






E- M AGA Z I N E  ว า ร ส า ร  T I A  เ ดืื อ น มีี น า ค ม  2 5 6 9   |   4

ข้้อสงวนและข้้อจำำ�กััดความรัับผิิด  
เนื้้�อหาบทวิิเคราะห์์ คำำ�แนะนำำ� หรืือความคิดเห็็นใดๆ ในวารสารฉบัับนี้้�เป็็นความคิดเห็็นของผู้้�นำำ�เสนอเนื้้�อหา ดัังกล่่าวเท่่านั้้�น มิิได้้
เป็็นการแสดงว่่าสมาคมส่งเสริิมผู้้�ลงทุุนไทย เห็็นพ้้องด้้วยกัับความคิดเห็็นนั้้�น ที่่�สำำ�คัญ คำำ�แนะนำำ�เกี่่�ยวกัับการลงทุุนใดๆ ล้้วนมีี

ความเสี่่�ยง การตััดสินใจกระทำำ�การใดๆ โดยอาศััยเนื้้�อหาดัังกล่่าว ผู้้�ลงทุุน ต้้องเป็็นผู้้�รัับความเสี่่�ยงด้้วยตนเองทั้้�งหมด
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สงครามยืืดเยื้้�อ ผลกระทบยิ่่�งผัันผวน
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สมุุทรานนท์์  

     ทัันทีีที่่� สหรัฐัฯ และอิิสราเอล ร่ว่ม
มือืกัันเปิิดปฏิิบัติัิการโจมตีอิีิหร่า่น เมื่่�อ
วัันเสาร์์ที่่� 28 กุุมภาพัันธ์์ 2026 ซึ่่�ง                    
ผลที่่� เกิิดข้ึ้�นในทัันทีี นอกจากจะส่่ง                             
ผ ล ใ ห้้ ผู้้�นำ ำ�สูู  ง สุุ ด ข อ ง อิิ ห ร่่ า น  คืื อ                                                                              
อยาตอลเลาะห์์ อาลีี คาเมเนอ ี  ที่่�
ปกครองประเทศมานานกว่่า 3 ทศวรรษ 
ยังันำำ�มาซึ่่�งการประกาศสู้้�เต็็มกำำ�ลัง ไม่ม่ีี
ถอย ของอิิหร่่าน กลายเป็็นสภาพ
สงครามยืืดเยื้้�อ และบานปลาย เพราะ 
อิิหร่่านไม่่ได้้โจมตีีกลับแค่่อิิสราเอล
เท่่านั้้�น แต่่ยัังโจมตีีฐานทััพทหารของ
สหรัฐฯ ที่่�ตั้้�งอยู่่�ในหลายๆประเทศใน
ตะวัันออกกลางด้้วย จึึงทำำ�ให้้เกิิดความ
วิิตกกังวลไปทั่่�วโลกว่่า มีีโอกาสที่่�จะ
ขยายไปสู่่�งสงครามโลกครั้้�งที่่� 3 หรืือไม่่
  สิ่่�งหน่ึ่�งที่่�เกิิดข้ึ้�น และ กระทบกัับ
ประเทศต่่างๆทั่่�วโลกแน่่นอน คืือ ราคา
น้ำำ�มันที่่�เพิ่่�มสูงูขึ้้�นอย่า่งมาก จนหลายๆ
ประเทศ รวมทั้้�งประเทศไทยด้วย เกิิด
วิิกฤตเศรษฐกิิจ ทั้้�งจากที่่�ราคาน้ำำ�มััน
แพงขึ้้�น เกิิดการกักตุุนน้ำำ�มััน สิินค้้า
ราคาแพงขึ้้�น มีกีารฉกฉวยกอบโกยกำำ�ไร
ด้้วยการเอาน้ำำ�มัันต้้นทุุนเดิิมในสต็็อก 
มารอขายในราคาใหม่่ โดยไม่่สนใจว่่า
ผู้้�คนที่่�ใช้้น้ำำ�มัันจะเดืือดร้้อนเพีียงใด ซึ่่�ง
ต้้องดููว่่า สุุดท้้ายจะมีีการลากตัวไอ้้โม่่ง
มาลงโทษตามกฎหมายได้้หรือไม่ ่เพราะ
เชื่่�อกัันว่่า ไอ้้โม่ง่นั้้�นเกี่่�ยวข้อ้งกัับอำำ�นาจ
การเมือืง มีนัีักการเมือืง มีพีรรคการเมือืง
เข้้าไปเกี่่�ยวข้้อง
   สำำ�หรับข้้อมููลน่่าสนใจ ที่่�ผู้้�ลงทุุนใน
ตลาดหุ้้�นไทย ควรให้้ความสำำ�คัญ คืือ 
ผลกระทบจากความวิิตกกังวลเรื่่� อง
สงคราม ส่ง่ผลให้เ้กิิดกรณีเีงิินทุุนเคลื่่�อน
ย้้ายออกจากประเทศไทยในลัักษณะที่่�
ผัันผวนมากทีเดีียว

    โดยตามข้้อมููลจากตลาดหลัักทรัพัย์์แห่่ง
ประเทศไทย (SET) และสมาคมตราสารหนี้้�
ไทย (ThaiBMA) แสดงให้เ้ห็็นว่่า ตั้้�งแต่่สงคราม
ปะทุุขึ้้�นจนถึึงวัันที่่� 31 มีนีาคม นัักลงทุุนต่่าง
ชาติิขายสุทุธิหุ้้�นไทย 3.96 หมื่่�นล้้านดอลลาร์์
สหรัฐั และขายสะสมสุทุธิ (Net Sell) ตราสาร
หนี้้�ไทยจำำ�นวน 3.64 หมื่่�นล้้านบาท สะท้้อนว่่า
ฟันัด์์โฟลว์์ต่่างชาติิไหลออกจากตลาดหุ้้�นและ
ตลาดบอนด์์รวมกัันกว่า 7.6 หมื่่�นล้้านบาท
      โดยในสััปดาห์์ที่่� 1: 2-6 มีี.ค. 2569 พบว่่า
นักัลงทุนุต่่างชาติิขายสุทุธิิหุ้้�นไทย 13,470 ล้้าน
บาทและมีสีถานะอยู่่�ในฝั่่� ง Net Outflows ตลาด
พัันธบััตรไทย 18,780 ล้้านบาท (ขายสุุทธิิ
พัันธบัตร 18,446 ล้้านบาท และตราสารหนี้้�
หมดอายุุ 334 ล้้านบาท)
     จากนั้้�นใน สััปดาห์์ที่่� 2: 9-13 มีี.ค. 2569      
นัักลงทุุนต่่างชาติิซื้้�อสุุทธิิหุ้้�นไทย 2,011 ล้้าน
บาท และมีีสถานะอยู่่�ในฝั่่� ง Net Outflows 
ตลาดพัันธบัตรไทย 15,261 ล้้านบาท (ขายสุทธิิ
พัันธบัตร 14,359 ล้้านบาท และตราสารหนี้้�
หมดอายุุ 902 ล้้านบาท)
          ในสัปัดาห์ท์ี่่� 3: 16-20 มี.ีค. 2569 นักัลงทุนุ
ต่่างชาติิขายสุุทธิิหุ้้�นไทย 3,216 ล้้านบาท และ
มีสีถานะอยู่่�ในฝั่่� ง Net Outflows ออกจากตลาด
พัันธบััตรไทย 8,943 ล้้านบาท (ขายสุุทธิิ
พันัธบัตัร 8,038 ล้้านบาท และตราสารหนี้้�หมด
อายุุ 905 ล้้านบาท)
     และสััปดาห์์ที่่� 4: 23-27 มีี.ค. 2569 นััก     
ลงทุุนต่่างชาติิซื้้�อสุุทธิิหุ้้�นไทย 2,011 ล้้านบาท 
และมีีสถานะอยู่่�ในฝั่่� ง Net Inflows เข้้าตลาด
พัันธบััตรไทย 13,265 ล้้านบาท (ซื้้� อสุุทธิิ
พันัธบัตร 13,275 ล้้านบาท หักัตราสารหนี้้�หมด
อายุุ 10 ล้้านบาท)
     เก็็บมาฝากไว้้เป็็นข้้อมููลเพื่่�อความระมััด     
ระวัังในการลงทุุน เพราะสงครามยืืดเยื้้�อ และ
ผันัผวนมาก

รายนามคณะกรรมการ ปีีบริหิาร 2568-2569
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    สำำ�นักงานคณะกรรมการกำำ�กัับหลัักทรัพัย์ ์ 
และตลาดหลัักทรััพย ์  (ก.ล.ต.) กล่าวโทษ                  
นายนัันทวัฒน์์ สำำ�รวญหัันต์์ ผู้้�สอบบััญชีีใน
ตลาดทุุน สัังกััดบริิษััท ดีีลอยท์์ ทู้้�ช โธมัทสุ ุ              
ไชยยศ สอบบััญชี ี จำำ�กััด (Deloitte) ต่่อกรม
สอบสวนคดีีพิิเศษ (DSI) หลังตรวจพบการ
ปฏิิบััติิงานไม่่เป็็นไปตามมาตรฐานการสอบ
บััญชีีในฐานะผู้้�สอบบััญชีีของ STARK และ
บริษัิัทย่่อย เป็็นปััจจััยเอื้้�อให้้เกิิดการทุจริิตใน 
STARK และบริิษััทย่อ่ย และการตกแต่่งงบการ
เงิินของ STARK 
    พร้อ้มทั้้�งพิจิารณาเพิกิถอนความเห็น็ชอบจาก
การเป็็นผู้้�สอบบััญชีีในตลาดทุุนของนาย                   
นัันทวัฒน์์เป็็นเวลา 6 ปีี เนื่่�องจากไม่่ได้้ปฏิิบััติิ
งานตามมาตรฐานการสอบบััญชีีโดยรวมใน
ระดัับร้้ายแรง

ก.ล.ต. กล่าวโทษ และเพิิกถอน
การเป็็นผู้้�สอบบััญชีี กรณี STARK

       ตามที่่� ก.ล.ต. ได้้กล่าวโทษบริษัิัท สตาร์ค์ คอร์เ์ปอเรชั่่�น จำำ�กััด (มหาชน) 
(STARK) อดีตีกรรมการและอดีตีผู้้�บริหิารของ STARK รวม 10 ราย ต่่อ
กรมสอบสวนคดีพิิเศษ (DSI) เมื่่�อวัันที่่� 6 กรกฎาคม 2566 กรณีีร่่วมกััน
กระทำำ�หรืือยิินยอมให้้มีีการลงข้้อความเท็็จในบััญชีีเอกสารของ STARK 
และบริษัิัทย่อ่ย ในช่ว่งปี ี2564 ถึึงปี ี2565 เพื่่�อลวงบุุคคลใด ๆ  และเปิดิเผย
งบการเงิินในแบบแสดงรายการข้อมููลการเสนอขายตราสารหนี้้�และร่่าง
หนังัสือืชี้้�ชวนที่่�เชื่่�อได้้ว่่ามีีการตกแต่่งงบการเงิิน รวมทั้้�งปกปิดิความจริงิใน
ข้้อมููล factsheet เสนอขายหุ้้�นกู้้� STARK ซึ่่�งการกระทำำ�ดังกล่าวเป็็นการ
กระทำำ�โดยทุจริิตหลอกลวง และทำำ�ให้้ได้้ไปซึ่่�งทรัพย์์สิินจากประชาชนผู้้�
ถููกหลอกลวง เข้้าข่่ายฝ่าฝืืนมาตรา 312 และมาตรา 281/2 วรรคสอง 
ประกอบมาตรา 89/7 และมาตรา 89/7 ประกอบมาตรา 89/24 มาตรา 
278 มาตรา 281/10 ประกอบมาตรา 300 มาตรา 306 และมาตรา 315 
แห่ง่พระราชบััญญััติิหลักทรััพย์์และตลาดหลักทรััพย์์ พ.ศ. 2535 (พ.ร.บ. 
หลักทรััพย์์ฯ) (แล้้วแต่่กรณีี)*
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        ก.ล.ต. ได้้ตรวจทานการปฏิิบัติัิงานของนายนันัทวัฒน์์ 
สำำ�หรับการปฏิิบัติัิงานตรวจสอบงบการเงิินประจำำ�ปี ี2562 
ถึึงปีี 2564 ของ STARK และบริิษััทย่อ่ยที่่�มีีสาระสำำ�คัญ
ต่่องบการเงิินรวม 2 แห่่ง ได้้แก่่ บริษัิัท เฟ้้ลปส์์ ดอด์จ 
อิินเตอร์เ์นชั่่�นแนล (ไทยแลนด์์) จำำ�กััด (PDITL) และ
บริษัิัท อดิสร สงขลา จำำ�กััด (ADS) และพบว่่า มีกีารปฏิิบัติัิ
งานสอบบััญชีเีพื่่�อแสดงความเห็็นต่่องบการเงิินรวมของ 
STARK และบริษัิัทย่อ่ย และงบการเงิินเฉพาะกิิจการของ 
STARK ประจำำ�ปี 2562 ถึึงปี ี2564 ไม่เ่ป็น็ไปตามมาตรฐาน
การสอบบััญชีโีดยรวมในระดัับร้า้ยแรง ได้้แก่่ 
     การประเมิินและวางแผนการตรวจสอบ การตรวจ
สอบใบสำำ�คัญทั่่�วไป การวิเคราะห์์เปรีียบเทีียบ การปรัับ
เปลี่่�ยนการประเมิินความเสี่่�ยงจากการแสดงข้้อมููลที่่�ขััด
ต่่อข้้อเท็็จจริิงอัันเป็็นสาระสำำ�คัญ และการแสดงความ
เห็น็ในรายงานของผู้้�สอบบััญชี ีเนื่่�องจากไม่ไ่ด้้ตรวจสอบ
ให้้ได้้เอกสารหลักฐานที่่�เชื่่�อถืือได้้อย่่างเพีียงพอและ
เหมาะสมเกี่่� ยวกับบััญชีีลููกหนี้้�การค้าและลููกหนี้้�
หมุนุเวีียนอื่่�น บัญัชีสีินิค้้าคงเหลือ บัญัชีรีายได้้และต้้นทุนุ
จากการให้้บริิการ
     ในทางอาญา การไม่ป่ฏิิบััติิตามมาตรฐานการสอบ
บััญชีีข้้างต้้น เป็็นปััจจััยเอื้้�อให้้เกิิดการทุุจริิตใน STARK 
และบริิษััทย่่อย และการตกแต่่งงบการเงิินของ STARK 
ซึ่่�ง ก.ล.ต. ได้้กล่าวโทษต่่อ DSI กรณีีมีีการกระทำำ�อัน
เป็น็การทุจุริติและร่ว่มกัันกระทำำ�หรือืยิินยอมให้มี้ีการลง
ข้อ้ความเท็็จในบััญชีเีอกสารของ STARK และบริิษััทย่อ่ย
ไปแล้้วนั้้�น ก.ล.ต. พิิจารณาว่่า การกระทำำ�ของนาย                
นันัทวัฒน์์เป็น็การกระทำำ�ผิดิตามมาตรา 287 แห่ง่ พ.ร.บ. 
หลักทรััพย์์ฯ
         ก.ล.ต. จึึงได้้กล่าวโทษนายนันัทวัฒน์ต่์่อ DSI สำำ�หรับั   
การปฏิิบัติัิงานตรวจสอบงบการเงิินประจำำ�ปี ี2564 เพื่่�อ
ให้ ้DSI พิจิารณาดำำ�เนินิการตามกฎหมายต่อไป และการ
กล่าวโทษดัังกล่าวส่ง่ผลให้้นายนันัทวัฒน์ ์มีลัีักษณะต้้อง
ห้า้มของการเป็น็ผู้้�สอบบัญัชีีในตลาดทุุน

      ในทางปกครอง เนื่่�องจากนายนัันทวัฒน์์ไม่ไ่ด้้ปฏิิบััติิงานตาม
มาตรฐานการสอบบััญชีโีดยรวมในระดัับร้า้ยแรงสำำ�หรับัการตรวจ
งบการเงิินประจำำ�ปีี 2562 ถึึงปีี 2564 ของ STARK และบริิษััทย่อ่ย 
ก.ล.ต. จึึงพิิจารณาเพิิกถอนการให้้ความเห็็นชอบนายนัันทวัฒน์์ 
จากการเป็น็ผู้้�สอบบัญัชีใีนตลาดทุุนเป็น็ระยะเวลา 6 ปี ีอย่า่งไรก็ดีี 
เนื่่�องจากความเห็็นชอบเป็็นผู้้�สอบบััญชีีในตลาดทุุนของนาย                      
นัันทวัฒน์์สิ้้�นสุุดลงจากการมีีลัักษณะต้้องห้้ามเนื่่�องจากการถููก 
ก.ล.ต. กล่าวโทษ 
    ก.ล.ต. จึึงกำำ�หนดระยะเวลาในการรับพิิจารณาคำำ�ขอความ          
เห็น็ชอบเป็็นผู้้�สอบบััญชีีในตลาดทุุนของนายนันทวัฒน์์ในคราวต่อ
ไปเป็็นระยะเวลา 6 ปีี นัับแต่่วัันที่่� 1 เมษายน 2569**
    อน่ึ่�ง การกล่าวโทษของ ก.ล.ต. เป็็นเพีียงจุุดเริ่่�มต้้นของ
กระบวนการบังคัับใช้้กฎหมายทางอาญาเท่่านั้้�น ภายใต้้
กระบวนการนี้้� การพิจารณาวิินิิจฉััยว่่าบุุคคลใดเป็็นผู้้�กระทำำ�ผิิด
กฎหมายเป็น็ขั้้�นตอนในอำำ�นาจการสอบสวนของพนัักงานสอบสวน 
การสั่่�งฟ้้องคดีของพนัักงานอััยการ ตลอดจนดุุลพิินิิจของศาล
ยุุติิธรรม ตามลำำ�ดับ  
    ทั้้�งนี้้� ก.ล.ต. จะติิดตามความคืืบหน้าในการดำำ�เนิินคดีต่่อไป           
และจะร่่วมมืือกัับหน่่วยงานที่่�เกี่่�ยวข้้องอย่่างเต็็มที่่� เพื่่�อสนับสนุน
การบังคัับใช้ก้ฎหมายตาม พ.ร.บ. หลักทรัพย์์ฯ ในกระบวนการภาย
หลัง ก.ล.ต. ได้้กล่าวโทษแล้้ว

       หมายเหตุุ :
        * ข่า่ว ก.ล.ต. ฉบัับที่่� 116/2566 เรื่่�อง “ก.ล.ต. กล่าวโทษบุุคคล
รวม 10 ราย ต่่อ DSI กรณีีตกแต่่งงบการเงิินของ STARK เปิิดเผย
ข้อ้ความอัันเป็น็เท็็จในแบบแสดงรายการข้อมููลการเสนอขายหลัก
ทรััพย์์ และกระทำำ�โดยทุุจริิตหลอกลวง” เผยแพร่่เมื่่�อวัันที่่� 6 
กรกฎาคม 2566 https://www.sec.or.th/TH/Pages/News_ 
Detail.aspx?SECID=10024
    ** หมายความว่่า หากนายนันทวัฒน์์มายื่่� นคำำ�ขอความ                       
เห็น็ชอบเป็็นผู้้�สอบบััญชีใีนตลาดทุุนในช่ว่งระยะเวลา 6 ปี ีนับัจาก
วัันที่่� 1 เมษายน 2569 ก.ล.ต. จะไม่ร่ับัพิจิารณาคำำ�ขอดัังกล่าวของ
นายนัันทวัฒน์์



โดย พรรณีี  วรวุฒิุิจงสถิิต
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    สถานการณ์ความขััดแย้้งในตะวัันออกกลางโดยเฉพาะประเด็็นที่่�
เกี่่�ยวข้้องกัับอิิหร่า่นในปีี 2569 นี้้�ส่ง่ผลกระทบต่อตลาดหุ้้�นผ่า่นปััจจััยเสี่่�ยง
เชิิงระบบ (Systemic risk) หลายด้้าน ซึ่่�งนัักลงทุุนควรจับตาเป็็นพิิเศษ ซึ่่�ง
ขอสรุป โดยย่อ่ ดัังนี้้�คืือ
      1) ราคาน้ำำ�มัันพุ่่�ง (Oil Shock)
    อิิหร่่านเป็็นผู้้�ผลิิตสำำ�คัญใน OPEC เมื่่�อเกิิดความขััดแย้้ง การเป็็นผู้้�ส่่ง               
(Supply) น้ำำ�มันัอาจหยุดชะงััก (โดยเฉพาะช่อ่งแคบ Strait of Hormuz) ซ่ึ่�งจะ
ทำำ�ให้ร้าคาน้ำำ�มันัโลกพุ่่�งทัันทีี ผลต่่อตลาดหุ้้�น: หุ้้�นกลุ่่�มพลัังงานจะได้้ประโยชน์ 
หุ้้�นที่่�จะมีีต้้นทุุนสููง เช่่นสายการบิน การขนส่ง่ หรือืโรงไฟฟ้้า อาจจะมีีกำำ�ไรลดลง  
ประกอบกัับเงิินเฟ้อ้ที่่�สููงขึ้้�น จะทำำ�ให้ก้ด valuation หุ้้�นโดยรวมได้้
      2) เงิินเฟ้้อ + ดอกเบี้้�ย (Inflation Shock)
        การที่่�น้ำำ�มันัขึ้้�นราคา จะส่ง่ผลให้ต้้้นทุุนสินิค้้าและค่่าขนส่ง่เพิ่่�มขึ้้�น ธนาคาร
กลาง เช่น่ Federal Reserve อาจจะชะลอการลดดอกเบี้้�ย หรืือ กลับมาคุุม
เข้้มขึ้้�น ส่ง่ผลให้้ หุ้้�นที่่�กำำ�ลังเติิบโต หรืือกลุ่่�มเทคโนโลยีี อาจจะโดนแรงกดดััน 
ทำำ�ให้้เกิิด discount rate สููงขึ้้�น ตลาดโดยรวมจะมีีความผัันผวนมากขึ้้�น

     3) Risk-off Sentiment (นัักลงทุุนหนีี     
ความเสี่่�ยง)
        เมื่่�อเกิิดสงคราม นัักลงทุุนทั่่�วโลกจะขาย
หุ้้�นทิ้้�ง หันัไปถืือสินิทรัพัย์ท์ี่่�ปลอดภััยกว่่า เช่น่ 
ทองคำำ� ดอลลาร์์สหรััฐ หรืือพัันธบััตรรััฐบาล 
ส่ง่ผลให้ ้SET มีโีอกาสไหลลง แม้้ไทยจะไม่ไ่ด้้
เกี่่�ยวโดยตรง Fund Flow ต่่างชาติิจะไหล
ออกจาก Emerging Markets 
       4) ค่่าเงิินบาทผันัผวน
    เงิินที่่�ไหลออกจะทำำ�ให้้เงิินบาทอ่อน                   
มีีผลทำำ�ให้้ หุ้้�นกลุ่่�มส่่งออกได้้ประโยชน์์ ใน
ขณะที่่�หุ้้�นกลุ่่�มนำำ�เข้้า หรืือมีีหนี้้�ต่่างประเทศ
จะเสีียเปรีียบ 

สถานการณ์โ์จมตีีอิิหร่า่น 
จะเกิิดปััจจััยเสี่่�ยงกัับนัักลงทุุนในหุ้้�นอย่่างไร
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      5) Supply Chain Disruption
     ถ้้าความขัดัแย้ง้ลุกุลาม แน่น่อนว่่าเส้้นทางขนส่ง่ของ
โลกจะมีีปััญหา ต้้นทุุนโลจิิสติกส์์จะสููงข้ึ้�น  คล้ายช่่วง 
สงครามรัสัเซียี–ยููเครน
      6) ความเสี่่�ยงลุกุลาม (Escalation Risk)
        เมื่่�อมีีประเทศอื่่�นเข้้าร่ว่ม เช่น่ สหรัฐอเมริิกา อิิสราเอล 
ตลาดจะตีีความว่่าเกิิด “สงครามใหญ่”  อาจก่่อให้้เกิิด  
Panic sell ได้้ ไม่เ่ฉพาะต่่อหุ้้�นที่่�มีผีลกระทบโดยตรง แต่่
ลุกุลามทั้้�งตลาดก็็ได้้
      7) Sector Rotation (การสลับกลุ่่�มหุ้้�น)
    ดัังนั้้�นในภาวะวิิกฤตแบบนี้้�จะเห็็นได้้ชััดว่่า เงิินไหล           
เข้า้ กลุ่่�มพลัังงาน กลุ่่�ม commodity หรือกลุ่่�ม defense 
ส่่วนกลุ่่�มที่่� เ งิินไหลออกจะได้้แก่่ กลุ่่�ม tech กลุ่่�ม                               
Consumer Discretionery หรือืกลุ่่�ม tourism เป็็นต้้น
     จากตัวอย่า่งเหตุกุารณ์เ์หล่านี้้�จึึงไม่ใ่ช่แ่ค่่ “ข่า่วลบ”     
แต่่คืือการ Shock 3 ชั้้�น ที่่�จะทำำ�ให้ต้ลาด อาจ “ลงเร็็วและ
ผันัผวนสููง” คืือ
      1. Oil Shock 
      2. Inflation Shock 
      3. Sentiment Shock 
    ผลกระทบเหล่านี้้�จะไม่่ได้้กระทบแค่่ราคาหุ้้�น แต่่จะ 
“ไหลเข้้าไปในงบการเงิินทีีละชั้้�น” ซึ่่�งถ้้าจัับสัญัญาณถููก 
นักัลงทุุนจะสามารถวางกลยุุทธ์ใ์นการตัดสิินใจลงทุุนต่่อ 
หรือเก็็บเงิินสดไว้้ ซึ่่�งสรุปโดยย่อ่ดัังนี้้�
      1) งบกำำ�ไรขาดทุนุ (P&L) 
     จุุดที่่�เห็็นเร็ว็ที่่�สุดุ เพราะจะเปลี่่�ยนทัันทีีได้้แก่่ ต้้นทุนุ
ขาย (COGS) หรืือค่่าใช้้จ่่ายที่่�พุ่่�งขึ้้�น เพราะน้ำำ�มัันหรือ
พลัังงานที่่�ราคาข้ึ้�นจะกระทบทุุกธุรกิิจ โดยเฉพาะค่่าใช้้
จ่่ายโลจิิสติกส์ท์ี่่�แพงขึ้้�น ซึ่่�งสัญัญาณในงบกำำ�ไรขาดทุนุก็็
จะเห็น็ Gross margin ที่่�ลดลง ต้้นทุุนที่่�โตเร็็วกว่่ารายได้้ 
ส่ว่นของรายได้้ “อาจไม่โ่ตตาม”  แม้ว่้่าจะข้ึ้�นราคาสิินค้้า
ได้้ แต่่ Demand จะอ่่อน (เพราะเงิินเฟ้อ้) ลููกค้าจะชะลอ
การซื้้�อ หรือืกำำ�ลังซื้้�อลดลง ดัังนั้้�น Revenue growth จะ
ชะลอหรือื “ขึ้้�นราคาได้้ แต่่ volume ลด” และแน่น่อนว่่า 
กำำ�ไรสุทุธิ ิ(Net Profit) จะลดลงตามไปด้้วย

       2) งบฐานะการเงิิน  (Statement of Financial Position) 
       จุุดที่่�หลายคนมองข้้าม และเป็็นจุุดเสี่่�ยงที่่�สำำ�คัญมาก ได้้แก่่
      (1) สิินค้้าคงเหลือ (Inventory) ที่่�ของเก่่าต้้นทุุนต่ำำ� กัับของ
ใหม่ท่ี่่�ต้้นทุุนสููง ทำำ�ให้้เกิิดความเสี่่�ยง ใน Margin ที่่�ผัันผวน และ
หากขายไม่ไ่ด้้ เพราะกำำ�ลังซื้้�อหายไป สุุดท้้ายก็ต้้อง write-down 
เป็็นค่่าใช้้จ่่าย
       (2) ลูกูหนี้้�การค้า (AR) เมื่่�อเศรษฐกิิจตึึงตััว ลููกค้าก็็จ่่ายช้้าลง 
จะเห็็นได้้จากสััญญาณ AR days ยาวขึ้้�น หรืือการตั้้�งสำำ�รองเพิ่่�ม
ขึ้้�น
    (3) ภาระหนี้้�สิิน (Debt) ที่่�สููงขึ้้�น เมื่่� อดอกเบี้้�ยมีีโอกาส                      
“ไม่ล่ด” เพราะเงิินเฟ้้อ มีีผลทำำ�ให้้ดอกเบี้้�ยจ่ายสููง ผู้้�ที่่�มีีภาระหนี้้�
สููงจะยิ่่�ง “เจ็็บหนััก”
      (4) FX Risk (ค่่าเงิิน)   เมื่่�อบาทอ่อนจากเงิินไหลออก ความ
เสี่่�ยงจะเกิิดกัับบริิษััทมีหีนี้้�เป็น็เงิินตราต่่างประเทศ หรือื Import-
er ส่ว่นผู้้�ได้้ประโยชน์์ได้้แก่่ Exporter 
       3) งบกระแสเงิินสด (Statement of Cash Flow) 
         งบกระแสเงิินสดเป็น็ตััวบอก “รอดหรือืไม่”่ จุุดที่่�สำำ�คัญได้้แก่่    
Operating Cash Flow ลดลง เพราะกำำ�ไรลด ลููกหนี้้�เก็็บเงิินช้้า 
สต็็อกเพิ่่�ม ดัังนั้้�นบริิษััท “กำำ�ไรดีแต่่เงิินสดไม่่มา” จะเริ่่�มมีีมากข้ึ้�น 
นอกจากนี้้�เงิินทุนุหมุนุเวีียนจะตึึงตััว เพราะต้้องใช้เ้งิินมากขึ้้�นเพื่่�อ
ซื้้�อของแพงขึ้้�น Free Cash Flow จะลดน้้อยลงส่ง่ผลกระทบต่่อ
เงิินปัันผล การลงทุุนใหม่ ่หรืือความสามารถในการจ่ายหนี้้� 
       4) ภาวะสินิทรัพัย์เ์ริ่่�มด้้อยค่่า (Impairment) 
        ถ้้าเศรษฐกิิจแย่ ่ธุุรกิิจบางส่ว่น “มููลค่่าลด” สิินทรััพย์์ทั้้�งมีีตััว
ตน หรืือไม่่มีีตััวตน จะเกิิดการตั้้�งด้้อยค่า กระทบทั้้�งงบกำำ�ไร
ขาดทุุนและงบฐานะการเงิิน
       5) Sensitivity ที่่�ต้้องอ่่านในหมายเหตุปุระกอบงบ
    บริิษััทใหญ่่จะเปิิดเผย Sensitivity ต่่อราคาน้ำำ�มัน หรืือ              
Sensitivity ต่่อ FX หรืือเหตุุการณ์์อื่่�นใดที่่�อาจมีีผลต่่องบการเงิิน 
เป็็นต้้น
       ด้้วยเหตุุนี้้� หากนัักลงทุุนสามารถอ่่านงบการเงิิน จัับประเด็็น
ได้้ ก็็อาจช่ว่ยให้้ไม่เ่กิิด “panic จากข่า่ว”  การอ่านงบจะได้้เห็็น
ถึึงการที่่� “งบการเงิินจะค่่อยๆ แย่ที่ีละไตรมาส” จะทำำ�ให้นั้ักลงทุนุ
หนีีได้้ก่่อนหรืือซื้้� อถููกก่อนที่่�งบจะฟื้้� น ทำำ�ให้้สามารถจััดการ
แผนการลงทุุนได้้อย่่างมีีประสิิทธิิภาพและประสิิทธิิผลที่่�คุ้้�มค่่า
ตามต้้องการ

31 มีีนาคม  2569
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    นายเอกนิติิ นิิติิทััณฑ์์ประภาศ รองนายกรัฐมนตรี          
และรััฐมนตรีีว่่าการกระทรวงการคลัง เปิิดเผยเมื่่�อวัันที่่� 1 
มีีนาคม ว่่า ได้้สั่่�งการให้้จััดตั้้�งศููนย์์ติิดตามและประเมิิน
สถานการณ์ทางเศรษฐกิิจจากความตึึงเครีียดใน
ตะวัันออกกลาง โดยมีหน่่วยงานที่่� เกี่่�ยวข้้อง ได้้แก่่ 
สำำ�นักงานสภาพััฒนาการเศรษฐกิิจและสังัคมแห่ง่ชาติิ, 
สำำ�นักงบประมาณ, ธนาคารแห่ง่ประเทศไทย, สำำ�นักงาน
คณะกรรมการกำำ�กัับหลัักทรัพัย์์และตลาดหลัักทรัพัย์์, 
ตลาดหลัักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย โดยมีีสำำ�นักงาน
เศรษฐกิิจการคลัังเป็็นหน่่วยงานประสานงานหลัก โดย
ให้้วิิเคราะห์์และประเมิินผลกระทบทางเศรษฐกิิจที่่�อาจ
เกิิดข้ึ้�นกัับประเทศไทย จากสถานการณ์ค์วามตึึงเครียีดใน
ตะวัันออกกลาง ซึ่่�งกระทรวงการคลังสรุปผลเบื้้�องต้้น ดัังนี้้�
   1.ผลกระทบด้านพลังงานและต้้นทุุนการผลิต                      
(Energy & Cost Channel) กระทรวงการคลังคาดว่่า ราคา
น้ำำ�มันัดิิบในตลาดโลกอาจมีคีวามผันัผวนและปรับัเพิ่่�มสููง
ขึ้้�น ภายใต้้ความเสี่่�ยงของการปิดิช่อ่งแคบฮอร์ม์ุซุ ซึ่่�งเป็น็
เส้น้ทางการขนส่ง่น้ำำ�มันัที่่�สำำ�คัญของโลก รวมถึึงราคาก๊๊าซ
ธรรมชาติิเหลว (LNG) ที่่�ไทยนำำ�เข้้าเพื่่�อผลิิตไฟฟ้้า ซ่ึ่�ง
ราคา LNG จะเคลื่่�อนไหวตามราคาน้ำำ�มัันและจะส่่งผล 
กระทบต่่อค่่าไฟฟ้า้ของภาคครัวเรือืนและภาคธุรกิิจได้้ แต่่
อย่า่งไรก็ตามไทยมีกีลไกกองทุนุน้ำำ�มันัเชื้้�อเพลิิงที่่�มีฐีานะ
การเงิินแข็็งแกร่ง่ในปััจจุุบันั สามารถรองรัับความผันัผวน
ของราคาน้ำำ�มัันภายในประเทศได้้
    2.ผลกระทบด้านการค้าโลกและห่่วงโซ่่อุุปทาน 
(Trade & Supply Chain Channel) หากความเสี่่�ยงในเส้้น
ทางเดิินเรือืบริเิวณภููมิภาคในตะวัันออกกลางเพิ่่�มขึ้้�น อาจ
ส่่งผลให้้ค่่าเบี้้�ยประกัันภััยการเดิินเรืือและค่่าระวางเรืือ
ปรัับสููงข้ึ้�น ซึ่่�งหากมีการเปลี่่�ยนเส้้นทางการเดิินเรืือ อาจ
ทำำ�ให้ร้ะยะเวลาขนส่ง่เพิ่่�มขึ้้�น ผลกระทบดัังกล่าวอาจเพิ่่�ม
ต้้นทุุนการนำำ�เข้้า-ส่่งออก และอาจสร้้างแรงกดดัันต่่อผู้้�
ประกอบการที่่�พึ่่�งพาการส่่งออกและวััตถุุดิิบนำำ�เข้้า โดย
กระทรวงการคลังได้้ให้ส้ถาบัันการเงิินเฉพาะกิิจของรัฐัที่่�
เกี่่�ยวข้อง เตรียมความพร้้อมดำำ�เนิินมาตรการดููแลและ
สนัับสนุุนสภาพคล่องของผู้้�ประกอบการนำำ�เข้้าและส่่ง
ออกอย่า่งใกล้ชิิดและต่่อเนื่่�อง เพื่่�อบรรเทาผลกระทบต่่อ
ภาคธุรกิิจ

     3.ผลกระทบด้านภาคการท่องเที่่�ยว (Tourism 
Channel) ความตึึงเครีียดในตะวัันออกกลางและการ
ปิิดน่่านฟ้้าบางประเทศ ส่่งผลให้้สายการบินยกเลิิก
หรือปรัับเส้้นทางการบินิ ทำำ�ให้ม้ีผ้ีู้�โดยสารตกค้างบาง
ส่่วน ซึ่่� งอยู่่�ระหว่่างดำำ�เนิินการโดยหน่วยงานที่่�
เกี่่�ยวข้อง ทั้้�งนี้้�ความไม่่แน่่นอนทางภููมิรััฐศาสตร์อาจ
กระทบความเชื่่�อมั่่�นนัักท่องเที่่�ยว โดยเฉพาะเส้้นทาง
บิินระยะไกล โดยต้นทุุนตั๋๋�วโดยสารที่่�สููงขึ้้�นและระยะ
เวลาเดิินทางที่่�ยาวขึ้้�น
    4.ผลกระทบด้านอััตราเงิินเฟ้้อ (Inflation              
Channel) ราคาพลัังงานโลกที่่�ผัันผวน อาจกดดััน
ต้้นทุุนการนำำ� เข้้า -ส่่ งออก อย่่างไรก็ตามหาก
สถานการณ์ไม่ย่ืดืเยื้้�อ ผลกระทบต่่อระดัับราคาสิินค้้า
และบริิการภายในประเทศคาดว่่าจะอยู่่�ในวงจำำ�กัด 
ทั้้�งนี้้�อััตราเงิินเฟ้้อของไทยอยู่่�ในระดัับต่ำำ� โดยเดืือน 
ม.ค.2569 อยู่่�ที่่�ร้้อยละ -0.7 (YoY) และกระทรวงการ
คลังคาดว่่าอััตราเงิินเฟ้้อเฉลี่่�ยทั้้�งปี ี2569 จะอยู่่�ที่่�ร้อ้ย
ละ 0.3
      5.ผลกระทบด้านตลาดเงิิน ตลาดทุนุ และอััตรา
แลกเปลี่่�ยน (Financial Market Channel) ความไม่่
แน่่นอนของสถานการณ์์ตลาดอาจเข้้าสู่่�ภาวะปิิดรัับ
ความเสี่่�ยง อาจเพิ่่�มการถือครองสิินทรัพย์์ปลอดภััย 
เช่น่ สินิทรัพัย์ท์ี่่�เป็น็ดอลลาร์ส์หรัฐั ทองคำำ� เป็น็ต้้น ซึ่่�ง
อาจส่ง่ผลกระทบต่่อการเคลื่่�อนย้า้ยกระแสเงิินทุนุไหล
ออกจากกลุ่่�มประเทศตลาดเกิิดใหม่่ ค่่าเงิินดอลลาร์์
สหรัฐัอาจมีแีนวโน้ม้แข็ง็ค่่าข้ึ้�น ส่ง่ผลกระทบต่่อค่่าเงิิน
ในภููมิิภาค รวมถึึงค่่าเงิินบาทอาจจะมีีความผัันผวน
และอ่่อนค่่าลงในระยะสั้้�น
    กระทรวงการคลังได้้ประสานงานให้้สำำ�นัักงาน           
คณะกรรมการกำำ�กับหลักทรัพัย์แ์ละตลาดหลักทรัพัย์์ 
และตลาดหลักทรััพย์์แห่่งประเทศไทย ใช้้เครื่่�องมืือ
และมาตรการรองรัับความผัันผวนของตลาดที่่�เหมาะ
สม สามารถปรัับใช้้ได้้ตามระดัับความรุุนแรงของ
สถานการณ์ เพื่่�อรัักษาความเชื่่�อมั่่�นของผู้้�ลงทุุนและ
เสถียรภาพให้ต้ลาดการเงิินไทย และแนะนำำ�นักัลงทุนุ
ติิดตามสถานการณ์์อย่่างใกล้ชิิดเนื่่�องจากตลาดมีี
ความผัันผวนสููง

สงครามตะวันัออกกลาง
กระทบเศรษฐกิิจ-หุ้้�นไทย
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    6.ผลกระทบด้านแรงงาน (Labour Channel) 
สถานการณ์ความขััดแย้้งส่ง่ผลกระทบต่่อแรงงานไทย
ในตะวัันออกกลางประมาณ 110,000 คน ทั้้�งในด้้าน
ความปลอดภััยและการจ้างงาน อย่่างไรก็ตามหน่่วย
งานที่่�เกี่่�ยวข้้องโดยเฉพาะกระทรวงการต่างประเทศ 
เตรียมความพร้้อมด้้านการคุ้้�มครองคนไทยในต่่าง
ประเทศ และติิดต่่อประสานงานกัับแรงงานไทยในต่่าง
ประเทศอย่า่งใกล้ชิิด
     “พื้้�นฐานเศรษฐกิิจไทยยัังมีีเสถีียรภาพและความ
แข็ง็แกร่ง่เพียีงพอ ประกอบกัับภาคการคลัังยังัมีีความ
ยืืดหยุ่่�นและมีีขีีดความสามารถในการรองรัับความ
เสี่่�ยงจากความผัันผวนภายนอก โดยไทยมีเงิินสำำ�รอง
ระหว่่างประเทศในระดัับสููง ดุุลบัญัชีีเดิินสะพัดัอยู่่�ใน
เกณฑ์์บริหิารได้้ สัดัส่ว่นหนี้้�สาธารณะยัังต่ำำ�กว่ากรอบ
วิินัยัการคลััง และระบบธนาคารพาณิิชย์มีคีวามมั่่�นคง 
โดยมีีระดัับเงิินกองทุุนและเงิินสำำ�รองรองรัับความ
เสี่่�ยงอยู่่�ในเกณฑ์์ที่่�เข้้มแข็็ง ในระยะต่่อไป กระทรวง
การคลัังจะติิดตามสถานการณ์อ์ย่า่งใกล้ชิิด พร้อ้มทั้้�ง
จะประสานกัับหน่่วยงานที่่�เกี่่�ยวข้้องและจะพิิจารณา
ใช้้เครื่่� องมืือเชิิงนโยบายในการดููแลเสถีียรภาพ
เศรษฐกิิจและการเงิินอย่่างเหมาะสม เพื่่�อดำำ�เนิิน
มาตรการที่่�จำำ�เป็น็ได้้อย่า่งทัันท่่วงทีี”นายเอกนิติิ ระบุุ
     อย่่างไรก็ตาม เมื่่�อวัันที่่� 4 มีีนาคม 2569 ตลาด      
หลักทรััพย์์ฯ ได้้ใช้้มาตรการ Circuit Breaker 
เนื่่�องจากดัชนีตีลาดหุ้้�นไทยปรับัลดลง 117.52 จุุด คิิด
เป็น็ 8.01% มาอยู่่�ที่่�ระดัับ 1,348.99 จุุด ในการซื้้�อขาย
ภาคเช้้าของวัันที่่� 4 มีีนาคม ตลาดหลักทรััพย์์ฯ จึึงได้้
หยุดการซื้้� อขายชั่่�วคราวตามมาตรการ Circuit                             
Breaker ระดัับ 1 ระหว่่างเวลา 12.18-12.30 น. เพื่่�อ
เปิดิโอกาสให้้ผู้้�ลงทุนุได้้มีเีวลาพิจิารณาข้อ้มููล ประเมินิ
สถานการณ์์ และตััดสิินใจลงทุุนได้้อย่่างรอบคอบ                 
โดยหลังจากนั้้�นได้้เปิิดการทำำ�การซื้้�อขายตามปกติใน
ภาคบ่า่ย
   ทั้้� งนี้้�  ภาวะการซื้้� อขายได้้รัับผลกระทบจาก
สถานการณ์ต์ึึงเครียีดในภููมิภิาคตะวัันออกกลางซึ่่�งส่ง่
ผลให้้ผู้้�ลงทุุนทั่่�วโลกลดการถือครองสิินทรััพย์์เสี่่�ยง
และหัันไปถืือครองสิินทรัพย์์ปลอดภััย หรืือสิินทรัพย์์
ที่่�ได้้ประโยชน์จ์ากสถานการณ์ ์โดยตลาดหลักทรัพัย์ฯ์ 
ได้้ประสานงานอย่า่งใกล้ชิดิกัับหน่ว่ยงานกำำ�กับดููแลที่่�
เกี่่�ยวข้อ้ง และขอให้้ผู้้�ลงทุนุติิดตามข้อ้มููลข่า่วสารจาก
แหล่งที่่�น่า่เชื่่�อถืือ เพื่่�อประกอบการพิิจารณาตััดสิินใจ
ลงทุุนอย่า่งรอบด้้านในสถานการณ์์ปััจจุุบััน

    นายอััสสเดช คงสิิริิ กรรมการและผู้้�จัดการ ตลาด                           
หลักทรััพย์์แห่ง่ประเทศไทย กล่าวว่่า เมื่่�อวัันที่่� 4 มีีนาคม 
จากการที่่� SET Index ปิิดที่่� 1,384.61 จุุด ปรัับตััวลดลง 
81.90 จุุด คิิดเป็็น -5.58% ด้้วยมููลค่่าการซื้้� อขาย 
159,372.02 ล้้านบาท การลดลงของดััชนีีสอดคล้องกัับ
ทิิศทางตลาดทุุนทั่่� วโลกจากสถานการณ์์ในภููมิิภาค
ตะวัันออกกลาง โดยในช่่วงเช้้าวัันนี้้� SET Index ปรัับตััว
ลดลง 8.01% ส่ง่ผลให้้มาตรการ Circuit Breaker ทำำ�งาน 
ส่ว่นหนึ่่�งอาจเป็น็เพราะตลาดหุ้้�นไทยปิดิทำำ�การในวัันหยุด
เมื่่�อวัันก่่อนหน้า ขณะที่่�ตลาดอื่่�นเปิดิทำำ�การและปรับัตััวลง
ไปแล้้ว ประกอบกัับตั้้�งแต่่ต้้นปีีตลาดหุ้้�นไทยเป็็นหนึ่�งใน
ตลาดหุ้้�นที่่�ให้้ผลตอบแทนดีีกว่่าตลาดอื่่�นหลายแห่่งใน
ภููมิภิาคเอเชียี และถึึงแม้ ้2 วัันที่่�ผ่า่นมา SET Index จะปรัับ
ตััวลดลง แต่่นับัตั้้�งแต่่ต้้นปีี (YTD) ตลาดหุ้้�นไทยยังัคงให้ผ้ล
ตอบแทน (Index Return) บวกเป็็นอัันดัับ 3 ของภููมิิภาค
เอเชีีย รองจากเกาหลีใต้้และไต้้หวัน
    อย่่างไรก็ตาม ตลาดหลักทรััพย์์ฯ ยัังคงติิดตาม
สถานการณ์ดั์ังกล่าวอย่า่งใกล้ชิดิและต่่อเนื่่�อง และทำำ�งาน
ประสานงานกัับหน่ว่ยงานกำำ�กับดููแลที่่�เกี่่�ยวข้้อง พร้้อมไป
กัับการกำำ�กับดููแลการซื้้�อขายหลักทรััพย์์ให้้เป็็นไปตาม
กลไกตลาดเพื่่�อรัักษาเสถียรภาพ สร้้างความเชื่่�อมั่่�นแก่่                
ผู้้�ลงทุุน
         ด้้าน นางพรอนงค์์ บุุษราตระกูลู เลขาธิกิาร สำำ�นักังาน
คณะกรรมการกำำ�กับหลักทรััพย์์และตลาดหลักทรััพย์์ 
(ก.ล.ต.) กล่าวว่่า ในระยะที่่�ผ่่านมาดััชนีีตลาดหลักทรััพย์์
ปรัับตััวเพิ่่�มข้ึ้�นจากปััจจััยความเชื่่�อมั่่�นภายในประเทศ 
สำำ�หรับการปรัับตััวลดลงของดััชนีตีลาดหลักทรัพย์์เมื่่�อวััน
จัันทร์์ที่่� 2 มีีนาคม 2569 และวัันนี้้� (4 มีีนาคม 2569) เป็็น
ไปตามทิิศทางเดีียวกับตลาดหุ้้�นทั่่�วโลก ซึ่่�งเกิิดความกัังวล
ต่่อสถานการณ์์ในตะวัันออกกลาง ซึ่่�งส่่งผลต่่อความ
ผันัผวนของตลาดการเงิินและการลงทุุนทั่่�วโลก โดย ก.ล.ต. 
ไ ด้้ ติิ ด ต า ม ส ถ า น ก า รณ์ ์ แ ล ะ ป ร ะ ส า น ง า น กัั บ
ตลาดหลักทรััพย์์แห่ง่ประเทศไทยอย่า่งใกล้ชิิด
    สำำ�หรัับกรณีีที่่�ตลาดหลักทรััพย์์หยุดทำำ�การซื้้�อขาย            
โดยอัตโนมัติัิเป็น็การชั่่�วคราว (Circuit Breaker) เนื่่�องจาก
ราคาหลักทรััพย์์โดยรวมเปลี่่�ยนแปลงลดลงถึึงระดัับ 8% 
ของค่่าดััชนีีปิิดในวัันทำำ�การก่อนหน้้า เพื่่�อให้้นัักลงทุุนมีี
เวลาในการตรวจสอบข้้อมููลข่า่วสารที่่�มีีผลกระทบต่่อการ
ลงทุุนอย่า่งครบถ้้วน ซึ่่�งเป็็นไปตามหลักเกณฑ์์ที่่�กำำ�หนด
     ทั้้�งนี้้� ก.ล.ต. ขอให้้ผู้้�ลงทุุนติิดตามข้้อมููลข่่าวสารจาก
แหล่งที่่�น่่าเชื่่�อถืือและพิิจารณาข้้อมููลอย่่างรอบด้้านเพื่่�อ
ประกอบ การตัดสิินใจลงทุุน
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     สำำ�นักงานคณะกรรมการกำำ�กัับหลัักทรัพัย์แ์ละ
ตลาดหลัักทรััพย์์ (ก.ล.ต.) เดิินหน้ายกระดัับการ
กำำ�กับดููแลตลาดทุุนและตลาดสิินทรััพย์์ดิิจิิทััล ผ่่าน 
5 มาตรการสำำ�คัญ เพื่่�อสกัดกั้้�นทุุนเทา แก้้ปััญหา
บััญชีีม้้าและการหลอกลงทุุน (Investment Scam) 
ที่่�มีีความซัับซ้้อนจากการใช้้เทคโนโลยีีและช่่องทาง
ดิิจิิทััลมากข้ึ้�น โดยเน้้นย้ำำ�ว่่าเป็น็ “วาระแห่ง่ชาติิ” ที่่�
ต้้องเร่ง่แก้้ไขอย่า่งจริิงจััง
         จากสภาวการณ์ใ์นปััจจุุบันัปััญหามิจิฉาชีพีหลอก
ลวงการลงทุุนทวีความรุุนแรงเพิ่่�มขึ้้�น ซึ่่�งสร้้างความ
เสียีหายแก่่ทรัพัย์ส์ินิของประชาชนจำำ�นวนมาก และ
ถืือเป็็นภััยร้้ายแรงต่่อสัังคมและเศรษฐกิิจของ
ประเทศ ก.ล.ต. เล็็งเห็น็ถึึงปััญหาที่่�เกิิดขึ้้�นและดำำ�เนินิ
การต่าง ๆ ทั้้�งมุ่่�งเน้้นการป้้องกัันเพื่่�อไม่ใ่ห้้เกิิดความ
เสีียหาย และปราบปรามเมื่่�อพบการกระทำำ�ผิิด รวม
ทั้้�งบููรณาการหน่ว่ยงานที่่�เกี่่�ยวข้้องมาอย่า่งต่่อเนื่่�อง
ก.ล.ต. จึึงดำำ�เนิินการยกระดัับ 5 มาตรการสำำ�คัญ ซึ่่�ง
รวมถึึงมาตรการที่่�ดำำ�เนินิการผ่า่นผู้้�ประกอบธุุรกิิจทั้้�ง
ในฝั่่� งบริษัิัทหลักทรัพัย์แ์ละสินิทรัพัย์์ดิิจิิทััล เพื่่�อสกัด
กั้้�นทุุนเทา แก้้ปััญหาบััญชีีม้้าและการหลอกลงทุุน 
(Investment Scam) มีีประสิิทธิิภาพยิ่่�งขึ้้�น ดัังนี้้� 

      1. การรู้้�จั กตัวตนของลูกูค้าที่่�แท้้จริงิ (KYC/CDD) สำำ�หรัับบริิษััท
หลักทรััพย์์ ก.ล.ต. จะยกระดัับการตรวจสอบเพื่่�อทราบข้้อเท็็จจริิง
เกี่่�ยวกับลููกค้า (CDD) ให้้ครอบคลุุมและมีีความสอดคล้องของรายได้้ 
อาชีีพ พร้้อมติิดตามพฤติิกรรมการลงทุุน หากมีีข้้อสงสััย บริิษััทหลัก
ทรััพย์์จะต้้องตรวจสอบเพื่่�อทราบข้้อเท็็จจริิงเกี่่�ยวกับลููกค้าอย่่างเข้้ม
ข้้น (Enhanced CDD) และรายงานธุุรกรรมต้้องสงสััย (Suspicious 
Transaction Report: STR) ต่่อสำำ�นักังานป้อ้งกัันและปราบปรามการ
ฟอกเงิิน (ปปง.) นอกจากนี้้� ยัังเพิ่่�มการคุุมเข้้มการฝากและถอนต้้อง
มีชีื่่�อตรงกัับบััญชีีลููกค้าเท่่านั้้�น และหน่วงธุุรกรรมกลุ่่�มเสี่่�ยงสููง รวมทั้้�ง
การเพิ่่�มกลไกตรวจสอบการทำำ� Enhanced KYC
       2. ตรวจเข้้มผู้้�ถือหุ้้�นใหญ่่ ผู้้�มีีอำำ�นาจตััวจริิงของผู้้�ประกอบธุุรกิิจ
ที่่�ได้้รัับใบอนุุญาต ปััจจุุบััน ก.ล.ต. มีีการกำำ�กับดููแลโครงสร้้างผู้้�ถือหุ้้�น
รายใหญ่ ่ เช่น่ การพิิจารณาผู้้�ถือหุ้้�นรายใหญ่ใ่ห้้ครอบคลุุมผู้้�มีีอำำ�นาจ
ควบคุุมที่่�แท้้จริิงผ่่านการถือหุ้้�นทางตรงและทางอ้้อม รวมทั้้�งการที่่�ผู้้�
ถืือหุ้้�นรายใหญ่ต้้องไม่ม่ีลัีักษณะต้้องห้า้ม เช่น่ อยู่่�ระหว่่างถููกกล่าวโทษ
หรือืถููกดำำ�เนินิคดีตามกฎหมายฟอกเงิิน เป็็นต้้น  ทั้้�งนี้้� เพื่่�อให้้การกำำ�กับ
เท่่าทัันต่่อรููปแบบโครงสร้า้งผู้้�ถือหุ้้�นที่่�ซับัซ้อ้นมากขึ้้�น รวมถึึงสะท้้อน
ผู้้�มีีอำำ�นาจควบคุุมที่่�แท้้จริิงได้้ ก.ล.ต. จึึงจะมีีการปรัับปรุุงให้้ผู้้�ถือหุ้้�น
รายใหญ่ค่รอบคลุมุถึึงผู้้�ให้้แหล่งเงิินทุุนแก่่ผู้้�ถือหุ้้�นรายใหญ่ ่และปรับั
ลัักษณะต้้องห้้ามให้้ครอบคลุุมการทำำ�ผิิดกฎหมายฟอกเงิินและ
กฎหมายการก่อการร้้ายทั้้�งในไทยและต่่างประเทศ

ก.ล.ต. ยกระดัับ 5 มาตรการ
สกััดทุุนเทา ปราบหลอกลงทุุน
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       3. ติิดตามเส้น้ทางเงิิน ป้้องกัันเงิินเทา ปััจจุุบััน ก.ล.ต. กำำ�หนดให้้ผู้้�
ประกอบธุุรกิิจสิินทรัพย์์ดิิจิิทััลต้้องรายงานข้้อมููลธุุรกรรมผ่่านระบบ 
e-Reporting เพื่่�อรองรัับการติดตาม ตรวจสอบ และรายงานภาพรวม
ธุุรกรรมที่่�มีีเหตุอัันควรสงสััย รวมทั้้�งการคัดกรองธุุรกรรมโดยใช้้เครื่่�อง
มืือตรวจสอบธุุรกรรมบนบล็็อกเชน (Blockchain Forensic Tool) แต่่
เพื่่�อให้้การติดตามตรวจสอบเข้้มข้้นมากขึ้้�น ในระยะต่่อไป ก.ล.ต. จะยก
ระดัับการติดตามเส้้นทางการเงิินให้้แม่น่ยำำ�และตรงจุุดมากยิ่่�งขึ้้�น โดยมีี
แนวทาง ดัังนี้้� 1) ยกระดัับเครื่่�องมืือวิิเคราะห์์เชิิงลึึก เพื่่�อติิดตามเส้้นทาง
เงิินได้้ถึึงปลายทาง เพิ่่�มประสิทิธิภิาพในการตรวจจัับและป้อ้งกัันธุุรกรรม
ผิิดปกติ  2) ยกระดัับมาตรฐานธุุรกรรมการโอนสิินทรัพย์์ดิิจิิทััลให้้
สอดคล้องความเสี่่�ยง โดยให้้เทีียบเคีียงธุุรกรรมเงิินสด 3) การใช้้ Travel 
Rule โดยให้้ผู้้�ประกอบธุุรกิิจสิินทรัพย์์ดิิจิิทััลจััดส่ง่ข้้อมููลผู้้�โอนไปพร้้อม
ธุุรกรรมการโอนสิินทรััพย์์ดิิจิิทััล และตรวจสอบข้้อมููลในกรณีีรัับโอน
สินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทััล 4) การกำำ�กับดููแลการซื้้�อขายและแลกเปลี่่�ยน stablecoin 
ให้้เทีียบเคีียงธุุรกรรมเงิินตราต่่างประเทศ (FX) เพื่่�อป้้องกัันการใช้้เป็็น
ช่อ่งทางของเงิินเทา และ 5) ร่ว่มมืือกัับธนาคารแห่ง่ประเทศไทย ในการ
กำำ�กับดููแลการใช้ว้งเงิินต่่างประเทศ เพื่่�อเพิ่่�มประสิิทธิิภาพในการป้องกััน
และสกัดธุุรกรรมที่่�มีีความเสี่่�ยงในตลาดสิินทรััพย์์ดิิจิิทััล
    4. เปิิดเผยข้้อมูลสำำ�คัญให้้ชััดเจน โปร่ง่ใส และทัันเวลา เพื่่�อให้้                     
ผู้้�ลงทุุนมีีข้้อมููลประกอบการตัดสิินใจลงทุุน เช่น่ บริิษััทจดทะเบีียนต้้อง
เปิิดเผยโครงสร้างผู้้�ถือหุ้้�นที่่�ชััดเจน รายชื่่�อผู้้�ถือหุ้้�นใหญ่ ่ 10 อัันดัับแรก 
รายงานการเปลี่่�ยนแปลงการถือหุ้้�นเมื่่�อแตะทุุกร้อยละ 5 ภายใน 3 วััน 
นัับจากวันที่่�ทำำ�ธุรกรรม (T+3) ในแบบรายงาน 246 กำำ�หนดเกณฑ์์การ
ทำำ�คำำ�เสนอซื้้�อ (Tender Offer) เมื่่�อถืือหุ้้�นถึึงระดัับที่่�กำำ�หนด รวมทั้้�ง
กำำ�หนด Fiduciary Duties ของกรรมการและผู้้�บริิหาร เพื่่�อป้้องกัันการ
ใช้้ประโยชน์์ส่่วนตนและผลประโยชน์์ทัับซ้้อน โดย ก.ล.ต. จะพััฒนา 
Data Analytics ที่่�มีีการเชื่่�อมโยงข้้อมููลข้้ามระบบ และนำำ�ข้อมููลมา
วิิเคราะห์เ์พื่่�อตรวจจัับความผิดิปกติ เช่น่ ความไม่ส่อดคล้องระหว่่างราย
ชื่่�อผู้้�ถือหุ้้�นกัับพฤติิกรรมการซื้้�อขายจริิง ข้้อมููลผู้้�ถือหุ้้�นและการซื้้�อขาย
สิินทรััพย์์

    5. ผนึึกกำำ�ลังหลายหน่่วยงาน ปราบทุุนเทา 
ก.ล.ต. ร่ว่มมือืกัับหน่ว่ยงานภาครัฐั เช่น่ กระทรวง
ดิิจิิทััลเพื่่� อเศรษฐกิิจและสัังคม ในการปิิดกั้้�น
แพลตฟอร์์มผิิดกฎหมาย การขยายผลข้้อมููลการ
ยึึดและอายัดัทรัพัย์จ์าก ปปง. และร่ว่มคณะทำำ�งาน 
“Connect the Dots” เพื่่�อยกระดัับการกำำ�กับดููแล
ใน 3 มิิติิ ได้้แก่่ ตััวตน พฤติิกรรม และเส้้นทางเงิิน 
และผนึึกกำำ�ลังหลายหน่่วยงานเชื่่�อมโยงข้้อมููล 
และไล่่เส้้นทางเงิินเพื่่�อให้้การสกัดทุุนเทาได้้อย่า่ง
ครบวงจร เช่่น ยกระดัับการแลกเปลี่่�ยนข้้อมููล 
ทำำ�งานร่่วมกัับพนัักงานสอบสวนและหน่วยงาน
กำำ�กับดููแลที่่�เกี่่�ยวข้อง (Joint Operation) เพื่่�อเพิ่่�ม
ประสิิทธิิภาพในการติดตามตรวจสอบข้้อมููลและ
เส้้นทางการเงิิน เป็็นต้้น
        นางพรอนงค์์ บุุษราตระกูลู เลขาธิกิาร ก.ล.ต. 
ย้ำำ�ว่่า การยกระดัับทั้้�ง 5 มาตรการ ทั้้�งการกำำ�กับ
ดููแลผู้้�ประกอบธุุรกิิจตััวกลางในตลาดทุุนและ
ตลาดสินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทััล การเปิดิเผยข้อ้มููล ตลอดจน
การเชื่่�อมโยงการติดตามเส้้นทางเงิินอย่า่งครบมิิติิ
จะช่ว่ยให้ก้ารสกัดทุุนเทาเกิิดผลอย่่างเป็็นรููปธรรม 
    “โดยในระยะถััดไป ก.ล.ต. จะเร่่งติิดตาม                    
การบููรณาการร่่วมกัับหน่่วยงานที่่�เกี่่�ยวข้้อง รวม
ทั้้�งคณะทำำ�งาน Connect the Dots ในการเชื่่�อม
โยงข้อ้มููล ติิดตาม และวางแผนตรวจสอบเส้้นทาง
เงิินร่ว่มกัันให้เ้ห็น็ถึึงปลายทางของธุุรกรรมชัดัเจน
ขึ้้�น เพื่่� อให้้มั่่�นใจว่าสามารถสกััดบััญชีีม้้าและ
ธุุรกรรมผิิดปกติได้้ตรงจุุด พร้้อมยกระดัับความ
เชื่่�อมั่่�นของผู้้�ลงทุนุและสร้้างความโปร่งใสให้้ตลาด
ทุุนไทยในระยะยาว”



     

        

1. ติิดอาวุธุทางปััญญา ครั้้�งที่่� 6/2569
ตอน Close Door : แกะงบฯ พบอะไร?

       สมาคมส่ง่เสริิมผู้้�ลงทุุนไทย จััดกิิจกรรม ติิดอาวุุธทางปััญญา ครั้้�งที่่� 6/2569 ให้้กัับสมาชิิกชมรมอาสาพิิทัักษ์สิิทธิิผู้้�ถือ
หุ้้�น เพื่่�อยกระดัับ Upskill ความรู้้�ความเข้้าใจ และใช้้งานได้้จริิงในการลงทุุนของตนเอง + มีีความพร้้อมในการทำำ�หน้้าที่่�ภาค
สนาม รัับมอบฉัันทะเข้้าร่ว่มสามััญ/วิิสามััญ ผู้้�ถือหุ้้�น กิิจกรรมนี้้�จึึงมีีสมาชิิก รัับอาสาในการ “แกะรอย งบการเงิิน” และนำำ�มา
สรุปเล่่าสู่่�กันฟััง แบบ “ปิิดห้้องเล่่า” โดยมีี คุณุวารุุณี ีปรีดีานนท์ - กรรมการและประธานคณะกรรมการวิชาชีีพบััญชีีด้้าน
การวางระบบบัญัชี ีสภาวิิชาชีพีบัญัชี ีในพระบรมราชููปถััมภ์์ เป็น็วิิทยากร แชร์ป์ระสบการณ์ ์ในแง่่มุมุของผู้้�ผ่า่นประสบการณ์์ 
มากว่่า 40 ปีี... ณ ห้้อง 701 ชั้้�น 7 อาคาร B ตลท. เมื่่�อวัันพฤหััสบดีีที่่� 12 มีีนาคม 2569 ที่่�ผ่า่นมา

         เป็็นธรรมเนียีมปฏิิบัติัิของการเดิินทางเข้า้สู่่�ฤดููกาล การจัดประชุุมสามัญัผู้้�ถือหุ้้�น ในทุกุๆปี ีราวเดืือนมีนีาคม-30 เมษายน 
สมาคมส่ง่เสริิมผู้้�ลงทุุนไทย ในฐานะผู้้�ดำำ�เนิินโครงการ “การประเมิินคุณุภาพการจัดประชุุมสามััญผู้้�ถือหุ้้�น” ตั้้�งแต่่ปีี 2549 
เป็น็ต้้นมา แล้้วนั้้�น สำำ�นักังานกำำ�กับหลักทรัพย์์และตลาดหลักทรัพัย์-์ก.ล.ต. โดยผู้�บริหิารระดัับสููง จะเป็็นผู้้�ให้้กำำ�ลังใจ ผู้้�ให้้การ
สนัับสนุุน ในการทำำ�หน้้าที่่� ด้้วยกิิจกรรม Kick Off ปล่่อยแถวอาสาพิิทัักษ์สิิทธิิผู้้�ถือหุ้้�น ในฤดููกาล AGM ของทุุกๆปีี เสมอมา
     ปีีนี้้� ก็็เช่น่กััน คุณุอารีวัีัลย์ ์เอี่่�ยมดิิลกวงศ์ ์ - ผู้้�ช่ว่ยเลขาธิิการ สายกำำ�กับบััญชีี สำำ�นัักงานคณะกรรมการกำำ�กับหลักทรััพย์์           
และตลาดหลักทรัพย์ ์เป็็นประธาน ในการกล่าวให้โ้อวาท ให้้กำำ�ลังใจ กัับสมาชิกิอาสาฯ ณ ห้้อง 1601 ชั้้�น 16 สำำ�นักังาน ก.ล.ต. 
เมื่่�อวัันศุุกร์์ที่่� 13 มีีนาคม 2569 ที่่�ผ่า่นมา

2. ติิดอาวุธุทางปััญญา ครั้้�งที่่� 7/2569
Kick Off : ฤดููกาล AGM 2569 (ปีีที่่� 21)

TIA ACTIVITIES
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3. อาสาฯ Visit ครั้้�งที่่� 2/2569 @KCG 

       สมาคมส่ง่เสริิมผู้้�ลงทุุนไทย จััดกิิจกรรม ให้้กัับสมาชิิกอาสาพิิทัักษ์สิิทธิิผู้้�ถือหุ้้�น เข้้าเยี่่�ยมชม กระบวนการผลิิต และรัับฟััง
วิิสััยทััศน์์ของผู้้�บริิหาร บมจ.เคซีจีี คอร์์ปอเรชั่่�น-KCG พร้้อมด้้วยแขกพิิเศษที่่�ให้้เกีียรติมาร่่วมคณะ (วตท.24) เมื่่�อวัันที่่� 16 
มีีนาคม 2569 ณ โรงงานเทพารัักษ์ จัังหวัดสมุุทรปราการ
    เป็็นความภาคภููมิิใจของบริิษััทคนไทย ด้้วยอายุุการก่อตั้้�ง มาแล้้ว 69 ปีี และก้้าวข้ึ้�นเป็็นบริิษััทมหาชน จดทะเบีียนใน
ตลาดหลักทรััพย์์แห่ง่ประเทศไทย เมื่่�อวัันที่่� 03 สิิงหาคม 2566 คุณุดำำ�รงชััย วิิภาวััฒนกุลุ CEO นำำ�ทีมผู้้�บริิหาร นำำ�เสนอข้้อมููล 
และมั่่�นใจกัับการเข้้าร่ว่มโครงการ Jump+

       สมาคมส่ง่เสริิมผู้้�ลงทุุนไทย จััดกิิจกรรมให้้กัับสมาชิิก อาสาพิิทัักษ์สิิทธิิผู้้�ถือหุ้้�น เปิิดประสบการณ์์ การเข้้าเยี่่�ยมชม บมจ.
ท่่าอากาศยานไทย-AOT ประตููสำำ�คัญสู่่�ประเทศ ช่อ่งทางอากาศยาน กัับกว่่า 7 แสน เที่่�ยวบิิน และทำำ�รายได้้กว่่า 6 หมื่่�นล้้าน
บาท ต่่อปีี
     ด้้วยการบริิหาร สนามบิิน 6 แห่ง่ : สุุวรรณภููมิิ ดอนเมืือง ภููเก็็ต หาดใหญ่ ่ เชีียงใหม่ ่และ แม่ฟ่้้าหลวง (เชีียงราย) เป็็น
รััฐวิิสาหกิิจ เป็็นบริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหลักทรััพย์์ฯ เป็็นความหวังของประเทศ และ นัักลงทุุน ในเวลาเดีียวกัน ทุุกดีไซด์
ของการออกแบบ มีีรากเหง้า มีีที่่�มา ของความเป็็นไทย ผสานสากลนิิยม ความทรงจำำ� ไม่่รู้้�ลืม เมื่่�อวัันที่่� 20 มีีนาคม 2569                   
ณ ท่่าอากาศยานสุุวรรณภููมิิ 
     ผู้้�บริิหารที่่�มาให้้ข้้อมููล ในมุุมของนัักลงทุุน ได้้แก่่ คุณุอััญชลี ีประมวลเจริญิกิิจ - ผู้้�ช่ว่ยกรรมการผู้้�อำำ�นวยการใหญ่ ่(สาย
งานบััญชีีและการเงิิน 1), คุณุกฤช ภาคากิิจ - เลขานุุการบริิษััท, คุณุฐิติิิชััย แสงพิิทัักษ์ - ผู้้�อำำ�นวยการฝ่่ายเลขานุุการองค์์กร
และกำำ�กับดููแลกิิจการ และ คุุณภาณุุพงศ์ ์ ปราณีีโชติิรส - รองผู้้�อำำ�นวยการฝ่่ายแผนพััฒนาท่่าอากาศยานและรัักษาการ                       
ผู้้�อำำ�นวยการส่ว่นแผนพััฒนาท่่าอากาศยานภููมิิภาค

4. อาสาฯ Visit ครั้้�งที่่� 3/2569 @AOT 

TIA ACTIVITIES
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5. TIA ประชุุมสามัญ สมาชิก ปีี 2569

     เมื่่�อวัันที่่� 26 มีีนาคม 2569 สมาคมส่ง่เสริิมผู้้�ลงทุุนไทย จััดประชุุมสามััญสมาชิิก ณ ห้้องเสรีี จิินตนเสรีี ชั้้�น 7 อาคาร B 
ตลาดหลักทรััพย์์แห่ง่ประเทศไทย เพื่่�อรายงานผลการดำำ�เนิินงาน ภารกิิจสำำ�คัญในรอบปีี 2568 ในฐานะองค์์กรตัวแทนผู้้�ถือ
หุ้้�นรายบุคคล ผ่า่นโครงการหลัก คืือ “การประเมิินคุณุภาพการจัดประชุุมสามััญผู้้�ถือหุ้้�น” ซึ่่�งปีีนี้้�-2569 จะเป็็นปีีที่่� 21 และ
มีีการเปลี่่�ยนผ่่านผู้้�นำำ�องค์์กร จาก ท่่านนายก ลำำ�ดับที่่� 12 - คุุณยิ่่�งยง นิิลเสนา เป็็น ท่่านนายก ลำำ�ดับที่่� 13 - ดร. มงคล                    
ลีลีาธรรม ตามอรรถพจน์์ ที่่�มั่่�นคง “ให้้ความรู้้� พิิทัักษ์สิิทธิิ พิิชิิตการลงทุุน” รวมทั้้�งความพร้้อมในความร่ว่มมืือ กัับทุุกองค์์กร
ในตลาดทุุนไทย อย่า่งเต็็มกำำ�ลัง

       สมาคมส่่งเสริิมผู้้�ลงทุุนไทย สนับสนุุน การ Upskill ความรู้้� ให้้กัับ อาสาพิิทัักษ์สิิทธิิผู้้�ถือหุ้้�น ด้้วยหลักสููตร AISA -                         
(Accredited Investment and Securities Analyst) ด้้วยกิิจกรรม workshop เรีียนรู้้�การใช้้เครื่่�องคิิดเลขทางการเงิิน โดย
ทีีมวิิทยากร จาก TSI เมื่่�อวัันอัังคารที่่� 31 มีีนาคม 2569 ณ ห้้อง 603 ชั้้�น 6 อาคาร B ตลาดหลักทรััพย์์แห่ง่ประเทศไทย

6. ติิดอาวุธุทางปััญญา ครั้้�งที่่� 8/2569
                           ตอน : หลัักสููตร AISA-เครื่่�องคิิดเลขทางการเงินิ	
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สงครามในตะวัันออกกลางกัับความเสี่่�ยงของประเทศไทย
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โดย ยิ่่�งยง นิิลเสนา 
นายกสมาคมส่งเสริมิผู้้�ลงทุุนไทย

    สงครามในตะวัันออกกลางที่่�เริ่่�มจากสหรัฐัอเมริกิาและอิิสราเอล    
โจมตีอิีิหร่า่นเมื่่�อวันที่่� 28 กุมุภาพันัธ์์ที่่�ผ่า่นมา เกิิดขึ้้�นมาเกิิน 1 เดืือน
แล้้ว และไม่รู่้้�ว่ าจะกิินเวลาไปอีกีนานแค่่ไหน ในช่ว่งแรกๆ ที่่�เกิิดการสู้้�
รบ ตลาดทุนุมองว่่าอิิหร่า่นสู้้�ไม่ไ่ด้้ และสงครามน่า่จะจบลงอย่า่งรวดเร็ว็ 
แต่่การสู้�รบกิินเวลานานกว่่าที่่�คิิดและการตอบโต้้ของอิิหร่่านทำำ�ให้้
โครงสร้างพื้้�นฐานซึ่่�งใช้ใ้นการผลิิตและการขนส่ง่น้ำำ�มันั ก๊๊าซธรรมชาติิ 
ตลอดจนผลิิตภัณฑ์์ปิโิตรเคมีต่่างๆ ในตะวัันออกกลางเสีียหายอย่า่งหนัก
    LGT ซึ่่�งเป็น็บริษัิัทจัดการกองทุุนชั้้�นนำำ�ของโลกมองว่่า โครงสร้าง         
พื้้�นฐานที่่�เสีียหายจะต้้องใช้เ้วลาซ่่อมแซมนานหลายปี กว่่าประเทศใน
ตะวัันออกกลางจะมาผลิิตและส่ง่ออกพลัังงานได้้ในระดัับเดิิม ทำำ�ให้ถ้ึึง
แม้ว่้่าสงครามสิ้้�นสุุดลงได้้ในเร็็ววัน ราคาน้ำำ�มันัดิิบจะยังัคงตััวอยู่่�ในระดัับ
ที่่�สููง โดย LGT คาดการณ์ว่์่าราคาน้ำำ�มันัดิิบ Brent ในปีีนี้้�จะยืนือยู่่�ที่่�ระดัับ 
$80-85 ต่่อบาร์์เรลหลังสงครามยุุติิ ซึ่่�งถึึงแม้จ้ะลดลงจากระดัับ $110 
ต่่อบาร์์เรลในปััจจุุบััน แต่่ก็็สููงข้ึ้�นมากเมื่่�อเทีียบกัับระดัับ $60-70 ต่่อ
บาร์เ์รลในช่ว่งปลายปีที่่�แล้้ว จากการที่่�น้ำำ�มันั กาซธรรมชาติิ ปิโิตรเคมีี 
ขาดแคลนและมีีราคาเพิ่่�มสููงข้ึ้�น จะส่ง่ผลต่่อเนื่่�องไปถึึงราคาพลาสติก 
ปุ๋๋�ยเคมีี สิินค้้าเกษตร และอาหาร และจะกระทบกัับเงิินเฟ้้อและการ
เติิบโตของเศรษฐกิิจโลกในที่่�สุดุ สิ่่�งที่่�กล่าวมาเป็น็การคาดการณ์ในกรณีี
ฐานหรือ Base Case ของ LGT นะครับ หากสหรัฐใช้้ทหารราบบุุกเข้้ายึึด
เกาะคาร์ก์ ซึ่่�งเป็็นศููนย์์กลางการส่ง่ออกน้ำำ�มันัของอิิหร่า่น LGT มองว่่า
จะเป็็น Bad Case ซึ่่�งการสู้�รบจะขยายตัว เกิิดความเสียีหายมากขึ้้�น และ
จะกิินเวลานาน ซึ่่�งจะกระทบต่่อเศรษฐกิิจและตลาดเงิินตลาดทุุนโลก
อย่า่งรุุนแรง

     สงครามนี้้�ส่ง่ผลกระทบกัับประเทศต่่างๆ ไม่เ่ท่่ากััน ผมแนบ 
Scatter Diagram ที่่�จััดทำำ�โดย UBS และ LGT ซึ่่�งแสดงผลกระ
ทบกัับการเติิบโตทางเศรษฐกิิจและเงิินเฟ้อ้ของประเทศต่่างๆ จะ
เห็น็ว่่าประเทศไทยจะถูกูกระทบรุนแรง ทั้้�งในด้้านการเติิบโต
ทางเศรษฐกิิจและเงิินเฟ้้อหากราคาน้ำำ�มันัเพิ่่�มสูงูเป็็นเวลานาน 
ผมรู้้�สึึกว่่าคนไทยโดยทั่่�วไปอาจยัังไม่่ได้้ตระหนัักถึึงความเสี่่�ยง
จากสงครามครั้้�งนี้้�เท่่าที่่�ควร ภาครัฐควรออกมาชี้้�แจง ทำำ�ความ
เข้า้ใจ ให้ข้้้อมููล และรณรงค์์ให้ป้ระหยัดัพลัังงาน รวมถึึงจััดทำำ�
แผนรองรับัวิิกฤตให้เ้ป็น็รููปธรรมมากกว่่านี้้� เพื่่�อให้ค้นไทยเข้า้ใจ 
และพร้อ้มที่่�จะรับัมืือหากราคาน้ำำ�มันั และสินิค้้าอื่่�นๆ เพิ่่�มสููงขึ้้�น
เป็น็เวลานาน สำำ�หรับัผู้้�ลงทุนุ ในสถานการณ์ท์ี่่�ไม่แ่น่น่อนแบบนี้้� 
ควรคำำ�นึึงถึึงปััจจััยพื้้�นฐานของสินิทรัพย์ท์ี่่�ลงทุนุอยู่่�เป็น็หลัก และ
กระจายการลงทุนุไปในหลายภููมิภิาค ในสินิทรัพัย์ห์ลายประเภท 
รวมถึึงมองภาพระยะยาวไว้้ ผมหวังว่่าท่่านจะผ่่านพ้้น
สถานการณ์ไ์ปได้้ด้้วยดีโดยไม่ถูู่กกระทบมากเกิินไปนะครับั
    เดืือนมีีนาคมนี้้�เป็็นเดืือนที่่�ผมครบวาระการเป็็นนายก   
สมาคมและกรรมการสมาคม ช่ว่งเวลาที่่�ผ่า่นมาผมรู้้�สึึกประทัับ
ใจเป็น็อย่า่งยิ่่�งกัับสมาคมและกัับทุกุท่านที่่�มีสี่ว่นเกี่่�ยวข้อ้ง ซึ่่�งต้้อง
ขอขอบคุณุไว้้ในโอกาสนี้้� ผมจะยังัช่ว่ยสมาคมอยู่่�ต่อไปเท่่าที่่�จะ
ทำำ�ได้้ 
    ท่่านผู้้�อ่านอาจจะไม่่เจอผมในบทความนี้้�ในเดืือนถััดๆ ไป           
แต่่คงจะได้้พบกัันอีีกในกิิจกรรมต่่างๆ ของสมาคมนะครับั ขอบ
คุณุทุกุๆ ท่่านอีีกครั้้�งครับั




