
ภาวะการแข่งขัน ปี 2553
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การเปลี่ยนแปลงของดัชนตีลาดหุ้นโลก ปี 2553

ภาพรวมตลาดหลักทรัพย์ปี 2553
 ปี 2553 นับเป็นปีที่ดีอย่างมากของตลาดหุ้นไทย แม้ต้องเผชิญกับวิกฤติการเงินในยุโรป และปัญหาความขัดแย้งทางการเมืองในประเทศ 

จนท�าให้รัฐบาลต้องประกาศใช้ พระราชก�าหนดบริหารราชการในสถานการณ์ฉุกเฉินฯ เพื่อเรียกความเชื่อมั่นของประชาชนและนักลงทุน 

กลับคืนมา อย่างไรกต็าม หลังจากเหตุการณ์ทางการเมืองในประเทศสงบลง บวกกบัภาวะเศรษฐกจิในประเทศที่มีการฟ้ืนตัวเพิม่ขึ้นตามล�าดบั 

กล่าวคอื ผลติภณัฑ์มวลรวมในประเทศได้เตบิโตสงูถงึร้อยละ 12 พลกิฟ้ืนจากทีต่ดิลบร้อยละ 2.3 ในปี 2552 และยงัคงเตบิโตต่อเนือ่งแม้จะชะลอ

ตัวลงเหลือ ร้อยละ 9.1 ในงวดไตรมาสที่ 2 ปี 2553 และร้อยละ 6.7 ในงวดไตรมาสที่ 3 ปี 2553 โดยรวมเก้าเดือนปี 2553 เติบโตเฉลี่ยร้อยละ 

9.3 หนุนให้เงินทุนจากต่างประเทศไหลเข้ามาสู่ตลาดหุ้นไทยอย่างต่อเนื่องนับจากวันที่ 23 กรกฎาคม 2553 เป็นต้นมา และมีน�้าหนักมากพอ

จนสามารถหักล้างผลกระทบจากการขึ้นดอกเบี้ยนโยบายถึง 3 ครั้ง รวมร้อยละ 0.75 ขึ้นเป็นร้อยละ 2.00 ณ สิ้นปี 2553 ส่งผลให้ดัชนีหุ้นไทย

เดินหน้าต่อเนื่องเป็นเวลายาวนาน 6 เดือน โดยท�าสถิติสูงสุดของปีที่ 1,055.25 จุด ในเดือนพฤศจิกายน 2553 (สูงสุดในรอบ 15 ปี) หรือ ให้ผล

ตอบแทนสูงถึงร้อยละ 40 (จากปลายปี 2553) ซึ่งนับว่าสูงที่สุดเป็นล�าดับ 2 ในภูมิภาคอาเซียนรองจากประเทศอินโดนีเซีย พร้อมกับมูลค่าการ

ซื้อขายโดยรวมเฉลี่ยต่อวันสูงถึง 2.91 หมื่นล้านบาท เพิ่มขึ้นร้อยละ 59.5 เมื่อเปรียบเทียบกับระยะเดียวกันของปีก่อน (แต่หากไม่นับรวมการ

ซื้อขายของบัญชีบริษัทหลักทรัพย์ จะอยู่ที่ 2.55 หมื่นล้านบาท สูงขึ้นร้อยละ 61.1) 

ที่มา : Bloomberg
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GDP Growth และ SET Index

มูลค่าการซื้อขายของตลาดหุ้นไทย (SET และ MAI) เฉลี่ยต่อวัน - รายปี
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ที่มา : ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

ที่มา : Bloomberg

 ทัง้นีเ้งนิทนุต่างประเทศทีไ่หลเข้ามาสูต่ลาดหุน้ไทย มลีกัษณะเช่นเดยีวกบัประเทศเกดิใหม่อืน่ ๆ ในเอเซยี เป็นผลมาจากการทีธ่นาคารกลาง 

ทั่วโลก โดยเฉพาะประเทศพัฒนาแล้ว เช่น สหรัฐอเมริกา ยุโรป และญี่ปุ่น ได้ใช้นโยบายดอกเบี้ยต�่าต่อเนื่อง พร้อมกับอัดฉีดเงินเข้าระบบผ่าน

การซื้อคืนพันธบัตรรัฐบาล ส่งผลให้สภาพคล่องทางการเงินในตลาดโลกอยู่ในระดับสูง จึงท�าให้เกิดการเคลื่อนย้ายเงินทุนจากประเทศที่ให้ 

ผลตอบแทนต�า่ มาสูป่ระเทศไทยทีใ่ห้ผลตอบแทนทีส่งู ท�าให้โดยรวมตลอดปี 2553 ตลาดหุ้น้ไทยมยีอดซือ้สทุธจิากนกัลงทนุต่างชาตสิงูถงึ 8.14 

หมื่นล้านบาท เพิ่มขึ้นร้อยละ 114 จากปีี 2552 (มีสัดส่่วนราวร้อยละ 19 ของมูลค่าการซื้อขายรวม) ขณะที่นักลงทุนในประเทศทั้ง 3 กลุ่ม กลบั

เป็นผู้ข้ายสทุธ ิ(น�าโดยนกัลงทนุรายย่อย สถาบนัในประเทศ และบญัชบีรษิทัหลกัทรพัย์์ โดยมยีอดขายสทุธ ิ6.55 หมืน่ล้้านบาท 1.55 หมืน่ล้้านบาท และ 

418 ล้้านบาท ตามล�าดับ) โดย บมจ. หลักทรัพย์ เอเซีย พลัส มีส่วนแบ่งการตลาดร้อยละ 5.26 จัดเป็นอันดับที่ 3 ในอุตสาหกรรม
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มูลค่าการซื้อขายสุทธิของนกัลงทุนต่างชาติ รายไตรมาส
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ค่าธรรมเนียมในการซื้อขายตราสารป้องกันความเสี่ยง
จากการลงทุนในพันธบัตรรัฐบาลยุโรป 5 ประเทศ (PIIGS)

แนวโน้มตลาดหลักทรัพย์ในปี 2554
 ในปี 2554 คาดว่าตลาดหุน้ไทยจะไม่สดใสเหมอืนปี 2553 เนือ่งจากสภาพแวดล้อมทีเ่ปลีย่นแปลงไป โดยเฉพาะประเดน็การไหลของเงนิทนุ

ต่างประเทศทีม่โีอกาสกลบัทศิกลบัทางจากปี 2553 เนือ่งจากภาวะเศรษฐกจิโลกทีค่่อย ๆ ดขีึน้ กล่าวคอืทัง้ สหรฐัอเมรกิา และ ยโุรป มสีญัญาณ

ว่ามแีนวโน้มทีด่ขีึน้จากปี 2553 โดยเฉพาะในสหรฐัอเมรกิาพบว่าดชันชีีน้�าเศรษฐกจิล่าสดุเดอืนธนัวาคม 2553 ล้วนท�าสถติสิงูสดุใหม่แทบทัง้สิน้ 

เช่น ดัชนีความเชื่อมั่นผู้บริโภคที่ท�าสถิติสูงสุดใหม่ในรอบ 8 ปี ดัชนีผลผลิตภาคอุตสาหกรรมกลับมาเติบโตสูงสุดในรอบ 7 เดือน ภาคก่อสร้้าง  

ณ เดอืนพฤศจกิายน 2553 ได้ปรบัตวัสงูสดุในรอบ 5 เดอืน เช่นเดยีวกบัวกิฤตกิารเงนิในยโุรปทีเ่ริม่ผ่อนคลายลง หลงัจากทีร่ฐับาลกลางของประเทศ 

ที่ประสบปัญหาด้านการเงิน ได้แก่ กรีก สเปน และ โปรตุเกส สามารถระดมเงินกู้ได้ครบตามแผน สะท้อนจากค่าธรรมเนียมในการออกตราสาร

การเงินเพื่อป้องกันความเสี่ยงส�าหรับผู้ลงทุนในพันธบัตรของรัฐบาลในยุโรป (CDS) มีแนวโน้มลดลง หลังจากท�าสถิติสูงสุดในปลายปี 2553 

ขณะเดียวกันพบว่าอัตราเงินเฟ้อในปี 2554 มีแนวโน้มสูงขึ้นทั่วโลก กล่าวคือ มิได้กระจุกตัวอยู่แต่เฉพาะประเทศก�าลังพัฒนาเช่นในปี 2553 

แต่ก�าลังคืบคลานเข้าไปในประเทศพัฒนาแล้ว เช่น ล่าสุดอัตราเงินเฟ้อในอังกฤษ สูงเกือบร้อยละ 4 สูงกว่าอัตราเงินเฟ้อเป้าหมายที่ร้อยละ 2  

ตามมาด้วยในยุโรปอัตราเงินเฟ้อได้ขยับขึ้นจากร้อยละ 1.9 ในเดือนพฤศจิกายน 2553 เป็นร้อยละ 2.2 ในเดือนธันวาคม 2553 และท�าให้มี

การคาดหมายว่าธนาคารกลางของประเทศพัฒนาแล้ว มีโอกาสขึ้นดอกเบี้ยนโยบายในปลายปี 2554 ขณะที่ประเทศก�าลังพัฒนาคาดว่าในปี 

2554 จะขยับขึ้นดอกเบี้ยนโยบายต่อเนื่องจากปี 2553 โดยเฉพาะประเทศไทยคาดว่าอัตราเงินเฟ้อจะเพิ่มขึ้นจากร้อยละ 3.3 ในปี 2553 เป็น 

ร้อยละ 3.5 ถงึร้อยละ 4 ซึง่อาจกดดนัให้คณะกรรมการนโยบายการเงนิมโีอกาสปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้นโยบายต่่อไปอกีอย่่างน้้อยร้อยละ 0.75 ถงึ 

ร้อยละ 1 ตลอดทัง้ปี 2554 สถานการณ์นีอ้าจจะเป็นจดุเปลีย่นส�าคญัทีจ่ะท�าให้ Fund Flow เริม่ชะลอการไหลเข้าเอเซยีรวมถงึไทย หรอืตรงข้าม

เริ่มทยอยกลับไปยังประเทศที่เศรษฐกิจมีสัญญาณฟื้นตัวจากจุดที่ตกต�่าอย่างมากในช่วงที่ผ่านมา เช่น สหรัฐอเมริกา ยุโรป หรือ ญี่ปุ่น เป็นต้น
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 และหากพิจารณาการเติบโตของก�าไรสุทธิต่อหุ้นโดยเฉลี่ยของตลาดหุ้นไทย ได้ชะลอตัวลงจากร้อยละ 25 ในปี 2553 เหลือร้อยละ 15 ใน

ปี 2554 แต่ยังอยู่ในระดับใกล้เคียงกับประเทศในภูมิภาคเอเซีย และ เช่นเดียวกับ สัดส่วนราคาต่อก�าไรสุทธิต่อหุ้นของตลาดหุ้นไทย ปัจจุบัน

พบว่าได้ลดลงจาก 15 เท่าในปี 2553 เหลือเพียง 12-13 เท่า ใกล้เคียงกับภูมิภาคและประเทศพัฒนาแล้วหลายแห่ง ท�าให้ตลาดหุ้นไทยและ

ในภูมิภาคเอเซียเริ่มลดความน่าสนใจลงเมื่อเปรียบเทียบกับในอดีต โดยภาพรวมคาดว่าตลาดหุ้นไทยในปี 2554 จะให้ผลตอบแทนลดลงจาก

ปี 2553 และท�าให้มูลค่าการซื้อขายของตลาดหุ้นไทยอาจชะลอตัวลงเหลือไม่เกินกว่าวันละ 2.30 หมื่นล้านบาท (ไม่รวมการซื้อขายของบัญชี

บริษัทหลักทรัพย์ ที่มีจ�านวนอยู่ที่ 2.0 หมื่นล้านบาท) ซึ่งต�่ากว่า มูลค่าการซื้อขายเฉลี่ย ในปี 2553 หรือลดลงราวร้อยละ 20.7

 คาดการณ์ก�าไรสุทธิต่อหุ้นและอัตราการเติบโตของก�าไรสุทธิต่อหุ้นของตลาด

กำไรสุทธิตอหุน อัตราการเติบโตของกำไรสุทธิตอหุน
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สัดส่วนราคาต่อก�าไรสุทธิต่อหุ้นของตลาดต่างๆ

ที่มา : ฝ่ายวิจัย บมจ. หลักทรัพย์ เอเชีย พลัส

ภาวะการแข่งขันของธุรกิจหลักทรัพย์ 
 แม้ปี 2553 เป็นปีแรกที่มีการคิดค่าธรรมเนียมนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์แบบขั้นบันได แต่เนื่องจากภาพรวมตลาดหุ้นที่คึกคัก นอกจาก

ส่งผลให้มูลค่าการซื้อขายต่อวันเพิ่มสูงขึ้นอย่างมากแล้ว ยังส่งผลดีต่อความสามารถในการท�าก�าไรของพอร์ตการลงทุนโดยรวมของ 

บริษัทหลักทรัพย์ แต่อย่างไรก็ตาม แนวโน้มธุรกิจหลักทรัพย์ในปี 2554 อาจจะไม่สดใสเท่ากับปี 2553 เพราะนอกจากมูลค่าซื้อขายที่คาดว่า

จะลดลงจากปีก่อนหน้าแล้ว การที่ธุรกิจหลักทรัพย์ไทยก�าลังเข้าสู่ช่วงการเปิดเสรีค่าธรรมเนียมฯ เต็มรูปแบบในปี 2555 จะยิ่งท�าให้การแข่งขัน

ทวีความรุนแรงขึ้นตามล�าดับ แต่อย่างไรก็ตาม คาดว่าบริษัทหลักทรัพย์ส่วนใหญ่น่าจะยังเน้นคุณภาพการให้บริการ มากกว่าการแข่งขันด้าน

ราคาเป็นส�าคัญ ทั้งนี้ เพื่อความอยู่รอดในระยะยาว เพราะหากพิจารณาจากค่าธรรมเนียมแบบขั้นบันไดในปี 2553 พบว่า ในงวด 9 เดือนแรก 

ค่าเฉลี่ยอยู่ที่เพียงร้อยละ 0.18 เท่านั้น (ไม่รวมการซื้อขายของบัญชีบริษัทหลักทรัพย์) โดยลดลงอย่างมากจากปี 2552 ซึ่งอยู่ที่ร้อยละ 0.23 จึง

เป็นระดับที่บริษัทหลักทรัพย์น่าจะมีก�าไรสุทธิยาก หรือ ความสามารถในการท�าก�าไรจะลดน้อยถอยลง หากมีการลดค่าธรรมเนียมฯ ลงต�่ากว่า

ระดับที่เป็นอยู่ในปัจจุบัน

 ด้วยเหตุนี้จึงคาดหมายว่าปี 2554 จะเห็นการเปลี่ยนแปลงที่มีนัยส�าคัญอีกปีหนึ่งของบริษัทหลักทรัพย์ ในการน�าบริการทางการเงินใหม่ ๆ 

ออกเสนอขายเพิ่มเติมจากที่มีอยู ่ในปัจจุบัน โดยเฉพาะการเพิ่มช่องทางการลงทุนใหม่ ๆ นอกเหนือจากการมุ่งเน้นในการสร้างรายได้ 

ค่าธรรมเนียมจาก 1) ธุรกิจวาณิชธนกิจ 2) การเป็นตัวแทนขายหน่วยลงทุนที่ได้รับความนิยมมากในปลายปี 2553 และ  3) การออกเสนอขาย 

ใบส�าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ โดยคาดว่าในปี 2554 การลงทุนในต่างประเทศ น่าจะเป็นช่องทางการลงทุนที่ส�าคัญอีกช่องทางหนึ่ง ในการ

ขยายธุรกิจของบริษัทหลักทรัพย์ เนื่องจากเศรษฐกิจโลกที่มีแนวโน้มฟื้นตัวเพิ่มขึ้นตามล�าดับ การกระจายความเสี่ยงการลงทุน ไปยัง

ต่างประเทศ ไม่ว่าจะเป็นการลงทุนผ่านกองทุนในประเทศที่ไปลงทุนในกองทุนต่างประเทศ การลงทุนโดยตรงผ่านกองทุนในต่างประเทศ  

หรือ ลงทุนโดยตรงในหุ้นที่จดทะเบียนในต่างประเทศ นอกจากนี้ยังรวมถึงการเสนอธุรกรรมบริหารความเสี่ยงด้านการเงินให้กับลูกค้า นับเป็น 

อกีบรกิารหนึง่ทีบ่รษิทัหลกัทรพัย์สามารถออกแบบสนิค้า หรอื บรกิาร ให้ตรงกบัความต้องการของลกูค้า เช่น Structured Notes เป็นต้น ความส�าเรจ็ 

ในการขยายช่องทางการท�าธุรกิจใหม่ๆ ดังกล่าวจะช่วยสร้างฐานรายได้ที่มั่นคงในระยะยาว 
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 นอกจากนี ้การบรหิารต้นทนุอย่างมปีระสทิธภิาพรวมถงึการควบรวมกจิการ ยงัมคีวามจ�าเป็นส�าหรบับรษิทัหลกัทรพัย์ เพือ่เพิม่ความสามารถ

ในการแข่งขนั ดงัเช่นทีเ่กดิขึน้ในปี 2552 ซึง่พบว่ามกีารควบรวมกจิการของบรษิทัหลกัทรพัย์หลายแห่ง เริม่จาก บล. เคทบี ี(ส่วนแบ่งตลาดเพยีง

ร้อยละ 1) ควบรวมกับ บมจ. หลักทรัพย์ ซีมิโก้ (ส่วนแบ่งตลาดร้อยละ 4) โดย บล. เคทีบี เป็นผู้เข้าซื้อสินทรัพย์ด�าเนินงานของ บมจ. หลักทรัพย์ 

ซีมิโก้ และ ต่อมาได้เปลี่ยนชื่อเป็น เคทีซีมิโก้ ตามมาด้วยการควบรวมกิจการของบริษัทหลักทรัพย์ขนาดเล็ก 3 แห่ง คือ บมจ. หลักทรัพย์ ไซรัส 

บล. สินเอเซีย และ บล. ฟินันซ่า โดย บมจ. หลักทรัพย์ ไซรัส เป็นแกนน�าในการควบรวมกิจการเข้ากับบริษัทหลักทรัพย์อีก 2 แห่ง ภายหลังจาก

การควบรวมเสร็จสิ้น ได้เปลี่ยนชื่อเป็น บมจ.หลักทรัพย์ ฟินันเซีย ไซรัส และล่าสุด บมจ. ฟินันเซีย ไซรัส ยังมีแผนเข้าควบรวมกิจการกับบริษัท

หลักทรัพย์เพิ่มเติมอีกหนึ่งแห่ง โดยมิได้ระบุชื่อที่ชัดเจนขณะนี้ แต่คาดว่าเป็นบริษัทหลักทรัพย์ที่มีส่วนแบ่งตลาดราวร้อยละ 4 ซึ่งคาดว่าจะมี

ความชัดเจนในปี 2554 จึงมีความเป็นไปได้ที่กระแสการควบรวมระหว่างบริษัทหลักทรัพย์ในปี 2554 น่าจะยังคงเกิดขึ้นต่อเนื่องก่อนที่จะมีการ

เปิดเสรีค่าธรรมเนียมฯ อย่างเต็มรูปแบบในปี 2555

ภาพรวมธุรกิจวาณชิธนกิจปี 2553 และแนวโน้มปี 2554
 ในปี 2553 นบัเป็นปีทีด่สี�าหรบัธรุกจิวาณชิธนกจิ โดยแม้จะมจี�านวนบรษิทัเข้าจดทะเบยีน 11 บรษิทั (แบ่งเป็นจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์

แห่งประเทศไทย 4 แห่ง และตลาดใหม่ 7 แห่ง) รวมทัง้มกีองทนุอสงัหารมิทรพัย์เข้ามาจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์เพยีง 4 กองทนุ ต�่ากว่าเมือ่

เปรยีบเทยีบกบัปี 2552 ซึง่ม ี18 บรษิทั (แบ่งเป็นจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย 7 แห่ง และตลาดใหม่ 11 แห่ง) รวมทัง้มกีองทนุ

อสังหาริมทรัพย์เข้ามาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 5 กองทุน แต่อย่างไรก็ตาม หากพิจารณาในด้านมูลค่าการระดมทุน พบว่า ในปี 2553  

มีมูลค่าการระดมทุนที่เพิ่มขึ้น 8.7% จากปี 2552 มาอยู่ที่ 1.26 หมืื่นล้านบาท โดยบริษัทที่มีมูลค่าการระดมทุนสูงสุดในปี 2553 คือ บมจ.  

อนิโดรามา เวนเจอร์ส ซึง่มมีลูค่าการระดมทนุสงูถงึ 4.7 พนัล้านบาท ขณะทีส่่วนทีเ่หลอือกีกว่าครึง่หนึง่เป็นการระดมทนุของกองทนุอสงัหารมิทรพัย์ 

 ส�าหรับปี 2554 คาดว่าธุรกิจวาณิชธนกิจ ยังเป็นธุรกิจหลักที่หนุนรายได้โดยรวมของบริษัทหลักทรัพย์ให้เติบโตต่อเนื่อง ทั้งนี้หากพิจารณา 

จ�านวนบรษิทัทีย่ืน่ขอจดทะเบยีนกบัตลาดแล้วมรีาว 7 บรษิทั ซึง่คาดว่าจะทยอยเข้ามาซือ้ขายในครึง่หลงัของปีนี ้(รายละเอยีดดงัตารางข้างล่าง)  

นอกจากนี้ยังมีการท�าธุรกรรมต่างๆ เพื่อเพิ่มรูปแบบการเป็นที่ปรึกษาทางการเงิน อาทิเช่น การแนะน�าการท�ารายการซื้อ/ขายหุ้นเป็นบล๊อค

ขนาดใหญ่ให้แก่ผู้ถือหุ้นรายใหญ่  การควบรวม/ซื้อกิจการ ทั้งในประเทศและต่างประเทศ เช่น บมจ. บิ๊กซีซุปเปอร์เซ็นเตอร์ ซื้อกิจการของ 

คาร์ฟูร์ ตามมาด้วย บมจ. กรุงเทพดุสิตเวชการ ซื้อหุ้นโรงพยาบาลพญาไท บมจ. ไทยยูเนียน โฟรเซ่น โปรดักส์ เข้าซื้อกิจการ MW Brands ใน

ยุโรป (เพื่อขยายก�าลังผลิตและขยายตลาดใหม่ๆ) และ บมจ. บ้านปู เข้าซื้อ Centennial Coal ในประเทศออสเตรเลีย เพื่อเพิ่มปริมาณส�ารอง

ถ่านหินในต่างประเทศเพิ่มขึ้น เป็นต้น 

อัตราค่านายหน้าสุทธิ (ไม่รวมการซื้อขายของบริษัทหลักทรัพย์) ของปี 2553 เทียบกับปี 2552
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มูลค่าการระดมทุนของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

ภาวะการซื้อขายในตลาดอนุพันธ์ ปี 2553 และแนวโน้มปี 2554
 ปี 2553 นับว่าธุรกิจการซื้อขายอนุพันธ์มีการเติบโตอย่างต่อเนื่องเป็นปีที่ 4 ติดต่อกันนับตั้งแต่มีการเปิดตลาดอนุพันธ์ เมื่อปี 2549 ทั้งนี้

ปรมิาณการซือ้ขายอนพุนัธ์ทีเ่กดิขึน้ในปี 2553 ถอืว่าอยูใ่นระดบัทีน่่าพอใจ โดยมจี�านวนรวมทัง้สิน้ 4,519,436 สญัญาหรอืเฉลีย่ 18,676 สญัญา

ต่อวัน เติบโตจากปีก่อนหน้า ซึ่งมีการซื้อขายเฉลี่ยที่ระดับวันละ 12,771 สัญญา เพิ่มขึ้นถึงร้อยละ 46 ณ วันที่ 30 ธันวาคม 2553 ตลาดอนุพันธ์

มสีถานะคงค้างรวม 77,955 สญัญา เพิม่ขึน้ร้อยละ 175 จากจ�านวน 28,281 สญัญาในปีก่อนหน้า และมจี�านวนบญัชซีือ้ขายอนพุนัธ์รวมทัง้สิน้ 

41,880 บัญชี เพิ่มขึ้นร้อยละ 42 จากสิ้นปี 2552 ที่มีจ�านวน 29,546 บัญชี ทั้งนี้ปัจจัยสนับสนุนส�าคัญที่ท�าให้การซื้อขายในตลาดอนุพันธ์ในปี 

2553 เติบโตมาก น่าจะมาจากปริมาณการซื้อขาย Single Stock Futures ที่มีเพิ่มสูงขึ้นถึง 5.6 เท่า โดยเพิ่มจาก 145,758 สัญญาในปี 2552 

เป็น 969,353 สัญญา ในปี 2553 เนื่องจากนักลงทุนเริ่มคุ้นเคยกับการซื้อขาย Single Stock Futures ที่สามารถใช้เป็นอีกทางเลือกหนึ่งในการ

ลงทุนและบริหารความเสี่ยงในภาวะที่ตลาดหุ้นมีความร้อนแรง 

ที่มา :  ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย
  มูลค่าการระดมทุนนี้ เป็นมูลค่ารวมของการออกหุ้นสามัญ รวมการออกกองทุนรวมอสังหาริมทรัพย์
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รายชื่อบริษัทที่ต้องการเข้าระดมทุนในตลาดหุ้นไทยในปี 2554

ที่มา : รวบรวมโดยฝ่ายวิจัย บมจ. หลักทรัพย์ เอเซีย พลัส

บริษัท วันนับ 1 ไฟลิ่ง จ�านวนหุ้น 

(ล้านหุ้น)

คาด

เสนอขาย

ที่ปรึกษาการเงิน

สาลี่คัลเลอร์ 8-ธ.ค.-2553 30 1Q54 ฟินแนกซ์แอดไวซอรี่

เซียร์ พร็อพเพอร์ตี้ (ZEER) 24-พ.ค.-2553 75 1Q54 แคปปิตอลพลัสแอดไวซอรี่

เจ.อาร์.ดับเบิ้ลยู.ยูทิลิตี้ (JR) 29-เม.ย.-2553 53 2Q54 ไอวีโกลบอล

วินเทจ วิศวกรรม (VTE) 27-เม.ย.-2553 20 - เอเซียพลัส

ยูเนี่ยน อินทราโก้ (UIC) 7-ก.ย.-2553 52 - ฟินแนกซ์แอดไวซอรี่

ที เอส ฟลาวมิลล์ (TMILL) 29-ก.ย.-2553 85 - เอเซียพลัส

วุฒิศักดิ์คลินิคเวชกรรม 145 - โกลเบล็ก
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ธุรกรรมการซื้อขายอนุพันธ์ ในปี 2549-2553

สัดส่วนของนกัลงทุนรายประเภทแบ่งตามปริมาณสัญญาซื้อขาย

ที่มา : บมจ. ตลาดอนุพันธ์ (ประเทศไทย)

ที่มา : บมจ. ตลาดอนุพันธ์ (ประเทศไทย)

198,737
53%
28%
19%

55%
25%
20%

57%

26%
17%

60%

28%
11%

57%

33%

10%

1,236,884

2,148,620

3,075,318

4,519,436
5,000,000
4,500,000
4,000,000
3,500,000
3,000,000
2,500,000
2,000,000
1,500,000
1,000,000

500,000
0

2549 2550 2551 2552 2553

สัญญา

นักลงทุนตางประเทศ นักลงทุนภายในประเทศนักลงทุนสถาบัน

 และหากพจิารณาทางด้านผูล้งทนุแยกตามประเภท พบว่านกัลงทนุสถาบนัในประเทศมบีทบาทเพิม่มากขึน้ในปี 2553 สะท้อนจากสดัส่วน 

การซือ้ขายของนกัลงทนุสถาบนัในประเทศทีเ่พิม่ขึน้ จากร้อยละ 28 ในปี 2552 เป็นร้อยละ 33 ในปี 2553 ขณะทีน่กัลงทนุรายบคุคลในประเทศ

มีแนวโน้มลดลง แม้สัดส่วนการซื้อขายยังสูงถึงร้อยละ 57 แต่เป็นการลดลงจากร้อยละ 60 ในปีก่อน 2552 ส�าหรับนักลงทุนต่างประเทศ ยังคง 

มีสัดส่วนน้อยเช่นเดิม คือ ราวร้อยละ 10 ลดลงจากปี 2552 เล็กน้อย สาเหตุที่สัดส่วนของนักลงทุนสถาบันในประเทศมีเพิ่มมากขึ้นดังกล่าว  

ส่วนหนึ่งน่าจะเป็นผลมาจากการที่นักลงทุนสถาบันในประเทศได้ใช้ตราสารอนุพันธ์เพื่อการบริหารความเสี่ยง และลดความผันผวนของ 

ผลตอบแทนของกองทนุมากขึน้ (ปรมิาณการซือ้ขายรวมของนกัลงทนุสถาบนัในป ี2553 เพิม่ขึน้จากป ี2552 ราวร้อยละ 69 หรือคดิเป็นจ�านวน

สญัญาคอื 1.48 ล้านสญัญา เปรยีบเทยีบกบัปี 2551 ทีม่ปีรมิาณการซือ้ขายเพยีง 8.73 แสนสญัญา) และอกีส่วนหนึง่เป็นผลจากการทีน่กัลงทนุ

สถาบันในประเทศต้องการดูแลสภาพคล่องการซื้อขายอนุพันธ์ประเภทใหม่ อาทิ Single Stock Futures และ Gold Futures รวมทั้ง Interest 

Rate Futures เป็นต้น

ปริมาณซื้อขายรวมเฉลี่ย % การเปลี่ยนแปลงของปริมาณการซื้อขาย
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ธุรกรรมการซื้อขาย Gold Futures ในปี 2552 - 2553

ธุรกรรมการซื้อขาย Single Futures ในปี 2552 - 2553

ที่มา : บมจ. ตลาดอนุพันธ์ (ประเทศไทย)

ที่มา : บมจ. ตลาดอนุพันธ์ (ประเทศไทย)

 ส�าหรับการซื้อขายในตลาดอนุพันธ์ ในปี 2554 คาดว่ามีแนวโน้มปรับตัวเพิ่มขึ้นต่อเนื่องจากปี 2553 ทั้งในด้านมูลค่าและสัญญาซื้อขาย 

เนื่องจากภาวะตลาดหุ้นที่ยังคงผันผวนและพัฒนาการของตลาดอนุพันธ์ที่มีการเติบโตมาตลอด 5 ปี จะส่งเสริมให้นักลงทุนทั้งในประเทศ  

ต่างประเทศ และนกัลงทนุสถาบนั เพิม่ความนยิมการลงทนุในตราสารอนพุนัธ์ เพือ่ใช้ในการบรหิารความเสีย่งและลดความผนัผวนของผลตอบแทน 

อกีทัง้ตลาดอนพุนัธ์เตรยีมทีจ่ะออกสนิค้าใหม่เพิม่เตมิเพือ่เป็นทางเลอืกแก่ผูล้งทนุ ได้แก่ สญัญาซือ้ขายล่วงหน้าทีอ้่างองิกบัโลหะเงนิ และน�้ามนั 

รวมถงึการขยายเวลาการซือ้ขายในช่วงกลางคนื เพือ่ให้ผูล้งทนุทีซ่ือ้ขายสนิค้าทีอ้่างองิกบัสนิค้าโภคภณัฑ์ทีม่กีารซือ้ขายตลอดเวลาทัว่โลก เช่น 

ทองค�า เงนิ เป็นต้น สามารถบรหิารความเสีย่งได้ดขีึน้ ด้วยแผนกลยทุธ์ส�าคญันี ้น่าจะท�าให้ภาพรวมของปรมิาณการซือ้ขายในตลาดอนพุนัธ์ ใน

ปี 2554 มีแนวโน้มที่จะปรับเพิ่มขึ้นอย่างก้าวกระโดดจากปี 2553

 นอกจากนี้ การซื้อขายสัญญาทองค�าล่วงหน้า ก็ได้รับความสนใจจากผู้ลงทุนเช่นกัน โดยมีปริมาณการซื้อขายสูงขึ้นเกือบ 2 เท่า จากการ

ซื้อขายเฉลี่ยต่อวันที่ระดับ 1,397 สัญญา ในปี 2552 มาเป็น 4,014 สัญญา หรือคิดเป็นมูลค่า 3,143 ล้านบาท ในปี 2553 โดยเฉพาะหลังจาก 

มีการเปิดซื้อขาย Gold Futures ขนาด 10 บาท เมื่อเดือนสิงหาคม 2553 โดยมีการซื้อขายเฉลี่ยวันละ 1,716 สัญญา หรือเป็นมูลค่า 327  

ล้านบาท แม้ในช่วงแรกเหมือนจะเป็นการแย่งฐานลูกค้าจาก Gold Futures 50 บาท แต่พบว่าในภาพรวมมูลค่าการซื้อขายของ Gold Futures 

กลับเพิ่มมากขึ้น ดังแสดงให้เห็นในภาพธุรกรรมการซื้อขาย Gold Futures ด้านล่าง จะพบว่าตั้งแต่ ไตรมาสที่ 3 ปี 2553 ที่เริ่มมี Mini Gold 

Futures เข้ามาซื้อขายพบว่ามูลค่าการซื้อขายของ Gold Futures ทั้ง 50 และ 10 บาท ในงวดไตรมาส 4 ปี 2553 เพิ่มขึ้นร้อยละ 35.6 และ  

ร้อยละ 240 เมื่อเทียบกับไตรมาสที่ 3 ปี 2553 ตามล�าดับ 
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ภาวะการซื้อขายของใบส�าคัญแสดงสิทธิ์อนุพันธ์ ปี 2553 และแนวโน้มปี 2554
 นับตั้งแต่กลางปี 2552 ที่ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยเริ่มมีผลิตภัณฑ์ ใบส�าคัญแสดงสิทธิ์อนุพันธ์ (DW) โดยออกเสนอขายในตลาด

เป็นตวัแรกเมือ่เดอืนกรกฎาคม 2552 หลงัจากนัน้ DW กไ็ด้รบัการตอบรบัจากนกัลงทนุดมีากขึน้เรือ่ยๆ เป็นล�าดบั โดยปี 2553 ถอืว่าเป็นปีที ่DW 

เริ่มได้รับการตอบรับเป็นอย่างสูง จากจ�านวนผลิตภัณฑ์และมูลค่าที่เติบโตแบบก้าวกระโดดจากปี 2552 โดยจะเห็นได้จากจ�านวน DW ที่ออก 

สู่ตลาดในแต่ละไตรมาสเพิม่สงูขึน้อย่างก้าวกระโดด ดงัปรากฏในภาพด้านล่าง โดยเฉพาะในช่วงครึง่ปีหลงัของ 2553 กล่าวคอื ในงวดไตรมาส 3 

พบว่าปริมาณและมูลค่าของ DW ที่ออกสู่ตลาดเพิ่มขึ้นจากไตรมาส 2 ปี 2553 ถึงร้อยละ 300 และ ร้อยละ 955 ตามล�าดับ และยังคงเพิ่มขึ้น

อย่างต่อเนื่องในไตรมาส 4 ปี 2553 กล่าวคือ เพิ่มขึ้นจาก 3Q53 อีกร้อยละ 175 และ ร้อยละ 110 ตามล�าดับ 

 ปัจจบุนับรษิทัหลกัทรพัย์ เอเซยี พลสั จ�ากดั (มหาชน) เป็น 1 ใน 6 บรษิทัหลกัทรพัย์ทีไ่ด้ออกเสนอขายใบส�าคญัแสดงสทิธิอ์นพุนัธ์แล้ว และ

ประเมนิว่าในปี 2554 น่าจะมจี�านวนบรษิทัทีส่ามารถออก DW เพิม่มากขึน้ ซึง่สอดคล้องกบัความต้องการของตลาด โดยคาดว่านกัลงทนุน่าจะมี

ความรูแ้ละความเข้าใจเกีย่วกบั DW เพิม่มากขึน้ตามล�าดบั บวกกบั ได้รบัแรงขบัจากปัจจัยพืน้ฐานของตลาดหุน้ กล่าวคอื ผลประกอบการของ

บรษิทัจดทะเบยีนในปี 2554 ทีค่าดว่าจะเตบิโตเพิม่ขึน้จากปี 2553 ราวร้อยละ 15 ซึง่น่าจะท�าให้ทัง้จ�านวน DW และ มลูค่าการซือ้ขายของ DW 

มีแนวโน้มเติบโตแบบก้าวกระโดดและต่อเนื่องจากปี 2553 

ปริมาณและมูลค่าของ DW ที่ออกสู่ตลาดในแต่ละไตรมาส 

มูลคาของ DW

มูลคา (ลานบาท)

จำนวนของ DW

จำนวน DW ที่ออกสูตลาด
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ที่มา : รวบรวมโดย ฝ่ายวิจัย บมจ. หลักทรัพย์ เอเซียพลัส 
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