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ข้้อสงวนและข้้อจำำ�กััดความรัับผิิด  
เนื้้�อหาบทวิิเคราะห์์ คำำ�แนะนำำ� หรืือความคิิดเห็็นใดๆ ในวารสารฉบัับน้ี้�เป็็นความคิิดเห็็นของผู้้�นำำ�เสนอเนื้้�อหา ดัังกล่่าวเท่่านั้้�น มิิได้้
เป็็นการแสดงว่่าสมาคมส่่งเสริิมผู้้�ลงทุุนไทย เห็็นพ้้องด้้วยกัับความคิิดเห็็นนั้้�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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     การลงทุุนในตลาดหุ้้�นยัังคงต้้องการปััจจััยที่�
สำำ�คัญ 2 ประการหลักๆ นั่่�นคืือ เรื่่�อง “ความรู้้�” 
กัับ “ข้อ้มููล” ถืือเป็น็เรื่่�องสำำ�คัญท่ี่�จำำ�เป็น็อย่า่งย่ิ่�ง
เพราะตลาดหุ้้�นไทยในเวลานี้้� แตกต่่างจากอดีีต
ไปอย่่างมาก การท่ี่�จะใช้้วิิธีีดููแค่่ว่่าเป็็นหุ้้�นกลุ่่�ม
อุุตสาหกรรมใด มีีผลประกอบการอย่่างไร และ
สายเทคนิิคก็็จะมองกราฟ แต่่ยุุคนี้้�มีีความซับัซ้้อน
มากข้ึ้�น ยุุคท่ี่�คนต้้องช่่วงชิิงจัังหวะสั่่�งซื้้�อขายกับ 
Robot กัับ Program Trade ท่ี่�สำำ�คัญมีีเรื่่� อง 
“เจตนาของผู้้�ถืือหุ้้�นใหญ่ ่ของผู้้�บริหิาร” เข้้ามา
เก่ี่�ยวข้้องด้้วย ว่่ามีีเจตนาอะไรแฝงเร้้นหรือไม่ ่
และคนเหล่านั้้�นมีีธรรมาภิิบาลหรืือไม่่
        หุ้้�นหลายๆตััวท่ี่�เสีียหายหลายหมื่่�นล้้าน ทั้้�งท่ี่�
เป็็นคดีีดัง หรืือไม่่ดัังก็็ตาม เกิิดขึ้้�นจากฝีีมืือของ
คนท่ี่�เป็็นผู้้�ถืือหุ้้�นใหญ่่บ้้าง ผู้้�บริิหารบ้้าง แถมแย่่
ตรงท่ี่�เมื่่�อเกิิดเรื่่�องขึ้้�นมา คนเหล่านี้้�มีีวิิธีกีารรับัมือื
ด้้วยการหนีไีปต่่างประเทศ หรือืไม่่ก็็ใช้้วิธีีเข้้าสู่่�
คดีลี้้มละลาย ซึ่่�งหลังจากพ้้น 3 ปีี ตามกฎหมาย 
ทุกุอย่า่งก็็จบ ในขณะท่ี่�ความเสีียหายของผู้้�ลงทุนุ
ผู้้�ถืือหุ้้�นไม่่เคย หรืือ ไม่่ค่่อยจะได้้รัับการเยีียวยา 
เพราะกว่่าคดีีจะสิ้้�นสุุดก็็เป็็นสิิบๆปีี
     ดัังนั้้�น การมีีความรู้้�ให้้มากพอท่ี่�จะเท่่าทััน        
เกมได้้บ้้าง และหมั่่�นติิดตามข้้อมููล ติิดตาม
ข่่าวสารอย่่างใกล้้ชิิดกัับหุ้้�นท่ี่�เข้้าไปลงทุุน จึึง
สำำ�คัญมากๆ อย่่างหุ้้�นบางตััวราคาว่ิ่�งขึ้้�นเป็็นว่่า
เล่่น ซึ่่�งพอตลาดหลักทรััพย์์ฯสอบถามไปก็จะได้้
รัับคำำ�ตอบว่่าไม่่มีีพััฒนาการใดๆ ราวจะบอกว่่า
ไม่่รู้้�ว่่าราคาหุ้้�นขึ้้�นไปได้้อย่่างไร มีีแบบนี้้�หลายๆ
รอบ แถมเป็็นหุ้้�นท่ี่�อยู่่�ในเกณฑ์์ท่ี่�มีีน้ำำ�หนัักกัับ
ทิิศทางของ SET Index ด้้วยแล้้ว ผู้้�ลงทุนุเห็็นภาพ
ซ้ำำ�ๆ อยู่่�เป็็นประจำำ� ก็็เลยกลายเป็็นหุ้้�นอภิินิิหาร 
ท่ี่�สามารถเก็็งกำำ�ไรได้้อย่า่งสบายใจ โดนเตืือนโดน
ขึ้้�นเครื่่�องหมายดับความร้้อนแรงทีีนึึง ราคาก็็ร่ว่ง
ลงมา แต่่สักัพัักยัังไงก็็ราคาขึ้้�น แถมบ่อ่ยครั้้�งท่ี่�ขึ้้�น
มากกว่่าเดิิม เลยกลายเป็น็หุ้้�นขวัญใจไปเสีียอย่า่ง
นั้้�น

    คำำ�เตืือน หรืือ เครื่่�องหมายเตืือน        
กลายเป็็นสััญญาณให้้เข้้าช้้อนซื้้� อใน
เวลาท่ี่�ราคาปรับตััวลดลง ยิ่่�งในภาวะท่ี่�
ภาพรวมไม่่สามารถสร้้างความเชื่่�อมั่่�น
ได้้ และบรรดาผู้้�ลงทุุนมีีการถืือเงิินสด
เอาไว้้ในมืือ เพื่่�อรอจัังหวะท่ี่�เหมาะสม 
เครื่่�องหมาย CB หรือืต้้องซื้้�อด้้วยเงิินสด
เท่่านั้้�น จึึงไร้้ความหมาย
          ดัังนั้้�น การมีคีวามรู้้� มีข้ี้อมููลที่่�เพียีง
พอจึึงสำำ�คัญอย่า่งยิ่่�งสำำ�หรับัผู้้�ลงทุุน
    เมื่่� อวัันท่ี่�  16 เมษายนท่ี่�ผ่่านมา 
ตลาดหลักทรัพัย์แ์ห่ง่ประเทศไทย ได้้มีี
การยกระดัับ “Opportunity Day” สู่่�
การ เ ป็็นแพลตฟอร์์มศููนย์์กลางท่ี่�
รวบรวมทุุกช่่องทางการนำำ�เสนอข้้อมููล
ของบริิษัทจดทะเบีียน (บจ.) ไว้้ในท่ี่�
เดีียว มุ่่�งสร้้าง ecosystem ของข้้อมููล
ธุุรกิิจท่ี่�โปร่ง่ใสและมีีประสิิทธิิภาพ โดย
ให้้นำำ� เสนอข้้อมููลผลประกอบการ 
บจ.รายไตรมาส เป็็น “Earnings Call” 
เพื่่�อยกระดัับการเปิิดเผยข้้อมููลท่ี่�สำำ�คัญ
      โดยมุ่่�งท่ี่�จะให้้ผู้้�ลงทุุน เข้้าถึึงข้้อมููล
เชิิงลึึกด้้านผลการดำำ�เนิินงานของ บจ. 
ได้้สะดวกและมีีโอกาสในการซัักถาม
ข้้อมููลกัับผู้้�บริิหารโดยตรง ช่่วยให้้
สามารถนำำ�ข้้อมูลูไปประกอบการตััดสิิน
ใจลงทุุนได้้อย่า่งมีีประสิิทธิิภาพ
    วัันนี้้� เมื่่�อบริิษััทจดทะเบีียน ต้้อง            
เพิ่่�มช่อ่งทางในการสื่่�อสารข้้อมููลสำำ�คััญ
แก่่ผู้้�ถืือหุ้้�นและผู้้�ลงทุุนมากขึ้้�นแล้้ว ก็็
เป็น็หน้า้ที่่�ของผู้้�ลงทุุนเองต้้องใช้โ้อกาส
นี้้�ให้เ้ป็น็ประโยชน์กั์ับการลงทุุนให้ไ้ด้้

รายนามคณะกรรมการ ปีีบริหิาร 2568-2569
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        ตลาดหลัักทรัพัย์แ์ห่ง่ประเทศไทย เดิินหน้้าโครงการ JUMP+ 
เพื่่�อยกระดัับศักัยภาพและเพิ่่�มมููลค่่าของ บจ. ไทย สร้า้งความ
เชื่่�อมั่่�นให้กั้ับผู้้�ลงทุนุ และเสริมิความแข็ง็แกร่ง่ของตลาดทุนุไทย
ในระยะยาว โดยหลัังสิ้้�นสุุดระยะเวลาการสมััครและส่่งแผน 
JUMP+ มี ีบจ. เข้า้ร่ว่มโครงการ 143 บริษัิัท โดยนำำ�เสนอแผน 
JUMP+ ต่่อผู้้�ลงทุุนแล้้ว 93 บริษัิัท และจะนำำ�เสนอแผนครบทุุก
บริษัิัทในวัันที่่� 17 เม.ย. 2569 นี้้� ชวนผู้้�ลงทุุนติิดตามการนำำ�เสนอ
แผนและความคืืบหน้้าการดำำ�เนิินงานของ บจ. ตลอดทั้้�งโครงการ
     นายอััสสเดช คงสิิริ ิกรรมการและผู้้�จััดการ ตลาดหลักทรััพย์์
แห่่งประเทศไทย เปิิดเผยว่า ตลาดหลักทรััพย์์ฯ มีีวิิสััยทัศน์์เป็็น 
“The Trusted Gateway to Inclusive Opportunities” หรืือเส้้น
ทางแห่่งความเชื่่�อมั่่�นสู่่�โอกาสของทุุกคน โครงการ JUMP+ นัับ
เป็็นหนึ่่�งในโครงการสำำ�คัญท่ี่�สะท้้อนพัันธกิิจการสร้้างตลาดท่ี่�น่่า
เชื่่�อถืือ (Trusted Marketplace) มีีสิินค้้าคุุณภาพ มีีธรรมาภิิบาล
ท่ี่�ดีี ตอบโจทย์์การลงทุุน รวมถึึงการให้้ข้้อมููลแก่่ผู้้�ลงทุุนตััดสิินใจ
ลงทุุนบนพื้้�นฐานข้้อมููลท่ี่�ครบถ้้วน พร้้อมเสริิมศัักยภาพผู้้�ร่่วม
ตลาด (Empowering Market Participants) ผ่า่นการส่ง่เสริิมการ
เพิ่่�มมููลค่่าและสร้้างการเติิบโตอย่า่งยั่่�งยืืนให้้กับ บจ. 
      ซึ่่�งโครงการนี้้� มี ีบจ. เข้้าร่ว่มโครงการ 143 บริษัิัท เป็น็ บจ. 
ใน SET 87 บริิษััท และ mai 56 บริิษััท ครอบคลุุม บจ.                            
หลากหลายขนาด และอุุตสาหกรรม สะท้้อนถึึงความมุ่่�งมั่่�นของ
ภาคธุุรกิิจในการให้้ความสำำ�คัญกัับการเพิ่่�มมููลค่่าบริิษัทเพื่่�อการ
เติิบโตอย่า่งยั่่�งยืืน

ตลาดหลัักทรัพัย์ฯ สรุปุแล้้ว
โครงการ JUMP+ มีี 143 บจ.

     โครงการ JUMP+ เป็็นหนึ่่�งใน flagship projects             
ตามแผนกลยุุทธ์์ของตลาดหลักทรััพย์์ฯ ซึ่่�งริิเริ่่�มขึ้้�นเพื่่�อ
ตอบโจทย์์ความท้้าทายของตลาดทุุนไทยที่�ต้้องการยก
ระดัับความน่่าสนใจของ บจ. และตลาดทุุนไทย โดยส่่ง
เสริิมให้้ บจ. มีีเป้้าหมายและแผนระยะยาวในการเพ่ิ่�ม
มููลค่่าบริิษัท (Corporate Value) ควบคู่่�ไปกับการสื่่�อสาร
กัับผู้้�ลงทุุนอย่า่งต่่อเนื่่�อง ซึ่่�งบริิษัทที่�ร่ว่มโครงการต้้องจััด
ทำำ�แผน JUMP+ กำำ�หนดเป้้าหมายและแผน 3 ปีี (2569–
2571) ทั้้�งเชิิงปริิมาณและคุุณภาพ ไม่ว่่่าจะเป็็นแผนด้้าน
ธุุรกิิจ ด้้านธรรมาภิิบาล และแผนจััดการก๊๊าซเรืือนกระจก 
      โดยจากแผนด้้านธุุรกิจของทั้้�ง 143 บริษัิัทที่่�นำำ�ส่ง่เข้า้
มา มี ี บจ. ตั้้�งเป้้าหมายการเติิบโตด้้านรายได้้หรือืกำำ�ไร
สููงถึึง 138 บริษัิัท หรือืคิิดเป็น็ 96% และมีีแผนกลยุุทธ์์
ในการขัับเคลื่่�อนเป้้าหมาย 278 แผนงาน ครอบคลุุมทั้้�ง
มิิติิการเติิบโต (Growth) มิิติิประสิิทธิิภาพ (Profitability 
and Efficiency) และเสถีียรภาพ (Financial Stability) 
      ในด้้านแผนด้้านธรรมาภิิบาลจำำ�นวน 272 แผนงาน 
กว่่าครึ่่�งเป็็นแผนยกระดัับการต่่อต้้านการทุุจริิตและ
คอร์์รััปชััน แผนยกระดัับการแจ้้งเบาะแสการกระทำำ�ผิิด 
และแผนยกระดัับการป้้องกัันการใช้้ข้้อมููลภายใน ซึ่่�ง
สะท้้อนถึึงการให้้ความสำำ�คัญด้้าน Governance
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     นอกจากนี้้� มี ี 114 บริษัิัท หรือื 80% ของบริษัิัทที่่�เข้้าร่ว่ม
โครงการ ที่่�เลืือกจัดทำำ�แผนการจัดการก๊าซเรือืนกระจก (Climate 
Action Plan) แบบสมัครใจ ซึ่่�งสะท้้อนถึึงการให้้ความความสำำ�คัญ
ด้้าน ESG ของ บจ.
         หลังจากท่ี่� บจ. นำำ�เสนอแผน JUMP+ ต่่อผู้้�ลงทุุนครบทุุก
บริิษัทภายใน 17 เม.ย. นี้้�แล้้ว บจ. จะต้้องรายงานความคืืบหน้้า
การดำำ�เนิินงานตามแผน JUMP+ และสื่่�อสารให้้ผู้้�ลงทุนุทราบ อย่า่ง
น้้อยทุุก 6 เดืือน โดยผู้้�ลงทุุนสามารถถามคำำ�ถามกัับผู้้�บริิหารได้้
โดยตรงระหว่างการนำำ�เสนอความคืืบหน้้าการดำำ�เนิินงาน รวมถึึง
สามารถติิดตามข้้อมูลูท่ี่�เก่ี่�ยวกัับแผนงาน JUMP+ ของบริิษัท ผ่า่น
เว็็บไซต์ตลาดหลักทรััพย์์ฯ ภายใต้้เมนูู JUMP+  
ทั้้�งนี้้� ในกรณีทีี่่�มีปีัจัจััยต่่าง ๆ มากระทบการดำำ�เนิินงานตามแผน 
JUMP+ ของบริษัิัท บจ. สามารถปรับัเปลี่่�ยนเป้า้หมาย แผนงาน 
หรือืข้้อมููลใดๆ เกี่่�ยวกัับแผน JUMP+ ได้้ โดยต้้องได้้รับัการอนุุมัติิ
จากคณะกรรมการบริษัิัท และต้้องเปิิดเผยและสื่่�อสารข้้อมููลดััง
กล่าวแก่่ผู้้�ลงทุุน ซึ่่�งตลาดหลักทรััพย์์ฯ ได้้กำำ�กับดููแลการเปิิดเผย
ข้้อมููลและกำำ�กับการซื้้�อขาย บจ. ในโครงการ JUMP+ ให้้เป็็นไป
ตามเกณฑ์์เช่น่เดีียวกัับ บจ. ทุุกราย

    ต่่อจากนี้้� บจ. ท่ี่�เข้้าร่่วมโครงการจะไปดำำ�เนิินการ           
ตามแผนงานท่ี่�ได้้วางไว้้พร้้อมกัับสื่่�อสารกัับผู้้�ลงทุนุอย่า่ง
สม่ำำ�เสมอ โดยตลาดหลักทรััพย์์ฯ มีีการสนัับสนุุนผ่่าน
กิิจกรรมต่่าง ๆ ไม่ว่่่าจะเป็็นกิิจกรรมท่ี่�ช่ว่ยให้้บริิษัทเป็็น
ท่ี่�รู้้ �จัักในกลุ่่�มผู้้�ลงทุุน (Corporate Visibility) ท่ี่�เป็็น
ไฮไลท์์คืือ JUMP+ Investor Day รวมไปถึึงการร่่วมใน 
flagship event อื่่�น ๆ  ของตลาดหลักทรััพย์์ฯ นอกจากนี้้� 
ยังัจััดให้้มีีการอบรมต่่าง ๆ  เพื่่�อเสริิมองค์์ความรู้้�ให้้บริิษัท
สามารถดำำ�เนิินการตามแผนได้้อย่า่งมีีประสิิทธิิภาพ รวม
ถึึงความสามารถในการสื่่�อสารกัับผู้้�ลงทุุน โดยเป็็นการ
ทำำ�งานด้้วยความร่่วมมืือจากเครืือข่่ายพัันธมิิตรในภาค
ตลาดทุุน
         ผู้้�ลงทุนุและผู้้�สนใจดูรูายชื่่�อ บจ. ในโครงการ JUMP+ 
ได้้ที่� www.set.or.th/th/market/information/jump-
plus/companies-list และฟังัการนำำ�เสนอแผน JUMP+ 
ของบริิษัท ได้้ที่� https://opportunity-day.setgroup.
or.th/th/jump-plus



โดย พรรณีี  วรวุฒิุิจงสถิิต
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        เทศกาลประชุุมสามัญัผู้้�ถืือหุ้้�นประจำำ�ป่ (Annual General Meeting of Shareholders- 
AGM) เพ่ิ่�งเสร็จสิ้้�นไปในวัันสุุดท้้ายของเดืือนเมษายน  ซึ่่�งเป็็นการประชุุมท่ี่�จััดขึ้้�นทุกุปีีภายใน 
4 เดืือนนับัแต่่วัันสิ้้�นรอบปีบีัญัชีี ซึ่่�งปกติิจะสิ้้�นสุดุ ณ วัันท่ี่� 31ธันัวาคมของทุกุปี ีเพื่่�อรายงาน
ผลการดำำ�เนิินงานและวาระท่ี่�สำำ�คัญๆ ตามท่ี่�กฎหมายกำำ�หนด  ในการนี้้�จะมีีการเปิิดโอกาส
ให้้ผู้้�ถืือหุ้้�นได้้ซัักถามในแต่่ละวาระด้้วย
    คำำ�ถาม–คำำ�ตอบ (Q&A) ในการประชุุมผู้้�ถืือหุ้้�นสามััญประจำำ�ปีี (AGM) ไม่่ใช่่แค่่ช่่วง        
“ถามเล่่นตอบเล่่น” แต่่เป็็นหนึ่่�งใน กลไกสำำ�คัญของธรรมาภิิบาล (Corporate                        
Governance) และมีีผลทั้้�งเชิิงกฎหมาย ภาพลัักษณ์์ และความเชื่่�อมั่่�นของผู้้�ลงทุุนโดยตรง  
จะขอสรุปประเด็็นและมุุมมองของคำำ�ถาม-คำำ�ตอบ ว่่าสำำ�คัญอย่า่งไร
      1) เป็น็ “สิิทธิิพื้้�นฐานของผู้้�ถืือหุ้้�น”
      ผู้้�ถืือหุ้้�นมีีสิิทธิิถามคำำ�ถามเก่ี่�ยวกัับ:
      • งบการเงิิน 
      • การดำำ�เนิินงาน 
      • ความเสี่่�ยง 
      • ESG / กลยุุทธ์์ 
    หากบริิษัท “หลีีกเล่ี่�ยง ไม่่ตอบ หรืือจำำ�กัดคำำ�ถาม” อาจถููกมองว่่าละเมิิดสิิทธิิผู้้�ถืือหุ้้�น            
และกระทบกัับความน่า่เชื่่�อถืือทัันทีี

    2) เป็น็หลักฐานของความ
โปร่ง่ใส (Transparency)
      ช่ว่ง Q&A คืือการพิิสููจน์์ว่่า:
   • ผู้้�บริิหาร “เข้้าใจธุุรกิิจ   
จริิง” 
   • พร้้อมเปิิดเผยข้้อมููลท่ี่�
จำำ�เป็็น 
   • ไม่่มีีการปกปิิดประเด็็น
สำำ�คัญ 
    นัักลงทุุนสถาบัันจะดููช่ว่งนี้้�
มาก เพราะเป็็น “ของจริิง” ท่ี่�
ไม่่ได้้มีีการเขีียนสคริิปต์เตรีียม
ไว้้

คำำ�ถามคำำ�ตอบในการประชุุมสามัญผู้้�ถือหุ้้�น
ประจำำ�ปีี (AGM) สำำ�คััญอย่่างไร 
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      3) เป็น็สัญัญาณเตืือนความเสี่่�ยง (Early Warning)
      คำำ�ถามจากผู้้�ถืือหุ้้�นมักัจะสะท้้อนเก่ี่�ยวกัับ :
     • ความกัังวลในงบการเงิิน (เช่น่ กำำ�ไรดีีแต่่ cash flow 
แย่)่ 
     • ความเสี่่�ยง ESG (เช่น่ คาร์บ์อน / แรงงาน / supply 
chain) 
      • ธุุรกรรมท่ี่�ผิิดปกติิ 
    บางครั้้�ง “คำำ�ถาม” สำำ�คัญกว่่าคำำ�ตอบ เพราะบอกว่่า
ตลาดกำำ�ลังกัังวลเรื่่�องอะไรท่ี่�เก่ี่�ยวข้้องกัับกิิจการเรา
      4) มีผีลทางกฎหมายและการกำำ�กับดููแล
      ในบริิบทของไทย หน่ว่ยงานอย่า่ง
   • สำำ�นัักงานคณะกรรมการกำำ�กับหลักทรัพย์์และ
ตลาดหลักทรัพัย์์ 
      • ตลาดหลักทรัพัย์แ์ห่ง่ประเทศไทย 
      ให้้ความสำำ�คัญกัับ:
      • การเปิดิโอกาสให้้ถามอย่า่งเป็็นธรรม 
      • การบันัทึึกคำำ�ถาม–คำำ�ตอบในรายงานประชุุม 
       ถ้้ามีีประเด็็นสำำ�คัญแต่่ “ไม่ถู่กูเปิดิเผย” อาจกลายเป็น็
ประเด็็นการกำำ�กับดูแูลหรือข้้อพิิพาททางกฎหมายในภาย
หลัง
      5) สร้้าง (หรือืทำำ�ลาย) ความเชื่่�อมั่่�นนัักลงทุุน
      ช่ว่ง Q&A ส่ง่ผลต่่อ perception มาก เช่น่:
     • ถ้้าตอบชััด ตรงประเด็็น  จะทำำ�ให้้หุ้้�นดูเูป็น็หุ้้�นท่ี่�มีี                 
“มืืออาชีีพ”  บริิหารจััดการกิิจการ เกิิดความมั่่�นใจสูงู
       • ถ้้าตอบเล่ี่�ยง / ไม่ต่รงประเด็็น  อาจจะทำำ�ให้้หุ้้�นนั้้�น
ดูเูหมือืน  “มีีอะไรซ่อ่นอยู่่�” นัักลงทุนุอาจไม่เ่ชื่่�อมั่่�น

       6) เป็น็ input สำำ�คัญของผู้้�สอบบััญชี ี/ กรรมการอิสระ
       คำำ�ถามท่ี่�ถููกถามใน AGM อาจจะสะท้้อนให้้เห็็นถึึง :
       • จุุดเสี่่�ยงในงบ 
       • Internal control weakness 
       • Related party transactions 
    สามารถนำำ�ไปใช้้ในการวางแผน audit หรืือกำำ�กับดููแล                   
เพิ่่�มเติิมได้้
       7) เชื่่�อมโยง ESG โดยตรง
       Q&A ปััจจุุบัันไม่ไ่ด้้ถามแค่่ “กำำ�ไรเท่่าไหร่”่ แต่่ถาม:
       • Net zero plan? 
       • แรงงาน / supply chain? 
       • Governance / anti-corruption? 
     ถ้้าตอบไม่่ได้้ = ESG maturity ยัังต่ำำ�อยู่่�  ส่่งผลกระทบต่่อ            
ความยั่่�งยืืนในอนาคตได้้
       8) เหตุุการณ์ไม่ป่กติต่่าง ๆ
     บางครั้้�งในสถานการณ์์ท่ี่�มีีเหตุุการณ์์ไม่ป่กติิ เช่น่ เหตุุการณ์์
บ้้านเมืือง ภาวะเศรษฐกิิจถดถอย หรืืออย่่างในช่่วงนี้้�ท่ี่�มีีปััญหา
จากภาวะสงครามตะวัันออก  ก็็จะมีีคำำ�ถามนำำ�มาซึ่่�งความห่ว่งใย 
ว่่ากิิจการจะสามารถบริิหารจััดการแก้้ ไขปััญหาอย่่างไร 
สถานการณ์์เหล่านั้้�นกระทบกัับกิิจการมากน้้อยเพีียงใด  
       สรุปสั้้�น ๆ ว่่า Q&A ใน AGM คืือ  “เวทีทีดสอบความโปร่ง่ใส 
ความพร้้อม และความน่่าเชื่่�อถืือของผู้้�บริหิารแบบเรียีลไทม์์”  
ในการท่ี่�จะทำำ�ให้้นักัลงทุนุตััดสิินใจต่่อการลงทุนุว่่า จะไปต่อ หรือื
พอได้้แล้้ว  คำำ�ถามคำำ�ตอบในท่ี่�ประชุุมสามััญผู้้�ถืือหุ้้�นประจำำ�ปีีจึึง
มีีความสำำ�คัญไม่ม่ากก็็น้้อย

30 เมษายน 2569
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        นายดอน นาครทรรพ เลขานุุการ คณะกรรมการ
นโยบายการเงิิน (กนง.) แถลงผลการประชุุม กนง. ใน
วัันท่ี่� 29 เมษายน 2569 ว่่า คณะกรรมการฯ มีีมติิเป็น็
เอกฉัันท์์ (6 ต่่อ 0 เสีียง) ให้้คงอััตราดอกเบี้้�ยนโยบาย
ไว้้ที่่�ร้้อยละ 1.00 ต่่อปีี
    โดยเศรษฐกิิจไทยมีีแนวโน้้มขยายตัวชะลอลง             
จากสงครามในตะวัันออกกลาง ซึ่่�งส่่งผลกระทบ
โดยตรงผ่า่นการเพ่ิ่�มภาระต้้นทุนุให้้กับภาคธุุรกิิจและ
การบั่่�นทอนกำำ�ลังซื้้�อของภาคครััวเรืือน ขณะท่ี่�อััตรา
เงิินเฟ้้อมีีแนวโน้้มปรับสููงข้ึ้�นในปีี 2569 แต่่จะโน้้มลด
ลงในปีี 2570 ตามแรงกดดัันด้้านอุุปทานท่ี่�คาดว่่าจะ
ทยอยคล่ี่�คลาย ด้้านสิินเชื่่�อมีีแนวโน้้มทรงตััวในระดัับ
ต่ำำ� โดยต้้องติิดตามผลของสงครามต่่อคุุณภาพและ
อััตราการขยายตัวของสิินเชื่่�อ คณะกรรมการฯ เห็็น
ว่่าอััตราดอกเบี้้�ยปััจจุุบัันอยู่่�ในระดัับท่ี่�เหมาะสมใน
การรองรัับเศรษฐกิิจท่ี่�ชะลอลงและความไม่่แน่่นอน
ท่ี่�อยู่่�ในระดัับสูงู ขณะท่ี่�อััตราเงิินเฟ้อ้ท่ี่�ปรับัสูงูขึ้้�นเป็น็
ผลจากปัจัจััยด้้านอุุปทาน (supply-driven inflation) 
จึึงเห็น็ควรให้้คงอััตราดอกเบี้้�ยนโยบายในการประชุุม
ครั้้�งนี้้� โดยต้้องติิดตามพัฒันาการเงิินเฟ้อ้และเงิินเฟ้อ้
คาดการณ์์ในระยะปานกลางอย่า่งใกล้้ชิิด
    ข้้อมููลเศรษฐกิิจก่่อนสงครามในตะวัันออกกลาง    
สะท้้อนแนวโน้้มท่ี่�ขยายตัวสููงกว่่าท่ี่�ประเมิินไว้้จากการ
ประชุุมครั้้�งก่่อนจากทั้้�งอุุปสงค์์ในประเทศและการส่ง่ออก
สิินค้้า แต่่ผลกระทบของสงครามส่่งผลให้้เศรษฐกิิจในปีี 
2569 และ 2570 มีีแนวโน้้มขยายตัวชะลอลงท่ี่�ร้้อยละ 1.5 
และ 2.0 ตามลำำ�ดับ โดยการบริิโภคภาคเอกชนถููกกดดััน
จากค่่าครองชีีพท่ี่�สููงขึ้้�นและแนวโน้้มรายได้้ที่�ลดลง รวม
ถึึงจำำ�นวนนัักท่่องเท่ี่�ยวต่่างชาติิปรับลดลงจากต้้นทุนุและ
ข้้อจำำ�กัดการเดิินทาง แต่่การส่่งออกสิินค้้ายัังมีีแนวโน้้ม
ขยายตัวดีีต่อเนื่่�องตามความต้้องการสิินค้้าเทคโนโลยีีโลก 
นอกจากนี้้� กรณีีที่�รััฐบาลดำำ�เนิินมาตรการทางการคลััง
กระตุ้้�นเศรษฐกิิจเพ่ิ่�มเติิม จะทำำ�ให้้เศรษฐกิิจในปีีนี้้�ขยาย
ตััวสููงกว่่าท่ี่�ประเมิินไว้้ แต่่จะปรัับลดลงในปีีหน้้าเมื่่�อผล
ของมาตรการหมดไปและผลของฐานท่ี่�สููงขึ้้�น ทั้้�งนี้้� คณะ
กรรมการฯ เห็็นว่่าสถานการณ์์เศรษฐกิิจยัังมีีความไม่่
แน่่นอนสููง โดยต้้องติิดตามความเสี่่�ยงจากภาวะสงคราม
ท่ี่�อาจยืืดเยื้้� อและการหยุดชะงัักของห่่วงโซ่่อุุปทาน                 
(supply disruption) ท่ี่�อาจส่ง่ผลรุุนแรงต่่อภาคการผลิิต
และการจ้้างงาน

       อััตราเงิินเฟ้้อทั่่�วไปมีีแนวโน้้มปรัับเพิ่่�มขึ้้�นเฉลี่�ย
อยู่่�ที่�ร้้อยละ 2.9 ในปีี 2569 จากท่ี่�ติิดลบร้้อยละ 0.5 
ในไตรมาสแรกของปีี โดยอัตราเงิินเฟ้้อจะปรัับสููงขึ้้�น
ตามราคาพลัังงานโลกและการส่่งผ่่านต้้นทุุนเป็็น
สำำ�คัญ และจะอยู่่�สููงกว่่าขอบบนของกรอบเป้้าหมาย
ท่ี่�ร้้อยละ 3.0 เป็็นระยะเวลาหนึ่่�ง ก่่อนจะปรับลดลงมา
เฉลี่�ยอยู่่�ที่�ร้้อยละ 1.5 ในปีี 2570 ภายหลังปััจจััยด้้าน
อุุปทานทยอยคล่ี่�คลาย ด้้านอััตราเงิินเฟ้อ้พื้้�นฐานในปีี 
2569 และ 2570 มีีแนวโน้้มอยู่่�ที่�ร้้อยละ 1.6 และ 1.5 
ตามลำำ�ดับ ตามการส่่งผ่่านต้้นทุุนท่ี่�สููงขึ้้�นไปยัังราคา
สิินค้้าและบริิการ ทั้้�งนี้้� ต้้องติิดตามความเสี่่�ยงเงิินเฟ้อ้
ท่ี่�ปรัับสููงขึ้้�นจากราคาพลัังงานและการขาดแคลน
วััตถุุดิิบท่ี่�อาจยืืดเยื้้�อกว่่าคาดจากการปิิดช่่องแคบ                   
ฮอร์์มุุซ การส่่งผ่่านราคาของผู้้�ประกอบการท่ี่�สููงกว่่า
คาด และอััตราเงิินเฟ้้อคาดการณ์์ระยะปานกลางท่ี่�
อาจปรัับเพิ่่�มสููงขึ้้�น
     ราคาสิินทรัพย์์และอััตราแลกเปลี่�ยนเคลื่่�อนไหว
ผัันผวนจากความไม่่แน่่นอนของสถานการณ์์ใน
ตะวัันออกกลาง โดยอัตราผลตอบแทนพัันธบััตรไทย
ปรัับเพ่ิ่�มขึ้้�นในทิิศทางเดีียวกัันกัับตลาดโลก ขณะท่ี่�
เงิินบาทปรับอ่่อนค่่าเนื่่�องจากโครงสร้้างเศรษฐกิิจไทย
พึ่่�งพาการนำำ�เข้้าพลัังงานจากตะวัันออกกลางค่่อนข้้าง
สููง สำำ�หรัับอััตราดอกเบี้้�ยในระบบสถาบัันการเงิินโดย
รวมปรัับลดลงตามการปรัับลดของอััตราดอกเบี้้�ย
นโยบาย แต่่สิินเชื่่�อยัังมีีแนวโน้้มทรงตััวในระดัับต่ำำ� 
โดยสถาบันัการเงิินยัังระมัดัระวัังการปล่อยสิินเชื่่�อให้้
กัับลููกหนี้้�กลุ่่�มเส่ี่�ยง และอยู่่�ระหว่างประเมิินผลกระทบ
ของสงคราม
         “คณะกรรมการฯ เห็น็ว่่าอััตราดอกเบี้้�ยในปัจัจุุบันั
เป็็นระดัับที่่�เหมาะสมในการสนัับสนุุนการฟื้้� นตััวของ
เศรษฐกิิจ ขณะที่่�อััตราเงิินเฟ้อ้ปรับัสูงูขึ้้�นชั่่�วคราวจาก
ปัจัจััยด้้านอุุปทานแต่่ยังัมีีความไม่แ่น่น่อนในระดัับสููง 
จึึงต้้องติิดตามผลกระทบของสงครามและปัจัจััยอ่ื่�น ๆ  
ต่่อความเสี่่�ยงเงิินเฟ้อ้ในระยะต่่อไป”

กนง.คงดอกเบี้้�ยนโยบาย 1.0%
สศช.ห่ว่ง GDP เหลืือ 0.2-1.4%
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    ขณะท่ี่� นายดนุุชา พิิชยนัันท์์ เลขาธิิการสภาพััฒนาการ
เศรษฐกิิจและสัังคมแห่่งชาติิ (สศช.) แถลงเมื่่�อวัันท่ี่� 10 เม.ย. 
2569 ว่่า  จากสถานการณ์์การสู้้�รบในตะวัันออกกลางและการ
ปิดิช่อ่งแคบฮอร์ม์ุชุว่า สภาพัฒัน์ไ์ด้้จัดทำำ�ฉากทััศน์ ์(Scenarios) 
เศรษฐกิิจไทยในปี ี2569 ใหม่จ่ากเดิิมก่่อนท่ี่�จะเกิิดสถานการณ์์
ในตะวัันออกกลางท่ี่�คาดว่่าเศรษฐกิิจในปีี 2569 จะขยายตัวได้้
ประมาณ 2% ระดัับราคาน้ำำ�มันดิิบเฉลี่�ยทั้้�งปีีอยู่่�ที่� 58 – 68 
ดอลลาร์์ต่่อบาร์์เรล และอััตราเงิินเฟ้้ออยู่่�ที่� 0.2% โดยประเมิิน 
4 ฉากทััศน์์ท่ี่�สำำ�คัญ ดัังนี้้�
      ฉากทัศน์์ที่่� 1 สถานการณ์์กระจายตัวทั่่�วภููมิิภาค และสิ้้�นสุุด
ลงใน 2 เดืือน โดยเกิิดสงครามในหลายสมภููมิิในภููมิิภาค
ตะวัันออกกลางการขนส่่งทางทะเลผ่่านช่่องแคบฮอร์์มุุซและ
ทะเลแดงได้้รัับผลกระทบในระยะสั้้�น โครงสร้้างพื้้�นฐานทาง
พลัังงานไม่่เสีียหายเพ่ิ่�มเติิมจากปััจจุุบััน จะทำำ�ให้้การขนส่่ง
น้ำำ�มัันจากตะวัันออกกลางทำำ�ได้้น้้อยลง ราคาน้ำำ�มัันดิิบปรัับตััว
สููงขึ้้�นแต่่อุุปทานน้ำำ�มัันทยอยกลัับเข้้าสู่่�ตลาดปกติิได้้เร็็ว ส่ง่ผล
ให้้ราคาน้ำำ�มัันปรัับตััวสููงขึ้้�นแค่่ชั่่�วคราว โดยคาดว่่าระดัับราคา
น้ำำ�มันัดิิบเฉลี่�ยทั้้�งปีอียู่่�ที่� 85 – 95 ดอลลาร์์ต่่อบาร์เ์รล ขณะท่ี่�นักั
ลงทุนุมีีแนวโน้้มท่ี่�จะลงทุนุในสิินทรัพย์์ท่ี่�มีีความเส่ี่�ยงต่ำำ�มากขึ้้�น 
ส่ง่ผลให้้เงิินบาทอ่อนค่่าลง และคาดว่่าเศรษฐกิิจไทยในปีี 2569 
จะขยายตัวได้้ประมาณ 1.4% และอััตราเงิินเฟ้้ออยู่่�ที่� 2.7%
         ฉากทัศน์์ที่่� 2 สงครามยกระดัับครอบคลุุมภููมิิภาค
ตะวัันออกกลางและสิ้้�นสุุดลงภายใน 3-5 เดืือน โดยสงครามจะ
ขยายวงกว้้างครอบคลุุมประเทศต่่างๆในภููมิิภาค ขณะท่ี่�
โครงสร้้างพื้้�นฐานการผลิิตน้ำำ�มัันได้้รับความเสีียหายส่งผลต่่อ
การผลิิตน้ำำ�มัันดิิบในภููมิิภาครวมถึึงการส่่งน้ำำ�มัันผ่่านช่่องแคบ
ฮอร์ม์ุซุและทะเลแดงได้้รับัผลกระทบยืดืเยื้้�อขึ้้�น ราคาน้ำำ�มันัดิิบ
เฉลี่่�ยอยู่่�ที่่� 105 – 115 ดอลลาร์ต่์่อบาร์เ์รล จะส่ง่ผลให้้อุปทาน
พลัังงานในตลาดโลกลดลงอย่่างมีีนััยสำำ�คัญ ราคาพลัังงานท่ี่�
ปรัับขึ้้�นจนส่ง่ผลให้้อัตราเงิินเฟ้้อโลกเร่ง่ขึ้้�น หลายประเทศรวม
ทั้้�งประเทศไทยจะเข้้าสู่่�ภาวะเศรษฐกิิจถดถอยและเงิินเฟ้้อสููง 
(Stagflation) ค่่าเงิินบาทอ่อนค่่าลงอย่่างมาก โดยเศรษฐกิิจ
ไทยในปีี 2569 จะขยายตััวได้้ประมาณ 0.9% และอััตรา
เงิินเฟ้้ออยู่่�ที่� 4.4%

    ฉากทัศน์์ที่่� 3 สงครามยกระดัับครอบคลุุม
ภููมิิภาคตะวัันออกกลาง และยืืดเยื้้�อ 6-9 เดืือน 
หรือืยืืดเยื้้�อไปจนถึึงเดืือน พ.ย.ปี ี2569 โดยเกิิด
สงครามเต็็มรููปแบบระหว่างอิิหร่่านและกลุ่่�ม
พัันธมิิตร กัับสหรัฐ รวมทั้้�งอิิสราเอลกัับกลุ่่�ม
พัันธมิิตร ขยายวงกว้้างครอบคลุุมประเทศต่่างๆ
ไปในภููมิิภาค จะส่่งผลให้้อุปทานน้ำำ�มันดิิบและ
ก๊๊าซธรรมชาติิจากตะวัันออกกลางไม่ส่ามารถฟื้้� น
ตััวได้้หลังจากสิ้้�นสุดุสงคราม ทำำ�ให้้ราคาน้ำำ�มันัดิิบ
จะเพิ่่�มขึ้้�นเป็น็เฉลี่่�ยทั้้�งปี ี135 – 145 ดอลลาร์ต่์่อ
บาร์์เรล  ภายใต้้ฉากทััศน์์นี้้� โลกเข้้าสู่่�ภาวะ
เศรษฐกิิจโลกถดถอยรุุนแรง (Global Depres-
sion) ท่่ามกลางแนวโน้้มการขาดแคลนพลัังงาน 
และอาหาร เกิิดการกีีดกัันทางการค้้าและการ
ลงทุุนระหว่างสองขั้้�นอำำ�นาจ โดยเศรษฐกิิจไทย
ในปีี 2569 จะขยายตััวได้้ประมาณ 0.2% และ
อััตราเงิินเฟ้้ออยู่่�ที่� 5.8%
      ฉากทัศน์์ที่่� 4 เกิิดสงครามเต็็มรููปแบบ โดยมีี
ประเทศพัันธมิิตรเข้้าร่่วมนำำ�โดยประเทศมหาอำำ�
นาจอื่่�นๆ โดยเฉพาะยุุโรป จีีน และรััสเซีีย ซึ่่�งจะ
ทำำ�ให้้สถานการณ์์สงครามยืืดเยื้้�อ โลกจะเข้้าสู่่�
ภาวะถดถอยรุนแรง ท่่ามกลางการขาดแคลน
พลัังงานและอาหาร และมีีความเสี่่�ยงท่ี่�เศรษฐกิิจ
โลกจะถดถอยต่อเนื่่�อง ส่ง่ผลให้้ราคาน้ำำ�มันั อััตรา
เงิินเฟ้้อ และการคาดการณ์เศรษฐกิิจจะยัังไม่่
สามารถทำำ�ได้้ในขณะนี้้�
    “สศช. ประเมิินว่่าจากผลกระทบจากสงคราม
ในตะวัันออกกลางไม่่ได้้ส่่งผลกระทบต่่อราคา
น้ำำ�มัันเท่่านั้้�น แต่่จะส่่งผลต่่อราคาสิินค้้าอุุปโภค
บริโิภคสูงตาม ทำำ�ให้เ้งิินเฟ้อ้พุ่่�งสูงูขึ้้�นและไปฉุดุรั้้�ง
ความต้้องการซ้ื้�อของประชาชนให้้หดตััวลง ซึ่่�ง
ทำำ�ให้ม้ีีโอกาสเกิิด Stagflation ขึ้้�นได้้”
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     ในช่ว่ง 2-3 ปีีท่ี่�ผ่า่นมา อาจมีีการตั้้�งข้้อสัังเกตว่่า จำำ�นวน
บริิษัทที่�เข้้าระดมทุุนในตลาดหุ้้�นไทย โดยการออกและเสนอ
ขายหุ้้�นใหม่่ต่่อประชาชนเป็็นครั้้�งแรก (Initial Public                                           
Offering: IPO) ดููเหมืือนจะน้้อยลงกว่่าแต่่ก่่อน ซึ่่�งเป็็นไปใน
ทิิศทางเดีียวกัับภาพรวมของหุ้้�น IPO ในตลาดทุุนทั่่�วโลกท่ี่�มีี
แนวโน้้มชะลอตััวลง 
    สำำ�หรัับสถานการณ์์ของตลาดทุุนในประเทศไทยปััจจััย       
ส่ว่นหนึ่่�งมาจากทิิศทางของเศรษฐกิิจ แต่่ความจริิงอีีกด้้านหนึ่่�ง
ท่ี่�ผู้้�ลงทุนุอาจยังัไม่ท่ราบคืือ ตััวเลขที่�ลดลงนั้้�น บางส่ว่นเกิิดจาก
กระบวนการคััดกรองคุุณภาพหุ้้�น ท่ี่� ก.ล.ต. มุ่่�งให้้ความสำำ�คัญ
กัับกระบวนการพิิจารณาอนุุญาตหุ้้�น IPO และไม่่ปล่อยผ่่าน
บริิษัทที่�ยัังไม่ม่ีีความพร้้อมในการระดมทุุนจากประชาชน
     ในปีี 2566 – 2568 มีบีริษัิัทที่่�ได้้ยื่่�นคำำ�ขอเสนอขายหุ้้�น              
IPO หรือืไฟล์ลิ่่�ง ยื่่�นถอนคำำ�ขออนุุญาตกว่า 40 ราย หลังจาก
ยื่่�นคำำ�ขอและได้้เข้้าสู่่�กระบวนการพิิจารณาในเบื้้�องต้้น รวมถึึง
มีีการปรึึกษากัับ ก.ล.ต. (pre-consult) โดยปััจจััยหลักมาจาก
บริิษัทมีีระบบควบคุุมภายในท่ี่�อาจยัังไม่่รััดกุุมเพีียงพอ ส่่วน
ปััจจััยอื่่�น ๆ  เช่น่ ประเด็็นในด้้านระบบบััญชีี เป็็นต้้น นััยยะของ
ตััวเลขการถอนคำำ�ขอนี้้�จึึงสะท้้อนถึึงมาตรฐานการคััดกรองท่ี่�
ชัดัเจนและจริิงจััง เพื่่�อไม่ใ่ห้้บริษัิัทที่่�ยังัไม่พ่ร้้อมเข้้าสู่่�ตลาดซึ่่�ง
อาจจะเพิ่่�มความเสี่่�ยงต่่อผู้้�ลงทุุนในอนาคต

เมื่่�อหน่ึ่�งในคำำ�ตอบของการฟ้ื้� นความเชื่่�อมั่่�นตลาดทุุน
คืือ ‘การคัดกรองคุุณภาพหุ้้�น IPO’

    แม้้จำำ�นวนหุ้้�น IPO จะลดลงตามสภาพตลาด รวมถึึง                 
ผลจากการคััดกรองท่ี่�เข้้มข้้นและยกระดัับคุุณภาพสููงขึ้้�น
เพื่่�อเป้้าหมายสำำ�คัญคืือ การรัักษาความเชื่่�อมั่่�นของผู้้�
ลงทุุน และคุุณภาพของตลาดทุุนไทยในระยะยาว โดย 
ก.ล.ต. ให้้ความสำำ�คัญกัับคุุณภาพของบริิษัทที่�เข้้าจด
ทะเบีียน มากกว่่าการมุ่่�งเพิ่่�มจำำ�นวน IPO และมีีเป้้าหมาย
ในการสร้้างสมดุุลระหว่างปริิมาณและคุุณภาพของบริิษัท
ในตลาดทุุน 
    อย่่างไรก็็ดีี หากมองย้้อนกลับไป ก.ล.ต. ได้้มีีการ      
อนุุมััติิหุ้้�น IPO ไปแล้้วมากกว่า 100 บริษัิัทในช่่วงเวลา
เดียีวกััน
    ขณะเดีียวกัันเมื่่�อเห็็นถึึงสััดส่่วนของบริษัิัทที่่�ยื่่�นถอน
คำำ�ขออนุุญาตในระดัับที่่�ค่่อนข้้างสููง ก.ล.ต. ก็็เห็็นความ
จำำ�เป็็นในการยกระดัับมาตรฐานและสร้้างความตระหนััก
รู้้�ในความรับัผิิดชอบของฝ่า่ยจัดการ คณะกรรมการบริิษัท 
คณะกรรมการตรวจสอบ ซึ่่�งมีีส่่วนทำำ�ให้้บริิษัทมีีระบบ
ควบคุมุภายในท่ี่�เข้้มแข็ง็และมีีประสิิทธิิภาพ ก.ล.ต. จึึงได้้
กำำ�หนดแผนการดำำ�เนิินงานเพื่่�อยกระดัับและส่ง่เสริิมการ
ทำำ�หน้้าท่ี่�ของผู้้�ตรวจสอบภายในและระบบควบคุุมภายใน 
พร้้อมกัับมีีแผนท่ี่�จะพััฒนาปรับปรุงกระบวนการพิิจารณา
อนุุญาต IPO ด้้วยเช่น่กััน

โดย สำำ�นักงานคณะกรรมการกำำ�กับหลัักทรัพัย์และตลาดหลัักทรัพัย์ (ก.ล.ต.)
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     แผนยุุทธศาสตร์ ์ ก.ล.ต. ปีี 2569 ในด้้าน      
การส่่งเสริิมการระดมทุุน มีีเป้้าหมายที่่�จะลด
ระยะเวลาและกระบวนการในการพิิจารณา
อนุุญาตให้้มีคีวามกระชัับมากขึ้้�น (Streamline 
IPO process) รวมถึึงปรับัปรุุงหลักเกณฑ์์ต่่าง ๆ  
ให้้มีีความยืืดหยุ่่�น และเน้้นการให้้ความสำำ�คัญ
ในด้้านคุุณภาพผ่่านการพิิจารณาคุุณสมบััติิ 
(Merit-based)
     ซึ่่�ง ก.ล.ต. จะทำำ�หน้้าท่ี่�คััดกรองว่่าบริิษัทมีี
คุุณสมบััติิด้้านต่่าง ๆ เพีียงพอท่ี่�จะระดมทุุนจาก
สาธารณะ เช่น่ ผลประกอบการ โครงสร้้างกิิจการ 
ความโปร่งใส เป็็นต้้น ควบคู่่�ไปกับการพััฒนา
แนวทางให้้สอดคล้้องกัับตลาดทุุนสากลท่ี่�เน้้นการ
เปิิดเผยข้้อมููลอย่่างครบถ้้วน (Disclosure- 
based) โดยยัังคงหลักการคุ้้�มครองผู้้�ลงทุุนอย่า่ง                    
เหมาะสม
     รวมถึึงถอดบทเรีียนและปััญหาท่ี่�เคยเกิิดขึ้้�น
มาทบทวนกระบวนการ เพื่่�อคััดกรองบริิษัทที่�มีี
ความพร้้อม มีีธรรมาภิิบาล และสามารถดำำ�เนิิน
ธุุรกิิจได้้อย่่างยั่่�งยืืน ทำำ�ให้้ตลาดทุุนสามารถเป็็น
กลไกสนับสนุนการเติิบโตทางเศรษฐกิิจท่ี่�
สอดคล้้องกัับบริิบทของโลก

       นอกจากนี้้� ก.ล.ต. เตรีียมแผนท่ี่�จะออกมาตรการมุ่่�งเป้้าเพื่่�อส่ง่เสริิม
และสนัับสนุุนให้้บริษัิัท SMEs ท่ี่� ่แข็็งแรงและมีคีวามพร้้อม รวมถึึงกลุ่่�ม
ท่ี่�เรีียกว่่าเป็็น New Growth ให้้สามารถเข้้ามาในตลาดทุนุได้้ โดย ก.ล.ต. 
แ ล ะ ผู้้� ท่ี่� มีีส่ ่ ว น เ ก่ี่� ย ว ข้้ อ ง ใ น ร ะ บ บ นิิ เ ว ศ ทั้้� ง ช ม ร ม ว า ณิิชธ   น กิิ จ 
ตลาดหลักทรััพย์์ และ Stakeholder จะมีีการประสานความร่ว่มมืือเพื่่�อ
วางแนวทางการปรับปรุงพััฒนาต่่อไป ซึ่่�งจะช่่วยเพ่ิ่�มความคล่่องตััวใน
การเข้้าจดทะเบีียน รวมถึึงการเสริิมประสิิทธิิภาพกระบวนการกำำ�กับดูแูล 
เพื่่�อฟื้้� นฟููความเชื่่�อมั่่�นของผู้้�ลงทุุน 
    ซึ่่�งเมื่่�อถึึงเวลาท่ี่�เศรษฐกิิจของประเทศมีีความพร้้อมและความ         
ต้้องการระดมทุุนเพิ่่�มมากขึ้้�น ตลาดทุุนไทยจะเป็็นตััวเลืือกท่ี่�น่่าสนใจ
สำำ�หรัับบริิษัทที่�ต้้องการระดมทุุน
    สำำ�หรัับผู้้�ลงทุุนท่ี่�สนใจการลงทุุนในหุ้้�น IPO กระบวนการเหล่านี้้�                     
มีีความหมายชัดัเจน นั่่�นคืือ หุ้้�นทุุกตัวที่่�ผ่า่นการพิจารณาอนุุญาตในการ
ออกและเสนอขายจาก ก.ล.ต. ผ่า่นการตรวจสอบมาแล้้วหลายชั้้�น ทั้้�ง
จากที่่�ปรึึกษาทางการเงิิน ผู้้�สอบบััญชีี และ ก.ล.ต. เอง แต่่ก็็ไม่่ได้้
หมายความว่่าการลงทุุนทุุกครั้้�งจะปราศจากความเสี่่�ยง เพราะปััจจััย
ด้้านธุุรกิิจ การแข่ง่ขััน และภาวะเศรษฐกิิจยัังคงมีีบทบาทสำำ�คัญเสมอ 
    สิ่่�งท่ี่�ระบบนิิเวศนี้้�ทำำ�ได้้ดีีที่�สุุดคืือ การช่่วยให้้มั่่�นใจว่่าบริิษัทที่�จะ             
เลืือกลงทุุนนั้้�นมีีโครงสร้้างพื้้�นฐานท่ี่�ดีีและโปร่่งใสพอจะเป็็นบริิษัท
มหาชนท่ี่�ระดมทุนุจากประชาชนได้้ ส่ว่นท่ี่�เหลือ ก็็อยู่่�ที่�การวิิเคราะห์์และ
พิิจารณาข้้อมููลต่่าง ๆ เพื่่�อประกอบการตััดสิินใจของผู้้�ลงทุุน
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     สายงานสิินเชื่่�อธุุรกิจ ธนาคารเกีียรตินาคิินภััทร (KKP) 
วิิเคราะห์์ตลาดอสัังหาริมิทรัพัย์์ไทยปีี 2569 โดยคาดการณ์์
ว่่ายอดโอนกรรมสิิทธิ์์�ทั่่�วประเทศหดตัวเหลือ 290,000 ยููนิต 
จาก 316,214 หน่วยในปี ี2568 ซึ่่�งถืือเป็น็ระดัับต่ำำ�สุุดในรอบ 
8 ปี ีโดยมีีสาเหตุุจากราคาน้ำำ�มัันที่่�เพิ่่�มสููงขึ้้�นตามสถานการณ์
ความตึึงเครีียดในตะวัันออกกลาง ผลัักดัันให้้ต้้นทุุนวััสดุุ
ก่่อสร้้างพุ่่�งตาม นำำ�ไปสู่่� “ภาวะต้้นทุุนปรัับฐานใหม่่” (New 
Cost Base) กดดัันบ้้านโครงการใหม่ต้้องปรับราคาขายขึ้้�นร้้อย
ละ 5-10 ส่่งผลให้้ตลาดโครงการระดัับกลาง-ล่่างเผชิิญภาวะ
ชะลอตััวอย่่างหนััก แนะผู้้�ประกอบการเร่่ง “ล็็อกราคาวััสดุุ” 
และบริิหารสภาพคล่่องผ่่านการระบายสต็อกเดิิม ขณะท่ี่�ฝั่่� งผู้้�
บริิโภคถืือเป็น็ “นาทีทีอง” ในการคว้้าบ้้านต้้นทุนุเดิิมและล็็อก
ดอกเบี้้�ยคงท่ี่� เพื่่�อสร้้างเกราะป้้องกัันความเส่ี่�ยงจากภาวะ
เงิินเฟ้้อและดอกเบี้้�ยขาขึ้้�นท่ี่�กำำ�ลังจะมาถึึง
ต้้นทุุนแฝงบ้้านกลุ่่�ม Mass Market
     สถานการณ์์ความขััดแย้้งระหว่างอิิหร่า่นกัับอิิสราเอลและ
พัันธมิิตรท่ี่�ทวีีความรุุนแรงขึ้้�นในเดืือนมีีนาคม กำำ�ลังส่่งแรง
กระเพื่่�อมเข้้าสู่่�ธุรกิิจอสังัหาริิมทรัพัย์ไ์ทยในหลายมิิติิ ทั้้�งในมิิติิ
ต้้นทุนุ (Supply) กำำ�ลังซื้้�อ (Demand) และ โอกาสในการซื้้�อ โดย
มีีปััจจััยหลักสำำ�คัญคืือพลัังงาน เมื่่�อการปิิดช่อ่งแคบฮอร์์มุุซส่ง่
ผลให้้ราคาน้ำำ�มัันดิิบโลกพุ่่�งสููงกว่่า 110–120 ดอลลาร์์ต่่อ
บาร์์เรล   ต้้นทุุนการผลิิตและค่่าขนส่่งวััสดุุก่่อสร้้างหลัก อาทิิ 
ปููนซีีเมนต์์ คอนกรีีต และเหล็ก จึึงปรัับตััวสููงขึ้้�นตาม

     ผลกระทบดัังกล่าวปรากฏชััดเจนในกลุ่่�มบ้้านขนาด
มาตรฐาน 120-170 ตร.ม. ระดัับราคา 2-5 ล้้านบาท ซึ่่�ง
เป็น็กลุ่่�มตลาดที่่�ใหญ่ท่ี่่�สุุดในเขตกรุุงเทพฯ และปริมิณฑล 
ด้้วยสััดส่ว่นยอดขายถึึงร้้อยละ 54 หรือืคิิดเป็น็มููลค่่ารวม
กว่า 76,200 ล้้านบาท ซึ่่�งปกติิโครงสร้้างต้้นทุุนของท่ี่�อยู่่�
อาศััยกลุ่่�มนี้้�จะประกอบด้้วยค่าวััสดุรุ้้อยละ 60 และค่่าแรง
ร้้อยละ 40 (ไม่่รวมค่่าท่ี่�ดิิน) แต่่ความผัันผวนของราคา
พลัังงานโลกได้้กลายเป็็นตััวแปรสำำ�คัญท่ี่�ทำำ�ให้้งบประมาณ
ก่่อสร้้างแกว่่งตััวโดยเฉพาะราคาเหล็ก ท่ี่�คิิดเป็น็สัดัส่ว่นสููง
ถึึงร้้อยละ 18 ของราคาบ้้านทั้้�งหมด หากราคาเหล็กใน
ตลาดโลกดีีดตััวสููงขึ้้�นในช่่วงเริ่่�มต้้นโครงการ จะส่่งผลให้้
ภาระต้้นทุนุโดยรวมพุ่่�งสูงูขึ้้�นอย่า่งรวดเร็ว็ตั้้�งแต่่เดืือนแรก
ของการก่่อสร้้าง
         นอกจากงานโครงสร้้างแล้้ว  กลุ่่�มงานระบบไฟฟ้า้และ
ประปายัังมีีความไวต่่อราคาปิิโตรเคมีีอย่า่งมาก เนื่่�องจาก
ท่่อ PVC สายไฟ และอุุปกรณ์์พลาสติิกต่่างๆ มีีส่ว่นประกอบ
หลักท่ี่�อ้้างอิิงกัับราคาน้ำำ�มัันดิิบโดยตรง ซึ่่�งคิิดเป็็นสััดส่ว่น
ต้้นทุนุประมาณร้้อยละ 12 เช่น่เดีียวกัับงานสถาปัตัยกรรม
อย่่างสีีทาอาคารและวััสดุุปููกระเบื้้�อง ท่ี่�ต้้องใช้้สารทำำ�
ละลายและเรซิินจากปิิโตรเลีียมเป็็นส่่วนประกอบหลัก 
ทำำ�ให้้ทุุกรายละเอีียดของการตกแต่่งมีีต้้นทุุนแฝงจาก
สงครามซ่อ่นอยู่่�

KKP เตืือนอสัังหาฯ ปีี 69 พิิษสงครามดัันต้้นทุุนพุ่่�ง
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กลยุุทธ์์รับัมืือความผัันผวน 
    ท่่ามกลางวิิกฤตความขััดแย้้งระดัับโลกท่ี่�ส่่ง           
ผลกระทบวงกว้้าง การบริิหารจััดการโครงการ
ก่่อสร้้างจึึงต้้องอาศััยการตััดสิินใจท่ี่�รวดเร็็วกว่่า
ปกติิ สายงานสิินเชื่่�อธุุรกิิจ ธนาคารเกีียรติินา                    
คิินภััทร (KKP) วิิเคราะห์์ว่่าการ “ล็็อกราคา” กัับ
ร้้านวััสดุุก่่อสร้้างในพื้้�นท่ี่� หรืือการจััดซื้้�อวััสดุุใน
กลุ่่�มงานระบบและสีีอาคารสำำ�รองไว้้  จะเป็็น
กลยุุทธ์์สำำ�คัญท่ี่�ช่่วยควบคุุมให้้งบประมาณไม่่รั่่�ว
ไหลไปกับราคาน้ำำ�มัันและสิินค้้าโภคภััณฑ์์โลกท่ี่�
ผัันผวน
แรงกระเพื่่�อมต่่อกำำ�ลังซื้้�อ
    วิิกฤตความความขััดแย้้งระดัับโลกท่ี่�เกิิดขึ้้�น            
ยังัส่ง่แรงกระเพื่่�อมสู่่�เศรษฐกิิจไทยและกระทบต่่อ
ชีีวิิตประจำำ�วันอย่่างหลีีกเล่ี่�ยงไม่่ได้้ โดยเฉพาะ 
“กำำ�ลังซื้้�อ” ในตลาดบ้้านและคอนโดมิิเนีียมของ
คนไทยที่�เร่ิ่�มส่ง่สััญญาณชะลอตััวอย่า่งมีีนัยัสำำ�คัญ
ผลกระทบท่ี่�ชััดเจนท่ี่�สุุดคืือ ราคาน้ำำ�มัันท่ี่�เพ่ิ่�มขึ้้�น 
ส่่งผลให้้ค่่าครองชีีพโดยรวมเพิ่่�มขึ้้�น ครััวเรืือน
จำำ�นวนมากจึึงต้้องจััดสรรรายได้้ใหม่่ เงิินท่ี่�เคย
สามารถเก็็บออมเพื่่�อเป็็นเงิินดาวน์์บ้้าน หรืือใช้้
ผ่่อนชำำ�ระสิินเชื่่�อท่ี่�อยู่่�อาศััย อาจต้้องถููกนำำ�ไปใช้้
กัับค่่าใช้้จ่ายจำำ�เป็็นในชีีวิิตประจำำ�วันมากขึ้้�น ส่ง่ผล
ให้้ กำำ�ลังซื้้�อในตลาดท่ี่�อยู่่�อาศััยของคนไทยเร่ิ่�มอ่่อน
แรงลง แม้้ว่าความต้้องการมีีบ้้านจะยัังคงมีีอยู่่�
ก็็ตาม
    อีีกทั้้�ง สงครามยัังมีีผลต่่อ ระดัับเงิินเฟ้้อใน   
ระบบเศรษฐกิิจด้้วย เมื่่�อราคาพลัังงานและสิินค้้า
โภคภััณฑ์์เพิ่่�มขึ้้�นอย่่างต่่อเนื่่�อง เงิินเฟ้้อจึึงมีีแนว
โน้้มขยายตัว ซึ่่�งทำำ�ให้้ธนาคารกลางในหลาย
ประเทศ รวมถึึงไทย จำำ�เป็น็ต้้องใช้้นโยบายการเงิิน
ท่ี่�เข้้มงวดมากขึ้้�นเพื่่�อควบคุุมเงิินเฟ้้อ เช่น่ การคง
อััตราดอกเบี้้�ยในระดัับสููง หรืือการขึ้้�นดอกเบี้้�ย ซึ่่�ง
ดอกเบี้้�ยที่�สููงขึ้้�นหมายถึึง ภาระค่่างวดท่ี่�เพิ่่�มขึ้้�นใน
ระยะยาว ทำำ�ให้้ยอดผ่่อนต่่อเดืือนสููงขึ้้�นหลายพัน
บาท ส่ง่ผลให้้บางครอบครัวักู้้�ได้้วงเงิินน้้อยลง หรือ
จำำ�เป็็นต้้องชะลอการตััดสิินใจซื้้�อ

         กลุ่่�มบ้้านที่่�คาดว่าจะได้้รับัผลกระทบ คืือ บ้้านแนวราบระดัับราคา 
2-5 ล้้านบาท โดยพื้้�นท่ี่�ท่ี่�คาดว่่าจะได้้รัับผลกระทบ ได้้แก่่ โซนรัังสิิต-
ปทุุมธานีี ท่ี่�มีีจำำ�นวนบ้้านเหลือขาย 19,300 หน่ว่ย มููลค่่า 67,500 ล้้าน 
โซนบางบััวทอง-นนทบุรีี มีีจำำ�นวนบ้้านเหลือขาย 18,100 หน่ว่ย มููลค่่า 
63,300 ล้้าน และโซนบางนา-สมุุทรปราการ  มีีจำำ�นวนบ้้านเหลือขาย 
16,400 หน่ว่ย มููลค่่า 57,400 ล้้าน ตามลำำ�ดับ
บริหิารความเสี่่�ยงและโอกาสทอง
         การตััดสิินใจซื้้�อบ้้านในช่ว่งเวลานี้้� ถืือเป็น็จัังหวะท่ี่�มีีความได้้เปรีียบ
มากสำำ�หรัับผู้้�ท่ี่�มีีความพร้้อม โดยเฉพาะการคว้้าโอกาสจาก“ต้้นทุุน
เดิิม” ก่่อนท่ี่�ความร้้อนแรงของราคาวััสดุุก่่อสร้้างชุุดใหม่จ่ะเข้้ามา
        หััวใจสำำ�คัญประการแรกคืือ การล็อกต้้นทุุนคงที่่� ผ่า่นการเลืือกซื้้�อ
บ้้านที่่�สร้้างเสร็จ็พร้้อมอยู่่� (Stock) ซึ่่�งเปรีียบเสมืือนการซื้้�อสิินค้้าย้้อน
เวลา เพราะบ้้านเหล่านี้้�ถููกคำำ�นวณราคาบนฐานเดิิม การทำำ�สััญญาใน
เวลานี้้�จึึงเหมือนการได้้รับส่่วนลดทางอ้้อม ทำำ�ให้้ผู้้�ซื้้�อได้้เป็็นเจ้้าของ
ทรััพย์์สิินท่ี่�มีีมููลค่่าการก่่อสร้้างจริิงสููงกว่่าราคาท่ี่�จ่่ายไป
     ขณะท่ี่�ความกัังวลเรื่่�องสงครามกดดัันกำำ�ลังซื้้�อในภาพรวมให้้ชะลอ
ตััวลง ผู้้�ประกอบการอสัังหาริมิทรัพัย์ ์(Developer) ส่ว่นใหญ่จึ่ึงจำำ�เป็น็
ต้้องรักัษาสภาพคล่่องและดึึงกระแสเงิินสดเข้้าสู่่�บริษัิัท นำำ�ไปสู่่�การ
ออกแคมเปญกระตุ้้�นยอดขายและโปรโมชั่่�นระบายสต็อก ท่ี่�ลดแลก
แจกแถมกว่่าช่่วงปกติิ จึึงเป็็นโอกาสทองท่ี่�ผู้้�ซื้้�อจะได้้บ้้านในราคาเดิิม 
พร้้อมข้้อเสนอพิิเศษและสิิทธิิประโยชน์์ต่่างๆ
    อีีกหนึ่่�งปััจจััยความสำำ�คัญท่ี่�ไม่่ควรมองข้้ามคืือ ความแน่่นอนของ
ดอกเบี้้�ย ซึ่่�งเป็็นต้้นทุุนแฝงระยะยาว ในยามท่ี่�ความไม่่แน่่นอนทาง
ภูมูิิรัฐศาสตร์โ์ลกอาจบีีบให้้ต้้นทุนุทางการเงิินในตลาดโลกขยัับตััวสูงูขึ้้�น 
การเร่่งทำำ�สัญญาและขออนุุมััติิสิินเชื่่�อในช่่วงนี้้�จะช่่วยให้้ผู้้�ซื้้�อสามารถ
เข้้าถึึงข้้อเสนออััตราดอกเบี้้�ยคงท่ี่� (Fixed Rate) ในช่ว่ง 1-3 ปีีแรกจาก
ธนาคารได้้ง่ายกว่่า
     ท้้ายที่�สุุดแล้้ว แม้้สงครามในตะวัันออกกลางจะดููเหมือนเป็็นเรื่่�อง 
ไกลตััว แต่่แรงกระเพื่่�อมผ่่านระบบเศรษฐกิิจโลก ทั้้�งราคาพลัังงาน 
เงิินเฟ้้อ ดอกเบี้้�ย ค่่าเงิิน และความเชื่่�อมั่่�นของผู้้�บริิโภค ล้้วนเป็็นปััจจััย
ท่ี่�มีีผลต่่อความสามารถในการซื้้�อบ้้านของคนไทยโดยตรง การติิดตาม
สถานการณ์์โลกอย่่างใกล้้ชิิดจึึงไม่่ใช่่เรื่่� องไกลตััวอีีกต่่อไป เพราะ
เหตุุการณ์์ในอีีกซีีกโลก อาจเป็็นตััวแปรสำำ�คัญท่ี่�กำำ�หนดว่่าการเป็็น
เจ้้าของบ้้านของคนไทยจะง่่ายหรืือยากขึ้้�นในอนาคต
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Krungthai CIO ชี้้�สถานการณ์์ตะวัันออกกลางคลี่่�คลาย หนุุนหลายตลาด
หุ้้�นโลกทำำ� All-time High แนะ 3 กลยุุทธ์์ลงทุุนรับัมืือความผันัผวน Stay 
Invested และหาจัังหวะทยอยขายบางส่่วนทำำ�กำำ�ไร ควบคู่่�การสะสม
ทองคำำ�เพื่่�อป้อ้งกัันความเสี่่�ยงในระยะยาว
ทีีมกลยุุทธ์์การลงทุุน ธนาคารกรุุงไทย (Krungthai Chief Investment 
Office : CIO) วิิเคราะห์์ภาพรวมการลงทุนุเมื่่�อช่ว่งปลายเดืือนเมษายน 2569 
ว่่า บรรยากาศการลงทุุนทั่่�วโลกกลัับมาอยู่่�ในภาวะเปิิดรัับความเสี่่�ยง (Risk-
on) อีีกครั้้�ง หลังความขััดแย้้งในตะวัันออกกลางเริ่่�มคล่ี่�คลายลง จากความ
คืืบหน้้าของการเจรจาสัันติิภาพ และการเปิิดช่่องแคบฮอร์์มุุซเป็็นการ
ชั่่�วคราว ช่่วยลดความกัังวลด้้านอุุปทานพลัังงานและเสถีียรภาพเศรษฐกิิจ
โลก ส่่งผลให้้ในสััปดาห์์ท่ี่�ผ่่านมา ตลาดหุ้้�นโลกปรัับตััวขึ้้�นโดดเด่่น นำำ�โดย
ดััชนีี S&P 500, NASDAQ 100 และ Nikkei สามารถทำำ�สถิิติิสููงสุุดใหม่ ่(All-
time High) ได้้อีีกครั้้�ง  ส่ว่นหนึ่่�งมาจากแรงหนุุนของผลประกอบการบริิษัท
จดทะเบีียนท่ี่�ยัังแข็็งแกร่ง่ โดยเฉพาะกลุ่่�มเทคโนโลยีีและ AI
อย่า่งไรก็็ตาม  Krungthai CIO แนะนำำ�ให้้นัักลงทุุนระมััดระวัังความผัันผวน 
จากความไม่่แน่่นอนในตะวัันออกกลางท่ี่�ยัังคงมีีอยู่่� รวมถึึงความเสี่่�ยงจาก
นโยบายการค้้าของสหรััฐฯ  โดยแนะ 3 กลยุุทธ์์ลงทุุน ได้้แก่่ การคงสััดส่ว่น
การลงทุุนหลัก (Stay Invested) เพื่่�อรัับโอกาสเติิบโต การกระจายความ
เสี่่�ยง (Diversification) และการเข้า้ลงทุุนเมื่่�อราคาปรับัตััวลง (Buy on Dip) 
โดยเน้้นจัังหวะท่ี่�ดััชนีีอ่อนตััวบริิเวณแนวรัับสำำ�คัญ เพื่่�อเพิ่่�มส่่วนเผื่่�อความ
ปลอดภัย (Margin of Safety)

     นอกจากนี้้� แนะนำำ�ปรัับเพิ่่�มสััดส่่วนการ
ลงทุุนในพอร์์ตหลัก (Core Portfolio) โดยให้้
น้ำำ�หนักัในกลุ่่�ม Technology, Semiconductor, 
Healthcare และ Power Bottleneck และ 
Renewable Energy ควบคู่่�ไปกับการลงทุุนใน
หุ้้�นจีีนฝั่่� ง A-Share ขณะท่ี่�การปรับตััวลงของ
ราคาทองคำำ� มองว่่าเป็็นโอกาสในการทยอย
สะสม เพื่่�อป้้องกัันความเสี่่�ยงจากการเสื่่�อมค่่า
ของเงิินในระยะยาว
     ทั้้�งนี้้� ยัังต้้องติิดตามสถานการณ์์ความขััด
แย้้งในตะวัันออกกลางอย่่างใกล้้ชิิด โดยเฉพาะ
การฟื้้� นตััวของการขนส่่งในช่่องแคบฮอร์์มุุซ 
รวมทั้้�งตััวเลขเศรษฐกิิจสำำ�คัญของสหรััฐฯ 
ได้้แก่่ ดััชนีีราคาการใช้้จ่าย เพื่่�อการบริิโภค
ส่ว่นบุุคคล (PCE) และดััชนีีผู้้�จััดการฝ่า่ยจัดซื้้�อ 
(PMI) ของเดืือนมีีนาคม ซึ่่�งจะเป็น็ปัจัจััยสำำ�คัญ
ต่่อการกำำ�หนดทิิศทางนโยบายการเงิินของ
ธนาคารกลางสหรััฐฯ (Fed) ต่่อไป

Krungthai CIO ชี้้�ตลาดหุ้้�นโลกฟ้ื้� น
แนะ 3 กลยุุทธ์์ลงทุุน Stay Invested



อยู่่�รอด อยู่่�เป็็น อยู่่�ยาว’ : ยุุทธศาสตร์พ์ลิกโฉมตลาดทุุนไทย
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โดย ดร.มงคล ลีีลาธรรม
นายกสมาคมส่่งเสริมิผู้้�ลงทุุนไทย

     ในโอกาสที่�ผมได้้รับความไว้้วางใจให้้กลัับมาดำำ�รงตำำ�แหน่ง่ นายก
สมาคมส่ง่เสริิมผู้้�ลงทุนุไทย อีีกครั้้�งในปี ี2569 นี้้� ท่่ามกลางบริิบทโลก
ท่ี่�เปลี่�ยนแปลงไปอย่่างสิ้้�นเชิิงเมื่่�อเทีียบกัับทศวรรษก่่อน ผมขอ
ขอบคุณุในความเชื่่�อมั่่�น และพร้้อมท่ี่�จะนำำ�พาสมาคมฯ ก้้าวสู่่�บทบาท
ใหม่ท่่ี่�เข้้มแข็็งย่ิ่�งกว่่าเดิิม
    ภารกิิจหลักของเราคืือ การขัับเคลื่่�อนให้้ตลาดทุุนเป็็นพื้้�นท่ี่�แห่่ง      
ความหวังและเป็็น “Safe Zone” สำำ�หรัับนัักลงทุุนรายบุคคลอย่า่ง
แท้้จริิง โดยเราจะยึึดหลัก ยุุทธศาสตร์ ์4 ด้้าน (The 4-Pillar Strategic 
Framework) เพื่่�อสร้้างสมดุลุระหว่างการเติิบโตและการคุ้้�มครองสิิทธิิ
ให้้เห็น็ผลเป็็นรููปธรรม
    หากเรามองย้้อนกลัับไปในปีี 2558 ตลาดทุุนไทยมีีบริิษัทจด    
ทะเบีียนเพีียง 600 แห่ง่ มีีรายได้้รวม 10.2 ล้้านล้้านบาท และมีีบัญัชีี
ผู้้�ลงทุนุเพีียง 1.2 ล้้านรายเท่่านั้้�น ทว่าในวัันนี้้� ปี ี2569 ตลาดของเรา
กลัับเติิบโตข้ึ้�นอย่า่งมหาศาล โดยมีีบริิษัทจดทะเบีียนเป้้าหมายกว่่า 
868 แห่่ง รายได้้รวมทะยานสู่่� 18 ล้้านล้้านบาท และจำำ�นวนบััญชีี                         
ผู้้�ลงทุนุพุ่่�งสููงกว่่า 6 ล้้านบัญัชีี
     อย่า่งไรก็็ตาม ท่่ามกลางตััวเลขการเติิบโตท่ี่�สวยงาม เรากลัับพบ
การเปลี่�ยนแปลงเชิิงโครงสร้้าง (Structural Change) ท่ี่�น่่ากัังวล 
เนื่่�องจากสััดส่่วนการซื้้�อขายของนัักลงทุุนรายย่่อยลดลงเหลือเพีียง 
30% ในขณะท่ี่�โปรแกรมเทรดดิ้้�ง (Program Trading) ได้้กลายเป็็น            
ผู้้�เล่่นหลัก ความเหลื่่�อมล้ำำ�ในการเข้้าถึึงเครื่่�องมือืและข้้อมูลูนี้้�เอง คืือ
โจทย์ใ์หญ่ท่่ี่�สมาคมฯ ต้้องเร่ง่แก้้ไขโดยด่วน

      เพื่่�อตอบรับักัับความท้้าทาย สมาคมฯ ได้้ดำำ�เนิินโครงการเชิิง
รุุกร่่วมกัับตลาดหลักทรัพย์์แห่่งประเทศไทย ผ่่านโครงการ 
“Jump+” ซึ่่�งครอบคลุมุบริิษัทจดทะเบีียน 143 แห่ง่ เพื่่�อสนับัสนุนุ
กลุ่่�มธุุรกิิจ New Economy และบริิษัทที่�มีีศัักยภาพสููงให้้เข้้าถึึง
แหล่งเงิินทุนุ ควบคู่่�ไปกับการยกระดัับธรรมาภิิบาล
       ขณะเดีียวกััน เพื่่�อเป็น็เกราะป้อ้งกัันความเสี่่�ยง สมาคมฯ จึึงมีี
โครงการ “Alert Stocks” โดยจัดกลุ่่�มบริิษัทจดทะเบีียน 100 แห่่ง 
อยู่่�ในกลุ่่�มเฝ้า้ระวัังเพื่่�อติิดตามข้้อมููลอย่า่งใกล้้ชิิด ซึ่่�งจะทำำ�หน้้าท่ี่�
เป็น็สัญัญาณเตืือนภััยล่วงหน้้า (Early Warning) เพื่่�อป้อ้งกัันมิิให้้
เกิิดความเสีียหายซ้ำำ�รอยกรณีีทุุจริิตดัังเช่น่ในอดีีต 
        ทั้้�งนี้้� หัวัใจสำำ�คัญ ท่ี่�จะขับัเคลื่่�อนภารกิิจนี้้�ให้้สำำ�เร็จ็ได้้ คืือพลััง
ของ “อาสาพิิทัักษ์สิิทธิิผู้้�ถืือหุ้้�น” โดยเฉพาะอย่่างยิ่่�งในฤดููกาล
ประชุุม AGM ปี ี2569 ท่ี่�เพิ่่�งผ่า่นไป ถืือเป็น็สมรภูมูิิสำำ�คัญ เนื่่�องจาก
ข้้อมูลูสถิิติิระบุุว่่ามีีการประชุุมผ่า่นระบบออนไลน์ส์ูงูถึึง 57% และ
มีีการกระจุุกตััวหนาแน่น่ในช่ว่งวัันท่ี่� 24-30 เมษายน ซึ่่�งมีีบริิษัท
จดทะเบีียนประชุุมในห้้วงเวลานี้้� ถึึง 414 แห่ง่ หรือืคิิดเป็็นเกืือบ 
50% ของเป้า้หมาย โดยเฉพาะในวัันท่ี่� 24 เมษายนเพีียงวัันเดีียว 
มีีการประชุุมสูงูถึึง 110 บริิษัท
         ด้้วยเหตุนุี้้� สมาคมฯ จึึงมีีความจำำ�เป็น็อย่า่งยิ่่�งท่ี่�ต้้อง “ติิดอาวุุธ
ทางปััญญา” ให้้แก่่อาสาฯ เพื่่�อให้้มีีความพร้้อมในการเข้้าร่่วม
ประชุุม สอบทาน ตั้้�งคำำ�ถาม และเรีียกร้้องสิิทธิิอย่า่งมีีคุณุภาพ เพื่่�อ
รักัษาผลประโยชน์ส์ูงูสุดุให้้กับผู้้�ลงทุนุทุกุคน
     สุุดท้้ายนี้้� สมาคมฯ มุ่่�งหวังท่ี่�จะเห็็นตลาดทุุนไทยเป็็นพื้้�นท่ี่�                  
ท่ี่�ทุกุคนสามารถ
       “อยู่่�รอด” ได้้ด้้วยความเท่่าเทีียมทางข้้อมูลู
       “อยู่่�เป็น็” ด้้วยนวััตกรรมวิิเคราะห์ค์วามเสี่่�ยงท่ี่�แม่น่ยำำ�
     “อยู่่�ยาว” ด้้วยพอร์ต์การลงทุนุท่ี่�มีีคุณุภาพภายใต้้หลัก ESG           
ซึ่่�งสามารถสร้้างอััตราเงิินปัันผล (Dividend Yield) ได้้สม่ำำ�เสมอใน
ระดัับ 3.5% - 4.2% แม้้ในสภาวะท่ี่�ตลาดผันัผวน
    นอกจากนี้้� เราจะร่่วมกัันผลัักดััน “ศาลตลาดทุุน” และ       
“กองทุุนเยียีวยานัักลงทุุน” ให้้เกิิดขึ้้�นจริิง เพื่่�อสร้้างมาตรฐานใหม่่
ของความโปร่ง่ใสและเป็น็ธรรมสืบืไป
     ผมขอขอบคุุณอาสาพิิทักษ์์สิิทธิิทุุกคนท่ี่�เป็น็ฟัันเฟืืองสำำ�คัญ          
ในการขับัเคลื่่�อนสังัคมตลาดทุนุไทย ด้้วยการเป็น็เสีียงท่ี่�ทรงพลััง
ในการสร้้างบรรษััทภิิบาล สมาคมส่่งเสริิมผู้้�ลงทุุนไทยพร้้อมจะ
เคีียงข้้างและปกป้อ้งสิิทธิิผู้้�ลงทุนุ เพื่่�อให้้ตลาดทุนุไทยเป็น็กลไก
สร้้างความมั่่�งคั่่�งให้้แก่่ทุกุภาคส่ว่นอย่า่งแท้้จริิง
       ด้้วยความเชื่่�อมั่่�นและศรัทัธาในพลังของผู้้�ลงทุุนไทย




