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   ความเชื่่�อถืือและความเช่ื่�อม่ั่�นต่่อ
การลงทุุนในตลาดหุ้้�นไทย ถึึงวัันนี้้�ยััง
คงไม่่ฟื้้� นคืืน เมื่่�อเทีียบกัับ ความเชื่่�อ
มั่่�นที่่�เคยมีีในอดีีต ถืือเป็็นปััจจััยที่่�
สะท้้อนได้้ชััดเจนจากปริิมาณและ
มูลูค่่าการซ้ื้�อขายในแต่่ละวััน ที่่�ลดต่ำำ�
ลงมาก ชนิิดที่่�สามารถทำำ�ให้้บริิษััท
หลัักทรััพย์์บางแห่่งได้้รัับผลกระทบ
หนัักมากในเวลานี้้�
     ปัจัจััยที่่�กระทบความเชื่่�อม่ั่�นในการ
ลงทุุนของตลาดหุ้้�นไทย หลัักๆแล้้ว
ไม่ใ่ช่ป่ัจัจััยต่่างประเทศ แม้้จะกระทบ
บ้้างก็็แค่่เชิิงจิิตวิทยาบางจัังหวะ
เท่่านั้้�น เช่่นเดีียวกัับภาษีีทรััมป์์ ที่่�ไม่่
ได้้มีีเฉพาะประเทศไทยเท่่านั้้�นที่่�จะ
ได้้รัับผลกระทบ ประเทศคู่่�แข่ง่ในการ
ส่ง่ออกของไทยก็็กระทบเช่น่กััน
   ดัังนั้้�น ปััจจััยภายในประเทศต่่าง
หากที่่�กระทบความเชื่่�อมั่่�นของนััก
ลงทุนุไทยโดยตรง รวมถึึงนัักลงทุนุ
ต่่างชาติิที่่�เข้้ามาลงทุุนในตลาดหุ้้�น
ไทยด้้วย ซึ่่�งปััจจััยที่่�บั่่�นทอนความ
เชื่่�อมั่่�นที่่�สุุด คืือ สภาวะการทางการ
เมืือง โดยเฉพาะการทำำ�หน้้าที่่�ของ
รััฐบาลชุุดปััจจุุบััน ที่่�ยัังไม่่สามารถ
สร้้างผลงานได้้ตามที่่�หาเสีียงไว้้
   8-9 ปีี ของรััฐบาลที่่�มาจากการ
รััฐประหาร ที่่�นำำ�โดย พลเอกประยุุทธ์์ 
จัันทร์โ์อชา พิสิูจูน์์ชััดว่่า สุดุท้้ายแล้้ว 
การรััฐประหารไม่่ได้้ช่่วยให้้นิิเวศ
ทางการเมืืองของไทยพัฒันาดีีขึ้้�นได้้
เลย เพราะรััฐบาลรััฐประหารก็็ตกอยู่่�
ในวัังวนการเมืืองเดิิมๆเสีียเอง ต้้อง
พึ่่�งพานัักการเมืือง พึ่่�งพาเสีียงจาก
พรรคการเมืือง แลกการอยู่่�รอดกัับผล
ประโยชน์ทางการเมืือง การทุุจริิต
คอร์ร์ััปชั่่�นในยุุครััฐบาลรััฐประหารจึึง
ไม่ไ่ด้้ลดลงอย่า่งที่่�สัังคมคาดหวััง ตรง
นี้้�แหละ ที่่�ทำำ�ให้้วัันนี้้� สัังคมไทยต้้อง
ติิดแฮชแท็็กว่่า “ไม่่เอารัฐัประหาร”

   หลัังเลืือกตั้้�งปีี 2566 การช่่วงชิิงอำำ�นาจ
การเมืืองของนัักการเมืืองและพรรคการเมืือง 
ได้้กลัับมาเป็็นปััจจััยลบที่่�สร้้างผลกระทบต่่อ
ความเชื่่�อมั่่�นทางการเมืืองอย่่างมาก ผลการ
เลืือกตั้้�งถููกบิิดเบืือน ด้้วยอำำ�นาจ สว. ที่่�แต่่งตั้้�ง
โดยคสช. และรััฐธรรมนููญปีี 2560 ขณะที่่�
พรรคการเมืืองที่่�แพ้้การเลืือกตั้้�ง ก็็ฉกฉวย
โอกาสที่่�จะยึึดกุุมอำำ�นาจการเมืืองเอาไว้้ในมืือ 
และกลายเป็็นประเด็็นให้้สัังคมไทยยัังคง
แตกแยกทางการเมืืองต่่อไป
  รััฐบาลผสมภายใต้้การนำำ�ของพรรค                  
เพื่่� อไทย จึึงเต็็มไปด้วยการต่่อรองผล
ประโยชน์ของพรรคร่ว่มรัฐับาล การแต่่งตั้้�ง
รััฐมนตรีีแต่่ละชุุด ไม่ไ่ด้้ตั้้�งตามความสามารถที่่�
เหมาะกัับเก้้าอ้ี้�รััฐมนตรีีหรืือกระทรวง แต่่
เป็น็การแต่่งตั้้�งตามโควต้้า ตามการต่่อรองของ
พรรคร่่วมรััฐบาล ผลจากการแต่่งตั้้�งเพื่่� อ
ตอบแทนทางการเมืือง ทำำ�ให้้ นายเศรษฐา           
ทวีีสินิ นายกรััฐมนตรีีในขณะนั้้�น ต้้องพ้้นจาก
ตำำ�แหน่ง่นายกฯ และการสรรหานายกรััฐมนตรีี
คนใหม่่มาแทน ก็็ไม่่เป็็นภาพบวกกัับรััฐบาล 
เพราะ นางสาวแพทองธาร ชินิวััตร เข้้ามาใน
ลัักษณะพลิิกเกมภายในคืืนเดีียว ประจวบกัับ
การกลัับมาของ นายทัักษิิณ ชิินวััตร ก็็มีีทั้้�ง
ประเด็็นสงสััยเรื่่�อง การถูกูจำำ�คุกุตามคำำ�สั่่�งศาล
แล้้วหรืือไม่ ่ กรณีีที่่�ไปพัักรัักษาตััวอยู่่�ที่่�ชั้้�น 14 
โรงพยาบาลตำำ�รวจ รวมทั้้�งกรณีีแสดงบทบาท
ทางการเมืือง จนถููกตั้้�งคำำ�ถามเรื่่�องการครอบงำ��
รััฐบาล เร่ื่�องนายกรััฐมนตรีีตััวจริงิ รวมถึึงราย
ชื่่�อคณะรััฐมนตรีีล่าสุุด ที่่�ยัังสะท้้อนภาพของ
ตระกููลการเมืือง และอำำ�นาจต่่อรองของกลุ่่�ม       
ก๊๊วนการเมืืองพรรคร่่วมรััฐบาล ยิ่่�งไม่่สามารถ
สร้้างความเชื่่�อมั่่�น ต่่อเสถีียรภาพทางการเมืือง
ได้้เลย นี่่�คืือ ปัจัจััยที่่�ฉุดุรั้้�งความเช่ื่�อมั่่�นต่่อการ
ลงทุนุในตลาดหุ้้�นไทยมาโดยตลอด
  ความไม่่เชื่่�อมั่่�นทางการเมืือง ความไม่่มีี
เสถีียรภาพทางการเมืืองนี่่�แหละ ที่่�กระทบกัับ
ความเชื่่�อมั่่�นทางเศรษฐกิิจในสายตาของนััก
ลงทุนุไทยและต่่างประเทศ ความเชื่่�อมั่่�นต่่อ
การลงทุนุในตลาดหลัักทรัพัย์จึ์ึงยังัไม่่กลัับมา
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       ก.ล.ต. มีีแนวคิิดปรับัปรุงหลัักเกณฑ์์การ Lock up 
หุ้้�นที่่�เสนอขายในราคาต่ำำ�กว่่า IPO และการเสนอขาย
หุ้้�นในราคาต่ำำ�กว่่า IPO/PO ของบริษัิัทต่่างประเทศให้้
เทีียบเท่่าบริษัิัทไทย
   สำำ�นักงานคณะกรรมการกำำ�กับหลัักทรััพย์์และ
ตลาดหลัักทรัพัย์์ (ก.ล.ต.) เปิิดรัับฟัังความคิิดเห็็นต่่อ
การปรับัปรุงหลัักเกณฑ์์การเสนอขายหุ้้�นที่่�ออกใหม่่
ต่่อประชาชนเป็็นการทั่่�วไป (PO) ที่่�เกี่่�ยวกัับการ Lock 
Up หุ้้�นที่่�เสนอขายในราคาต่ำำ�กว่่าราคาหุ้้�น IPO เพื่่�อ
ไม่่ให้้เป็็นอุุปสรรคต่่อบริิษััทที่่�ประสงค์์จะเสนอขาย 
ESOP หรืือ RO ก่่อนการเสนอขาย IPO รวมทั้้�งปรัับปรุง               
หลัักเกณฑ์์การกำำ�กัับดููแลการเสนอขายหุ้้�นในราคาต่ำำ�
กว่่าราคา IPO/PO ของบริษิััทต่่างประเทศให้้สอดคล้้อง
กัับหลัักเกณฑ์์ของบริิษััทไทย
     ตามหลัักเกณฑ์์ PO ในปััจจุุบััน มีีข้้อกำำ�หนดว่่า ใน
กรณีีการเสนอขายหุ้้�นที่่�ออกใหม่่ต่่อประชาชนทั่่�วไป
เป็็นครั้้�งแรก (IPO) หากมีีหุ้้�นที่่�เสนอขายในราคาต่ำำ�
กว่่าราคา IPO ในระหว่่าง 6 เดืือนก่่อนยื่่�นคำำ�ขอ
อนุุญาต จะต้้องถููกนำำ�หุ้้�นไปฝากไว้้กัับศููนย์์รัับฝาก
หลัักทรัพัย์ ์ (Lock up) เพื่่�อป้้องกัันมิิให้ม้ีีการซื้้�อขาย
ที่่�เป็็นการเอาเปรีียบผู้้�ลงทุนุทั่่�วไปโดยผู้้�ที่่�ได้้หุ้้�นไปใน
ราคาต่ำำ�กว่่าราคา IPO 

ก.ล.ต.เล็็งปรับัเกณฑ์์ Lock up
หุ้้�นท่ี่�เสนอขายราคาต่ำำ�กว่่า IPO

       ก.ล.ต. จึึงมีีแนวคิิดที่่�จะเพิ่่�มเติิมข้้อยกเว้้นการ Lock up หุ้้�น
ในกรณีีการเสนอขายต่่อกรรมการหรืือพนัักงาน (ESOP) หรืือ
เสนอขายให้แ้ก่่ผู้้�ถืือหุ้้�นเดิิมตามสัดัส่่วนการถืือหุ้้�น (RO) เพื่่�อไม่่
ให้้หลัักเกณฑ์์ดัังกล่่าวเป็็นอุุปสรรคต่่อบริิษััทที่่�ประสงค์์จะเสนอ
ขาย ESOP ก่่อนการเสนอขาย IPO เพื่่�อจููงใจการปฏิิบััติงานของ
กรรมการหรืือพนัักงาน หรืือประสงค์์จะเสนอขาย RO เพื่่�อระดม
ทุนุจากกลุ่่�มผู้้�ถืือหุ้้�นเดิิมโดยมีีเหตุจุำำ�เป็น็ทางธุุรกิิจที่่�ต้้องจััดหาเงิิน
ทุนุเพิ่่�มเติิมในช่ว่งเวลาดัังกล่่าว พร้้อมทั้้�งกำำ�หนดให้้เปิดิเผยข้้อมููล
เรื่่�องการ Lock up หุ้้�นไว้้ในแบบแสดงรายการข้้อมูลูและร่า่งหนัังสืือ
ชี้้�ชวน (แบบ filing) เพื่่�อเป็็นข้้อมููลให้้กัับผู้้�ลงทุุน
        นอกจากนี้้� ก.ล.ต. ยัังเสนอปรับัปรุงหลัักเกณฑ์์การเสนอขาย
หุ้้�นในราคาต่ำำ�กว่่าราคา IPO และ PO ในกรณีีบริษัิัทต่่างประเทศ 
ในส่ว่นของข้อ้กำำ�หนดการ Lock up หุ้้�น และช่ว่งเวลาที่่�ห้า้มเสนอ
ขายหุ้้�นในราคาต่ำำ�กว่่าราคา IPO/PO แก่่บุุคคลที่่�กำำ�หนด ซึ่่�งเพิ่่�ม
เติิมจากปััจจุุบััน เพ่ื่�อให้้การกำำ�กัับดููแลมีีความสอดคล้้องและเป็็น
มาตรฐานเดีียวกัันกัับหลัักเกณฑ์์ในกรณีีบริิษััทไทย
     ทั้้�งนี้้� ก.ล.ต. ได้้เผยแพร่เ่อกสารรัับฟัังความคิิดเห็็นในเรื่่�องดััง
กล่่าวไว้้ที่่�เว็็บไซต์ ก.ล.ต. https://www.sec.or.th/TH/Pages/
PB_Detail.aspx?SECID=1086 ผู้้�ที่่�เกี่่�ยวข้้องและผู้้�สนใจสามารถ
แสดงความคิิดเห็น็ได้้ที่่�เว็็บไซต์ หรืือทาง e-mail : fundraisingpol-
icy@sec.or.th จนถึึงวัันที่่� 24 กรกฎาคม 2568
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    นายศรพล ตุุลยะเสถีียร รองผู้้�จััดการตลาดหลัักทรััพย์์                      
แห่่งประเทศไทย เปิิดเผยว่่า ณ วัันที่่� 30 พฤษภาคม 2568 SET 
Index ปิิดที่่� 1,149.18 จุุด ปรัับลดลง 4.0% จากเดืือนก่่อนหน้้า ซึ่่�ง
เป็น็การปรัับลดลงมากกว่่าตลาดหลัักทรััพย์ส์่ว่นใหญ่ใ่นภูมูิภิาค ส่ง่
ผลให้้ตั้้�งแต่่ต้้นปีจีนถึึงวัันที่่� 30 พฤษภาคม 2568 ปรัับลดลง 17.9% 
เนื่่�องจากความผัันผวนจากปััจจััยลบทั้้�งในและต่่างประเทศยัังคง
รบกวนบรรยากาศการลงทุนุทั้้�งในระยะสั้้�น และระยะกลาง ผู้้�ลงทุนุ
อาจหัันมาสนใจกลยุุทธ์การลงทุุนที่่�เน้้นผลตอบแทนที่่�มั่่�นคงจาก
เงิินปัันผล ที่่�บริิษััทจดทะเบีียนไทยมีีการจ่่ายปัันผลที่่�ค่่อนข้้างสููง
และสม่ำำ�เสมอ โดยหากกระจายหุ้้�นในพอร์์ตโฟลิโอไปในกลุ่่�มธุุรกิิจ
ที่่�หลากหลายจะยิ่่�งช่ว่ยบริิหารความเสี่่�ยงในยามที่่�ความไม่แ่น่น่อน
สููงอีีกด้้วย
       กลุ่่�มอุุตสาหกรรมที่่�ปรัับตััวดีีกว่่า SET Index เมื่่�อเทีียบกัับสิ้้�นปีี 
2567 ได้้แก่่ กลุ่่�มการเงิิน กลุ่่�มเกษตรและอุุตสาหกรรมอาหาร กลุ่่�ม
สิินค้้าอุุตสาหกรรม กลุ่่�มทรััพยากร กลุ่่�มสิินค้้าอุุปโภคบริิโภค และ 
กลุ่่�มเทคโนโลยีี
    มููลค่่าการซ้ื้�อขายเฉลี่่�ยรายวัันรวมของ SET และ mai อยู่่�ที่่�       
43,327 ล้้านบาท หรืือเพิ่่�มขึ้้�นจากเดืือนก่่อนหน้้า 9.9% โดยผู้้�ลงทุนุ
ต่่างชาติิมีีสถานะเป็็นผู้้�ขายสุุทธิ 16,182 ล้้านบาท และยัังคงมีี
สััดส่่วนมููลค่่าการซื้้�อขายสููงสุุดที่่�ระดัับ 55.37% ของมููลค่่าการซื้้�อ
ขายรวม ซึ่่�งสาเหตุุหลัักมาจากการปรัับพอร์์ตการลงทุุนตาม MSCI 
Rebalance ที่่�มีีด้้วยกัันสองรอบต่่อปีีในเดืือนพฤษภาคมและ
พฤศจิิกายน ตามลำำ�ดัับ
         Forward P/E ของตลาดหลัักทรััพย์ไ์ทย ณ สิ้้�นพฤษภาคม 2568 
อยู่่�ที่่�ระดัับ 12.5 เท่่า สููงกว่่าค่่าเฉลี่่�ยของตลาดหลัักทรััพย์์ในเอเชีีย
ซึ่่�งอยู่่�ที่่�ระดัับ 12.1 เท่่า และ Historical P/E อยู่่�ที่่�ระดัับ 13.7 เท่่า 
สูงูกว่่าค่่าเฉลี่่�ยของตลาดหลัักทรััพย์ใ์นเอเชีียซึ่่�งอยู่่�ที่่�ระดัับ 13.6 เท่่า
อััตราเงิินปัันผลตอบแทน ณ สิ้้�นพฤษภาคม 2568 อยู่่�ที่่�ระดัับ 4.28% 
สููงกว่่าค่่าเฉลี่่�ยของตลาดหลัักทรััพย์์ในเอเชีียซึ่่�งอยู่่�ที่่� 3.34%

    ส่่วนภาวะตลาดสััญญาซ้ื้�อขายล่่วงหน้้า (TFEX)     
เดืือนพฤษภาคม 2568 มีีปริมาณการซื้้�อขายเฉลี่่�ยต่่อ
วััน 356,872 สััญญา ลดลง 17.7% จากเดืือนก่่อน ที่่�
สำำ�คััญจากการลดลงของ Single Stock Futures และ 
SET50 Index Futures ทำำ�ให้้ในปีี 2568 มีีปริิมาณการ
ซื้้�อขายเฉลี่่�ยต่่อวััน 437,620 สััญญา ลดลง 9.5% จาก
ช่่วงเดีียวกัันของปีีก่่อน ที่่�สำำ�คััญจากการลดลงของ       
Single Stock Futures และ Gold Online Futures
    นายศรพล กล่่าวด้้วยว่่า ในเดืือนพฤษภาคม 2568 
เริ่่�มเห็็นพััฒนาการด้้านการเจรจาการค้้าโดยสหรััฐฯ 
และจีีนได้้เห็น็พ้้องที่่�จะระงัับการเรีียกเก็็บภาษีีศุลกากร
ตอบโต้้ (reciprocal tariffs) เป็็นเวลา 90 วััน ทำำ�ให้้           
ผู้้�ลงทุนุคลายความกัังวลจากสงครามการค้้าและเงิินทุนุ
ไหลเข้้าสินิทรััพย์เ์สี่่�ยงอีีกครั้้�ง ขณะที่่�สภาผู้้�แทนราษฎร
สหรััฐฯ ซึ่่�งควบคุุมโดยพรรครีีพัับลิิกััน ได้้ลงมติิอนุุมััติ
ร่า่งกฎหมายลดภาษีีและการใช้้จ่ายขนาดใหญ่ ่ที่่�เสนอ
โดยประธานาธิิบดีีโดนััลด์์ ทรััมป์์ ซึ่่�งมีีชื่่�ออย่่างไม่่เป็็น
ทางการว่่า “One Big Beautiful Bill” ซึ่่�งมีีบางมาตรา
อาจกระทบกัับการจััดเก็็บภาษีีผู้้�ลงทุุนต่่างชาติิใน
สหรััฐฯ จึึงยัังรอต้้องจัับตาผลการเจรจาระหว่างไทยและ
สหรััฐ ที่่�จะครบกำำ�หนด 90 วััน ในวัันที่่� 7 กรกฎาคม 
2568 ซึ่่�งหากมีีความชััดเจนจะส่ง่ผลดีีต่่อตลาดหุ้้�นไทย
     “อย่า่งไรก็็ตามมููลค่่าหุ้้�นไทยก็็ลงมาต่ำำ�อยู่่�ในระดัับท่ี่�
น่า่สนใจทำำ�ให้้โอกาสท่ี่�หุ้้�นไทยจะปรับัลงรุุนแรงก็็จำำ�กัด 
และแม้้สภาพคล่องของการซื้้�อขายในตลาดหุ้้�นไทยใน
ช่่วงนี้้�จะลดลงบ้้าง แต่่หุ้้�นไทยยัังเป็็นแชมป์์ในภููมิิภาค
อาเซีียน และยัังมีีโอกาสลุ้้�นเม็็ดเงิินลงทุุนจากต่าง
ประเทศ”นายศรพล กล่่าว

หุ้้�นไทย 5 เดืือนแรก ลด 17.9 % 
นัักลงทุุนหันัลงทุุนหุ้้�นปัันผลสููง



โดย พรรณีี  วรวุฒิุิจงสถิิต
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        ในสถานการณ์์ที่่�ตลาดหุ้้�นตกต่ำำ�เช่น่ปััจจุุบัันนี้้�   นัักลงทุุนควร
ตั้้�งสติิและวางแผนอย่า่งรอบคอบ  การมีีสติิจะทำำ�ให้้เราได้้มีีเวลา
พิินิิจพิิเคราะห์์ได้้อย่า่งระมััดระวััง เพื่่�อลดความเสีียหายที่่�จะเกิิด
ขึ้้�นให้้น้้อยที่่�สุุดที่่�จะทำำ�ได้้  โดยมีีแนวทางสำำ�คััญดัังนี้้�
      1. ประเมิินพอร์ต์การลงทุนุ
    • กระจายความเสี่่�ยง (Diversify): ตรวจสอบว่่าสิินทรััพย์์ที่่�      
เรามีีหลากหลายประเภท เพีียงพอหรืือไม่่ เช่่น หุ้้�น กองทุุน 
ตราสารหนี้้� อสัังหา ทองคำำ� เป็็นต้้น
    • สััดส่่วนสิินทรััพย์์ (Asset Allocation): ดููว่่า สััดส่่วนของ
สินิทรััพย์แ์ต่่ละชนิดิมีีอะไรมากน้้อย หากถืือหุ้้�นไว้้จำำ�นวนมากอาจ
ต้้องปรัับลดสััดส่ว่นหุ้้�นลง  เพื่่�อลดความเสี่่�ยงที่่�จะมีีมากเกิินไป
      2. หลีีกเลี่่�ยงการตััดสินิใจด้้วยอารมณ์์
     • อย่า่ตกใจรีีบขาย อย่า่ใช้้อารมณ์์ชั่่�ววููบ หรืือไปตามกระแส   
ตลาดลงแรงอาจทำำ�ให้้ตื่�นตระหนก แต่่การ “ขายขาดทุุน” ทัันทีี 
อาจทำำ�ให้้เสีียหายมากกว่่าที่่�ควรจะเป็็นก็็เป็็นไปได้้
   • ควรใช้้ข้้อมููลและวิิเคราะห์์พื้้� นฐานในหุ้้�นที่่� เราถืืออยู่่�                   
หากพื้้�นฐานดีี แน่น่อนว่่า ราคาจะต้้องกลัับมา   
      3. มองตลาดระยะยาว
       • การวิิเคราะห์์จะทำำ�ให้้เรารู้้�ว่่า  ตลาดหุ้้�นมีี “วััฏจัักร” ขึ้้�น-ลง
เป็็นเรื่่�องปกติิ
    • หากลงทุุนในบริิษััทที่่�มีีปััจจััยพื้้�นฐานดีี การถืือครองระยะ       
ยาวอาจให้้ผลตอบแทนดีีขึ้้�นหลัังฟื้้� นตััว ดัังนั้้�นอย่า่รีีบขายไป  หาก
ถืือยาวได้้ควรถืือระยะยาวรอเศรษฐกิิจฟื้้� น
      4. ทยอยลงทุนุ (DCA) เพิ่่�ม
         • จากการวิิเคราะห์์และรู้้�ว่่าหุ้้�นตััวไหนมีีพื้้�นฐานดีี โดยเฉพาะ
ราคาต่ำำ�กว่่ามูลูค่่า หากยัังมีีเงิินสด ก็็ควรทยอยซ้ื้�อเพิ่่�มเก็็บไว้้   การ
ทยอยซื้้�อ (Dollar-Cost Averaging) ในช่ว่งที่่�ราคาตก อาจช่ว่ย
ลดต้้นทุุนเฉลี่่�ยให้้ต่ำำ�ลงเม่ื่� อเศรษฐกิิจหรืือตลาดหุ้้�นฟื้้� นตััวก็็
สามารถกลัับมาทำำ�กำำ�ไรได้้อีีกครั้้�งหนึ่่�ง

       5. เก็็บเงิินสดบางส่ว่นไว้้เสมอ
     • แม้้ว่าราคาหุ้้�นที่่�มีีพื้้�นฐานดีีจะตกต่ำำ� และไม่่ว่่าจะ     
น่า่ซื้้�อสัักเพีียงใด  ก็็ต้้องวางแผนการใช้้เงิิน ต้้องมีีการเก็็บ
สำำ�รองเงิินสดไว้้เสมอเพื่่�อรองรัับโอกาสการลงทุุนใหม่ ่
หรืือรองรัับเหตุฉุุกุเฉินิส่ว่นตััว อย่า่เพลิินทยอยซื้้�อ จนขาด
สภาพคล่่อง
       6. ศึกึษาปััจจััยพื้้�นฐานและเศรษฐกิิจ
    • ในการวิิเคราะห์์ต้้องเข้้าใจว่่าตลาดตกจากอะไร          
เกิิดจากปััจจััยภายนอก เช่่น เศรษฐกิิจโลก ดอกเบี้้�ย 
สงคราม  หรืือเกิิดจากปััจจััยภายใน การเมืือง เศรษฐกิิจ
ในประเทศ
         • จากเว็็บไซต์การเงิินธนาคาร ได้้ระบุุว่่า ฟิทิซ์ ์เรทติ้้�ง 
ได้้เตืือนว่่า ขณะน้ี้�บริิษััทขนาดใหญ่่ของไทย มีีภาระหนี้�
สููง ธรรมาภิิบาลอ่่อนแอ โครงสร้้างกลุ่่�มบริิษััทก็ซัับซ้้อน  
เป็็นสััญญาณเตืือนว่่าฐานะการเงิินอ่่อนแอ โดยพบว่่าผู้้�
ออกหุ้้�นกู้้�ใหญ่สุ่ดุ 10 ราย มีีหนี้้�สินิสุุทธิต่่อ EBITDA ที่่� 3.8 
เท่่าในปีี 67  
     • ดัังนั้้�นหากจะโยกย้้ายมาลงทุุนในตราสารหนี้้�แทน      
หุ้้�นก็็ต้้องศึึกษาพิิจารณาอย่า่งเข้้มงวดด้้วย
       7. ขอคำำ�แนะนำำ�จากผู้้�เชี่่�ยวชาญ
     • สำำ�หรัับนัักลงทุุนรายย่่อยควรปรึกษานัักวางแผน    
การเงิิน หรืือผู้้�จััดการกองทุนุ เพ่ื่�อมองภาพระยะยาวอย่่าง
เป็น็ระบบ เพ่ื่�อช่ว่ยให้้การตััดสินิใจเป็น็ไปอย่า่งมืืออาชีีพ
       จากประเด็็นดัังกล่่าวข้้างต้้น นัักลงทุุนต้้องนำำ�ไปเป็็น
แนวในการปรัับพอร์์ตการลงทุุน วิิเคราะห์์ข้้อมููลให้้มาก
ขึ้้�น เพ่ื่�อลดความเสี่่�ยงที่่�จะเกิิดความเสีียหายในการลงทุนุ 
ให้้มากสุุดเท่่าที่่�จะทำำ�ได้้  ที่่�สำำ�คัญต้้องมีีสติิ  สติิมา ปััญญา
เกิิด จะทำำ�ให้ตั้ัดสินิใจได้้รอบคอบมากยิ่่�งขึ้้�น

ตลาดหุ้้�นตกต่ำำ� นัักลงทุุนจะทำำ�อย่่างไรดีี

30 มิิถุุนายน 2568
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     นายธิิบดีี วััฒนกุลุ ผู้้�อำำ�นวยการสำำ�นัักงานคณะกรรมการนโยบายรััฐวิิสาหกิจ    
(สคร.)เปิิดเผยว่่า สคร.ได้้ตััดขายหุ้้�นที่่�กระทรวงการคลัังถืืออยู่่�ออกไปแล้้วจำำ�นวน 
16 แห่่ง โดยเงิินที่่�ได้้จากการขายหุ้้�นดัังกล่่าวได้้นำำ�ไปซื้้� อหุ้้�นที่่�คาดว่่าจะให้้                    
ผลตอบแทนที่่�ดีี และมีีการจ่่ายเงิินปัันผลที่่�ดีี เป็็นเงิินรวมกว่่า 2,000 ล้้านบาทแล้้ว
         “เมื่่�อเราตััดขายหุ้้�นท่ี่�ไม่จ่ำำ�เป็น็ต้้องถืือแล้้ว เงิินท่ี่�ได้้เราก็็จะเอาไปบริิหารจััดการ
ต่่อ โดยเอาไปซื้้�อหุ้้�นอื่่�นท่ี่�คาดว่า จะให้้ผลตอบแทนท่ี่�สูงู และสอดคล้้องกัับนโยบาย
ของรัฐั” นายธิิบดีี ระบุุ
        นายธิิบดีี กล่่าวว่่า ทั้้�งนี้้� การขายหุ้้�นดัังกล่่าวเป็็นไปตามนโยบายของกระทรวง
การคลัังที่่�ต้้องการปรัับพอร์์ตหุ้้�นที่่� ถืืออยู่่� ในตลาดหลัักทรััพย์์  และนอก
ตลาดหลัักทรััพย์ ์เพื่่�อสร้้างมูลูค่่าเพิ่่�มให้้กัับหลัักทรััพย์ท์ี่่�ถืืออยู่่� โดยปัจัจุุบัันกระทรวง
การคลัังถืือหลัักทรััพย์ป์ระมาณ 115 แห่ง่ ในจำำ�นวนนี้้�จดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์ 
33 แห่่ง ไม่่นัับรวมรััฐวิิสาหกิจขนาดใหญ่่ที่่�จดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์อีีก 16 
แห่ง่ เช่น่หุ้้�นบริิษััท ท่่าอากาศยานไทย จำำ�กััด (มหาชน) หรืือ AOT หุ้้�น บริิษััท ปตท. 
จำำ�กััด (มหาชน) หรืือ PTT ซึ่่�งในส่ว่นนี้้�จะไม่ถูู่กขาย เพราะเป็็นหุ้้�นที่่�เกี่่�ยวข้้องกัับ
ความมั่่�นคง และเป็็นยุุทธศาสตร์์ของประเทศ จึึงขอให้้ประชาชนสบายใจได้้

    นายธิิบดีี กล่่าวว่่า ทั้้�งนี้้� สำำ�หรัับ
กลยุุทธ์์ในการตััดขายหลัักทรััพย์์ที่่�
กระทรวงการคลัังถืืออยู่่�นั้้�น สิ่่�งสำำ�คััญ 
คืือ ดููราคาและระยะเวลาที่่�เหมาะสม 
โดยเราอาจใช้้เทคนิิคการเข้้าไปเสนอ
ขายรวมกัับผู้้�ถืือหุ้้�นรายอ่ื่�น เพ่ื่�อให้้มีี
สััดส่่วนการขายหุ้้�นที่่�ใหญ่่มากขึ้้�น เช่่น 
รวมแล้้วสามารถขายหุ้้�นออกไปได้้ราว 
10-15% ก็็จะสามารถทำำ�ราคาได้้ดีีขึ้้�น 
เป็็นต้้น
     “เกณฑ์์ในการขายนั้้�น จะให้้น้ำำ�หนักั
ไปท่ี่� หุ้้� น ท่ี่� ราคาไม่่ดีี  หรืือ  ให้้ผล
ตอบแทนท่ี่� ไม่่ดีี  หากหุ้้�นตััวใดเข้้า
เงื่่� อนไขนี้้� กระทรวงการคลังก็็จะตััด
ขายออกทั้้�งหมด”นายธิิบดีี กล่่าว

สคร.ปรับัพอร์ต์ ขายหุ้้�นในมืือคลััง 
นำำ�ไปลงทุุนใหม่ หวัังผลตอบแทนดีี
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   ตลาดหลัักทรััพย์์ฯ  เ ดิินหน้้าโครงการ        
“JUMP+” หวัังกระตุ้้�นให้บ้ริษัิัทจดทะเบีียนสร้า้ง
มููลค่่าเพิ่่�ม พร้อ้มสนัับสนุุนการควบรวมกิิจการ 
เพื่่� อ เสริิมศัักยภาพการแข่่งขัันระดัับโลก                     
มุ่่�งกระตุ้้�น บจ.ไทย จั๊๊�มพ์์กำำ�ไรโต 3 ปีี ปููทางสู่่� 
Corporate Value Up ด้้วยการเปิิดเวทีีให้บ้ริษัิัท
จดทะเบีียนขนาดกลาง-เล็็ก มีีโอกาสแจ้้งเกิิด
พร้้อมทุุนสนัับสนุุนสููงสุุด 5.5 ล้้านบาท และ
โอกาสโรดโชว์ระดัับโลก เปิิดรับัสมััครตั้้�งแต่่วััน
นี้้� จนถึึง 30 ธ.ค.2568 
    ตลาดหลัักทรัพัย์์แห่่งประเทศไทย เปิิดเกม      
รุุกครั้้�งใหญ่่ ด้้วยการเปิิดตััวโครงการ “จั๊๊�มพ์์พลััส 
(JUMP+)” ที่่�เปรีียบเสมืือนเวทีีเร่ง่สปีีดการเติิบโต
ของบริิษััทจดทะเบีียน (บจ.) ให้้ “ก้้าวกระโดด” สู่่�
ความย่ั่�งยืืนอย่า่งแท้้จริงิ ภายใต้้การสนัับสนุุนด้้าน
ทุนุ แผนยุุทธศาสตร์ และเวทีีประชาสััมพัันธ์์แบบ
ครบเครื่่�อง
     จั๊๊�มพ์์พลััส (JUMP+) จึึงถืือเป็็นจุุดเริ่่�มต้้นที่่�จะ
พลิิกอนาคตของบริิษััทขนาดกลางและเล็็ก ให้้
กลายเป็น็ดาวรุ่่�งในสายตานัักลงทุนุท่ั่�วโลก พร้้อม
ทุุนสนัับสนุุนสููงสุุดรายละ 5.5 ล้้านบาท และ
โอกาสทองในการสื่่�อสารแผนธุุรกิิจแบบโปร่่งใส 
ผ่่านทุุกช่่องทางของตลาดหลัักทรััพย์์ฯทั้้�งใน
ประเทศและระดัับอิินเตอร์์

          นายอััสสเดช คงสิริิ ิกรรมการและผู้้�จััดการ ตลาดหลัักทรััพย์์
แห่่งประเทศไทย เปิิดเผยว่่า โครงการ “JUMP+” ถืือเป็็น
ยุุทธศาสตร์์สำำ�คััญในการยกระดัับบริิษััทจดทะเบีียน (บจ.) 
โดยเฉพาะกลุ่่�มขนาดกลางและขนาดเล็็ก ซึ่่�งมัักถููกมองข้้าม
จากนัักลงทุุน ให้้สามารถแสดงศัักยภาพทางธุุรกิิจอย่่างเป็็น
ระบบ พร้้อมสร้้างความน่่าเชื่่�อถืือในสายตาตลาดทุุนทั้้�งใน
และต่่างประเทศ
    โครงการนี้้�มีีหััวใจสำำ�คััญอยู่่�ที่่�  บริิษััทจดทะเบีียนต้้อง
วางแผนการเติิบโต 3 ปีี พ.ศ. 2569 - 2571 อย่่างชััดเจน 
ครอบคลุุม 3 แกนหลััก ประกอบด้้วย แผนธุุรกิิจ (Business 
Plan) แผนธรรมาภิิบาลและความโปร่่งใส (Governance 
Plan) และ แผนลดก๊๊าซเรืือนกระจกและดููแลสิ่่�งแวดล้้อม 
(Carbon Plan) โดยที่่�บริิษััทจะต้้องมีีการส่ื่�อสารความคืืบหน้้า
และผลลััพธ์ต่์่อผู้้�ลงทุุนอย่า่งสม่ำำ�เสมอ ผ่า่นช่อ่งทางของตลาด
หลัักทรััพย์ฯ์ ทั้้�ง Opportunity Day, บทวิเคราะห์์ และกิิจกรรม
โรดโชว์ต่่างๆ
    สิ่่�งที่่�น่่าสนใจคืือ โครงการนี้้�มีี “ทุุนจููงใจ” ที่่�ไม่่ใช่่แค่่                
รููปธรรม แต่่เพื่่�อให้้ได้้มีีพลัังในการขัับเคล่ื่�อนจริิง โดย CMDF 
จะสนัับสนุุนสููงสุุด 5 ล้้านบาทต่่อบริิษััท สำำ�หรัับการดำำ�เนิิน
งานตามแผน และหากทำำ�ได้้ตามเป้้าหมาย จะได้้รัับโบนััสเพิ่่�ม
อีีก 5 แสนบาท ที่่�สำำ�คััญ หากบริิษััทมีีศัักยภาพและผลลััพธ์์
โดดเด่่น อาจได้้รัับการพิิจารณาเข้้าสู่่�โครงการ “Corporate 
Value Up” ของ ก.ล.ต. ซึ่่�งเป็็นอีีกหนึ่่�งเส้้นทางการเติิบโตสู่่�
มาตรฐานสากล

‘JUMP+’ จั๊๊�มพ์์ บจ. ปลุกตลาดทุุนไทย
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     “คุุณสมบัติัิบริษัิัทท่ี่�เข้้าร่ว่มโครงการได้้ ข้้อแรกคืือ ต้้อง
จดทะเบีียนใน SET และ mai  โดยที่�จะต้้องไม่ถูู่กขึ้้�นเครื่่�อง
หมายใดๆ ไม่่เข้้าข่่ายถูกเพิิกถอน และไม่่ถููกสำำ�นัักงาน 
ก.ล.ต.กล่าวโทษภายใน 5 ปีี ซึ่่�งจะสามารถสมััครเข้้าร่่วม
โครงการได้้ตั้้�งแต่่ 26 มิ.ิย.-30 ธ.ค.68 คาดว่าจะเริ่่�มเห็น็แผน
งาน Jump+ ของบริิษััทจดทะเบีียนในไตรมาส 4/2568 
เป็็นต้้นไป และจะสามารถติดตามการดำำ�เนิินงานตามแผน
งานของบริิษััทได้้ตั้้�งแต่่ไตรมาส 1/2569” นายอััสสเดช กล่่าว
    ทั้้�งนี้้� คาดว่่าในปีีแรกจะมีีบริิษััทจดทะเบีียนไทยเข้้าร่่วม 
100 บริิษััท เป็็นโอกาสของบริิษััทขนาดกลางและเล็็กที่่�ไม่่
ค่่อยมีีโอกาสได้้รัับความสนใจจากผู้้�ลงทุุนเข้้ามาเสนอแผน
ธุุรกิิจและมีีโอกาสไปโรดโชว์แก่่นัักลงทุุนทั้้�งในประเทศและ
ต่่างประเทศ กิิจกรรม Opportunity Day การจััดทำำ�บท
วิิเคราะห์์ และโปรโมทผ่านช่่องทางของตลาดหลัักทรััพย์์ฯ
และพัันธมิิตร
         ในเชิิงโครงสร้้างตลาดทุนุ โครงการน้ี้�จะช่ว่ยเพิ่่�มคุณุภาพ
และความน่่าเชื่่�อถืือของบริิษััทจดทะเบีียน สร้้างฐานข้้อมููล
แผนธุุรกิิจระยะกลางที่่�ตรวจสอบได้้จริิง ส่่งเสริิมการลงทุุน
ระยะยาวจากทั้้�งนัักลงทุนุรายย่อ่ยและสถาบััน สร้้างแรงจููงใจ
ให้้บริิษััทจดทะเบีียนไทยไม่่หยุดแค่่กำำ�ไร แต่่คิิดถึึง “คุุณค่่า
องค์์กร” ในระยะยาว

     อีีกทั้้�งก่่อนหน้้าที่่�จะเปิิดโครงการ นายอััสสเดช 
ได้้มีีการเปิิดเผยว่่า เพ่ื่�อเสริิมความน่่าสนใจของ
โครงการ Jump+ ทางตลาดหลัักทรััพย์์ฯ จะหารืือ
กัับกระทรวงการคลัังเพิ่่�มเติิมในรายละเอีียด โดยมีี
แนวคิิดให้้มีีการ “ยกเว้้นภาษีีกำำ�ไรส่่วนเพิ่่�ม” 
ระหว่างการดำำ�เนิินโครงการ เพื่่�อเป็็น Incentive 
หากบริิษััทจดทะเบีียนมีีแผนงานที่่�ชััดเจนในการ
เพิ่่�มมููลค่่ากิิจการของตนเองในระยะเวลา 3 ปีีข้้าง
หน้้า และมีีผลประกอบการที่่�ดีีขึ้้�นจริิง 
    รวมถึึงในอีีกมุุมหนึ่่�ง คืือเรื่่�องการสนัับสนุุนให้้
บริษิััทจดทะเบีียนมีีการควบรวมกิิจการ (M&A) มาก
ขึ้้�น จากมองว่่าเป็็นกลไกหนึ่่�งที่่�จะทำำ�ให้้บริิษััทจด
ทะเบีียนไทยแข็็งแกร่่งขึ้้�น และสามารถแข่่งขัันใน
ตลาดโลกได้้มากขึ้้�น
    “วัันนี้้�ถ้้าจะเติิบโตจริิงๆ บจ. เราต้้องไปนอก
ประเทศแล้้ว เพราะฉะนั้้�น การควบรวมนี้้�จะทำำ�ให้้
ได้้ Synergy หลายอย่่าง เพิ่่�มประสิิทธิิภาพ ลด
ต้้นทุุนได้้ และมีีกำำ�ลังเงิินในการลงทุุนมากขึ้้�น ทั้้�งนี้้� 
ต้้องยอมรัับว่่าอุุปสรรคหนึ่่�งท่ี่�พบคืือบริิษััทท่ี่�ไม่่ได้้
จดทะเบีียนอยู่่�ในตลาดหลักทรัพัย์ ์มีีบัญัชีีที่�สองกััน
เยอะเพื่่�อให้้จ่ายภาษีีน้้อยที่�สุุด เพราะฉะนั้้�น จะต้้อง
ให้้บริษัิัทต่่างๆ ท่ี่�มีีบัญัชีีสอง เข้้ามาอยู่่�ในระบบภาษีี
ท่ี่�ถููกต้้อง” นายอััสสเดช กล่่าว
     ดัังนั้้�น จึึงมีีแนวคิิดที่่�จะเสนอกระทรวงการคลััง
ให้้ “ยกเว้้นการจััดเก็็บภาษีีย้้อนหลััง” หากบริิษััท      
จดทะเบีียนเข้้าซื้้�อกิิจการหรืือควบรวมกิิจการบริษิััท
นอกตลาดหุ้้�นนั้้�นมา ซึ่่�งมองว่่ารััฐบาลก็็จะสามารถ
จััดเก็็บได้้มากขึ้้�นหลัังจากที่่�บริิษััทเหล่านี้้�เข้้ามาอยู่่�
ในระบบแล้้ว พร้้อมทั้้�งจะยกเว้้นการจััดเก็็บภาษีี
กำำ�ไรส่่วนเพิ่่�มในระหว่างเข้้าโครงการ เพ่ื่�อจููงใจให้้
บริิษััทจดทะเบีียนเข้้ามาร่ว่มโครงการมากขึ้้�น
     สำำ�หรัับ โครงการ Jump+ คืือ หนึ่่�งในโครงการ
สำำ�คััญตามแผนกลยุุทธ์์ของตลาดหลัักทรััพย์์ฯ 
ระหว่างปีี 2568-2570 โดยมีีวััตถุปุระสงค์์เพ่ื่�อสร้้าง
การเติิบโตและมููลค่่าอย่่างยั่่� งยืืนให้้กัับบริิษััท              
จดทะเบีียนและตลาดทุุนไทย พร้้อมเสริิมสร้้าง          
ขีีดความสามารถในการแข่ง่ขัันในระดัับโลก โดยมุ่่�ง
สร้้างการเติิบโตและมููลค่่าอย่่างยั่่�งยืืนให้้กัับบริิษััท
จดทะเบีียนและตลาดทุุนไทย



ภาคตลาดทุุนหนุน บจ. ไทย 
เติิบโตยั่่�งยืืน เพิ่่�มความเช่ื่�อมั่่�น
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       ก.ล.ต. และ ตลาดหลัักทรัพัย์ฯ์ ผนึึกพลัังเสริมิแกร่ง่ บจ. ไทย ผ่า่น 2 
โครงการหลัักดำำ�เนิินการควบคู่่�ต่่อเน่ื่�องกััน ได้้แก่่ โครงการ “Corporate 
Value Up” โดย ก.ล.ต. เพื่่�อส่ง่เสริมิให้ ้บจ. สามารถเพิ่่�มมููลค่่ากิิจการใน
ระยะยาว โดยมุ่่�งเน้้นการมีีธรรมาภิิบาลดีีเลิิศ มีีแผน Value Up ที่่�ชััดเจน 
ตลอดจนส่ื่�อสารกัับผู้้�ลงทุุนอย่่างต่่อเน่ื่�อง พร้้อมกลไกสนัับสนุุนผ่่าน
กองทุุน Thai ESG และ Thai ESGX  ขณะที่่�โครงการ “JUMP+” โดย 
ตลาดหลัักทรัพัย์ฯ์ ชููการส่ง่เสริมิ บจ. พััฒนาระยะยาว 3 ปีี เปิิดช่่องทาง
ติิดตามความคืืบหน้้าแผนงาน บจ. ต่่อเน่ื่�อง โปร่ง่ใส สร้า้ง visibility พร้อ้ม
การสนัับสนุุนจากพัันธมิิตร ตั้้�งเป้้า 100 รายภายในปีีนี้้�  พร้อ้มเดิินหน้้า
แพคเกจสนัับสนุุนบริษัิัทจดทะเบีียนในหลายมิิติิ มุ่่�งเสริมิความเชื่่�อมั่่�น
ตลาดทุนุไทย ส่ง่เสริมิการเติิบโตยั่่�งยืืน
     ดร.พรอนงค์์ บุุษราตระกูลู เลขาธิิการ สำำ�นัักงานคณะกรรมการกำำ�กัับ
หลัักทรััพย์์และตลาดหลัักทรััพย์์ (ก.ล.ต.) พร้้อมด้้วย ศาสตราจารย์พ์ิิเศษ  
กิิติิพงศ์์ อุุรพีีพัฒนพงศ์์ ประธานกรรมการตลาดหลัักทรััพย์์แห่่ง
ประเทศไทย และนายอััสสเดช คงสิิริ ิ กรรมการและผู้้�จััดการ ตลาดหลััก
ทรััพย์์ฯ ร่่วมกัันเปิิด 2 โครงการ ได้้แก่่ “Corporate Value Up” และ 
โครงการ “JUMP+” เพื่่�อร่่วมยกระดัับบริิษััทจดทะเบีียนไทย เสริิมแกร่่ง 
สร้้างโอกาสการเติิบโต ทั้้�งนี้้� เลขาธิิการ ก.ล.ต. ได้้ร่่วมบรรยายในหััวข้้อ 
“Corporate Value Up สร้้างตลาดทุุนที่่�เข้้มแข็็ง ยั่่�งยืืน” ซึ่่�งกล่่าวถึึงการ
ผลัักดัันโครงการ “Corporate Value Up” ให้้เป็็นกลไกหลัักในการยกระดัับ
ธรรมาภิิบาลของภาคธุุรกิิจไทยเพ่ื่�อทำำ�หน้้าที่่�เป็็น ‘กรอบกลยุุทธ์์’ และ 
‘กลไกส่่งสััญญาณตลาด’ โดยเชื่่�อมโยงกัับการออกแบบแรงจููงใจเชิิง
นโยบายผ่า่นกองทุุนรวมไทยเพื่่�อความยั่่�งยืืน (Thai ESG) กองทุุนรวมไทย
เพื่่�อความยั่่�งยืืนแบบพิิเศษ (Thai ESGX) และโครงการ JUMP+ โดย
ตลาดหลัักทรััพย์์ ฯ เพ่ื่�อร่่วมกัันขัับเคล่ื่�อนการเปลี่่�ยนผ่่านเชิิงระบบอย่่าง
เป็น็รููปธรรม นำำ�ไปสู่่�การสร้้างตลาดทุุนไทยที่่�แข็็งแกร่ง่ น่า่เชื่่�อถืือ และย่ั่�งยืืน
ในระดัับสากล ณ อาคารตลาดหลัักทรััพย์์ฯ เมื่่�อวัันที่่� 26 มิิ.ย. 68

    ดร.พรอนงค์์ บุุษราตระกููล เลขาธิิการ 
สำำ�นัักงานคณะกรรมการกำำ�กัับหลัักทรััพย์แ์ละ
ตลาดหลัักทรััพย์์ (ก.ล.ต.) กล่่าวว่่า ตลาดทุนุใน
เอเชีียกำำ�ลัังเผชิิญกัับความท้้าทายทั้้�งด้้านผล
ตอบแทนและความเชื่่�อมั่่�นจากผู้้�ลงทุุน หลาย
ประเทศจึึงเริ่่�มขัับเคล่ื่�อนนโยบายการสร้้าง
มููลค่่าของกิิจการในระยะยาว หรืือ “Value 
Up” เพื่่�อยกระดัับธรรมาภิิบาลสร้้างคุุณค่่าใน
ระยะยาวแก่่ผู้้�ถืือหุ้้�น ขณะที่่�ประเทศไทยกำำ�ลััง
ยืืนอยู่่�ในจุุดเปลี่่�ยนสำำ�คััญ หากเราต้้องการให้้
บริิษััท จดทะเบีียนเป็็นกลไกขัับ เค ล่ื่� อน
เศรษฐกิิจอย่่างยั่่� งยืืน การเปลี่่�ยนผ่่านสู่่�
แนวทาง Value Up คืือโอกาสสำำ�คััญ  ก.ล.ต. จึึง
ผลัักดัันโครงการ “Corporate Value Up” ให้้
เป็น็กลไกหลัักในการยกระดัับธรรมาภิิบาลของ
ภาคธุุรกิิจไทยทำำ�หน้้าที่่�เป็็น ‘กรอบกลยุุทธ์์’ 
และ ‘กลไกส่่งสััญญาณตลาด’ โดยเชื่่�อมโยงกัับ
การออกแบบแรงจููงใจเชิงินโยบายผ่า่นกองทุนุ
รวมไทยเพ่ื่�อความยั่่�งยืืน (Thai ESG) กองทุุน
รวมไทยเพ่ื่�อความย่ั่�งยืืนแบบพิิเศษ (Thai 
ESGX) และโครงการ JUMP+ เพื่่�อร่ว่มกัันขัับ
เคล่ื่�อนการเปลี่่�ยนผ่่านเชิิงระบบอย่่างเป็็นรููป
ธรรม นำำ�ไปสู่่�การสร้้างตลาดทุนุไทยที่่�แข็็งแกร่ง่ 
น่า่เชื่่�อถืือ และยั่่�งยืืนในระดัับสากล
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    สำำ�หรัับโครงการ “Corporate Value Up” ภายใต้้กรอบ
แนวคิิดหลัักที่่�ประกอบด้้วย 3 องค์์ประกอบ ได้้แก่่ (1)                      
ธรรมาภิิบาลระดัับดีีเลิิศ (2) แผน Value Up ที่่�ชััดเจนทั้้�งด้้าน
แผนกลยุุทธ์์มุ่่�งเน้้นเพิ่่�มมููลค่่ากิิจการและแผนการดำำ�เนิินงาน
ด้้านสิ่่�งแวดล้้อม ระยะเวลาภายใน 2 ปีี และ (3) การสื่่�อสารกัับ
นัักลงทุุนอย่่างโปร่งใส หากบริิษััทจดทะเบีียนมีีองค์์ประกอบ
ครบถ้้วนจะมีีคุณสมบััติเข้้าเกณฑ์์เป็็นหลัักทรััพย์์ที่่� Thai ESG 
หรืือ Thai ESGX สามารถลงทุุนได้้ ซึ่่�งปััจจุุบัันมีี 2 บริิษััทที่่�ผ่า่น
เกณฑ์์คุุณสมบััติดัังกล่่าวแล้้ว
          นายอััสสเดช คงสิริิ ิกรรมการและผู้้�จััดการ ตลาดหลัักทรััพย์์
แห่่งประเทศไทย กล่่าวว่่า ตลาดหลัักทรััพย์์ฯ ริิเริ่่�มโครงการ 
“JUMP+” สนัับสนุนุให้้บริษิััทจดทะเบีียนพััฒนาการดำำ�เนินิงาน
และการขัับเคล่ื่�อนความย่ั่�งยืืน เพ่ื่�อประโยชน์แก่่บริิษััทจด
ทะเบีียน ผู้้�ถืือหุ้้�น และตลาดทุุนโดยรวม ซึ่่�งบริิษััทต้้องทำำ�แผน 
JUMP+ ประกอบด้้วยแผนด้้านธุุรกิิจ แผนด้้านธรรมาภิิบาล 
และแผนจััดการก๊๊าซเรืือนกระจก โดยตลาดหลัักทรััพย์์ฯ และ
พัันธมิติรสนัับสนุนุการดำำ�เนินิงานตามแผนของ บจ. ที่่�เข้้าร่ว่ม
โครงการ อาทิิ ค่่าใช้้จ่ายสำำ�หรัับการว่่าจ้้างที่่�ปรึึกษาและ                 
ผู้้�เชี่่�ยวชาญ ซึ่่�งได้้รัับทุุนสนัับสนุุนจากกองทุุนส่่งเสริิมการ
พััฒนาตลาดทุุน (CMDF) การขยาย visibility ทั้้�งในและต่่าง
ประเทศผ่า่นกิิจกรรม roadshow กิิจกรรม Opportunity Day 
การจััดทำำ�บทวิเคราะห์์ และโปรโมทผ่่านช่่องทางของตลาด
หลัักทรััพย์ฯ์ และพัันธมิติร การที่่�บริิษััทจดทะเบีียนดำำ�เนินิการ
ตามแผนดัังกล่่าวจะเป็็นการเพิ่่�มความแข็็งแกร่่ง กระตุ้้�นการ
เติิบโต เพิ่่�มขีีดความสามารถในการแข่่งขััน ขณะเดีียวกััน ยััง
เพิ่่�มความน่่าสนใจให้้ตลาดทุุนไทยด้้วย เชื่่�อว่่าในปีีแรกจะมีี
บริิษััทจดทะเบีียนเข้้าร่ว่มโครงการ 100 บริิษััท ทั้้�งนี้้� บริิษััทที่่�
ร่ว่ม JUMP+ จะได้้เข้้าสู่่�โครงการ “Corporate Value Up” หาก
มีีคุุณสมบััติตรงตามเกณฑ์์ของ สำำ�นัักงาน ก.ล.ต.

      โครงการ “JUMP+” เป็็นโครงการระยะยาว โดย
บริิษััทที่่�ร่่วมโครงการจะมีีการจััดทำำ�แผนการเติิบโต 3 
ปี ี(2569-2571) เปิดิเผยเป้า้หมายและแผนงานให้้ไปสู่่�
เป้้า เปิิดเผยความคืืบหน้้า และสื่่�อสารกัับผู้้�ลงทุุนอย่า่ง
ต่่อเนื่่�องตลอดระยะเวลาที่่�ร่่วมโครงการ ผ่่านช่่องทาง
ของตลาดหลัักทรััพย์์ฯ
     “โครงการ Jump+ จะช่ว่ยให้้ผู้้�ลงทุุนเข้้าถึึงข้้อมููล
แผนการเติิบโตของบริิษััทจดทะเบีียน พร้้อมทั้้�งทราบ
ถึึงความคืืบหน้้าในการดำำ�เนิินงานตามแผนงานอย่่าง
ต่่อเนื่่�อง อาทิิ Opportunity Day ซึ่่�งจะช่ว่ยให้้ผู้้�ลงทุุน
มีีข้้อมููลประกอบการตััดสิินใจลงทุุนในบริิษััทจด
ทะเบีียนที่่�มีีศัักยภาพในการเติิบโต นอกจากน้ี้� ตลาด
หลัักทรััพย์์ฯ ยัังมีีแผนในการจััดกิิจกรรม Jump+ Cor-
porate Day เพ่ื่�อเปิิดโอกาสให้้ผู้้�ลงทุุนมาพบกัับผู้้�
บริหิารบริษิััทจดทะเบีียนที่่�เข้้าร่ว่มโครงการ Jump+ ซึ่่�ง
จะช่่วยให้้ผู้้�ลงทุุน ได้้รัับข้้อมููลเพิ่่�มเติิม ประกอบการ
ตััดสิินใจลงทุุนอีีกด้้วย” นายอััสสเดช กล่่าวเสริิม
          ทั้้�งนี้้� คาดว่่าจะเริ่่�มเห็็นแผนงาน Jump+ ของ
บริิษััทจดทะเบีียน ในช่ว่งไตรมาส 4 ปี ี2568 เป็น็ต้้นไป 
และจะสามารถติดตามการดำำ�เนิินงานตามแผนงาน
ของบริิษััท ได้้ตั้้�งแต่่ไตรมาส 1 ปีี 2569
       การดำำ�เนิินทั้้�ง 2 โครงการคืือ “Corporate Value 
Up” และ “JUMP+” อย่า่งควบคู่่�ต่่อเนื่่�องกััน สะท้้อน
ถึึงการที่่�หน่ว่ยงานภาคตลาดทุนุคืือ ตลาดหลัักทรััพย์ฯ์ 
และสำำ�นัักงาน ก.ล.ต. มีีความมุ่่�งหมายที่่�ตรงกััน ในการ
พััฒนาคุุณภาพของบริิษััทจดทะเบีียน ซึ่่�งนอกจากจะ
เป็็นองค์์ประกอบที่่�สำำ�คััญของตลาดทุุนแล้้ว การที่่�
บริิษััทจดทะเบีียนแข็็งแกร่่ง ยัังส่่งผลดีีต่่อการเติิบโต
ของอุุตสาหกรรมและเศรษฐกิิจของประเทศด้้วย
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คาด จีีดีีพีีไทย 68 โต 1.4-1.5% 
ศก.โลกอ่่อนแอสุุดในรอบ 17 ปีี

       เมื่่�อวัันที่่� 11 มิถิุนุายน สำำ�นัักข่า่วรอยเตอร์์รายงาน
ว่่า ธนาคารโลกได้้ปรัับลดคาดการณ์์การเติิบโตของ
เศรษฐกิิจโลกในปีี 2025 ลงเหลืือ 2.3% จากก่่อน
หน้้านี้้�คาดว่่าจะเติิบโต 2.7% โดยชี้้�ว่่านโยบายขึ้้�น
ภาษีีศุุลกากร และความไม่่แน่่นอนที่่�มีีเพิ่่�มขึ้้�นกำำ�ลััง
เป็น็อุุปสรรคสำำ�คััญต่่อเศรษฐกิิจของแทบทุุกประเทศ 
โ ด ย ใ น ร า ย ง า น แ น ว โ น้้ ม เ ศ ร ษ ฐ กิิ จ โ ล ก ข อ ง
ธนาคารโลกที่่�จััดทำำ�ปีลีะ 2 ครั้้�ง เผยแพร่เ่ม่ื่�อวัันที่่� 10 
มิิถุุนายน ได้้ปรัับลดคาดการณ์์เศรษฐกิิจลงในเกืือบ 
70% ของประเทศทั้้�งหมด รวมถึึง สหรััฐ จีีน และ
ยุุโรป ตลอดจน 6 ภูมูิภิาคตลาดเกิิดใหม่ ่ลงจากระดัับ
ที่่�เคยคาดการณ์์ไว้้เมื่่�อ 6 เดืือนก่่อน
      แม้้ในรายงานของธนาคารโลกจะไม่ไ่ด้้คาดการณ์์
ถึึงความถดถอย แต่่ระบุุว่่าเศรษฐกิิจโลกในปีีนี้้�จะ
อ่่อนแอที่่�สุดุนัับจากปีี 2008 โดยคาดการณ์์ว่่าในปีี 
2027 การเติิบโตของผลิิตภัณฑ์์มวลรวมภายใน
ประเทศ หรืือจีีดีีพีีโลก จะเติิบโตเฉลี่่�ยที่่�เพีียง 2.5% 
ชะลอตััวมากที่่�สุดุนัับจากทศวรรษ 1960 เป็็นต้้นมา
     ทั้้�งนี้้� รายงาน คาดว่่าการค้้าโลกในปีีนี้้�จะขยายตััว
เพีียง 1.8% ลดลงจาก 3.4% ในปีีที่่�แล้้ว และคิิดเป็็น
เพีียง 1 ใน 3 ของการเติิบโตเฉลี่่�ย 5.9% ในช่่วง
ทศวรรษ 2000 การคาดการณ์น์ี้้�อ้้างอิิงจากอััตราภาษีี
ที่่�มีีผลบัังคัับใช้้เม่ื่�อปลายเดืือนพฤษภาคมที่่�ผ่่านมา 
รวมถึึงอััตราภาษีี 10% ที่่�สหรััฐเรีียกเก็็บจากสิินค้้าที่่�
นำำ�เข้้ามาจากประเทศส่ว่นใหญ่ ่แต่่ยัังไม่ร่วมการขึ้้�น
ภาษีีเพิ่่�มเติิมที่่�ทรััมป์ป์ระกาศเมื่่�อเดืือนเมษายน และ
ได้้ประกาศเล่ื่�อนออกไปจนถึึงวัันที่่� 9 กรกฎาคม ใน
ระหว่างเปิิดโอกาสให้้เจรจา
    และธนาคารโลกได้้ปรัับลดคาดการณ์์เศรษฐกิิจ        
ของ 5 ชาติิในอาเซีียนลง ไม่ร่วมสิิงคโปร์์ บรููไน และ
เมีียนมา ระบุุว่่า เศรษฐกิิจไทยปีีนี้้�จะโต 1.8% ลดลง 
1.1% จุุดจากที่่�คาดการณ์์ไว้้ก่อนหน้้าที่่�  2.9% 
กััมพููชาโต 4.0% ลดลงจาก 5.5% มาเลเซีียโต 3.9% 
ลดลงจาก 4.5% ฟิลิิิปปินิส์โ์ต 5.3% ลดลงจาก 6.1% 
อิินโดนีีเซีียโตที่่� 4.7% ลดลงจาก 5.1% และเวีียดนาม
โต 5.8% ลดลงจาก 6.6% สำำ�หรัับจีีน ธนาคารโลกยััง
คงระดัับคาดการณ์์ไว้้ที่่�เท่่าเดิิมไม่่เปลี่่�ยนแปลงจาก
การคาดการณ์์เม่ื่�อเดืือนมกราคมที่่�ผ่่านมา ที่่� 4.5% 
โดยชี้้�ว่่าจีีนยัังมีีพื้้�นที่่�ทางการเงิินและการคลัังที่่�จะ
สนัับสนุุน และกระตุ้้�นการเติิบโตเศรษฐกิิจของตนเอง

      ด้้านศููนย์์วิิจััยกสิิกรไทยมองเศรษฐกิิจไทยปีี 2568 ยัังคงเติิบโต
ที่่� 1.4% เน่ื่�องจากในช่่วงครึ่่�งปีีหลััง 2568 ยัังมีีความเสี่่�ยงที่่�จะเกิิด
ภาวะถดถอยทางเทคนิิค อย่่างไรก็็ตาม ในกรณีีที่่�อััตราภาษีีนำำ�เข้้า
สหรััฐฯ คงไว้้ที่่�ระดัับ 10% แทบทุุกประเทศ ตลอดทั้้�งปีี การส่่งออก
ไทยคาดว่่าจะขยายเป็็นบวกได้้ที่่� 0.5% และ แนวโน้้มเศรษฐกิิจไทย
จะเติิบโตได้้ 1.8%
    ศููนย์์วิิจััยกสิิกรไทย ยัังได้้ปรัับประมาณการสิินเชื่่�อของระบบ
ธนาคารพาณิิชย์ไทยในปีี 2568 ลงมาที่่� -0.6% จากเดิิมที่่� 0.6% 
ท่่ามกลางการระดมทุนุของภาคเอกชนยัังอ่่อนแอ จากความต้้องการ
สิินเชื่่�อที่่�ชะลอลง การชำำ�ระคืืนหนี้้�ที่่�เพิ่่�มขึ้้�น รวมถึึงสถาบัันการเงิิน
ที่่�ยัังคงกัังวลเรื่่�องปััญหาหนี้้�เสีีย ขณะที่่� มองว่่า NPLs ยัังเป็็นขาขึ้้�น 
แม้้อาจไม่่เกิิน 3% ต่่อสิินเชื่่� อรวม แต่่สถาบัันการเงิินจะยัังคง
พยายามเร่่งจััดการหนี้้�ที่่�มีีวัันค้้างชำำ�ระ ด้้วยการปรัับโครงสร้้างหนี้้�
และการขายหนี้�เสีียออกไป เป็็นต้้น
      ขณะที่่� นายยรรยง ไทยเจริญิ ประธานเจ้้าหน้้าที่่�บริิหารสายงาน
วิิจััยเศรษฐกิิจและความยั่่�งยืืน ศููนย์์วิิจััยเศรษฐกิิจและธุุรกิิจ (เอสซีีบีี 
อีีไอซีี) เปิิดเผยว่่า เอสซีีบีี อีีไอซีี ยัังคงประเมิินว่่า การเติิบโตทาง
เศรษฐกิิจไทยในปีี 2568 จะโตอยู่่�ที่่� 1.5% ต่่อปีี และปีี 2569 จะโต
อยู่่�ที่่� 1.4% ซึ่่�งถืือเป็็นอััตราการเติิบโตที่่�ค่่อนข้้างต่ำำ� เม่ื่�อเทีียบกัับ
ค่่าเฉลี่่�ยในอดีีตของไทย ขณะที่่�ช่ว่งครึ่่�งหลัังของปีีนี้้� คาดว่่าเศรษฐกิิจ
ไทยโตต่ำำ�กว่่า 1% และมีีโอกาสสููงที่่�เราจะเห็็นภาวะถดถอยทาง
เทคนิิค (Technical Recession) คืือการที่่�เศรษฐกิิจไทยอาจจะโต
ติิดลบ 2 ไตรมาสติิดกััน ซึ่่�งเป็็นเรื่่�องที่่�น่่ากัังวลใจ
    นายยรรยง กล่่าวว่่า สำำ�หรัับ 3 สาเหตุุหลัักที่่�ทำำ�ให้้เศรษฐกิิจ        
ชะลอตััว คืือ 
   1.สงครามการค้้าและความไม่่แน่่นอน โดยเอสซีีบีีอีีไอซีี     
ประเมิินว่่าจะเห็็นการส่่งออกชะลอลงอย่่างชััดเจนในครึ่่�งหลัังของ
ปีีนี้้� แม้้ครึ่่�งแรกจะยัังคงมีีการเร่่งนำำ�เข้้าและการส่่งออกที่่�สููงขึ้้�นจาก
ฐานต่ำำ�ในปีีที่่�แล้้ว คาดว่่าภาพรวมการส่่งออกทั้้�งปีีจะอยู่่�ที่่� ติิดลบ 
0.1% หรืือทรงตััว โดยมาจากการส่่งออกครึ่่�งหลัังของปีีนี้้�จะติิดลบ 
       2.ภาคการท่่องเที่่�ยว โดยช่่วง 5 เดืือนแรกของปีี 2568 (มกราคม 
-พฤษภาคม) จำำ�นวนนัักท่่องเที่่�ยวต่่างประเทศหดตััวประมาณ 3% 
จึึงทำำ�ให้้เอสซีีบีี อีีไอซีี ปรัับลดประมาณการนัักท่่องเที่่�ยวต่่างชาติิทั้้�ง
ปีีลงมาอยู่่�ที่่� 34.2 ล้้านคน ต่ำำ�กว่่า 35.5 ล้้านคนของปีีที่่�แล้้ว ปััจจััย
สำำ�คััญมาจากนัักท่่องเที่่�ยวจีีนที่่�ลดลง และเศรษฐกิิจโลกที่่�ชะลอตััว 
ทำำ�ให้้นัักท่่องเที่่�ยวระมััดระวัังในการใช้้จ่าย
    3.ปััญหาหนี้้�ภาคครัวัเรืือนและภาคธุุรกิิจ ซึ่่�งภาคการเงิินเองก็็
ระมััดระวัังในการให้้สิินเชื่่�อ เนื่่�องจากคุุณภาพสิินเชื่่�อมีีแนวโน้้มด้้อย
ลง หรืือ หนี้้�เสีีย (NPL) ยัังเพิ่่�มสููงอยู่่� ทำำ�ให้้การใช้้จ่ายของผู้้�บริิโภค
และภาคครััวเรืือนยัังชะลอตััวต่่อเนื่่�อง



       

        

TIA ACTIVITIES

1. 50 ปีี ตลาดหลักทรัพัย์แห่ง่ประเทศไทย

    ตลาดหลัักทรััพย์์แห่ง่ประเทศไทย-ตลท. เป็็นแหล่งระดมทุุน สำำ�หรัับผู้้�ประกอบการ และเป็็นแหล่งเงิินออม
ของผู้้�ลงทุุน เปิิดทำำ�การเมื่่�อวัันที่่� 30 เมษายน 2518 บนเส้้นทางการเดิินทางตลอด 50 ปีี-2568 มีีส่ว่นสำำ�คััญใน
การขัับเคล่ื่�อนเศรษฐกิิจไทยให้้เติิบโต ที่่�มีีหลายองค์์กร หลายภาคส่ว่นเข้้ามาเกี่่�ยวข้้อง ที่่�ต้้องบริิหารความคาด
หวััง บนสััจจะธรรม ขาว-ดำำ� สููง-ต่ำำ� “เสีียงธรรม” จึึงเป็็นฐานรากแห่ง่  สติิ ปััญญา และ สมดุุล เมื่่�อ 06 มิิถุุนายน 
2568 #ฟัังธรรม @ตลท.
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2. มาตรฐานการประชุุม AGM-Online
  

      สมาคมบริิษััทจดทะเบีียนไทย-TLCA เข้้าร่ว่ม หารืือ กัับ สมาคมส่ง่เสริิมผู้้�ลงทุุนไทย-TIA เรื่่�อง การแสวงหา
แนวทางการมีีมาตรฐานการจััดประชุุมสามััญ/วิิสามััญ ผู้้�ถืือหุ้้�น ของบริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์แห่่ง
ประเทศไทย โดยในเบื้้�องต้้น มีีข้้อเห็็นชอบร่่วมกััน และวางแนวทางปฏิิบััติ เป็น็ลำำ�ดัับ เม่ื่�อวัันที่่� 12 มิถิุนุายน 2568



       

        

TIA ACTIVITIES

3. บทศึกษากรณีี “การฉ้อโกงการลงทุุน และการคุ้้�มครอง นัักลงทุุน : 
แนวโน้้มท่ี่�สำำ�คััญ ความเส่ี่�ยงท่ี่�เกิิดขึ้้�นใหม่และวิธิีีแก้้ปััญหา”

      เป็็นงานวิิจััยของทีีมงาน Deloitte Thailand ที่่�นำำ�ต้้นเรื่่�อง จากคดีีดััง มาถอดบทเรีียนครั้้�งสำำ�คััญของการ
ฉ้้อโกงในตลาดหุ้้�นไทย โดยศึึกษาเปรีียบเทีียบจาก 5 ประเทศ คืือ สหรััฐอเมริิกา สิิงคโปร์์ มาเลเซีีย จีีน และ 
ไต้้หวััน พบว่่า มีีมาตรการการบัังคัับใช้้กฎหมายที่่�เข้้มงวด และมีีมาตรการป้อ้งกััน เยีียวยา อัันจะช่ว่ยเป็็นอีีกหนึ่่�ง
มาตรการการคืืนความเชื่่�อม่ั่�นให้้กัับตลาดหุ้้�นของแต่่ละประเทศ รวมทั้้�งมีีการใช้้ AI เข้้ามาช่่วยตรวจจัับความผิิด
ปกติิ ที่่�ช่ว่ยป้้องกััน ส่ง่สััญญาณได้้อย่า่งใกล้้ชิิด งานนี้้� งานวิิจััย ระบุุคำำ�แนะนำำ�จากการถอดบทเรีียนไว้้น่า่สนใจ
ว่่ามีี 9 เรื่่�องที่่�ตลาดหุ้้�นไทย สามารถทำำ�ได้้ทั้้�งที่่� ทำำ�ทัันทีี ทำำ�แบบต้้องรอ และทำำ�แบบต้้องมีีกฎหมายรองรัับ
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โลกขััดแย้้งดุุเดืือด การเมืืองไทยปั่่� นป่่วน 
ทำำ�อย่่างไรดีีกัับหุ้้�นท่ี่�ถืืออยู่่�?
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โดย ยิ่่�งยง นิิลเสนา 
นายกสมาคมส่งเสริมิผู้้�ลงทุุนไทย

    เดืือนมิิถุุนายนที่่�ผ่่านมา มีีหลายเหตุการณ์์
สำำ�คััญเกิิดขึ้้�นทั้้�งในต่่างประเทศและในไทย เรื่่�อง
ใหญ่่ในต่่างประเทศคืือสงครามระหว่่าง
อิิสราเอลและอิิหร่า่น ซึ่่�งสหรััฐอเมริกิาได้้เข้้าไป
รบกัับอิิหร่า่นด้้วย ในขณะที่่�สงครามการค้้าของ
ประธานาธิิบดีี ทรัมัป์์ ก็็ยัังไม่จ่บ ในบ้้านเราเกิิด
ความขััดแย้้งขึ้้�นกัับกััมพูชูา และถึึงแม้้จะไม่ไ่ด้้มีี
การรบเหมืือนในตะวัันออกกลาง แต่่ก็็มีีการ
ปล่อยคลิิปเสีียง ซึ่่�งมีีผลกระทบกัับการเมืืองไทย
อย่่างรุุนแรง พรรคร่่วมรััฐบาลถอนตััวด้้วย
เหตุผลว่่ารัับไม่่ได้้กัับคลิิปเสีียงดัังกล่่าว มีีการ
ฟ้อ้งศาลรััฐธรรมนููญ มีีผู้้�ออกมาประท้้วงกัันมาก 
มีีผู้้�นำำ�ประท้้วงบางรายพููดถึึงรััฐประหาร ซึ่่�งหาก
มีีขึ้้� นมาอีีก  สัั งคมไทยคงแตกแยก และ
ประเทศไทยคงยากลำำ�บากไปอีีกนานกัับการกระ
ทำำ�ที่่�ชาวโลกไม่ย่อมรัับกััน และท้้ายสุุดในวัันที่่� 1 
กรกฎาคม ซึ่่�งผมกำำ�ลัังเขีียนบทความอยู่่� ศาล
รััฐธรรมนููญสั่่�งให้้นายกรััฐมนตรีีหยุุดปฏิิบััติิ
หน้้าที่่�ไปจนกว่่าศาลจะมีีคำำ�วินิิจฉััยในเรื่่�อง
คำำ�ร้อ้งจากคลิิปเสีียง โดยรวมทั้้�งในระดัับโลก
และในบ้้านเราดูวูุ่่�นวายไปหมด
       แต่่ถึึงจะเกิิดเหตุกุารณ์ว์ุ่่�นวาย หุ้้�นโลกก็็ยัังให้้
ผลตอบแทนที่่�ดีีอยู่่� โดยหากนัับจากต้้นปีถึีึงวัันที่่� 
30 มิิถุุนายน ที่่�ผ่่านมา หุ้้�นสหรัฐั (ดััชนีี S&P 
500) บวกขึ้้�นมา 5.5% จนปัจัจุุบัันอยู่่�ในระดัับที่่�
สูงูสุดุเป็็นประวััติการณ์ ์ในขณะที่่�ตลาดหุ้้�นหลััก
อ่ื่�นๆ เช่น่ ยุุโรป (ดััชนีี Stoxx Europe 600) บวก 
6.65% ญี่่�ปุ่่�น (ดััชนีี Topix) บวก 2.4% ซึ่่�งโดย
รวมหุ้้�นโลกปรัับขึ้้�นมาอยู่่�ในระดัับที่่�อาจน่่าเป็็น
ห่่วงว่่าตลาดมองดีีเกิินไปหรืือไม่่ ในขณะที่่�หุ้้�น
ไทยยัังคงไม่ด่ีีอย่า่งต่่อเนื่่�อง โดยจากต้้นปี ี ดััชนีี 
SET Index ปรับัลดลง 22.2% และหากมองทาง
เลืือกการลงทุุนอ่ื่� นๆ ดอกเบี้้�ยเงิินฝากใน
ประเทศยัังอยู่่�ในระดัับต่ำำ�มาก ผลตอบแทนจาก
หุ้้�นกู้้�ก็็ไม่สู่งูนััก และยัังมีีข่า่วบริษิััทผู้้�ออกหุ้้�นกู้้�ขอ
ยืืดอายุุหุ้้�นกู้้�เพิ่่�มขึ้้�นมาเร่ื่�อยๆ สิ่่�งที่่�เกิิดขึ้้�นคง
ทำำ�ให้้ผู้้�ที่่�ลงทุนุในหุ้้�นอยู่่�คงต้้องมาทบทวนดููว่่าจะ
ทำำ�อย่า่งไรดีีเพื่่�อรัับมืือกัับอนาคตที่่�ไม่แ่น่น่อน

     ภายใต้้สภาวการณ์ท์ี่่�คาดเดาลำำ�บาก การจะตััดสินิใจว่่าจะทำำ�อย่า่งไรกัับเงิินลงทุุนใน
หุ้้�นที่่�มีีอยู่่� ผมอยากจะแนะนำำ�ให้้พิจิารณาถึึงปัจัจััยพื้้�นฐานก่่อน เริ่่�มจากปัจัจััยพื้้�นฐาน
หลัักๆ  เช่น่ การเติิบโตของเศรษฐกิิจ และการเติิบโตของกำำ�ไรต่่อหุ้้�น ที่่�ผ่า่นมาดููเหมืือน
กัับผมไม่ไ่ด้้เชีียร์ห์ุ้้�นในประเทศนััก เพราะหลายปีีที่่�ผ่า่นมาเศรษฐกิิจไทยเติิบโตช้้ามาก 
และกำำ�ไรต่่อหุ้้�นของบริษิััทจดทะเบีียนไทยแทบไม่ไ่ด้้เพิ่่�มขึ้้�นเลย ซึ่่�งถ้้าดูสูถิิติิย้้อนหลััง 
ในรอบ 10 ปีทีี่่�ผ่า่นมา ตลาดหุ้้�นไทยปรัับตััวเพิ่่�มขึ้้�นเพีียง 4% ในขณะที่่�ตลาดหุ้้�นโลกปรัับ
ตััวสูงูขึ้้�น 85% ซึ่่�งเหตุผลหลััก คืือ ในรอบ 10 ปีีที่่�ผ่า่นมานั้้�น กำำ�ไรต่่อหุ้้�น (EPS) ของ
ตลาดหุ้้�นไทยติิดลบ 7% ขณะที่่� EPS ของตลาดหุ้้�นโลกปรับัตััวเพิ่่�มขึ้้�น 54% นอกจาก
เติิบโตสููงกว่่าตลาดไทยมากแล้้ว ตลาดหุ้้�นโลกมีีการกระจายตััวมากกว่่าตลาดหุ้้�นไทย 
และมีีหุ้้�นในหมวดอุุตสาหกรรมใหม่ๆ ที่่�เติิบโตสูงและน่่าจะได้้ประโยชน์จากการ
เปลี่่�ยนแปลงของโลกในอนาคตมากกว่่า  ในภาพรวมจึึงอยากแนะนำำ�ให้้กระจายการ
ลงทุนุไปในหุ้้�นต่่างประเทศบ้้าง ผมแนบตารางเปรีียบเทีียบตลาดหุ้้�นโลกและตลาดหุ้้�น
ไทยที่่�ได้้มาจาก บลจ. ไทยพาณิิชย์ ์มาให้้ด้้านล่่าง ซึ่่�งดููแล้้วคงเห็น็รายละเอีียดพอที่่�จะ
ลองเปรีียบเทีียบกัันได้้นะครัับ

      สำำ�หรัับผู้้�ที่่�ยัังมีีการลงทุนุในหุ้้�นไทยอยู่่� มีีบริษิััทจดทะเบีียนหลายแห่ง่ที่่�น่า่สนใจ เพราะ
ราคาหุ้้�นตกลงมาก จนหลายแห่่งมีี dividend yield สููงกว่่าดอกเบี้้�ยหุ้้�นกู้้�อีีก แต่่ควร
แยกแยะและเลืือกลงทุุนเฉพาะในบริษิััทที่่�มีีธรรมาภิิบาล มีีความมั่่�นคงสูงูและมีีความ
สามารถในการแข่ง่ขัันมากเพีียงพอ ในช่ว่งหลายปีทีี่่�ผ่า่นมาเศรษฐกิิจไทยเติิบโตช้้า ทำำ�ให้้
หลายบริิษััทขยายธุุรกิิจโดยไปลงทุนุในต่่างประเทศหรืือในธุุรกิิจอ่ื่�น ซึ่่�งส่ว่นใหญ่ไม่ไ่ด้้
ผลลััพธ์์ตามที่่�มุ่่�งหวัังไว้้ อยากให้้พิจิารณาบริษิััทที่่�มีีการเปิดิเผยข้้อมูลูการลงทุุนอย่า่ง
โปร่ง่ใส และพยายามแก้้ไขปัญัหาผ่า่นการทำำ� Deleveraging โดยการลดหนี้้�สินิหรืือลด
การลงทุนุที่่�ผิดิพลาดลง เพื่่�อเตรีียมการรองรัับความไม่แ่น่น่อนที่่�อาจมีีเพิ่่�มขึ้้�นในอนาคต 
เศรษฐกิิจไทยอาจเติิบโตช้้าไปอีีกหลายปี ีบริษิััทที่่�มีีธรรมาภิิบาล โปร่ง่ใส และมีีเตรีียม
การเพื่่�อรองรัับอนาคตไว้้ดีี น่า่จะเป็น็ทางเลืือกในการลงทุุนที่่�เหมาะสมกว่่านะครัับ
        ความไม่แ่น่น่อนและสภาวการณ์ต่์่างๆ ที่่�ดูนู่า่เป็น็ห่ว่งทั้้�งในประเทศและต่่างประเทศ 
คงจะทำำ�ให้้ผู้้�ที่่�ลงทุุนในหุ้้�นอยู่่�คงต้้องประเมิินสิ่่�งต่่างๆ อย่่างระมััดระวััง ถึึงสถานการณ์์
ในระยะสั้้�นจะดููผัันผวนและน่่าเป็็นห่่วง ผู้้�ลงทุุนควรจะมองระยะยาว และพยายาม
กระจายความเสี่่�ยง โดยเลืือกลงทุนุในสินิทรััพย์ห์ลายประเภทและในหลายตลาด ขอให้้
ทุกุท่่านผ่า่นพ้้นช่ว่งเวลาที่่�ยากลำำ�บากและโชคดีีกัับการลงทุนุนะครัับ




