมลงทุนและผู้ที่สนใจ
ลงทุนหรือทำ�ำธุรกรรมเกี่ยวกับเห
มืองขุดคริปโทเคอร์เรนซีจึงควรใช้
ความระมัดระวังในการทำ�ำธุรกรรม 
โดยศึกษาและพิจารณาข้อมูล
เกี่ยวกับการขุดคริปโทเคอร์เรน
ซีและความเสี่ยงที่เกี่ยวข้อง รวม
ทั้งพิจารณาความน่าเชื่อถือของ
ผู้ประกอบการที่เสนอสินค้าหรือ
บริการดังกล่าว
 
ทั้งนี้ ในปัจจุบัน ก.ล.ต. และหน่วย
งานที่เกี่ยวข้องอยู่ระหว่างร่วม
กันพิจารณาทบทวนแนวทางการ

กำ�ำกับดูแลสินทรัพย์ดิจิทัล เพื่อให้
มีการคุ้มครองผู้ลงทุนอย่างเหมาะ
สม
 
ผู้ลงทุนสามารถศึกษาข้อมูล
ประเภทผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์
ดิจิทัลตาม พ.ร.ก. สินทรัพย์
ดิจิทัลฯ และตรวจสอบราย
ชื่อผู้ประกอบธุรกิจที่ได้รับใบ
อนุญาตได้ที่ www.sec.or.th/
DigitalAsset และแอปพลิเคชัน 
"SEC Check First" หากมีข้อสอบ
ถามหรือมีเบาะแสเกี่ยวกับการ
ดำ�ำเนินการที่น่าสงสัย โปรดแจ้ง
ที่ "ศูนย์บริการประชาชน ก.ล.ต." 
โทร. 1207 กด 2 หรือ SEC Live 
Chat ที่เว็บไซต์ ก.ล.ต.
 
หมายเหตุ: * การขุดคริปโทเค
อร์เรนซี (cryptocurrency 
mining) เป็นวิธีการหนึ่งในการ
ได้มาซึ่งคริปโทเคอร์เรนซี โดยผู้
ขุด (miner) จะต้องใช้อุปกรณ์ใน
การเรียกใช้ (run) โปรแกรมขุดค
ริปโทเคอร์เรนซี เพื่อให้ได้โอกาส
ที่จะได้รับคริปโทเคอร์เรนซีเป็น
รางวัลเมื่อสามารถดำ�ำเนินการ
ตามเงื่อนไขที่โปรแกรมกำ�ำหนดไว้
สำ�ำเร็จ



นางนัันท์์มนััส เปี่่�ยมทิิพย์์มนััส ประธานเจ้้าหน้้าที่่�บริิหารการลงทุุน บริิษััทหลัักทรััพย์์จััดการกองทุุน ไทยพาณิิชย์์ จำำ�กััด หรืือ SCBAM 
เปิิดเผยว่่า หลัังจากที่่�ไทยมีีการผ่่อนคลายมาตรการควบคุุมโรคและการเปิิดประเทศ ทำำ�ให้้เริ่่�มมีีกิิจกรรมทางเศรษฐกิิจที่่�กลัับมาเป็็น
ปกติิมากขึ้้�น โดยมีีปััจจััยหลัักที่่�มาจากภาคการท่่องเที่่�ยวและบริิการ โดยคาดว่่าจะเห็็นการเร่่งการฟื้้�นตััวของปริิมาณนัักท่่องเที่่�ยว

มากกว่่า 20 ล้้านรายในปีีหน้้า อีีกทั้้�งรััฐบาลได้้ออกมาตรการรัักษาระดัับการบริิโภคภายในประเทศเพื่่�อช่่วยกระตุ้้�นเศรษฐกิิจ ส่่งผลให้้
กลุ่่�มอุุตสาหกรรมต่่างๆ ทยอยฟื้้�นตััว และมองว่่าภาพรวมของเศรษฐกิิจไทยยัังแข็็งแกร่่ง สวนทางกัับเศรษฐกิิจโลกที่่�ยัังชะลอตััว ซึ่่�ง

เห็็นได้้จากการปรัับเพิ่่�มประมาณการ GDP Growth ของไทย จาก 2.9% เป็็น 3.0% ในปีีนี้้� และจะเร่่งตััวขึ้้�นเป็็น 3.7% ในปีี 2566 
จากปััจจััยบวกเหล่่านี้้� จะช่่วยสนัับสนุุนให้้ตลาดหุ้้�นไทยมีีแนวโน้้มการเติิบโตได้้ดีีในช่่วงสิ้้�นปีี 2565 ซึ่่�งบริิษััทฯ ได้้มองเห็็นโอกาส

การเติิบโตของตลาดหุ้้�นไทย โดยเฉพาะในกลุ่่�มหุ้้�น SET50 Index ที่่�เป็็นดััชนีีราคาหุ้้�นที่่�ใช้้แสดงการเคลื่่�อนไหวของราคาหุ้้�นสามััญ 
50  ตััวที่่�มีีมููลค่่าตามราคาตลาดสููงสุุด โดยจะเปิิดเสนอขายกองทุุนเปิิดไทยพาณิิชย์์ Double Structured Complex Return 1YC 

(SCBDSHARC1YC) ห้้ามขายผู้้�ลงทุุนรายย่่อย ระหว่่างวัันที่่� 8 – 15 พฤศจิิกายน 2565 นี้้� ด้้วยเงิินลงทุุนขั้้�นต่ำำ�� 500,000 บาท

บลจ.ไทยพาณิิชย์์ เปิิดทางเลืือกลงทุุนเพื่่�อ
ลดความเสี่่�ยงจากการขาดทุุนเงิินต้้น

เน้้นเสริิมพอร์์ตเติิบโตไปกัับดััชนีี SET50 เสนอขายกองทุุน 
SCBDSHARC1YC วัันที่่� 8 – 15 พ.ย.นี้้�
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ความน่าสนใจของกองทุน 
SCBDSHARC1YC คือ เป็นกองทุน 
Complex Fund ที่มีอายุ 1 ปี ที่เน้น
โอกาสการสร้างผลตอบแทนชดเชยใกล้
เคียงอัตราดอกเบี้ยเงินฝาก จากการนำ�ำ
เงินของทรัพย์สินกองทุนส่วนหนึ่งไป
ลงทุนในตราสารหนี้และเงินฝากทั้งใน
และต่างประเทศที่มีคุณภาพ เมื่อครบ
กำ�ำหนดอายุกองทุนจะได้รับเงินลงทุนคืน
พร้อมผลตอบแทน/ดอกเบี้ยที่มีมูลค่า
เทียบเท่ากับเงินต้น

ซึ่งการลงทุนส่วนนี้จะมีความผันผวน
ต่�่ำำ ช่วยลดความเสี่ยงการขาดทุนเงินต้น
ได้ และเสริมโอกาสสร้างผลตอบแทน
ส่วนเพิ่ม โดยนําเงินลงทุนอีกส่วนหนึ่ง
ไปลงทุนในสัญญาออปชั่น ที่อ้างอิงกับ
การเคลื่อนไหวของดัชนี SET50 ซึ่งจะใช้
ราคาปิดดัชนี SET50 ของทุกวันทำ�ำการ
มาพิจารณา ไม่ว่าราคาสินทรัพย์ระหว่าง
อายุสัญญาจะปรับเพิ่มหรือลดลงไม่เกิน 
10%  เมื่อเทียบกับราคาสินทรัพย์อ้างอิง 
ณ วันเริ่มต้นสัญญา มีโอกาสรับผล
ตอบแทนเพิ่มสูงสุดที่ 5% แต่หากราคา
สินทรัพย์ระหว่างอายุสัญญาปรับเพิ่ม
ขึ้น หรือลดลงมากกว่า 10% เมื่อเทียบกับ
ราคาสินทรัพย์ ณ วันเริ่มต้นสัญญา ก็ยัง

จะได้รับเงินผลตอบแทนชดเชยที่ 0.25%

นางนันท์มนัส กล่าวเพิ่มเติมว่า "แม้
ตลาดหุ้นไทยจะได้รับแรงกดดันจากการ
ชะลอตัวทางเศรษฐกิจของประเทศหลัก 
ยังมีความผันผวนค่อนข้างต่�่ำำเมื่อเทียบ
กับดัชนีตลาดหุ้นอื่นๆ อีกทั้งใน 9 เดือน
แรกปี 2565 มีเงินลงทุนเคลื่อนย้าย
มายังตลาดหุ้นไทยสูงถึง 1.5 แสนล้าน
บาท ประกอบกับเศรษฐกิจไทยในช่วงนี้
มีสัญญาณการฟื้นตัวเด่น ซึ่งถ้าประเมิน
จากมูลค่าทางธุรกิจ (Valuation) และ
ความสามารถของการทำ�ำกำ�ำไรในอนาคต
ของหุ้นกลุ่ม SET50 แล้ว จะเห็นว่า
มูลค่าหุ้นที่เมื่อเทียบกับกำ�ำไรสุทธินั้น 
ยังอยู่ในระดับที่ไม่แพง ที่ระดับ 15 
เท่า PER หรือคิดเป็นประมาณของค่า
เฉลี่ย 10 ปี และประเมินว่ากำ�ำไรต่อหุ้น 
(EPS) จะมีการขยายตัวได้ที่ระดับ 22% 
และ 5% ในปี 2565  และ 2566 ตาม
ลำ�ำดับ ส่วนหนึ่งเป็นเพราะการปรับเพิ่ม
ประมาณการของกลุ่มพลังงานและ
กลุ่มธนาคาร ซึ่งเป็นกลุ่มหลักในดัชนี 
SET50 ที่เพิ่มขึ้นกว่า 40% ตลาดหุ้น
ไทยจึงยังน่าสนใจสำ�ำหรับการเข้าลงทุน
ในช่วงเวลานี้"

 

ทั้งนี้ กองทุนมีการลงทุนในผลิตภัณฑ์ใน
ตลาดทุนที่มีความเสี่ยงสูงหรือมีความซับ
ซ้อนซึ่งมีปัจจัยอ้างอิง มีความแตกต่าง
จากการลงทุนหรือใช้บริการผลิตภัณฑ์
ในตลาดทุนทั่วไป และยังคงมีความเสี่ยง
ผิดชำ�ำระหนี้ (default risk) ที่อาจเกิดขึ้น
จากการผิดชำ�ำระหนี้ของผู้ออกตราสาร/
เงินฝากที่อาจส่งผลให้ผู้ลงทุนไม่ได้รับ
เงินต้นคืนเต็มจำ�ำนวนได้ โดยผู้ลงทุนจะ
ไม่สามารถขายคืนหน่วยลงทุนได้ในช่วง
เวลา 1 ปี  ซึ่งผลการดำ�ำเนินงานในอดีต 
มิได้ยืนยันผลการดำ�ำเนินงานในอนาคต ผู้
ลงทุนควรทำ�ำความเข้าใจลักษณะสินค้า 
เงื่อนไขผลตอบแทนและความเสี่ยงที่
เกี่ยวข้องก่อนตัดสินใจลงทุน และมีความ
จำ�ำเป็นในการขอคำ�ำแนะนำ�ำเพิ่มเติมจากผู้
ประกอบธุรกิจก่อนทำ�ำการลงทุน

ผู้ที่สนใจสามารถสอบถามข้อมูลเพิ่มเติม
และรับหนังสือชี้ชวนได้ทุกวันทำ�ำการที่ 
บลจ.ไทยพาณิชย์ โทร. 02-777-7777 
กด 0 กด 6 และผู้สนับสนุนการขาย
ทุกราย หรือดูรายละเอียดเพิ่มเติมที่ 
https://scbam.info/3FXjd14



รายงาน Gold Demand Trends ฉบัับล่่าสุุดจากสภาทองคำำ�โลก (World Gold Council) เผยความ
ต้้องการทองคำำ�ทั่่�วโลก (ไม่่รวมการซื้้�อขายนอกตลาดหลัักทรััพย์์) ในไตรมาส 3 ของปีี 2565 แตะ 1,181 ตััน 
เพิ่่�มขึ้้�น 28% เมื่่�อเทีียบเป็็นรายปีี และด้้วยความต้้องการที่่�สููงขึ้้�นจึึงทำำ�ให้้ยอดสะสมตั้้�งแต่่ต้้นปีีกลัับไปเกืือบ
เท่่าช่่วงก่่อนที่่�จะเกิิดการแพร่่ระบาดโควิิด-19 ยิ่่�งไปกว่่านั้้�น ความต้้องการทองคำำ�ยัังได้้รัับแรงหนุุนจากผู้้�

บริิโภคและธนาคารกลาง แม้้ว่่าจะมีีการหดตััวลงอย่่างเห็็นได้้ชััดในส่่วนของการซื้้�อเพื่่�อการลงทุุน

ดีีมานด์์ทองคำำ� ในไทยพุ่่�ง 40%
เมื่่�อเทีียบเป็็นรายปี ีรัับผลบวกจากการ

ท่่องเที่่�ยวฟื้้� นตััว
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ความต้องการทองคำ�ำของผู้บริโภคในไทยในไตรมาส 3/2565 
เพิ่มขึ้น 40% เมื่อเทียบเป็นรายปี กล่าวคือ จาก 8.6 ตัน ใน
ไตรมาส 3/2564 ไปเป็น 12.1 ตัน ในไตรมาส 3/2565 ด้วยแรง
หนุนจากความต้องการอัญมณีที่สูงขึ้น 35% เมื่อเทียบเป็นราย
ปี จาก 1.9 ตัน ในไตรมาส 3/2564 เป็น 2.5 ตัน ในไตรมาส 
3/2565 และความต้องการลงทุนในทองคำ�ำแท่งและเหรียญ
ทองคำ�ำพุ่งขึ้น 42% เมื่อเทียบเป็นรายปี จาก 6.7 ตัน ในไตรมาส 
3/2564 เป็น 9.6 ตัน ในไตรมาส 3/2565

Mr. Andrew Naylor ประธานเจ้าหน้าที่บริหารประจำ�ำภูมิภาค 
APAC (ไม่รวมประเทศจีน) ของสภาทองคำ�ำโลก กล่าวว่า 
"ความต้องการของผู้บริโภคเพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่อง และนับ
เป็นไตรมาสที่ 7 ติดต่อกันที่เราได้เห็นความต้องการอัญมณี
ในประเทศไทยเพิ่มขึ้น ซึ่งมีสาเหตุมาจากการฟื้นตัวของภาค
ส่วนการท่องเที่ยวและราคาทองคำ�ำที่ลดลง อันเป็นตัวกระตุ้น
ให้ผู้ค้าปลีกทองคำ�ำเร่งเติมคลังโดยคาดว่าความต้องการจะยัง
คงแข็งแกร่งต่อไปในไตรมาสที่สี่ เนื่องจากเป็นช่วงที่ผู้คนนิยม
แต่งงานและมีการเฉลิมฉลองส่งท้ายปี”

การลงทุนทั่วโลกดิ่งลง 47% เมื่อเทียบเป็นรายปี เนื่องจากนัก
ลงทุน ETF ไม่สู้อัตราดอกเบี้ยที่สูงขึ้นอย่างเห็นได้ชัดและค่า
เงินดอลลาร์สหรัฐที่แข็งตัว โดยมีการไหลออกที่ 277 ตัน ซึ่ง
เหล่านี้ ผนวกรวมกับความต้องการการซื้อขายหลักทรัพย์นอก
ตลาดหลักทรัพย์ที่ลดลง และทัศนคติเชิงลบในตลาดซื้อขายล่วง
หน้านับเป็นอุปสรรคต่อประสิทธิภาพของราคาทองคำ�ำส่งผลให้
ราคาทองคำ�ำปรับตัวลง 8% ในไตรมาส 3/2565 

อย่างไรก็ตาม แม้จะเกิดปัญหาข้างต้น แต่ทองคำ�ำก็ยังคงได้รับ
ความนิยมจากนักลงทุนรายย่อยที่ตอบสนองต่อสัญญาณของ
ตลาดต่าง ๆ และหันไปลงทุนในทองคำ�ำ เนื่องจากยังสามารถตรึง
ราคาไว้ได้ท่ามกลางภาวะเงินเฟ้อที่รุนแรงและความไม่แน่นอน
ทางภูมิรัฐศาสตร์ โดยนักลงทุนจะเลี่ยงผลกระทบจากภาวะ
เงินเฟ้อด้วยการลงทุนในทองคำ�ำแท่งและเหรียญทองคำ�ำ ทำ�ำให้
ความต้องการในส่วนค้าปลีกโดยรวมเพิ่มขึ้น 36% เมื่อเทียบกับ
ปีที่ผ่านมา อีกทั้งยังได้แรงหนุนจากการซื้ออย่างมีนัยสำ�ำคัญใน
ประเทศตุรกี (มากกว่า 5 เท่า เมื่อเทียบกับปีที่ผ่านมา) และใน
ประเทศเยอรมนี (เพิ่มขึ้น 25% เมื่อเทียบกับปีที่ผ่านมา ที่ 42 
ตัน) พร้อมอานิสงค์ที่เด่นชัดจากตลาดหลักทั่วโลก

การซื้ออัญมณียังคงฟื้นตัวอย่างต่อเนื่องและได้กลับไปสู่ระดับ
ก่อนเกิดโรคระบาดโควิด-19 ที่ 523 ตัน โดยนับว่าเพิ่มขึ้น 10% 

เมื่อเทียบกับไตรมาส 3/2564 การเติบโตส่วนใหญ่นี้มีสาเหตุ
มาจากผู้บริโภคในตัวเมืองของประเทศอินเดีย ซึ่งส่งผลต่อ
ความต้องการให้เพิ่มขึ้น 17% เป็น 146 ตัน เมื่อเทียบกับปีที่
ผ่านมา นอกจากประเทศอินเดียแล้วยังมีการเติบโตที่น่าประทับ
ใจในหลายพื้นทั่วตะวันออกกลาง โดยประเทศซาอุดิอาระเบีย
เลือกซื้อเครื่องประดับเพิ่มขึ้น 20% นับตั้งแต่ไตรมาส 3/2564 
และสหรัฐอาหรับเอมิเรตส์เพิ่มขึ้น 30% ในช่วงเวลาเดียวกัน 
นอกจากนี้ความต้องการของเครื่องประดับในจีนยังเพิ่มขึ้นเล็ก
น้อยที่ 5% เมื่อเทียบกับปีที่ผ่านมา โดยได้แรงหนุนจากการที่ผู้
บริโภคมีความเชื่อมั่นที่มากขึ้น และราคาทองคำ�ำในประเทศที่ลด
ลงในเดือนกรกฎาคม รวมถึงการผลิตตามความต้องการที่เคย
ถูกชะลอไว้บางส่วน

ควบคู่ไปกับความต้องการในทองคำ�ำของผู้บริโภคที่แข็งแกร่ง 
การซื้อของธนาคารกลาง[1]ดีดตัวขึ้นอย่างมาก โดยมียอดซื้อสูง
เป็นประวัติการณ์เกือบ 400 ตัน ในไตรมาส 3 สะท้อนให้เห็นถึง
ข้อเท็จจริงจากข้อมูลสำ�ำรวจเชิงลึกที่เราได้จากธนาคารกลางเมื่อ
เร็ว ๆ นี้ที่ว่า 25% ของผู้ตอบแบบสอบถามประสงค์ที่จะสำ�ำรอง
ทองคำ�ำเพิ่มในอีก 12 เดือนข้างหน้า[2]

เมื่อมองไปในส่วนของอุปทานการทำ�ำเหมืองทอง (การลดความ
เสี่ยงสุทธิ) เพิ่มขึ้น 2% เมื่อเทียบกับไตรมาส 3/2564 โดยการ
ทำ�ำเหมืองทองคำ�ำได้เติบโตติดต่อกันถึงไตรมาสที่หก ในทางกลับ
กัน การรีไซเคิลลดลง 6% ในไตรมาส 3 เมื่อเทียบกับปีที่ผ่านมา
เนื่องจากผู้บริโภคไม่ตัดสินใจขายทองคำ�ำในภาวะที่เงินเฟ้อสูงขึ้น
และมีแนวโน้มทางเศรษฐกิจที่ไม่แน่นอน

Ms. Louise Street นักวิเคราะห์ตลาดอาวุโส ของสภาทองคำ�ำ
โลก ให้ความเห็นว่า“แม้สภาวะเศรษฐกิจระดับมหภาคจะไม่
ทรงตัว แต่ความต้องการในปีนี้ก็สะท้อนให้เห็นถึงสถานะของ
ทองคำ�ำเป็นสินทรัพย์ที่ปลอดภัย ด้วยข้อเท็จจริงที่ว่าทองคำ�ำ
ยังทำ�ำกำ�ำไรได้ดีกว่าสินทรัพย์ประเภทอื่น ๆ ส่วนใหญ่ในปี 
2565“ในอนาคต เราคาดว่าการซื้อของธนาคารกลางและ
การลงทุนของนักลงทุนรายย่อยจะยังคงมีความแข็งแกร่ง
ต่อไป ทำ�ำให้สามารถชดเชยการลงทุนใน OTC (Over-The-
Counter) และ ETF (Exchange Traded Fund) ที่อาจลด
ลงในกรณีที่เงินดอลลาร์แข็งค่าขึ้นได้ นอกจากนี้เรายังคาด
ว่าความต้องการในเครื่องประดับจะยังคงแข็งแกร่งในบาง
ภูมิภาค อาทิ อินเดียและเอเชียตะวันออกเฉียงใต้ ในขณะที่
ภาคเทคโนโลยีจะมีแนวโน้มลดลงอีกเมื่อเผชิญกับการชะลอตัว
ทางเศรษฐกิจ”



ทรััสต์์เพื่่�อการลงทุุนในอสัังหาริิมทรััพย์์และสิิทธิิการเช่่าดัับบลิิวเอชเอ พรีีเมี่่�ยม โกรท ("WHART") 
ดีีเดย์์เปิิดขายหน่่วยเพิ่่�มทุุน ส่่งซิิกผู้้�ถืือหน่่วยเดิิมเตรีียมใช้้สิิทธิิจองซื้้�อหน่่วยทรััสต์์ ระหว่่างวัันที่่�  

7-11 พ.ย. นี้้� ในอััตราส่่วน  1 หน่่วยทรััสต์์เดิิม ต่่อ 0.0609 หน่่วยทรััสต์์ใหม่่ ขณะที่่�ประชาชนทั่่�วไป 
เปิิดจองซื้้�อระหว่่างวัันที่่� 15–18 พ.ย.นี้้� โดยราคาเสนอขายสููงสุุดอยู่่�ที่่�ไม่่เกิิน 10 บาทต่่อหน่่วย เพื่่�อเข้้า

ลงทุุนเพิ่่�มในทรััพย์์สิิน 5 โครงการ รวมทั้้�งสิ้้�นไม่่เกิิน 4,050.86 ล้้านบาท ระบุุหลัังเพิ่่�มทุุนเสร็็จดััน
พอร์์ตแตะ 51,956.40 ล้้านบาท ครองแชมป์์ผู้้�นำำ�กองทรััสต์์ Industrial ที่่�ใหญ่่ที่่�สุุดในประเทศไทย

กองทรััสต์์ WHART จ่่อเปิิดขายหน่่วยเพิ่่�มทุุน

เคาะราคาจองซื้้�อไม่่เกิิน 10 บาท/หน่่วย 

การเงิิน
MAGAZINE HOONINSIDE

นายอนุุวััฒน์์ จารุุกรสกุุล ประธานเจ้้า
หน้้าที่่�บริิหาร บริิษััท ดัับบลิิวเอชเอ เรีียล 
เอสเตท แมเนจเม้้นท์์ จำำ�กััด ในฐานะผู้้�
จััดการกองทรััสต์์ของทรััสต์์เพื่่�อการลงทุุน
ในอสัังหาริิมทรััพย์์และสิิทธิิการเช่่าดัับบลิิว
เอชเอ พรีีเมี่่�ยม โกรท ("WHART") เปิิดเผย
ว่่า กองทรััสต์์ WHART เตรีียมเสนอขาย
หน่่วยหน่่วยทรััสต์์เพิ่่�มทุุน ให้้แก่่ผู้้�ถืือหน่่วย
ทรััสต์์เดิิม ระหว่่างวัันที่่� 7-11 พ.ย.นี้้� ใน
อััตราส่่วน 1 หน่่วยทรััสต์์เดิิม ต่่อ 0.0609 
หน่่วยทรััสต์์ใหม่่ ส่่วนประชาชนทั่่�วไป เสนอ
ขายระหว่่างวัันที่่� 15–18 พ.ย.นี้้�  โดยมีีราคา
เสนอขายสููงสุุดอยู่่�ที่่�ไม่่เกิิน 10 บาทต่่อ
หน่่วย โดยผู้้�ถืือหน่่วยเดิิม หรืือนัักลงทุุน
ทั่่�วไป สามารถสอบถามข้้อมููลเพิ่่�มเติิมที่่� 
K-Contact Center ของธนาคารกสิิกร
ไทย โทร 02 888 8888 ต่่อ 819 หรืือจอง
ซื้้�อผ่่านทางเว็็บไซต์์ K-My Invest (www.
kasikornbank.com/kmyinvest) และสาขา
ของธนาคารกสิิกรไทยทุุกสาขา สำำ�หรัับ
ราคาเสนอขายสุุดท้้ายจะมีีการประกาศ
ผ่่านเว็็บไซต์์ของทางตลาดหลัักทรััพย์์แห่่ง
ประเทศไทยให้้ทราบอีีกครั้้�ง

สำ�ำหรับการเพิ่มทุนของกองทรัสต์ WHART 
ในครั้งนี้ จะเป็นการลงทุนในทรัพย์สิน
หลักเพิ่มเติมของ WHA Group จำ�ำนวน 5 
โครงการ รวมทั้งสิ้นไม่เกิน 4,050.86 ล้าน
บาท   ซึ่งภายหลังการเข้าลงทุนแล้วเสร็จ 
คาดว่าจะอยู่ในช่วงปลายปี 2565 นั้น จะ
ส่งผลให้ WHART มีมูลค่าทรัพย์สินรวม
ของกองทรัสต์แตะที่ระดับกว่า 51,956.40 
ล้านบาท และมีพื้นที่เช่าภายใต้การบริหาร
เพิ่มขึ้นเป็น 1,743,696.80 ตารางเมตร 
พื้นที่ส่วนที่จอดรถ 32 ,650.19 ตารางเมตร 
และพื้นที่เช่าหลังคา 450,777.29 ตาราง
เมตร  ดังนั้นจะเป็นปัจจัยตอกย้�้ำำในการ
เป็นกองทรัสต์ประเภทอุตสาหกรรม ที่มี
มูลค่าทรัพย์สินรวมมากที่สุดในประเทศไทย 
โดดเด่นด้วยทรัพย์สินที่ตั้งอยู่ในจุดยุทธ
ศาสตร์ด้านโลจิสติกส์ของประเทศ และ
ความหลากหลายของกลุ่มผู้เช่า ภายใต้
สัญญาเช่าระยะยาว ซึ่งการลงทุนเพิ่ม

เติมในทรัพย์สินหลักในครั้งนี้ ยังช่วยสร้าง
การเติบโตและมั่นคงให้กับรายได้ของกอง
ทรัสต์อย่างมั่นคงและยั่งยืน และสามารถ
สร้างผลตอบแทนที่ดีให้กับผู้ถือหน่วยอย่าง
สม่�่ำำเสมอ

ทรัพย์สินที่มีการลงทุนเพิ่มเติมในครั้งนี้ มี
จำ�ำนวน 5 โครงการ โดยมีพื้นที่เช่าอาคาร
รวม ประมาณ 159,963 ตารางเมตร โดย
ประกอบด้วย

1.       โครงการดับบลิวเอชเอ เมกกะ โล
จิสติกส์ เซ็นเตอร์ บางนา-ตราด กม.23 
โปรเจค 3       ตั้งอยู่ที่ อำ�ำเภอบางเสาธง 
จังหวัดสมุทรปราการ

2.       โครงการดับบลิวเอชเอ ซิกโนด 
แฟคทอรี่ ตั้งอยู่ที่ อำ�ำเภอศรีราชา จังหวัด
ชลบุรี

3.       โครงการดับบลิวเอชเอ เมกกะ โลจิ
สติกส์ เซ็นเตอร์ เทพารักษ์ กม.21 ตั้งอยู่ที่ 
อำ�ำเภอบางเสาธง จังหวัดสมุทรปราการ 

4.       โครงการดับบลิวเอชเอ-เคพีเอ็น 
เมกกะ โลจิสติกส์เซ็นเตอร์บางนา-ตราด 
กม.23 โปรเจค 2 ตั้งอยู่ที่ อำ�ำเภอบางเสาธง 
จังหวัดสมุทรปราการ

5.       โครงการดับบลิวเอชเอ เซ็นทรัล 
เมกกะ โลจิสติกส์ เซ็นเตอร์ วังน้อย 
63  ตั้งอยู่ที่ อำ�ำเภอวังน้อย จังหวัด
พระนครศรีอยุธยา

"ทรัพย์สินคลังสินค้าประเภท Built-to 
-Suit ซึ่งเป็นคลังสินค้าที่สร้างตามความ
ต้องการของลูกค้า และสามารถตอบโจทย์
ความต้องการด้าน Operation ของลูกค้า
ได้เป็นอย่างดี อีกทั้งกลุ่มลูกค้าที่เช่าคลัง

สินค้า และโรงงานประเภทนี้โดยปกติจะ
ทำ�ำสัญญาเช่าระยะยาว จึงทำ�ำให้กองทรัสต์ 
WHART มีความมั่นคงและมีฐานลูกค้าที่
เช่าคลังสินค้าอย่างต่อเนื่อง อาทิ บริษัท ซี
อาร์ซี ไทวัสดุ จำ�ำกัด บริษัท เคอรี่ โลจิสติ
คส์ (ประเทศไทย) จำ�ำกัด และบริษัท ดีเคเอ
สเอช (ประเทศไทย) จำ�ำกัด"

ด้านนายสาวิตร ศรีศรันยพงศ์ ผู้บริหาร
กลุ่มธุรกิจวาณิชธนกิจ ธนาคารกสิกรไทย 
ในฐานะที่ปรึกษาทางการเงินและผู้จัดการ
การจัดจำ�ำหน่ายหน่วยทรัสต์ WHART กล่าว
ว่า ธนาคารได้เปิดให้มีการจองซื้อให้แก่ผู้
ถือหน่วยทรัสต์เดิมระหว่างวันที่ 7-11 พ.ย. 
และประชาชนทั่วไป ระหว่างวันที่ 15-18 
พ.ย.นี้ มั่นใจว่าจะมีการตอบรับจากนักลงทุน
เป็นอย่างดี เนื่องจากกองทรัสต์ WHART มี
ความโดดเด่นด้านการเป็นผู้นำ�ำกองทรัสต์
ในกลุ่มคลังสินค้าและอุตสาหกรรมที่มี
ศักยภาพในพื้นที่ยุทธศาสตร์ด้านโลจิสติกส์
ของประเทศไทย มีความมั่นคงของรายได้
จากสัญญาเช่าระยะยาว ประกอบกับคลัง
สินค้าที่ WHART เข้าลงทุนส่วนใหญ่เป็น
คลังสินค้าประเภท Built-to-Suit และมีผู้
เช่าระดับชั้นนำ�ำในกลุ่มธุรกิจที่มีการเติบโต
อย่างต่อเนื่องในอนาคต  

 โดยทรัพย์สินที่กองทรัสต์ WHART จะ
ลงทุนเพิ่มเติมทั้ง 5 โครงการในครั้งนี้ จะ
มาช่วยเสริมความแข็งแกร่งเดิมให้กับ
กองทรัสต์ WHART  และมีประมาณการ
จ่ายประโยชน์ตอบแทนต่อหน่วยแก่ผู้ถือ
หน่วยทรัสต์ภายหลังการลงทุนในทรัพย์สิน
หลักเพิ่มเติมครั้งที่ 8 เท่ากับ 0.80 บาท
ต่อหน่วย สำ�ำหรับรอบประมาณการณ์
ตั้งแต่วันที่ 1 มกราคม 2566 ถึง วันที่ 31 
ธันวาคม 2566 เพิ่มขึ้นจากประมาณการ
จ่ายประโยชน์ตอบแทนจากทรัพย์สินเดิม
ของกองทรัสต์ WHART สำ�ำหรับรอบระยะ
เวลาบัญชีเดียวกัน ซึ่งเท่ากับ 0.78 บาทต่อ
หน่วย



เครื่่�องชี้้�กิิจกรรมตลาดอสัังหาริิมทรััพย์์ที่่�อยู่่�อาศััยในปีี 2565 สะท้้อนภาพ
การฟื้้�นตััวดีีขึ้้�น แต่่ยัังไม่่ทั่่�วถึึง แม้้การเปิิดโครงการใหม่่กลัับมาเติิบโตเร่่ง
ขึ้้�น แต่่มาจากปััจจััยเฉพาะทางธุุรกิิจ ขณะที่่�การโอนกรรมสิิทธิ์์�ที่่�อยู่่�อาศััย

ใหม่่หรืือจากนิิติิบุุคคลยัังอ่่อนแรง

ศูนย์วิจัยกสิกรไทย มีมุมมองที่ระมัดระวังต่อทิศทางตลาดที่อยู่
อาศัยในปี 2566 เนื่องจากปัจจัยหนุนเริ่มเบาบาง เมื่อธนาคาร
แห่งประเทศไทยไม่ต่ออายุมาตรการผ่อนคลาย LTV (สิ้นสุด 31 
ธันวาคม 2565) โดยตลาดต้องติดตามว่าทางการจะต่ออายุ
มาตรการลดค่าธรรมเนียมในการซื้อที่อยู่อาศัยหรือไม่ ขณะ
ที่การฟื้นตัวของเศรษฐกิจที่มีความไม่แน่นอนสูง กำ�ำลังซื้อยัง
เปราะบาง อัตราดอกเบี้ยอยู่ในทิศทางขาขึ้น การแข่งขันใน
ธุรกิจที่สูงและจำ�ำนวนที่อยู่อาศัยรอขายสะสมสูง ล้วนยังเป็น
แรงกดดันต่อกิจกรรมการซื้อและการลงทุนที่อยู่อาศัยในระยะ
ข้างหน้า

ศูนย์วิจัยกสิกรไทย จึงมองว่า ในปี 2566 ยอดโอนกรรมสิทธิ์
ที่อยู่อาศัยในเขตกรุงเทพฯ และปริมณฑล (รวมนิติบุคคลและ
บุคคลธรรมดา) น่าจะอยู่ที่ประมาณ 1.75-1.82 แสนหน่วย หรือ
หดตัว 2.8% ถึงขยายตัว 1.1% เทียบกับที่คาดว่าจะขยายตัว 
7.5% ในปี 2565

ปี 2565 เครื่องชี้กิจกรรมตลาดอสังหาริมทรัพย์ที่อยู่อาศัย
สะท้อนภาพการฟื้นตัวดีขึ้น แต่ยังไม่ทั่วถึง แม้การเปิดโครงการ
ใหม่กลับมาเติบโตในอัตราที่เร่งขึ้น แต่การโอนกรรมสิทธิ์ที่อยู่
อาศัยใหม่หรือจากนิติบุคคลยังชะลอตัว

 ความเชื่อมั่นต่อการฟื้นตัวทางเศรษฐกิจหลังโควิดคลี่คลาย
และการฟื้นตัวของภาคการท่องเที่ยว ทำ�ำให้ผู้ประกอบการ
พัฒนาอสังหาริมทรัพย์ที่อยู่อาศัยกลับมาเร่งลงทุนเปิด
โครงการใหม่ จากข้อมูลของ AREA พบว่า ในช่วง 9 เดือน
แรกของปี 2565 การเปิดตัวที่อยู่อาศัยใหม่ในเขตกรุงเทพฯ
และปริมณฑลมีอัตราการเติบโตสูงถึง 110% เมื่อเทียบกับช่วง
เดียวกันปีก่อน (YoY) หรือมีจำ�ำนวน 7.7 หมื่นหน่วย

แต่การเปิดตัวที่อยู่อาศัยใหม่ที่เร่งตัวขึ้นน่าจะมาจากปัจจัย
เฉพาะทางธุรกิจด้วย เนื่องจาก Backlog ของผู้ประกอบการ
บางรายลดลง จากที่มีการเร่งระบายที่อยู่อาศัยสร้างเสร็จใน
พอร์ตไปในช่วงที่ผ่านมา ทำ�ำให้มีผลต่อการรับรู้รายได้ทางธุรกิจ
ในระยะข้างหน้า ดังนั้น ผู้ประกอบการยังคงต้องลงทุนอย่าง
ต่อเนื่อง โดยเฉพาะที่อยู่อาศัยประเภทคอนโดมิเนียมที่ใช้ระยะ

เวลาก่อสร้างมากกว่า 1 ปี และจากทิศทางต้นทุนก่อสร้างและ
ต้นทุนทางการเงินที่อยู่ในช่วงขาขึ้น ทำ�ำให้ผู้ประกอบการบาง
รายเลือกเปิดโครงการในปีนี้ เพื่อต้องการที่จะล็อกต้นทุนทาง
ธุรกิจ

สำ�ำหรับที่อยู่อาศัยเปิดใหม่ในปี 2565 นี้ มากกว่าครึ่งมาจาก
การเปิดตัวคอนโดมิเนียม และส่วนใหญ่ที่เปิดตัวเป็นกลุ่มระดับ
ราคาต่�่ำำกว่า 2 ล้านบาท (คิดเป็นสัดส่วนประมาณ 55% ของ
จำ�ำนวนที่อยู่อาศัยคอนโดมิเนียมเปิดใหม่ในเขตกรุงเทพฯและ
ปริมณฑลทั้งหมด) ซึ่งเป็นผลมาจากโครงการบ้านล้านหลัง ซึ่ง
สนับสนุนสินเชื่อดอกเบี้ยต่�่ำำสำ�ำหรับผู้พัฒนาที่อยู่อาศัยระดับ
ราคาต่�่ำำกว่า 1.5 ล้านบาท
 
 ขณะที่กิจกรรมการซื้อขายที่อยู่อาศัยใหม่ยังฟื้นตัวไม่ทั่ว
ถึง เนื่องจากกำ�ำลังซื้อของครัวเรือนโดยรวมยังมีความเปราะ
บางจากภาระค่าครองชีพและหนี้ที่สูง และการซื้อขายที่อยู่
อาศัยมือสองที่ได้รับการตอบรับที่ดีจากผู้ซื้อ

ในปี 2565 ตลาดได้รับปัจจัยหนุนสำ�ำคัญจากมาตรการลดค่า
ธรรมเนียมการโอนกรรมสิทธิ์และการจดจำ�ำนองที่อยู่อาศัย รวม
ถึงการผ่อนคลายมาตรการ LTV โดยจากข้อมูลของ REIC พบ
ว่า ในช่วง 8 เดือนแรกของปี 2565 การโอนกรรมสิทธิ์ที่อยู่
อาศัยในกรุงเทพฯและปริมณฑล เติบโต 8.5% (YoY) แต่เป็น
ที่น่าสังเกตว่า การโอนฯ จากนิติบุคคลหรือเป็นการโอนที่อยู่
อาศัยใหม่ปรับตัวลดลง 5.3% (YoY) ขณะที่การโอนฯ จาก
บุคคลธรรมดาหรือการโอนที่อยู่อาศัยมือสอง เติบโตสูงถึง 
26.5% (YoY) ซึ่งมาจากหลายสาเหตุ ส่วนหนึ่งเป็นผลมาจากใน
ช่วง 2 ปีที่ผ่านมา ผู้ประกอบการชะลอการเปิดโครงการใหม่ (มี
ผลต่อจำ�ำนวนที่อยู่อาศัยสร้างเสร็จเข้าสู่ตลาดในปี 2565) และ
ยอดการจองซื้อที่อยู่อาศัยใหม่ (Take up rate) อยู่ระดับต่�่ำำ จึง
มีผลต่อยอดโอนฯ ในปีนี้ นอกจากนี้ เนื่องจากที่อยู่อาศัยใหม่
มีราคาเฉลี่ยต่อหน่วยที่สูง (เมื่อเทียบกับพื้นที่ใช้สอย) แม้จะมี
โปรโมชั่นกระตุ้นยอดขายจากผู้ประกอบการ แต่ผู้บริโภคบาง
กลุ่มหันไปเลือกซื้อที่อยู่อาศัยมือสองที่ก็มีการประกาศขายมาก
ขึ้นด้วยแทน

ศููนย์์วิิจััยกสิิกรไทย ชี้้�ตลาดที่่�อยู่่�อาศััยในปีี 2565

สะท้้อนภาพการฟื้้� นตััว แต่่ยัังไม่่ทั่่�วถึึง ขณะที่่�ในปี ี2566 
ปัจัจััยหนุุนเบาบาง เป็็นแรงกดดัันการเติิบโต
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อย่่างไรก็็ตาม ในช่่วง 2 เดืือนสุุดท้้ายของปีี 2565 อาจจะเห็็น
การเร่่งตััวของยอดโอนกรรมสิิทธิ์์�ที่่�อยู่่�อาศััยมากขึ้้�น หลัังจากที่่�

มาตรการผ่่อนปรน LTV จะสิ้้�นสุุดลงสิ้้�นปีีนี้้� แต่่ก็็ยัังคงต้้องขึ้้�นอยู่่�
กัับความสามารถและคุุณสมบััติิของผู้้�ซื้้�อที่่�ยู่่�อาศััย

ศููนย์์วิิจััยกสิิกรไทย ชี้้�ตลาดที่่�อยู่่�อาศััยในปีี 2565

สะท้้อนภาพการฟื้้� นตััว แต่่ยัังไม่่ทั่่�วถึึง ขณะที่่�ในปี ี2566 
ปัจัจััยหนุุนเบาบาง เป็็นแรงกดดัันการเติิบโต
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แนวโน้้มตลาดที่่�อยู่่�อาศััยในปีี 2566 เพิ่่�มมุุมมองเชิิงระวัังมากขึ้้�น จากสภาพ
แวดล้้อมตลาดที่่�มีีความไม่่แน่่นอนสููงทั้้�งการฟื้้�นตััวของเศรษฐกิิจและกำำ�ลัังซื้้�อที่่�ยััง
ฟื้้�นไม่่ทั่่�วถึึง ขณะที่่�ธุุรกิิจมีีโจทย์์ท้้าทายมากขึ้้�น

ในปี 2566 ความต่อเนื่องในการฟื้นตัวของธุรกิจอสังหาริมทรัพย์ที่อยู่อาศัยยังขึ้น
อยู่กับหลายปัจจัย ทำ�ำให้ศูนย์วิจัยกสิกรไทยมีมุมมองที่ระมัดระวังมากขึ้น แม้คาด
ว่ากิจกรรมเศรษฐกิจของประเทศเและรายได้ของประชาชนน่าจะทยอยปรับตัวดี
ขึ้น ทำ�ำให้กลุ่มที่มีความพร้อมก็อาจจะตัดสินใจซื้อที่อยู่อาศัย เช่นเดียวกับทิศทาง
การซื้อที่อยู่อาศัยอย่างอาคารชุดของชาวต่างชาติที่น่าจะทรงตัวใกล้เคียงกับปี 
2565 จากการเปิดประเทศและมาตรการดึงดูดชาวต่างชาติศักยภาพสูง

โดยนอกจากความไม่แน่นอนทางเศรษฐกิจโดยเฉพาะจากแนวโน้มเศรษฐกิจหลัก
ของโลกเข้าสู่ภาวะชะลอตัวแล้ว ตลาดยังมีอีกหลายปัจจัยท้าทายและต้องติดตาม 
ดังนี้

 การต่ออายุมาตรการแบ่งเบาภาระรายจ่ายในการซื้อที่อยู่อาศัยของภาครัฐ ยัง
ต้องรอความชัดเจน ได้แก่ มาตรการลดค่าธรรมเนียมการโอนกรรมสิทธิ์และจดจำ�ำ
นองที่อยู่อาศัย สำ�ำหรับที่อยู่อาศัยระดับราคาไม่เกิน 3 ล้านบาท ซึ่งจะสิ้นสุดในวัน
ที่ 31 ธันวาคม 2565 ทั้งนี้ ในกรณีที่ทางการต่ออายุมาตรการดังกล่าว ก็คงจะเป็น
ปัจจัยบวกต่อตลาดที่อยู่อาศัย โดยประเมินว่า ในทุก 1 ล้านบาท ผู้ซื้อที่อยู่อาศัย
จะประหยัดค่าใช้จ่ายจากมาตรการนี้ประมาณ 2.98% หรือคิดเป็นเม็ดเงิน 29,800 
บาท
 
ศูนย์วิจัยกสิกรไทย ประเมินว่า ในปี 2566 การโอนกรรมสิทธิ์ที่อยู่อาศัยในเขต
กรุงเทพฯและปริมณฑล (รวมนิติบุคคลและบุคคลธรรมดา) ในปี 2566 น่าจะมี
จำ�ำนวนประมาณ 1.75-1.82 แสนหน่วย หดตัว 2.8% ถึงขยายตัว 1.1% จากที่คาด
ว่าจะขยายตัว 7.5% ในปี 2565 ทั้งนี้ กรอบประมาณการนี้ ได้คำ�ำนึงถึงกรณีที่ทาง
การต่ออายุมาตรการลดค่าธรรมเนียมฯแล้ว

o แนวโน้มการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยในปี 2566 แรงกดดันต่ออำ�ำนาจการซื้อที่อยู่
อาศัย สำ�ำหรับผู้ซื้อที่จำ�ำเป็นต้องพึ่งพาสินเชื่อสถาบันการเงิน เนื่องจากสินเชื่อที่อยู่
อาศัยส่วนใหญ่เป็นสัญญาอัตราดอกเบี้ยลอยตัว แม้จะมีระยะเวลาการผ่อนชำ�ำระ
เป็นเทอมที่นานก็ตาม

o การปรับขึ้นของต้นทุนธุรกิจ มีผลต่อราคาที่อยู่อาศัยและสภาพคล่องของผู้
ประกอบการ โดยต้นทุนการดำ�ำเนินธุรกิจที่สำ�ำคัญมีทิศทางการปรับตัวสูงขึ้น
อย่างต่อเนื่อง ได้แก่ ราคาที่ดิน ราคาวัสดุก่อสร้าง ค่าจ้างแรงงาน รวมถึงต้นทุน
ทางการเงิน ดังนั้นเมื่อต้นทุนการดำ�ำเนินธุรกิจสูงขึ้นย่อมจะส่งผลต่อมายังราคาที่
อยู่อาศัยในปี 2566 ให้ปรับตัวสูงขึ้น ขณะเดียวกันผู้ประกอบการบางรายอาจจะมี
ต้นทุนในส่วนของภาษีที่ดินและสิ่งปลูกสร้างเพิ่มขึ้นด้วย

o อุปทานคงค้างในตลาดยังอยู่ในระดับสูง แม้ช่วงที่ผ่านมาผู้ประกอบการเร่งทำ�ำ
ตลาดไปแล้วบ้าง แต่ไปข้างหน้าจะยังมีที่อยู่อาศัยสร้างเสร็จเข้ามาเติม โดยคาด
ว่า จำ�ำนวนที่อยู่อาศัยรอขายสะสมในกรุงเทพฯและปริมณฑล ณ สิ้นปี 2565 น่า
จะสูงกว่าช่วงครึ่งปีแรกที่มีประมาณ 2.07 แสนหน่วย ส่วนหนึ่งสะท้อนจากอัตรา
การจองซื้อที่อยู่อาศัยใหม่ (Take up rate) โดยเฉลี่ยที่หดตัวในที่อยู่อาศัยประเภท
บ้านเดี่ยวและทาวน์เฮ้าส์ในช่วง 9 เดือนแรก ส่วนประเภทคอนโดมิเนียมเพิ่มขึ้น
เพียงเล็กน้อย
 
เมื่อประกอบกับการเร่งลงทุนเปิดโครงการใหม่ โดยเฉพาะในกลุ่มระดับราคา 
2.0-5.0 ล้านบาท (คิดเป็นสัดส่วนประมาณ 57% ของจำ�ำนวนที่อยู่อาศัยรอขาย) 
ซึ่งแม้จะเป็นระดับราคาที่สอดคล้องกับกำ�ำลังซื้อของคนในประเทศส่วนใหญ่ แต่
ท่ามกลางการฟื้นตัวของอุปสงค์ที่ยังต้องใช้เวลา จึงทำ�ำให้ตลาดจะยิ่งมีการแข่งขัน
ที่รุนแรง

ศูนย์วิจัยกสิกรไทย จึงมองว่า ในปี 2566 การเปิดตัวโครงการที่อยู่อาศัยใหม่
ในเขตกรุงเทพฯ และปริมณฑล อาจจะลดลงเป็น 8.9-9.6 หมื่นหน่วย หรือหด
ตัว 6.3% ถึง ขยายตัว 1.1% เทียบกับที่เร่งตัวขึ้นในปี 2565 โดยการเปิดตัว
คอนโดมิเนียมน่าจะชะลอลงจากที่เปิดตัวจำ�ำนวนมากในปี 2565 พื้นที่โครงการ
ใหม่จะเน้นไปยังพื้นที่กรุงเทพฯ ชั้นกลาง และพื้นที่ชั้นนอกต่อขยายจังหวัด
ปริมณฑล เนื่องจากราคาที่ดินในพื้นที่กทม.ชั้นในปรับสูงขึ้น บวกกับการพัฒนา
โครงสร้างพื้นฐานรถไฟฟ้าขยายไปยังพื้นที่รอบนอกกทม.

กรณีฐาน ได้คำ�ำนึงถึงผลของการต่ออายุมาตรการเพื่อลดภาระรายจ่ายในการซื้อที่
อยู่อาศัย ได้แก่ มาตรการลดค่าธรรมเนียมการโอนกรรมสิทธิ์และการจดจำ�ำนองที่
อยู่อาศัยสำ�ำหรับที่อยู่อาศัยระดับราคาไม่เกิน 3 ล้านบาทกรณีเลวร้าย ไม่ได้รวมผล
ของการต่ออายุมาตรการเพื่อลดภาระรายจ่ายในการซื้อที่อยู่อาศัย

ศูนย์วิจักสิกรไทย เห็นว่า ในระยะข้างหน้าต่อจากนี้ ปัจจัยแวดล้อมตลาด
อสังหาริมทรัพย์ที่ยู่อาศัยยังมีความไม่แน่นอนสูง ทำ�ำให้ผู้ประกอบการคงต้องเต
รียมความพร้อมในการทำ�ำธุรกิจ เพื่อให้สามารถแข่งขันได้ในตลาด โดยตัวแปร
สำ�ำคัญของความสำ�ำเร็จของโครงการที่จะเกิดขึ้นนอกจากจะอยู่ที่ตัวสินค้าและทำ�ำเล
แล้ว ยังต้องอาศัยศักยภาพเฉพาะตัวในด้านการบริหารจัดการในหลายๆ มิติ เช่น 
การบริหารจัดการด้านต้นทุน ในภาวะที่ต้นทุนมีทิศทางปรับสูงขึ้น การบริหาร
ต้นทุนให้ต่�่ำำกว่าย่อมหมายถึงการตั้งราคาได้ต่�่ำำกว่าคู่แข่ง หรือมีมาร์จินกำ�ำไรที่สูง
กว่าคู่แข่ง และการบริหารงานก่อสร้าง โดยลดระยะเวลาในการก่อสร้าง แต่ยังคง
คุณภาพของงานก่อสร้าง เพื่อที่จะสามารถควบคุมปริมาณซัพพลายให้เป็นไปตาม
เป้าหมาย ประกอบกับการสร้างที่อยู่อาศัยให้เสร็จเร็วจะสร้างความน่าเชื่อถือใน
สายตาของผู้บริโภคได้เช่นกัน เป็นต้น นอกจากนี้ การศึกษาตลาดของพื้นที่ที่จะ
ลงทุนมีความสำ�ำคัญ เพื่อนำ�ำมาวางแผนกลยุทธ์ทางตลาด เช่น กำ�ำหนดกลุ่มลูกค้า
เป้าหมาย ราคา ขนาด รูปแบบที่อยู่อาศัยที่ตอบโจทย์ ให้สอดคล้องไปกับความ
ต้องการของผู้ซื้อและโจทย์ความสมดุลระหว่างอุปสงค์และอุปทานในพื้นที่เป้า
หมาย



กกร.คงประมาณการศก.ไทยปีีนี้้� 
ขยายตััวในกรอบ 3.0% ถึึง 3.5%

ส่่งออกคาดว่่ายัังขยายตััวได้้ในกรอบ 7.0% 
ถึึง 8.0%,เงิินเฟ้อ้ 6.0% ถึึง 6.5%

การเงิิน
MAGAZINE HOONINSIDE

นายสนั่่�น อัังอุุบลกุุล ประธานกรรมการสภาหอการค้้าแห่่งประเทศไทย เป็็นประธานการประชุุมคณะกรรมการ
ร่่วมภาคเอกชน 3 สถาบััน (กกร.) ประจำำ�เดืือนพฤศจิิกายน 2565 โดยมีี นายเกรีียงไกร เธีียรนุุกุุล  

ประธานสภาอุุตสาหกรรมแห่่งประเทศไทย และนายผยง ศรีีวณิิช ประธานสมาคมธนาคารไทย เป็็นประธาน
ร่่วมในการประชุุม ณ ห้้อง Ballroom โรงแรมอนัันตรา สยาม กรุุงเทพฯ โดยมีีการแถลงข่่าวในประเด็็นต่่อไปนี้้�

• การค้าโลกมีแนวโน้มเติบโตชะลอลงตามเศรษฐกิจโลก
ที่มีโอกาสเผชิญภาวะถดถอยชัดเจนมากขึ้น โดยองค์การ
การค้าโลก (WTO) คาดว่าในปี 2566 การค้าโลกจะเติบโต
ได้ในระดับต่�่ำำแค่ 1% จากการชะลอตัวทางเศรษฐกิจของ
หลายประเทศ เนื่องจากเงินเฟ้อที่อยู่ในระดับสูงยาวนาน
และธนาคารกลางใช้นโยบายการเงินเข้มงวด รวมถึงความ
ขัดแย้งระหว่างรัสเซียและยูเครนยังส่งผลกระทบต่อเนื่อง
ต่อตลาดพลังงานอย่างต่อเนื่อง สอดคล้องกับประมาณการ
ล่าสุดของ IMF ที่ปรับลดประมาณการเศรษฐกิจของหลาย
ประเทศ อีกทั้งโอกาสการเกิดภาวะเศรษฐกิจถดถอยมีมาก
ขึ้น โดยเฉพาะสหรัฐและ Euro Zone ที่มีโอกาสสูงที่จะเข้าสู่
ภาวะถดถอยในช่วง 12 เดือนข้างหน้า

• ตัวเลขคาดการณ์อัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจของไทย
ในปี 2566 ถูกปรับลดลงอย่างต่อเนื่อง เป็นไปทิศทาง
เดียวกับเศรษฐกิจประเทศคู่ค้าสำ�ำคัญที่ชะลอตัวลงเช่นกัน 
เศรษฐกิจไทยจะเผชิญต้นทุนต่างๆ ทั้ง ค่าไฟ ค่าแรง และ
สินค้านำ�ำเข้า ที่แพงขึ้น ในขณะเดียวกันนโยบายสนับสนุน
เศรษฐกิจเริ่มมีการลดบทบาทออกไปเพื่อปรับนโยบายสู่สม
ดุล (Policy Normalization) ทั้งนโยบายการคลัง และ
นโยบายการเงิน เช่น การปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบาย 
การยกเลิกการผ่อนคลายมาตรการ LTV และการปรับขึ้นค่า
ธรรมเนียม FIDF ซึ่งการถอนการสนับสนุนเศรษฐกิจหลาย
มาตรการพร้อมๆ กัน เสี่ยงที่จะส่งผลกดดันการฟื้นตัวของ
เศรษฐกิจไทยมากกว่าที่ทางการประเมินไว้เดิมได้ภายใต้
ภาวะเศรษฐกิจโลกที่อ่อนแอลงอย่างต่อเนื่อง

• ภาคการท่องเที่ยวปรับตัวดีขึ้นต่อเนื่องจากจำ�ำนวนนักท่อง
เที่ยวที่เพิ่มมากกว่าคาด ขณะที่อุปสงค์ภายในประเทศทยอย
ฟื้นตัว โดยภาคการท่องเที่ยวฟื้นตัวต่อเนื่อง โดยจำ�ำนวนนัก
ท่องเที่ยวต่างชาติในเดือนกันยายนอยู่ที่ 1.3 ล้านคน ทั้งปี
น่าจะใกล้เคียง 10 ล้านคน จึงมีส่วนช่วยให้การจ้างงานของ
เอกชน และอุปสงค์ภายในประเทศปรับตัวดีขึ้น

• มาตรการช่วยเหลือเพื่อประคับประคองกลุ่มเปราะบางของ 
ธพ. ยังคงมีความจำ�ำเป็น เพื่อช่วยสนับสนุนการฟื้นตัวของ
เศรษฐกิจท่ามกลางความเสี่ยงหลายด้าน เพื่อชะลอผลกระ
ทบต่อลูกค้า โดยเฉพาะกลุ่มเปราะบาง กลุ่มที่รายได้ยังกลับ
มาไม่เต็มที่ และผู้ประกอบการรายย่อยหรือ SMEs ให้ได้รับ
ผลกระทบน้อยที่สุด สามารถประคองตัวในช่วงเปลี่ยนผ่านนี้
ไปได้ โดยคำ�ำนึงถึงการส่งเสริมการออมเงินของประชาชนเป็น
สำ�ำคัญ นอกจากนี้ ธนาคารยังมีมาตรการช่วยเหลือลูกค้าลด
ภาระทางการเงิน และสนับสนุนการแก้ไขปัญหาหนี้สินอย่าง
ยั่งยืน ซึ่งธนาคารแต่ละแห่งจะพิจารณาและเสนอแนวทาง
การช่วยเหลือการปรับโครงสร้างหนี้ที่เหมาะสมกับความ
สามารถในการชำ�ำระหนี้และความเสี่ยงของลูกค้าแต่ละราย 
เพื่อให้สามารถช่วยเหลือได้อย่างตรงจุด

• ที่ประชุม กกร. ประเมินเศรษฐกิจไทยยังขยายตัวได้ตาม
การปรับตัวดีขึ้นของภาคการท่องเที่ยวและอุปสงค์ภายใน

ประเทศเป็นหลัก ขณะที่ผลกระทบจากน้�้ำำท่วมที่อยู่ในวง
จำ�ำกัด ในระยะข้างหน้าจำ�ำเป็นต้องติดตามความเสี่ยงจาก
ภาวะเศรษฐกิจโลกถดถอย และทบทวนการถอนนโยบาย
สนับสนุนเศรษฐกิจให้เหมาะสมกับสถานการณ์ปัจจุบัน โดยที่
ประชุม กกร. คงประมาณการเศรษฐกิจไทยปี 2565 ซึ่งจะ
ขยายตัวได้ในกรอบ 3.0% ถึง 3.5% ขณะที่มูลค่าการส่งออก
คาดว่ายังขยายตัวได้ในกรอบ 7.0% ถึง 8.0% และอัตรา
เงินเฟ้อทั่วไปอยู่ในกรอบ 6.0% ถึง 6.5%

• ทั้งนี้ กกร. มีความเป็นห่วงการฟื้นตัวของเศรษฐกิจไทย
ในระยะข้างหน้า เนื่องจากประมาณการอัตราการเติบโต
ของ GDP ในปีหน้าได้ถูกปรับลดลงอย่างต่อเนื่อง ด้วย
สถานการณ์ที่มีความเสี่ยงสูงหลายด้านและมีการทยอยลด
บทบาทนโยบายสนับสนุนเศรษฐกิจเพื่อให้เข้าสู่จุดสมดุลหรือ 
Policy Normalization อาจจะทำ�ำให้เศรษฐกิจไทยมีแรงส่ง
น้อยกว่าที่คาดไว้ และกลับไปสู่ระดับเดิมก่อนการแพร่ระบาด
ล่าช้าออกไป การทยอยปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบาย การ
ปรับขึ้นเงินนำ�ำส่งเข้า FIDF เข้าสู่ภาวะปกติจากอัตรา 0.23% 
เป็น 0.46% ตั้งแต่วันที่ 1 มกราคม 2566 จะส่งผลอย่างมี
นัยยะสำ�ำคัญกับการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยในระบบ และการ
ยกเลิกการผ่อนคลายมาตรการ LTV ซึ่งการทยอยลดบทบาท
หลายมาตรการพร้อมๆ กัน เสี่ยงที่จะเป็นการกดดันการฟื้น
ตัวของเศรษฐกิจและอาจส่งผลกระทบต่อธุรกิจ SME และ
ครัวเรือนที่เพิ่งเริ่มฟื้นตัว

• ในปี 2566 ธนาคารแห่งประเทศไทย และสมาคมธนาคาร
ไทยจะเร่งขับเคลื่อนการพัฒนาโครงสร้างพื้นฐานกลาง
ของระบบการเงินสำ�ำหรับภาคธุรกิจ หรือ PromptBiz บน
มาตรฐานการรับส่งข้อมูล ISO 20002 ซึ่งจะมีการเชื่อมต่อ
การนำ�ำส่งภาษีผ่านระบบอิเล็กทรอนิกส์ หรือ e-Invoice โดย
จะมีการเชื่อมต่อกับการพัฒนา Digital Supply chain 
Finance Platform (DSCF) และ National Digital Trade 
Platform (NDTP) ที่กกร.ร่วมขับเคลื่อนเพื่อส่งเสริมศักยภาพ
การแข่งขันของภาคธุรกิจ

• นอกจากนี้ ยังได้มีการหารือประเด็น การประกาศใช้พระ
ราชกฤษฎีกากำ�ำหนดอัตราภาษีที่ดินและสิ่งปลูกสร้าง พ.ศ. 
2564 วันที่ 13 ธันวาคม 2564 ซึ่งระบุอัตราภาษีสำ�ำหรับ
ปีภาษี พ.ศ. 2565 โดยกำ�ำหนดใช้ตั้งแต่วันที่ 1 มกราคม 
2565 ไม่ได้ปรับลดลงร้อยละ 90 แต่มีผลเป็นเพียงการลด
อัตราการจัดเก็บในระดับชั้นเดียว คือ ลดจากอัตราเพดาน
ตามมาตรา 37 ลงมา แต่ยังไม่ได้ลดลงอีกร้อยละ 90 ตาม
มาตรา 55 ซึ่งจะทำ�ำให้ราคาประเมินใหม่รอบปี 2566-2569 
ทั้งประเทศปรับขึ้นเฉลี่ย 8% ที่ดินรกร้างว่างเปล่าจะครบ
กำ�ำหนด 3 ปีที่ต้องเพิ่มอัตราเก็บภาษีอีก 0.3% และ กทม. 
จ่อปรับอัตราเก็บภาษีที่ดินเกษตรกรรมเต็มเพดาน 0.15% 
หรือเก็บเพิ่ม 15 เท่า ซึ่ง กกร. จะมีข้อเสนอถึงคุณสุพัฒน
พงษ์ พันธ์มีเชาว์ รองนายกรัฐมนตรี เพื่อพิจารณาใน 4 
ประเด็น ดังนี้

1. ขอให้พิจารณาแก้ไขอัตราภาษีที่ดินและสิ่งปลูกสร้างที่อยู่
ระหว่างการพัฒนาหรือสร้างเสร็จที่ยังไม่ได้ขาย จากประ
เภทอื่นๆ เป็นประเภทที่อยู่อาศัย

2. พิจารณาการจัดเก็บภาษีที่ดินและสิ่งปลูกสร้าง ในบริการ
สาธารณะและสาธารณูปโภคในโครงการจัดสรรฯ และ
อาคารชุดที่ใช้ร่วมกัน ซึ่งตามกฎหมายปัจจุบันจะไม่ได้รับ
การยกเว้น จึงขอเสนอพิจารณาการจัดเก็บภาษีที่ดินและสิ่ง
ปลูกสร้างดังกล่าว จากประเภทอื่นๆ เป็นประเภทที่อยู่อาศัย

3. พิจารณาปรับลดอัตราการจัดเก็บภาษีที่ดินและสิ่งปลูก
สร้าง ต่อไปอีก 2 ปี (ปี 2566 และ ปี 2567) โดยเสนอให้มี
การจัดเก็บภาษีแบบขั้นบันได ทั้งนี้ ในปี 2566 ขอลดหย่อน 
75% และปีต่อไป 50% ตามลำ�ำดับ

4. พิจารณายกเว้น เบี้ยปรับ เงินเพิ่ม และดอกเบี้ยสำ�ำหรับผู้
ค้างชำ�ำระในปี 2565 โดยให้ผ่อนชำ�ำระในปี 2566

• ข้อตกลงเขตการค้าเสรี (FTA) เป็นเครื่องมือหนึ่งในการ
สร้างแต้มต่อให้กับประเทศ

ต่าง ๆ ในการแข่งขันที่รุนแรงท่ามกลางภาวะเศรษฐกิจโลกที่
เผชิญวิกฤตถดถอยในขณะนี้ โดย กกร. เห็นว่าประเทศไทย
ควรเร่งรัดการเจรจา FTA ให้มากขึ้น รวมถึง ต้องมีการปลด
ล็อคปัญหาต่าง ๆ เพื่อให้ดำ�ำเนินต่อได้ รวมทั้งประเทศไทย
ต้องปรับตัวเองเพื่อเข้าสู่มาตรฐานใหม่ของการทำ�ำ FTA ใน
อนาคตด้วย เพราะหากไม่แก้ปัญหาต่าง ๆ นี้แล้ว การทำ�ำ 
FTA ต่าง ๆ ก็จะเกิดขึ้นได้ยาก และประเทศไทยจะเสียผล
ประโยชน์อย่างมาก

• ภาคเอกชนพร้อมเป็นเจ้าภาพการประชุมสภาที่ปรึกษา
ทางธุรกิจ ครั้งที่ 4 ระหว่างวันที่ 13 – 16 พฤศจิกายน 
2565 และเจ้าภาพการจัดงาน APEC CEO Summit 2022 
ระหว่างวันที่ 16 – 18 พฤศจิกายน 2565 ณ ดิ แอทธินี 
โฮเต็ล อะ ลักชัวรี คอลเลคชั่น โฮเต็ล กรุงเทพฯ การประชุม
ในครั้งนี้ เป็นความร่วมมือระหว่างภาครัฐ ภาคธุรกิจ ภาค
สังคม และประชาชนคนไทย ภายใต้แนวคิด Embrace. 
Engage. Enable. เพื่อเปิดรับโอกาส สอดประสานความ
เชื่อมโยง และร่วมกันสร้างความเป็นไปได้ โดยมีความพร้อม
แล้วในทุกด้าน ไม่ว่าด้านสถานที่จัดการประชุม การดูแล
ต้อนรับผู้เข้าร่วมประชุม การรักษาความปลอดภัย และ
การจัดงานเลี้ยงรับรอง การประชุมประกอบด้วยประเด็นที่
ครอบคลุมทุกด้าน ทั้งด้านเศรษฐกิจ การค้า การลงทุน และ
สังคม ในขณะนี้ได้รับการยืนยันการเข้าร่วมงานจากผู้นำ�ำเขต
เศรษฐกิจ ผู้นำ�ำองค์กรโลกที่สำ�ำคัญ ผู้นำ�ำทางความคิด และ
ซีอีโอระดับแนวหน้าจากทุกเขตเศรษฐกิจในการเข้าร่วม
ประชุม เพื่อรับฟัง แลกเปลี่ยนทัศนะที่สามารถร่วมบูรณา
การได้ทั่วทั้งภูมิภาคเอเชียแปซิฟิค



KBank Private Banking ร่วมกับ Lombard Odier พันธมิตรทางธุรกิจ ไพรเวทแบงก์ระดับโลกจากสวิต
เซอร์แลนด์ และ ศูนย์วิจัยกสิกรไทย คาดการณ์เศรษฐกิจโลกในปี 2566 ชะลอตัวเข้าสู่ภาวะถดถอยจาก
จากนโยบายการเงินที่เข้มงวดของธนาคารกลางสหรัฐฯ ในขณะที่จีนยังคงนโยบายโควิดเป็นศูนย์ และส่ง
สัญญาณเปิดประเทศอย่างค่อยเป็นค่อยไป ด้านยุโรปที่ยังคงมีวิกฤตราคาพลังงานที่ยังพุ่งขึ้นสูงอย่างต่อ

เนื่อง ศูนย์วิจัยกสิกรไทยเผยเศรษฐกิจไทยได้รับผลกระทบจากที่เศรษฐกิจหลักของโลกเผชิญภาวะถดถอย
เช่นเดียวกัน  พร้อมเผยคำ�ำแนะนำ�ำนักลงทุนให้ลงทุนในสินทรัพย์ที่มีคุณภาพและสภาพคล่องสูง กระจาย

ความเสี่ยงด้วยการลงทุนในสินทรัพย์นอกตลาด และให้ความสำ�ำคัญกับการลงทุนยั่งยืน   
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นายจิิรวััฒน์์ สุุภรณ์์ไพบููลย์์ Executive Chairman, Private 
Banking Group ธนาคารกสิิกรไทย เปิิดเผยว่่า ตลอดปีี 2565 
ตลาดลงทุุนมีีความกัังวลต่่อเงิินเฟ้้อสหรััฐฯ ที่่�พุ่่�งขึ้้�นอย่่างต่่อเนื่่�อง 
กดดัันให้้ธนาคารกลางสหรััฐฯ หรืือ เฟด ปรัับขึ้้�นอััตราดอกเบี้้�ย
แบบรุุนแรงและรวดเร็็วอย่่างต่่อเนื่่�อง ในขณะที่่�สงครามระหว่่าง
รััสเซีียและยููเครนลากยาวต่่อเนื่่�องและยัังไม่่มีีท่่าทีีว่่าจะจบลง ราคา
พลัังงานในยุุโรปขยัับตััวสููงขึ้้�นอย่่างต่่อเนื่่�องส่่งผลให้้เงิินเฟ้้อปรัับสููง
ขึ้้�น ในขณะเดีียวกััน จีีนแม้้ยัังไม่่มีีความเสี่่�ยงที่่�จะเข้้าสู่่�ภาวะถดถอย
เหมืือนกัับประเทศอื่่�นๆ แต่่นโยบายการเปิิดประเทศแบบค่่อยเป็็น
ค่่อยไป และการกระตุ้้�นเศรษฐกิิจผ่่านนโยบายการคลัังมีีแนวโน้้ม
จะช่่วยให้้เศรษฐกิิจจีีนเติิบโตได้้แต่่ก็็ยัังต่ำำ��กว่่าเป้้าหมายที่่�วางไว้้ 
KBank Private Banking ในฐานะที่่�ปรึึกษาและผู้้�เชี่่�ยวชาญด้้าน
การลงทุุนแนะให้้ลููกค้้ากระจายการลงทุุนในสิินทรััพย์์นอกตลาด ทั้้�ง
หุ้้�นนอกตลาด ตราสารหนี้้� และอสัังหาริิมทรััพย์์นอกตลาดเพื่่�อลด
ความผัันผวนของพอร์์ต นอกจากนั้้�นยัังแนะนำำ�ลดสััดส่่วนของกอง
ทุุนรวมหุ้้�น และถืือเงิินสดเพิ่่�มเติิมราว 5-15% ของพอร์์ต เพื่่�อลด
ความผัันผวน และรอจัังหวะเข้้าลงทุุนในอนาคตเมื่่�อสถานการณ์์
ชััดเจนขึ้้�น 

ดร.เชาว์ เก่งชน Executive Chairman ศูนย์วิจัยกสิกรไทย ได้
ให้มุมมองที่น่าสนใจว่า เมื่อเศรษฐกิจหลักของโลกเผชิญภาวะ
ถดถอย เศรษฐกิจไทยย่อมได้รับผลกระทบโดยเฉพาะอย่างยิ่งภาค
การส่งออกที่ต้องเผชิญกับการเติบโตที่ลดลงในช่วง 12 เดือนข้าง
หน้า ทั้งนี้ ในด้านการเติบโตของ GDP จะขึ้นอยู่กับความแข็งแกร่ง
ของการฟื้นตัวของการท่องเที่ยวเป็นหลัก โดยคาดว่าภาคการท่อง
เที่ยวจะยังฟื้นตัวต่อเนื่อง ช่วยประคองให้เศรษฐกิจเติบโตต่อไปได้ 
อย่างไรก็ตามเศรษฐกิจไทยยังเผชิญความท้าทายจากหนี้ครัวเรือน
ที่อยู่ในระดับสูง และการเติบโตของเศรษฐกิจทั่วโลกที่คาดว่าจะต่�่ำำ
ตลอดปี 2566 ทำ�ำให้เศรษฐกิจมีความไม่แน่นอนทางสูงขึ้นอย่างต่อ
เนื่องในปี 2567 รวมถึงปีต่อๆ ไปด้วย 

สรุป  3 ประเด็นหลักของ Lombard Odier ต่อ มุมมองเศรษฐกิจ
โลก  

ประเด็นแรก คือ การขึ้นดอกเบี้ยของเฟด เพื่อสกัดเงินเฟ้อสหรัฐฯ 
เป้าหมายสำ�ำคัญของเฟดคือการทำ�ำให้เงินเฟ้อสหรัฐฯปรับตัวลง
มาอยู่ในเกณฑ์ที่รับได้ โดยการขึ้นดอกเบี้ยของเฟด มีโอกาสสูง
ที่จะทำ�ำให้เศรษฐกิจสหรัฐฯ เข้าสู่ภาวะถดถอย จากการประเมิน
ของ Lombard Odier เชื่อว่าเฟดจะขึ้นดอกเบี้ย 0.75% ในเดือน 
พ.ย. และอีก 0.5% ในเดือน ธ.ค. และจบด้วยการขึ้น 0.25% ใน
เดือน ก.พ. ปีหน้า ซึ่งจะเป็นจุดสูงสุดของดอกเบี้ยในวัฏจักรรอบนี้

ที่ 4.75% ด้านแนวโน้มเงินเฟ้อ Lombard Odier เชื่อว่าจะค่อยๆ 
ปรับตัวลงมาอยู่ในเกณฑ์ที่รับได้ ภายในกลางปีหน้า โดยปัญหาห่วง
โซ่อุปทานล่าช้า ราคาสินค้าโภคภัณฑ์ และค่าใช้จ่ายการขนส่งที่ดูดี
ขึ้น จะทำ�ำให้เงินเฟ้อที่มาจากราคาสินค้าปรับตัวลง นอกจากนี้ ตลาด
อสังหาที่ดอกเบี้ยสินเชื่อบ้านที่สูงขึ้นประกอบกับราคาบ้านที่สูง
ขึ้น เริ่มกดดันให้ความต้องการซื้อบ้านชะลอลง แต่ยังต้องจับตา 2 
ตัวแปรสำ�ำคัญ คือ (1) เงินเฟ้อที่มาจากราคาบริการยังไม่คลี่คลาย 
และ (2) ตลาดแรงงานแม้ว่าจะมีการปรับตัวลงมาบ้างแล้ว แต่ก็
ยังอยู่ในระดับที่สูง ทั้งนี้ อัตราการว่างงานต้องสูงขึ้นกว่านี้ เพื่อดึง
ให้เงินเฟ้อให้ปรับลดลงอีก อย่างไรก็ดี ปัจจัยพื้นฐานรวมถึงความ
แข็งแกร่งภาคธนาคาร ภาคครัวเรือน และภาคเอกชนในปีนี้ แตก
ต่างจากการเกิดวิกฤตในปี 2551 Lombard Odier จึงเชื่อมั่นว่าจะ
สามารถหลีกเลี่ยงวิกฤตทางการเงินได้ แม้ว่าจะเกิดภาวะเศรษฐกิจ
ถดถอยก็ตาม 

ประเด็นที่สอง คือ จีน ต่อเนื่องจากการประชุมใหญ่พรรค
คอมมิวนิสต์จีนครั้งที่ 20 ที่เพิ่งผ่านพ้นไป Lombard Odier เชื่อ
ว่าจีนยังต้องการผลักดันให้เศรษฐกิจเติบโต หลัง ปธน.สี จิ้น ผิง 
รวบรวมอำ�ำนาจเบ็ดเสร็จไปเรียบร้อยแล้ว โดย Lombard Odier 
มองว่ามี 2 เส้นทางที่จะผลักดันให้จีนเติบโตได้ คือ (1) การเปิด
ประเทศ ซึ่งจีนเลือกที่เปิดประเทศแบบค่อยเป็นค่อยไปโดยจะเห็น
แนวโน้มชัดเจนขึ้นในปีหน้า และ (2) มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ
ผ่านนโยบายการคลัง นอกเหนือจากนี้ ยังมีนโยบายการเงินที่ยัง
ช่วยหนุนอยู่ ด้วยเงินเฟ้อที่ยังอยู่ในระดับต่�่ำำ จีนจึงเป็นประเทศ
เดียวที่อยู่ในทิศทางการลดดอกเบี้ย ซึ่งเป้าหมายก็คือการประคับ
ประคองภาคอสังหาฯ โดยเร่งการปล่อยสินเชื่อบ้าน ซึ่งเพียงพอให้
จีนสามารถหลีกเลี่ยงฮาร์ดแลนด์ดิ้ง และหนุนให้แนวโน้มเศรษฐกิจ
ในไตรมาสต่อจากนี้ให้ดีขึ้นได้ 

ประเด็นที่ 3 คือ วิกฤตราคาพลังงานในยุโรป จากการที่ราคา
พลังงานในยุโรปพุ่งขึ้นอย่างรวดเร็วส่งผลให้เงินเฟ้อปรับตัวสูง
ขึ้น อย่างไรก็ดี ราคาพลังงานเริ่มปรับตัวลงแล้ว โดยมีหลายปัจจัย
ที่กระทบต่อความผันผวนของราคาพลังงานในยุโรป ไม่ว่าจะ
เป็น อากาศที่ไม่ได้หนาวมากในยุโรป ทำ�ำให้ภาคครัวเรือนยังไม่ได้
ต้องการใช้พลังงานในการทำ�ำความร้อน นอกจากนี้ รัฐบาลต่างๆ 
ในยุโรป ก็มีความพยายามในการกักเก็บพลังงานสำ�ำรอง กระจาย
แหล่งที่มาของพลังงาน อาทิ การขยายโรงไฟฟ้านิวเคลียร์ และโรง
ไฟฟ้าถ่านหิน และที่สำ�ำคัญที่สุดคือการหันมาใช้พลังงานทางเลือก
ให้มากขึ้น โดย Lombard Odier มองว่านโยบายของยุโรปโดยรวม 
แม้ว่าจะไม่สามารถทำ�ำให้หลีกเลี่ยงภาวะเศรษฐกิจถดถอยได้ แต่
อย่างน้อยก็น่าจะหลีกเลี่ยงเหตุการณ์เลวร้ายที่สุดได้ 
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สรุุป 10 กลยุุทธ์์การลงทุุนโดย Lombard Odier 

ลงทุนในสินทรัพย์ที่มีคุณภาพ หมายรวมถึงสินทรัพย์ที่มีสภาพ
คล่องสูงด้วย ซึ่งถือว่าเป็นสิ่งสำ�ำคัญโดยเฉพาะในช่วงตลาดผันผวน 
เพื่อเพิ่มความคล่องตัวในการปรับพอร์ตการลงทุนให้เข้ากับ
สถานการณ์ 

หุ้นกู้ที่มีอันดับความน่าเชื่อถือสูง (Investment Grade)  มากกว่า
หุ้นกู้ที่มีอันดับความน่าเชื่อถือต่�่ำำ (High Yield) จากการที่ส่วนต่าง
อัตราผลตอบแทนของหุ้นกู้เอกชนกำ�ำลังจะปรับขึ้น  

หุ้นที่มีราคาถูก (Value) และหุ้นคุณภาพดี (Quality) 

สร้างพอร์ตที่ได้ผลตอบแทนในช่วงตลาดขาขึ้น ขณะที่ป้องกันความ
เสี่ยงในช่วงตลาดขาลงด้วย 

ลดสัดส่วนของทองคำ�ำในพอร์ตการลงทุนลง อย่างไรก็ดี อาจมีการ
เปลี่ยนมุมมองในอนาคต  

ขายสินทรัพย์โภคภัณฑ์ออกทั้งหมด สอดคล้องกับมุมมองของ 
Lombard Odier ว่าเศรษฐกิจจะถดถอยในปีหน้า 

กระจายความเสี่ยงด้วยการลงทุนในสินทรัพย์ทางเลือก 

ดอลลาร์สหรัฐฯ จะแข็งค่าต่อ แตะจุดสูงสุดในปีหน้า 

ความผันผวนในตลาดจะยังคงสูง พอร์ตต้องมีความคล่องตัว 

ให้ความสำ�ำคัญกับการลงทุนเพื่อความยั่งยืน 

นายจิรวัฒน์ กล่าวในตอนท้ายว่า ธนาคารยังคงแนะนำ�ำกระจาย
การลงทุนในหลายๆ สินทรัพย์ผ่านกองทุนผสมเพื่อลดความ

เสี่ยงโดยรวมของพอร์ตลง โดยกองทุนผสมอย่าง K-ALLROAD 
Series ที่ได้เปิดตัวไปตั้งแต่ช่วงปลายปีที่ผ่านมา ซึ่งได้รับกระแส
ตอบรับที่ดีจากลูกค้า ด้วยสภาพตลาดการลงทุนในปัจจุบัน 
ธนาคารยังแนะนำ�ำให้ลูกค้ากระจายการลงทุนไปในสินทรัพย์ทาง
เลือกอื่นๆ เช่น กองทุนหุ้นนอกตลาด (Private Equity Fund) 
ซึ่งกองทุนที่ธนาคารแนะนำ�ำสามารถสร้างผลตอบแทนตั้งแต่จัด
ตั้งกองทุนที่ดีให้กับพอร์ตลูกค้าได้สูงถึง 47.83%* และ 25.67%* 
นอกจากนี้ ธนาคารยังได้แนะนำ�ำกองทุนด้านความยั่งยืน อย่าง 
K-CLIMATE โดยผลการดำ�ำเนินงานตั้งแต่จัดตั้งกองทุน Master 
funds ให้ผลตอบแทนที่ +16.15% ต่อปี**    

ในปี 2566 ธนาคารยังมีแผนที่จะแนะนำ�ำผลิตภัณฑ์ทางเลือกการ
ลงทุนอื่นอย่างต่อเนื่อง อาทิ กองทุนรวมตราสารหนี้นอกตลาด 
กองทุนรวมหุ้นนอกตลาด และกองทุนอสังหาริมทรัพย์นอกตลาด 
เพื่อกระจายความเสี่ยงและเพื่อสร้างผลตอบแทนที่น่าพึงพอใจให้
กับพอร์ตการลงทุนของลูกค้าได้ในปีหน้านี้  

สำ�ำหรับผู้ที่สนใจรับชมงานสัมมนา KBank Private Banking 2023 
Economic and Investment Outlook ในหัวข้อ What's Next 
Heading into 2023 สามารถคลิกรับชมได้ที่KBank Private 
Banking Youtube Channel  https://www.youtube.com/c/
KBankPrivateBanking  

หมายเหตุ: ตำ�ำแหน่งผู้บริหารเขียนทับศัพท์ภาษาไทย 

นายจิรวัฒน์ สุภรณ์ไพบูลย์ เอ็กซ์เซกคูทีฟ แชร์แมน ไพรเวท แบ
งกิ้ง กรุ๊ป ธนาคารกสิกรไทย 

ดร.เชาว์ เก่งชน เอ็กซ์เซกคูทีฟ แชร์แมน ศูนย์วิจัยกสิกรไทย 

* ผลตอบแทนตั้งแต่จัดตั้งกองทุนจนถึงปัจจุบัน (ข้อมูล ณ วันที่ 
30 กันยายน 2565) 

** ข้อมูล ณ วันที่ 26 ตุลาคม 2565 



บริิษััทหลัักทรััพย์์ กรุุงศรีี จำำ�กััด (มหาชน) (KSS) เตรีียมเปิิดบริิการซื้้�อขายหุ้้�นเพิ่่�มอีีก 23 
ประเทศชั้้�นนำำ�ผ่่านแอปพลิิเคชััน KSS iGlobal ให้้ลููกค้้าเลืือกลงทุุนในหุ้้�นต่่างประเทศได้้รวม
กว่่า 28 ประเทศด้้วยตนเองในแอปพลิิเคชัันเดีียว และเพิ่่�มฟีีเจอร์์ใหม่่ในการสั่่�งซื้้�อขายหุ้้�น
แบบ Fractional Share ในตลาดฮ่่องกง พร้้อมดึึงกููรููแถวหน้้าที่่�เชี่่�ยวชาญด้้านการลงทุุน 

ร่่วมเสริิมทััพผู้้�บริิหารให้้แข็็งแกร่่งขึ้้�น

นายธนััท วงษ์์ชููแก้้ว กรรมการ
ผู้้�จััดการใหญ่่ บล.กรุุงศรีี จำำ�กััด 
(มหาชน) กล่่าวว่่า “KSS มีีแผน
เปิิดให้้บริิการ Fractional Share 
เพิ่่�มในตลาดหุ้้�นฮ่่องกงในช่่วง
ไตรมาส 1/2565 ซึ่่�งจะทำำ�ให้้นััก
ลงทุุนรายย่่อยเข้้าถึึงหุ้้�นระดัับโลก
อย่่าง Tencent, AIA, Haidilao 
หรืือ Xiaomi ได้้ง่่ายขึ้้�น รวมถึึง
ขยายจำำ�นวนตลาดหุ้้�นต่่างประเทศ
ให้้เป็็นทางเลืือกการลงทุุนที่่�หลาก
หลายขึ้้�น อาทิิ ประเทศอิินโดนีีเซีีย 
จีีน อัังกฤษ เยอรมััน และอีีกกว่่า 
10 ประเทศชั้้�นนำำ� ทั้้�งในยุุโรบและ
เอเชีีย นอกจากนี้้� KSS จะเป็็น
บริิษััทหลัักทรััพย์์แห่่งแรกของไทย
ที่่�ให้้บริิการซื้้�อขายหลัักทรััพย์์ใน
ประเทศแถบตะวัันออกกลาง โดย
จะเริ่่�มให้้บริิการในประเทศสหรััฐ
อาหรัับเอมิิเรตส์์เป็็นประเทศแรก”

ก่อนหน้านี้ KSS ได้เปิดตัว
แอปพลิเคชัน KSS iGlobal 
แพลตฟอร์มที่ช่วยนักลงทุนไทย
สามารถลงทุนในต่างประเทศ
ไปเมื่อเดือนกรกฏาคมที่ผ่าน
มา โดยนักลงทุนสามารถซื้อขาย
หุ้นต่างประเทศได้ด้วยตนเองใน
แอปพลิเคชันเดียว และยังเป็น
แอปพลิเคชันที่สามารถส่งคำ�ำสั่ง
ซื้อขายหุ้นทั้งแบบ Fractional 
Share และ Normal Share

“KSS ยังเตรียมออกผลิตภัณฑ์
ทางเลือกการลงทุนให้กับลูกค้า
ที่ต้องการกระจายความเสี่ยง
การลงทุน รวมถึงการสร้างผล
ตอบแทนส่วนเพิ่ม (Potential 
Yield Enhancement) เช่น หุ้น
กู้ที่มีอนุพันธ์แฝงอ้างอิงสินทรัพย์
การเงินต่างประเทศ (Global 
Structured Products) Fixed 
Coupon Note (FCN) Principle 
Protected Note (PPN) และ 
Bonus Enhanced Note (BEN) 
และยังออกผลิตภัณฑ์กองทุนรวม
ต่างประเทศ (Global Mutual 
Fund) และ ตราสารหนี้ต่าง
ประเทศ (Global Fixed Income) 
ซึ่งทั้งหมดจะสามารถให้บริการนัก
ลงทุนภายในปลายปีนี้”

นอกจากการสร้างความหลากหลาย
ของผลิตภัณฑ์ให้ครอบคลุมความ
ต้องการของลูกค้าแล้ว KSS ยัง
ได้มีการเสริมทัพผู้บริหารด้วยการ
ดึงคุณเผดิมภพ สงเคราะห์ เข้า
ร่วมทีม โดยดำ�ำรงตำ�ำแหน่งรอง
กรรมการผู้จัดการใหญ่ บริษัทหลัก
ทรัพย์ กรุงศรี จำ�ำกัด (มหาชน) 
ซึ่งเข้ารับตำ�ำแหน่งในวันที่ 1 
พฤศจิกายน 2565 นี้

“การได้คุณเผดิมภพเข้ามาเสริม
ทัพเพื่อทำ�ำหน้าที่ดูแลกลุ่มงาน
ขายลูกค้าบุคคลและลูกค้าสถาบัน 
และยกระดับการให้บริการด้าน
การลงทุนให้ดีขึ้น ช่วยขยายฐาน
ลูกค้าให้กับบริษัท ซึ่งยังเป็นการ
เสริมความแข็งแกร่งให้กับบริษัท
ในระยะยาว เพื่อรับมือกับการ
เปลี่ยนแปลงในธุรกิจการเงินโดย
เฉพาะการตื่นตัวในการลงทุนของ
คนไทยที่สนใจการลงทุนมากยิ่ง
ขึ้นนับจากหลังเหตุการณ์โควิด-
19 เป็นต้นมา โดยพฤติกรรมด้าน
การลงทุนของนักลงทุนที่เปลี่ยนไป
ส่งผลให้ผู้ลงทุนจำ�ำนวนมากสนใจ
ในผลิตภัณฑ์ทางการเงินมีความ
หลากหลายและซับซ้อนมากยิ่ง
ขึ้น ตลอดจนการเปลี่ยนแปลงของ
เทคโนโลยีทางด้านการเงินอย่าง
รวดเร็ว บริษัทจึงมีแนวนโยบาย
ในการเสริมสร้างเรื่องการลงทุน
เป็นเรื่องที่ทุกคนเข้าถึงได้ง่าย 
(Financial Inclusive) ผ่านการ
พัฒนาระบบ Application ต่างๆ 
รวมถึงการให้ความสำ�ำคัญในการ
ให้ความรู้ด้านการลงทุนให้กับนัก
ลงทุนอย่างต่อเนื่องของธนาคาร
ผ่าน Krungsri The COACH ซึ่ง
เป็นส่วนหนึ่งของกลยุทธ์หลัก One 
Retail ของกรุงศรี”

บล.กรุุงศรีี เตรีียมเปิิดบริิการซื้้�อขายหุ้้�นเพิ่่�ม 23 ประเทศ 

ผ่่านแพลตฟอร์์ม KSS iGlobal ดึึง เผดิิมภพ สงเคราะห์์ 
เข้้าร่่วมทีีม นั่่�งเก้้าอี้้�รองเอ็็มดีีใหญ่่

การเงิิน
MAGAZINE HOONINSIDE



เทพหุ้้�นทรีีนีีตี้้� มองหุ้้�นเดืือน พ.ย. แกว่่งตััว Sideways ในกรอบ 
1560-1660 จุุด ช่่วงต้้นเดืือนได้้แรงหนุุนจาก Fund flow ไหลเข้้าหลัังตััวเลข

ดุุลการค้้าและดุุลบััญชีีเดิินสะพััดพลิิกปรัับตััวดีีขึ้้�น แนะลงทุุนหุ้้�นเชื่่�อมโยง
เศรษฐกิิจในประเทศ KBANK, AEONTS, TIDLOR, TLI, ADVANC, DTAC, 

ONEE, PLANB, RATCH, COM7

เทพหุ้้�นทรีีนีีตี้้� มองหุ้้�นเดืือน พ.ย.
แกว่่งตััว Sideways ในกรอบ

1560-1660 จุุด

การเงิิน
MAGAZINE HOONINSIDE

นายณัฐชาต เมฆมาสิน ผู้ช่วย
กรรมการผู้จัดการ ฝ่ายวิเคราะห์หลัก
ทรัพย์ บริษัทหลักทรัพย์ ทรีนีตี้ จำ�ำกัด 
เปิดเผยถึงทิศทางการลงทุนเดือน
พฤศจิกายน 2565 ว่า คาดตลาดหุ้น
ไทยแกว่งตัว Sideways ในกรอบ 
1560-1660 จุด โดยในช่วงแรกของ
เดือนคาดว่าบรรยากาศการลงทุนน่า
จะยังอยู่ในเกณฑ์ดี จากการที่ไม่มีข่าว
ร้ายใหม่เข้ามากระทบ 

พร้อมทั้ง Fund flow มีสัญญาณบวก
ต่อเนื่อง ส่วนหนึ่งจากการพลิกกลับมา
มีสัญญาณที่ดีของดุลการค้าและดุล
บัญชีเดินสะพัดในเดือนล่าสุด อย่างไร
ก็ดี พอผ่านพ้นช่วงต้นเดือนไป อาจ
ต้องระมัดระวังมากขึ้น โดยเฉพาะหาก
รายงานตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯออก
มาร้อนแรงต่อเนื่อง จะทำ�ำให้นักลงทุน 
Price in การขึ้นดอกเบี้ย Fed ครั้ง
สุดท้ายของปีนี้ในระดับที่รุนแรงมากขึ้น
ได้ ไม่นับรวมกับความเสี่ยงที่กนง.อาจ
ปรับขึ้นดอกเบี้ยนโยบายในการประชุม
ปลายเดือนนี้อีกด้วย

ในเชิงกลยุทธ์ แนะนำ�ำถือครองหุ้น
ในส่วนเดิมซึ่งมีต้นทุนดัชนีอยู่ราว 
1590 จุด โดยยังคงเน้นโฟกัสไปที่
กลุ่ม Domestic cyclical ที่ยังคงได้
ประโยชน์จากเศรษฐกิจในประเทศที่
ทยอยฟื้นตัว และอาจมีแรงหนุนเล็ก
น้อยจากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ
ภายในประเทศช่วงถัดไป ทั้ง กลุ่ม
ธนาคารฯ เงินทุนหลักทรัพย์ ประกัน
ภัย สื่อสาร และสื่อและสิ่งพิมพ์ โดยมี 

Top pick 10 หุ้นเดิมได้แก่ KBANK, 
AEONTS, TIDLOR, TLI, ADVANC, 
DTAC, ONEE, PLANB, RATCH, 
COM7

 นายณัฐชาต มองการประชุม FOMC 
ในช่วงต้นเดือนวันที่ 1-2 พ.ย. มีความ
สำ�ำคัญน้อยลง จากการที่ตอนนี้นัก
ลงทุน Price in การขึ้นดอกเบี้ยที่ระดับ 
0.75% เรียบร้อยแล้ว เพียงแต่ต้อง
ติดตามถ้อยแถลงของนาย Jerome 
Powell ประธาน Fed ว่าจะออกมา
มีทิศทาง Dovish/Hawkish อย่างไร 
ส่วนในระหว่างเดือน คงต้องติดตาม
ตัวเลขเศรษฐกิจสำ�ำคัญของสหรัฐฯกัน
ต่อ เนื่องจากจะส่งผลต่อไปยังการคาด
การณ์ Fed Funds futures ในตลาด
ได้ ซึ่งต้องบอกว่าในปัจจุบัน นักลงทุน
ยังคงมีมุมมอง 50:50 ระหว่างการ
ขึ้นดอกเบี้ย 0.50% กับ 0.75% ในการ
ประชุม Fed ครั้งสุดท้ายของปี วันที่ 
13-14 ธ.ค.

ส่วนการเลือกตั้งกลางเทอมของสหรัฐฯ
ที่จะเกิดขึ้นในวันที่ 8 พ.ย.นั้น หากผล
การเลือกตั้งออกมาเป็นไปตามที่โพล
ทุกสำ�ำนักมองไว้ว่าพรรครีพับลิกันจะ
สามารถกลับมายึดครองเสียงข้างมาก
ในสภาล่างได้ มองจะเป็นจุดเปลี่ยน
สำ�ำคัญของตลาดหุ้นสหรัฐฯในทางบวก
ได้ โดยหากอ้างอิงจากสถิติในอดีตนับ
ตั้งแต่ปี 1990 จะพบว่าแทบทุกครั้งที่
มีการเปลี่ยนแปลงเสียงข้างมากในสภา
ล่าง ตลาดหุ้นสหรัฐฯมักมีการตอบรับ
เชิงบวกได้ราว 4-5% โดยเสมอ ซึ่ง

อธิบายได้ด้วยเหตุผลของความคาดหวัง
ในการดำ�ำเนินนโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจ
ใหม่ๆที่อาจจะตามมานั่นเอง

สำ�ำหรับปัจจัยในประเทศที่น่าติดตาม 
ได้แก่ ความคืบหน้าของการออก
มาตรการกระตุ้นการใช้จ่ายของภาครัฐ
ที่อาจจะออกมาเพิ่มขึ้น อาทิ มาตรการ
คนละครึ่งเฟส 6 มาตรการเราเที่ยว
ด้วยกัน หากเกิดขึ้นจริง มองจะเป็น
ประโยชน์ไม่มากก็น้อยต่อกำ�ำลังซื้อ
ในประเทศที่ส่วนหนึ่งถูกกระทบจาก
ปัญหาเงินเฟ้อที่สูงขึ้นในช่วงหลัง และ
น่าจะเป็น Sentiment เชิงบวกต่อกลุ่ม 
Domestic cyclical ที่ยังคงแนะนำ�ำถือ
ครองเป็น Core portfolio ต่อไป

นอกจากนั้น ยังต้องติดตามการประชุ
มกนง.ในวันที่ 30 พ.ย. ซึ่งถือเป็นการ
ประชุมครั้งสุดท้ายของปีนี้ ล่าสุด 
เสียงของนักลงทุนในตลาดยังคงแบ่ง
ครึ่งระหว่างการคงดอกเบี้ยที่ระดับ
เดิม 1.00% กับการขึ้นดอกเบี้ยไป
อยู่ที่ 1.25% ทั้งนี้ จากการศึกษาของ
ทรีนีตี้พบว่า หากมีการขึ้นดอกเบี้ย 
0.25% จะเป็นผลลบต่อดัชนี SET 
ราว 40-50 จุด ผ่านปรากฏการณ์ PE 
Contraction โดยจะทำ�ำให้ระดับ SET 
ที่เหมาะสมในกรณี Bull / Base / 
Bear ของทรีนีตี้ปรับลดทอนลงจาก 
1750 /1630 / 1510 จุด เป็น 1700 / 
1580 / 1470 จุดตามลำ�ำดับ





มุุมวิิเคราะห์์หุ้้�น
MAGAZINE HOONINSIDE

ธุุรกิิจสีีเขีียว 100% Key Point :
ผลการดำำ�เนิินงานปกติิมีีแนวโน้้มเติิบโตอย่่างต่่อเนื่่�องจากโครงการที่่�จะเริ่่�มทยอย COD ใน
อนาคต และทางฝ่่ายมองว่่า BCPG เป็็นธุุรกิิจพลัังงานหมุุนเวีียนที่่�มีีความผัันผวนของผล
ประกอบการต่ำำ��จากการกระจายการลงทุุนที่่�ดีี ทำำ�ให้้สามารถจ่่ายเงิินปัันผลได้้อย่่างสม่ำำ��เสมอ โดย
มีี dividend yield เฉลี่่�ย 5 ปีี อยู่่�ที่่� 3.3% นอกจากนี้้�มองว่่าราคาหุ้้�นสะท้้อนปััจจััยลบไปมากแล้้ว

คาดผลการดำำ�เนิินงาน 3Q65 โต 37% q-q
 ผลการดำำ�เนิินงาน 3Q65 อยู่่�ที่่� 452 ลบ. +37% q-q เนื่่�องจาก 1) เป็็นช่่วง high season ของโรงไฟฟ้้าพลัังน้ำำ��ใน สปป.ลาว 
คาดว่่ามีี Capacity factor อยู่่�ที่่�ราว 83% คาดโรงไฟฟ้้าพลัังน้ำำ��ใน สปป.ลาว มีีรายได้้อยู่่�ที่่� 504 ลบ. +120% q-q และ +9% 
y-y 2) โครงการพลัังงานแสงอาทิิตย์์ และลมในไทย 156.6 MW ได้้อานิิสงส์์จากการปรัับค่่า Ft ขึ้้�นมาอยู่่�ที่่� 0.7828 บาท/
kWh ส่่งผลให้้ค่่า Ft เฉลี่่�ยใน 3Q65 อยู่่�ที่่� 0.3256 บาท/kWh จากเดิิมเพีียง 0.0133 บาท/kWh

 แต่่ผลการดำำ�เนิินงานรวมลดลง 34% y-y เนื่่�องจากใน 1Q65 มีีการขายโรงไฟฟ้้าพลัังงานความร้้อนใต้้พิิภพออกไป ส่่งผลให้้
กำำ�ลัังการผลิิตหายไปบางส่่วน นอกจากนี้้�ใน 3Q65 Adder 8 บาทของโรงไฟฟ้้าพลัังงานแสงอาทิิตย์์ในไทยกำำ�ลัังการผลิิต 30 
MW หมดอายุุลง

คาดผลการดำำ�เนิินงานปีี 2565 โต 24% y-y
 ทางฝ่่ายคาดการดำำ�เนิินงานปีี 2565 อยู่่�ที่่� 2,498 ลบ. +24% y-y แม้้ผลการดำำ�เนิินงานจะถููกกดดัันจาก Adder 8 บาท 
(กำำ�ลัังการผลิิตตามสััญญา 30 MW) ที่่�หมดอายุุใน 3Q65 และกาลัังการผลิิตที่่�ลดลง แต่่ผลการดำำ�เนิินงานยัังได้้แรงหนุุนจาก
1) รัับรู้้�กาไรจากการขายเงิินลงทุุนโครงการโรงไฟฟ้้าพลัังงานความร้้อนใต้้พิิภพ 2,030 ลบ.
2) การปรัับขึ้้�นค่่า Ft โครงการพลัังงานแสงอาทิิตย์์ และพลัังงานลม 156.6 MW
3) โครงการโรงไฟฟ้้าพลัังน้ำำ��ใน สปป.ลาว มีีอััตราค่่าไฟฟ้้าที่่�สููงขึ้้�นอยู่่�ที่่� 0.069 ดอลลาร์์/kWh จากเดิิมที่่� 0.0665 ดอลลาร์์/
kWh จากการ COD โครงการขยายสายส่่งลาว-เวีียดนาม

ทางฝ่่ายแนะนำำ� “ซื้้�อ” ราคาพื้้�นฐาน 14 บาท
ทางฝ่่ายแนะนำำ� “ซื้้�อ” ราคาพื้้�นฐาน 14 บาท (วิิธีี DCF, WACC 6.7%) แบ่่งเป็็นโครงการที่่�ดำำ�เนิินงานแล้้ว(รวมเงิินสด และ
รายการเทีียบเท่่า) 5.15 บาท และโครงการใน pipeline 8.85 บาท (กำำ�ลัังการผลิิตตามสััญญา 718 MW) และราคาหุ้้�นได้้
สะท้้อนผลการดำำ�เนิินงานที่่�จะลดลงจาก Adder ที่่�กำำ�ลัังจะหมดอายุุไปมากแล้้ว

นารีี อภิิเศวตกานต์์
นัักวิิเคราะห์์การลงทุุนด้้านหลัักทรััพย์์ #17971
โทร: Tel: 66 2 635 1700 # 484
ธนิิก กััณฑะพงศ์์
ผู้้�ช่่วยนัักวิิเคราะห์์

บล.ฟิิลลิิป (ประเทศไทย) : BCPG 
แนะนำำ�ซื้้�อ ราคาพื้้�นฐาน 14.00 บาท
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บล.ฟิิลลิิป (ประเทศไทย) :  DOHOME

แนะนำำ� ทยอยซื้้�อ

DOHOME : กำำ�ไรต่ำำ��คาด 17 ลบ.

ทางฝ่ายคาดปรับประมาณการและราคา
พื้นฐานลงจากงบที่ต่�่ำำคาด และแม้แนวโน้ม 
4Q65 คาดฟื้นตัวดีขึ้้น q-q ตามยอดขายและ
มาร์จิ้นที่ดีขึ้้นและเหลือเปิดสาขาใหม่ 1 แห่ง 
แต่อาจมีการตั้งสำ�ำรองจากน้�้ำำท่วมสาขาอุบลฯ
เข้ามา ลดคำ�ำแนะนำ�ำลงเป็น “ทยอยซื้อ”

กำ�ำไร3Q65 -85.2% y-y, -84.0% q-q : 
DOHOME รายงานกำ�ำไรสุทธิ 3Q65 น่าผิด
หวังที่เพียง 50 ลบ. ต่�่ำำกว่าทางฝ่ายคาด 17 
ลบ. หลักจากต้นทุนทางการเงินที่เพิ่มขึ้น
จากกู้ยืมเพิ่มขึ้น ขณะที่รายได้รวม +24.0% 
y-y แม้ -5.3% q-q โดยจาก SSSG +6.6% 
y-y เติบโตลดลงจากฝนตกมากในเดือน ก.ย. 
ทำ�ำให้ลูกค้า End-User เข้าสาขาลดลง และ

สาขาอุบลฯที่ได้รับผลกระทบหนักจากน้�้ำำท่วม 
แม้ยอดขายสาขาใหม่เร่งตัวดีขึ้น และ GPM 
ลดลงที่ 14.0% -559.6 bps y-y, -279.2 
bps q-q ตามมาร์จิ้นเหล็กที่ปรับลดลง เหลือ
เพียง 4% จากไตรมาสก่อนหน้าอยู่ที่ 14-15% 
ทำ�ำให้กดดันมาร์จิ้นกลุ่ม

แม้ปรับราคาขายขึ้นทั้งในกลุ่มสินค้าไม่ใช่
เหล็กและ House Brand แต่ยังไม่สามารถ
ชดเชยทั้งหมด อีกทั้ง SG&A/Sales เร่งตัว
ขึ้นอยู่ที่ 12.6% จาก3Q64 และ 2Q65 ที่ 
11.9% และ 11.5%จากเปิดสาขาใหม่ 2 แห่ง 
(กาญจนบุรีและบุรีรัมย์) และรับรู้ค่าใช้จ่าย
สาขาพิษณุโลกเข้ามาเต็มไตรมาส

หทััยชนก มููลวงศ์์, นัักวิิเคราะห์์การลงทุุนด้้านหลัักทรััพย์์ #64324
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บล.ฟิิลลิิป (ประเทศไทย) : ILM
แนะนำำ�ซื้้�อ ราคาพื้้�นฐาน 22.80 บาท

ILM : กำำ�ไร 3Q65 ใกล้้เคีียงคาด
งบใกล้้เคีียงคาด อย่่างไรก็็ตามแนวโน้้ม 4Q65 คาดฟื้้�นตััวดีีขึ้้�น y-y และ q-q จาก
เป็็นช่่วง High Season และเปิิดสาขาใหม่่ แม้้ SSSG Qtdทรงตััว y-y จากน้ำำ��ท่่วม
ช่่วงก่่อนแต่่ค่่อยๆดีีขึ้้�น อีีกทั้้�งลุ้้�นรััฐออกมาตรการกระตุ้้�นปลายปีี ทำำ�ให้้ทางฝ่่ายคง
ประมาณการและราคาพื้้�นฐานเดิิม คงคำำ�แนะนำำ� “ซื้้�อ” อิิง P/E 18X

กำำ�ไร+173.2% y-y, -6.0% q-q : ILM รายงานกำำ�ไรสุุทธิิ 3Q65 ที่่� 153 ลบ. 
ใกล้้เคีียงคาด +173.2% y-y จากฐานต่ำำ��ในช่่วงเดีียวกัันปีีก่่อนจากได้้รัับผลก
ระทบมาตรการ Lockdown แต่่-6.0% q-q แม้้ยอดขาย +16.3% y-y, +1.4% 
q-q จาก SSSG +21.0% y-y (หากไม่่รวมธุุรกิิจเครื่่�องใช้้ไฟฟ้้า +34.3% y-y) 
และรายได้้ค่่าเช่่า +77.4% y-y, +10.8% q-q ทำำ� NewHigh ติิดต่่อกัันเป็็น
ไตรมาสที่่� 3 แต่่ GPM กลัับชะลอลงอยู่่�ที่่� 44.8% -143.3 bps q-q แม้้+98.1 
bps y-y จาก Product Mix (สััดส่่วนการขายสิินค้้ามาร์์จิ้้�นสููงลดลง)และค่่า
เงิินบาทที่่�อ่่อนค่่าทำำ�ให้้ต้้นทุุนำำ�เข้้าแพงขึ้้�น

แต่่อย่่างไรก็็ตามยัังคุุม SG&A/Sales ได้้ดีี ลดลง y-y และ q-q อยู่่�
ที่่� 35.5% ท่่ามกลางค่่าขนส่่งที่่�เพิ่่�มขึ้้�นตามราคาน้ำำ��มัันที่่�สููงขึ้้�น และค่่า
สาธารณููปโภคตามค่่า Ft ที่่�ปรัับขึ้้�นโดยเฉพาะในเดืือนก.ย.

หทััยชนก มููลวงศ์์, นัักวิิเคราะห์์การลงทุุนด้้านหลัักทรััพย์์ #64324
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บล.ฟิิลลิิป (ประเทศไทย) : PSL
แนะนำำ�ซื้้�อ ราคาพื้้�นฐาน 18.20 บาท

PSL : 3Q65 กำำ�ไรออกมาดีีกว่่าคาด

แม้้ 3Q65 กำำ�ไรดีีกว่่าคาด ตามค่่าระวางเรืือที่่�ยัังได้้รัับประโยชน์์จากในช่่วง 
2Q65 ที่่�ค่่าระวางสููง แต่่มอง 4Q65 กำำ�ไรจะอ่่อนตััวลง q-q, y-y ค่่าระวาง
อ่่อนตััวต่่อเนื่่�องตามฤดููกาลที่่�อ่่อนลง q-q และประโยชน์์จากค่่าระวางที่่�สููง
ได้้หมดไป อย่่างไรก็็ตาม ปีีนี้้�กำำ�ไร PSL ถืือว่่าโดดเด่่น ยัังคงคำำ�แนะนำำ� “ซื้้�อ”

3Q65 กำำ�ไรดีีกว่่าอยู่่� 1,348 ลบ. จากค่่าระวางเรืือสููงกว่่าคาด : รายได้้เดิิน
เรืือ -4.5%q-q, -5.3%y-y เป็็น 2,500 ลบ. โดยรายได้้ที่่�ลดลงเป็็นไปตาม
ดััชนีีค่่าระวางเรืือ BHSI และ BSI ที่่�อ่่อนตััว q-q, y-y แต่่ยัังได้้ประโยชน์์จาก
การบริิการรายเที่่�ยว(Voyage) ที่่�ได้้ค่่าระวางสููงใน 2Q65 คร่่อมมาใน 3Q65 
ค่่าระวางอยู่่�ที่่� 19,840 ดอลลาร์์/วััน/ลำำ� -17%q-q, -19.7%y-y ดีีกว่่าที่่�คาด
ไว้้ 8.1% ซึ่่�งเป็็นเหตุุผลหลัักที่่�ทำำ�ให้้กำำ�ไรออกมาดีีกว่่าคาด โดยเรืือเพิ่่�มเป็็น 
38 ลำำ� จากปีีก่่อน 36 ลำำ� และ 2Q65 ที่่� 37 ลำำ�

เงิินบาทอ่่อนค่่าลง y-y, q-q ต้้นทุุนเดิินเรืืออยู่่�ที่่� 5,159 ดอลลาร์์ ใกล้้เคีียง
คาดแต่่มีีค่่าใช้้จ่่ายเทีียบท่่าเรืือ, ค่่าน้ำำ��มััน และค่่าเสื่่�อม สููงกว่่าคาดทำำ�ให้้
ต้้นทุุนรวมมากกว่่าคาด 3.9% และ SG&A อยู่่�ที่่� 118 ลบ. ใกล้้เคีียงคาดกำำ�ไร
อััตราแลกเปลี่่�ยน 48 ลบ. สููงกว่่าคาดที่่� 28 ลบ. ตามเงิินบาทที่่�อ่่อนค่่าลง
คาดว่่าจะมีีจ่่ายปัันผลไตรมาสนี้้�ที่่� 0.25 บาท/หุ้้�น

สยาม ติิยานนท์์, นัักวิิเคราะห์์การลงทุุนด้้านหลัักทรััพย์์ #17970
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บล.ดีีบีีเอส วิิคเคอร์์ส : ASIAN
แนะนำำ�ซื้้�อ ราคาพื้้�นฐาน 20.52 บาท

คาดกำำ�ไรสุุทธิิ 3Q22 อยู่่�ที่่� 272.4 ล้้านบาท คาดว่่ายัังทรงตััวในระดัับสููง +3.0%QoQ และ +0.5%YoY รายได้้
ทรงตััว อััตรากำำ�ไรขั้้�นต้้นดีีจากค่่าเงิินบาทอ่่อนคาดอััตรากำำ�ไรขั้้�นต้้นอยู่่�ที่่� 20.4% เพิ่่�มขึ้้�นเล็็กน้้อยจากไตรมาส
ก่่อนที่่� 19.7% จากค่่าเงิินบาทที่่�อ่่อนค่่า AAI เข้้าตลาดช่่วยปลดล๊๊อคมููลค่่าของหุ้้�นแม่่ ซื้้�อขายที่่� PE สููงกว่่าแม่่
เกืือบเท่่าตััวคงคำำ�แนะนำำ� “ซื้้�อ” ราคาพื้้�นฐานที่่�ปีี 22 ที่่� 20.52 บาท โดยใช้้ PE ที่่� 16 เท่่า

ธีีมลงทุุน: ธุุรกิิจมาร์์จิ้้�นขยายตััวดีี+บริิษััทลููกเข้้าตลาด

??คาดผลประกอบการทรงตััว ประเมิินกำำ�ไรไว้้ที่่� 272.4 ล้้านบาท คาดว่่ารายได้้ทรงตััว อััตรากำำ�ไรขั้้�นต้้นดีีจาก
ค่่าเงิินบาทอ่่อน ประเมิินกำำ�ไรยัังสามารถทรงตััวในระดัับสููงได้้ +3.0%QoQ และ +0.5%YoY ค่่าเงิินบาทที่่�อ่่อน
ค่่ายัังคงลดผลกระทบจากต้้นทุุนที่่�เริ่่�มมีีแนวโน้้มที่่�ดีีขึ้้�น คาดอััตรากำำ�ไรขั้้�นต้้นยัังทรงตััวสููงจากค่่าเงิินบาทที่่�อ่่อน
ค่่า

AAI เข้้าตลาดฯช่่วยปลดล๊๊อคมููลค่่าของ ASIAN ได้้มากเนื่่�องจากตลาดให้้ระดัับ PE ของ AAI ที่่�ทำำ�ธุุรกิิจอาหาร
สััตว์์เลี้้�ยงที่่�มีีแนวโน้้มเติิบโตสููงในอนาคต ซื้้�อขายที่่�ระดัับ PE ที่่�สููงกว่่า ASIAN ที่่�มีีส่่วนของธุุรกิิจที่่�เกี่่�ยวข้้องกัับ
สิินค้้าโภคภััณฑ์์มาก ทำำ�ให้้การนำำ� AAI เข้้าตลาดช่่วยปลดล๊๊อคมููลค่่าของ ASIAN ได้้มาก เห็็นได้้จาก AAI ที่่�ซื้้�อ
ขายที่่�ระดัับ PE สููงกว่่า ASIAN เกืือบเท่่าตััว 

ปััจจุุบััน ASIAN ซื้้�อขายที่่� Trailing PE 13 เท่่า ในขณะที่่� AAI ซื้้�อขายที่่� Trailing PE ที่่�สููงถึึง 24 เท่่าทั้้�ง ๆที่่�ก่่อน
หน้้านี้้�และกำำ�ไรของ ASIAN 70% มาจากกำำ�ไรของ AAI แต่่ ASIAN ก็็ยัังซื้้�อขายที่่�ระดัับ PE ต่ำำ��การนำำ� AAI เข้้า
ตลาดเป็็นการช่่วยปลดล๊๊อคมููลค่่าของ ASIAN ได้้พอควร นอกจากนี้้�การนาเงิินที่่�ได้้จากการ IPO มาคืืนหนี้้�หนุุน
ผลประกอบการ คาดว่่าจะเห็็นผลชััดเจนได้้ในปีี 23 เป็็นต้้นไป

การประเมิินมููลค่่าหุ้้�น ประเมิินราคาพื้้�นฐานที่่� 20.52 บาท โดยอิิงกัับ P/E ที่่� 16 เท่่า คงคำำ�แนะนำำ� “ซื้้�อ” แนว
โน้้มธุุรกิิจยัังคาดว่่าจะสามารถทรงตััวสงูู การเข้้าสู่่�ธุุรกิิจที่่�มีีอััตรากำำ�ไรดีีและหลีีกหนผีี ลกระทบจากความ
ผัันผวนของสิินค้้าโภคภััณฑ์์ทำำ�ได้้ดีีต่่อเนื่่�อง

คาดกำำ�ไรทรง AAI ช่่วยปลดล๊๊อคมููลค่่า

นัักวิิเคราะห์์ : พงศ์์ภััทร สิิริิพิิพััฒน์์ : pongpats@th.dbs.com : Tel. 02 857 7825



มุุมวิิเคราะห์์หุ้้�น
MAGAZINE HOONINSIDE

บล.ดีีบีีเอส วิิคเคอร์์ส : AOT 
แนะนำำ�ซื้้�อ อยู่่�ระหว่่างทบทวนประมาณการ

ดีีวััน ดีีคืืน
• ผู้บริหารคาดงวดปี 66 ( ต.ค.65-ก.ย.66) กำ�ำไรระดับพันล้านบาท นายนิตินัย ศิริสมรรถการกรรมการผู้
อำ�ำนวยการใหญ่ บมจ.ท่าอากาศยานไทย (AOT) คาดว่า ผลประกอบการของบริษัทจะค่อย ๆ ปรับตัวดีขึ้นตาม
การกลับมาผู้โดยสารที่เพิ่มขึ้น โดยในงวดปี 66 ( ต.ค.65-ก.ย.66) คาดจะมีกำ�ำไรระดับพันล้านบาท ซึ่งประเมิน
ว่าจำ�ำนวนผู้โดยสารจะกลับมา 2 ใน 3 ของจำ�ำนวนก่อนโควิด -19 หรือราว 96 ล้านคน จากงวดปี 65 ที่ 46 ล้าน
คนและขาดทุนอยู่

• ขณะทั้ง วดปี 67 ( ต.ค.66-ก.ย.67) คาดว่า AOT จะกลับมากำ�ำไรในระดับหมื่นล้านบาท จากการประเมิน
จำ�ำนวนผู้โดยสารกลับมาเท่ากับช่วงก่อนเกิดสถานการณ์โควิด -19 ที่ 140 ล้านคน
• คาดปี 66 รายได้เชิงพาณิชย์กลับมาเพิ่ม ทั้งนี้ในงวดปี 66 รายได้จากพื้นที่เชิงพาณิชย์ภายในสนามบินจะเพิ่ม
ขึ้นหลังจากวันที่ 1 เม.ย.66 AOT มีกำ�ำหนดกลับมาเก็บส่วนแบ่งรายได้ขั้นต่�่ำำจากผู้ประกอบการพื้นที่เชิงพาณิชย์
จากเดิมที่ AOT ได้มีมาตรการช่วยเหลือผู้ประกอบการไม่ต้องจ่ายส่วนแบ่งรายได้ขั้นต่�่ำำเพื่อบรรเทาผลกระทบ
ในช่วงสถานการณ์โควิด -19

• แม้กรมธนารักษ์เลิกให้ส่วนลดค่าเช่า 50% แต่มีส่วนชดเชย ส่วนกรณีกรมธนารักษ์ที่เคยให้ส่วนลดค่าเช่า 
50% พื้นที่ตั้งสนามบินของ AOT ก็จะกลับมาเก็บในอัตราปกติพร้อมกับที่บริษัทยุติการให้ความช่วยเหลือผู้
ประกอบการในพื้นที่สนามบิน

• แนวโน้มการเดินทางเข้ามาของนักท่องเที่ยวจะมีมากขึ้น แม้ว่าจีนยังไม่เปิดประเทศ แต่ไทยก็มีนักท่องเที่ยว
จากซาอุดิอาระเบียและประเทศแถบตะวันออกกลาง รวมถึงอินเดีย ที่เข้ามาทดแทนผู้โดยสารจีนได้มาก

• แนะนำ�ำ ซื้อ อยู่ระหว่างทบทวนประมาณการราคาหุ้นปรับตัวขึ้นดีมาก้ YTD ขึ้น มาแล้ว 21% และเกินกว่า
ราคาพื้นฐานของ DBSV แล้วที่ 71.00 บาท อย่างไรก็ตามจากสภาวะธุรกิจที่มีแนวโน้มจะฟื้นตัวกว่าที่คำ�ำด
ไว้จึงมีโอกาสจะทบทวนประมาณการและราคาพื้นฐานให้ดีขึ้น แต่จากสถิติ IAA ล่าสุด พบว่ามีแนะนำ�ำ ซื้อ 9 
โบรกเกอร์ ถือ 5 โบรกเกอร์และไม่มีแนะนำ�ำขาย ราคาพื้น ฐานเฉลี่ยแบบ Median อยู่ที่ 76.00 บาท ส่วนราคา
สูงสุดก่อนเกิดโรคระบาดโควิด 19 คือ 80.25 บาท เมื่อ 18 พ.ย.62

นัักวิิเคราะห์์ &กลยทธุ์์� : สมบััติิ เอกวรรณพััฒนา : sombata@th.dbs.com : Tel. 02 857 7835



มุุมวิิเคราะห์์หุ้้�น
MAGAZINE HOONINSIDE

บล.ทิิสโก้้ : ADVANC แนะนำำ�
“ซื้้�อ” มููลค่่าเหมาะสม 235 บาท

ADVANC : จากการประชุุมทางโทรศััพท์์ AIS อาจยุุติิแพ็็คเกจราคาถููกใน 3Q22

เราได้เข้าร่วมการประชุมทางโทรศัพท์ของ AIS เกี่ยวกับ
แนวโน้ม 3Q22 โดยมีประเด็นสำ�ำคัญดังนี้ :

•    สำ�ำหรับการขาดทุนสุทธิในแพ็คเกจเติมเงิน 3Q และ
การยกเลิกแพ็คเกจเติมเงินราคาต่�่ำำ : ADVANC ระบุ
ว่า บริษัทให้ความสำ�ำคัญกับการยกเลิกแพ็คเกจราคาถูก 
(ซึ่งเพิ่มจำ�ำนวนลูกค้าสุทธิใน 1H22) ในช่วงไตรมาสดัง
กล่าว เมื่อรวมกับซิมนักท่องเที่ยว นำ�ำไปสู่การลดลงสุทธิ
ในแพ็คเกจเติมเงินจำ�ำนวนมาก เนื่องจากบริษัทมีแผนที่
จะเลิกใช้แพ็คเกจเติมเงิน 150 บาท/เดือน และเพิ่มการ
แปลงส่วนเติมเงินไปสู่แพ็คเกจรายเดือน โดยคาดว่าการ
จำ�ำนวนลูกค้าสุทธิในแพ็คเกจเติมเงินจะยังคงอยู่ภาย
ใต้แรงกดดันอยู่ระยะหนึ่ง โดยแพ็คเกจอินเทอร์เน็ตไม่
จำ�ำกัด ความเร็วคงที่ระดับล่างปัจจุบันคิดเป็น 30% ของ
ฐานทั้งหมดของ ADVANC แม้ว่าแผนนี้จะส่งผลให้มี
การจำ�ำกัดจำ�ำนวนลูกค้าสุทธิแบบเติมเงินในอนาคตอัน
ใกล้ แต่ ADVANC คาดว่า ARPU แบบเติมเงินจะมี
เสถียรภาพมากขึ้น นอกจากนี้ บริษัทคาดว่าการเติบโต
ในส่วนซิมท่องเที่ยวแบบเติมเงินใน 4Q22F จะช่วย
จำ�ำกัดความเสี่ยงของลูกค้าแบบเติมเงินที่ลดลงได้

•    ผลกระทบจาก 5G : ADVANC คาดยอดการเพิ่ม
เน็ต 5G จะช่วยรักษา ARPU แบบรายเดือนได้ (5G 
ARPU สูงกว่า 4G 15-20%)

•    รายได้องค์กรที่ไม่ใช่มือถือ : ADVANC กล่าวว่ายัง
คงเห็นความต้องการผลิตภัณฑ์ Cloud และผลิตภัณฑ์
ระดับองค์กรที่แข็งแกร่ง อย่างไรก็ตาม โครงการขนาด
ใหญ่ที่ทำ�ำใน 2Q22 สร้างผลกระทบฐานที่สูง และทำ�ำให้ 

QoQ ลดลง สภาวะเศรษฐกิจที่อ่อนแออาจส่งผลให้การ
เติบโต YoY ชะลอตัวลง

•    เกี่ยวกับข้อตกลง Triple T/JASIF : บริษัทยังคง
พิจารณาถึงสิ่งที่ควรดำ�ำเนินการต่อหลังจากข้อเสนอของ
ผู้ถือหุ้น JASIF

•    แนวทางแก้ไขการควบรวมกิจการ DTAC-TRUE 
: ADVANC แจ้ง DTAC และ TRUE ยังคงชี้แจงกับ 
กสทช. จาก 11 รายการ สิ่งเดียวที่อาจส่งผลกระทบต่อ 
ADVANC คือ การลดค่าธรรมเนียม 12% (หากใช้กับ 
ADVANC)

•    การแข่งขันหลังการควบรวม DTAC-TRUE : 
ADVANC จะเน้นที่สินค้าและบริการที่มีคุณภาพมากกว่า
การแข่งขันด้านราคา

•    ในการควบคุมต้นทุน : ADVANC คาดการฟื้นตัว
ระดับสูงใน 3Q แต่ด้วยเศรษฐกิจที่อ่อนแอหมายความ
ว่าพวกเขาจะต้องระมัดระวังการใช้จ่ายมากขึ้นใน
อนาคต ในแง่ของความเสี่ยง OPEX ที่เพิ่มขึ้นใน 4Q 
ADVANC ยังคงคาดว่าค่าไฟฟ้า (27% ของ OPEX, 7% 
ของต้นทุนบริการทั้งหมด) จะเพิ่มขึ้นเนื่องจาก FT ที่
เพิ่มขึ้น แต่จะพยายามเพิ่มประสิทธิภาพการใช้ไฟฟ้ารวม
ถึงค่าใช้จ่ายอื่นๆ บรรเทาผลกระทบค่าใช้จ่ายดังกล่าว

•    เราแนะนำ�ำให้ “ซื้อ” โดยมีมูลค่าที่เหมาะสม 235 
บาท



มุุมวิิเคราะห์์หุ้้�น
MAGAZINE HOONINSIDE

บล.ทิิสโก้้ : BAM คงคำำ�แนะนำำ� “ซื้้�อ”

ราคาเป้้าหมาย 25 บาท

•    BAM : การเก็็บเงิินสดเพื่่�อรัักษากำำ�ไรสุุทธิิ 3Q ให้้แข็็งแกร่่ง

คาดเติบโตแข็งแกร่ง YoY สำ�ำหรับ 3Q22
เราคาดว่ากำ�ำไรสุทธิ 3Q22 จะอยู่ในเกณฑ์ดี
ที่ 743 ล้านบาท (+29%yoy/-11%qoq) จาก
การเก็บเงินสดที่ดีขึ้น

การเก็บเงินสดยังคงฟื้นตัว

BAM ควรเก็บเงินไว้ที่ 4.3 พันล้านบาท โดย
บรรลุเป้าหมายรายไตรมาสที่ 4.2 พันล้าน
บาท การเก็บเงินสดทั้ง NPL และ NPA น่า
จะฟื้นตัวต่อเนื่องจากภาวะเศรษฐกิจมหภาค
ที่ดีขึ้น โดยเฉพาะการเก็บเงินสดของ NPA 
ยังมีแนวโน้มที่ดีสำ�ำหรับ 3Q โดยได้รับการ
สนับสนุนจากแคมเปญการตลาดที่ใช้งานอยู่ 
แม้ว่า NPL การเก็บเงินสดอาจดีขึ้น qoq แต่
รายได้ดอกเบี้ยอาจหดตัว qoq เนื่องจากการ
ฟื้นตัวของ NPL บางส่วนถูกหักด้วยต้นทุนที่
สูงขึ้น

สำ�ำหรับด้านต้นทุน เราคาดว่า BAM จะแสดง
การควบคุม opex ที่แข็งแกร่ง (คงที่ yoy)
ต้นทุนทางการเงินอาจเพิ่มขึ้นเนื่องจากการ
ออกหุ้นกู้เมื่อเร็วๆ นี้ แต่ค่าใช้จ่ายสำ�ำรองน่า
จะลดลงอย่างต่อเนื่องจากการเก็บเงินที่ดี
ขึ้น (ค่าใช้จ่ายสำ�ำรองขึ้นอยู่กับการรับรู้รายได้ 
และการเก็บเงินสด)

4Q สดใส; คงคำ�ำแนะนำ�ำ “ซื้อ”
เราคาดว่าการเก็บเงินสดจะดีขึ้นใน 4Q22F 
เนื่องจากการเติบโตทางเศรษฐกิจที่ดีขึ้น 
และการเริ่มต้นของฤดูกาลท่องเที่ยว ใน
ขณะที่บริษัทตั้งเป้าหมายที่ทะเยอทะยานใน 
4Q22F ไว้ที่ 6.0 พันล้านบาท แต่เราเชื่อว่า
สามารถทำ�ำได้ รายได้จึงควรขยายตัวควบคู่ไป
กับการเก็บเงินสด ด้วยแนวโน้มที่สดใส เรา
มองว่าการประเมินมูลค่าปัจจุบันของ BAM 
มีราคาถูกเกินไป โดยคงคำ�ำแนะนำ�ำ “ซื้อ” ที่
ราคาเป้าหมาย 25 บาท (GGM)



มุุมวิิเคราะห์์หุ้้�น
MAGAZINE HOONINSIDE

บล.ทิิสโก้้ : BJC 
คงคำำ�แนะนำำ� “ซื้้�อ” ราคาเป้้าหมาย 38 บาท

•    BJC : คาดผลประกอบการ 3Q22 ออกมาดีี

คาดว่่า SSSg ของ BigC จะชะลอตััวจากมาตรการของรััฐบาล
สำำ�หรัับ BigC เราคาดว่่า SSSg จะลดลง 1% yoy เนื่่�องจากโครงการคนละครึ่่�งของรััฐบาลมีี
แนวโน้้มที่่�จะแย่่งชิิงยอดขายห้้างสรรพสิินค้้า (ไม่่มีีสิิทธิ์์�เข้้าร่่วมโครงการ) อุุทกภััยควรส่่งผลก
ระทบต่่อการดำำ�เนิินงานอย่่างจำำ�กััด เนื่่�องจากไม่่มีีร้้านค้้าใดปิิดทำำ�การ (ทั้้�งๆ ที่่� 6 ร้้านอยู่่�ในเขต
น้ำำ��ท่่วม) รายได้้ค่่าเช่่าที่่�เพิ่่�มขึ้้�นอย่่างมากจากปีีก่่อนนั้้�นน่่าจะมาจากส่่วนลดที่่�น้้อยลงสำำ�หรัับ
ผู้้�เช่่า และ Occupancy rate ที่่�สููงขึ้้�น อััตรากำำ�ไรโดยรวมน่่าจะอยู่่�ในเกณฑ์์ที่่�ดีี (16.5%yoy) 
ส่่วนหนึ่่�งจากยอดขายที่่�ไม่่ใช่่อาหารที่่�แข็็งแกร่่ง เช่่น เครื่่�องใช้้ในบ้้าน และซอฟต์์ไลน์์ เช่่น 
กลุ่่�มเสื้้�อผ้้า และเครื่่�องใช้้อื่่�นๆ (ซึ่่�งมีีผลตอบแทนสููงกว่่าเมื่่�อเทีียบกัับส่่วนอื่่�นๆ) ในด้้านต้้นทุุน 
SG&A ควรเพิ่่�มขึ้้�นเนื่่�องจากการขึ้้�นราคา FT ส่่งผลให้้ค่่าไฟฟ้้าสููงขึ้้�น แม้้จะประหยััดค่่าใช้้จ่่าย
จากการใช้้โซลาร์์รููฟได้้บ้้าง

สำำ�หรัับ CSC โลจิิสติิกคาดดึึงยอดขายโดยรวมลดลงโดยมีีอััตรากำำ�ไรที่่�อ่่อนแอ
สำำ�หรัับธุุรกิิจอื่่�นๆ นั้้�น ธุุรกิิจ Packaging Supply Chain (PSC) ของ BJC น่่าจะมีียอดขาย
เติิบโตแข็็งแกร่่ง yoy แต่่อััตรากำำ�ไรที่่�ลดลง เนื่่�องจากแรงกดดัันด้้านต้้นทุุน สิินค้้าอุุปโภค
บริิโภคควรเห็็นยอดขายที่่�ดีี แต่่ธุุรกิิจโลจิิสติิกส์์ที่่�อ่่อนแอน่่าจะฉุุดยอดขาย CSC โดยรวมลง
อีีกครั้้�ง สุุดท้้าย H&TSC ควรบัันทึึกการลดลง yoy เนื่่�องจากฐานที่่�สููงของปีีที่่�แล้้ว ส่่วนมาร์์จิ้้�น
สำำ�หรัับเซ็็กเมนต์์น่่าจะไม่่เปลี่่�ยนแปลงอย่่างมากจาก 2Q22

เมื่่�อพิิจารณาแล้้ว เราน่่าจะเห็็นการฟื้้�นตััวของรายได้้รวม yoy ที่่�ดีี แม้้ว่่า GPM ควรลดลงเหลืือ 
18.0% จาก 18.2% ในไตรมาส 3/21 SG&A ต่่อยอดขายสำำ�หรัับ 3Q22F น่่าจะทรงตััวที่่� 19.3%

คงคำำ�แนะนำำ� “ซื้้�อ” ที่่�ราคาเป้้าหมาย 38 บาท
การกลัับมาท่่องเที่่�ยวจากต่่างประเทศอีีกครั้้�งน่่าจะเป็็นแรงผลัักดัันให้้ยอดขายฟื้้�นตััวใน 
4Q22F ซึ่่�งตอนนี้้� BJC ซื้้�อขายที่่� PE เพีียง 21x สููงกว่่า -2SD เล็็กน้้อย ซึ่่�งถืือว่่าต่ำำ��เกิินไป
เราจึึงยัังคงแนะนำำ� “ซื้้�อ”

กำำ�ไรจะชะลอตััว qoq แต่่กระโดด yoy จากฐานที่่�ต่ำำ��
เราคาดว่่า BJC จะรายงานผลประกอบการ 3Q22F ที่่� 1,018 ล้้านบาท 
(+177%yoy/-16%qoq) การเติิบโตที่่�แข็็งแกร่่ง yoy ที่่�คาดการณ์์ไว้้ โดยได้้
รัับแรงหนุุนจากฐานที่่�ต่ำำ��อัันเนื่่�องมาจากมาตรการ Covid ในปีีที่่�แล้้ว



มุุมวิิเคราะห์์หุ้้�น
MAGAZINE HOONINSIDE

บล.ทิิสโก้้ : DOHOME
 คงคำำ�แนะนำำ� “ถืือ” มููลค่่าเหมาะสม 12.00 บาท

•    DOHOME : กำำ�ไรรายไตรมาสคลาดเป้้าจากการ 
ดำำ�เนิินงานที่่�อ่่อนแอ; แนวโน้้ม 4Q ลดลง
กำำ�ไรคลาดเป้้าจากการดำำ�เนิินงานที่่�อ่่อนแอ
กำำ�ไรสุุทธิิ 3Q22 อยู่่�ที่่� 50 ล้้านบาท ลดลง 84% QoQ และ 85% YoY และคลาดจากคาดการณ์์ของเรา 43% และ 
Bloomberg consensus 36% จากการดำำ�เนิินงานที่่�น่่าผิิดหวััง และค่่าใช้้จ่่าย SG&A ที่่�สููงขึ้้�น อัันเนื่่�องมาจากการเปิิด
สาขาบางส่่วน อััตรากำำ�ไรขั้้�นต้้นได้้รัับผลกระทบจากความผัันผวนของราคาเหล็็กทำำ�ให้้อััตรากำำ�ไรโดยรวมลดลง อััตรา
กำำ�ไรขั้้�นต้้นของเหล็็กอยู่่�ที่่� 4% ลดลงอย่่างมากจาก 17-18% ใน 3Q21, 16-17% ใน 4Q21 และ 15% 

ใน 2Q22 ในทางกลัับกััน อััตรากำำ�ไรขั้้�นต้้นสำำ�หรัับการซ่่อมแซมและตกแต่่งบ้้านเพิ่่�มขึ้้�น 18% ซึ่่�งอััตรากำำ�ไรขั้้�นต้้นที่่�ลด
ลงส่่วนใหญ่่มาจากผลิิตภััณฑ์์เหล็็กรููปทรง สำำ�หรัับ 4Q22 อััตรากำำ�ไรจากเหล็็กน่่าจะปรัับตััวดีีขึ้้�นในช่่วง 9-10% ทำำ�ให้้
อััตรากำำ�ไรโดยรวมเพิ่่�มขึ้้�นเป็็น 16-17% โดยสััดส่่วนหนี้้�สิินปััจจุุบัันของ DOHOME คืือ 2.5x เทีียบกัับ D/E ที่่� 1.8 เท่่า
ใน 3Q22 สััดส่่วนผลิิตภััณฑ์์ระหว่่างไตรมาสแบ่่งเป็็นวััสดุุก่่อสร้้าง 46% การซ่่อมแซม 36% และการตกแต่่งบ้้าน 18% 
SSSg สำำ�หรัับ 3Q อยู่่�ที่่� 6.6%; ไม่่รวมผลิิตภััณฑ์์เหล็็ก และ SSSg จะอยู่่�ที่่�ประมาณ 4% สััดส่่วนแบรนด์์เฮาส์์อยู่่�ที่่� 19% 
โดยมีีอััตรากำำ�ไรขั้้�นต้้นสำำ�หรัับแบรนด์์เฮาส์์ที่่� 29-30% ระดัับสิินค้้าคงคลัังใน 3Q22 ยัังคงสููง ส่่วนใหญ่่มาจากการ
เปิิดสาขาใหม่่ ใน 3Q โดยบริิษััทฯ ได้้เปิิดสาขาในจัังหวััดกาญจนบุุรีี และบุุรีีรััมย์์ โดยมีีแผนจะเปิิดสาขาที่่�ชััยภููมิิใน 4Q 
(ล่่าช้้าจาก 3Q)

QTD, SSSg ติดลบ 13-14% เนื่องจากน้�้ำำท่วมหนักที่จังหวัดอุบลราชธานี หลังจากการเปิดร้านค้าที่ได้รับผลกระทบใน
สัปดาห์แรกของเดือนพฤศจิกายน SSSg เริ่มเพิ่มขึ้นเป็นบวก 3-4% แต่อัตราการฟื้นตัวยังคงค่อนข้างช้า สินค้าคงคลังเหล็ก
ค่อยๆ ลดลง และใกล้ถึงระดับ 105-106 วัน เนื่องจากสินค้าคงคลังของผลิตภัณฑ์เหล็กม้วนเริ่มลดลง อย่างไรก็ตาม สินค้า
คงคลังเหล็กรูปทรงยังคงอยู่ในระดับที่สูงเนื่องจากการผลิต ส่วนความเสียหายจากอุทกภัยน่าจะอยู่ที่ประมาณ 100 ล้าน
บาท; จำ�ำนวนเงินที่ DOHOME สามารถเรียกร้องได้คือ ประมาณ 85% ของค่าเสียหายหลังค่าธรรมเนียม โดยคาดว่าจะมี
การบันทึกการสำ�ำรองประกันภัยใน 4Q22 และบริษัทน่าจะใช้เวลาอย่างน้อย 3-6 เดือนในการเคลม โดยสำ�ำนักงานใหญ่ของ 
DOHOME อุบลมีผลกระทบต่อทรัพย์สินมากกว่าสินค้าคงคลังแ ละคลังสินค้า

ยึึดมั่่�นในการประเมิินมููลค่่า; 4Q22 เผชิิญความเสี่่�ยง แต่่ผลประกอบ
การน่่าจะดีีกว่่า 3Q
เรายัังคงคำำ�แนะนำำ� “ถืือ” สำำ�หรัับ DOHOME มููลค่่าที่่�เหมาะสม 12.00 บาท โดยการประเมิินค่่าของเรายึึดตามวิิธีี DCF โดย
ใช้้อััตราปราศจากความเสี่่�ยง 3.2% ส่่วนชดเชยความเสี่่�ยงด้้านตลาด 6.4% เบต้้า 1.1x และอััตราส่่วน D/E เฉลี่่�ย 1.76x โดย
ได้้ WACC เฉลี่่�ยที่่� 6.1% นอกจากนี้้� เรายัังคาดการณ์์อััตราการเติิบโตขั้้�นสุุดท้้ายที่่� 2% ซึ่่�งสอดคล้้องกัับอััตราเงิินเฟ้้อของ
ประเทศไทย

ผลกระทบจากอุุทกภััยส่่งผลให้้เกิิดการตั้้�งสำำ�รองใน 4Q22



มุุมวิิเคราะห์์หุ้้�น
MAGAZINE HOONINSIDE

บล.ทิิสโก้้ : SVI
ปรัับคำำ�แนะนำำ�เป็็น “ซื้้�อ”  ราคาเป้้าหมายใหม่่ 9.20 บาท

•  SVI : กำำ�ไรแข็็งแกร่่งอีีกขั้้�น อััปเกรดคำำ�แนะนำำ�เป็็น “ซื้้�อ”
รายได้้สููงกว่่าคาดการณ์์ โดยได้้แรงหนุุนจากมาร์์จิ้้�นที่่�แข็็งแกร่่ง และ opex ที่่�มีีการควบคุุมอย่่างดีี SVI 
รายงานกำำ�ไรสุุทธิิ 598 ล้้านบาท สููงกว่่าคาดการณ์์ของเรา และ Bloomberg consensus ประมาณ 60% 
สาเหตุุหลัักมาจาก i) GPM ดีีกว่่าที่่�คาด 9.9% (เทีียบกัับคาดการณ์์ที่่� 8.8%) ii) การควบคุุม OPEX ที่่�
แข็็งแกร่่ง iii) กำำ�ไร 105 ล้้านบาท จากการอััตราแลกเปลี่่�ยน โดยกำำ�ไรหลัักยัังคงแข็็งแกร่่งที่่� 494 ล้้านบาท 
(-2% YoY, +70% QoQ) SVI ยัังได้้ประกาศแผนการลดทุุนผ่่านการตััดจำำ�หน่่ายหุ้้�นทุุนซื้้�อคืืนจำำ�นวน 17.4 
ล้้านหุ้้�น คิิดเป็็น 0.8% ของทุุนที่่�ชำำ�ระแล้้วทั้้�งหมด หลัังจากไตรมาส 3 ที่่�แข็็งแกร่่ง เราได้้ปรัับเพิ่่�มกำำ�ไรปีี 
2022/23F ขึ้้�น 21%/15% และปรัับคำำ�แนะนำำ�เป็็น “ซื้้�อ” โดยให้้ราคาเป้้าหมายใหม่่ 9.20 บาท

รายได้้สำำ�หรัับ 3Q อยู่่�ที่่� 7,015 ล้้านบาท (+59% YoY, +18% QoQ) หรืือ 193 ล้้านดอลลาร์์สหรััฐฯ หาก
เทีียบเป็็น USDจะคิิดเป็็น 43% YoY และ 11% QoQ การเติิบโตของยอดขาย QoQ ได้้รัับแรงหนุุนจาก
กลุ่่�มเครืือข่่ายการสื่่�อสารที่่�เติิบโต 49% QoQ (จาก 2.1 พัันล้้านบาท เป็็น 3.1 พัันล้้านบาท) ในขณะที่่�ส่่วน
การควบคุุมอุุตสาหกรรมลดลง 43% QoQ (จาก 2.2 พัันล้้านบาท เป็็น 1.3 พัันล้้านบาท) ปััจจััยสำำ�คััญอีีก
ประการหนึ่่�งคืือ อััตราแลกเปลี่่�ยนที่่�ดีีขึ้้�นซึ่่�งทำำ�ให้้ค่่าเงิินบาทอ่่อนค่่าลงเมื่่�อเทีียบกัับ USD ที่่� 10.6% YoY 
และ 5.9% QoQ เป็็น 36.4 บาท/$ GPM ออกมาสููงกว่่าคาดการณ์์ของเราอย่่างมากที่่� 9.9% เมื่่�อเทีียบกัับ 
7.9% ใน 3Q21 (ไม่่รวมราคาสิินค้้าคงคลัังที่่�ปรัับลง) และ 8.3% ใน 2Q22 โดยได้้รัับแรงหนุุนจากการขยาย
ตััวในกลุ่่�มยานยนต์์ ด้้วยการควบคุุม SG&A ต่่อรายได้้ที่่�มีีประสิิทธิิภาพที่่� 2.5% ลดลงจาก 3.2% ใน 2Q22 
โดยกำำ�ไรหลัักเพิ่่�มขึ้้�น 290% QoQ เป็็น 494 ล้้านบาท

เมื่่�อพิิจารณาจากผลประกอบการ 3Q ที่่�แข็็งแกร่่ง เราจึึงได้้แก้้ไข i) 2022F GPM เป็็น 8.61% จาก 8.46% 
ก่่อนหน้้านี้้� ii) ลดอััตราส่่วน SG&A ต่่อรายได้้ สำำ�หรัับปีี 2022 เป็็น 2.94% จาก 3.36% ก่่อนหน้้านี้้� iii) 
แก้้ไขสมมติิฐาน USD/THB จาก 34.5 ถึึง 35.4 สำำ�หรัับ 2022F และจาก 34.8 ถึึง 36.8 สำำ�หรัับ 2023F 
ดัังนั้้�น กำำ�ไรหลัักในปีี 2022-2023F ของเราจึึงได้้ปรัับการแก้้ไขเป็็น 1,352 ล้้านบาท และ 1,423 ล้้านบาท 
ตามลำำ�ดัับ

ราคาเป้้าหมายใหม่่ของเราอยู่่�ที่่� 9.20 บาท (จากเดิิม 8.20 บาท ก่่อนหน้้านี้้�) อิิงตามวิิธีีสััมพััทธ์์ โดยใช้้ P/E 
13.8 เท่่า ค่่าเฉลี่่�ย 5 ปีี ความเสี่่�ยงที่่�สำำ�คััญ ได้้แก่่ i) ค่่าเงิินบาทแข็็งค่่าเทีียบกัับ USD, ii) ความสำำ�เร็็จในการ
ซื้้�อ Tohoku iii) การขาดแคลนวััตถุุดิิบเป็็นเวลานาน

กำำ�ไรหลััก 494 ล้้านบาท (-2% YoY, +70% QoQ) สููงกว่่าคาด
การณ์์ของเราใน GPM และ OPEX ที่่�มีีการควบคุุมอย่่างดีี

ปรัับรายได้้ขึ้้�น 21%/15% สำำ�หรัับ 2022/23F เพื่่�อสะท้้อนส่่วนต่่างที่่�มากขึ้้�น

ราคาเป้้าหมายของเราอิิงตามการประเมิินมููลค่่าแบบสััมพััทธ์์ แนะนำำ�ให้้ “ซื้้�อ”



มุุมวิิเคราะห์์หุ้้�น
MAGAZINE HOONINSIDE

บล.ทิิสโก้้ : WICE
แนะนำำ� “ซื้้�อ” ราคาเป้้าหมาย 14.00 บาท

•    WICE : คาด YoY และ QoQ 
3Q22F ทรงตััว (ก่่อนรายการพิิเศษ)

 คา ดกำ�ำไรสุทธิ 3Q22F ที่ 180 ล้านบาท 
(+11% YoY, +6% QoQ)

เราคาดว่า WICE จะรายงานกำ�ำไรสุทธิ 
3Q22F ที่ 180 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 11% YoY 
และ 6% QoQ แต่หากไม่รวมรายการพิเศษ 
กำ�ำไรสุทธิน่าจะค่อนข้างทรงตัวทั้ง YoY 
และ QoQ รายได้คาดว่าจะทรงตัว YoY แต่
ปรับตัวดีขึ้น QoQ ส่วนใหญ่มาจากการกลับ
มาดำ�ำเนินงานใน BU ขนส่งข้ามพรมแดน แต่
ด้วยการคาดการณ์ว่าเศรษฐกิจโลกจะอ่อน
ตัวลง และอัตราค่าระวางขนส่งที่ลดลงในปี 
2023F ทำ�ำให้เราคาดว่ากำ�ำไรจะลดลงเล็ก
น้อย YoY ก่อนที่จะตั้งเป้าฟื้นตัวในปี 2024F 
โดยเรายังคงคาดการณ์และคำ�ำแนะนำ�ำ “ซื้อ” 
โดยราคาเป้าหมายคงเดิมที่ 14.00 บาท

คาดรายได้เติบโตทรงตัว YoY แต่ปรับตัวดี
ขึ้น QoQ ใน 3Q22F
รายได้รวม 2.3 พันล้านบาท นั้นคาดว่าจะ
ค่อนข้างทรงตัว YoY แต่เพิ่มขึ้น 14% QoQ 
เนื่องจากการกลับมาดำ�ำเนินงานในBU ขนส่ง
ข้ามพรมแดนอีกครั้ง ปริมาณการขนส่ง
สินค้าจากสหรัฐฯ ที่เพิ่มขึ้น การตลาดและ
การขยายการจัดการคลังสินค้าภายใต้ BU 
โซลูชั่นห่วงโซ่อุปทาน,  อัตรากำ�ำไรขั้นต้นน่า
จะเพิ่มขึ้น YoY เนื่องจากต้นทุนค่าระวาง

ที่ลดลงซึ่งหนุน BU ขนส่งทางอากาศและ
ทางทะเล แต่เราคาดว่าอัตรากำ�ำไรขั้นต้นจะ
ลดลง QoQ ซึ่งส่วนใหญ่มาจาก BU ขนส่ง
ทางทะเล โดย SG&A ต่อรายได้น่าจะเพิ่ม
ขึ้น YoY เนื่องจากกิจกรรมที่มากขึ้น และ
ค่อนข้างทรงตัวใน QoQ.

2022-24F คาดการณ์รายได้และกำ�ำไรไม่
เปลี่ยนแปลง
เราคงคาดการณ์กำ�ำไรและรายได้ในปี 2022-
24F ไว้ เราคาดว่า Cagr ระยะเวลา 2 ปี 
(2023-25F) จะอยู่ที่ 14% โดยอิงจากการ
เติบโตของกำ�ำไรสุทธิที่คาดการณ์ไว้ที่ 16% 
ใน 2022F, (-3.5%) ใน 2023F และ 15% 
สำ�ำหรับ 2024F โดยสมมติฐานอัตรากำ�ำไรขั้น
ต้นของเราอยู่ที่ 16.8%, 16% และ 16% และ
สมมติฐาน SG&A ต่อรายได้คงเดิมที่ 7.7%, 
7.5% และ 7.5% สำ�ำหรับปี 2022-24F

ราคาเป้าหมายคงเดิมที่ 14.00 บาท อิงจาก 
PER ปี 2023F ที่ 15x

ราคาเป้าหมายของเราคงเดิมที่ 14.00 บาท 
โดยอิงจาก PER 2023F ที่ 15x ซึ่งมาจาก 
PEG 1.1x ของภาคโลจิสติกส์ และ Cagr 2 
ปี (2023-25F) ของ III ที่ 14% ความเสี่ยง
ที่สำ�ำคัญได้แก่ การพึ่งพาคู่ค้า/ลูกค้าเชิงกล
ยุทธ์อย่างหนัก ความผันผวนของอัตรา
ค่าระวาง การแข่งขันที่รุนแรง และการ
เปลี่ยนแปลงนโยบายอย่างกะทันหัน



มุุมวิิเคราะห์์หุ้้�น
MAGAZINE HOONINSIDE

บล.โนมููระ พััฒนสิิน : GULF
แนะนำำ� TRADING BUY ราคาเป้้าหมาย 55 บาท

GULF (TRADING BUY, TP55) กลุ่่�มบริิษััทของ GULF (กลุ่่�มบริิษััท) 
ประกาศเข้้าซื้้�อหุ้้�น THCOM จาก INTUCH และซื้้�อหุ้้�นที่่�เหลืือทั้้�งหมด
ของ THCOM ผ่่านตลาดหลัักทรััพย์์ (Mandatory Tender Offer) 
คาดมููลค่่ารวมราว 10,873.33 ลบ. เรามอง Neutral ต่่อการประกาศ
เข้้าซื้้�อหุ้้�น THCOM จาก INTUCH ของ GULF คาดระยะสั้้�นเห็็นผล
ด้้านบวกจำำ�กััด เพราะ i) Upside ต่่อกำำ�ไรปกติิ 2023F จำำ�กััด 

หากอ้้างอิิงประมาณการกำำ�ไรปกติิ 2023F THCOM ของ CNS ที่่�  
471 ลบ. คาด GULF จะได้้กำำ�ไรเพิ่่�มจากการเข้้าถืือหุ้้�นโดยตรง 
(41.13% - 100%) ราว 105 - 382 ลบ. หรืือคิิดเป็็นราว 0.6-2.2% 
ของประมาณการกำำ�ไรปกติิ 2023F ของ GULF ที่่�ราว 17,224 ลบ.

มููลค่่าเพิ่่�มต่่อ TP23F ของ GULF จากการเข้้าซื้้�อ THCOM ได้้ที่่� BVS 
จะจำำ�กััด โดยการเข้้าซื้้�อ THCOM ที่่� 9.92 บาท/หุ้้�น เทีียบเท่่ามููลค่่า
ทางบััญชีีต่่อหุ้้�น (book value per share/BVS) ใน 2Q22 ของ 
THCOM และต่ำำ��กว่่า TP23F THCOM ของ CNS ที่่� 11.00 บาท/หุ้้�น 
คงคำำ�แนะนำำ� Trading Buy ที่่� TP23F = 55.00 บาท/หุ้้�น



มุุมวิิเคราะห์์หุ้้�น
MAGAZINE HOONINSIDE

บล.โกลเบล็็ก : SISB
แนะนำำ� “ซื้้�อ” ราคาเหมาะสม 20.85 บาท

SISB- คาด 3Q65 เติิบโตต่่อเนื่่�อง
(แนะนำำ� “ซื้้�อ” ราคาเหมาะสม 20.85 บาท )

• คาดผลประกอบการ 3Q65 เติิบโตต่่อเนื่่�องสู่่� 95-99 ลบ. +25%QoQ 
และ +141%YoY โดยได้้รัับแรงหนุุนจากจำำ�นวนนัักเรีียนที่่�เพิ่่�มขึ้้�นสู่่� 3,090 
คนเพิ่่�มขึ้้�นจากปลาย 2Q65 ที่่� 2,731 คนจากนัักเรีียนจีีนและต่่างชาติิเพิ่่�ม
ขึ้้�นสู่่� 600 คนหลัังจีีนลดความสำำ�คััญภาษาในโรงเรีียนลงและนโยบาย Zero 
Covid ทำำ�ให้้นัักเรีียนจีีนเข้้ามาเรีียนเพิ่่�มขึ้้�น นอกจากนี้้�คาดว่่าจะมีีการกลัับ
รายการหนี้้�สงสััยจะสููญราว 9-10 ลบ. เข้้ามาหนุุนผลประกอบการเพิ่่�มเติิม

• คาดผลประกอบการ 4Q65 เติิบโตต่่อเนื่่�องจากการรัับรู้้�รายได้้จาก
นัักเรีียน 3,090 คนเต็็มไตรมาส อีีกทั้้�งเริ่่�มเกิิด Economy of Scales 
เนื่่�องจากจำำ�นวนนัักเรีียนเพิ่่�มขึ้้�นเร็็วกว่่าบุุคคลากรและค่่าเสื่่�อมราคา
โรงเรีียนเป็็นค่่าใช้้จ่่ายคงที่่�

• ความเห็็น เรามีีมุุมมองบวกต่่อ SISB เนื่่�องจากผลประกอบการจะกลัับมา
เติิบโตตั้้�งแต่่ 3Q65 เป็็นต้้นไปเนื่่�องจาก COVID กลายเป็็นโรคประจำำ�ถิ่่�น
ทำำ�ให้้นัักเรีียนกลัับมาเรีียนในโรงเรีียน100% อีีกทั้้�งได้้แรงหนุุนจากการเปิิด
โรงเรีียนใน 3Q66 อีีก 2 แห่่ง ที่่�นนทบุุรีีและระยอง ซึ่่�งจะเป็็นปััจจััยหนุุน
การเติิบโตเพิ่่�มเติิม เราจึึงแนะนำำ� “ซื้้�อ



สัังคมอิินไซด์์คอลััมน์์สัังคมอิินไซด์์

โค้้งสุุดท้้าย
สวััสดีีค่่ะกลัับมาพบกัับคอลััมน์์สัังคมอิินไซด์์ บนหน้้าปััดแมกกาซีีนหุ้้�นอิินไซด์์ออนไลน์์ฉบัับเดืือน

พฤศจิิกายน 2565 เข้้าสู่่�โค้้งสุุดท้้ายปลายปีีกัันแล้้ว ตลาดเงิิน ตลาดทุุนไทยยัังเดิินหน้้าไปตามชี้้�วััด
เศรษฐกิิจทั้้�งเงิินเฟ้้อ ดอกเบี้้�ยขาขึ้้�น  และเข้้าสู่่�ฤดููการประกาศงบไตรมาส 3/65  
ของบริิษััทจดทะเบีียน ทำำ�ให้้การเล่่นการเทรด เป็็นไปตามแรงเก็็งกำำ�ไรหุ้้�นรายตััว 

ขณะที่่�การระบาดของโรคโควิิด-19 แม้้ดููจะเริ่่�มคลี่่�คลาย แต่่ก็็ยัังเพิ่่�งชะล่่าใจไป เพราะใน
จีีนก็็ยัังกลัับมามีีจำำ�นวนผู้้�ติิดเชื้้�อเพิ่่�มขึ้้�น ดัังนั้้�นก็็ยัังต้้องติิดตามสถานการณ์์กัันต่่อไปค่่ะ

สำำ�หรัับภาพรวมภาวะตลาดหลัักทรััพย์์เดืือนตุุลาคม 2565 ที่่�ผ่่านมา ณ สิ้้�นเดืือน
ตุุลาคม 2565 SET Index ปิิดที่่� 1,608.76 จุุด ปรัับเพิ่่�มขึ้้�น 1.2% จากเดืือนก่่อน
หน้้า โดยปรัับเพิ่่�มขึ้้�นไปในทิิศทางเดีียวกัันกัับดััชนีีตลาดหลัักทรััพย์์อื่่�นในภููมิิภาค 
และเมื่่�อเทีียบกัับสิ้้�นปีี 2564 SET Index ปรัับลดลงอยู่่�ที่่� 2.9%

เปิิดเผยว่่า IMF ประเมิินตััวเลขการ
เติิบโตของ GDP ไทยยัังคงโตต่่อ
เนื่่�องทั้้�งในปีี 2565 และ 2566 อยู่่�ที่่� 
2.8% และ 3.7% ตามลำำ�ดัับ จากการก
ลัับมาเพิ่่�มขึ้้�นของนัักท่่องเที่่�ยวต่่าง
ชาติิในช่่วงครึ่่�งหลัังปีี 2565 และจะยััง
คงฟื้้�นตััวต่่อเนื่่�องในปีี 2566 อีีกทั้้�งยััง
คาดการณ์์ว่่าอััตราเงิินเฟ้้อจะกลัับเข้้า
ใกล้้เคีียงกรอบเป้้าหมายนโยบายการ

เงิินของธนาคารแห่่งประเทศไทยในปีี 
2566 จากแรงกดดัันด้้านอุุปทานที่่�
ค่่อยๆ ลดลงตามราคาสิินค้้าโภคภััณฑ์์ 
ขณะที่่�แรงกดดัันด้้านอุุปสงค์์มีีอยู่่�
จำำ�กััด ส่่งผลให้้ภาพรวมเศรษฐกิิจและ
ตลาดหุ้้�นไทยยัังแข็็งแกร่่ง โดย ณ สิ้้�น
เดืือนตุุลาคม 2565 SET Index ปรัับ
เพิ่่�มขึ้้�นไปในทิิศทางเดีียวกัันกัับดััชนีี
ตลาดหลัักทรััพย์์อื่่�นในภููมิิภาค

ขณะที่่� SET Index ใน 10 เดืือนแรกปีี 
2565 ได้้แรงหนุุนจากอุุตสาหกรรมที่่�ได้้รัับ
อานิิสงส์์จากการกลัับมาเปิิดเมืือง โดยกลุ่่�ม
อุุตสาหกรรมที่่�ปรัับตััวดีีกว่่า SET Index 
เมื่่�อเทีียบกัับสิ้้�นปีี 2564 ได้้แก่่ กลุ่่�มบริิการ 
กลุ่่�มทรััพยากร และกลุ่่�มอสัังหาริิมทรััพย์์
และก่่อสร้้าง

ในเดือนตุลาคม 2565 มูลค่าการซื้อ
ขายเฉลี่ยต่อวันใน SET และ mai อยู่ที่ 
64,036 ล้านบาท ลดลง 27.5% จากเดือน
เดียวกันของปีก่อน โดยใน 10 เดือนแรก
ปี 2565 มูลค่าการซื้อขายเฉลี่ยต่อวันอยู่
ที่ 80,208 ล้านบาท โดย ผู้ลงทุนต่างชาติ
ซื้อสุทธิ 7,467 ล้านบาท ทำ�ำให้ใน 10 เดือน
แรกปี 2565 ผู้ลงทุนต่างชาติซื้อสุทธิรวม 
153,931 ล้านบาท โดยผู้ลงทุนต่างชาติมี
สัดส่วนมูลค่าการซื้อขายสูงสุดต่อเนื่องเป็น
เดือนที่ 6

ในเดือนตุลาคม 2565 มีบริษัทเข้าจด
ทะเบียนใหม่ซื้อขายใน SET 1 หลัก
ทรัพย์ ได้แก่ บมจ. พรีไซซ คอร์ปอเรชั่น 
(PCC) และใน mai 3 หลักทรัพย์ ได้แก่ 
บมจ. ทเวนตี้ โฟร์ คอน แอนด์ ซัพพลาย 
(24CS) บมจ. ศูนย์ห้องปฏิบัติการและ
วิจัยทางการแพทย์และการเกษตรแห่ง
เอเซีย (AMARC) บมจ. อินเตอร์เนชั่นแนล 
เน็ตเวิร์ค ซิสเต็ม (ITNS) โดยมูลค่าระดม
ทุนรวมในหุ้น IPO ของไทยปี 2565 อยู่ยัง
ในระดับต้นๆ ของเอเชีย

Forward P/E ของตลาดหลักทรัพย์ไทย 
ณ สิ้นเดือนตุลาคม 2565 อยู่ที่ระดับ 15.3 
เท่า สูงกว่าค่าเฉลี่ยของตลาดหลักทรัพย์
ในเอเชียซึ่งอยู่ที่ระดับ 11.5 เท่า และ 
Historical P/E อยู่ที่ระดับ 15.2 เท่า สูง

กว่าค่าเฉลี่ยของตลาดหลักทรัพย์ในเอเชีย
ซึ่งอยู่ที่ระดับ 10.4 เท่า

อัตราเงินปันผลตอบแทน ณ สิ้นเดือน
ตุลาคม 2565 อยู่ที่ระดับ 2.83% ต่�่ำำกว่า
ค่าเฉลี่ยของตลาดหลักทรัพย์ในเอเชียซึ่ง
อยู่ที่ 3.41%

 ในเดือนตุลาคม 2565 ตลาดสัญญาซื้อ
ขายล่วงหน้า (TFEX) มีปริมาณการซื้อ
ขายเฉลี่ยต่อวัน 512,031 สัญญา ลดลง 
24.4% จากเดือนก่อน ที่สำ�ำคัญจากการ
ลดลงของ Single Stock Futures และ
ในช่วง 10 เดือนแรกของปี 2565 TFEX 
ปริมาณการซื้อขายเฉลี่ยต่อวัน 559,866 
สัญญา เพิ่มขึ้น 1.3% จากช่วงเดียวกัน
ของปีก่อน

ทั้้�งนี้้�ศรพล ตุุลยะเสถีียร รองผู้้�จััดการ หััวหน้้าสายงาน
วางแผนกลยุุทธ์์องค์์กร ตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย



สัังคมอิินไซด์์

สัังคมอิินไซด์์ส่่วนข่่าวสารในแวดวงบริิษััทจดทะเบีียน

บมจ.อััลฟ่่า ดิิวิิชั่่�น (ALPHAX) ประกาศบิ๊๊�กดีีลส่่งท้้ายปีี 65 
ผนึึก “ร้้านทองคำำ�ภููวง” ยัักษ์์ใหญ่่ธุุรกิิจทองคำำ�ในสปป.ลาว 
ลุุยปล่่อยสิินเชื่่�อทองคำำ� ดีีเดย์์ 7 พ.ย. 65 นี้้� ในร้้านทองคำำ�
ภููวง 4 สาขา สาขาตลาดเช้้า , สาขาตลาดวัังทอง , สาขา
ตลาดไอเทค และสาขาเวีียงจัันทน์์เซ็็นเตอร์์ คาด 2 เดืือน
แรกหลัังเปิิดฉากปล่่อยกู้้�ได้้ไม่่ต่ำำ��กว่่า 20 ล้้านบาท ชููจุุดเด่่น
พิิจารณาสิินเชื่่�อผ่่านระบบออนไลน์์ อนุุมััติิภายใน 90 นาทีี 
วางเป้้าปีี 66 ยอดปล่่อยสิินเชื่่�อทะลุุ 300 ล้้านบาท ผ่่าน  
“มะหะทุุนเช่่า สิินเชื่่�อ” ซึ่่�งเป็็นบริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหุ้้�น
ของ สปป.ลาว ช่่วยหนุุนรายได้้-กำำ�ไรโตก้้าวกระโดด

ALPHAX

บมจ.นอร์์ทอีีส รัับเบอร์์ หรืือ NER คว้้า CGR 
5 ดาว ประจำำ�ปีี 2565 ต่่อเนื่่�องเป็็นปีีที่่� 2 จาก
สมาคมส่่งเสริิมสถาบัันกรรมการบริิษััทไทย 
ด้้านโบรกเกอร์์ แนะนำำ� "ซื้้�อ" จากการฟื้้�นตััว
หลัังการส่่งออกยางเริ่่�มกลัับสู่่�ภาวะปกติิ  
รวมถึึงมีีลููกค้้าใหม่่จากอิินเดีียเพิ่่�มเข้้ามา

 NER

โชว์์รายได้้รวม  9 เดืือนปีี 65 แตะ 1,090.44 ล้้านบาท 
เพิ่่�มขึ้้�น 7.85% จากช่่วงเดีียวกัันปีีก่่อนมีีรายได้้รวม 
1,011.07 ล้้านบาท ฟากเอ็็มดีี "ศัักดิ์์�บวร พุุกกะณะสุุต" 
ระบุุแนวโน้้มธุุรกิิจช่่วงโค้้งสุุดท้้ายปีีนี้้�สดใส ลุ้้�นผลประมููล
งานใหม่่กว่่า 1,000 ล้้านบาท จากงานโครงสร้้างพื้้�น
ฐานโทรคมนาคมขนาดใหญ่่ของภาครััฐและเอกชน ช่่วย
สนัับสนุุนผลงานเติิบโตต่่อเนื่่�อง ทยอยรัับรู้้�รายได้้จาก 
Backlog  2 พัันล้้านบาทอีีก 2-3 ปีีข้้างหน้้า

INSET
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สัังคมอิินไซด์์
รายงานกํําไรจากการดํําเนิินงานไตรมาส 3/2565 อยู่่�ที่่� 2.3 
พัันล้้านบาท เพิ่่�มขึ้้�น 23.9% จากช่่วงเดีียวกัันปีีก่่อน ซึ่่�ง
เติิบโตมากกว่่าการเติิบโตของยอดขาย เนื่่�องจากการปรัับ
สััดส่่วนยอดขายระหว่่างกลุ่่�มผลิิตภััณฑ์์ และอััตราส่่วน ค่่าใช้้
จ่่ายในการขายและบริิหารต่่อยอดขาย ในไตรมาส 3/2555 
อยู่่�ที่่� 12.4% ลดลงจาก 12.7% ในไตรมาส 32564 เนื่่�องจาก
ค่่าใช้้จ่่ายทางการ ตลาดและค่่าโฆษณาที่่�ลดลง โดยรวม
ค่่าใช้้จ่่ายในการขายและบริิหารปรัับ เพิ่่�มขึ้้�น (+12.4%) 
สอดคล้้องกัับการเติิบโตของยอดขาย

TU

บริิษััท พีีทีีจีี เอ็็นเนอยีี จำำ�กััด (มหาชน) หรืือ PTG ได้้รัับ
รางวััล "Sustainability Excellence" ประเภท "Rising 
Star Sustainability" เป็็นปีีแรก และได้้รัับการคััดเลืือกให้้
อยู่่�ในรายชื่่�อ "หุ้้�นยั่่�งยืืน" หรืือ Thailand Sustainability 
Investment (THSI) ประจำำ�ปีี 2565 นัับเป็็นปีีที่่� 5 ติิดต่่อ
กัันจากงาน "SET AWARDS 2022" ซึ่่�งจััดขึ้้�นโดย
ตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย ร่่วมกัับวารสารการเงิิน
ธนาคาร เมื่่�อวัันที่่� 28 ตุุลาคม 2565 ที่่�ผ่่านมา

PTG

ทุ่่�มงบลงทุุนกว่่า 589 ล้้านบาท เดิินหน้้า 3 โครงการ 
ในผลิิตภััณฑ์์ Smart Material เม็็ดพลาสติิก พีีพีี  
สปัันบอนด์์ (PP Spunbond) 190,000 ตัันต่่อปี ี
ใหญ่่ที่่�สุุดในประเทศ รัับกระแสโลกในเรื่่�องการดููแล
สุุขภาพ พีีพีีอาร์์ (PPR: PP random copolymer pipe) 
80,000 ตัันต่่อปีี ใช้้ผลิิตท่่อน้ำำ��ร้้อนน้ำำ��เย็็น ทนทาน
พิิเศษ ไร้้สาร ทาเลตรายแรกของภููมิิภาค รวมถึึงเอชดีี
พีีอีี 100 - อาร์์ซีี (HDPE 100-RC) 40,000 ตัันต่่อ
ปีี ใช้้ผลิิตท่่ออุุตสาหกรรมขนาดใหญ่่ มีีความแข็็งแรง 
ทนทาน และมีีอายุุการใช้้งานยาวนานถึึง 100 ปีี พร้้อม
ออกสู่่�ตลาดในประเทศและต่่างประเทศภายในปีี 2567

IRPC
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บอร์์ด GLOCON ไฟเขีียวแต่่งตั้้�ง “เพ็็ญศรีี” 
 ผู้้�บริิหารมืือเก๋๋าด้้วยประสบการณ์์กว่่า 20 ปีี นั่่�ง
รัักษาการ CEO พร้้อมดึึงลููกหม้้อเก่่า “วชิิราภรณ์์” 
กลัับนั่่�งตำำ�แหน่่ง CFO ร่่วมทััพขัับเคลื่่�อนธุุรกิิจ มีี
ผลนัับตั้้�งแต่่ 1 พฤศจิิกายน 2565 “มาดามหลุุยส์์” 
มั่่�นใจภาพรวมการเติิบโตปีี 2565 สดใสต่่อเนื่่�อง
ปีี 2566 รายได้้แตะ 3,200 ล้้านบาท พร้้อมจ่่าย
เงิินปัันผลผู้้�ถืือหุ้้�นตามเป้้าไตรมาส 1/2566

GLOCON

ดร.ฤทธีี กิิจพิิพิิธ แห่่ง SCN ส่่งสััญญาณ
ท้้ายปีี เร่่งปิิดดีีลประมููลงานรัับเหมา
ก่่อสร้้าง คาดปีีนี้้�ผลประกอบการฟื้้�นตััว 
รัับอานิิสงส์์ราคาน้ำำ��มัันและค่่าไฟขึ้้�น หลััง
กำำ�ไรสุุทธิิครึ่่�งปีีแรกเพิ่่�มขึ้้�น 669% พร้้อม
ส่่ง SAP เข้้าจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์
ปลายปีี 2566

SCN
























