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เร่่งกระตุ้้�นศก.

ขอใหน้กัลงทนุ โชคดี ประสบความสำ�เร็จ 
ในการลงทนุในตลาดหุน้ ครับ

ประสิทธิ ์ กรโชคอนนัต์
บรรณาธกิารบริหาร

หลงัผา่นการเลอืกตั้ง...จนลา่สุด  ศาลรฐัธรรมนญู มมีติรบัคำ�รอ้งในการวนิจิฉยัสถานภาพ
ของนายพิธา ลิม้เจรญิรตัน ์สมาชกิสภาผูแ้ทนราษฎร ผูถ้กูรอ้ง เป็นผูถ้อืหุน้ใน บมจ.ไอทวี ี
และมคีำ�สั่งใหห้ยุดปฎิบตัิหนา้ทีต่ั้งแต่วนันี ้(19 ก.ค.) จนกวา่จะมคีำ�วนิจิฉยั

	 ภาพการเมอืงไทย มคีวามชดัเจน ส่วนโฉมหนา้ใครจะเป็นนายกรฐัมนตรแีละรฐับาล จะ
ประกอบไปด้วยพรรคการเมอืงใด กต็้องติดตาม

	 แต่เชือ่วา่ รฐับาลใหม ่ทีม่าจากการเลอืกตั้ง  คงได้รบัการยอมรบัจากนานาชาติ  ซึง่
รฐับาลใหม ่ คงจะมามุง่มัน่ สรา้งประเทศชาติใหม้กีารเติบโต  ประชาชน อยู่ดี กนิดี มคีวามสุข
	 ชว่งปลายปีนี ้ รฐับาลใหม ่คงกระตุ้นเศรษฐกจิ   เดินหนา้ตามนโยบายทีห่าเสียง

	 ฝ่ังของตลาดหุน้ไทย  คงเริม่ต้นใหม ่ บนฐาน ดัชนตีลาด 1500 จุด บวกๆ  ส่วนสิ้นปี จะ
ยืนปิดเหนอื 1,600 จุดได้หรอืไม ่คงต้องติดตาม





แมกกาซนีหุน้อนิไซด์ รายเดือน ฉบบัเดือนกรกฎาคม 2566 นำ�เสนอเรื่อง บจ. วางแผนระยะยาว เพ่ือผูถ้อืหุน้....

NER 
มัน่ใจยอดขายปี 2566 ตามเป้าหมายทีว่างไว ้ 
การขยายตลาดอย่างต่อเนือ่ง ปัจจุบนับรษัิท

มอีอเดอรล์ว่งหนา้แลว้ไปถงึต้นไตรมาส 
4/2566 พรอ้มเดินหนา้กอ่สรา้งโรงงานยาง

แทง่และยางผสมแหง่ที ่3 กำ�ลงัการผลติ 
172,800 ตัน เพ่ือรองรบัลกูคา้รายใหม่

 ส.อ.ท. จบัมอื AIS นำ� “AIS 5G 
Manufacturing Platform” ยก

ระดับภาคอุตฯไทยไปสู่ Industry 4.0 

ใหค้วามสำ�คญักบัการลงทนุทัง้ใน
ประเทศและต่างประเทศเพ่ิมเติม โดย
มุง่ขยายกำ�ลงัการผลติควบคูไ่ปกบั

การเพ่ิมประสิทธภิาพในการดำ�เนนิงาน 
พรอ้มปรบัปรุงต้นทนุใหเ้หมาะสม รวม
ถงึขยายขดีความสามารถด้านการวจิยั

และพัฒนาอย่างต่อเนือ่ง

ส.อ.ท. DELTA จับมือ AISมุง่หนา้สรา้งความมัน่คง รายได้ในอนาคตและเติบ
โตอย่างยั่งยื่นในระยะยาว โดยซอีโีอ "ดร.แคทลนี 
มาลนีนท"์  เผย"ภายใน 7 ปีขา้งหนา้ตั้งเป้ามกีำ�ลงั

การผลติรวม ประมาณ 500 เมกะวตัต์  จากโอกาส
การเติบโตทางพลงังานทัง้ภายใน-ตปท. แย้มเริม่
ศึกษาธุรกจิเพ่ือความยั่งยืนด้านการดูแลรกัษา

สุขภาพและความงามอย่างครบวงจร

TSE































ออริิจิ้้�น พร็็อพเพอร์์ตี้้� สร้้างยอดขายนิิวไฮ ไตรมาส 2/66 กว่่า 12,461 ล้้าน หนุุนกวาดยอดขายบ้้าน-คอนโดครึ่่�งปีีแรกทะลุุ 
24,465 ล้้าน เติิบโตจากช่่วงเดีียวกััน 38% หลัังเดิินหน้้าแผน Origin Infinity ขยายอาณาจัักรเปิิดตััวโครงการบ้้านและคอนโด

ใหม่่ทั่่�วประเทศ โซนฝั่่�งธนฯ อาทิิ ศิิริิราช-เพชรเกษม และต่่างจัังหวััดมาแรง ปิิดการขาย (Sold Out) “ออริิจิ้้�น เพลส เพชรเกษม” 
และ “ออริิจิ้้�น เพลส พหล 59 สเตชั่่�น” พร้้อมกวาด Take-up rate ฉลุุยทั้้�ง “โซ ออริิจิ้้�น ศิิริิราช” “ดิิ ออริิจิ้้�น เซ็็นเตอร์์ ภููเก็็ต” 
และ “ดิิ ออริิจิ้้�น แคมปััส ขอนแก่่น” ทำำ�เล ดีีไซน์์และเลย์์เอาท์์ห้้องพัักโดนใจ ตอบโจทย์์ตลาดในพื้้�นที่่� ครึ่่�งปีีหลัังโหมตลาดที่่�อยู่่�

อาศััยต่่อเนื่่�อง เปิิดตััวเพิ่่�มอีีก 24 โครงการ มููลค่่าโครงการรวม 28,760 ล้้าน คาดยอดขายทั้้�งปีีทะลุุ 45,000 ล้้านตามเป้้า

นายพีีระพงศ์์ จรููญเอก ประธานเจ้้าหน้้าที่่�
บริิหาร บริิษััท ออริิจิ้้�น พร็็อพเพอร์์ตี้้� 
จำำ�กััด (มหาชน) หรืือ ORI ผู้้�พััฒนาธุุรกิิจ
อสัังหาริิมทรััพย์์ครบวงจร เปิิดเผยว่่า ในช่่วง
ไตรมาส 2/2566 บริิษััทสร้้างยอดขายได้้กว่่า 
12,461 ล้้านบาท เติิบโตจากช่่วงเดีียวกัันของ
ปีีที่่�ผ่่านมาประมาณ 29% แบ่่งเป็็นยอดขาย
จากคอนโดมิิเนีียมประมาณ 77% และยอด
ขายจากบ้้านจััดสรรภายใต้้บริิษััท บริิทาเนีีย 
จำำ�กััด (มหาชน) หรืือ BRI ซึ่่�งเป็็นบริิษััทในเครืือ
ราว 23% หากเทีียบตามสถานะโครงการ เป็็น
ยอดขายจากกลุ่่�มโครงการพร้้อมอยู่่� (Ready 
to move) ราว 43% และยอดขายจากกลุ่่�ม
โครงการที่่�เพิ่่�งเปิิดขาย (New Launch) และ
อยู่่�ระหว่่างดำำ�เนิินการก่่อสร้้าง (Ongoing) 
ประมาณ 57% ส่่งผลให้้ในช่่วงครึ่่�งปีีแรกของ
ปีี 2566 บริิษััทมีียอดขายจากโครงการบ้้าน
จััดสรรและโครงการคอนโดมิิเนีียมสะสม 
ประมาณ 24,465 ล้้านบาท เติิบโตจากช่่วงครึ่่�ง
ปีีแรกของปีีก่่อนหน้้า 38% และคิิดเป็็น 54% 
ของเป้้าหมายยอดขายทั้้�งปีี

“แม้สถานการณ์ธุรกิจอสังหาริมทรัพย์
ช่วงครึ่งปีแรกของปีนี้ จะค่อนข้างทรงตัว 
เนื่องจากภาครัฐยกเลิกมาตรการผ่อนปรน
อัตราส่วนเงินให้สินเชื่อต่อมูลค่าหลักประกัน 
หรือ LTV ไปตั้งแต่ช่วงสิ้นปี 2565 แต่ภาพ
รวมยอดขายของเครือออริจิ้นยังคงเติบโตได้
อย่างต่อเนื่อง เพราะเราเดินหน้าขยายธุรกิจ
ตามแผน Origin Infinity ขยายอาณาจักร
โครงการบ้านจัดสรรและคอนโดมิเนียมใน
เครือไปทั่วประเทศ ทำ�ำให้เราสามารถกระจาย
โอกาสสู่ทำ�ำเลศักยภาพใหม่ๆ และเจาะตลาด
กำ�ำลังซื้อใหม่ๆ ได้อย่างต่อเนื่อง” นายพีระ
พงศ์ กล่าว

ทั้งนี้ การเดินหน้าเจาะตลาดทำ�ำเลใหม่ๆ ช่วย
สร้างยอดขายกลับมาสู่บริษัทได้อย่างต่อ
เนื่อง เช่น ในโซนฝั่งธนบุรีและส่วนต่อขยาย
รถไฟฟ้าสายสีเขียว บริษัทสามารถปิดการขาย 
(Sold out) โครงการออริจิ้น เพลส เพชรเกษม 
(Origin Place Phetkasem) บริเวณ MRT 

ภาษีเจริญ และ โครงการออริจิ้น เพลส พหล 
59 สเตชั่น (Orign Place Phahol 59 Station) 
ได้ภายในครึ่งปีแรก ขณะเดียวกัน โครงการ
โซ ออริจิ้น ศิริราช (So Origin Siriraj) และ
โครงการคอนโดมิเนียมในต่างจังหวัด อาทิ ดิ 
ออริจิ้น เซ็นเตอร์ ภูเก็ต (The Origin Centre 
Phuket)และดิ ออริจิ้น แคมปัส ขอนแก่น (The 
Origin Campus Khonkaen) ก็ได้รับการตอบ
รับอย่างยอดเยี่ยม โดยมีอัตรายอดขายสะสม 
(Take-up rate) เฉลี่ยมากกว่า 70% นอกจาก
นี้ โครงการบริทาเนีย มะลิวัลย์ (Britania 
Maliwan) ในขอนแก่น ก็สามารถสร้างยอดขาย
ได้ถึง 90% ของจำ�ำนวนยูนิตที่สร้างเสร็จแล้ว

นายพีระพงศ์ กล่าวอีกว่า กระแสตอบรับที่ยอด
เยี่ยมในหลากหลายพื้นที่ เกิดจากความเข้าใจ
ในพฤติกรรมผู้บริโภคทุกเจเนอเรชั่น ความคิด
สร้างสรรค์ในการออกแบบที่ตอบสนองการ
ใช้งานจริง ทำ�ำให้สามารถพัฒนาโครงการที่
มีเลย์เอาท์ห้องโดดเด่น มีฟังก์ชันการใช้งาน
ที่ยืดหยุ่น และแปลกใหม่อย่างที่ไม่เคยมีมา
ก่อนในหลายทำ�ำเล เช่น การนำ�ำเสนอห้อง Duo 
Space เพดานสูง 4.2 เมตร และ Pet Condo

สำ�ำหรับภาพรวมครึ่งปีหลังของปีนี้ ภาคการ
ท่องเที่ยว จะยังคงเป็นเซ็กเตอร์หลักในการ
ขับเคลื่อนเศรษฐกิจ หากมีรัฐบาลใหม่เข้ามา
ภายในเดือน ส.ค.นี้ ตามกำ�ำหนดการ น่าจะมี
ส่วนสำ�ำคัญช่วยกระตุ้นเศรษฐกิจครึ่งปีหลังให้
เดินหน้าต่อไปได้ เมื่อประกอบกับกระแสตอบ
รับในทำ�ำเลศักยภาพใหม่ๆ ทั่วประเทศ บริษัท
จึงจะเดินหน้าเปิดตัวโครงการใหม่ในช่วง
ครึ่งปีหลังอีก 24 โครงการ มูลค่าโครงการ
รวม 28,760 ล้านบาท กระจายตัวไปยัง
ทำ�ำเลศักยภาพต่างๆ ทั่วประเทศ เริ่มจากฝั่ง
คอนโดมิเนียม ครอบคลุมตั้งแต่ใจกลางเมือง
อย่างแกรนด์ แฮมป์ตัน ทองหล่อ (Grand 
Hampton Thonglor) โซโห แบงค็อก สุขุมวิท 
(Soho Bangkok Sukhumvit) ไปจนถึงการ
บุกหัวเมืองสำ�ำคัญ อย่างโซ ออริจิ้น เขาใหญ่ 
(So Origin Khao Yai) โซ ออริจิ้น บางเทา 
ภูเก็ต (So Origin Bangtao Phuket) ออริจิ้น 

เพลส ภูเก็ต (Origin Place Phuket) และออริ
จิ้น เพลส หัวหิน (Origin Place Huahin) ขณะ
ที่ฝั่งบ้านจัดสรร จะเน้นการเปิดโครงการใหม่
ในฝั่งตะวันตกของกรุงเทพฯ อาทิ ราชพฤกษ์ 
ชัยพฤกษ์ ทวีวัฒนา เวสต์เกต และแถบเขต
พัฒนาพิเศษภาคตะวันออก (EEC) อย่างชลบุรี 
ระยอง ฉะเชิงเทรา

จากแผนการดำ�ำเนินงานดังกล่าว เชื่อว่าจะมี
ส่วนสำ�ำคัญในการสร้างยอดขายใหม่ในทำ�ำเล
สำ�ำคัญ และส่งผลให้ภาพรวมยอดขายของ
บริษัทในปีนี้ทะลุ 45,000 ล้านบาทตามเป้า
หมาย

สำ�ำหรับบริษัท ออริจิ้น พร็อพเพอร์ตี้ จำ�ำกัด 
(มหาชน) หรือ ORI มีโครงสร้างธุรกิจหลาก
หลาย ประกอบด้วย 1.ธุรกิจพัฒนาที่อยู่อาศัย
เพื่อการขาย (Residential Development 
Business) พัฒนาคอนโดมิเนียมและบ้าน
จัดสรรมาแล้ว 130 โครงการ (ณ สิ้นไตรมาส 
1/2566) เช่น แบรนด์ พาร์ค ออริจิ้น (Park 
Origin), โซ ออริจิ้น (So Origin), ออริจิ้น ปลั๊ก 
แอนด์ เพลย์ (Origin Plug & Play), ไนท์บริดจ์ 
(Knightsbridge), นอตติ้ง ฮิลล์ (Notting 
Hill), ออริจิ้น เพลส (Origin Place),ดิ ออริจิ้น 
(The Origin), เคนซิงตัน (Kensington), แฮม
ป์ตัน (Hampton),ออริจิ้น เพลย์ (Origin Play), 
บริกซ์ตัน (Brixton) และ บริทาเนีย (Britania) 
รวมมูลค่าโครงการกว่า 197,581 ล้านบาท 
2.ธุรกิจที่สร้างรายได้ประจำ�ำ (Recurring 
Income Business) เช่น โรงแรม เซอร์วิส อ
พาร์ตเมนท์ ค้าปลีก 3.ธุรกิจบริการ (Service 
Business) เช่น ธุรกิจให้บริการลูกบ้าน ธุรกิจ
การจัดการอสังหาริมทรัพย์ ธุรกิจตัวแทน
ซื้อ ขาย เช่า อสังหาริมทรัพย์ ธุรกิจที่ปรึกษา
ด้านอสังหาริมทรัพย์ และ 4.ธุรกิจเมกะเทรนด์
ระยะยาว (Mega Trends) กลุ่มธุรกิจใหม่ที่มี
แนวโน้มเติบโตในระยะยาว เช่น ธุรกิจโลจิสติ
กส์ ธุรกิจเฮลท์แคร์ ธุรกิจพลังงาน ธุรกิจด้าน
การเงิน ธุรกิจเอนเตอร์เทนเมนท์ ฯลฯ เพื่อยก
ระดับคุณภาพการใช้ชีวิตของผู้บริโภคแบบครบ
วงจร

ORI กวาดยอดขายบ้้าน-คอนโดไตรมาส 
2/66 ทำำ�นิิวไฮ 12,400 ลบ.

การเงิิน
MAGAZINE HOONINSIDE

ข่่าวบจ.
MAGAZINE HOONINSIDE

หนุุนครึ่่�งปีีโกยยอดสะสมทะลุุ 
24,000 ลบ. โต 38%



เมื่่�อวัันที่่� 6 กรกฎาคม 2566 นายชััยพิิพััฒน์์ แก้้วไตรรััตน์์ กรรมการผู้้�จััดการ 
บริิษััท อควา คอร์์เปอเรชั่่�น จำำ�กััด (มหาชน) หรืือ AQUA เปิิดเผยมติิที่่�ประชุุม
คณะกรรมการบริิษััทฯ ครั้้�งที่่� 8/2566 โดยมีีวาระสำำ�คััญเรื่่�องการจำำ�หน่่ายหุ้้�น
ในบริิษััท เอธธิิคอล กููร์์เมต์์ จำำ�กััด และการเข้้าลงทุุนในบริิษััท โนมิิมาโช จำำ�กััด

AQUA ขยายอาณาจัักร 
เข้้าลงทุุนธุุรกิิจร้้านอาหาร Ramen Desu

การเงิิน
MAGAZINE HOONINSIDE

ข่่าวบจ.
MAGAZINE HOONINSIDE

คณะกรรมการลงมติอนุมัติการ
จำ�ำหน่ายหุ้นในบริษัท เอธธิคอล 
กูร์เมต์ จำ�ำกัด หรือ EG จำ�ำนวน
ทั้งสิ้น 350,000 หุ้น คิดเป็นร้อย
ละ 9.97 ของจำ�ำนวนหุ้นที่จำ�ำหน่าย
ทั้งหมดให้แก่ นายศิรัตน์ รัตน
ไพฑูรย์ ในราคาซื้อขายทั้งสิ้น 
35,000,000 บาท และการลงมติ
อนุมัติการเข้าลงทุนในบริษัท โนมิ
มาโช จำ�ำกัด หรือ NOMI โดยเข้า
ซื้อหุ้นสามัญในสัดส่วนร้อยละ 100 
ของหุ้นสามัญทั้งหมด โดย NOMI 
เป็นบริษัทที่ดำ�ำเนินธุรกิจร้านอาหาร 
(ราเมงญี่ปุ่น) ภายใต้ชื่อ “Ramen 
Desu” ในราคาซื้อขายทั้งสิ้น 
110,500,000 บาท เพื่อขยายการ
ลงทุนในอีกสาขาธุรกิจ ซึ่งธุรกิจ

อาหารถือเป็นหนึ่งในธุรกิจที่มีการ
เติบโตอยู่ตลอดเวลา เพราะอาหาร
ถือเป็นหนึ่งในปัจจัย 4 ของมนุษย์

นายชัยพิพัฒน์ แก้วไตรรัตน์ 
กรรมการผู้จัดการ AQUA กล่าวว่า
 “การเข้าลงทุนในธุรกิจอาหาร
ครั้งนี้ เนื่องจากเล็งเห็นถึง
ศักยภาพที่จะสามารถเติบโตและ
สร้างรายได้ให้กับบริษัทฯ ได้ โดย
คณะกรรมการบริษัทฯ มองว่า
ร้าน Ramen Desu มีเมนูที่หลาก
หลาย ราคาเข้าถึงง่าย สามารถ
ตอบโจทย์ความเป็น Everyday 
Ramen ภายใต้แนวคิดที่อยากให้
ทุกคนได้สัมผัสรสชาติของราเมง
ต้นตำ�ำรับโดยที่ไม่ต้องบินไปไกลถึง

ประเทศญี่ปุ่น”

“นอกจากนี้ร้าน Ramen Desu 
ยังสร้างความแตกต่างจากร้านรา
เมงอื่นๆ ด้วยการพัฒนาเส้นรา
เมง aging ขึ้น ทำ�ำให้ได้รสสัมผัส
ที่แตกต่างออกไปจากร้านราเม
งอื่นๆ ตามสโลแกนของทางร้าน 
“ราเมงเดส เด็ดที่ซู้ดดด” โดย
ปัจจุบันร้านได้ขยายสาขาออกไป
ถึง 6 สาขา จากการขยายสาขา
อย่างต่อเนื่องภายในระยะเวลา 1 
ปีกว่า ทำ�ำให้สามารถเห็นถึงการ
เติบโตของธุรกิจอาหารได้อย่าง
ชัดเจน จึงเป็นหนึ่งในเหตุผลที่
ทำ�ำให้ AQUA เลือกลงทุนในธุรกิจ
อาหาร”



บริิษััท อิิออน ธนสิินทรััพย์์ (ไทยแลนด์์) จำำ�กััด (มหาชน) AEONTS เปิิดเผยว่่า ไตรมาสที่่� 1 สิ้้�นสุุด
วัันที่่� 31 พ.ค. 2566 ในไตรมาสแรกของปีีบััญชีี 2566 บริิษััทฯ มีีผลกำำ�ไรจากการดำำ�เนิินงานรวม 

805 ล้้านบาท ลดลง 645 ล้้านบาท หรืือร้้อยละ 45 จากไตรมาสเดีียวกัันของปีีก่่อน และมีีกำำ�ไรสุุทธิิ
ส่่วนที่่�เป็็นของบริิษััทใหญ่่จำำ�นวน 617 ล้้านบาท ลดลง 498 ล้้านบาท หรืือร้้อยละ 45 จากไตรมาส

เดีียวกัันของปีีก่่อน และลดลงร้้อยละ 11 จากไตรมาสก่่อน หรืือคิิดเป็็นกำำ�ไรต่่อหุ้้�นที่่� 2.47บาท

AEONTS แจงเผยงบรวม Q1 (สิ้้�นสุุด 31 พ.ค. 66)

กำำ�ไรสุุทธิิวููบ 45% ขณะที่่�รายได้้ทรงตััว

การเงิิน
MAGAZINE HOONINSIDE

ข่่าวบจ.
MAGAZINE HOONINSIDE

สำำ�หรัับไตรมาสที่่� 1/2566 บริิษััทฯ มีีรายได้้จากงบ
การเงิินรวม 5,459 ล้้านบาท ทรงตััวเมื่่�อเทีียบกัับ
ไตรมาสเดีียวกัันของปีีก่่อน โดยรายได้้ที่่�เพิ่่�มขึ้้�น
มาจากรายได้้ของบััตรเครดิิตเพิ่่�มขึ้้�นร้้อยละ 8 ซึ่่�ง
สอดคล้้องกัับปริิมาณการใช้้จ่่ายผ่่านบััตรที่่�ยัังคง
เติิบโตต่่อเนื่่�องในตรมาสนี้้� 

อย่่างไรก็็ตาม รายได้้จากผลิิตภััณฑ์์อื่่�นๆลดลงจาก
ไตรมาสเดีียวกัันของปีีก่่อน และจากไตรมาสก่่อน 
ทั้้�งนี้้� แม้้ว่่าอััตราการเติิบโตทางเศรษฐกิิจโดยรวม
ของประเทศมีีแนวโน้้มที่่�ดีีขึ้้�น อย่่างไรก็็ตาม ยัังคงมีี
ความเสี่่�ยงจากการฟื้้�นตััวช้้ของธุุรกิิจบางกลุ่่�ม 

รวมถึึงภาคการส่่งออกที่่�ยัังลดลงต่่อเนื่่�องจากการ
ชะลอตััวของเศรษฐกิิจในประเทศคู่่�ค้้าที่่�สำำ�คััญของ
ไทย ซึ่่�งอาจส่่งผลกระทบต่่อความสามารถในการ

ชำำ�ระหนี้้�ของกลุ่่�มลููกค้้าในภาคอุุตสาหกรรม ใน
ขณะที่่�อััตราหนี้้�สิินครััวเรืือนที่่�ยัังคงอยู่่�ในระดัับสููง 
บริิษััทฯจึึงดำำ�เนิินนโยบายการปล่่อยสิินเชื่่�อที่่�เชััมงวด
ขึ้้�นในไตรมาสนี้้� และมุ่่�งเน้้นลููกค้้าเฉพาะกลุ่่�ม เพื่่�อลด
ความเสี่่�ยงด้้านคุุณภาพสิินทรััพย์์โดยการชะลอการ
ปล่่อยสิินเชื่่�อส่่วนบุุคคล และสิินเชื่่�อเช่่าซื้้�อ

สำำ�หรัับผลประกอบการไตรมาสที่่� 1 ปีี 2566 
บริิษััทฯ มีียอดการให้้สิินเชื่่�อใหม่่เพิ่่�มขึ้้�นร้้อยละ 5 
จากไตรมาสเดีียวกัันของปีีก่่อน ทั้้�งนี้้�เป็็นผลจาก
การใช้้จ่่ายผ่่านช่่องทางออนไลน์์ที่่�เพิ่่�มขึ้้�นอย่่างต่่อ
เนื่่�องและการทำำ�การตลาดร่่วมกัับพัันธมิิตรทาง
ธุุรกิิจ โดยในไตรมาสที่่� 12566 มีีสััดส่่วนของการใช้้
จ่่ายผ่่นบััตรเครดิิตทางออนไลน์์ร้้อยละ 21  
ของยอดการใช้้จ่่ายผ่่านบััตรเครดิิต



บมจ.ชโย กรุ๊๊�ป หรืือ CHAYO ปิิดจ๊๊อบครึ่่�งปีีแรกอย่่างสวย ชนะประมููลซื้้�อหนี้้� 
เข้้าพอร์์ตรวม 5,336.91 ล้้านบาท ส่่งผลจำำ�นวนหนี้้�ที่่�บริิหารในมืือเกืือบ 

100,000 ล้้านบาท เดิินหน้้าสร้้างรายได้้ตั้้�งแต่่ปีีนี้้�เป็็นต้้นไป

CHAYO ปิิดครึ่่�งปีีแรกสวย
ชนะประมููลซื้้�อหนี้้�เข้้าพอร์์ตรวม

5,336.91 ล้้านบาท

การเงิิน
MAGAZINE HOONINSIDE

ข่่าวบจ.
MAGAZINE HOONINSIDE

นายสุุขสัันต์์ ยศะสิินธุ์์� ประธานเจ้้าหน้้าที่่�บริิหาร 
บริิษััท ชโย กรุ๊๊�ป จำำ�กััด (มหาชน) หรืือ CHAYO 
ผู้้�ดำำ�เนิินธุุรกิิจบริิหารสิินทรััพย์์ทั้้�งที่่�มีีหลัักประกััน
และไม่่มีีหลัักประกััน ธุุรกิิจเจรจาติิดตามเร่่งรััด
หนี้้�สิิน ธุุรกิิจปล่่อยสิินเชื่่�อ และกิิจการศููนย์์บริิการ
ข้้อมููลลููกค้้า เปิิดเผยว่่า ในช่่วงครึ่่�งปีีแรกของปีี 
2566 กลุ่่�ม ชโย กรุ๊๊�ป ได้้ชนะประมููลซื้้�อหนี้้�ด้้อย
คุุณภาพ (NPL & NPA) จากสถาบัันการเงิินแห่่ง
หนึ่่�ง รวมทั้้�งสิ้้�นจำำ�นวน 5,336.91 ล้้านบาท

โดย 1. บริิษััท ชโย กรุ๊๊�ป จำำ�กััด (มหาชน) และ 
บริิษััทบริิหารสิินทรััพย์์ ชโย จำำ�กััด ชนะประมููล
หนี้้�ไม่่มีีหลัักประกััน ระหว่่างวัันที่่� 1 มกราคม - 
31 มีีนาคม 2566 รวมจำำ�นวน 2,770.98 ล้้าน
บาท และชนะประมููลในวัันที่่� 30 มิิถุุนายน 2566 
จำำ�นวน 2,447.96 ล้้านบาท รวม 2 ไตรมาสซื้้�อหนี้้�
จำำ�นวน 5,218.94 ล้้านบาท

และ 2. บริิษััทบริิหารสิินทรััพย์์ ชโย เจวีี จำำ�กััด 

ชนะประมููลหนี้้�มีีหลัักประกััน (Housing loan)  
วัันที่่� 20 มิิถุุนายน 2566 จำำ�นวน 117.97 ล้้านบาท

ขณะที่่� ณ วัันที่่� 31 มีีนาคม 2566 บริิษััทฯ มีี
สิินทรััพย์์ด้้อยคุุณภาพ (หนี้้�เสีีย) ที่่�บริิหารอยู่่�ใน
มืือ จำำ�นวน 85,853 ล้้านบาท (มููลหนี้้�หรืือสิิทธิิ
เรีียกร้้อง) ซึ่่�งแบ่่งหนี้้�เสีียที่่�มีีหลัักประกััน จำำ�นวน 
20,651 ล้้านบาท และหนี้้�ไม่่มีีหลัักประกััน จำำ�นวน 
65,202 ล้้านบาท (ไม่่รวมทรััพย์์รอการขาย หรืือ 
NPA อีีก จำำ�นวน 356.09 ล้้านบาท)

"ไตรมาสแรกปีีนี้้� เรามีีหนี้้�ที่่�บริิหารอยู่่�ในมืือ 
85,853 ล้้านบาท และช่่วงไตรมาส 2 เราชนะ
ประมููลซื้้�อหนี้้�เข้้ามาบริิหารได้้อีีกประมาณ 
2,500 ล้้านบาท รวมมีีหนี้้�ที่่�บริิหารเกืือบ 
100,000 ล้้านบาท และจะทยอยดำำ�เนิินการและ
สร้้างรายได้้ให้้กัับ ชโย กรุ๊๊�ป ตั้้�งแต่่ปีีนี้้�เป็็นต้้นไป" 
นายสุุขสัันต์์ กล่่าว



PIN มั่่�นใจยอดขายที่่�ดิินปีีนี้้�เติิบโตตามแผน 
พร้้อมตุุน Backlog เพ่ื่�อเร่่งโอนที่่�ดิินให้้แก่่ลููกค้้า

กว่่า 300 ไร่่ในช่่วงที่่�เหลืือของปีีนี้้�

การเงิิน
MAGAZINE HOONINSIDE

ข่่าวบจ.
MAGAZINE HOONINSIDE

นายพีีระ ปััทมวรกุุลชััย ประธาน
เจ้้าหน้้าที่่�บริิหาร บริิษััท 
ปิ่่�นทอง อิินดััสเตรีียล ปาร์์ค จำำ�กััด 
(มหาชน) หรืือ PIN เปิิดเผยว่่า 
ภาพรวมนิิคมอุุตสาหกรรมในปีีนี้้�มีี
แนวโน้้มขยายตััวอย่่างต่่อเนื่่�อง โดย
คาดว่่ามีีอััตราเติิบโตถึึง 18-20% 
เนื่่�องจากประเทศไทยไทยมีีความได้้
เปรีียบด้้านทำำ�เลที่่�ตั้้�งของประเทศ
และมีีความพร้้อมในการเป็็นฮัับของ
ภููมิิภาค 

โดยมีีโครงสร้้างพื้้�นฐานด้้าน
สาธารณููปโภคและแรงงานมีีฝีีมืือ
ที่่�ดีี ประกอบกัับสิิทธิิประโยชน์์ทาง
ด้้านภาษีีที่่�ดึึงดููดนัักลงทุุนต่่างชาติิ
ให้้เข้้ามาลงทุุน โดยข้้อมููลจาก BOI 
พบว่่า ในช่่วงไตรมาสแรกของปีีนี้้� มีี
นัักลงทุุนต่่างชาติิขอรัับการส่่งเสริิม
การลงทุุนเพิ่่�มขึ้้�น มีีมููลค่่าการลงทุุน
สููงถึึง 1.85 แสนล้้านบาท ส่่วน
ใหญ่่เป็็นกลุ่่�มอุุตสาหกรรมเครื่่�อง

ใช้้ไฟฟ้้าและอิิเล็็กทรอนิิกส์์ อาหาร
แปรรููป เคมีีภััณฑ์์ ยานยนต์์และชิ้้�น
ส่่วน โดยนัักลงทุุนจากประเทศจีีน
ให้้ความสนใจเข้้ามาตั้้�งฐานการผลิิต
ในประเทศไทยเพิ่่�มขึ้้�น  

ทั้้�งนี้้� บริิษััทฯ มองว่่าเป็็นโอกาส
ผู้้�ประกอบการนิิคมอุุตสาหกรรม
ในการขายที่่�ดิินให้้แก่่นัักลงทุุน
ที่่�ต้้องการเข้้ามาลงทุุน ซึ่่�ง PIN 
พร้้อมใช้้ความได้้เปรีียบด้้านที่่�ตั้้�ง
ของโครงการนิิคมอุุตสาหกรรม
ปิ่่�นทอง 1-6 และโครงการโลจิิ
สติิกส์์ปาร์์คปิ่่�นทองแลนด์์ ที่่�ทุุก
โครงการล้้วนตั้้�งอยู่่�ในเขตพื้้�นที่่� 
EEC จุุดยุุทธศาสตร์์ด้้านการลงทุุน
ของประเทศเพื่่�อขัับเคลื่่�อนการ
เติิบโตของการดำำ�เนิินงานในปีี
นี้้� โดยเฉพาะการขายที่่�ดิินในนิิคม
อุุตสาหกรรม ที่่�บริิษััทฯ มั่่�นใจว่่าใน
ปีีนี้้�จะทำำ�ยอดขายได้้ 420 ไร่่ เพิ่่�ม
ขึ้้�น 20% เมื่่�อเทีียบกัับช่่วงเดีียวกััน

ของปีีก่่อน โดยในช่่วงที่่�เหลืือของปีี
นี้้� บริิษััทฯ คาดว่่าจะโอนที่่�ดิินให้้แก่่
ลููกค้้ามากกกว่่า 300 ไร่่ หลัังจาก
ไตรมาส 1/2566 โอนที่่�ดิินไปแล้้ว 
94 ไร่่ และมีี Backlog จำำ�นวน 
175 ไร่่ 

ส่่วนแนวโน้้มครึ่่�งปีีหลัังบริิษััทฯ 
คาดว่่า โครงการนิิคมอุุตสาหกรรม
ปิ่่�นทอง 6 (PIN6) จะสามารถปิิด
การขายที่่�ดิินได้้เพิ่่�มขึ้้�น เนื่่�องจาก
ปััจจุุบัันมีีนัักลงทุุนเข้้ามาชม
โครงการเพิ่่�มขึ้้�น 4-5 เท่่า และ
อยู่่�ระหว่่างการเจรจากัับนัักลงทุุน 
1-2 รายที่่�ต้้องการซื้้�อที่่�ดิินเพื่่�อตั้้�ง
โรงงานผลิิตรองรัับการเติิบโตของ
อุุตสาหกรรมยานยนต์์ไฟฟ้้า หาก
สามารถตกลงกัันได้้ก็็จะช่่วยส่่ง
เสริิมผลการดำำ�เนิินงานของ PIN 
เติิบโตยิ่่�งขึ้้�น

บมจ.ปิ่่�นทอง อิินดััสเตรีียล ปาร์์ค หรืือ PIN มั่่�นใจปีีนี้้�ยอดขายที่่�ดิินเติิบโต 20%  
ตามแผน รัับโอกาสนัักลงทุุนต่่างชาติิแห่่ลงทุุนในประเทศไทยเป็็นฐานการผลิิตเพื่่�อ
ส่่งออก พร้้อมโชว์์ Backlog เพื่่�อเร่่งทยอยโอนที่่�ดิินให้้แก่่ลููกค้้าในไตรมาส 2/2566 
อย่่างต่่อเนื่่�อง คาดทั้้�งปีีโอนที่่�ดิินมากกว่่า 300 ไร่่ ซุ่่�มเจรจาเมกะดีีลการขายที่่�ดิินใน

โครงการ PIN6 คาดได้้ข้้อสรุุปในครึ่่�งปีีหลัังของปีีนี้้�  



SNNP ต้้อนรัับไตรมาส 3  แตกไลน์์กลุ่่�มสิินค้้าเยลลี่่�

 "เมจิิก ฟาร์์มเฟรช" และ "Jele Chewy" 4 รสชาติิใหม่่ 
สร้้างกระแสความคึึกคัักดัันยอดขายปี ี66 เติิบโตต่่อเนื่่�อง

การเงิิน
MAGAZINE HOONINSIDE

ข่่าวบจ.
MAGAZINE HOONINSIDE

นายวิิโรจน์์ วชิิรเดชกุุล รองกรรมการผู้้�จััดการอาวุุโส 
สายงานธุุรกิิจในประเทศ บริิษััท ศรีีนานาพร มาร์์เก็็ต
ติ้้�ง จำำ�กััด (มหาชน) (SNNP) เปิิดเผยว่่า หลัังจากปิิด
ไตรมาส2 บริิษััทฯ ยัังคงรัักษาความเป็็นผู้้�นำำ�ทางการ
ตลาดอย่่างต่่อเนื่่�อง โดยเปิิดตลาดสิินค้้าใหม่่รองรัับ
กลุ่่�มเป้้าหมายต่่อยอดทางธุุรกิิจ สร้้างความมั่่�นใจ
ว่่ายอดขายสิินค้้าปีีนี้้� จะเติิบโตและแข็็งแกร่่งตามเป้้า
หมายได้้อย่่างแน่่นอน ล่่าสุุดบริิษััทฯ ออกสิินค้้าใหม่่ 
กลุ่่�มสิินค้้าเยลลี่่� ภายใต้้แบรนด์์ "เมจิิค ฟาร์์มเฟรซ " 
และ "Jele Chewy" 4 รสชาติิใหม่่ ต้้อนรัับไตรมาส 
3 สร้้างความคึึกคัักให้้กัับตลาดเยลลี่่�และเครื่่�องดื่่�มได้้
เป็็นอย่่างดีี 

 เมจิค ฟาร์มเฟรซ จากเครื่องดื่ม Asian Drink แตก
ไลน์สู่กลุ่มเยลลี่พร้อมดื่ม ซึ่งปีนี้ แบรนด์ "เมจิค ฟาร์ม
เฟรซ " ได้ขยายกลุ่มสินค้าเข้าไปในกลุ่ม เยลลี่พร้อม
ดื่ม โดยการออกสินค้าใหม่ ได้แก่ เยลลี่มะพร้าวผสม
วุ้นมะพร้าว และเยลลี่น้�้ำำเฉาก๊วยผสมเนื้อเฉาก๊วย 
ซึ่งยังคงจุดขาย คัดสรรสิ่งดีๆ จากธรรมชาติ เพื่อ
เจาะตลาดและตอบโจทย์ของกลุ่มคนรุ่นใหม่ ที่ยังคง
ต้องการความอร่อยและความสดชื่น สะดวกง่ายต่อ

การบริโภคและพกพา 

Jele Chewy หลังจากประสบความสำ�ำเร็จในการวาง
ตลาดมาแล้ว 8 รสชาติ ซึ่งในไตรมาส 3 นี้ เจเล่ ชิว
วี่ เพิ่มสินค้ามาอีก 4 รสชาติใหม่ ได้แก่ บลูเบอร์รี่ รา
สเบอรี่ โคล่า และ สละ(น้�้ำำแดง) เพื่อเพิ่มสีสันทางการ
ตลาด และกระตุ้นให้ผู้บริโภคได้ลิ้มลองรสชาติใหม่ๆ 
โดยยังเน้นจุดเด่นที่มีความแตกต่างจากผลิตภันฑ์เยล
ลี่ทั่วๆไป ตั้งแต่เนื้อผสมมีความหนึบพิเศษ และยัง
คงคุณค่าด้วยวิตามินหลากหลายชนิด และปราศจาค
แคลอรี่ 

รองกรรมการผู้จัดการอาวุโส สายงานธุรกิจในประเทศ 
SNNP กล่าวอีกว่า สำ�ำหรับแนวทางการสื่อสารกับผู้
บริโภค SNNP ได้เตรียมหนังโฆษณาเพื่อสื่อสารไปยัง
กลุ่มเป้าหมาย ทั้งช่องทางออนไลน์และออฟไลน์ เพื่อ
สร้างการรับรู้สินค้าใหม่ ทั้ง "เมจิค ฟาร์มเฟรซ" และ" 
เจเล่ ชิววี่" โดยคาดว่าสินค้าที่วางตลาดครั้งนี้จะช่วย
กระตุ้นการเติบโต และสร้างความแข็งแกร่งให้กับ
บริษัทฯ ในปีนี้และในระยะยาว

บมจ.ศรีีนานาพร มาร์์เก็็ตติ้้�ง (SNNP) เดิินหน้้าเต็็มสปีีด! ลุุยปฎิิบััติิการวางสิินค้้าใหม่่
รัับไตรมาส 3 แตกไลน์์กลุ่่�มสิินค้้าเยลลี่่� ภายใต้้แบรนด์์ "เมจิิค ฟาร์์มเฟรซ " และ "Jele 

Chewy" 4 รสชาติิใหม่่ฟากผู้้�บริิหาร "วิิโรจน์์ วชิิรเดชกุุล" มั่่�นใจการออกสิินค้้าใหม่่
อย่่างต่่อเนื่่�อง จะช่่วยกระตุ้้�นตลาดให้้เติิบโตได้้เป็็นอย่่างดีี สร้้างความแข็็งให้้กัับสิินค้้า 

ช่่วยสนัับสนุุนผลงานปีีนี้้�เติิบโตได้้อย่่างต่่อเนื่่�อง 



JKN เปิิดเกมบุุก Anne Brand ชูู Ecosystem ที่่�แข็็งแกร่่ง

 ตั้้�งเป้า้ดัันยอดขายทั้้�งปี ี300 ล้้านบาท 
และมีีกำำ�ไรขั้้�นต้้น 50%

การเงิิน
MAGAZINE HOONINSIDE

ข่่าวบจ.
MAGAZINE HOONINSIDE

คุณจักรพงษ์ จักราจุฑาธิบดิ์ 
ประธานเจ้าหน้าที่บริหารและ
กรรมการผู้จัดการ บริษัท เจเคเอ็น 
โกลบอล กรุ๊ป จำ�ำกัด (มหาชน) หรือ 
JKN เปิดเผยว่า ภาพรวมการดำ�ำเนิน
ธุรกิจ Commerce ในครึ่งปีหลัง 
บริษัทฯ จะเร่งขับเคลื่อนการเติบโต
ของกลุ่มธุรกิจ Commerce ในกลุ่ม
ผลิตภัณฑ์ Anne Brand โดยใช้ความ
แข็งแกร่ง Ecosystem ของกลุ่ม 
JKN ในฐานะที่บริษัทฯ เป็นผู้นำ�ำ
ธุรกิจคอนเทนต์ในภูมิภาคอาเซียน 
และเป็นเจ้าของสถานีโทรทัศน์แบบ 
Linear Channel 

ได้แก่ JKN18 ช่อง JKN-CNBC 
และ JKN Hi Shopping โดยช่อง 
JKN18 นั้นถือเป็นช่องที่มีเรตติ้ง
เติบโตสูงสุดในกลุ่มทีวีดิจิทัลประเภท
ธุรกิจ ซึ่งจากข้อมูลของบริษัทวิจัย 
เอจีบี นีลเส็น พบว่า เรตติ้งจำ�ำนวน
ผู้ชมเพิ่มขึ้นต่อเนื่อง ซึ่งมีค่าเฉลี่
ยเรตติ้ง 2 ไตรมาสแรกปี 2566 เพิ่ม
ขึ้น 57.14% หรืออยู่ที่ 0.099 เมื่อ
เปรียบเทียบกับช่วงเริ่มออกอากาศ 
พบว่า เรตติ้งทะยานกว่า 300% โดย
สามารถเข้าถึงผู้ชมกว่า 23.5 ล้านคน 
คิดเป็น 40% ของผู้ชมทีวีทั้งประเทศ

 ขณะเดียวกันช่อง JKN-CNBC 
สถานีข่าวเศรษฐกิจ การเงินและการ
ลงทุน ที่ออกอากาศบนแฟลตฟอร์ม 
IPTV ทั้ง AIS PLAY และ 3BB Giga 
TV ก็มีแนวโน้มการเติบโตของผู้ชม

ที่ดี นับจากการออกอากาศครั้งแรก
ในเดือนกันยายนปี 2565 ล่าสุดใน
เดือนพฤษภาคม 2566 มียอดผู้ชม
กว่า 1.96 ล้านคนต่อเดือน โดยมี
ยอดผู้ชมมากที่สุดเป็นอันดับ 3 ใน
กลุ่มช่องข่าวเศรษฐกิจของ 3BB 
Giga TV นอกจากนี้ การเข้าถือหุ้น 
100% ใน JKN Hi Shopping หลัง
เข้าซื้อกิจการจากกลุ่ม ฮุนได โฮม
ช็อปปิ้ง เน็ตเวิร์ค คอร์ปอเรชั่น เมื่อ
ปีที่ผ่านมา ทำ�ำให้ JKN สามารถนำ�ำ
เสนอผลิตภัณฑ์เข้าถึงกลุ่มผู้บริโภค
และมีฐานลูกค้ากว่า 2.5 ล้านราย

ทั้งนี้ บริษัทฯ จึงนำ�ำความแข็งแกร่ง
ของ Ecosystem ของกลุ่ม JKN เข้า
มาช่วยส่งเสริมศักยภาพการทำ�ำตลาด 
Anne Brand ทั้งกลุ่มผลิตภัณฑ์เพื่อ
สุขภาพ ผลิตภัณฑ์เพื่อความงาม
และผลิตภัณฑ์สำ�ำหรับเด็ก รวมกัน
มากกว่า 50 รายการ โดยใช้ช่อง
ทีวี JKN18 JKN-CNBC และ JKN 
Hi Shopping เป็นช่องทางสื่อสาร
การตลาดและคุณสมบัติของตัว
ผลิตภัณฑ์ไปยังกลุ่มผู้บริโภคโดยตรง 
(Direct to Consumer: D2C) ได้
ตลอด 24 ชั่วโมง และจำ�ำหน่ายผ่าน 
Omnichannel, Social Commerce, 
Call Center ทั้ง Inbound รับคำ�ำสั่ง
ซื้อสินค้า และ Outbound เพื่อนำ�ำ
เสนอสินค้าไปยังกลุ่มเป้าหมายผ่าน
การวิเคราะห์ข้อมูลด้วยระบบ Data 
Analytics ทำ�ำให้เสนอสินค้าได้ตรง
ความต้องการลูกค้าแต่ละรายได้

อย่างแม่นยำ�ำ

 

ประธานเจ้าหน้าที่บริหารและ
กรรมการผู้จัดการ JKN กล่าวว่า 
กลุ่มบริษัทฯ ยังมีความพร้อมด้าน
บุคลากรด้านผู้ผลิตรายการและ
สตูดิโอเพื่อสร้างสรรค์รายการใน
การนำ�ำเสนอผลิตภัณฑ์ให้โดนใจผู้
บริโภค รวมถึงมีฐานการผลิตที่ได้
มาตรฐานและคลังสินค้าเป็นของ
ตนเอง สามารถบริหารจัดการต้นทุน
และประหยัดค่าใช้จ่ายด้านการขาย
และการทำ�ำตลาดของ Anne Brand 
ได้อย่างมีประสิทธิภาพ หรือคิด
เป็น 100 ล้านบาทต่อปี และผลัก
ดันเป้าหมายยอดขายกลุ่มธุรกิจ 
Commerce ปีนี้ไม่ต่�่ำำกว่า 300 ล้าน
บาท โดยกลุ่มนี้มีอัตรากำ�ำไรขั้นต้น
ประมาณ 50%

"กลุ่มบริษัทฯ ของเรามี 
Ecosystem พร้อมสนับสนุนการ
ทำ�ำตลาดของใช้ส่วนบุคคลภายใต้ 
Anne Brand ซึ่งเกิดมาจากความ
ตั้งใจในการพัฒนาผลิตภัณฑ์ที่
ดูแลบำ�ำรุงรักษาสุขภาพร่างกายจาก
ภายในสู่ภายนอกแบบองค์รวม ตาม
แนวคิด Transformation หรือการ
ปฏิรูปสิ่งเก่าให้เกิดสิ่งใหม่ เพื่อให้
สุขภาพโดยรวมดีขึ้นอย่างสมดุล ซึ่ง
เรามั่นใจว่าจากแผนงานที่ได้วางไว้
จะสามารถผลักดันการเติบโตเป็นไป
ตามเป้าที่วางไว้อย่างแน่นอน" คุณ
จักรพงษ์ กล่าว

'บมจ. เจเคเอ็็น โกลบอล กรุ๊๊�ป หรืือ JKN' ตอกย้ำำ�� Ecosystem ของกลุ่่�มฯ ที่่�แข็็งแกร่่ง ในฐานะ
ผู้้�นำำ�ธุุรกิิจคอนเทนต์์ในภููมิิภาคอาเซีียน พร้้อมเป็็นเจ้้าของสถานีีโทรทััศน์์ JKN18 JKN-CNBC 

และ JKN Hi Shopping ที่่�มีีเรตติ้้�งพุ่่�ง ช่่วยส่่งเสริิมศัักยภาพการทำำ�ตลาด Anne Brand ทั้้�งกลุ่่�ม
ผลิิตภััณฑ์์เพื่่�อสุุขภาพ ผลิิตภััณฑ์์เพื่่�อความงาม และผลิิตภััณฑ์์สำำ�หรัับเด็็ก รวมกว่่า 50 รายการ 
พร้้อมเร่่งเครื่่�องบริิหารจััดการด้้านต้้นทุุนที่่�มีีประสิิทธิิภาพ โดยมีีอััตราการทำำ�กำำ�ไรขั้้�นต้้น 50% 

จากเป้้ายอดขายรวมทั้้�งกลุ่่�มธุุรกิิจ Commerce ปีีนี้้� 300 ล้้านบาท



K ส่่งสััญญาณถึึงผู้้�ถืือหุ้้�น เตรีียมนัับถอยหลัังอย่่าลืืมใช้้สิิทธิิแปลงวอร์์แรนต์์ “K-W2” รอบแรกเดืือน
ส.ค.นี้้� สััดส่่วน 6:1 ที่่�ราคา 0.80 บาทต่่อหุ้้�น หวัังนำำ�เงิินมาใช้้เป็็นหมุุนเวีียนเพิ่่�มศัักยภาพรัับงานใหม่่ต่่อ

เนื่่�อง พร้้อมเสิิร์์ฟข่่าวดีีล่่าสุุด คว้้าดีีลโปรเจคร่่วมทุุน รัับงานตกแต่่งภายในศููนย์์การค้้าใจกลางเมืือง มููลค่่า
กว่่า 40 ล้้านบาทมาครอง จ่่อรัับทรััพย์์ทัันทีีในไตรมาส 3/66 นี้้� ขณะที่่� Backlog ในมืือปััจจุุบัันกว่่า  

400 ล้้านบาท บุ๊๊�คภายในปีีนี้้�ทั้้�งหมด พร้้อมชููไตรมาส 4 เข้้าสู่่�โหมด ไฮซีีซั่่�น ส่่อแววโกยรายได้้“Motor 
Expo” มููลค่่า 80 -120 ล้้านบาท ตอกย้ำำ��ผลงานปีี 66 เทิิร์์นอะราวด์์ รายได้้แตะ 840 ล้้านบาท

 K ส่่งซิิกนัับถอยหลััง
 ใช้้สิิทธิิแปลงK-W2 รอบแรก ส.ค.นี้้�
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นายวงศกร พิเศษสิทธิ์ ผู้อำ�ำนวยการ
อาวุโสและนักลงทุนสัมพันธ์ บริษัท คิงส์
เมน ซี.เอ็ม.ที.ไอ.จํากัด (มหาชน) ("K") ผู้
ประกอบธุรกิจออกแบบและตกแต่งงาน
แบบครบวงจร 4 ประเภท ประกอบด้วย1.
ธุรกิจงานตกแต่งภายใน (Interiors), 
2.ธุรกิจงานแสดงสินค้าและนิทรรศการ 
(Exhibitions), 3.ธุรกิจการตลาดทางเลือก 
(Alternative Marketing) และ 4.ธุรกิจ
งานพิพิธภัณฑ์และสวนสนุกแนวคิด 
(Museums & Thematic Park) เปิดเผย
ว่า ภายหลังที่บริษัทฯออกใบสำ�ำคัญแสดง
สิทธิที่จะซื้อหุ้นสามัญของบริษัทฯ ครั้งที่ 
2 (K-W2) โดยมีอายุ 1 ปี นับแต่วันที่ออก
และเสนอขาย ให้แก่ผู้ถือหุ้นเดิมของบริ
ษัทฯ จำ�ำนวนไม่เกิน 79,922,412 หน่วย ใน
อัตรา 6 หุ้นสามัญต่อ 1 หน่วยใบสำ�ำคัญ
แสดงสิทธิ โดยสามารถใช้สิทธิแปลงสภาพ
เป็นหุ้นสามัญในทุก ๆ 3 เดือนนั้น

ทางบริษัทฯขอแจ้งไปยังผู้ถือหุ้นว่า ภายใน
เดือนสิงหาคมนี้ จะครบกำ�ำหนดระยะเวลา
ในการใช้สิทธิแปลงสภาพ K -W2 รอบแรก
ในวันที่ 31 สิงหาคม 2566 โดยบริษัทฯ
ได้เตรียมเปิดให้ผู้ถือหน่วยแจ้งความ
จำ�ำนงในการใช้สิทธิ K-W2 ได้ระหว่างวัน
ที่ 24-30 สิงหาคม 2566 ที่อัตราการใช้
สิทธิ 1 หน่วยวอร์แรนต์ต่อ 1 หุ้นสามัญ 
ในราคาใช้สิทธิซื้อหุ้นสามัญ 0.80 บาทต่อ
หุ้น และได้กำ�ำหนดใช้สิทธิ์ในครั้งที่ 2 ใน
วันที่ 30 พฤศจิกายน 2566 สามารถแจ้ง
ความจำ�ำนงในการใช้สิทธิ K-W2 ได้ระหว่าง
วันที่ 23-29 พฤศจิกายน 2566 ครั้งที่ 3 
สามารถใช้สิทธิ์แปลงสภาพ ในวันที่ 29 
กุมภาพันธ์ 2567 โดยสามารถแจ้งความ
จำ�ำนงในการใช้สิทธิ K-W2 ได้ระหว่างวันที่ 
22-28 กุมภาพันธ์ 2567 และจะทำ�ำการซื้อ
ขาย K-W2 วันสุดท้ายคือ วันที่ 18 เมษายน 
2567 ก่อนที่ผู้ถือหุ้นจะใช้สิทธิ์ครั้งสุดท้าย 
ในวันที่ 14 พฤษภาคม 2567 ดังนั้นจะต้อง
แจ้งความจำ�ำนงเพื่อใช้สิทธิแปลง K-W2 
ระหว่างวันที่ 29-30 เมษายน และวันที่ 
1-13 พฤษภาคม 2567

สำ�ำหรับเม็ดเงินที่ได้จากการใช้สิทธิแปลง
สภาพ K-W2 ในครั้งนี้ เพื่อรองรับการ
เติบโตในอีก 1 ปีข้างหน้า โดยคาดว่าเม็ด
เงินจากการระดมทุนภายหลังผู้ถือหุ้นมีการ
แปลงสภาพหมดตามสิทธิประมาณ 60 ล้าน
บาท ซึ่งส่งผลดีต่อบริษัทฯในการนำ�ำเม็ด
เงินดังกล่าวไปใช้เป็นเงินทุนเพื่อหมุนเวียน
สำ�ำหรับการต่อยอดและรองรับการขยาย
โครงการต่าง ๆ ในอนาคต ทั้งนี้หากมีโครง
การใหม่ๆ เข้ามาในช่วงกลางปีหรือปลายปี
นี้ บริษัทฯ ก็สามารถนำ�ำเม็ดเงินดังกล่าวมา
ต่อยอดการทำ�ำงานได้อย่างลงตัว
นายวงศกร ยังได้กล่าวเพิ่มเติมว่า ตั้งแต่
ไตรมาส 2/2566 เป็นต้นไป บริษัทฯ จะ
กลับมาโดดเด่นในเรื่องการรับงานตกแต่ง
ภายใน (Interiors) มากยิ่งขึ้น โดยล่าสุด
คว้างาน Interiors ในห้างสรรพสินค้าย่าน
ใจกลางเมืองกรุงเทพฯ ซึ่งมีมูลค่าโครงการ
ประมาณ 40 ล้านบาท โดยงานดังกล่าวเป็น
โครงการร่วมทุนกับ กลุ่มบริษัทพันธมิตร 
โดยงานดังกล่าวจะเริ่มดำ�ำเนินการภายใน
เดือนกรกฎาคมนี้ ซึ่งจะส่งผลให้บริษัทฯ
สามารถรับรู้รายได้เข้ามาภายในไตรมาส 
3/2566 นี้ทันที

ซึ่งในช่วงก่อนหน้านี้ บริษัทฯ ได้รับงานจาก
กลุ่มบริษัท มิราเคิล ซึ่งเป็นงาน Interiors 
เลานจ์ ในสนามบินสุวรรณภูมิ ภายใน
โครงการอาคารเทียบเครื่องบินรองหลัง
ที่ 1 (Satellite 1 : SAT-1) มูลค่า 65 ล้าน
บาท โดยมีระยะเวลาดำ�ำเนินการ 5 เดือน 
(พฤษภาคม-กันยายนนี้) โดยงานดังกล่าว 
บริษัทฯทอยรับรู้รายได้เข้ามาตั้งแต่ไตรมาส 
2/2566นี้ ส่วนงาน Interiors ภายในห้าง
สรรพสินค้า 2 โครงการก่อนหน้านี้ คิดเป็น
มูลค่ารวมประมาณ 20 ล้านบาทนั้น จะ
ทยอยส่งมอบงานและรับรู้รายได้ในช่วง
ไตรมาส 2-3/2566 นี้ด้วยเช่นกัน ส่งผลให้
ในไตรมาส 2 และ ไตรมาส 3 นี้ บริษัทฯจะ
รับรู้รายได้จากกลุ่มงาน Interiors เข้ามา
เพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่อง นอกจากนี้ บริษัทฯ 

ยังเตรียมรับงานตกแต่งภายในของโรงแรม
แห่งหนึ่ง มูลค่ากว่า 42 ล้านบาท ในช่วง
เดือนกันยายนนี้ ซึ่งคาดว่าจะทยอยรับรู้ราย
ได้ในงานดังกล่าวเข้ามาในปีนี้ ประมาณ 16 
ล้านบาท ส่วนรายได้ที่เหลือจะรับรู้ต่อเนื่อง
ในปี 2567

อย่างไรก็ตาม จากภาพรวมของธุรกิจในปี 
2566 นี้ บริษัทฯ เชื่อมั่นว่าจะสามารถ
กลับมาเทิร์นอะราวด์ได้อีกครั้ง โดยได้ตั้ง
เป้าหมายรายได้รวมเติบโตแตะระดับ 840 
ล้านบาท โดยล่าสุดบริษัทฯ มีงานในมือ 
(Backlog) อยู่ที่ประมาณ 400 ล้านบาท จะ
ทยอยรับรู้ในช่วงที่เหลือของปีนี้ประมาณ 
90% ส่วนที่เหลือจะทยอยรับรู้ในปี 2567 
อีกทั้งปัจจุบันบริษัทฯ มี Backlog ที่ 
secure revenue ทั้งปีแล้วประมาณ 600 
ล้านบาท ซึ่งในเหลือของปีนี้ ดังนั้นยิ่ง
เป็นการตอกย้�้ำำให้เห็นว่า การกลับมาเทิร์
นอะราวด์ในปีนี้ไม่ใช่เรื่องที่ยากจนเกินเอื้อม 
ฉะนั้นในช่วงระยะเวลาที่เหลือจึงเชื่อว่าจะมี
ดีลงานใหม่เข้ามาเพิ่มในพอร์ตอีกเพียง 250 
ล้านบาท ซึ่งจะเป็นไปตามเป้าหมายอย่าง
แน่นอน ประกอบกับในช่วงไตรมาส4/2566 
เป็นช่วงไฮซีซั่นของธุรกิจ ที่สำ�ำคัญมีงานโปร
เจคใหญ่ อย่าง Motor Expo ที่บริษัทฯคาด
ว่าจะได้รับงานมูลค่านี้ ประมาณ 80-120 
ล้านบาท เช่นเดียวกัน

“บริษัทฯ ตั้งเป้าหมายรายได้รวมแตะระดับ 
840 ล้านบาท จากสัดส่วนรายได้ 2 กลุ่ม
หลักๆ ได้แก่ กลุ่มงาน Interiors ประมาณ 
150 ล้านบาท คิดเป็นประมาณ 15-20% 
ของรายได้รวม และกลุ่มงาน Exhibition 
รวมถึงงาน Event ประมาณ 690 ล้าน
บาท หรือคิดเป็นประมาณ 80-85% ของ
รายได้รวม ซึ่งจุดเด่นของ K คือการที่
บริษัทฯ สามารถทำ�ำได้ทั้ง 2 ส่วน คืองาน 
Exhibitions และงาน Interiors ประกอบ
กับด้วยประสบการณ์ความเชี่ยวชาญขอ
งบริษัทฯ ทำ�ำให้ตอบโจทย์ความต้องการ
กลุ่มลูกค้าได้ครบทุกมิติ”



บริิษััท ทีีโอเอ เพ้้นท์์ (ประเทศไทย) จำำ�กััด (มหาชน) หรืือ TOA โดย  
ดร. ภาณุุพงศ์์ ภููทะวััง ผู้้�จััดการอาวุุโสหน่่วยงานวางแผนกลยุุทธ์์องค์์กรและความยั่่�งยืืน 
เป็็นตััวแทนบริิษััทฯ เข้้ารัับใบประกาศรัับรอง คาร์์บอนฟุุตพริ้้�นท์์ขององค์์กร Carbon 

Footprint for Organization (CFO) เป็็นปีีที่่� 4  และคาร์์บอนฟุุตพริ้้�นท์์ของผลิิตภััณฑ์์ 
Carbon Footprint of Product (CFP) ประจำำ�ปีี 2023 โดยมีี นายเกีียรติิชาย ไมตรีี

วงษ์์ ผู้้�อำำ�นวยการองค์์การบริิหารจััดการก๊๊าซเรืือนกระจก (องค์์การมหาชน) เป็็น
ประธานในพิิธีี ณ องค์์การบริิหารจััดการก๊๊าซเรืือนกระจก (องค์์การมหาชน)

TOA มุ่่�งดำำ�เนิินธุุรกิิจสีีเขีียว

ตั้้�งเป้า้หมายปล่่อยก๊๊าซเรืือนกระจกสุุทธิิเป็็นศููนย์์

การเงิิน
MAGAZINE HOONINSIDE

ข่่าวบจ.
MAGAZINE HOONINSIDE

ตามที่บริษัทฯ ได้ดำ�ำเนินธุรกิจตาม
กลยุทธ์และพันธกิจของอย่างมีธร
รมาภิบาล มีความโปร่งใส และมี
การพัฒนานวัตกรรมทางด้านสินค้า
และบริการเพื่อตอบสนองความ
ต้องการของลูกค้าสูงสุดกว่า 59 ปี
แล้ว บริษัทฯ ยังมีเจตนารมณ์ในการ
ตอบแทนคืนกลับสู่สังคมและประเทศ
ชาติ 

ในการสนับสนุนด้านการรักษาและ
ฟื้นฟูสิ่งแวดล้อม จึงได้เข้าร่วม
เป็นสมาชิกเครือข่ายคาร์บอนนิว
ทรัลประเทศไทย ในฐานะ "องค์กร
ผู้นำ�ำด้านการจัดการก๊าซเรือน
กระจก" (Climate Action Leading 
Organization) ซึ่งจะเป็นส่วนหนึ่ง

ในการขับเคลื่อนการบรรลุเป้าหมาย
การปล่อยก๊าซเรือนกระจกสุทธิเป็น
ศูนย์ของบริษัทฯ ภายในปี พ.ศ.2593 
(Net Zero Emission 2050) ผ่าน
การดำ�ำเนินงานในทุกมิติ อาทิ การ
ใช้พลังงานสะอาดจากแสงอาทิตย์ 
การปรับปรุงกระบวนการผลิต การ
จัดการทรัพยากรน้�้ำำและอากาศ
การจัดการขยะ รวมทั้งการปลูกป่า
เพื่อฟื้นฟูผืนป่าในชุมชนและกักเก็บ
คาร์บอนเครดิต

ทั้งนี้ บริษัทฯ ได้ดำ�ำเนินการลดการ
ปล่อยก๊าซเรือนกระจกอย่างต่อเนื่อง 
โดยมีการประเมินการปล่อยก๊าซ
เรือนกระจกภายในองค์กรผ่านการ
รับรอง CFO ตั้งแต่ปี 2016 2021 

2022 และ 2023 รวมทั้ง การยื่น
ขอการรับรองฉลากคาร์บอน ใน
ผลิตภัณฑ์ (CFP) ที่ประเมินวัฏจักร
ชีวิต (Life Cycle Assessment) 
ของผลิตภัณฑ์ทั้งหมด 318 สินค้า 
ในกลุ่มสีน้�้ำำทาอาคาร และสีน้�้ำำมัน  

นอกจากนี้ ยังมีเป้าหมายพัฒนา
ผลิตภัณฑ์ให้เป็นมิตรต่อสิ่งแวดล้อม
และปลดปล่อยคาร์บอนฟุตพริ้นท์ต่�่ำำ
ในอนาคต รวมทั้งมีความตั้งใจและมุ่ง
มั่นที่จะตอบแทนคืนต่อสังคมและสิ่ง
แวดล้อม เพื่อให้ทุกชีวิตปลอดภัยและ
มีคุณภาพที่ดีขึ้นในทุกวัน



ECF เผยครึ่่�งปีีหลัังแนวโน้้มธุุรกิิจดีี เข้้าสู่่�ช่่วงไฮซีีซั่่�น หนุุนออเดอร์์ส่่ง
ออกและในประเทศ เผยแนวโน้้มในประเทศเริ่่�มเติิบโตจากการฟื้้�นตััว จัับ

มืือพัันธมิิตรเฟอร์์นิิเจอร์์รายใหญ่่ในอเมริิกา ปั๊๊�มยอดขายต่่างประเทศ 
เล็็งแตกไลน์์สิินค้้าตกแต่่งบ้้าน พร้้อมเพิ่่�มกำำ�ลัังผลิิต ต่่อยอดการเติิบโต 

ขณะที่่�ผลประกอบการ Q1/66 รายได้้รวม 323.19 ล้้านบาท

ECF เผยครึ่่�งปีีหลัังธุุรกิิจเข้้าช่่วงไฮซีีซั่่�น
 เดิินหน้้าดัันยอดขายทั้้�งในและต่่างประเทศ 

 จััดตั้้�ง บ.ย่่อยขยายโอกาสส่่งออกต่่างประเทศ

การเงิิน
MAGAZINE HOONINSIDE

ข่่าวบจ.
MAGAZINE HOONINSIDE

นายอารัักษ์์ สุุขสวััสดิ์์� กรรมการผู้้�
จััดการ บริิษััท อีีสต์์โคสท์์เฟอร์์นิิเทค 
จำำ�กััด (มหาชน) (ECF) ผู้้�ผลิิตและ
จำำ�หน่่ายเฟอร์์นิิเจอร์์ไม้้ปาร์์ติิเคิิลบอร์์ด
ไม้้เอ็็มดีีเอฟแบบประกอบด้้วยตนเอง 
เฟอร์์นิิเจอร์์ไม้้ยางพารา จำำ�หน่่ายทั้้�ง
ในและต่่างประเทศ เปิิดเผยถึึง แนว
โน้้มธุุรกิิจครึ่่�งปีีหลัังมีีแนวโน้้มเติิบโต
กว่่าครึ่่�งปีีแรก เนื่่�องจากเข้้าสู่่�ช่่วงไฮ
ซีีซั่่�น ส่่งผลให้้มีีปริิมาณออเดอร์์ทั้้�ง
ในประเทศและส่่งออกเฟอร์์นิิเจอร์์
เริ่่�มมีีทิิศทางการปรัับตััวเพิ่่�มขึ้้�น อีีก
ทั้้�ง บริิษััทมุ่่�งเน้้นขยายตลาดและช่่อง
ทางการจำำ�หน่่ายเฟอร์์นิิเจอร์์ทั้้�งในและ
ต่่างประเทศ โดยตลาดในประเทศมีี
สััญญาณการเติิบโตที่่�ดีี 

ปัจจัยสนับสนุนจากธุรกิจภาค
บริการ ภาคท่องเที่ยว และภาค
อสังหาริมทรัพย์ขยายตัวต่อเนื่อง ส่ง
ผลดีต่อความต้องการใช้เฟอร์นิเจอร์
และของตกแต่งบ้านเพิ่มขึ้น ถือเป็น
โอกาสทางธุรกิจและความท้าทายใหม่
ของบริษัท ในการมุ่งเน้นกลยุทธ์พัฒนา
และนำ�ำเสนอผลิตภัณฑ์เฟอร์นิเจอร์ให้มี
ความโดดเด่นด้านดีไซน์ ฟังก์ชั่นการใช้
งาน พร้อมเพิ่มไลน์สินค้าตกแต่งบ้าน 
เพื่อขยายฐานลูกค้า และตอบโจทย์
ความต้องการของกลุ่มลูกค้าแบบครบ
วงจร

ส่วนตลาดต่างประเทศ ยอดขายมี
สัญญาณฟื้นตัวดีขึ้น กลุ่มลูกค้าต่าง

ประเทศเริ่มมีคำ�ำสั่งซื้อทยอยเข้ามา
ต่อเนื่อง ประกอบกับบริษัทปรับปรุง
ไลน์การผลิตเพื่อเพิ่มประสิทธิภาพ ลด
ต้นทุนและค่าใช้จ่ายให้เป็นไปอย่าง
มีประสิทธิภาพ และล่าสุดบริษัทได้
พิจารณาการร่วมลงทุน และจะจัดตั้ง
บริษัทร่วมทุน 

ซึ่งจะเป็นบริษัทย่อยของบริษัทฯ เพิ่ม
เติมจำ�ำนวน 1 บริษัท คือ บริษัท อีซี
เอฟ ดีไซน์ จำ�ำกัด ประกอบธุรกิจหลัก
เป็นผู้จัดจำ�ำหน่ายผลิตภัณฑ์เฟอร์นิเจอร์
ในต่างประเทศ สัดส่วนการถือหุ้น
แบ่งเป็น บริษัท อีสต์โคสท์เฟอร์นิ
เทค จำ�ำกัด (มหาชน) 51% และ บริษัท 
Homy Casa Inc. 49% ซึ่งคาดว่าจะ
จดทะเบียนจัดตั้งได้แล้วเสร็จภายใน
เดือนกรกฎาคม 2566 และคาดว่าจะ
เริ่มดำ�ำเนินการในเชิงพาณิชย์ภายใน
เดือนกรกฎาคม 2566 นี้ต่อไป ซึ่ง
การเข้าร่วมทุนดังกล่าวจะเป็นโอกาส
สร้างความแข็งแกร่งและการขยาย
ช่องทางการจำ�ำหน่ายในต่างประเทศ 
เนื่องจากพันธมิตรของบริษัทฯ เป็นผู้
จัดจำ�ำหน่ายผลิตภัณฑ์เฟอร์นิเจอร์และ
ของตกแต่งบ้านที่มีฐานลูกค้าและโกดัง
สินค้าครอบคลุมพื้นที่ในหลายประเทศ
ทั่วโลก

ทั้งนี้ บริษัทฯ เชื่อมั่นว่า การจัดตั้ง
บริษัทร่วมทุนในครั้งนี้ จะเพิ่มโอกาส
สร้างช่องทางการจำ�ำหน่ายใหม่ และจะ
เป็นส่วนสำ�ำคัญที่จะช่วยผลักดันยอด

ขายในตลาดต่างประเทศให้เติบโตได้นับ
จากนี้

สำ�ำหรับธุรกิจพลังงานทดแทน ที่ผ่าน
มารับรู้ส่วนแบ่งกำ�ำไรจากโรงไฟฟ้า
พลังงานแสงอาทิตย์ ขนาด 220 MW 
เมืองมินบู ประเทศเมียนมาร์ เฟสแรก 
50 MW เรียบร้อยแล้ว โดยบริษัทคาด
ว่าจะรับรู้ส่วนแบ่งกำ�ำไร เฟส 2 (50 
MW) ภายในไตรมาสที่ 4 ปีนี้ ส่วนเฟส
ที่ 3 และ 4 อยู่ระหว่างวางแผนเพื่อ
ก่อสร้างให้ครบโดยเร็วที่สุดต่อไป

ขณะที่ ผลประกอบการไตรมาส 1/66 
ว่า บริษัทมีรายได้รวม 323.19 ล้านบาท 
ลดลงจากช่วงเดียวของปีก่อนที่มีราย
ได้รวม 419.96 ล้านบาท จำ�ำนวน 96.77 
ล้านบาท ทั้งนี้ ผลประกอบการของ
บริษัทปรับตัวลดลง สาเหตุสำ�ำคัญเกิด
จากรายได้การส่งออกที่ลดลงตามการ
ชะลอตัวของเศรษฐกิจโลกและกำ�ำลัง
ซื้อในประเทศต่าง ๆ รวมถึงผลกระทบ
จากภาวะสงครามที่เริ่มขึ้นตั้งแต่ปลาย
เดือนกุมภาพันธ์ 2565 ที่ผ่านมา โดย
ปัจจุบันบริษัทมีสัดส่วนการจำ�ำหน่ายใน
ประเทศ 58.52 % และส่งออก 41.48 
% ซึ่งในไตรมาสแรกที่ผ่านมารายได้
จากการส่งออกลดลง 42.24 % ขณะ
ที่การจำ�ำหน่ายสินค้าภายในประเทศมี
มูลค่าใกล้เคียงกับช่วงเดียวกันของปี
ก่อน อย่างไรก็ตามบริษัทคาดการณ์ว่า 
ทิศทางรายได้จากการส่งออกและการ
จำ�ำหน่ายในต่างประเทศจะค่อย ๆ ปรับ
ตัวดีขึ้นในช่วง 6 เดือนหลังของปีนี้



บมจ.ยููเอซีี โกลบอล ("UAC") ลุุยผลิิตน้ำำ��มัันดิิบจากแหล่่งผลิิตปิิโตรเลีียม
อรุุโณทััยจัังหวััดสุุโขทััย ประเดิิมขายล็็อตแรก 250 บาร์์เรล เดืือนมิิถุุนายน

ตามเป้้า ตอกย้ำำ��แหล่่งปิิโตรเลีียม 2 แห่่ง L10/43 - L11/43 เดิินเครื่่�องผลิิตเชิิง
พาณิิชย์์เต็็มสููบ หนุุนรายได้้เพิ่่�มจากธุุรกิิจผลิิตปิิโตรเลีียมให้้ UAC ตามเป้้าที่่�ตั้้�งไว้้

UAC ดีีเดย์์
ผลิิตน้ำำ��มัันดิิบจากแหล่่งผลิิต

ปิิโตรเลีียมอรุุโณทััย

การเงิิน
MAGAZINE HOONINSIDE

ข่่าวบจ.
MAGAZINE HOONINSIDE

นายชััชพล ประสพโชค ประธาน
เจ้้าหน้้าที่่�บริิหารและกรรมการ
ผู้้�จััดการ บริิษััท ยููเอซีี โกลบอล 
จำำ�กััด (มหาชน) หรืือ "UAC" เปิิด
เผยว่่า ล่่าสุุดบริิษััทฯได้้ดำำ�เนิินการข
ผลิิตน้ำำ��มัันดิิบจากแหล่่งอรุุโณทััย-
ซีี หรืือ L10/43 (C) จัังหวััดสุุโขทััย 
ได้้สำำ�เร็็จเมื่่�อวัันที่่� 25 มิิถุุนายน 
2566 ที่่�ผ่่านมา โดยสามารถผลิิต
น้ำำ��มัันดิิบได้้ 100 บาร์์เรล/วัันแบบ 
natural flow และประเดิิมขายล็็อต
แรก 250 บาร์์เรล ส่่งผลให้้บริิษััท
สามารถทยอยรัับรู้้�รายได้้ตั้้�งแต่่
ปลายเดืือนมิิถุุนายน 2566

 "จากความความสำำ�เร็็จในการผลิิต
น้ำำ��มัันดิิบจากแหล่่งผลิิตปิิโตรเลีียม
บููรพา-เอ หรืือ L11/43 จัังหวััด

สุุโขทััย เมื่่�อช่่วงเดืือนตุุลาคม 
2565 ที่่�ผ่่านมา บริิษััทฯ คาด
การณ์์การผลิิตปิิโตรเลีียมทั้้�ง 2 
แหล่่งไว้้ที่่� 200-300 บาร์์เรลต่่อ
วััน จะช่่วยสนัับสนุุนการเติิบโต
ของบริิษััทฯ ให้้มั่่�นคงและยั่่�งยืืน 
จากอายุุสััมปทานปิิโตรเลีียมที่่�มีี
อยู่่�ถึึงปีี 2576 และการที่่�บริิษััทฯ
ได้้ดำำ�เนิินการผลิิตน้ำำ��มัันดิิบจาก
แหล่่งปิิโตรเลีียมในประเทศนั้้�น ถืือ
เป็็นการลดการนำำ�เข้้าเชื้้�อเพลิิงจาก
ต่่างประเทศ และเป็็นการจ้้างงาน
ในระดัับชุุมชน โดย UAC ถืือเป็็น
บริิษััทเอกชนที่่�ให้้ความสำำ�คััญกัับ
ชุุมชนโดยรอบโรงงานเสมอมา" 
นายชััชพล กล่่าวทิ้้�งท้้าย 

สำำ�หรัับแหล่่งผลิิตปิิโตรเลีียมแปลง

สำำ�รวจบนบกหมายเลข L10/43 
และ L11/43 จัังหวััดสุุโขทััย UAC 
ได้้รัับสิิทธิิสััมปทานจากกระทรวง
พลัังงานตั้้�งแต่่ไตรมาส 1/2565 
และได้้เข้้าดำำ�เนิินการติิดตั้้�ง
เครื่่�องจัักรและอุุปกรณ์์ในการผลิิต
ปิิโตรเลีียมตั้้�งแต่่ปีี 2565 ซึ่่�งจะช่่วย
เสริิมศัักยภาพความแข็็งแกร่่งให้้
กัับ UAC จากปริิมาณน้ำำ��มัันดิิบที่่�ได้้ 
โดยนอกจากการจำำ�หน่่ายน้ำำ��มัันดิิบ
ให้้กัับโรงกลั่่�นน้ำำ��มัันภายในประเทศ
แล้้ว ยัังมีีก๊๊าซธรรมชาติิที่่�บริิษััทฯ
จะส่่งให้้กัับโรงงานผลิิตผลิิตภััณฑ์์
ปิิโตรเลีียม (PPP) โรงไฟฟ้้าเสา
เถีียร และโรงไฟฟ้้าประดู่่�เฒ่่า  
ในระยะยาวมากขึ้้�นอีีกด้้วย



KUN เคาะแจกวอร์์แรนต์์ให้้ผู้้�ถืือหุ้้�นเดิิม 249.70 ล้้านหน่่วย

ระดมทุุนสยายปีกีโครงการในอนาคต
หนุุนรายได้้ปี ี70 แตะ 2,000 ลบ.

การเงิิน
MAGAZINE HOONINSIDE

ข่่าวบจ.
MAGAZINE HOONINSIDE

บอร์์ด บมจ.วิิลล่่า คุุณาลััย ("KUN") ไฟเขีียวแจกวอร์์แรนต์์ ("KUN-W2") จำำ�นวน 
249.70 ล้้านหน่่วย ให้้แก่่ผู้้�ถืือหุ้้�นเดิิม(RO) ในอััตราส่่วน 3 หุ้้�นสามััญเดิิม ต่่อ 1 

หน่่วยใบสำำ�คััญแสดงสิิทธิิ ดึึงเงิินสำำ�รองขยายธุุรกิิจ และโครงการใหม่่ๆ ในอนาคต 
สร้้างโอกาสการเติิบโตของรายได้้ตามเป้้าในปีี 2570 แตะ 2,000 ล้้านบาท

นางประวีีรััตน์์ เทวอัักษร ประธานเจ้้า
หน้้าที่่�บริิหาร บริิษััท วิิลล่่า คุุณาลััย 
จำำ�กััด (มหาชน) หรืือ "KUN" ผู้้�พััฒนา
โครงการอสัังหาริิมทรััพย์์ประเภทแนว
ราบในเขตพื้้�นที่่�ชานเมืือง เปิิดเผยว่่า ที่่�
ประชุุมคณะกรรมการบริิษััทฯ ได้้มีีมติิ
อนุุมััติิการออกและเสนอขายใบสำำ�คััญ
แสดงสิิทธิิที่่�จะซื้้�อหุ้้�นสามััญของบริิ
ษััทฯ รุ่่�นที่่� 2 ("KUN-W2") จำำ�นวนไม่่
เกิิน 249.70 ล้้านหน่่วย ให้้แก่่ผู้้�ถืือหุ้้�น
เดิิมตามสััดส่่วน จำำ�นวนหุ้้�นที่่�ผู้้�ถืือหุ้้�น 
(Rights Offering) โดยไม่่คิิดมููลค่่า ใน
อััตราส่่วน 3 หุ้้�นสามััญเดิิม ต่่อ 1 หน่่วย
ใบสำำ�คััญแสดงสิิทธิิรุ่่�นที่่� 2 (KUN-W2) 
โดยใบสำำ�คััญแสดงสิิทธิิดัังกล่่าวมีีอายุุ 
2 ปีี นัับจากวัันที่่�ได้้ออกใบสำำ�คััญแสดง
สิิทธิิ

ทั้้�งนี้้� KUN-W2 จะมีีอััตราการใช้้สิิทธิิ
ตามใบสำำ�คััญแสดงสิิทธิิ 1 หน่่วยต่่อ
หุ้้�นสามััญ 1 หุ้้�น ที่่�ระดัับราคาการใช้้
สิิทธิิเท่่ากัับ 2.20 บาทต่่อหุ้้�น โดยผู้้�ถืือ
ใบสำำ�คััญแสดงสิิทธิิ รุ่่�นที่่� 2 สามารถ
ใช้้สิิทธิิตามใบสำำ�คััญแสดงสิิทธิิได้้ใน
ทุุก 6 เดืือน ภายหลัังจากวัันที่่�ออกและ
เสนอขายใบสำำ�คััญแสดงสิิทธิิ รุ่่�นที่่� 2 
(KUN-W2)

 นอกจากนี้้�ที่่�ประชุุมบอร์์ด KUN ได้้มีี
มติิอนุุมััติิการเพิ่่�มทุุนจดทะเบีียน 
ของบริิษััทฯ อีีกจำำ�นวน 

162,307,180 บาท จากทุุนจด
ทะเบีียนเดิิมจำำ�นวน 434,555,031.50 
บาท แบ่่งออกเป็็นหุ้้�นสามััญจำำ�นวน 
869,110,063 หุ้้�น มููลค่่าที่่�ตราไว้้หุ้้�น
ละ 0.50 บาท เป็็นทุุนจดทะเบีียน
จำำ�นวน 596,862,211.50 บาท แบ่่ง
ออกเป็็น 1,193,724,423 หุ้้�น มููลค่่าที่่�
ตราไว้้หุ้้�นละ 0.50 บาท โดยการออก
หุ้้�นสามััญเพิ่่�มทุุนจำำ�นวน 324,614,360 
หุ้้�น มููลค่่าที่่�ตราไว้้หุ้้�นละ 0.50 บาท 
เพื่่�อรองรัับการเพิ่่�มทุุนแบบมอบอำำ�นาจ
ทั่่�วไป (General Mandate) เพื่่�อเสนอ
ขายให้้แก่่บุุคคลในวงจำำ�กััด (Private 
Placement) และการออกและเสนอ
ขายใบสำำ�คััญแสดงสิิทธิิที่่�จะซื้้�อหุ้้�น
สามััญของบริิษััทฯ รุ่่�นที่่� 2(KUN-W2) 
ในครั้้�งนี้้� โดยเตรีียมเสนอขออนุุมััติิจาก
ผู้้�ถืือหุ้้�นในวัันที่่� 27 กรกฎาคม 2566 นี้้�

ประธานเจ้้าหน้้าที่่�บริิหาร บมจ.วิิลล่่า 
คุุณาลััย "KUN" กล่่าวถึึงวััตถุุประสงค์์
ของการออกใบสำำ�คััญแสดงสิิทธิิ 
KUN-W2 ในครั้้�งนี้้�ว่่า บริิษััทฯเตรีียม
เงิินที่่�ได้้ไว้้เป็็นเงิินทุุนสำำ�รองสำำ�หรัับ
การขยายธุุรกิิจของบริิษััทฯ ที่่�มีีอยู่่�ใน
ปััจจุุบััน และแผนการพััฒนาโครงการ
ใหม่่ๆที่่�กำำ�ลัังเกิิดขึ้้�นในอนาคต รวมถึึง
แผนการขัับเคลื่่�อนธุุรกิิจที่่�เกี่่�ยวเนื่่�อง
กัับธุุรกิิจหลัักของบริิษััทฯ ตลอดจนใช้้
เป็็นเงิินทุุนหมุุนเวีียนในการดำำ�เนิินงาน

สำำ�หรัับเม็็ดเงิินที่่�ได้้จากการใช้้สิิทธิิ
แปลงสภาพในครั้้�งนี้้� เพื่่�อรองรัับการ
เติิบโตในอีีก 2-3 ปีีข้้างหน้้า โดยคาด
ว่่าเม็็ดเงิินจากการระดมทุุนภายหลัังผู้้�
ถืือหุ้้�นมีีการแปลงสภาพหมดตามสิิทธิิ
ประมาณ 549.35 ล้้านบาท ซึ่่�งส่่งผลดีี
ต่่อบริิษััทฯในการนำำ�เม็็ดเงิินดัังกล่่าวไป
ใช้้เป็็นเงิินทุุนเพื่่�อหมุุนเวีียนสำำ�หรัับการ
ต่่อยอดและรองรัับการขยายโครงการ
ต่่าง ๆ ในอนาคต

นอกจากนี้้�บริิษััทฯประสบความสำำ�เร็็จ
ในการเสนอขายให้้แก่่ผู้้�ถืือหุ้้�นเดิิมตาม
สััดส่่วนการถืือหุ้้�น (Rights Offering)
จำำ�นวนไม่่เกิิน 68,639,992 หุ้้�น ที่่�ราคา
เสนอขายหุ้้�นละ 2.10 บาท โดยจััดสรร
ในอััตราส่่วนหุ้้�นสามััญเดิิม 10 หุ้้�น
สามััญเดิิม ต่่อ 1 หุ้้�นสามััญที่่�ออกใหม่่ 
ในช่่วงปลายเดืือนพฤษภาคมที่่�ผ่่าน
มา ซึ่่�งจากความสำำ�เร็็จในการเสนอขาย
หุ้้�นสามััญเพิ่่�มทุุนแบบ RO ถืือเป็็นการ
ตอกย้ำำ��ความเชื่่�อมั่่�นที่่�ผู้้�ถืือหุ้้�นมีีต่่อ 
KUN เสมอมา ส่่งผลให้้สามารถระดม
ทุุนได้้จำำ�นวน 131 ล้้านบาท ซึ่่�งเม็็ดเงิิน
ดัังกล่่าวบริิษััทฯจะนำำ�ไปต่่อยอดในการ
ดำำ�เนิินงานของโครงการต่่าง ๆ เพื่่�อ
ผลัักดัันให้้ธุุรกิิจมีีการเติิบโตอีีกเท่่าตััว
ในอนาคตตามเป้้าหมายรายได้้ไปแตะที่่�
ระดัับ 2,000 ล้้านบาท ในปีี 2570 และ
สามารถช่่วยเสริิมฐานะทางการเงิินของ
บริิษััทให้้มีีความแข็็งแกร่่งมากยิ่่�งขึ้้�น



SCB CIO เปิิดกลยุุทธ์์ลงทุุนฝ่่าภาวะเศรษฐกิิจถดถอย หลัังเฟดเดิินหน้้าขึ้้�นดอกเบี้้�ยต่่อในปีีนี้้�   
แนะจััดพอร์์ตลงทุุนรองรัับแรงสะเทืือนจากความผัันผวนของตลาด แบ่่งเงิินลงทุุนในตราสารหนี้้�  

35-40% ของพอร์์ตรวมทั้้�งหมด หุ้้�นในกลุ่่�ม Defensive ประเภทสาธารณููปโภค เช่่น พลัังงานทาง
เลืือก หรืือ สิินค้้าอุุปโภคบริิโภคและ หุ้้�นจีีน A-share อีีกประมาณ 35-40% ลงทุุนในทองคำำ� น้ำำ��มััน 

หรืือสิินค้้าโภคภััณฑ์์ 5-10% และเก็็บสภาพคล่่องไว้้ในกองทุุนรวมตลาดเงิิน (Money Market)สกุุลเงิิน
ดอลลาร์์สหรััฐ อีีก 5 -10% เพื่่�อรอจัังหวะเข้้าลงทุุนในสิินทรััพย์์ต่่างๆ ในต่่างประเทศ

SCB CIO แนะจััดพอร์์ตลงทุุนฝ่่ามรสุุมเศรษฐกิิจถดถอย 

เปิิดสิินทรััพย์์เด่่นตราสารหนี้้�สหรััฐ-
หุ้้�นสาธารณููปโภคและสิินค้้าโภคภััณฑ์์

การเงิิน
MAGAZINE HOONINSIDE

นายศรชััย  สุุเนต์์ตา  ผู้้�ช่่วยผู้้�จััดการใหญ่่ 
ผู้้�บริิหารสายงาน Investment Office and 
Product และผู้้�ช่่วยผู้้�จััดการใหญ่่  ผู้้�บริิหาร
ฝ่่าย CIO  Office   ธนาคารไทยพาณิิชย์์  เปิิด
เผยว่่า  ภาวะการลงทุุนที่่�ธนาคารกลางหลััก 
ยัังคงมีีแนวโน้้มปรัับขึ้้�นอััตราดอกเบี้้�ยนโยบาย 
โดยเฉพาะธนาคารกลางสหรััฐฯ (เฟด)ที่่�มีีแนว
โน้้มปรัับขึ้้�นอีีก0.25%  ในการประชุุมวัันที่่�  
25 - 26 กรกฎาคมนี้้�  เนื่่�องจากเงิินเฟ้้อพื้้�น
ฐานของสหรััฐฯ ยัังปรัับลดลงช้้า แต่่คาดว่่า
เฟดใกล้้จบรอบการขึ้้�นดอกเบี้้�ยแล้้ว ขณะที่่�
ภาคธุุรกิิจธนาคารสหรััฐฯ มีีความระมััดระวัังใน
การปล่่อยสิินเชื่่�อมากขึ้้�น ซึ่่�งเป็็นแรงกดดัันเพิ่่�ม
เติิม ที่่�อาจทำำ�ให้้เศรษฐกิิจสหรััฐฯ มีีแนวโน้้ม
ชะลอตััวลง และมีีโอกาสเข้้าสู่่�ภาวะถดถอยแบ
บอ่่อนๆได้้  (mild recession)

ในช่่วงภาวะนี้้�หากนัักลงทุุนต้้องการฝ่่ามรสุุม
เศรษฐกิิจถดถอย   แนะนำำ�ในพอร์์ตลงทุุนควร
มีีตราสารหนี้้�ประมาณ 35-40%  ส่่วนอีีก 35-
40% ลงทุุนในหุ้้�น โดยเน้้นที่่�กลุ่่�ม Defensive 
หรืือหุ้้�นที่่�ทนทานทุุกสภาพตลาด และ 5-10% 
ลงทุุนในทองคำำ� น้ำำ��มััน หรืือสิินค้้าโภคภััณฑ์์ 
(Commodity) รวมทั้้�งเน้้นเก็็บสภาพคล่่อง
อีีก 5-15% ไว้้ในกองทุุนรวมตลาดเงิิน 
(Money Market) สกุุลเงิินดอลลาร์์สหรััฐ 
เพื่่�อรอจัังหวะเข้้าลงทุุนในสิินทรััพย์์ต่่างๆ ใน
ต่่างประเทศ อย่่างไรก็็ตาม การแบ่่งเงิินลงทุุน
ในสิินทรััพย์์ต่่างๆ นัักลงทุุนแต่่ละท่่านมีีเป้้า
หมายการลงทุุนที่่�แตกต่่างกััน โดยจะต้้อง
คำำ�นึึงถึึงความเสี่่�ยงที่่�ยอมรัับได้้ด้้วย

ทั้้�งนี้้� ในช่่วงครึ่่�งหลัังของปีีนี้้�  ควรมีีสิินทรััพย์์
ลงทุุนดัังกล่่าวไว้้ในพอร์์ต เนื่่�องจากเศรษฐกิิจ
สหรััฐฯ ในอีีก 12 เดืือนข้้างหน้้า มีีโอกาส 
30% ที่่�จะชะลอตััว และเงิินเฟ้้อลงเร็็วกว่่า
คาด ทำำ�ให้้อาจไม่่ต้้องปรัับขึ้้�นดอกเบี้้�ยอีีก แต่่
มีีความเป็็นไปได้้ถึึง 60% ที่่�จะถดถอยแบ
บอ่่อนๆ และเงิินเฟ้้อพื้้�นฐานยัังชะลอตััวลง
ช้้า ดัังนั้้�น อาจได้้เห็็นเฟด ปรัับขึ้้�นดอกเบี้้�ย
อีีก 1-2 ครั้้�ง เป็็น5.50-5.75% แล้้วคงอััตรา
ดอกเบี้้�ยไว้้ โดยส่่งสััญญาณว่่าการลดดอกเบี้้�ย
น่่าจะเกิิดในปีี 2567 โดยลดลง 1 percentage 
points  เป็็น 4.6% และในปีี 2568 ลดลงอีีก 
1.2 percentage points อยู่่�ที่่� 3.4%  ซึ่่�งภาวะ

เช่่นนี้้� การลงทุุนในตราสารหนี้้�ยัังมีีโอกาสได้้
รัับผลตอบแทนที่่�น่่าสนใจ ภายใต้้ความเสี่่�ยง
ที่่�ต่ำำ��กว่่าสิินทรััพย์์ประเภทอื่่�น อย่่างไรก็็ตาม  
ตลาดรัับรู้้�คาดการณ์์การปรัับขึ้้�นอััตราดอกเบี้้�ย
ของเฟดในเดืือนกรกฎาคมไปค่่อนข้้างมาก
แล้้ว เมื่่�อพิิจารณาจากคาดการณ์์ของนัักลงทุุน
ใน Fed Fund Futures ค่่อนข้้างสอดคล้้อง
กัับเฟดที่่�มองว่่าเงิินเฟ้้อยัังลงช้้ากว่่าเป้้าหมาย 
และมีีโอกาสปรัับขึ้้�นดอกเบี้้�ยอีีกครั้้�ง ในอััตรา 
0.25%  แต่่คาดว่่าจะกระทบตลาดและอััตราผล
ตอบแทนพัันธบััตร (Bond Yield) ไม่่มากนััก  
ด้้วยเงิินเฟ้้อที่่�ปรัับลดลงช้้า และตลาดแรงงาน
ยัังตึึงตััว 

 SCB CIO มองว่่า ทิิศทางอััตราดอกเบี้้�ยระยะ
สั้้�นจะยัังอยู่่�ในระดัับสููงกว่่า5%ไปตลอดทั้้�งปีี 
2566 ถืือเป็็นระดัับที่่�น่่าสนใจ นัับว่่าหายาก
มากในช่่วง 10  ปีีที่่�ผ่่านมา เหมาะสำำ�หรัับผู้้�
ลงทุุนที่่�ต้้องการลงทุุนระยะสั้้�น ในสิินทรััพย์์
ที่่�มีีความเสี่่�ยงต่ำำ��โดยเราพบว่่ามีีเงิินไหลเข้้า 
กองทุุนรวมตลาดเงิิน(Money Market)สกุุล
เงิินดอลลาร์์สหรััฐของบริิษััทหลัักทรััพย์์จััดการ
กองทุุนรวม(บลจ.)ระดัับโลกค่่อนข้้างมาก

ส่่วนการลงทุุนในตราสารหนี้้�ระยะยาว  มองว่่า  
Bond Yield น่่าจะผ่่านระดัับสููงสุุดมาแล้้วช่่วง
ต้้นปีี  หากเฟดขึ้้�นดอกเบี้้�ยอีีก1หรืือ2 ครั้้�ง จะ
ส่่งผลให้้ Bond Yield น่่าจะอยู่่�ในขาลงมากกว่่า
ขาขึ้้�น   ทั้้�งนี้้� แม้้ตลาดจะมองว่่า เงิินเฟ้้ออาจ
ยัังไม่่เข้้าสู่่�กรอบที่่�เฟดต้้องการในปีี 2567 แต่่
ด้้วยดอกเบี้้�ยนโยบายในระดัับสููง และอััตรา
เงิินเฟ้้อที่่�ต่ำำ��กว่่าดอกเบี้้�ยนโยบาย ทำำ�ให้้อััตรา
ผลตอบแทนที่่�แท้้จริิง หรืือ Real Yield (อััตรา
ดอกเบี้้�ย – เงิินเฟ้้อ) มีีแนวโน้้มเป็็นบวก การ
ลงทุุนในตราสารหนี้้�ระยะยาว จึึงยัังน่่าสนใจ 
สำำ�หรัับพัันธบััตรรััฐบาลระยะยาว และหุ้้�นกู้้�
คุุณภาพสููง ที่่�มีีเรตติ้้�ง AA- ขึ้้�นไป ของบริิษััทที่่�
แข็็งแกร่่ง ซึ่่�งมัักจะได้้รัับผลกระทบจากภาวะ
เศรษฐกิิจน้้อยกว่่าบริิษััททั่่�วไป โดยตราสารหนี้้�
เหล่่านี้้� ยัังให้้ผลตอบแทนค่่อนข้้างดีี อาจได้้ทั้้�ง
อััตราดอกเบี้้�ยรัับของตราสารหนี้้�ที่่�ค่่อนข้้างสููง 
และส่่วนต่่างกำำ�ไรจากราคาตราสารหนี้้�ที่่�จะปรัับ
เพิ่่�มขึ้้�น ในช่่วงที่่�ดอกเบี้้�ยลดลง

สำำ�หรัับการลงทุุนในหุ้้�นแนะนำำ�ให้้ขายทำำ�
กำำ�ไรหุ้้�นที่่�ได้้รัับผลตอบแทนสููงในช่่วงที่่�ผ่่าน
มา เช่่น กลุ่่�มMega Technologyในสหรััฐฯ 
ที่่�นัับตั้้�งแต่่ต้้นปีีจนถึึงปััจจุุบัันราคาปรัับขึ้้�น
ไป30-40% และมีีหุ้้�นหลายตััวที่่�ราคาเริ่่�มกลัับ
ไปทำำ�ระดัับสููงสุุดใหม่่ (new high) ที่่�ควรใช้้
ความระมััดระวัังในการลงทุุนมากขึ้้�น แล้้วสัับ
เปลี่่�ยนเงิินไปลงทุุนในหุ้้�นกลุ่่�ม Defensive ของ
สหรััฐฯน่่าสนใจเพราะยัังทำำ�ผลงานได้้น้้อยกว่่า
ตลาด แต่่เป็็นหุ้้�นที่่�มีีแนวโน้้มปรัับตััวได้้ดีีใน
ช่่วงเศรษฐกิิจไม่่ดีีหรืือถดถอย  หุ้้�น Defensiv
eที่่�แนะนำำ�คืือกลุ่่�มสาธารณููปโภค (Utility) เช่่น 
พลัังงานทางเลืือก ที่่�ยัังปรัับขึ้้�นช้้ากว่่าหุ้้�นกลุ่่�ม
เทคโนโลยีีค่่อนข้้างมาก และกลุ่่�ม Consumer 
Staples หรืือสิินค้้าอุุปโภคบริิโภคที่่�จำำ�เป็็นต่่อ
การดำำ�เนิินชีีวิิต ที่่�ผลการดำำ�เนิินงานมัักจะมีี
เสถีียรภาพกว่่าหุ้้�น S&P500 โดยรวมในช่่วง
ตลาดขาลง

นอกจากนี้้�  การย้้ายเงิินลงทุุนจากตลาดพััฒนา
แล้้ว ไปยัังตลาดเกิิดใหม่่เป็็นอีีกทางเลืือกที่่�น่่า
สนใจ เช่่น หุ้้�นจีีน A-Share ถึึงแม้้จะยัังทำำ�ผล
งานได้้ดีีน้้อยกว่่าตลาดอื่่�น แต่่มองว่่ามีีความ
น่่าสนใจลงทุุนระยะยาว จึึงยัังให้้น้ำำ��หนัักการ
ลงทุุนสููงกว่่าตลาดพััฒนาแล้้ว  ส่่วนทองคำำ� 
น้ำำ��มััน หรืือสิินค้้าโภคภััณฑ์์ หากมีีไว้้ในพอร์์ต 
5-10% จะช่่วยป้้องกัันความเสี่่�ยงเศรษฐกิิจขา
ลงได้้ กลุ่่�มนี้้�มัักจะทำำ�ให้้พอร์์ตลงทุุนโดยรวม
ให้้ผลตอบแทนที่่�ดีีขึ้้�น เมื่่�อเปรีียบเทีียบด้้วยค่่า
ความเสี่่�ยงที่่�เท่่ากััน 

"นัักลงทุุนคาดหวัังผลตอบแทนปลายทาง
ที่่�เป็็นบวกตามเป้้าหมายที่่�ตั้้�งใจไว้้ทั้้�งสิ้้�น แต่่
เนื่่�องจากการลงทุุนมีีความเสี่่�ยง ดัังนั้้�น 
ระหว่่างทางที่่�ลงทุุนอาจจะมีีสถานการณ์์เข้้า
มากระทบ ทำำ�ให้้ผลตอบแทนของสิินทรััพย์์
บางประเภทปรัับลดลง หรืือผัันผวนบ้้าง แต่่
หากนัักลงทุุนมีีระยะเวลาให้้เงิินลงทุุนได้้
ทำำ�งานนานมากเพีียงพอ และมีีการจััดสรรเงิิน
ลงทุุนในสิินทรััพย์์ที่่�หลากหลาย เพื่่�อกระจาย
ความเสี่่�ยงให้้สอดคล้้องกัับความสามารถ
ยอมรัับความเสี่่�ยงของตััวเอง ที่่�สุุดแล้้ว
หนทางแห่่งความสำำ�เร็็จของการลงทุุนจะเป็็น
ไปตามเป้้าหมายที่่�ตั้้�งไว้้ " นายศรชััย กล่่าว



การเงิิน
MAGAZINE HOONINSIDE

SCB CIO แนะนำำ�ผู้้�ลงทุุนใช้้ 4 ปััจจััยหลัักพิิจารณาหุ้้�นกู้้�ก่่อนตััดสิินใจลงทุุน เพื่่�อป้้องกัันการผิิดนััด
ชำำ�ระหนี้้� โดยดููการจััดอัันดัับความน่่าเชื่่�อถืือ การเลืือกประเภทหุ้้�นกู้้� บรรษััทภิิบาลของผู้้�ออกหุ้้�นกู้้� 

และวิิเคราะห์์งบการเงิิน คาดปีีนี้้�ภาคเอกชนจะออกหุ้้�นกู้้�รวมไม่่ต่ำำ��กว่่า 1.3 ล้้านล้้านบาท  
หลัังดอกเบี้้�ยปรัับขึ้้�นอย่่างต่่อเนื่่�องเพื่่�อล็็อคต้้นทุุนทางการเงิิน ชี้้�ช่่องควรกระจายความเสี่่�ยงลงทุุน

หุ้้�นกู้้�ทั้้�งในและต่่างประเทศ เพื่่�อช่่วยให้้พอร์์ตมีีความสมดุุลมากขึ้้�น และดอกเบี้้�ยในต่่างประเทศ 
ปรัับขึ้้�นมาก โดยเฉพาะการลงทุุนในหุ้้�นกู้้�สกุุลเงิินดอลลาร์์สหรััฐ ที่่�ลงทุุนระยะสั้้�นๆ  

มีีโอกาสได้้รัับผลตอบแทนเป็็นดอกเบี้้�ยรัับในระดัับ 5%

SCB CIO คาดปีีนี้้�เอกชนออกหุ้้�นกู้้�ไม่่ต่ำำ��กว่่า 1.3 ล้้านล้้านบาท

 แนะผู้้�ลงทุุนใช้้4ปัจัจััยสแกนหุ้้�นกู้้�เสริิมภููมิิคุ้้�มกัันพอร์์ต

นายศรชััย สุุเนต์์ตา ผู้้�ช่่วยผู้้�จััดการใหญ่่  
ผู้้�บริิหารสายงาน Investment Office and Product 
และผู้้�ช่่วยผู้้�จััดการใหญ่่ ผู้้�บริิหารฝ่่าย CIO Office 
ธนาคารไทยพาณิิชย์์ เปิิดเผยว่่า ในปีีนี้้�คาดว่่าภาค
เอกชนจะออกหุ้้�นกู้้�รวมไม่่ต่ำำ��กว่่า1.3 ล้้านล้้านบาท ทำำ�
สถิิติิสููงสุุดต่่อเนื่่�องจากปีี2565 ที่่�มีีการออกหุ้้�นกู้้�รวม
มากกว่่า1.2 ล้้านล้้านบาท เนื่่�องจาก แนวโน้้มดอกเบี้้�ย
ขาขึ้้�น ทำำ�ให้้ผู้้�ประกอบการต้้องเร่่งออกหุ้้�นกู้้�เพื่่�อล็็อค
ต้้นทุุนทางการเงิิน จากกระแสข่่าวที่่�มีีผู้้�ออกหุ้้�นกู้้�บาง
รายผิิดนััดชำำ�ระหนี้้� ทำำ�ให้้ผู้้�ลงทุุนกัังวลใจ SCB CIO จึึง
ขอแนะนำำ�หลัักในการพิิจารณาหุ้้�นกู้้�ก่่อนตััดสิินใจลงทุุน 
โดยมีี 4 ปััจจััยสำำ�คััญ ดัังนี้้�

1) การพิิจารณาการจััดอัันดัับความน่่าเชื่่�อถืือของหุ้้�น
กู้้� จะต้้องดำำ�เนิินการโดยสถาบัันจััดอัันดัับความเชื่่�อถืือ
ที่่�ได้้รัับความเห็็นชอบจาก สำำ�นัักงานคณะกรรมการ
กำำ�กัับหลัักทรััพย์์และตลาดหลัักทรััพย์์ (ก.ล.ต.)เป็็นการ
ช่่วยวิิเคราะห์์และจััดอัันดัับความน่่าเชื่่�อถืือตั้้�งแต่่ระดัับ
สููงสุุดAAAถึึง BBB- ซึ่่�งเป็็นอัันดัับท้้ายสุุดที่่�อยู่่�ในกลุ่่�ม
ตราสารที่่�ลงทุุนได้้ (Investment Grade : IG) ส่่วนระดัับ
ที่่�ต่ำำ��กว่่านี้้� จััดเป็็น High yield หรืือ Junk Bond เป็็น
หุ้้�นกู้้�ที่่�เริ่่�มมีีความเสี่่�ยงสููงขึ้้�น อยู่่�ต่ำำ��กว่่าระดัับที่่�ลงทุุนได้้ 
กลุ่่�มนี้้�มัักจะให้้ผลตอบแทนที่่�สููงขึ้้�น ขณะที่่� ลำำ�ดัับล่่างสุุด
ของการจััดอัันดัับ คืือ D หมายถึึง หุ้้�นกู้้�ที่่�ผิิดนััดชำำ�ระหนี้้� 
(in default)

“การลงทุุนในหุ้้�นกู้้�มัักพิิจารณาดอกเบี้้�ยรัับที่่�นำำ�เสนอ
อย่่างเดีียวซึ่่�งไม่่เพีียงพอผู้้�ลงทุุนต้้องพิิจารณาความ
สามารถในการชำำ�ระหนี้้�ด้้วย โดยจะถููกรวมไว้้ในการ
พิิจารณาความเสี่่�ยงตาม Rating สิ่่�งที่่�ผู้้�ลงทุุนพึึงระวััง 
คืือ Rating ของผู้้�ออกหุ้้�นกู้้�ที่่�ลดลงหนึ่่�งระดัับ หมาย
ถึึงความเสี่่�ยงการผิิดนััดชำำ�ระหนี้้�ที่่�อาจเพิ่่�มขึ้้�นเท่่าตััว
จากเดิิม” นายศรชััย กล่่าว

 2) การเลืือกประเภทของหุ้้�นกู้้� โดยหุ้้�นกู้้�แต่่ละประเภท
มีีความเสี่่�ยงและลำำ�ดัับการได้้รัับชำำ�ระหนี้้�คืืนแตกต่่างกััน 
ดัังนี้้� 1)หุ้้�นกู้้�ที่่�มีีหลัักประกััน (Secured Bond) ได้้สิิทธิิ
ในสิินทรััพย์์ก่่อนเจ้้าหนี้้�รายอื่่�น เหมาะกัับผู้้�ลงทุุนที่่�รัับ
ความเสี่่�ยงได้้น้้อย 2)หุ้้�นกู้้�ที่่�ไม่่มีีหลัักประกััน (Unsecure 
Bond) มีีสิิทธิิในสิินทรััพย์์เท่่ากัับเจ้้าหนี้้�สามััญรายอื่่�น มีี
ระดัับความเสี่่�ยงสููงกว่่าหุ้้�นกู้้�ที่่�มีีหลัักประกััน 3)หุ้้�นกู้้�ไม่่
ด้้อยสิิทธิิ (Senior Bond) ผู้้�ถืือหุ้้�นกู้้� มีีสิิทธิิเรีียกร้้อง
สิินทรััพย์์จากผู้้�ออกตราสารเท่่าเทีียมกัับเจ้้าหนี้้�สามััญ
รายอื่่�น และสููงกว่่าหุ้้�นกู้้�ด้้อยสิิทธิิ และ 4)หุ้้�นกู้้�ด้้อยสิิทธิิ 
(Subordinated Bond หรืือ Junior Bond) เมื่่�อผู้้�ออก
หุ้้�นกู้้�เลิิกกิิจการหรืือล้้มละลาย จะได้้รัับสิิทธิิชำำ�ระหนี้้�คืืน
อัันดัับหลัังจากผู้้�ถืือหุ้้�นกู้้�ที่่�มีีหลัักทรััพย์์ค้ำำ��ประกััน และ
หุ้้�นกู้้�ไม่่ด้้อยสิิทธิิ รวมถึึงเจ้้าหนี้้�สามััญประเภทอื่่�น แต่่ก็็
ยัังได้้รัับสิิทธิิชำำ�ระคืืนเงิินก่่อนผู้้�ถืือหุ้้�นสามััญ

ทั้้�งนี้้� ปััจจุุบัันผลิิตภััณฑ์์หุ้้�นกู้้�มีีความหลากหลายยิ่่�งขึ้้�น 
เช่่นหุ้้�นกู้้�ชั่่�วนิิรัันดร์์ (Perpetual Bond)ที่่�มีีความเสี่่�ยง
สููงกว่่าหุ้้�นกู้้�ทั่่�วไปแต่่ไถ่่ถอนคืืนได้้เมื่่�อเลิิกกิิจการจึึงมััก

นำำ�เสนอผลตอบแทนสููงกว่่าหุ้้�นกู้้�ทั่่�วไปและหุ้้�นกู้้�แปลง
สภาพ (Convertible Bond)มีีคุุณสมบััติิแปลงเป็็นหุ้้�น
สามััญได้้ตามราคาที่่�กำำ�หนด โดยบริิษััทผู้้�ออกหุ้้�นกู้้�จะ
ออกหุ้้�นสามััญมููลค่่าเท่่ากัับตราสารหนี้้�ระหว่่างที่่�ลงทุุน
สามารถเปลี่่�ยนสถานะจากเจ้้าหนี้้�เป็็นเจ้้าของได้้ เหมาะ
กัับผู้้�ลงทุุนที่่�คาดหวัังผลตอบแทนสููงขึ้้�นจากกำำ�ไรส่่วน
ต่่างราคาซื้้�อขายหุ้้�น อย่่างไรก็็ตาม หากราคาหุ้้�นสามััญ
ต่ำำ��กว่่าราคาที่่�กำำ�หนดไว้้ในการแปลงสภาพ สามารถถืือ
หุ้้�นกู้้�ไว้้รัับคืืนเงิินต้้นได้้

สำำ�หรัับตลาดตราสารหนี้้�ภาคเอกชนไทย ผลิิตภััณฑ์์ส่่วน
ใหญ่่เป็็นหุ้้�นกู้้�ไม่่ด้้อยสิิทธิิ ไม่่มีีหลัักทรััพย์์ค้ำำ��ประกััน 
(Senior Unsecured Bond) โดยมีีหุ้้�นกู้้� Perpetual 
Bond ที่่�ด้้อยสิิทธิิ และหุ้้�นกู้้�ที่่�มีีหลัักประกัันอยู่่�บ้้าง
สำำ�หรัับบริิษััทที่่�ไม่่ได้้จััดอัันดัับเครดิิต แม้้หุ้้�นกู้้�จะมีีหลััก
ประกััน แนะนำำ�ให้้พิิจารณาหลัักทรััพย์์ที่่�ค้ำำ��ประกัันเพิ่่�ม
เติิม เช่่น ที่่�ดิิน และหุ้้�น ควรพิิจารณาว่่ามููลค่่าครอบคลุุม
มููลค่่าหุ้้�นกู้้�หรืือไม่่ หากค้ำำ��ประกัันโดยบุุคคลต้้อง
พิิจารณาความมั่่�งคั่่�งของผู้้�ค้ำำ��ประกััน ในทำำ�นองเดีียวกััน
หากใช้้ลููกหนี้้�การค้้าค้ำำ��ประกััน ต้้องพิิจารณามููลค่่าลููก
หนี้้�การค้้า คััดเฉพาะลููกหนี้้�ที่่�ค้้างชำำ�ระไม่่เกิิน 90 วััน

3) บรรษััทภิิบาลของผู้้�ออกหุ้้�นกู้้� กลายเป็็นประเด็็น
สำำ�คััญที่่�ผู้้�ลงทุุนต้้องพิิจารณา เพื่่�อช่่วยลดความเสี่่�ยง
ในการไปลงทุุนในบริิษััทที่่�ตกแต่่งงบการเงิินหรืือมีีการ
ทุุจริิตภายใน โดย SCB CIO เชื่่�อว่่าในอนาคตหน่่วย
งานที่่�ประเมิินคะแนนบรรษััทภิิบาลของบริิษััทจด
ทะเบีียน จะยิ่่�งเพิ่่�มความเข้้มงวดในการตรวจสอบมาก
ขึ้้�น ขณะที่่�ความโปร่่งใสในการเปิิดเผยข้้อมููล เป็็นส่่วน
สำำ�คััญในเรื่่�องบรรษััทภิิบาลที่่�ต้้องพิิจารณา ผู้้�ลงทุุนควร
ติิดตามข้้อมููลว่่าบริิษััท ให้้ความสำำ�คััญผู้้�มีีส่่วนเกี่่�ยวข้้อง 
(Stakeholder) เช่่น เจ้้าหนี้้� ผู้้�ถืือหุ้้�น พนัักงานบริิษััท 
และสัังคม มากน้้อยอย่่างไร รวมทั้้�งพิิจารณาประวััติิของ
ผู้้�บริิหารด้้วย

4) การวิิเคราะห์์งบการเงิินในเบื้้�องต้้น ได้้แก่่ งบดุุล งบ
กำำ�ไรขาดทุุน งบกระแสเงิินสด และวิิเคราะห์์อััตราส่่วน
ทางการเงิิน โดยในเบื้้�องต้้นให้้ผู้้�ลงทุุนสัังเกตความผิิด
ปกติิของงบดุุล เช่่น สิินทรััพย์์โตเร็็วผิิดปกติิ ลููกหนี้้�การ
ค้้าจำำ�นวนเพิ่่�มขึ้้�นมากหรืือระยะเวลาการจ่่ายหนี้้�ยาวขึ้้�น
กว่่าเดิิมรวมทั้้�งพิิจารณาสััดส่่วนหนี้้�สิินหากมีีมากขึ้้�นก็็มีี
ความเสี่่�ยงเพิ่่�มขึ้้�น นอกจากนี้้� หากมีีสิินทรััพย์์น้้อยกว่่า
หนี้้�สิินรวมกัับส่่วนผู้้�ถืือหุ้้�น บริิษััทนั้้�นอาจเข้้าข่่ายล้้ม
ละลาย ไม่่มีีเงิินชำำ�ระคืืนหนี้้�ได้้

เมื่่�อตรวจสอบงบกำำ�ไรขาดทุุน ผู้้�ลงทุุนควรพิิจารณา
ปััจจััยต่่างๆ เช่่น การเติิบโตของรายได้้ ความสามารถ
ในการทำำ�กำำ�ไร โดยเปรีียบเทีียบกำำ�ไรก่่อนดอกเบี้้�ย ภาษีี 
ค่่าเสื่่�อม และค่่าตััดจำำ�หน่่าย (EBITDA) กัับกำำ�ไรสุุทธิิ สิ่่�ง
สำำ�คััญคืือให้้พิิจารณาว่่ามีีรายได้้หรืือกำำ�ไรเพิ่่�มขึ้้�นผิิดปกติิ
หรืือไม่่และประเมิินคำำ�อธิิบายว่่าสาเหตุุการเพิ่่�มขึ้้�นสม
เหตุุสมผลหรืือไม่่ เพื่่�อป้้องกัันการตกแต่่งตััวเลขทางการ
เงิิน ขณะที่่�งบกระแสเงิินสดมีีความสำำ�คััญอย่่างมาก 

สำำ�หรัับผู้้�ถืือหุ้้�นกู้้�ที่่�มีีสถานะเป็็นเจ้้าหนี้้� เพราะถึึงแม้้ผู้้�
ออกหุ้้�นกู้้�จะมีีกำำ�ไรมาก แต่่หากไม่่มีีเงิินสดรัับเกิิดขึ้้�นจริิง
จากการดำำ�เนิินงาน อาจส่่งผลให้้งบกระแสเงิินสดติิดลบ 
อาจบ่่งบอกถึึงการขาดสภาพคล่่องในการชำำ�ระหนี้้� 

สำำ�หรัับอััตราส่่วนทางการเงิินที่่�ต้้องวิิเคราะห์์ ได้้แก่่ 
EBITDA / ดอกเบี้้�ยจ่่าย เพื่่�อดููว่่ามีีความสามารถชำำ�ระ
ดอกเบี้้�ย EBITDA/(ดอกเบี้้�ยจ่่าย+หนี้้�สิินระยะยาวที่่�
จะครบกำำ�หนดในหนึ่่�งปีีข้้างหน้้า) เพื่่�อประเมิินความ
สามารถชำำ�ระหนี้้� ค่่าที่่�สููงขึ้้�นของทั้้�งสองอััตราส่่วนนี้้� บ่่ง
บอกถึึงสถานะที่่�แข็็งแกร่่ง หนี้้�สิินรวม/ส่่วนผู้้�ถืือหุ้้�น เพื่่�อ
ดููอััตราส่่วนหนี้้�สิินต่่อทุุน (D/E) ถ้้ายิ่่�งน้้อยก็็ยิ่่�งดีี แต่่ต้้อง
เทีียบบริิษััทอื่่�นในอุุตสาหกรรมด้้วย EBITDA/รายได้้รวม 
เพื่่�อประเมิินความสามารถในการทำำ�กำำ�ไร ที่่�วััดด้้วยกำำ�ไร
จากการดำำ�เนิินงาน ตััวเลขยิ่่�งมากยิ่่�งดีี และ กำำ�ไรสุุทธิิ/
รายได้้รวม เพื่่�อดููความสามารถทำำ�กำำ�ไร วััดจากกำำ�ไรสุุทธิิ

นอกจากนี้้� การอ่่านหมายเหตุุประกอบงบการเงิิน เป็็น
สิ่่�งสำำ�คััญ โดยความเห็็นของผู้้�สอบบััญชีี มีี 4 แบบ โดย
แบบแรก คืือ ไม่่มีีเงื่่�อนไข หากผู้้�สอบบััญชีีรัับรองงบ
แบบนี้้� และเป็็นผู้้�สอบบััญชีีที่่�เข้้มงวด เชื่่�อถืือได้้ ผู้้�ลงทุุน
ก็็สบายใจได้้เพราะไม่่พบอะไรที่่�น่่ากัังวล แต่่หากมีีความ
เห็็นอีีก 3 แบบ อาจต้้องเข้้าไปตรวจสอบ หรืือ หลีีก
เลี่่�ยงการลงทุุนในบริิษััทนั้้�น เพราะมีีความผิิดปกติิของ
งบการเงิิน ได้้แก่่ แบบที่่� 2 มีีเงื่่�อนไข แบบที่่� 3 งบการ
เงิินไม่่ถููกต้้อง และ แบบที่่� 4 ไม่่แสดงความเห็็น

“เราแนะนำำ�ให้้ผู้้�ลงทุุน กระจายความเสี่่�ยงการลงทุุน
ในหุ้้�นกู้้� ทั้้�งด้้านอัันดัับความน่่าเชื่่�อถืือ และประเภท
หุ้้�นกู้้� หากรัับความเสี่่�ยงได้้น้้อย แนะนำำ�ให้้เลืือกหุ้้�น
กู้้�ที่่�มีีอัันดัับความน่่าเชื่่�อถืือระดัับบน เช่่น AA ขึ้้�นไป
จนถึึง AAA แต่่ถ้้ารัับความเสี่่�ยงได้้สููง อาจลงทุุนในหุ้้�น
กู้้� High Yield ที่่�นำำ�เสนอผลตอบแทนสููงๆ ได้้ แต่่ควร
พยายามกระจายความเสี่่�ยงโดยลงทุุนในหุ้้�นกู้้�หลาย
รุ่่�น หลายบริิษััท ด้้วยสััดส่่วนเงิินลงทุุนในแต่่ละตััวไม่่
สููง เพื่่�อให้้เงิินลงทุุนในหุ้้�นกู้้� High Yield มีีสััดส่่วน
น้้อยที่่�สุุดเมื่่�อเทีียบกัับพอร์์ตลงทุุนโดยรวม หรืืออาจ
กระจายความเสี่่�ยง โดยลงทุุนผ่่านกองทุุนรวมตราสาร
หนี้้� ที่่�มีีผู้้�จััดการกองทุุนบริิหารจััดการแทน” นายศรชััย 
กล่่าว

ขณะเดีียวกััน หากผู้้�ลงทุุนรัับความเสี่่�ยงอััตราแลก
เปลี่่�ยนได้้ อาจกระจายความเสี่่�ยงไปลงทุุนในต่่าง
ประเทศด้้วย เพื่่�อช่่วยให้้พอร์์ตลงทุุนโดยรวมมีีความ
สมดุุลมากขึ้้�น ไม่่กระจุุกตััวอยู่่�แต่่ในประเทศอย่่างเดีียว 
โดยปััจจุุบััน มีีกองทุุนรวมที่่�ลงทุุนหุ้้�นกู้้�ในต่่างประเทศ
จำำ�นวนมาก และอาจมีีโอกาสรัับผลตอบแทนสููงกว่่าการ
ลงทุุนในไทยด้้วย เนื่่�องจากดอกเบี้้�ยในต่่างประเทศปรัับ
ขึ้้�นมามาก และอยู่่�ในระดัับสููงกว่่าไทย โดยเฉพาะการ
ลงทุุนในหุ้้�นกู้้�สกุุลเงิินดอลลาร์์สหรััฐ ที่่�ลงทุุนระยะสั้้�นๆ 
ก็็มีีโอกาสได้้รัับผลตอบแทนเป็็นดอกเบี้้�ยรัับในระดัับ 5%
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บล.บััวหลวง แนะบริิหารพอร์์ตแบบออมหุ้้�นอััตโนมััติิผ่่านกลยุุทธ์์

SAP รัับตลาดหุ้้�นไทย Sideway Down

นายดลนภััตถ์์ เย็็นชััยสิิทธิ์์� ผู้้�อำำ�นวยการอาวุุโส ฝ่่ายที่่�ปรึึกษาการลงทุุน บริิษััทหลัักทรััพย์์ 
บััวหลวง จำำ�กััด (มหาชน) เปิิดเผยว่่า จากความกัังวลเรื่่�องเศรษฐกิิจถดถอยทั่่�วโลก ขณะ

ที่่�ตลาดหุ้้�นไทยถููกกดดัันจากผลกำำ�ไรรวมในไตรมาส 1 ปีี 66 ที่่�ลดลง 4% เมื่่�อเทีียบ
กัับช่่วงเดีียวกัันของปีีก่่อนและต่ำำ��กว่่าที่่�คาด 4% รวมถึึงยัังมีีประเด็็นความไม่่แน่่นอน
ทางการเมืืองของไทย ส่่งผลให้้ตลาดหุ้้�นแกว่่งตััว Sideway Down แต่่การที่่�ตลาดหุ้้�น
ไทยยัังมีีหุ้้�นที่่�มีีปััจจััยพื้้�นฐานแข็็งแกร่่งและราคาปรัับตััวลดลง ถืือเป็็นโอกาสเหมาะสม

สำำ�หรัับการทยอยสะสมหุ้้�นไทย เพื่่�อคาดหวัังการฟื้้�นตััวของเศรษฐกิิจในระยะยาว

ทั้้�งนี้้�เครื่่�องมืือการบริิหารพอร์์ต
แบบออมหุ้้�นอััตโนมััติิ (Stock 
Accumulation Plan) หรืือ SAP ถืือ
เป็็นอีีกหนึ่่�งตััวช่่วยการลงทุุนที่่�เหมาะ
สมกัับสภาวะตลาดหุ้้�น Sideway 
Down ที่่�จะมาตอบโจทย์์ผู้้�ที่่�ต้้องการ
วางแผนออมเงิินอย่่างเป็็นระบบ 

พร้้อมคาดหวัังผลตอบแทนที่่�ชนะ
ตลาดหรืือดััชนีีอ้้างอิิงและมีีค่่าเฉลี่่�ย
ความผัันผวนรวมถึึงการปรัับตััวลง
ที่่�น้้อยกว่่าตลาด เนื่่�องจาก SAP มีี
หลัักการคััดเลืือกหุ้้�นพื้้�นฐานดีี, มีี
การจ่่ายเงิินปัันผล และทยอยซื้้�อหุ้้�น
ในทุุก ๆ เดืือน ซึ่่�งจะทำำ�ให้้นัักลงทุุน
สามารถรัับมืือกัับความเสี่่�ยงจาก

ความผัันผวนและสร้้างผลตอบแทน
ระยะยาวในอนาคตได้้เป็็นอย่่างดีี

สำำ�หรัับจุุดเด่่นของกลยุุทธ์์ SAP 
คืือ 1. เน้้นลงทุุนหุ้้�นขนาดใหญ่่ที่่�
มีีพื้้�นฐานดีี 2. บริิหารพอร์์ตโดยผู้้�
จััดการกองทุุนและระบบอััตโนมััติิ 
3. เป็็นตััวช่่วยกระจายความเสี่่�ยง 
4. ติิดตามผลการลงทุุนได้้ทุุกเวลา 
ผ่่าน Streaming หรืือ Bualuang 
iTracker ปััจจุุบัันมีีกลยุุทธ์์การ
ลงทุุนทั้้�งหมด 2 รููปแบบ คืือ SAP 
001 เน้้นคััดเลืือกหุ้้�นรายตััวขนาด
ใหญ่่ในดััชนีี SET กระจายการลงทุุน
ในหลายอุุตสาหกรรม โดยอ้้างอิิงบท
วิิเคราะห์์หลัักทรััพย์์บััวหลวง และ 

SAP 002 เน้้นคััดเลืือกหุ้้�นรายตััว
ที่่�สร้้างผลตอบแทนโดดเด่่นในดััชนีี 
SETHD ซึ่่�งเป็็นกลุ่่�มหุ้้�นที่่�มีีอััตราผล
ตอบแทนจากเงิินปัันผลสููง

ทั้้�งนี้้�ผู้้�ลงทุุนสามารถสมััครบริิการ
การบริิหารพอร์์ตการลงทุุนแบบ
ออมหุ้้�นอััตโนมััติิกัับกลยุุทธ์์ SAP 
001 และ 002 ด้้วยเงิินลงทุุนเริ่่�ม
ต้้นขั้้�นต่ำำ�� 2 แสนบาท และลงทุุน
ขั้้�นต่ำำ��เดืือนละ 1 หมื่่�นบาท ผ่่านผู้้�
แนะนำำ�การลงทุุน สอบถามข้้อมููล
เพิ่่�มเติิม BLS Customer Service 
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ศููนย์์วิิเคราะห์์เศรษฐกิิจ ทีีทีีบีี หรืือ ttb analytics มองว่่า ผลจากอััตราเงิินเฟ้้อที่่�สููงเป็็น
ประวััติิการณ์์ในรอบหลายปีี ทำำ�ให้้การขึ้้�นอััตราดอกเบี้้�ยของธนาคารกลางที่่�มีีอย่่างต่่อเนื่่�อง

ในช่่วงที่่�ผ่่านมายัังคงต่ำำ��กว่่าตััวเลขอััตราเงิินเฟ้้อ ส่่งผลให้้อััตราดอกเบี้้�ยที่่�แท้้จริิง  
(Real Interest Rate) อยู่่�ในระดัับต่ำำ��จนอาจติิดลบได้้ในหลายประเทศ รวมถึึงไทยด้้วย อย่่างไร

ก็็ดีี การเร่่งขึ้้�นดอกเบี้้�ยเพื่่�อให้้เพีียงพอที่่�อััตราดอกเบี้้�ยที่่�แท้้จริิงกลัับมาเป็็นบวกได้้นั้้�น อาจ
จำำ�เป็็นต้้องพิิจารณาตััวแปรหรืือองค์์ประกอบด้้านเศรษฐกิิจและสัังคมอื่่�นร่่วมด้้วย เพื่่�อรัักษา
สมดุุลระหว่่างระดัับราคา เสถีียรภาพทางการเงิิน และการขยายตััวทางเศรษฐกิิจในระยะยาว

ttb analytics มองการส่่งสััญญาณขึ้้�นดอกเบี้้�ย
ท่่ามกลางเศรษฐกิิจชะลอตััวและเงิินเฟ้อ้ขาลง 

ห่่วงเศรษฐกิิจไทยปีนีี้้�อาจโตไม่่ถึึง 3.4%

การเงิิน
MAGAZINE HOONINSIDE

ทั่่�วโลกขึ้้�นอััตราดอกเบี้้�ยไม่่ทัันเงิินเฟ้้อ ฉุุดดอกเบี้้�ยที่่�แท้้จริิง
ต่ำำ��ถึึงติิดลบ
หลัังจากเศรษฐกิิจทั่่�วโลกส่่งสััญญาณฟื้้�นตััวอีีกครั้้�งจากภาวะ
อุุปทานชะงัักงััน (Supply Constraint) ของห่่วงโซ่่ผลิิตหลััก
เริ่่�มคลี่่�คลาย ตลาดแรงงานฟื้้�นตััวอย่่างรวดเร็็ว ขณะที่่�ราคา
สิินค้้าโภคภััณฑ์์ยัังทรงตััวสููงต่่อไปจากผลพวงความขััดแย้้ง
ระหว่่างรััสเซีีย-ยููเครน เหล่่านี้้�มีีส่่วนสนัับสนุุนให้้อััตราเงิินเฟ้้อ
สููงกว่่ากรอบเป้้าหมายของธนาคารกลางทั่่�วโลก ส่่งผลให้้การ
ดำำ�เนิินนโยบายจำำ�เป็็นต้้องกลัับทิิศอย่่างรวดเร็็วหลัังผ่่านพ้้น
วิิกฤตโควิิด-19 ไปได้้ไม่่นาน

นัับแต่่ต้้นปีี 2565 ธนาคารกลางหลายแห่่งมีีความพยายามใช้้
นโยบายการเงิินที่่�เข้้มงวดต่่อเนื่่�องเพื่่�อหยุุดยั้้�งความร้้อนแรง
ของเงิินเฟ้้อ แต่่ผลจากอััตราเงิินเฟ้้อที่่�สููงเป็็นประวััติิการณ์์ใน
รอบทศวรรษ ส่่งผลให้้อััตราดอกเบี้้�ยที่่�แท้้จริิง (อััตราดอกเบี้้�ย
หัักลบอััตราเงิินเฟ้้อ) หรืือ Real Interest Rate ยัังอยู่่�ในระดัับ
ต่ำำ�� เห็็นได้้จากอััตราดอกเบี้้�ยนโยบายปััจจุุบัันเทีียบกัับอััตรา
เงิินเฟ้้อคาดการณ์์ทั้้�งปีี 2566 พบว่่า อััตราดอกเบี้้�ยที่่�แท้้จริิง
ในหลายประเทศต่ำำ��จนติิดลบ เช่่น ญี่่�ปุ่่�น (-3.1%) เยอรมนีี 
(-2.2%) อัังกฤษ (-1.8%) และไทย (-0.5%) เป็็นต้้น

สำำ�หรัับประเทศไทย ล่่าสุุดคณะกรรมการนโยบายการเงิิน 
(กนง.) มีีมติิขึ้้�นอััตราดอกเบี้้�ยอีีก 0.25% ซึ่่�งเป็็นการขึ้้�นติิดต่่อ
กัันเป็็นครั้้�งที่่� 6 สู่่�ระดัับ 2.00% ในรอบการประชุุมเดืือน
พฤษภาคม 2566 อีีกทั้้�งยัังส่่งสััญญาณขึ้้�นดอกเบี้้�ยอีีกอย่่าง
น้้อย 0.25% ในรอบการประชุุมที่่�เหลืืออีีก 3 ครั้้�งในปีีนี้้� เพื่่�อให้้
เพีียงพอที่่�อััตราดอกเบี้้�ยที่่�แท้้จริิงกลัับมาเป็็นศููนย์์ (Neutral 
Rate) หรืือเป็็นบวก (Positive Rate) ได้้อีีกครั้้�ง

การเร่่งขึ้้�นดอกเบี้้�ยเพื่่�อให้้ Real Rate กลัับมาเป็็นบวก จะ
ช่่วยลดความเสี่่�ยงด้้านเสถีียรภาพทางการเงิินจริิงหรืือ?

แท้้ที่่�จริิงแล้้ว ไทยเคยประสบปััญหาอััตราดอกเบี้้�ยที่่�แท้้จริิง
ติิดลบมาแล้้วไม่่ต่ำำ��กว่่า 5-6 ครั้้�งในรอบสิิบกว่่าปีีที่่�ผ่่านมา 
เช่่นเดีียวกัับหลาย ๆ ประเทศที่่�พััฒนาแล้้วที่่�มีีอััตราดอกเบี้้�ย
ที่่�แท้้จริิงปรัับตััวลดลงอย่่างต่่อเนื่่�องหลัังปีี 2523 และเริ่่�ม
ติิดลบมาตั้้�งแต่่ปีี 2553 เป็็นต้้นมา สอดคล้้องกัับอััตราผล
ตอบแทนที่่�แท้้จริิงของพัันธบััตรรััฐบาลระยะยาวสหรััฐฯ ที่่�
เฉลี่่�ยอยู่่�ที่่�ประมาณ 0% ขณะที่่�อััตราผลตอบแทนที่่�แท้้จริิง
ของพัันธบััตรรััฐบาลระยะสั้้�นกลัับติิดลบอย่่างมาก ส่่วนใน
เยอรมนีีและอัังกฤษ อััตราผลตอบแทนที่่�แท้้จริิงของพัันธบััตร
รััฐบาลยัังคงติิดลบในทุุกช่่วงอายุุที่่�ครบกำำ�หนดไถ่่ถอน 
(Maturity)

ทั้้�งนี้้� โดยปกติิแล้้ว สิินทรััพย์์ที่่�มีีคุุณภาพหรืือมีีความเสี่่�ยง
ต่ำำ��อย่่างพัันธบััตรรััฐบาลสหรััฐฯ มัักให้้อััตราผลตอบแทน
ที่่�แท้้จริิงเฉลี่่�ยติิดลบอยู่่�แล้้วราว 0.5-2.0% ส่่วนอััตราผล
ตอบแทนที่่�แท้้จริิงของสิินทรััพย์์ที่่�มีีความเสี่่�ยงสููงอย่่าง
กองทุุนที่่�ลงทุุนในตลาดเกิิดใหม่่ (Emerging Markets) จะ
อยู่่�ที่่�ราว 1.0 -2.0% จึึงไม่่แปลกที่่�นัักลงทุุนจะมีีพฤติิกรรม
แสวงหาผลตอบแทน (Search for Yield) ในภาวะตลาดการ
เงิินตึึงตััว จนอาจนำำ�ไปสู่่�ความกัังวลที่่�จะเกิิด “ความเสี่่�ยงด้้าน
เสถีียรภาพทางการเงิิน” หรืือ Financial Stability Risk

อย่่างไรก็็ดีี อััตราดอกเบี้้�ยนโยบายที่่�อยู่่�ในระดัับสููงก็็อาจทำำ�ให้้

สิินทรััพย์์เสี่่�ยงน่่าสนใจขึ้้�นได้้เช่่นกััน ซึ่่�งในช่่วงที่่�ผ่่านมา ราคา
สิินทรััพย์์เสี่่�ยงปรัับตััวสููงขึ้้�นมากจากสภาพคล่่องล้้นระบบ 
ก่่อนจะผัันผวนและปรัับตััวลดลงอย่่างรวดเร็็ว หลัังแนวโน้้ม
ดอกเบี้้�ยขาขึ้้�นเพิ่่�มความน่่าสนใจให้้กัับผลิิตภััณฑ์์ตราสารหนี้้� 
แต่่ในทางกลัับกััน อััตราดอกเบี้้�ยที่่�อยู่่�ในระดัับสููงก็็อาจทำำ�ให้้
ราคาต่่อกำำ�ไรที่่�แท้้จริิงของหุ้้�นมีีแนวโน้้มต่ำำ��กว่่าปััจจััยพื้้�นฐาน
ที่่�ควรจะเป็็น (Undervalued) อัันเนื่่�องจากมููลค่่าที่่�แท้้จริิงของ
รายได้้บริิษััทจดทะเบีียนจะลดลงตามการนำำ�อััตราดอกเบี้้�ยมา
เป็็นตััวคิิดลด (Discount) เพื่่�อทอนการเติิบโตของรายได้้และ
กระแสเงิินสดในอนาคต บวกกัับราคาหุ้้�นที่่�ปรัับฐานลงไปมาก 
โดยเฉพาะหุ้้�นเทคโนโลยีีที่่�เจอแรงเทขายอย่่างหนัักก่่อนหน้้านี้้� 
ยิ่่�งทำำ�ให้้สิินทรััพย์์เสี่่�ยงน่่าสนใจมากขึ้้�น

นอกจากนี้้� ภาวะการเงิินโลกที่่�ตึึงตััวขึ้้�นก็็กลายเป็็นความ
เสี่่�ยงต่่อตลาดเกิิดใหม่่จากการไหลออกของเงิินทุุนต่่างชาติิ 
(Outflow) โดยเงิินทุุนเคลื่่�อนย้้ายมัักแสวงหาผลตอบแทนที่่�
ดีีขึ้้�นจากการลงทุุนในตลาดเกิิดใหม่่ แต่่การขึ้้�นอััตราดอกเบี้้�ย
นโยบายอย่่างรวดเร็็ว ท่่ามกลางข้้อจำำ�กััดทางเศรษฐกิิจของ
ตลาดเกิิดใหม่่หรืือประเทศกำำ�ลัังพััฒนาที่่�อาจยัังไม่่พร้้อมจะ
ปรัับขึ้้�นอััตราดอกเบี้้�ยได้้ทัันตามกลุ่่�มประเทศพััฒนาแล้้ว ส่่ง
ผลให้้ส่่วนต่่างอััตราดอกเบี้้�ยยัังค่่อนข้้างกว้้าง จึึงอาจเห็็นเงิิน
ทุุนไหลออกทั้้�งจากตราสารหนี้้�และแรงเทขายหุ้้�น จากความ
เปราะบางทางการเงิินที่่�ยัังคงเพิ่่�มขึ้้�นในหลายภาคส่่วน โดย
เฉพาะอย่่างยิ่่�งตลาดเกิิดใหม่่ที่่�มีีปััจจััยพื้้�นฐานอ่่อนแอ เช่่น 
เศรษฐกิิจฟื้้�นช้้า หนี้้�ต่่างประเทศสููง ดุุลบััญชีีเดิินสะพััดติิดลบ
ต่่อเนื่่�อง หรืือ ทุุนสำำ�รองระหว่่างประเทศต่ำำ�� เป็็นต้้น

ttb analytics ประเมิินว่่า เงิินเฟ้้อไทยได้้ผ่่านจุุดสููงสุุดไป
แล้้วเมื่่�อช่่วงปลายปีีที่่�ผ่่านมา และเริ่่�มลดลงต่่อเนื่่�องจนเข้้าสู่่�
กรอบเป้้าหมายได้้ตั้้�งแต่่ไตรมาสแรกของปีี 2566 นี้้� ซึ่่�งล่่าสุุด
ในเดืือนมิิถุุนายนที่่�ผ่่านมา อััตราเงิินเฟ้้อทั่่�วไปและเงิินเฟ้้อ
พื้้�นฐานก็็ปรัับลดลงมาอยู่่�ที่่� 0.23% และ 1.32% ตามลำำ�ดัับ 
ทั้้�งนี้้� คาดว่่าอััตราดอกเบี้้�ยที่่�แท้้จริิงของไทยในระยะต่่อไปจะ
มีีแนวโน้้มเพิ่่�มขึ้้�นอย่่างรวดเร็็วจากเงิินเฟ้้อที่่�ปรัับตััวลดลง
มากในไตรมาสที่่� 3 ตามผลของฐานสููงในปีีก่่อนหน้้า (แม้้มีี
แรงกดดัันจากความเสี่่�ยงปรากฎการณ์์เอลนีีโญ) รวมไปถึึง
การผ่่อนมาตรการดููแลค่่าครองชีีพของภาครััฐ และกิิจกรรม
ทางเศรษฐกิิจที่่�มีีแนวโน้้มชะลอตััวลงจากทั้้�งปััจจััยภายในและ
นอกประเทศ ทำำ�ให้้มีีการส่่งสััญญาณขึ้้�นดอกเบี้้�ยอีีกอย่่าง
น้้อย 0.25% ในปีีนี้้� ซึ่่�งอาจดึึงให้้เศรษฐกิิจไทยทั้้�งปีีมีีแนวโน้้ม
ขยายตััวต่ำำ��กว่่าที่่�คาดไว้้ก่่อนหน้้าที่่� 3.4%

มอง 3 ประเด็็นความเสี่่�ยงเศรษฐกิิจไทย ท่่ามกลางการส่่ง
สััญญาณขึ้้�นของอััตราดอกเบี้้�ย
ประเด็็นที่่� 1 : เศรษฐกิิจไทยฟื้้�นตััวช้้า และยัังไม่่กลัับมา
เท่่ากัับระดัับศัักยภาพ (เดิิม) โดยเศรษฐกิิจไทยกลัับมาอยู่่�
ในช่่วงก่่อนวิิกฤตโควิิด-19 แล้้วตั้้�งแต่่ปลายปีีที่่�ผ่่านมา แต่่
ยัังไม่่กลัับเข้้าสู่่�ระดัับศัักยภาพเดิิมในอดีีตจากแผลเป็็นทาง
เศรษฐกิิจที่่�เกิิดจากผลกระทบของโรคระบาด โดยปััจจุุบััน 
เศรษฐกิิจไทยฟื้้�นตััวได้้อย่่างช้้า ๆ จากอานิิสงส์์ของภาค
บริิการที่่�ฟื้้�นตััวได้้ตามการท่่องเที่่�ยว ซึ่่�งส่่วนหนึ่่�งถููกสนัับสนุุน
ด้้วยปััจจััยด้้านราคาจากการปรัับขึ้้�นค่่าพัักแรมไปแล้้วกว่่า 
10-30% จากปีีก่่อน ขณะที่่�ความหวัังจากนัักท่่องเที่่�ยวจีีนที่่�
จะกลัับมาฟื้้�นภาคท่่องเที่่�ยวก็็ต่ำำ��กว่่าเป้้าค่่อนข้้างมาก ส่่วน
การบริิโภคสิินค้้าคงทนที่่�ยัังฟื้้�นตััวได้้มาจากอุุปสงค์์คงค้้าง 
(Pent-up Demand) แต่่ก็็เริ่่�มเห็็นสััญญาณชะลอตััวลงบ้้าง 
และอีีกส่่วนจากกระแสความนิิยมรถไฟฟ้้า (EV) ซึ่่�งไม่่ได้้ก่่อให้้

เกิิดผลต่่อเศรษฐกิิจเพิ่่�มเติิมเนื่่�องจากส่่วนใหญ่่เป็็นการนำำ�เข้้า
จากจีีน นอกจากนี้้� การส่่งออกไทยยัังชะลอตััวต่่อเนื่่�องตาม
ทิิศทางเศรษฐกิิจโลกและประเทศคู่่�ค้้า โดยเฉพาะโมเมนตััม
จากอุุปสงค์์จีีนที่่�ค่่อนข้้างแผ่่ว ตลอดจนปััจจััยหนุุนด้้านราคา
พลัังงานที่่�น้้อยลง ทำำ�ให้้การส่่งออกเผชิิญแรงกดดัันทั้้�งปััจจััย
ด้้านปริิมาณ (Quantity Effect) จากกำำ�ลัังซื้้�อที่่�ชะลอตััวและ
ด้้านราคา (Price Effect) จากราคาสิินค้้าที่่�เกี่่�ยวเนื่่�องกัับ
พลัังงานปรัับตััวลดลง

ประเด็็นที่่� 2 : หนี้้�เสีียพุ่่�ง-หนี้้�ครััวเรืือนสููงเรื้้�อรััง โดยล่่าสุุด
หนี้้�ครััวเรืือนไทยในไตรมาส 1 ปีี 2566 แตะ 16 ล้้านล้้าน
บาท หรืือ 90.6% ของจีีดีีพีี ซึ่่�งแม้้ว่่าจะลดลงจากจุุดสููงสุุด
ในไตรมาส 1 ปีี 2564 ที่่�ระดัับ 95.5% ของจีีดีีพีี แต่่หนี้้�ที่่�อยู่่�
ในระดัับสููงเกิิน 70% ต่่อจีีดีีพีีก็็เป็็นตััวบั่่�นทอนความสามารถ
ในการจัับจ่่ายของครััวเรืือนอยู่่�ไม่่น้้อย นอกจากนี้้� คุุณภาพ
หนี้้�ก็็มีีแนวโน้้มแย่่ลงและเป็็นอุุปสรรคต่่อการก่่อหนี้้�ใหม่่ โดย
สััดส่่วนหนี้้�ที่่�ไม่่ก่่อให้้เกิิดรายได้้ (NPL) ต่่อสิินเชื่่�อรวมของครััว
เรืือนในไตรมาส 1 ปีี 2566 อยู่่�ที่่� 2.68% เร่่งขึ้้�นจากไตรมาส
ก่่อนหน้้าที่่� 2.62% และสิ่่�งที่่�ต้้องจัับตาเพิ่่�มเติิมคืือ ยอดหนี้้�ที่่�
ยัังไม่่ใช่่หนี้้�เสีีย แต่่ค้้างชำำ�ระไม่่เกิิน 90 วััน (หนี้้�ที่่�กล่่าวถึึงเป็็น
พิิเศษ) ที่่�มีีแนวโน้้มเพิ่่�มสููงขึ้้�น ทำำ�ให้้มููลหนี้้�ครััวเรืือนที่่�ขยายตััว
ปีีละ 3-4% อาจต้้องใช้้เวลาไม่่ต่ำำ��กว่่า 10 ปีีในการปรัับลดให้้
อยู่่�ในระดัับเหมาะสม

ประเด็็นที่่� 3 : ต้้นทุุนการกู้้�ยืืมที่่�ปรัับสููงขึ้้�นเริ่่�มเป็็นอุุปสรรค
ต่่อการระดมทุุนของภาคเอกชน จากข้้อมููลไตรมาส 1 ปีี 
2566 พบว่่า ภาพรวมสิินเชื่่�อธนาคารพาณิิชย์์ขยายตััวได้้
เพีียง 0.5% เมื่่�อเทีียบกัับช่่วงเดีียวกัันของปีีก่่อน (YoY) ชะลอ
ลงจากไตรมาสก่่อนหน้้าที่่� 2.1%YoY ด้้านสิินเชื่่�อภาคธุุรกิิจก็็
เติิบโตชะลอลง ขณะที่่�สิินเชื่่�อ SMEs หดตััวต่่อเนื่่�องติิดต่่อ
กััน 3 ไตรมาส อีีกทั้้�งธนาคารพาณิิชย์์ยัังมีีความเข้้มงวดใน
การปล่่อยสิินเชื่่�อจากภาวะการเงิินตึึงตััวและความเสี่่�ยงที่่�
จะผิิดนััดชำำ�ระหนี้้�ที่่�จะมีีแนวโน้้มเพิ่่�มสููงขึ้้�นตาม ยิ่่�งกว่่านั้้�น 
สภาพคล่่องธนาคารพาณิิชย์์ยัังถููกดึึงออกไปบางส่่วนจาก
อััตราดอกเบี้้�ยเงิินฝากที่่�ปรัับตััวสููงขึ้้�น เห็็นได้้จากปริิมาณ
เงิินฝากจากภาคธุุรกิิจและบุุคคลธรรมดาในระบบธนาคาร
พาณิิชย์์ที่่�สููงถึึง 14.2 ล้้านล้้านบาท โดยเฉพาะยอดเงิินฝาก
ในบััญชีีฝากประจำำ�ที่่�ขยายตััวถึึง 13.0%YoY ซึ่่�งส่่วนหนึ่่�งมา
จากการที่่�ธุุรกิิจขนาดใหญ่่ดึึงสภาพคล่่องส่่วนเกิินมาพัักไว้้กัับ
ธนาคารพาณิิชย์์ หลัังเร่่งระดมทุุนผ่่านการออกหุ้้�นกู้้�อย่่างต่่อ
เนื่่�อง (ทั้้�งออกหุ้้�นกู้้�ใหม่่และต่่ออายุุหุ้้�นกู้้�เดิิม) เพื่่�อล็็อกต้้นทุุน
ทางการเงิินในช่่วงที่่�ดอกเบี้้�ยยัังเป็็นขาขึ้้�นเช่่นนี้้�

ttb analytics มองว่่า ปััจจุุบัันทั่่�วโลกกำำ�ลัังเผชิิญบริิบท
ของเงิินเฟ้้อสููงเรื้้�อรััง แน่่นอนว่่า Policymaker จำำ�เป็็นต้้อง
ดำำ�เนิินนโยบายทางการเงิินที่่�เข้้มงวดขึ้้�นเพื่่�อสกััดการเร่่ง
ขึ้้�นของเงิินเฟ้้อ แต่่การปรัับขึ้้�นอััตราดอกเบี้้�ยอย่่างต่่อเนื่่�อง
เพื่่�อตระหนัักว่่าอััตราเงิินเฟ้้อ "ชั่่�วคราว" มีีแนวโน้้มเรื้้�อรััง
กว่่าที่่�คาดไว้้มากนั้้�น จำำ�เป็็นต้้องพิิจารณาร่่วมกัับตััวแปร
ทางเศรษฐกิิจและสัังคมอื่่�นๆ (อาทิิ ผลิิตภาพทางเศรษฐกิิจ 
โครงสร้้างประชากร การลงทุุน) ฉะนั้้�นแล้้ว ท่่ามกลางความ
หวัังที่่�เศรษฐกิิจจะกลัับมาขยายตััวได้้ในระดัับศัักยภาพต่่อไป 
อััตราดอกเบี้้�ยที่่�แท้้จริิงจึึงเป็็นเครื่่�องสะท้้อนระหว่่างสมดุุลใน
การรัักษาระดัับราคา เสถีียรภาพทางการเงิิน และการขยาย
ตััวทางเศรษฐกิิจในระยะยาว



สภาธุุรกิิจตลาดทุุนไทย เผย ดััชนีีความเชื่่�อมั่่�น

รวมทุุกกลุ่่�มนัักลงทุุนในอีีก 3 เดืือนข้้างหน้้า 
(ก.ย.66) อยู่่�ในเกณฑ์์ “ทรงตััว”

การเงิิน
MAGAZINE HOONINSIDE

ดัชนีความเชื่อมั่นนักลงทุน (FETCO 
Investor Confidence Index) สำ�ำรวจใน
เดือนมิถุนายน 2566 ได้ผลสำ�ำรวจโดย
สรุป ดังนี้

- ดัชนีความเชื่อมั่นรวมทุกกลุ่มนักลงทุน
ในอีก 3 เดือนข้างหน้า (กันยายน 2566) 
อยู่ในเกณฑ์ “ทรงตัว” (ช่วงค่าดัชนี 80-
119) เพิ่มขึ้น 5.1% จากเดือนก่อนหน้า มา
อยู่ที่ระดับ 81.62

- ความเชื่อมั่นกลุ่มนักลงทุนบุคคลและ
กลุ่มบัญชีบริษัทหลักทรัพย์อยู่ในเกณฑ์ 
“ซบเซา” ในขณะที่ความเชื่อมั่นกลุ่ม
นักลงทุนสถาบันและกลุ่มนักลงทุนต่าง
ประเทศอยู่ในเกณฑ์ “ทรงตัว”

- หมวดธุรกิจที่น่าสนใจมากที่สุด คือ 
หมวดธนาคาร (BANK)

- หมวดธุรกิจที่ไม่น่าสนใจมากที่สุด คือ 
หมวดเหล็กและผลิตภัณฑ์โลหะ (STEEL)

- ปัจจัยหนุนที่มีอิทธิพลต่อตลาดหุ้นไทย
มากที่สุด คือ การจัดตั้งรัฐบาลหลังการ
เลือกตั้ง

- ปัจจัยฉุดที่มีอิทธิพลต่อตลาดหุ้นไทย

มากที่สุด คือ ความไม่แน่นอนในการจัด
ตั้งรัฐบาล

“ผลสำ�ำรวจ ณ เดือนมิถุนายน 2566 
รายกลุ่มนักลงทุน พบว่ามีเพียงความ
เชื่อมั่นนักลงทุนต่างประเทศปรับเพิ่ม
ขึ้น 33.3% อยู่ ที่ระดับ 100.00 ใน
ขณะที่กลุ่มอื่นปรับลดลง โดยนักลงทุน
บุคคลปรับลด 10.6% อยู่ที่ระดับ 65.81 
กลุ่มบัญชีบริษัทหลักทรัพย์ปรับลดลง 
50.0% อยู่ที่ระดับ 50.0 และกลุ่มนัก
ลงทุนสถาบันในประเทศปรับลด 6.5% 
อยู่ ที่ระดับ 85.71

SET Index ในครึ่งแรกของเดือน
มิถุนายน 2566 ปรับตัวเพิ่มขึ้นตาม
ตลาดหุ้นโลก โดยได้รับแรงหนุนจาก
การชะลอการขึ้นดอกเบี้ยของ FED 
อย่างไรก็ตามในช่วงครึ่งหลังของเดือน 
SET Index ปรับตัวลงมากกว่าตลาด
หุ้นอื่นทั่วโลกจากความกังวลต่อปัญหา
เรื่องการจัดตั้งรัฐบาลหลังการเลือกตั้ง
ที่ไม่มีความชัดเจน ปัญหากรณีบมจ. ส
ตาร์ค คอร์เปอเรชั่น(STARK) ซึ่งกระทบ
ต่อความเชื่อมั่นนักลงทุน รวมถึงแรง
ขายสุทธิต่อเนื่องของกลุ่มนักลงทุนต่าง
ชาติ และความกังวลต่อทิศทางดอกเบี้ย
ในตลาดโลกหลัง FED ประกาศจะขึ้น
ดอกเบี้ยอีก 2 ครั้งในปีนี้และธนาคาร
กลางอังกฤษ ปรับขึ้นดอกเบี้ย 50bps 

ส่งผลให้ SET Index หลุดกรอบ 1,500 
ในช่วงสัปดาห์สุดท้ายของเดือน แตะ
ระดับต่�่ำำสุดในรอบ 2 ปี ก่อนกลับมา
ปิดที่ 1,503.10 ณ สิ้นเดือน มิถุนายน 
2566 โดยปรับตัวลดลง 2.0% จาก
เดือนก่อนหน้า ปริมาณซื้อขายเฉลี่ย
ต่อวันในเดือนมิถุนายน 2566 อยู่ที่ 
47,623 ล้านบาท นักลงทุนต่างชาติยัง
คงขายสุทธิกว่า 8,616.88 ล้านบาท โดย
ตั้งแต่ต้นปี 2566 นักลงทุนต่างชาติขาย
สุทธิรวม 105,622.96 ล้านบาท

ปัจจัยต่างประเทศที่ต้องติดตามได้แก่ 
การส่งสัญญาณของ FED ที่จะเดินหน้า
ปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยเพื่อสกัดเงินเฟ้อ 
เช่นเดียวกับธนาคารกลางในประเทศ
เศรษฐกิจหลักอีกหลายประเทศ อาทิ 
ธนาคารกลางยุโรป และธนาคารกลาง
อังกฤษ ความขัดแย้งระหว่างรัสเซีย-
ยูเครนที่ยังไม่จบ การกีดกันทางการค้า
ระหว่างสหรัฐฯ—จีน อีกทั้งเศรษฐกิจ
จีนที่มีแนวโน้มอ่อนแอลงในส่วนของ
ปัจจัยในประเทศที่น่าติดตาม ได้แก่ ผล
การโหวตเลือกนายกรัฐมนตรี และ
ประธานสภาผู้แทนราษฎร และความมี
เสถียรภาพในการจัดตั้งรัฐบาล เพราะ
จะส่งผลโดยตรงต่อการขับเคลื่อนการ
บริหารราชการแผ่นดินและเศรษฐกิจ 
อีกทั้งภาคการส่งออกของไทยที่หดตัว
ลงอย่างต่อเนื่อง”

นายกอบศัักดิ์์� ภููตระกููล ประธานกรรมการสภาธุุรกิิจตลาดทุุนไทย เปิิดเผยดััชนีีความเชื่่�อมั่่�นนััก
ลงทุุน (FETCO Investor Confidence Index) ผลสำำ�รวจในเดืือนมิิถุุนายน 2566 (สำำ�รวจระหว่่าง

วัันที่่� 22-30 มิิถุุนายน 2566) พบว่่า “ดััชนีีความเชื่่�อมั่่�นนัักลงทุุน (FETCO Investor Confidence 
Index: ICI) ในอีีก 3 เดืือนข้้างหน้้าอยู่่�ที่่�ระดัับ 81.62 ปรัับขึ้้�นเล็็กน้้อย 5.1% จากเดืือนก่่อนหน้้า
มากลัับอยู่่�ในเกณฑ์์ “ทรงตััว” โดยนัักลงทุุนมองว่่าการจััดตั้้�งรััฐบาลหลัังการเลืือกตั้้�งจะเป็็น

ปััจจััยหนุุนความเชื่่�อมั่่�นมากที่่�สุุด รองลงมาคืือการฟื้้�นตััวของภาคท่่องเที่่�ยว และการฟื้้�นตััวของ
เศรษฐกิิจในประเทศ สำำ�หรัับปััจจััยที่่�ฉุุดความเชื่่�อมั่่�นนัักลงทุุนมากที่่�สุุด ได้้แก่่ ความไม่่แน่่นอนใน

การจััดตั้้�งรััฐบาล รองลงมาคืือสถานการณ์์ความขััดแย้้งระหว่่างประเทศ และเงิินทุุนไหลออก



สายงานวิิจััย บริิษััทหลัักทรััพย์์เอเซีีย พลััส จำำ�กััด (ASPS) ในกลุ่่�มบริิษััท เอเซีีย พลััส กรุ๊๊�ป โฮลดิ้้�งส์์จำำ�กััด (มหาชน) 
หรืือ ASPS ประเมิินภาพรวมการลงทุุนของตลาดหุ้้�นไทยในช่่วง 3Q66 แกว่่งผัันผวน จากความเสี่่�ยงของเศรษฐกิิจ

สหรััฐฯและยุุโรป ที่่�มีีโอกาสเกิิดภาวะ Recession หลัังจากธนาคารกลาง (FED และ ECB) ส่่งสััญญาณชััดต่่อ
การดำำ�เนิินนโยบายการเงิินที่่�เข้้มงวดผ่่านการขึ้้�นดอกเบี้้�ยฯ แต่่อย่่างไรก็็ตามตลาดหุ้้�นไทยในช่่วง 1H66 ที่่� SET 

Indexปรัับลง 9.9% จนระดัับ Valuation ในมิิติิของ Market Earning Yield Gap ลงมาในระดัับที่่�ใกล้้เคีียงกัับค่่าเฉลี่่�ย
ในรอบ 12 ปีีซึ่่�งถืือว่่าไม่่แพง ขณะที่่�ทิิศทางเศรษฐกิิจและกำำ�ไรบริิษััทจดทะเบีียนที่่�ยัังมีีแนวโน้้มฟื้้�นตััว ทำำ�ให้้ตััวแปร
ที่่�กำำ�หนดทิิศทางตลาดหุ้้�นในไตรมาสนี้้�อยู่่�ที่่�ปััจจััยทางการเมืืองในประเทศเป็็นสำำ�คััญ โดยหากเลืือกนายกฯและจััด

ตั้้�งรััฐบาลดำำ�เนิินไปด้้วยความราบรื่่�นเชื่่�อว่่าจะเป็็นแรงดึึงดููด Fund Flow ไหลกลัับ แต่่หากออกในทางตรงข้้ามถืือเป็็น
ปััจจััยที่่�กลัับมากดดัันตลาดหุ้้�นอีีกครั้้�ง โดยฝ่่ายวิิจััยฯประเมิินระดัับเป้้าหมายดััชนีีไว้้ที่่� 1480/1542 จุุด

เทพหุ้้�นเอเซีีย พลััส เปิิดกลยุุทธ์์ ทยอยสะสมหุ้้�น 
เมื่่�อ SET อยู่่�ต่ำำ��กว่่า 1480 จุุด 

แนะหุ้้�นลงลึึก แต่่มีีปัจัจััยหนุุนเฉพาะตััว ชูู 
BEM, JMT, SCGP, SCB, IVL, ERW, III

การเงิิน
MAGAZINE HOONINSIDE

คุณเทิดศักดิ์ ทวีธีระธรรม รองกรรมการผู้
อำ�ำนวยการ สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 
กล่าวว่า ในช่วงครึ่งปีแรก ตลาดหุ้นไทยถูก
กดดันจากความกังวลเรื่องเสถียรภาพและ
การเปลี่ยนผ่านนโยบายต่างๆ เริ่มจาก 1) 
นโยบายการเงินที่มีการปรับขึ้นดอกเบี้ยฯ
จาก 1.25% ช่วงต้นปีมาที่ 2% ในปัจจุบัน 
2) ความไม่แน่นอนทางการเมืองหลังต่อ
การจัดตั้งรัฐบาลหลังการเลือกตั้งและ 3) 
ความเชื่อมั่นของนักลงทุนกรณี STARK ส่ง
ผลต่อ Fund Flow ต่างชาติไหลออกในปีนี้ 
1.07 แสนล้านบาทกดดันตลาดหุ้นไทยปรับ
ลง 9.9% Underperform สวนทางตลาดหุ้น
โลกที่ปรับขึ้น 12.8%

แต่อย่างไรตามในช่วงครึ่งปีหลังที่ความ
เสี่ยงจากเศรษฐกิจโลกที่เพิ่มสูงขึ้น จาก
การดำ�ำเนินนโยบายการเงินที่เข้มงวด
ของ FED และ ECB ที่เริ่มส่งผลมายัง
ภาคเศรษฐกิจสหรัฐฯและยุโรปเริ่มส่ง
สัญญาณชะลอตัว อีกทั้งยังส่งสัญญาณ
ปรับขึ้นดอกเบี้ยฯเพื่อกดเงินเฟ้อฯให้ลง
มาอยู่ในระดับเป้าหมาย 2% ทำ�ำให้ความ
เสี่ยง Recession ของสหรัฐฯและยุโรปไม่
หมดไป สวนทางการฟื้นตัวของเศรษฐกิจ
ไทยที่มีแนวโน้มเติบโตจากภาคบริโภคใน
ประเทศและท่องเที่ยว ด้านทิศทางเงินเฟ้อฯ 
พ.ค.อยู่ในระดับ 0.53%yoy ต่�่ำำกว่ากรอบ
เป้าหมายของ ธปท. ในช่วง 1-3% ลดแรง
กดดันต่อการปรับขึ้นดอกเบี้ยฯของ กนง. 
ขณะที่กำ�ำไรบริษัทจดทะเบียนปี 2566 ฝ่าย
วิจัยฯคาดอยู่ที่ 1.12 ล้านล้านบาท หรือคิด
เป็นEPS66F ที่ระดับ 91.8 บาท/หุ้น เติบโต 
12.6%yoy ซึ่งในเชิง Valuation จะได้ค่า 
Market Earning Gap ที่ 4.11%ใกล้ค่าเฉลี่ย
ในรอบ 12 ปี จึงทำ�ำให้ทิศทาง Fund Flow มี
โอกาสไหลกลับ โดยกำ�ำหนดเป้าหมายดัชนี
ไว้ที่ 1542 จุด (จาก Market Earning Yield 

Gap 4.0% , ดอกเบี้ยนโยบาย2.0% และ 
EPS66F 91.8 บาท/หุ้น) และถ้า กนง. ขึ้น
ดอกเบี้ย 1 ครั้งได้ Target SET 1480 จุด 
บริเวณนี้ถือแนวรับทางพื้นฐาน และโซนใน
การสะสมหุ้นที่ดี

กลยุทธ์การลงทุนแนะนำ�ำทยอยสะสมหุ้น
เมื่อ SET Index อยู่ในระดับต่�่ำำกว่า 1480 
จุด โดยเลือกหุ้นพื้นฐานดีราคาลงลึก 
พร้อมกับมีปัจจัยบวกเฉพาะตัว คือ BEM, 
JMT, SCGP, SCB, IVL, ERW, III

คุณบำ�ำรุงพงษ์ ชีวธนากรณ์กุล ผู้อำ�ำนวย
การอาวุโส ฝ่ายกลยุทธ์หุ้นต่างประเทศ 
บล.เอเซีย พลัส ประเมินภาพรวมการลงทุน
ของตลาดหุ้นสหรัฐเดือน ก.ค. ยังคงถูก
กดดันจากการดำ�ำเนินนโยบายการเงินเข้ม
งวดของ FED เนื่องจากเงินเฟ้อพื้นฐาน
ยังคงแข็งแกร่ง อย่างไรก็ตามมองว่าการ
ดำ�ำเนินนโยบายการเงินเข้มงวดจะไม่กดดัน
สินทรัพย์เสี่ยงอย่างหุ้นสหรัฐเหมือนในปี
ที่ผ่านมา เนื่องจากปัจจุบันเงินเฟ้อสหรัฐ
เดือน พ.ค. 2023 ลดลงต่อเนื่อง 11 เดือน
ติดต่อกันและทำ�ำระดับต่�่ำำสุดในรอบ 2 ปี 
รวมถึงมีแนวโน้มชะลอตัวอย่างต่อเนื่อง 
ทำ�ำให้ฝ่ายกลยุทธ์หุ้นต่างประเทศมอง
ว่าเป็นจังหวังทยอยสะสมหุ้นสหรัฐที่ผล
ประกอบการมีแนวโน้มออกมาดี อาทิกลุ่ม 
Technology, Communication Services 
ที่นักวิคราะห์คาดกำ�ำไร 2Q23 – 4Q23 
จะเติบโตต่อเนื่องและกลุ่ม Consumer 
Discretionary ที่คาดว่ากำ�ำไรจะพลิกกลับมา
โดดเด่นใน 3Q23 และ 4Q23

กลยุทธ์การลงทุน แนะนำ�ำทยอยสะสมหุ้น
บริเวณแนวรับดัชนี S&P500 ที่ 4325 

– 4300 จุด โดยเลือกหุ้นจากกลุ่มที่มี
ผลิตภัณฑ์ที่ใช้ประโยชน์จาก AI และมีแนว
โน้มผลประกอบการออกมาดีในอนาคต หุ้น
เทคโนโลยีที่เป็น Big Cap ที่ยังไม่ทำ�ำ ALL 
TIME HIGH ได้แก่ Netflix และ Amazon

ภาพรวมการลงทุนของตลาดหุ้นจีนเดือน 
ก.ค. ยังถูกดดันจากตัวเลขเศรษฐกิจที่
ยังออกมาต่�่ำำกว่านักวิเคราะห์คาดการณ์ 
สะท้อนกิจกรรมทางเศรษฐกิจที่ยังฟื้นตัว
ไม่เต็มที่แม้มีการเปิดประเทศเต็มรูปแบบ
ตั้งแต่ต้นปีที่ผ่าน อย่างไรก็ตามเริ่มเห็น
มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจต่างๆมากขึ้น 
ผ่านการลดดอกเบี้ยเงินฝากและดอกเบี้ย
เงินกู้ รวมถึงลดอัตราการดำ�ำรงเงินสำ�ำรอง 
(RRR) พร้อมกันนั้นฝ่ายกลยุทธ์คาดคาด
กิจกรรมทางเศรษฐกิจของจีนจะขยายตัวได้
ดีใน 4Q23 เนื่องจากช่วงเวลาดังกล่าวตรง
กับวันหยุดยาว (Golden Week) โดยข้อมูล
จากกระทรวงวัฒนธรรมและท่องเที่ยว
เผยว่า ช่วงวันหยุดยาว Golden Week มี
จำ�ำนวนผู้เดินทางในประเทศสูงที่สุดจาก
ทุกเทศกาล เนื่องจากกินเวลาวันหยุดกว่า 
7-8 วัน และด้วย Valuation ของดัชนี HSI 
Index ซึ่งปัจจุบันซื้อขายที่ Forward P/E 
บริเวณต่�่ำำกว่า 1SD ซึ่งมองว่าเป็นบริเวณที่ 
Down Side Risk จำ�ำกัด ทำ�ำให้ฝ่ายกลยุทธ์
เห็นจังหวะในการเก็งกำ�ำไรในหุ้นที่มีปัจจัย
บวกเฉพาะตัวชัดเจน

กลยุทธ์การลงทุน แนะนำ�ำซื้อเก็งกำ�ำไรหุ้น
บริเวณแนวรับดัชนี HSI Index ที่ 19,000 
จุด โดยเลือกหุ้น Big Cap. ที่มี Valuation 
ต่�่ำำพร้อมกับการปลดล็อคมูลค่าของ
กิจการผ่านการนำ�ำบริษัทลูกเข้า IPO ได่แก่ 
Alibaba , JD. com



กกร. คาดเศรษฐกิิจไทยปีี 66 ยัังคงเติิบโตประมาณ

3.0% ถึึง 3.5% ตามกรอบเดิิมที่่�เคยประเมิินไว้้

การเงิิน
MAGAZINE HOONINSIDE

นายผยง ศรีีวณิิช ประธานสมาคมธนาคารไทย เป็็นประธานการประชุุมคณะกรรมการ
ร่่วมภาคเอกชน 3 สถาบััน (กกร.) โดยมีีนายเกรีียงไกร เธีียรนุุกุุล ประธานสภา

อุุตสาหกรรมแห่่งประเทศไทย (ส.อ.ท.) และ นายสนั่่�น อัังอุุบลกุุล ประธานกรรมการ
หอการค้้าไทย เป็็นประธานร่่วมในการแถลงข่่าว

• เศรษฐกิจโลกมีแนวโน้มชะลอลงมากขึ้นในช่วงครึ่ง
หลังของปี 2566 ภาคการผลิตยังคงหดตัวต่อเนื่อง 
ขณะที่ภาคบริการเริ่มเห็นสัญญาณชะลอลงในกลุ่ม
ประเทศเศรษฐกิจหลักทั้งสหรัฐฯ ยุโรป และญี่ปุ่น 
นอกจากนี้ธนาคารกลางของประเทศหลักฝั่งตะวันตกมี
แนวโน้มปรับขึ้นดอกเบี้ยต่อในช่วงครึ่งปีหลัง ภาวะการ
เงินตึงตัวจากความเข้มงวดในการปล่อยสินเชื่อใหม่
จะยิ่งกดดันภาคธุรกิจและจำ�ำกัดการใช้จ่าย นำ�ำไปสู่การ
ชะลอตัวทางเศรษฐกิจจีนมีแนวโน้มชะลอลงเช่นกัน มี
การปรับลดประมาณการณ์ตัวเลขการเติบโตของ GDP 
จีนปี 2566 ลงสู่ระดับ 5.4-5.5% จากเดิม 6% ปัจจัย
เหล่านี้อาจฉุดการเติบโตของภาคการส่งออกไทยใน
ระยะข้างหน้า

• ค่าเงินบาทอ่อนค่าสอดคล้องกับค่าเงินสกุลอื่นใน
ภูมิภาค ช่วงที่ผ่านมาค่าเงินบาทอ่อนค่าค่อนข้างเร็ว 
สาเหตุจากค่าเงินดอลลาร์ที่กลับมาแข็งค่าหลังจาก
ธนาคารกลางสหรัฐมีแนวโน้มกลับมาเดินหน้าขึ้น
ดอกเบี้ยต่ออีก 2 ครั้งในปีนี้ซึ่งมากกว่าที่ตลาดคาด
การณ์ และเศรษฐกิจภูมิภาคเอเชียที่นำ�ำโดยเศรษฐกิจ
จีนมีแนวโน้มชะลอตัวกว่าคาด ส่งผลให้ค่าเงินภูมิภาค
อยู่ในทิศทางอ่อนค่า อย่างไรก็ตาม คาดว่าเงินบาทมี
แนวโน้มอ่อนค่าชั่วคราวและจะกลับมาทยอยแข็งค่าได้
ในช่วงที่เหลือของปี ด้วยทิศทางดอกเบี้ยนโยบายของ
ไทยที่เป็นขาขึ้นและปัจจัยความไม่แน่นอนในประเทศที่
คลี่คลายลง

• เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มขยายตัวต่อเนื่อง ภาคการ
ท่องเที่ยวดีขึ้นต่อเนื่องจากนักท่องเที่ยวต่างชาติทั้ง
จำ�ำนวนนักท่องเที่ยวที่คาดว่าจะไปถึง 29-30 ล้านคน
และรายได้ต่อหัวที่เพิ่มขึ้น อย่างไรก็ตาม ที่ประชุม 
กกร. คาดว่า เศรษฐกิจไทยในปี 2566 ยังคงเติบโต
ประมาณ 3.0% ถึง 3.5% ตามกรอบเดิมที่เคยประเมิน
ไว้ เนื่องจากการบริโภคภาคเอกชนถูกกดดันจากค่า
ครองชีพและหนี้ครัวเรือนในระดับสูงที่ 90.6% ต่อจี
ดีพี ซึ่งทำ�ำให้ผู้บริโภคมีข้อจำ�ำกัดและระมัดระวังการ
ใช้จ่ายมากขึ้น ขณะที่ภาคการผลิตมีแนวโน้มชะลอ
ตัวตามทิศทางเศรษฐกิจโลก ส่วนมูลค่าการส่งออก
ประเมินว่าหดตัวมากขึ้นในกรอบ -2.0% ถึง 0.0% 
ขณะที่ภาวะเงินเฟ้อ แม้ยังมีความเสี่ยงจากภัยแล้ง 
(เอลนีโญ) และหากมีการปรับค่าแรง แต่คาดว่าอัตรา
เงินเฟ้อทั่วไปต่�่ำำลงจากที่ประเมินไว้เดิมตามทิศทาง
ราคาพลังงาน โดยจะอยู่ในกรอบ 2.2 ถึง 2.7%

กรอบประมาณการเศรษฐกิจปี 2566 ของ กกร.
(ณ พ.ค. 66) ปี 2566
GDP 3.0 ถึง 3.5
ส่งออก -1.0 ถึง 0.0
เงินเฟ้อ 2.7 ถึง 3.2

(ณ มิ.ย. 66) ปี 2566
GDP 3.0 ถึง 3.5
ส่งออก -1.0 ถึง 0.0

เงินเฟ้อ 2.7 ถึง 3.2

(ณ ก.ค. 66) ปี 2566
GDP 3.0 ถึง 3.5
ส่งออก -2.0 ถึง 0.0
เงินเฟ้อ 2.2 ถึง 2.7

• การปรับปรุงนิยามและข้อมูลหนี้ครัวเรือนของ ธปท. 
ให้ครอบคลุมมากขึ้น ทำ�ำให้ ณ ไตรมาสที่ 1 ปี 2566 
หนี้ครัวเรือนอยู่ที่ 90.6% ต่อจีดีพี หรือสูงกว่าตัวเลข
เดิมก่อนปรับปรุงราว 4% ต่อจีดีพี (7.65 แสนล้าน
บาท) ที่ประชุม กกร. มองว่าเป็นประโยชน์ต่อการวาง
แนวทางแก้ปัญหาหนี้ครัวเรือนอย่างรอบด้าน จาก
เดิมที่มองเห็นหนี้ในธนาคารพาณิชย์ สถาบันการเงิน
เฉพาะกิจของรัฐ กลุ่ม non-bank และสหกรณ์ออม
ทรัพย์ เป็นหลัก ข้อมูลที่ปรับปรุงใหม่ได้ครอบคลุมไป
ถึงหนี้เพื่อการศึกษา (กยศ.) การเคหะแห่งชาติ ธุรกิจ
พิโกไฟแนนซ์ และสหกรณ์ที่ไม่ใช่สหกรณ์ออมทรัพย์ 
ทั้งนี้ การจะแก้ปัญหาหนี้ครัวเรือนได้อย่างยั่งยืน จึง
ต้องเป็นการฟื้นฟูศักยภาพการเติบโตของเศรษฐกิจ 
ยกระดับทักษะแรงงานและผลิตภาพแรงงาน นำ�ำไปสู่
รายได้ที่ดีขึ้น ซึ่งเป็นสิ่งที่อยากให้รัฐบาลใหม่ร่วมหา
แนวทางกับภาคเอกชน เพื่อให้ทุกฝ่ายได้ประโยชน์
ทั้งแรงงาน ผู้ประกอบการ และรัฐบาล ในระหว่างนี้ที่
เศรษฐกิจฟื้นตัวไม่เต็มที่ ภาคการเงินยังต้องประคับ
ประคองลูกหนี้กลุ่มเปราะบางต่อไป แม้จะมีต้นทุนต่อ
ระบบบ้าง นอกจากนี้ยังรวมไปถึงกลุ่ม 30% ที่ไม่ได้อยู่
ในระบบภายใต้การกำ�ำกับของ ธปท.

• การส่งออกที่มีแนวโน้มหดตัวต่อเนื่อง จากเศรษฐกิจ
โลกที่ชะลอตัว โดยเฉพาะฝั่งตะวันตก ซึ่งภาครัฐควร
เร่งสนับสนุนการส่งออกไปยังตลาดใหม่ๆ ในประเทศ
ที่ยังขยายตัวได้ เช่น จีน อินเดีย และกลุ่มประเทศ
ตะวันออกกลาง เพื่อทดแทนการส่งออกในประเทศ
หลัก โดยเฉพาะสหรัฐอเมริกาและสหภาพยุโรปที่
อ่อนแอลง นอกจากนี้ ภาครัฐควรเร่งผลักดันการเจรจา 
FTA เพื่อเปิดตลาดใหม่และเพิ่มโอกาสทางการแข่งขัน
ให้กับผู้ส่งออกไทย

• ที่ประชุม กกร. มองว่าตลาดการท่องเที่ยวเป็น
เครื่องยนต์หลักตัวเดียวในการขับเคลื่อนประเทศตอน
นี้ โดยเฉพาะจากนักท่องเที่ยวจีนที่มีการใช้จ่ายต่อหัว
เพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่อง ภาครัฐจึงควรให้ความสำ�ำคัญ
กับการเร่งเพิ่มประสิทธิภาพ และความรวดเร็วในการ
ออกหนังสือเดินทาง และรวมถึงการดูแลด้านความ
ปลอดภัยของนักท่องเที่ยว ขณะที่การส่งออกมีแนว
โน้มชะลอตัวอย่างต่อเนื่อง

• เร่งเพิ่มเครื่องยนต์ขับเคลื่อนเศรษฐกิจจากการใช้
จ่ายของภาครัฐ ซึ่งการเร่งการใช้จ่ายและการจัดทำ�ำ
งบประมาณเป็นเรื่องเร่งด่วน การจัดตั้งรัฐบาลให้ได้
อย่างรวดเร็วและราบรื่นจึงสำ�ำคัญอย่างยิ่ง เพื่อให้การ
ใช้จ่ายภาครัฐไม่สะดุด จะช่วยพยุงเศรษฐกิจให้ฟื้นตัว

ท่ามกลางความเสี่ยงรอบด้าน

• ที่ประชุม กกร. มีความกังวลภาระต้นทุนของผู้
ประกอบการที่อยู่ในระดับสูงมาต่อเนื่อง โดยเฉพาะ
ต้นทุนค่าไฟฟ้าที่คณะกรรมการกำ�ำกับกิจการพลังงาน 
(กกพ.) เตรียมจะพิจารณาค่าไฟฟ้าผันแปรอัตโนมัติ 
(Ft) งวดที่ 3/2566 (ก.ย.-ธ.ค. 66) ซึ่งหากพิจารณา
จากปัจจัยที่นำ�ำมาคำ�ำนวณค่า ft แล้ว พบว่า มีปัจจัย
บวกให้ค่าไฟฟ้าลดลงได้กว่า 10% จากงวดที่ 2 (พ.ค.-
ส.ค. 66) และคาดว่าไม่ควรเกิน 4.25 บาท/หน่วย จาก
เดิม 4.70 บาท/หน่วย เนื่องจาก

1) ปริมาณก๊าซจากอ่าวไทยโดยเฉพาะจากแหล่งเอราวัณ
ทยอยเพิ่มจาก 200 เป็น 600 ล้านล้าน ลูกบาศก์ฟุตต่อ
วัน (MMBTU) ในช่วงปลายปี
2) ปริมาณการนำ�ำเข้าก๊าซธรรมชาติเหลวหรือ LNG 
ลดลง
3) ราคา LNG Spot ลดลงมากกว่า 30%
4) ราคาพลังงานโลก มีแนวโน้มลดลงอย่างต่อเนื่อง
5) ภาระหนี้ของการไฟฟ้าฝ่ายผลิตแห่งประเทศไทย 
(กฟผ.) ทั้งงวดที่ 1 และงวดที่ 2 ลดลงเร็ว กว่าแผนด้วย
ต้นทุนจริง LNG ต่�่ำำกว่าที่เรียกเก็บ Ft แม้ว่าค่าเงินบาท
จะยังอ่อนค่าในระดับ 35 บาท ต่อดอลลาร์สหรัฐ จึงขอ
ให้พิจารณาขยายเวลาการคืนหนี้ให้ กฟผ. จาก 5 งวด 
เป็น 6 งวด เพื่อให้ค่า Ft ลดลงอีก 10 สตางค์ต่อหน่วย 
ซึ่ง กฟผ. จะได้รับเงินคืนครบภายในเดือนสิงหาคม 
2568 และขอให้มีการบูรณาการในการจัดหาเชื้อเพลิง 
LNG โดยมอบหมายผู้นำ�ำเข้าหลักเพียงรายเดียวในการ
จัดหาเพื่อเป็นการสกัด Demand เทียมจาก Shipper 
หลายรายที่เข้าจัดหาในตลาด สำ�ำหรับนำ�ำมาผลิตไฟฟ้า
ในงวดที่ 3/2566 เพื่อให้ได้ราคาที่เหมาะสมตามกลไก
ตลาด และไม่ให้ประเทศเสียเปรียบ โดยจัดหาในราคา
เฉลี่ย LNG ในช่วง 14-16 USD/MMBTU ซึ่ง กกร. มี
ความกังวลว่าหากเข้าสู่ฤดูหนาวจะทำ�ำให้ราคา LNG ปรับ
ตัวเพิ่มสูงขึ้นจากความต้องการใช้พลังงานในโลก

• ภาคการศึกษาและทักษะบุคลากรยังไม่สอดคล้อง
กับเทคโนโลยีที่เปลี่ยนแปลงอย่างรวดเร็ว ทาง กกร. 
ร่วมกับกระทรวงอุดมศึกษา วิทยาศาสตร์ วิจัยและ
นวัตกรรม (อว.) จึงได้จัดงาน Thailand Future 
Career เมื่อวันที่ 27 มิ.ย. 66 โดยภาครัฐและเอกชน
เห็นพ้องต้องกันว่าการพัฒนาและผลิตบุคลากรด้าน 
Digital มีความสำ�ำคัญในการขับเคลื่อนประเทศใน
อนาคต โดยเฉพาะทักษะด้าน Artificial intelligence 
(AI) ที่จะเป็นคลื่นรองรับ Disruption ระลอกใหม่ เป็น
ทักษะที่สำ�ำคัญและเป็นที่ต้องการอย่างมาก ซึ่งภายใน
งานดังกล่าว ทางภาครัฐและเอกชน ได้มีแนวคิดร่วม
กันที่จะรองรับ Disruption นี้ จึงเป็นเรื่องสำ�ำคัญ เพื่อ
พัฒนาหลักสูตรการศึกษาร่วมกัน ให้ตอบโจทย์ความ
ต้องการของภาคธุรกิจ พร้อมทั้งพัฒนาหลักสูตรระยะ
สั้นสำ�ำหรับยกระดับการพัฒนาบุคลากร Up-skill/Re-
skill ของประเทศ ซึ่งจะตอบโจทย์การพัฒนาในยุค 
Industry 4.0



"ทรีีนีีตี้้�" มองตลาดหุ้้�นฟื้้�นไตรมาส 4 จากสามปััจจััยหนุุน เฟดมีีโอกาสคงดอกเบี้้�ย - เงิินดอลลาร์์อ่่อน 
- บอนด์์ยีีลพีีคไปแล้้ว ขณะที่่�หุ้้�นไทยระดัับดััชนีี 1450-1460 จุุด ถููกเป็็นอัันดัับที่่� 5 ในรอบ 16 ปีี ใน

เชิิง Price Book Value ที่่� 1.39X  แนวโน้้มไตรมาส 3 หุ้้�นมีีโอกาสปรัับตััวลดลงจากเศรษฐกิิจโตน้้อย 
สภาพคล่่องทั่่�วโลกลดลงอย่่างมีีนััยสำำ�คััญ ทุุนนอกยััง ไม่่เข้้า หลัังขายหนัักตั้้�งแต่่ต้้นปีีกว่่า 1 แสนล้้าน 
แนะลงทุุนหุ้้�นอิิง Mega Trend เช่่น หุ้้�นได้้ประโยชน์์ภาวะโลกร้้อน และกลุ่่�มที่่�ให้้เงิินปัันผลสููงกว่่าอััตรา

ผลตอบแทนพัันธบััตร เช่่น กลุ่่�มพลัังงานและกลุ่่�มธนาคาร

ทรีีนีีตี้้� ชี้้�เฟด-สภาพคล่่องหด กดหุ้้�นครึ่่�งปีีหลััง
หุ้้�นไทยถููกที่่�สุุดอัันดัับ 5 ในรอบ 16 ปี ี

เป็็นจัังหวะซื้้�อหุ้้�น Mega Trend

การเงิิน
MAGAZINE HOONINSIDE

ดร.วิศิษฐ์ องค์พิพัฒนกุล กรรมการผู้จัดการ 
บริษัทหลักทรัพย์ ทรีนีตี้ จำ�ำกัด เปิดเผยถึง
ทิศทางการลงทุน ช่วงครึ่งหลังของปี 2566 ใน
สถานการณ์ที่เศรษฐกิจชะลอตัว และทิศทาง 
FUND FLOW โลกยังคงอ่อนแอกว่าช่วงต้น
ไตรมาส 3-4 ตลาดหุ้นจะขึ้นต่อหรือไม่ ขึ้นอยู่
กับการเติบโตเศรษฐกิจ หลังดอกเบี้ยนโยบาย
ของสหรัฐน่าจะถึงจุดสูงสุดในปลาย ไตรมาส 
3 แล้ว โดยคาดการณ์ว่าธนาคารกลางสหรัฐ 
(เฟด) จะหยุดการขึ้นดอกเบี้ยอย่างจริงจังใน
ปลายไตรมาส 3 จะหนุนให้ตลาดหุ้นทั่วโลกตอบ
สนองในทางบวกในไตรมาส 4 ในทางกลับกัน
ถ้าเฟดตัดสินใจลดดอกเบี้ยทันทีตลาดหุ้นมัก
ให้ผลตอบแทนเป็นลบเพราะเป็นการตอกย้�้ำำว่า
เศรษฐกิจจะไม่ดี

ทั้งนี้ เมื่อเดือนมิ.ย.เฟดยังส่งสัญญาณการขึ้น
ดอกเบี้ยอีกเนื่องจากตัวเลขเงินเฟ้อยังอยู่ใน
ระดับสูง โดยเฉพาะอย่างยิ่งตัวเลข CORE PCE 
โดยที่ FOMC คาดการณ์การขึ้นดอกเบี้ยอีก 
0.25% ในไตรมาส 3 นี้ (อาจจะเป็นปลายเดือน
ก.ค.) เพราะยังไม่สบายใจกับตัวเลข CORE PCE 
ที่ยังไม่ปรับตัวลดลงที่ยังคงอยู่ระดับ 4.7%
 
"ตลาดหุ้นทั่วโลกไตรมาส 3 มีโอกาสปรับตัว
ลดลงเนื่องจากการเติบโตทางเศรษฐกิจที่
ลดลง และสภาพคล่องทั่วโลกจะลดลงอย่าง
มีนัยสำ�ำคัญและจะกดดันให้ตลาดหุ้นโลกและ
ไทยในช่วงไตรมาส 3 อ่อนแอลง" ดร.วิศิษฐ์ 
กล่าว

 สภาพคล่องในตลาดโลกกำ�ำลังลดลงจาก 7 
สาเหตุ ได้แก่

        1.เฟดอาจจะต้องออกพันธบัตรเพื่อดูดซับ
เม็ดเงินกว่า US$ 6.5 แสนล้านเหรียญ ภายใน
ครึ่งปีหลังของปี 2566  ผ่าน TREASURY 
GENERAL ACCOUNT ซึ่งเป็นผลจากมาตรการ
แก้ไขปัญหาเพดานหนี้สาธารณะ (DEBT 
CEILING)

          2.ธนาคารกลางยุโรปจะต้องคืนเงิน 
LTRO กว่า 4.8 แสนล้านยูโร ในเดือนมิ.ย.- ก.ค.

         3.DOT PLOT ของเฟด มีโอกาสปรับเพิ่ม
ขึ้นอีก 0.25% 0.50% ในไตรมาส 3 หลังจากที่
เฟดได้หยุดการขึ้นดอกเบี้ยในเดือนมิ.ย.

       4.ความสนใจในการทำ�ำ QT ของเฟดอาจจะ
มีอีกครั้งและอาจจะถึงเดือนละ US$ 9.5 หมื่น
ล้าน จากปัจจุบันที่ US$7.8 หมื่นล้านเหรียญ 
สิ่งต่างๆ เหล่านั้นจะนำ�ำไปสู่การแข็งค่าเงิน
ดอลลาร์ ซึ่งคาดว่าจะแข็งค่าขึ้นมากกว่า 2-3% 
แต่เป็นรอบท้ายๆ ของการแข็งค่าของดอลลาร์

         5. สัญญาณทางตัวเลขเศรษฐกิจสำ�ำคัญ 
ทั้งตลาดการเงิน และเศรษฐกิจทั่วโลก กำ�ำลัง
บ่งบอกเศรษฐกิจกำ�ำลังถดถอยอย่างมีนัยสำ�ำคัญ 
เช่น INVERTED YIELD CURVE ของ BOND 
YIELD สหรัฐฯ ที่อยู่ในระดับต่�่ำำสุดนับตั้งแต่
ปี 1982 บ่งบอกว่าเศรษฐกิจสหรัฐฯ กำ�ำลังเข้า
สู่การถดถอยในไตรมาส 4 ปีนี้หรือปีหน้าและ
ตัวเลข PMI ที่ตกต่�่ำำลง

       6. ตัวเลขการจ้างงานนอกภาคการเกษตร 
(NONFARM PAYROLLS) ของสหรัฐอาจจะ
ลดลงจากปัจจุบัน  2 แสน-3 แสนตำ�ำแหน่งต่อ
เดือน มาสู่ระดับต่�่ำำกว่า 1 แสนตำ�ำแหน่งต่อเดือน
ในไตรมาส 4

         7. สำ�ำหรับ SET INDEX ปริมาณเงินใน
ระบบของไทย (M2 GROWTH) เติบโตต่�่ำำสุด
ตั้งแต่ปี ในรอบ 15 ปี นับจากปี 2551 โดย M2 
GROWTH จะเป็นตัวชี้นำ�ำของ SET INDEX ล่วง
หน้า และการมีส่วนร่วมของนักลงทุนรายบุคคล
จะลดลง อย่างมีนัย แต่นักลงทุนสถาบันจะเป็น
ฝ่ายซื้อสุทธิเนื่องจาก EARNING YIELD GAP 
ของตลาดหุ้น เมื่อเปรียบเทียบกับพันธบัตร
ไทยอยู่ในระดับน่าสนใจ บ่งบอกดัชนีเป้าหมาย
ที่ 1552

ดร.วิศิษฐ์ กล่าวว่า ทิศทางตลาดหุ้นในไตรมาส 
4 น่าจะฟื้นตัว หลังจากผ่านจุดต่�่ำำสุดไปแล้วช่วง
ไตรมาส 3  จาก 1. การอ่อนแอของดอลลาร์
สหรัฐ และเฟดมีโอกาสที่จะลดอัตราดอกเบี้ย
นโยบายในไตรมาส 1 ปี 2567 2. มองตลาด
ทุนในตลาดเกิดใหม่จะ OUTPERFORM ใน
ไตรมาส 4 เนื่องจากในเอเชียได้ผลกระทบ

จาก INTEREST SHOCK น้อยกว่าตลาดหุ้น 
ในกลุ่มประเทศพัฒนาส่วนตลาดหุ้นญี่ปุ่นจะ 
OUTPERFORM ตลาดหุ้นจีนจะมีการฟื้นตัวใน
ไตรมาส 3 นี้ 3. มอง BOND YIELD 10 ปีของ
สหรัฐได้ถึงจุดสูงสุดไปแล้วที่ระดับ 4.3% หรือ
กว่า 8 เดือนที่แล้วแต่ FED FUND RATE อาจ
จะถึงจุดสูงสุดในไตรมาส 3 และหยุดการขึ้น
ดอกเบี้ย และมองกนง.ของประเทศไทยจะขึ้น
ดอกเบี้ยอีก 1 ครั้งในไตรมาส 3

การที่ตลาดหุ้นไทยปรับตัวลดลงกำ�ำลังสะท้อน
ความไม่แน่นอนของการจัดตั้งรัฐบาล และ
นโยบายที่มีผลต่อตลาดทุน ขณะที่นักลงทุนขาย
สุทธิกว่า 1 แสนล้านบาทตั้งแต่ปี 2566 โดย
เฉพาะอย่างยิ่งในเดือนพฤษภาคมที่ขายกว่า 1 
พันล้านดอลลาร์สหรัฐหรือ 3.3 หมื่นล้าน และ
คาดว่าการขายของนักลงทุนต่างประเทศลดลง

อย่างไรก็ตาม ปัจจัยบวกที่จะหนุนเศรษฐกิจ
คือ การท่องเที่ยวที่ฟื้นตัวกลับมาและมีสัดส่วน
มากกว่า 10% ของจีดีพี  รวมถึงการส่งออกไทย
ฟื้นตัวไตรมาส 4 โดยปกติการส่งออกของไทย
จะอยู่ในช่วงเฉลี่ยเดือนละ 21,000-23,000 
ล้านดอลลาร์ โดยที่ฐานต่�่ำำในไตรมาส 4 ปีที่แล้ว
ที่ระดับ 21,933 อาจทำ�ำให้เราเห็นการเติบโต
ของ EXPORT ในไตรมาส 4 ปีนี้

     "ดัชนีหุ้นไทยที่ระดับ 1450 จุด ถูกเป็น
อันดับที่ 5 ในรอบ 16 ปี ซึ่งใกล้เคียงกับการ
เกิด COVID รอบ 2 ในกลางปี 2021 และถือ
เป็นจุดที่น่าลงทุนในระยะกลาง VALUATION 
ปัจจุบัน P/BV ที่ 1.44 เท่า" ดร.วิศิษฐ์กล่าว

     ด้านกลยุทธ์มองว่าการลงทุนใน MEGA 
TREND เช่น หุ้นที่ได้ประโยชน์จากเอลนีโญ 
ซึ่งจะทวีความรุนแรงขึ้นในครึ่งแรกของปี 
2567 หุ้นที่ได้ประโยชน์จาก AI GROWTH ทั่ว
โลก และหุ้นไทยที่มีการเติบโตทั้ง YOY และ 
QOQ ในไตรมาส 2 เช่น BBL BEM CPALL 
CPAXT KTB MINT และมองกลุ่มพลังงาน
และกลุ่มธนาคารเป็นกลุ่มที่ได้ประโยชน์
จาก SEARCHING FOR YIELDS (เงินปันผล
มากกว่าอัตราผลตอบแทนรัฐบาล 10 ปี)



KKP Research เปิิดเผยว่่าปีี 2023 นัับเป็็นปีีที่่�นัักวิิเคราะห์์คาดการณ์์กัันว่่าเศรษฐกิิจไทยกลัับมาฟื้้�นตััวได้้
อย่่างแข็็งแกร่่ง จาก 3 ปััจจััยสำำ�คััญ คืือ (1) การประกาศเปิิดเมืืองที่่�เร็็วกว่่าคาดของจีีนในช่่วงต้้นปีี ที่่�ทำำ�ให้้
คนส่่วนใหญ่่มีีมุุมมองที่่�เป็็นบวกมากขึ้้�นต่่อภาคการท่่องเที่่�ยวและเศรษฐกิิจไทยในภาพรวม (2) การบริิโภค
ในประเทศที่่�คาดว่่าจะฟื้้�นตััวได้้ต่่อเนื่่�องตามรายได้้จากภาคการท่่องเที่่�ยว และ (3) ภาคการส่่งออกที่่�คาดว่่า

จะไม่่ชะลอตััวลงมากเพราะการเปิิดเมืืองของจีีนจะช่่วยให้้อุุปสงค์์ของเศรษฐกิิจโลกปรัับดีี

KKP Research ประเมิินเศรษฐกิิจไทยชะลอแม้้ท่่องเที่่�ยวฟื้้�น 

 คาดการณ์์ กนง.ปรัับดอกเบี้้�ยขึ้้�น 2.25% ในไตรมาสสาม

การเงิิน
MAGAZINE HOONINSIDE

แต่่ในช่่วงที่่�ผ่่านมาสััญญาณเศรษฐกิิจ
หลายอย่่างเริ่่�มชี้้�ให้้เห็็นว่่าเศรษฐกิิจไทยปีี
นี้้�อ่่อนแอลงกว่่าที่่�ประเมิินไว้้ แม้้ว่่าตััวเลข
เศรษฐกิิจอาจจะค่่อย ๆ ฟื้้�นตััวจากตััวเลข
นัักท่่องเที่่�ยว KKP Research โดยเกีียรติิ
นาคิินภััทรยัังคงมุุมมองว่่าการฟื้้�นตััวของ
เศรษฐกิิจเป็็นไปอย่่างไม่่ทั่่�วถึึง และไม่่เท่่า
กััน และคาดว่่าภาคเศรษฐกิิจอื่่�น ๆ ที่่�ไม่่ใช่่
การท่่องเที่่�ยวอาจจะเผชิิญความท้้าทาย
และมีีทิิศทางที่่�ชะลอตััวลง ซึ่่�งเกิิดจาก 3 
ปััจจััยหลัักที่่�เปลี่่�ยนไปจากช่่วงต้้นปีี คืือ

1) รายได้จากภาคการท่องเที่ยวไม่กระจายไป
ภาคเศรษฐกิจอื่น ๆ ตามที่คาด ในปีนี้จำ�ำนวน
นักท่องเที่ยวจนถึงเดือนพฤษภาคมกลับมา
ได้ประมาณ 11 ล้านคน แต่สัญญาณในภาค
เศรษฐกิจอื่น ๆ กลับยังไม่ได้ฟื้นตัวได้ดีนัก 
โดยนับจนถึงปัจจุบันการบริโภคในกลุ่มอื่น
ที่ไม่ใช่ภาคบริการยังฟื้นตัวกลับไปใกล้เคียง
กับระดับก่อนโควิดเท่านั้นต่างจากประเทศ
พัฒนาแล้วที่การบริโภคฟื้นตัวได้ดีมาก 
สอดคล้องกับที่ KKP Research ประเมินว่า
ภาคการท่องเที่ยวของไทยมีความเชื่อมโยง
กับภาคเศรษฐกิจและพื้นที่เศรษฐกิจอื่น ๆ 
ต่�่ำำ และครอบคลุมรายได้ของแรงงานเพียง
ประมาณ 11% ของประเทศเท่านั้น

2) อัตราดอกเบี้ยที่ปรับเพิ่มขึ้น การชะลอตัว
ลงของการปล่อยสินเชื่อและการปรับตัวเพิ่ม
ขึ้นของหนี้เสียในภาคธนาคาร เศรษฐกิจไทย
กำ�ำลังเผชิญหน้ากับแรงกดดันที่อาจทำ�ำให้
วัฏจักรสินเชื่อกำ�ำลังเปลี่ยนทิศทางเป็นขาลง 
คือ 1) หนี้ครัวเรือนของไทยที่ปรับสูงขึ้นเกิน
กว่า 80% ของ GDP เป็นระดับที่เริ่มจะส่งผล
ทางลบต่อเศรษฐกิจ 2) การเพิ่มขึ้นของอัตรา
ดอกเบี้ย โดยดอกเบี้ยในปัจจุบันปรับสูงขึ้น
มากกว่ารายได้ และ 3) ปัญหาหนี้เสียใน
ประเทศที่เริ่มปรับตัวสูงขึ้น ปัจจัยทั้งหมดส่ง
ผลให้ธนาคารเพิ่มความเข้มงวดในการปล่อย
สินเชื่อ และการเติบโตของสินเชื่อเริ่มชะลอ
ลงโดยสินเชื่อในภาพรวมโตได้เพียง 0.6% ใน
ไตรมาส 1 ซึ่งต่�่ำำกว่าอัตราเงินเฟ้อ และจะ
ทำ�ำให้แนวโน้มการบริโภคสินค้าคงทน เช่น 
บ้าน รถยนต์ ชะลอตัวลงตาม

 3) การเปิดเมืองของจีนไม่ได้ทำ�ำให้เศรษฐกิจ
จีนฟื้นตัวได้ดีตามที่ตลาดคาด โดยตัวเลข
เศรษฐกิจล่าสุดทั้งการบริโภคและการลงทุน
ของจีนมีสัญญาณชะลอตัว KKP Research 
ประเมินว่าการชะลอตัวนี้มีส่วนสำ�ำคัญมาจาก
ปัจจัยเชิงโครงสร้างโดยเฉพาะปัญหาในภาค
อสังหาริมทรัพย์ของจีน ซึ่งส่งผลกระทบ
สำ�ำคัญต่อเศรษฐกิจไทยใน 2 มิติ คือ ประการ
แรก นักท่องเที่ยวจีนมีความเสี่ยงสูงที่จะ
กลับมาได้ไม่ถึง 5 ล้านคนตามที่คาดไว้ โดย
นักท่องเที่ยวจีนส่วนใหญ่ที่ออกมาเที่ยวยัง
เป็นกลุ่มนักท่องเที่ยวรายได้สูงที่เลือกเดิน
ทางไปประเทศในแถบยุโรปมากกว่าอาเซียน 
ประการที่สอง การส่งออกไทยในช่วงครึ่ง
หลังของปีอาจฟื้นตัวช้ากว่าที่คาดจาก
เศรษฐกิจจีนที่ฟื้นช้า โดยยังคงประมาณการ
ว่าการส่งออกทั้งปีของไทยจะติดลบที่ -3.1%

เงินเฟ้อลด สะท้อนเศรษฐกิจชะลอ

 เงินเฟ้อไทยปรับตัวลงเร็วกว่าที่ประเมิน
สะท้อนเศรษฐกิจที่ฟื้นตัวได้ช้า แม้ในช่วง
ต้นปีจะมีความกังวลว่า ปัญหาเงินเฟ้อ
ในประเทศไทยจะค้างอยู่ในระดับสูงจาก
เศรษฐกิจที่เริ่มกลับมาฟื้นตัว ซึ่งจะส่งผลต่อ
เนื่องให้เกิดการส่งผ่านราคาจากผู้ผลิตไปยัง
ผู้บริโภค อย่างไรก็ตามข้อมูลในช่วงที่ผ่านมา
แสดงให้เห็นว่าอัตราเงินเฟ้อของไทยปรับตัว
ลดลงต่�่ำำกว่าที่ประเมินไว้ค่อนข้างเร็ว KKP 
Research ประเมินว่าตัวเลขเงินเฟ้อที่ออก
มาต่�่ำำกว่าคาดสะท้อนว่าเศรษฐกิจและการ
บริโภคในประเทศไม่ได้เติบโตได้แข็งแกร่ง
มากนักในช่วงที่ผ่านมาแม้นักท่องเที่ยว
ต่างชาติจะฟื้นตัวแล้วก็ตาม และมีการปรับ
ประมาณการตัวเลขเงินเฟ้อในปี 2023 ลด
ลงเหลือเพียง 1.8%

เมื่อเศรษฐกิจพลิกโผ ความเสี่ยงต่อค่าเงิน

แม้ว่าธนาคารแห่งประเทศไทยจะยังคงแสดง
ความกังวลด้านเงินเฟ้อที่จะเร่งตัวขึ้นใน
อนาคต แต่เศรษฐกิจไทยที่เริ่มมีสัญญาณ

ชะลอตัวชัดเจนทำ�ำให้ KKP Research 
ประเมินว่าความเสี่ยงที่เงินเฟ้อจะเร่งตัวขึ้น
มีน้อยและคงการคาดการณ์เดิมว่า ธปท. จะ
ปรับดอกเบี้ยนโยบายขึ้นได้อีกแค่ 1 ครั้งไปที่ 
2.25%

ในทางตรงกันข้ามเศรษฐกิจสหรัฐ ฯ ยัง
สามาถเติบโตได้อย่างแข็งแกร่งซึ่งจะเป็น
ปัจจัยที่ทำ�ำให้ดอกเบี้ยสหรัฐ ฯ ปรับขึ้นสูง
และยาวนานกว่าที่ตลาดคาด ความแตก
ต่างของสถานการณ์เศรษฐกิจและแนวโน้ม
อัตราดอกเบี้ยของไทยและสหรัฐ ฯ จะเพิ่ม
ความเสี่ยงให้เงินบาทอ่อนค่าลงกว่าที่ตลาด
ประเมินได้ในช่วงครึ่งหลังของปี 2023 โดย 
2 ปัจจัยสำ�ำคัญที่ต้องจับตามอง คือ 1) ภาค
การท่องเที่ยวอาจฟื้นตัวได้ช้ากว่าที่คาด 2) 
ทิศทางเศรษฐกิจที่ชะลอตัวจะทำ�ำให้ธนาคาร
แห่งประเทศไทยเปลี่ยนมุมมองเกี่ยวกับการ
ปรับอัตราดอกเบี้ยและส่งผลต่อการคาด
การณ์ของตลาด

จับตา 3 ความเสี่ยงกระทบเศรษฐกิจ
 
KKP Research ประเมินว่าเศรษฐกิจไทย
ในช่วงหลังจากนี้ยังต้องระวังความเสี่ยงอีก
อย่างน้อย 3 เรื่องและจะทำ�ำให้เศรษฐกิจ
ปรับตัวชะลอลงรุนแรงกว่าที่คาดได้มาก 
คือ 1) สถานการณ์เศรษฐกิจโลกที่เปลี่ยน
ไป คือ อัตราเงินเฟ้อที่สูงและดอกเบี้ยขา
ขึ้น จะกระทบต่อภาวะการเงินและภาระหนี้
ในไทยซึ่งอาจทำ�ำให้ไทยเข้าสู่ภาวะการลดหนี้ 
หรือ Deleveraging cycle 2) เศรษฐกิจ
โลกยังมีความเสี่ยงชะลอตัว แต่จากข้อมูล
ในอดีตความเสี่ยงที่เศรษฐกิจจะเข้าสู่ภาวะ
ถดถอยมากที่สุดยังมีอยู่ในช่วงกลางถึงปลาย
ปี 2024 และจะกลับมากระทบกับภาคต่าง
ประเทศของไทยได้ 3) ความเสี่ยงจากความ
ไม่แน่นอนทางการเมือง โดยเฉพาะในกรณี
เลวร้าย เช่น หากมีการชุมนุมประท้วง ซึ่ง
จะกระทบต่อการฟื้นตัวของเศรษฐกิจและ
การท่องเที่ยว ซึ่งเป็นเครื่องจักรสำ�ำคัญของ
เศรษฐกิจไทย



ธนาคารทิิสโก้้มั่่�นใจ หุ้้�นนวััตกรรมการแพทย์์ และหุ้้�นเวีียดนาม จ่่อขึ้้�นแรงเหมืือนหุ้้�น
เทคฯ พร้้อมเปิิดสถิิติิ 6 เดืือนหลัังธนาคารกลางสหรััฐฯ (Fed) หยุุดขึ้้�นอััตราดอกเบี้้�ย 
ราคาหุ้้�นนวััตกรรมการแพทย์์มัักจะปรัับตััวเพิ่่�มขึ้้�นได้้สููงสุุด 10% ขณะที่่�หุ้้�นเวีียดนาม
เริ่่�มเห็็นสััญญาณบวกพลิิกกลัับเป็็นขาขึ้้�น ภาครััฐฯ เร่่งออกนโยบายหนุุนเศรษฐกิิจ

 ธ.ทิิสโก้้มั่่�นใจ หุ้้�นกลุ่่�มนวััตกรรมการแพทย์์ - เวีียดนาม

จ่่อขึ้้�นแรงตามหุ้้�นเทคฯ

การเงิิน
MAGAZINE HOONINSIDE

นายณััฐกฤติิ เหล่่าทวีีทรััพย์์ ผู้้�
อำำ�นวยการอาวุุโสที่่�ปรึึกษาการลง
ทุุนทิิสโก้้เวลธ์์ ธนาคารทิิสโก้้ จำำ�กััด 
(มหาชน) เปิิดเผยว่่า ตั้้�งแต่่ต้้นปีี
ถึึงปััจจุุบัันราคาหุ้้�นกลุ่่�มเทคโนโลยีี 
MSCI ACWI Information 
Technology ได้้ปรัับตััวขึ้้�นอย่่าง
ร้้อนแรงถึึง 37% เพราะตลาดมอง
ว่่าอััตราดอกเบี้้�ยของธนาคารกลาง
สหรััฐฯ (Fed) ได้้ผ่่านจุุดสููงสุุดไป
แล้้ว ซึ่่�งธนาคารทิิสโก้้มองว่่าหุ้้�น
กลุ่่�มที่่�อาจปรัับตััวขึ้้�นอย่่างร้้อนแรง
เป็็นกลุ่่�มต่่อไป 

คือ หุ้นกลุ่มนวัตกรรมการแพทย์ 
(Innovative Healthcare) เพราะ
จากสถิติพบว่าหลังจาก Fed ขึ้น
อัตราดอกเบี้ยจนผ่านจุดสุงสุดไป
แล้วประมาณ 6 เดือน หุ้นกลุ่มนี้มัก
จะปรับตัวขึ้นดีกว่า ดัชนี S&P500 
ถึง 10%

“หุ้นกลุ่มนวัตกรรมการแพทย์ เป็น
หุ้นเมกะเทรนด์ที่ธนาคารทิสโก้
แนะนำ�ำให้ลงทุนมาโดยตลอด และ
มองว่าในช่วงนี้เป็นจังหวะที่ดีใน
การเข้าซื้ออีกครั้ง โดยเฉพาะหุ้น
กลุ่ม Biotechnology ที่ปัจจุบัน

มีมูลค่า (Valuation) ไม่ได้สูงนัก 
โดยมีอัตราส่วนราคาหุ้นต่อกำ�ำไร
ต่อหุ้น หรือ Forward P/E อยู่ใกล้
เคียงกับค่าเฉลี่ย 10 ปีย้อนหลัง
ที่ 14 เท่า อีกทั้งหากมองปัจจัย
เสี่ยงทางด้านเศรษฐกิจถดถอย
ที่อาจจะเกิดขึ้น โดยอ้างอิงจาก
ข้อมูลย้อนหลัง 20 ปีที่ผ่านมา 
เมื่อเกิดวิกฤตเศรษฐกิจใหญ่ 2 
ครั้ง ได้แก่ วิกฤต Hamburger 
และ COVID-19 กำ�ำไรของกลุ่ม 
Biotechnology ก็ยังบวกได้ 16% 
และ 3% ตามลำ�ำดับ นอกจากนี้ หุ้น
กลุ่มนี้มีโอกาสที่ราคาจะปรับขึ้น
แรงหากนวัตกรรมยาได้รับการ
อนุมัติจาก FDA และเมื่อมีข่าวถูก
ควบรวมจากบริษัทยายักษ์ใหญ่ที่
กำ�ำลังมองหาผลิตภัณฑ์ใหม่ๆ” นาย
ณัฐกฤติกล่าว

นอกจากนี้ ยังแนะนำ�ำลงทุนใน
หุ้นเวียดนาม ที่ดัชนีหุ้นเริ่มมี
สัญญาณกลับมาฟื้นตัวหลังรัฐบาล
ออกมาตรการเพื่อผ่อนคลาย
สถานการณ์และกระตุ้นเศรษฐกิจ
จาก 4 มาตรการ คือ 1. ลดดอกเบี้ย
นโยบายมาแล้วจาก 6% สู่ 4.5% 
เพื่อกระตุ้นเศรษฐกิจหลังจากอัตรา

เงินเฟ้อเริ่มกลับมาต่�่ำำกว่าเป้าหมาย 
2. ผ่อนคลายการควบคุมตลาด
ตราสารหนี้ให้ยืดระยะเวลาชำ�ำระหนี้
และสามารถใช้สินทรัพย์ที่จับต้องได้ 
(Physical asset) ชำ�ำระหนี้แทนได้ 
3. เพิ่มระยะเวลา VISA ท่องเที่ยว
เพื่อกระตุ้นภาคการท่องเที่ยว และ 
4. ลดภาษี VAT จาก 10% เป็น 8% 
เพื่อกระตุ้นการบริโภค และประกอบ
ด้วยมูลค่าของตลาดหุ้น ณ ปัจจุบัน
ซื้อขายที่ระดับ P/E Ratio เพียง 10 
เท่า ซึ่งถูกกว่าค่าเฉลี่ยย้อนหลัง 5 ปี
ที่ผ่านมาถึง 20% ถือว่าเป็นโอกาส
ที่ดีในการเพิ่มน้�้ำำหนักการลงทุน
ในตลาดหุ้นเวียดนามเพื่อสร้างผล
ตอบแทนในช่วงครึ่งปีหลัง

นายณัฐกฤติกล่าวอีกว่า สำ�ำหรับ
นักลงทุนที่รับความเสี่ยงได้ไม่มาก
นัก ธนาคารทิสโก้มองว่า ช่วงนี้
ยังสามารถลงทุนในพันธบัตรหรือ
ตราสารหนี้ของสหรัฐฯ ที่มีอันดับ
ความน่าเชื่อถืออยู่ในระดับสามารถ
ลงทุนได้ (Investment Grade) 
เพราะราคาอยู่ในระดับที่น่าสนใจ 
และมีแนวโน้มปรับตัวขึ้นได้ดี หาก
อัตราดอกเบี้ยกลับมาเป็นขาลงใน
อนาคต



บลจ.กรุุงไทย (KTAM) เห็็นโอกาสจากการลงทุุนระยะยาวภายใต้้สถานการณ์์ตลาด
การลงทุุนทั่่�วโลกที่่�ยัังคงมีีความผัันผวนจากหลาย ๆ ปััจจััย แนะนำำ� 4 กองทุุน
เพื่่�อสิิทธิิประโยชน์์ทางภาษีี โดยคำำ�นึึงถึึงปััจจััยต่่าง ๆ ที่่�จะเป็็นตััวสนัับสนุุนเพื่่�อ
สร้้างโอกาสรัับผลตอบแทนในระยะยาว ประกอบด้้วย KT-LUXURY-SSF, KT-

VIETNAM-SSF, KT-CHINA RMF และ KT-HEALTHC RMF

KTAM แนะนำำ� 4 กองทุุนลดหย่่อนภาษีี 

 มองเทรนด์์โอกาสเติิบโตระยะยาว

การเงิิน
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นางชวิินดา หาญรััตนกููล กรรมการผู้้�จััดการ บริิษััทหลัักทรััพย์์
จััดการกองทุุน กรุุงไทย จำำ�กััด (มหาชน) เปิิดเผยว่่า ถึึงแม้้ว่่า
เศรษฐกิิจโลกจะเข้้าสู่่�ภาวะชะลอตััว แต่่ภายใต้้สถานการณ์์ตลาด
การลงทุุนทั่่�วโลกที่่�ยัังคงมีีความผัันผวนจากหลาย ๆ ปััจจััย เช่่น 
อััตราเงิินเฟ้้อ ท่่าทีีการปรัับดอกเบี้้�ยของธนาคารกลางในบาง
ประเทศ หรืือสงครามระหว่่างประเทศ เป็็นต้้น ดัังนั้้�นการเลืือก
ลงทุุนในตลาดหรืือสิินทรััพย์์ที่่�เหมาะสมกัับสถานการณ์์ เป็็นสิ่่�งที่่�
ควรพิิจารณาอย่่างรอบคอบก่่อนตััดสิินใจลงทุุน โดยมองว่่า ตลาด
ที่่�สามารถสร้้างโอกาสจากการลงทุุนในระยะยาว ได้้แก่่ Thematic 
Funds ในกลุ่่�ม Premium Brands ที่่�ได้้ปััจจััยหนุุนจากการที่่�ผู้้�
บริิโภคระดัับบนมีีกำำ�ลัังซื้้�อสููงและไม่่ค่่อยถููกกระทบในวััฏจัักร
ขาลงท่่ามกลางสภาวะสัังคมสองขั้้�ว (Polarization) ทั้้�งยัังได้้รัับ
อานิิสงส์์จากการเปิิดประเทศของจีีนอีีกด้้วย และกลุ่่�มเฮลท์์แคร์์ 
จากการตอบรัับกระแสการก้้าวสู่่�สัังคมสููงวััยของโลก ทั้้�งเรื่่�องของ
การดููแลสุุขภาพและการรัักษาพยาบาล ทำำ�ให้้อุุตสาหกรรมด้้านนี้้�ยััง
มีีโอกาสเติิบโตอย่่างต่่อเนื่่�องในระยะยาว 

นอกจากนี้้� ตลาดเอเชีียอย่่างจีีนหรืือเวีียดนาม ก็็มีีความน่่าสนใจ
จากการที่่�ตลาดหุ้้�นจีีนใหญ่่อัันดัับ 2 รองจากสหรััฐฯ แต่่มีีน้ำำ��หนััก
ในดััชนีีโลกน้้อยไป ในอนาคตสััดส่่วนควรสููงขึ้้�นมากเมื่่�อเทีียบกัับ
ปััจจุุบััน และน่่าจะกระตุ้้�นให้้นัักลงทุุนทั่่�วโลกต้้องการซื้้�อหุ้้�นจีีนเพิ่่�ม
ขึ้้�นอีีกในระยะยาว ในส่่วนของเวีียดนามนั้้�นมีีศัักยภาพเติิบโตโดด
เด่่นระดัับแถวหน้้าของภููมิิภาคและโลก ด้้วยความได้้เปรีียบด้้าน
โครงสร้้างประชากรวััยทำำ�งาน และค่่าแรงยัังไม่่สููง จึึงทำำ�ให้้ต้้นทุุน
การผลิิตถููก ประกอบกัับรััฐบาลเดิินหน้้าปฏิิรููปและพััฒนาหลาย
ด้้าน

สำำ�หรัับกองทุุนแนะนำำ� ประกอบด้้วย กองทุุนรวมเพื่่�อการออม 
(SSF) 2 กองทุุน ได้้แก่่ กองทุุนเปิิดเคแทม Luxury (ชนิิดเพื่่�อการ
ออม) (KT-LUXURY-SSF) เป็็นกองทุุนระดัับความเสี่่�ยง 6 เน้้น
ลงทุุนในหน่่วยลงทุุนของกองทุุน PICTET – PREMIUM BRANDS 
(กองทุุนหลััก) โดยกองทุุนหลัักเน้้นลงทุุนในบริิษััททั่่�วโลกที่่�ทำำ�ธุุรกิิจ
อยู่่�ในอุุตสาหกรรมสิินค้้าและบริิการระดัับบนเป็็นหลััก  
(High-end Products and Services) มีีนโยบายการบริิหารแบบ
เชิิงรุุก สามารถลงทุุนได้้โดยไม่่มีีข้้อจำำ�กััด โดยกองทุุนจะพิิจารณา
ลงทุุนแบรนด์์จาก 5 เกณฑ์์ ได้้แก่่ 1) ประสบการณ์์และบริิการ 2) 
ความเป็็นเอกลัักษณ์์ของแบรนด์์ 3) ภาพลัักษณ์์ของแบรนด์์ใน
สายตาของผู้้�บริิโภค 4) ความโดดเด่่นด้้านการบริิหารจััดการ และ 

5) การนำำ�เทคโนโลยีีมาใช้้ (ที่่�มา: Pictet ข้้อมููล ณ พ.ค. 2566)
และกองทุุนเปิิดเคแทม เวีียดนาม อิิควิิตี้้� (ชนิิดเพื่่�อการออม)  
(KT-VIETNAM-SSF) เป็็นกองทุุนระดัับความเสี่่�ยง 6 มีีนโยบาย
การลงทุุนแบบเชิิงรุุกเพื่่�อมุ่่�งเน้้นสร้้างผลตอบแทนที่่�เหนืือกว่่าตลาด 
เน้้นลงทุุนในหุ้้�นที่่�ได้้รัับประโยชน์์จากการเติิบโตทางเศรษฐกิิจใน
ประเทศเวีียดนาม ผ่่านการลงทุุนในตราสารทุุน หน่่วย CIS กองทุุน 
ETF ซึ่่�งจดทะเบีียนซื้้�อขายในตลาดหลัักทรััพย์์ประเทศเวีียดนาม
และต่่างประเทศ เฉลี่่�ยในรอบปีีบััญชีีไม่่น้้อยกว่่าร้้อยละ 80 ของ
มููลค่่าทรััพย์์สิินสุุทธิิของกองทุุน โดยกองทุุนมีีกระบวนการลงทุุน
แบบผสานรููปแบบการลงทุุนทั้้�ง Top-down และ Bottom-
up Approach ด้้วยการคััดเลืือกหุ้้�นที่่�มีีปััจจััยพื้้�นฐานดีี มีีความ
มั่่�นคง ทั้้�งยัังมีีการประเมิินมููลค่่าหุ้้�นตามปััจจััยพื้้�นฐานโดยวิิธีีการ
ประเมิินในรููปแบบต่่าง ๆ สำำ�หรัับธีีมลงทุุนปััจจุุบัันประกอบด้้วย 
Domestic Consumption, Urbanization, Banking และ 
Industrialization (ที่่�มา: KTAM ข้้อมููล ณ วัันที่่� 31 พ.ค. 66)

กองทุุนรวมเพื่่�อการเลี้้�ยงชีีพ (RMF) 2 กองทุุน ได้้แก่่ กองทุุนเปิิด
เคแทมไชน่่า อิิควิิตี้้� ฟัันด์์ เพื่่�อการเลี้้�ยงชีีพ (KT-CHINA RMF) 
เป็็นกองทุุนระดัับความเสี่่�ยง 6 เน้้นลงทุุนในหน่่วยของ BGF China 
Fund (กองทุุนหลััก) มุ่่�งการเติิบโตในระยะยาว โดยกองทุุนหลััก
เน้้นลงทุุนในหุ้้�นของบริิษััทที่่�มีีภููมิิลำำ�เนาอยู่่�ในหรืือเป็็นส่่วนหนึ่่�งที่่�ได้้
รัับผลประโยชน์์จากการเติิบโตทางเศรษฐกิิจในจีีน ทั้้�งนี้้� กองทุุน
หลัักมีีสไตล์์ยืืดหยุ่่�น สามารถปรัับจููนสมดุุลระหว่่างความสามารถ
สร้้างกำำ�ไร การเติิบโต มููลค่่า และขนาดของหุ้้�น พร้้อมทั้้�งแสวงหา
โอกาสลงทุุนจากการเปลี่่�ยนแปลงเชิิงโครงสร้้างและปฏิิรููป ทั้้�งใน
กลุ่่�มเศรษฐกิิจใหม่่ และเก่่าของจีีน

และกองทุุนเปิิดเคแทม เวิิลด์์ เฮลธ์์แคร์์ ฟัันด์์ เพื่่�อการเลี้้�ยง
ชีีพ (KT-HEALTHC RMF) เป็็นกองทุุนระดัับความเสี่่�ยง 7 เน้้น
ลงทุุนในหน่่วยลงทุุนของ Janus Global Life Sciences Fund 
(กองทุุนหลััก) ซึ่่�งเน้้นการลงทุุนในตราสารทุุนของบริิษััททั่่�วโลก 
ที่่�มีีธุุรกิิจด้้านการรัักษาและพััฒนาคุุณภาพชีีวิิต หรืือเกี่่�ยวข้้องกัับ
วิิทยาศาสตร์์การดำำ�เนิินชีีวิิต (Life Sciences) นอกจากนี้้� ราคา
หุ้้�นกลุ่่�มนี้้�ยัังน่่าสนใจเมื่่�อเทีียบกัับโอกาสโตระดัับ Megatrend 
เนื่่�องจากกลุ่่�ม Health Care ค่่อนข้้างทนทานต่่อสภาวะ
เศรษฐกิิจ มีีปััจจััยขัับเคลื่่�อนระยะยาว อาทิิ สัังคมสููงอายุุ การ
ขยายตััวของคนชั้้�นกลางในกลุ่่�มประเทศตลาดเกิิดใหม่่ รวมถึึง
เทคโนโลยีีที่่�สนัับสนุุนการคิิดค้้นวิิธีีรัักษาใหม่่ๆ เป็็นต้้น
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บล.เคจีีไอ : MTC
แนะนำำ�ถืือ ราคาเป้้าหมาย 36 บาท

NPL กลัับมาขยัับเพิ่่�มขึ้้�น
Event
ประมารการ 2Q66F และอััพเดตแนวโน้้มของบริิษััท
Impact
คชจ.สำำ�รองฯ (credit cost) เพิ่่�มขึ้้�นจากการเร่่งล้้างหนี้้�เสีีย
คุุณภาพสิินทรััพย์์กลัับมาอ่่อนแอลงอีีกใน 2Q66F หลัังจากที่่�ดีีขึ้้�นเล็็กน้้อยใน 1Q66 ทำำ�ให้้บริิษััทยัังต้้องใช้้
แนวทางให้้ค่่าตอบแทนพิิเศษกัับพนัักงานในการติิดตามหนี้้�เสีีย, เร่่งขาย NPL และตั้้�งสำำ�รองในระดัับสููงรองรัับผล
ขาดทุุนจากการขายหนี้้�เสีีน ทั้้�งนี้้�การขาย NPL อาจจะสููงเกิิน 500 ล้้านบาทใน 2Q66F (จาก 400-500 ล้้านบาท
ใน 1Q23 และ <1 พัันล้้านบาทในปีี 2565) ซึ่่�งการเร่่งขาย NPL เป็็นความพยายารัักษาระดัับ NPL ไว้้ที่่� <3.5% 
ให้้ได้้ตามเป้้าหมาย (จาก 3.2% ใน 1Q66) ซึ่่�งที่่�ระดัับนี้้� เราใช้้สมมติิฐาน credit cost ใน 2Q66F ที่่� 3.5% (จาก 
3.0% ใน 1Q66)

แนวโน้้มระยะยาวยัังถููกกดดัันจากความเสี่่�ยงด้้านกฎเกณฑ์์ทางการ
ความพยายามของธปท. ในการแก้้ปััญหาหนี้้�ครััวเรืือนทำำ�ให้้มีีความเสี่่�ยงด้้านกฎเกณฑ์์ และส่่งผลกดดัันต่่อ
แนวโน้้มระยะยาวของธุุรกิิจ non-bank โดยธปท. ได้้กำำ�หนดหนี้้�ที่่�เป็็นกลุ่่�มเฝ้้าติิดตามกลุ่่�มใหม่่ “หนี้้�เรื้้�อรััง หรืือ 
Persistent Debt” หมายถึึงหนี้้�ยัังไม่่เป็็นหนี้้�เสีีย แต่่สถาบัันการเงิินมีีการให้้วงเงิินหนี้้�หมุุนเวีียนไปเรื่่�อยๆ และยืืด
เวลาชำำ�ระหนี้้�ออกไป โดยสิินเชื่่�อสิินเชื่่�อส่่วนบุุคคล และสิินเชื่่�อบััตรกดเงิินสด รวมถึึงสิินเชื่่�อจำำ�นำำ�ทะเบีียนได้้เข้้า
เกณฑ์์ที่่�น่่าจะนัับเป็็น Persistent Debt (PD) ทั้้�งนี้้�ธปท.ได้้แบ่่งหนี้้�เรื้้�อรัังเป็็น 2 ระดัับ General PD (ต้้องมีีปิิด
ชำำ�ระหนี้้�ภายใน 2 ปีี) และ Severe PD (ระยะเวลาชำำ�ระหนี้้� 4 ปีี) พร้้อมกัับลดดอกเบี้้�ยลงเหลืือ 8-12% เพื่่�อให้้ลููก
หนี้้�สามารถชำำ�ระนี้้�ได้้ ภายใต้้เกณฑ์์ดัังกล่่าวเราคาดว่่า MTC จะถููกกดดัันมากสุุดในแง่่การโตสิินเชื่่�อ และมาร์์จิ้้�น 
เพราะมีีส่่วนแบ่่งตลาดหนี้้�จำำ�นำำ�ทะเบีียนมากสุุด

กำำ�ไรใน 2Q66F จะอยู่่�ที่่� 1.1 พัันล้้านบาท (+7% QoQ, -17% YoY) และจะลดลง 20% ในงวด 1H66F ประมาณ
การกำำ�ไรของเราใช้้สมมติิฐานว่่าสิินเชื่่�อจะขยายตััวในอััตราที่่�ชะลอลงที่่� 5% QoQ และ 23% YoY โดยคาดว่่ามาร์์
จิ้้�นจะลดลง 20bps QoQ และ 70bps YoY เพราะถููกกดดัันจาก yield สิินเชื่่�อ และต้้นทุุนทางการเงิิน รวมถึึง 
credit cost ที่่�เพิ่่�มขึ้้�นเพื่่�อรัักษาระดัับสััดส่่วน NPL ไว้้ที่่� <3.5%

ปรัับลดกำำ�ไรปีี 2566/2567 ลง 6%/9% และปรัับลดราคาเป้้าหมายปีี 2566F เหลืือ 35 บาท แนะนำำ�ถืือ เราปรัับ
ลดประมาณการกำำ�ไรลงเพื่่�อสะท้้อนสมมติิฐาน yield สิินเชื่่�อที่่�ลดลงเหลืือ 19%/19% ในปีี 2566/2567 (จากเดิิม 
19.4%/19.4%) และ credit cost ที่่� 4%/3.25% จากเดิิมที่่� 4%/3.0% ทั้้�งนี้้� ในฐานที่่�เป็็นผู้้�เล่่นรายใหญ่่ และมีีธุุรกิิจ
กัับลููกค้้ากลุ่่�มรากหญ้้าในปริิมาณมาก เราจึึงคาดว่่าการฟื้้�นคุุณภาพสิินทรััพย์์ของ MTC จะใช้้เวลานานกว่่าที่่�คาด
ไว้้ก่่อนหน้้านี้้� ทั้้�งนี้้� หลัังจากที่่�ปรัับมาใช้้ PE ที่่� 15x (ลดลงจากเดิิมที่่� 17.5x) เพื่่�อสะท้้อนถึึงอััตราการเติิบโตระยะ
ยาวในอััตราปกติิ ทำำ�ให้้เราได้้ราคาเป้้าหมายปีี 2566F ใหม่่ที่่� 36 บาท (ลดลงจากเดิิมที่่� 42 บาท)

Risks
NPL และ credit cost สููงขึ้้�น
Chalie Kueyen
66.2658.8888 Ext. 8851
chaliek@kgi.co.th
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บล.บััวหลวง : KTC
ปรัับลดคำำ�แนะนำำ�เป็็น ขาย ปรัับลดราคาเป้้าหมายลงเหลืือ 42 บาท

KTC (Idea) บััตรกรุุงไทย
ปรัับลดคำำ�แนะนำำ� จากการฟื้้�นตััวที่่�ช้้ากว่่ามุุมมองเดิิม

เราออกบทวิิเคราะห์์ Idea call ของ KTC โดยการปรัับลดคำำ�แนะนำำ�เป็็น ขาย 
(เดิิม ซื้้�อ) และปรัับลด ราคาเป้้าหมายลงเหลืือ 42 บาท (เดิิม 60 บาท) โดย
มองประเด็็นกดดััน ดัังนี้้�

1) Earnings warning: แนวโน้้มกำำ�ไรสุุทธิิ 2Q23 จะออกมาต่ำำ��กว่่าที่่�คาดไว้้เดิิม
ราว 5% จากแนวโน้้ม NPLs ที่่�สููงขึ้้�น กดดัันให้้ KTC ต้้องตั้้�งสำำ�รองหนี้้�ฯ เพิ่่�มขึ้้�น 

2) Unexciting outlook: คาดการตั้้�งสำำ�รองก็็จะยัังทรงตััวต่่อเนื่่�องใน 2H23 
ต่่างจากเดิิมที่่�เราคาดว่่าจะทยอยลดลง ทำำ�ให้้เรามีีการปรัับลดประมาณการกำำ�ไร
ปีี 2023 ลง 8% และปีี 2024 ลง 11% จากเดิิม 

3) Stretched valuation: ปััจจุุบััน KTC เทรดที่่� PER 16 เท่่า เทีียบกัับแนวโน้้ม
การเติิบโตของกำำ�ไร  ปีี 2023-25 หลัังปรัับลดประมาณการที่่�เพีียง 8% หรืือคิิด
เป็็น PEG สููงถึึง 2 เท่่า มองว่่าค่่อนข้้างแพง 

ทั้้�งนี้้� ในกลุ่่�มการเงิินบุุคคล (Retail finance) เราแนะนำำ�ซื้้�อ SAWAD ที่่�มีีแนวโน้้ม
การเติิบโตสููงกว่่า  และ Valuations ยัังถููกกว่่า
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บล.บััวหลวง :  CRC
คงคำำ�แนะนำำ� ซื้้�อ ราคาเป้้าหมายลงมาที่่� 50 บาท 

CRC เซ็็นทรััล รีีเทล คอร์์ปอเรชั่่�น	

ยัังคงเป็็นหุ้้�นที่่�ชื่่�นชอบ เหมืือนแฟชั่่�นไม่่ตกยุุค
แม้้ว่่าประเด็็นความกัังวลด้้านการเมืืองในประเทศ และภาคเศรษฐกิิจ
ของเวีียดนามที่่�เข้้ามากดดัันเรามองว่่าการกระจายธุุรกิิจรวมถึึงความ
ยืืดหยุ่่�นของกำำ�ลัังซื้้�อสำำ�หรัับกลุ่่�มกลาง-สููงจะยัังคงหนุุนการเติิบโต  

อีีกทั้้�งคาดกลุ่่�มรายได้้ Fashion จะยัังหนุุนภาพการเติิบโตทั้้�งปีีหนุุนจาก
ทั้้�งประเทศไทยและอิิตาลีี  โดยอััตราการเติิบโตของยอดขายสาขาเดิิม 
(SSSG) ใน 2Q23 ของไทยโต 10% และอิิตาลีี 25% 

ในด้้านของเวีียดนาม เราประเมิินว่่าทุุกๆ 10% ของรายได้้ในเวีียดนามที่่�
ลดลงจะกระทบต่่อกำำ�ไรสุุทธิิ ของ CRC เพีียง 2-3% 

Fundamental View: เรามีีการปรัับประมาณการกำำ�ไรปีี 2023 ลงเล็็ก
น้้อยที่่� 2.5% และราคาเป้้าหมายลงมาที่่� 50 บาท ยัังคงคำำ�แนะนำำ� ซื้้�อ
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บล.บััวหลวง : SCC
คงคำำ�แนะนำำ�ซื้้�อ ราคาเป้้าหมาย 368 บาท

SCC ปููนซิิเมนต์์ไทย
เคมีีภััณฑ์์และบรรจุุภััณฑ์์ จะเป็็นหนุุนกำำ�ไรหลััก 2Q23 ฟื้้�นตััว QoQ

เราคาดการณ์์กำำ�ไรสุุทธิิ 2Q23 ที่่� 4.64 พัันล้้านบาท และหากไม่่รวมรายการพิิเศษ กำำ�ไรหลัักจะอยู่่�ที่่� 
 5.99 พัันล้้านบาท ลดลง 40% YoY แต่่เพิ่่�มขึ้้�น 30% QoQ โดยการลดลง YoY เกิิดจากทุุกธุุรกิิจ โดย
เฉพาะ Spread ที่่�ลดลงจากฐานสููง แต่่การฟื้้�นตััว QoQ จะมาจากทั้้�งปริิมาณขายเพิ่่�ม, Spread ธุุรกิิจเคมีีฯ  
ขยายตััว ธุุรกิิจบรรจุุภััณฑ์์จะเป็็นตััวหนุุนหลัักสอดคล้้องไปกัับภาพ Supply chain ด้้านการผลิิต 

รวมทั้้�งมีีการปรัับราคา/สััดส่่วนสิินค้้าอััตรากำำ�ไรสููง และต้้นทุุนต่่อหน่่วยลดลง โดยเฉพาะพลัังงานและค่่า
ขนส่่ง 
อีีกทั้้�งยัังรัับรู้้�กำำ�ไรโรงงาน ROC ที่่�รัันเต็็มไตรมาส 2Q23 (เปิิดใน ก.พ. 2023) 

ส่่วนแนวโน้้มกำำ�ไรหลัักใน 3Q23 คาดว่่าจะเห็็นการเติิบโต YoY และ QoQ จากทุุกธุุรกิิจ กลุ่่�มบรรจุุภััณฑ์์
เป็็นไปตามภาพ High season ของการผลิิต ขณะที่่�ธุุรกิิจเคมีีฯ ซีีเมนต์์และวััสดุุก่่อสร้้างอาจจะมีีผลลบ   
เชิิงฤดููกาล แต่่โดยภาพรวมจะขยายตััวตามภาพเศรษฐกิิจ และแรงกดดัันต้้นทุุนที่่�ลดลง

Fundamental View: เราคงคำำ�แนะนำำ�ซื้้�อ ราคาเป้้าหมาย 368 บาท
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แนะนำำ�ซื้้�อ ราคาพื้้�นฐานปีี 2566 ที่่� 10.20 บาท

บล.ฟิิลลิิป(ประเทศไทย) : LH

LH : 2Q66 ยอดขายอ่่อนตััว
2Q 66 เจอวัันหยุุดยาวเดืือน เม.ย.จึึงคาด Presale อ่่อนตััว q-q และ y-y แต่่จะกลัับมาฟื้้�นได้้ต่่อเนื่่�องทุุกเดืือน
ช่่วง 2H66 เปิิดโครงการเยอะขึ้้�น มาช่่วยเสริิมสต๊๊อกขายได้้ต่่อเนื่่�อง และคาดว่่ามีีกำำ�ไรจากการขายโรงแรมเข้้า 
REIT ค่่อนข้้างมาก ยัังจ่่ายปัันผลได้้ในระดัับดีีราคาพื้้�นฐานปีี 66 ที่่� 10.20 บาท หุ้้�น คงคำำ�แนะนำำ� "ซื้้�อ"

ยอดขายอ่่อนตััว : แม้้ยอดขาย 2Q66 จะมีีการฟื้้�นตััวขึ้้�นทุุกเดืือน แต่่ด้้วยช่่วงสงกรานต์์ที่่�มีีวัันหยุุดเยอะเป็็นพิิเศษ 
คาดทำำ� Presale 4 500 ลบ. q q และ y y รายได้้โรงแรมลดลงเล็็กน้้อย q-q ตามช่่วงฤดููกาล คาด GPM รวม 
29% ทรงตััว q-q, ไตรมาสนี้้�ได้้มีีการป้้องกัันความเสี่่�ยงเงิินกู้้�ยืืมสกุุลเงิินดอลลาร์์เต็็มจำำ�นวน จะทำำ�ให้้ไม่่เกิิดผลก
ระทบขาดทุุนจากค่่าเงิินเหมืือนไตรมาสก่่อน และค่่าเงิินที่่�อ่่อนค่่าคาดจะมีีกำำ�ไรพิิเศษ คาดกาไรสุุทธิิ 1,416 ลบ. 
+4.6%q-q -33.8 %y-y

2H66 รอรัับรู้้�กำำ�ไรขายโรงแรม : จะมีีการขายโรงแรม 2 ตึึกเข้้า REIT ในปลายปีี ราคาทุุนประมาณ 5,000 ลบ. 
โดยราคาประเมิินสููงสุุดที่่� 9,800 ลบ. มองว่่าราคาจริิงที่่�ซื้้�อขายอาจลดลงกว่่านี้้�ไม่่มาก จะทาให้้มีีกำำ�ไรพิิเศษเข้้ามา
ในช่่วง 2H 66 มากพอสมควร จะทำำ�ให้้ยัังมีีความสามารถในการการจ่่ายปัันผลปีี 66 ในระดัับที่่�ดีีอยู่่� คาดปัันผลปีี 
66 ที่่� 0.60 บาท/หุ้้�น Div. yiel d 7.1

ภาพครึ่่�งปีีหลัังดีีกว่่า : จะเปิิดตััวโครงการครึ่่�งปีีหลัังกว่่า 27,500 ลบ. มากกว่่า 1H66 ที่่� 7,495 ลบ. จะช่่วยเสริิมสต็็
อกในครึ่่�งปีีหลัังไปถึึงต้้นปีีหน้้าได้้อย่่างต่่อเนื่่�อง ราคาพื้้�นฐานปีี 66 ที่่� 1010.20 บาท/หุ้้�น คงคำำ�แนะนำำ� “ซื้้�อ”

 
รััศดา ทวีีแสงสกุุลไทย, นัักวิิเคราะห์์การลงทุุนด้้านหลัักทรััพย์์ #482
ทศวรรณ ธรรมสุุข, ผู้้�ช่่วยนัักวิิเคราะห์์
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บล.ฟิิลลิิป (ประเทศไทย) : กลุ่่�มสื่่�อสาร (ICT)

ให้้น้ำำ��หนัักการลงทุุน Over Weight

กลุ่่�มสื่่�อสาร (ICT-Telecommunication)
กลุ่่�มสื่่�อสารเริิงร่่า คาด ARPU ทยอยฟื้้�นตััว

ทางฝ่่ายมีีมุุมมองต่่อ Blend ARPU ผ่่านจุุดต่ำำ��สุุดแล้้ว : จากแนวโน้้ มเพิ่่�มขึ้้�น จากการทยอยยกเลิิก
แพ็็คเกจที่่�เคยทาตลาดในช่่วง COVID-19 ด้้วยราคาประหยััด ทางฝ่่ายมองผ่่านจุุด ARPU ของกลุ่่�ม
สื่่�อสารที่่�ต่ำำ��สุุดในงวด 1Q66 ไปแล้้ว นอกจากนี้้� การควบรวม TRUE-DTAC ที่่�แล้้วเสร็็จ ทำำ�ให้้เหลืือการ
แข่่งขัันเพีียงแค่่ 2 ราย จาก 3 แบรนด์์ ทำำ�ให้้อำำ�นาจต่่อรองผู้้�บริิโภคลดลง จะช่่วยเป็็นตััวเร่่งให้้ ARPU 
มีีโอกาสฟื้้�นตััวสอดรัับกัับการฟื้้�นตััวทางเศรษฐกิิจมากขึ้้�น ซึ่่�งเป็็ นผลดีีต่่อทั้้�ง ADVANC และ TRUE 
ตั้้�งแต่่งวด 2Q66 เป็็นต้้นไป

โดยแบบจำำ�ลอง ถ้้าปรัับให้้ ARPU เพิ่่�มขึ้้�นจากสมมติิฐานเดิิม 1 บาททั้้�ง Post-Paid และ Pre-Paid ใน
ทุุกไตรมาสซึ่่�งจะทาให้้ราคาเป้้าหมายเพิ่่�มขึ้้�น โดย ADVANC เพิ่่�มจาก 232 เป็็น 233.85 บาท (+1.85 
บาท) ส่่วน TRUEจะเพิ่่�มจาก 9.02 เป็็น 9.08 บาท (+0.06 บาท)

ด้้านแนวโน้้มต้้นทุุนที่่�ทยอยลดลง จากน้้อง “อุ่่�นใจ” และน้้อง “มะลิิ ด้้านต้้นทุุน ทางฝ่่ายมองต้้นทุุนของ 
Operator ทั้้�งสองค่่ายมีีแนวโน้้มลดลงต่่อเนื่่�อง โดยทั้้�งสองเครืือข่่ายปััจจุุบัันใช้้ระบบ AI เป็็นผู้้�ช่่วยใน
ระบบ Call Center ของตนเองมากยิ่่�งขึ้้�น ทำำ�ให้้ช่่วยกรองลููกค้้าให้้เข้้าถึึงพนัักงานที่่�เป็็น Call Center 
ยากมากขึ้้�น ซึ่่�งจะเป็็นประโยชน์์ต่่อการบริิหารบุุคคลากรในบริิษััท

คำำ�แนะนำำ� : ทางฝ่่ายมีีมุุมมองเป็็นบวกต่่อกลุ่่�มสื่่�อสารที่่�มีีโอกาสฟื้้�นตััวได้้ โดยมองค่่า ARPU ผ่่าน
จุุดต่ำำ��สุุดไปแล้้ว ให้้น้ำำ��หนัักเป็็น Over Weight โดยมองหุ้้�น ADVANC เป็็นหุ้้�น Top Pick จากคาด
การควบรวม TTTBB และ JASIF จะเสร็็จสิ้้�นได้้คายในสิ้้�นงวด 3Q66 ซึ่่�งจะช่่วยหนุุนธุุรกิิจ Fixed 
Broadband ให้้เติิบโตแบบก้้าวกระโดด และด้้าน Subscriber ในธุุรกิิจทั้้�ง Mobile Revenue ยััง
เป็็น Net Add 6 ไตรมาสติิดต่่อกััน และคาด 2Q66 จะยัังเผยเป็็น Net Add ไตรมาสที่่� 7 ติิดต่่อกััน

กิิตติิ บััวบึึง- นัักวิิเคราะห์์การลงทุุนปััจจััยพื้้�นฐานด้้านตลาดทุุน # 038313
ฐนพงษ์์ แซ่่โล้้- ผู้้�ช่่วยนัักวิิเคราะห์์และ ภััทรดนััย จตุุรพร – ผู้้�ช่่วยนัักวิิเคราะห์์
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แนะนำำ�ถืือ ราคาพื้้�นฐาน 19 บาท

บล.ดีีบีีเอส วิิคเคอร์์ส : BCH

คาดกำำ�ไรสุุทธิิ 2Q23F ดีีขึ้้�น QoQ

• ผู้้�บริิหารคงเป้้าหมายรายได้้ปีีนี้้�ที่่� 12.7-13 พัันล้้านบาท ลดลงจากปีี 22 ที่่� 18 พัันล้้าน
บาท และคาด GPM ไว้้ที่่� 32% ซึ่่�งดีีกว่่าสมมติิฐานของเรา

• GPM ผ่่านจุุดตํ่่�าสุุดมาแล้้วใน 1Q23 ที่่� 27.6% เราประเมิิน GPM ปีี 23F-24F ไว้้ที่่� 
30.4%-31.4% โดยปััจจััยฉุุดหลัักคืือ ผลขาดทุุนของร.พ.ที่่�เปิิดใหม่่ 3 แห่่ง

• คาดกำำ�ไรสุุทธิิ 2Q23F ดีีขึ้้�น QoQ แม้้ว่่าจะเป็็น Low season จากได้้ผลดีีจากการ
ปรัับขึ้้�น ราคาเต็็มไตรมาส สำำ�นัักงานประกัันสัังคมให้้เงิินชดเชยร.พ.เพิ่่�ม 10.2% มีีผลตั้้�ง
แต่่พ.ค.23 รายได้้โควิิดกลัับมาบางส่่วน และคนไข้้ต่่างชาติิเพิ่่�มขึ้้�น

• คาดผลประกอบการ 2H23F ดีีขึ้้�น HoH จากรายได้้คนไข้้ประกัันสัังคมเพิ่่�มขึ้้�น 
สำำ�นัักงานประกัันสัังคมให้้เงิินชดเชยร.พ.เพิ่่�ม 10.2% รายได้้คนไข้้ต่่างชาติิดีีขึ้้�น (ใน 
1Q23 มีีคนไข้้ต่่างชาติิมารัักษา 2.7 หมื่่�นราย ตั้้�งเป้้า 1 แสนรายในปีี 23F เน้้นคนไข้้
ตะวัันออกกลาง จีีน และ CLMV) และปรัับขึ้้�นอััตราค่่าบริิการและยา

• แนะนำำ�ถืือ ให้้ราคาพื้้�นฐาน 19 บาท (DCF) คาดกำำ�ไรสุุทธิิปีี 24F จะกลัับไปเติิบโต 
+15% จากจำำ�นวนคนไข้้ไทยและต่่างชาติิฟื้้�นตััว และมีี Economy of scale

นัักวิิเคราะห์์ : ศศิิกานต์์ อุุดมเวศย์์ : sasikarnu@th.dbs.com : Tel. 02 857 7833
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แนะนำำ�ซื้้�อ ราคาพื้้�นฐาน 7.22 บาท

บล.ดีีบีีเอส วิิคเคอร์์ส : ROJNA 

ระยะสั้้�นมีี Sentiment ลบ เข้้าถืือหุ้้�น PHG 5%

• ตามข่่าวคืือ ROJNA เข้้าซื้้�อหุ้้�น บริิษััท แพทย์์รัังสิิตเฮลท์์แคร์์กรุ๊๊�ป จำำ�กััด (มหาชน) หรืือ PHG 5% ในวัันที่่�
เริ่่�มซื้้�อขายในตลาดหลัักทรััพย์์ฯวัันแรกคืือ 6 ก.ค.66 จนกลายมาเป็็นผู้้�ถืือหุ้้�นใหญ่่ติิดลำำ�ดัับใน 10 รายแรก แต่่
จากราคาจองที่่� 21.00 บาท ราคาหุ้้�นได้้ปรัับลงมามาก คืือ ตํ่่�ากว่่าราคาจองเหลืือเพีียง 16.30 บาท คิิดเป็็นการ
ลดลง 4.70 บาท หรืือ 22.4%

• ผลกระทบ: Sentiment เป็็นลบ เพราะหากใช้้ราคาปิิดข้้างต้้น จะมีีผลขาดทุุนมากถึึง -70.5 ล้้านบาท จาก
การสอบถามบริิษััทพบว่่าได้้ซื้้�อหุ้้�นที่่�ราคา IPO คืือ 21.00 บาท อย่่างไรก็็ตามก็็ต้้องติิดตามไปถึึงสิ้้�นสุุด 3Q66 
ว่่าราคาปิิดของ PHG จะเป็็นเท่่าใด และขึ้้�นกัับว่่า ROJNA จะให้้การลงทุุนครั้้�งนี้้�เป็็นเพื่่�อการค้้า (Trading) หรืือ
ลงทุุนระยะยาวซึ่่�งจะให้้ผลที่่�ต่่างกััน คืือ หากเป็็นการลงทุุนเพื่่�อการค้้า ก็็จะบัันทึึกกำำ�ไรที่่�ยัังไม่่รัับรู้้� (Unrealize 
Loss) ในงบกำำ�ไรขาดทุุน แต่่หากบัันทึึกเป็็นการลงทุุนระยะยาว ก็็จะไปบัันทึึกในส่่วนล่่างแบบ OCI (Other 
Comprehensive Income) ก็็จะไม่่กระทบต่่องบกำำ�ไรขาดทุุน แต่่จะไปกระทบส่่วนผู้้�ถืือหุ้้�น (Equiy) มากกว่่า 
แต่่ทางบริิษััทยัังไม่่ได้้ตััดสิินใจว่่าจะบัันทึึกเป็็นประเภทใด อย่่างไรก็็ตาม ประโยชน์์ในการลงทุุนคืือ ธุุรกิิจการ
แพทย์์ โรงพยาบาล เป็็น Defensive อีีกทั้้�งมีีส่่วนจะใช้้ประโยชน์์ ร่่วมกัันได้้ เช่่น ROJNA ทำำ�ธุุรกิิจนิิคมฯ ซึ่่�งมีี
บุุคลากรมาทำำ�งานจำำ�นวนมาก มีีความต้้องการใช้้บริิการการแพทย์์ รวมทั้้�งบริิษััทมีีพื้้�นที่่�ที่่�จะสนัับสนุุนการตั้้�ง
โรงพยาบาลใหม่่ในอนาคตได้้

• คงคำำ�แนะนำำ� ซื้้�อ แม้้ว่่าบรรทััดสุุดท้้าย คืือ กำำ�ไร /(-ขาดทุุน) จะแปรผัันตามการลงทุุน ซึ่่�งปััจจุุบัันเป็็น Gulf 
(ให้้เป็็นการลงทุุนแบบการค้้า) แต่่ในการวิิเคราะห์์จะพิิจารณาใฟ้้ความสำำ�คััญกัับผลการดำำ�เนิินงานจริิงๆ
มากกว่่า ข้้อดีีคืือ การขายนิิคมฯทำำ�ได้้ดีี ประมาณการยอดขายนิิคมฯปีี 66F และ 67F ของฝ่่ายวิิจััยฯเป็็น 782 
และ 800 ไร่่ ตามลำำ�ดัับ จากในภาวะปกติิที่่�บริิษััทจะขายได้้ต่่อปีีที่่�ราว 300-500 ไร่่ ดีีเป็็นพิิเศษ ตามแนวโน้้ม
การย้้ายฐานการผลิิตจากต่่างชาติิโดยเฉพาะอุุตสาหกรรมรถยนต์์ไฟฟ้้า (EV Car) และธุุรกิิจไฟฟ้้าปีีนี้้�ฟื้้�นตััว 
จากต้้นทุุนก๊๊าซที่่�ปรัับตััวลดลง กำำ�หนดราคาพื้้�นฐานไว้้ที่่� 7.22 บาท ซึ่่�งประเมิินด้้วยวิิธีี SOP

นัักวิิเคราะห์์&กลยุุทธ์์ : สมบััติิ เอกวรรณพััฒนา : sombata@th.dbs.com : Tel. 02 857 7835
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บล.เมย์์แบงก์์ : HMPRO
คงคำำ�แนะนำำ� “ซื้้�อ” ราคาเป้้าหมาย 18 บาท

Home Product Center (HMPRO TB) หุ้้�นเด่่นกลุ่่�มค้้าปลีีกสิินค้้าปรัับปรุุงบ้้าน
*คงคำำ�แนะนำำ� “ซื้้�อ” ราคาเป้้าหมาย 18 บาท
HMPRO ยัังคงเป็็นหุ้้�นเด่่นของเราในกลุ่่�มค้้าปลีีกสิินค้้าปรัับปรุุงซ่่อมแซมบ้้าน เราแนะนำำ� ซื้้�อ ราคาเป้้าหมาย 
(DCF, WACC 7.3%, G. 3%) ที่่� 18 บาท เราคาดว่่า HMPRO จะมีีกำำ�ไร 2Q66 (ประกาศงบ 25-26 ก.ค.) 
แข็็งแกร่่งที่่�สุุดในกลุ่่�มค้้าปลีีกสิินค้้าปรัับปรุุงซ่่อมแซมบ้้าน โดยคาดว่่ายอดขายจะได้้รัับแรงหนุุนจาก SSSG 
เติิบโตดีี และการขยายสาขาเชิิงรุุก ควบคู่่�ไปกัับอััตรากำำ�ไรขั้้�นต้้นที่่�เพิ่่�มขึ้้�น อีีกทั้้�งคาดว่่าโมเมนตััมยอดขาย
ที่่�เป็็นบวกและค่่าไฟที่่�ลดลงจะหนุุนให้้กำำ�ไร 2H66 แข็็งแกร่่งยิ่่�งขึ้้�น ส่่งผลให้้กำำ�ไรสุุทธิิปีี 66 เป็็นสถิิติิสุุงสุุด
ใหม่่

*SSSG โฮมโปรค่่อนข้้างดีี ส่่วนเมกาโฮมชะลอแต่่ดีีกว่่าคู่่�แข่่ง
เราคาดการณ์์ SSSG ของโฮมโปรใน 2Q66 ที่่� +5% โดยมีีแรงหนุุนจากสภาพอากาศร้้อนและนัักท่่องเที่่�ยว
ที่่�เพิ่่�มขึ้้�น ซึ่่�งช่่วยผลัักดัันยอดขายในสาขาที่่�อยู่่�ในพื้้�นที่่�นัักท่่องเที่่�ยว ซึ่่�งคิิดเป็็น 20% ของยอดขาย ขณะที่่� 
SSSG สาขามาเลเซีียมีีแนวโน้้มลดลงเป็็น -12% จากฐานที่่�สููง ส่่วน SSSG ของเมกาโฮมคาดว่่าจะชะลอเป็็น 
-2% จากการบริิโภคที่่�อ่่อนแอในภาคอีีสาน อย่่างไรก็็ตาม SSSG ของเมกาโฮมยัังดีีกว่่าคู่่�แข่่ง ซึ่่�งคาดว่่า 
SSSG ติิดลบ 8-10% เนื่่�องจากมีีสาขาในภาคอีีสานมากกว่่าและได้้รัับผลกระทบจากราคาเหล็็กที่่�ลดลง

*กำำ�ไร 2Q66 มีีแนวโน้้มดีีตามคาด
นอกจากโฮมโปรจะมีี SSSG ที่่�แข็็งแกร่่งแล้้ว เรายัังเห็็นการเร่่งขยายสาขาของเมกาโฮมซึ่่�งมีีการเปิิดสาขา 
3 แห่่งใน 2Q66 (+10 สาขา YoY) เราประเมิินยอดขาย 2Q66 ของ HMPRO เติิบโต 8% YoY ขณะที่่�ราย
ได้้ค่่าเช่่าคาดว่่าจะเติิบโต 15% YoY จากจำำ�นวนนัักท่่องเที่่�ยวที่่�เพิ่่�มขึ้้�น อััตรากำำ�ไรขั้้�นต้้นคาดว่่าจะเพิ่่�มขึ้้�น 
15 bps YoY เป็็น 25.9% จากสััดส่่วนยอดขายสิินค้้าที่่�มีีอััตรากำำ�ไรสููงที่่�เพิ่่�มขึ้้�นและการเพิ่่�มประสิิทธิิภาพ
การดำำ�เนิินงาน เราคาดกำำ�ไร 2Q66 เติิบโต 2% QoQ และ 8% YoY เป็็น 1.64 พัันล้้านบาท สอดคล้้องกัับ
ประมาณการของตลาด

*คาดกำำ�ไร 2H66 แข็็งแกร่่งยิ่่�งขึ้้�น ทำำ�ให้้กำำ�ไรปีี 66 ทำำ�สถิิติิใหม่่
เราประเมิินว่่า HMPRO จะมีีกำำ�ไรที่่�แข็็งแกร่่งยิ่่�งขึ้้�นใน 2H66 เมื่่�อเทีียบกัับ 1H66 แม้้ SSSG ของโฮมโปร
มีีแนวโน้้มชะลอตััวลงใน 3Q66 เนื่่�องจากผลของฐานที่่�สููง แต่่จำำ�นวนนัักท่่องเที่่�ยวที่่�เพิ่่�มขึ้้�นและมาตรการ
กระตุ้้�นเศรษฐกิิจของรััฐบาลคาดว่่าจะช่่วยกระตุ้้�นการบริิโภคภายในประเทศมากขึ้้�น อีีกทั้้�ง HMPRO จะได้้
รัับอานิิสงส์์จากการขยายสาขาในเชิิงรุุกของเมกาโฮม ซึ่่�งมีีการเปิิดสาขาใหม่่ 4 และ 8 แห่่งในปีี 65 และ 
66 เทีียบกัับการขยายสาขาเพีียง 3 สาขาในช่่วงปีี 60-64 นอกจากนี้้� ค่่าไฟฟ้้าที่่�ลดลง สััดส่่วนยอดขาย
สิินค้้าที่่�มีีอััตรากำำ�ไรสููงและสิินค้้าเฮาส์์แบรนด์์ที่่�เพิ่่�มขึ้้�นจะช่่วยหนุุนให้้ความสามารถในการทำำ�กำำ�ไรสููงขึ้้�นด้้วย

Suttatip Peerasub
suttatip.p@maybank.com
(66) 2658 5000 ext 1430	



มุุมวิิเคราะห์์หุ้้�น
MAGAZINE HOONINSIDE

บล.หยวนต้้า(ประเทศไทย) : SCGP
แนะนำำ� “ซื้้�อ” ที่่�ราคาเหมาะสม 45.50 บาท

What’s new ?

คาดกำ�ำไรปกติ 2Q66 ที่ 1,312 ล้านบาท ลดลง YoY จากฐานที่สูงหลังปริมาณ
ขายลดลง YoY (ตามภาคการผลิตจีนที่ยังอยู่ในช่วงฟื้นตัว) แต่ฟื้นตัว QoQ จาก
ปริมาณขายในไทยและเวียดนามที่ฟื้นตัวและอัตรากำ�ำไรขั้นต้นที่ฟื้นตัวหลังต้นทุน
วัตถุดิบ, พลังงาน และค่าขนส่งปรับตัวลง

ช่วง 2H66 คาดกำ�ำไรปกติฟื้นตัวได้ต่อเนื่องทั้ง YoY และ HoH จากปริมาณขายที่
ฟื้นตัวต่อเนื่องและต้นทุนที่ปรับตัวลง

Our view :

เรามองว่าที่ราคาปัจจุบัน หุ้นมี Downside จำ�ำกัดแล้วจาก 

1) กำ�ำไรที่มีแนวโน้มฟื้นตัวต่อเนื่อง 

2) ราคาปัจจุบันซื้อขายบน EV/EBITDA ที่เพียง 11.1 เท่าใกล้เคียงกับบริษัทบรรจุ
ภัณฑ์ในสหรัฐฯ แต่มีความเสี่ยงจากการเกิดภาวะ Recession ในสหรัฐฯ และ
ยุโรปน้อยกว่า

นอกจากนี้หุ้นมี Upside เพิ่มเติมจากการเข้าลงทุนในบริษัท Starprint ใน
เวียดนาม (คาดธุรกรรมเสร็จสิ้นใน 2H66)

คงคำ�ำแนะนำ�ำ “ซื้อ” ที่ราคาเหมาะสม 45.50 บาท/หุ้น



สัังคมอิินไซด์์
คอลััมน์์สัังคมอิินไซด์์

หุ้้�น แปรปรวน
สวััสดีีค่่ะกลัับมาพบกัับแมกกาซีีนหุ้้�นอิินไซด์์ประจำำ�เดืือนกรกฎาคม 2566 แมกกาซีีนออนไลน์์ที่่�รู้้�ลึึก 

รู้้�จริิงคลุุกวงในหุ้้�นสไตล์์กล้้วยๆ โดยคอลััมน์์สัังคมอิินไซด์์ คงปฎิิเสธไม่่ได้้ว่่า การเคลื่่�อนไหวของตลาดหุ้้�นไทย  
นัับตั้้�งแต่่ผ่่านพ้้นการเลืือกตั้้�ง วัันที่่� 14 พ.ค. 66  

จนมาถึึงการได้้ขอสรุุปเลืือก นายวัันมููหะมััดนอร์์ มะทาเป็็นประธานสภาผู้้�แทนราษฎร ล่่วงมาจนถึึงการโหวต
นายกรััฐมนตรีีในวัันที่่� 13 ก.ค. 66 นัักลงทุุนต่่างติิดตามปััจจััยดัังกล่่าวอย่่างใกล้้ชิิด เพราะอย่่างที่่�ทราบว่่าตลาด
หุ้้�นไม่่ชอบความไม่่ชััดเจน ดัังนั้้�นตราบใดที่่�สถานการณ์์การเมืืองยัังไม่่ชััดเจน ตลาดหุ้้�นก็็คงแปรปรวนต่่อไป.... 

ทั้้�งนี้้� ในเดืือนมิิถุุนายน 2566 ณ สิ้้�นเดืือนมิิถุุนายน 2566 SET Index ปิิดที่่� 1,503.10 จุุด ปรัับลดลง 
2.0% จากเดืือนก่่อนหน้้า และปรัับลดลง 9.9% เมื่่�อเทีียบกัับสิ้้�นปีีก่่อนหน้้า โดยปรัับไปในทิิศทางเดีียว

กัับดััชนีีตลาดหลัักทรััพย์์อื่่�นใน ASEAN

ส่่วนแวดวงบริิษััทจดทะเบีียน  เริ่่�มที่่�หุ้้�นพลัังงานทางเลืือกอย่่างบมจ.กััน
กุุลเอ็็นจิิเนีียริ่่�ง (GUNKUL) น่่าจัับตาสุุดๆ เพราะด้้วยศัักยภาพเต็็มร้้อย
ที่่�พร้้อมเข้้าลงทุุนโครงการโรงไฟฟ้้าทั้้�งในและต่่างประเทศ แถมมีีบิ๊๊�ก
โปรเจคใหม่่ๆ ให้้ได้้ลุ้้�นแบบยาวๆ ขณะที่่� “ดร.สมบููรณ์์ เอื้้�ออััชฌาสััย” 
ตอกย้ำำ��ปััจจััยพื้้�นฐานธุุรกิิจยัังแข็็งแกร่่ง ผลประกอบการโตวัันโตคืืน…
เห็็นอนาคต GUNKUL ยัังขยายตััวได้้อีีกไกลแบบนี้้�ต้้องหาจัังหวะตุุนอย่่า
ได้้พลาด! เพราะถืือเป็็นหนึ่่�งในหุ้้�นพิิมพ์์นิิยมที่่�ลงทุุนได้้แบบยาวๆ 

GUNKUL

ส่่งบริิษััทลููก “เวฟ บีีซีีจีี” ผนึึกกำำ�ลััง ชไนเดอร์์ อิิเล็็คทริิค เซ็็น
เอ็็มโอยูู สนัับสนุุนองค์์กร-ภาคธุุรกิิจในไทย  บรรลุุเป้้าหมาย 
ลดการปล่่อยก๊๊าซเรืือนกระจก มุ่่�งสู่่�ความเป็็นกลางทางคาร์์บอน 
พร้้อมให้้บริิการครบวงจรทั้้�งการให้้คำำ�ปรึึกษาและการจััดหา
โซลููชั่่�นต่่างๆ มาให้้ เพื่่�อมุ่่�งสู่่�เป้้าหมายด้้านความยั่่�งยืืน

WAVE

สำำ�นัักงานประกัันสัังคม เก็็บหุ้้�น BCP 
เข้้าพอร์์ต 0.0655% ดัันถืือ 15.005%

BCP



สัังคมอิินไซด์์

สัังคมอิินไซด์์
ส่่วนข่่าวสารในแวดวงบริิษััทจดทะเบีียน

คว้้าอัันดัับที่่� 65 บริิษััทยอดเยี่่�ยมแห่่งปีี 2566 
ตอกย้ำำ��ความเชื่่�อมั่่�นในการดำำ�เนิินงาน  
พร้้อมขัับเคลื่่�อนธุุรกิิจให้้เติิบโตอย่่างยั่่�งยืืน

NER

ได้้ปรัับอัันดัับเพิ่่�ม MSCI ESG Ratings ของกลุ่่�ม
อุุตสาหกรรม Food & Staples Retailing จาก
ระดัับ A สู่่�ระดัับ AA สููงสุุดในเอเชีีย

 BJC

บริิษััท ลีีโอ โกลบอล โลจิิสติิกส์์ จำำ�กััด (มหาชน) (LEO) ผู้้�ให้้
บริิการโลจิิสติิกส์์ระหว่่างประเทศแบบครบวงจร ได้้รัับคััด
เลืือกจากหน่่วย ESG Rating ของสถาบัันไทยพััฒน์์ ให้้เป็็น
บริิษััทจดทะเบีียนที่่�มีีการดำำ�เนิินงานโดดเด่่นด้้านสิ่่�งแวดล้้อม 
สัังคม และธรรมาภิิบาล (Environmental, Social and 
Governance: ESG) เข้้าอยู่่�ใน Universe ของกลุ่่�มหลััก
ทรััพย์์ ESG 100 ประจำำ�ปีี 2566 ซึ่่�งต่่อเนื่่�องกัันเป็็นปีีที่่� 3

LEO

ลงนาม MOU การยางแห่่งประเทศไทย  (กยท. )  เพื่่�อขัับ
เคลื่่�อนยกระดัับการพััฒนาการซื้้�อขายยางพาราของสถาบััน
เกษตรให้้ตรงตามความต้้องการของตลาด ทั้้�งนี้้�ได้้ให้้ความ
สำำ�คััญกัับการตรวจสอบย้้อนกลัับข้้อมููล (Traceability) ของ
ผลผลิิตจากเกษตรกรและสถาบัันเกษตรกร รวมทั้้�งการนำำ�
ร่่องใช้้แพลตฟอร์์มการซื้้�อขายพลัังงานสะอาดและคาร์์บอน
เครดิิต หรืือ FTI : CC/RE/REC X Platform (FTIX) เพื่่�อซื้้�อขาย
คาร์์บอนเครดิิต ของสภาอุุตสาหกรรมแห่่งประเทศไทยอีีกด้้วย

NER




















