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ภาวะการแข่งขัน
ภาพรวมตลาดหลักทรัพย์ ไทยปี 2559
	 ปี 2559 แม้จะมีข่าวเศร้า แต่ตลาดหลักทรัพย์ไทยยังสามารถให้

ผลตอบแทนสูงถึงร้อยละ 19.79 เทียบกับปี 2558 ที่ให้ผลตอบแทน

ติดลบร้อยละ 14.00 และสามารถให้ผลตอบแทนชนะตลาดหุ้น

หลายแห่งของโลก ทั้งในอาเซียนและเอเซียตะวันออก รวมถึง

ตลาดหลักทรัพย์ประเทศพัฒนาแล้ว ทั้งยุโรปและสหรัฐ เป็นต้น

	 ทั้งน้ีหากพิจารณาการเคลื่อนไหวของดัชนีตลาดหลักทรัพย์ไทย

ตลอดปี 2559 พบว่ามีความผันผวนสูง กล่าวคือ ทำ�จุดต่ำ�สุดของปีที่

1220.96 จุด ในวันที่ 11 มกราคม 2559 ก็ตาม ก่อนที่จะค่อยๆ 

ฟื้นตัวขึ้น และทำ�จุดสูงสุดของปีที่ 1558.32 จุด เมื่อ 15 สิงหาคม 2559

แต่เม่ือเข้าสู่เดือน กันยายน 2559 ตลาดหลักทรัพย์ไทยเผชิญกับแรงขาย

ของนักลงทุนต่างชาติจากความกังวลที่คณะกรรมการกำ�หนด

นโยบายการเงิน (FOMC) จะมีการปรับข้ึนดอกเบี้ยในช่วงปลายปี 

สง่ผลใหก้ระแสเงนิทนุ (Fund Flow) ไหลออกจากภมูภิาค พร้อมกดดนั

ค่าเงินเอเซียให้อ่อนค่า และในช่วงเดือนตุลาคม 2559 ต้องเผชิญ

กับข่าวร้ายในประเทศ ซึ่งได้ฉุดดัชนีตลาดหลักทรัพย์ไทยปรับลดลง

จาก 1,504.34 จุด เมื่อ 7 ตุลาคม 2559 ลงไปทำ�จุดต่ำ�สุดที่ 1343.13 จุด

เมื่อ 12 ตุลาคม 2559 โดยดัชนีปรับลดลงไปกว่า 100 จุด ในระยะ

เวลาเพยีง 3 วันทำ�การ ทำ�ใหม้ลูคา่หลกัทรัพยต์ามราคาตลาด (Market

Cap) หายไปกว่า 9.55 แสนล้านบาท ขณะที่มูลค่าการซื้อขาย

ใน 1 วันสูงสุดเป็นประวัติการณ์กว่า 1.30 แสนล้านบาท เมื่อวันที่

12 ตลุาคม 2559 แตอ่ย่างไรกต็าม บรรยากาศการลงทุนกลับฟื้นตวั

ได้อย่างรวดเร็ว และเข้าสู่ภาวะปกติภายใน 1 สัปดาห์หลังจากนั้น 

	 กระทั่งต้นเดือนพฤศจิกายน 2559 เกิดความผันผวนขึ้นอีกครั้ง

ทัง้ในตลาดเงนิและตลาดทนุจากผลการเลอืกตัง้ประธานาธบิดสีหรัฐฯ

ที่นายโดนัลด์ ทรัมป์ ชนะการเลือกตั้งเหนือนางฮิลลารี คลินตัน 

อย่างพลิกความคาดหมาย อย่างไรก็ตาม ตลาดหุ้นโลกฟื้นตัวได้

อย่างรวดเร็วโดยมีปัจจัยเร่งจากนโยบายเศรษฐกิจของนายทรัมป์ 

ที่ช่วยหนุนทั้งภาคธุรกิจและภาคครัวเรือน ผ่านการลดภาษีบุคคล

ธรรมดา และภาษีนิติบุคคล ซึ่งจะช่วยหนุนให้อัตราเงินเฟ้อขยับขึ้น

ในลักษณะเร่งตัว สร้างความเชื่อมั่นต่อตลาดหุ้น ขณะที่การประชุม

คณะกรรมการกำ�หนดนโยบายการเงิน (FOMC) เมื่อวันที่ 13 - 14 

ธันวาคม 2559 ได้มีการปรับข้ึนอัตราดอกเบี้ยนโยบายจากร้อยละ

0.50 มาอยู่ที่ร้อยละ 0.75 และ FOMC ยังส่งสัญญาณการปรับขึ้น

ต่อเนื่องอย่างน้อย 3 คร้ังในปี 2560 ซึ่งเป็นการดึงเงินทุนออก

จากภูมภิาคเอเชีย แตอ่ยา่งไรกต็าม ดชันีตลาดหลกัทรัพยไ์ทยในวัน

ทำ�การสุดท้าย 30 ธันวาคม 2559 ปิดที่ 1,542.94 จุด

ที่มา : Bloomberg, ฝ่ายวิจัย บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำ�กัด ที ่มา : Bloomberg, ฝ่ายวิจัย บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำ�กัด

เปรียบเทยีบผลตอบแทนตลาดหลักทรัพย์ท่ัวโลก ปี 2558 และ 2559 อัตราการเปล่ียนแปลงของค่าเงินโลก ปี 2558 และ 2559
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แนวโน้มตลาดหลักทรัพย์ ไทยในปี 2560
	 แนวโน้มตลาดหลักทรัพย์ไทยในปี 2560 คาดว่ายังคงได้รับ

อิทธิพลจากปัจจัยต่างประเทศ โดยเฉพาะความเส่ียงท่ีประเทศสมาชิก

สหภาพยุโรป (EU) จะถอนตัวออกจาก EU เริ ่มจาก Brexit และ 

Italexit จะตามมา ทำ�ให้ธนาคารกลางหลายแห่งของโลกยังคงใช้

นโยบายผ่อนคลายทางการเงินตลอดปี 2560 รวมทั้งไทยที่คาดว่า

คณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) จะยังคงอัตราดอกเบี้ยนโยบาย

ที่ร้อยละ 1.5 จนถึงกลางปี 2560 ยกเว้นสหรัฐฯ ที่มีสัญญาณการฟื้นตัว

ของเศรษฐกิจต่อเ น่ือง และกำ�ลั ง เ ข้าสู่ วัฏจักรดอกเบี้ ยขา ข้ึน 

	 นอกจากนี้ มาตรการกีดกันทางการค้าภายใต้ประธานาธิบดี

คนใหม่ของสหรัฐฯ โดยการข้ึนภาษนีำ�เข้ากับประเทศทีไ่ดเ้ปรียบทางการ

คา้กบัสหรัฐฯ (หรือเกนิดลุการคา้กับสหรัฐฯ) โดยเฉพาะ จนี และประเทศ

ในแถบเอเซีย อีกทั้งอาจยกเลิกสนธิสัญญาการค้าที่สหรัฐฯ ได้ประโยชน์

น้อย/เสียเปรียบ เช่น FTA, TPP ทำ�ให้ประเทศคู่ค้าหลักในภูมิภาคเอเซีย

ต้องปรับตัว และอาจส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจไทยในบางภาคส่วน

จึงทำ�ให้ยังมีความจำ�เป็นต้องมีมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจในประเทศ

	 ขณะท่ีกระแสเงินทุนจากต่างชาติ เร่ิมเห็นการไหลกลับเข้ามาอีกคร้ัง

ในช่วงปลายปี 2559 และต้นปี 2560 (มกราคม 2560) หลังจากมีการ

ปรับลดพอร์ตการลงทุนไปแล้วระยะหน่ึง ทำ�ให้สัดส่วนการถือครองหุ้น

ของนักลงทุนต่างชาติ (รวม NVDR) ลดลงอย่างต่อเนื่อง และทำ�จุด

ต่ำ�สุดในรอบ 12 ปี  6 เดือน เหลือเพียงร้อยละ 29.95 ณ สิ้นเดือน

ธันวาคม 2559 จากจุดสูงสุดในปี 2555 ที่ร้อยละ 36.87 และ

อีกประการหนึ่งน่าจะเป็นเพราะตลาดหุ้นสหรัฐฯ ได้ตอบรับ

นโยบายเศรษฐกิจของนายโดนัลด์ ทรัมป์ ดังกล่าวข้างต้นไปแล้ว

สะท้อนจากดัชนีตลาดหุ้นดาวโจนส์ สหรัฐฯ ปรับเพิ่มขึ้น

กว่าร้อยละ 7.80 ภายหลังจากการเลือกตั้งประธานาธิบดี 

จนถึงสิ้นปี 2559 จึงอาจเห็นการปรับฐานระยะสั้น เพื่อรอดู

การดำ�เนินนโยบายของนายทรัมป์ หลังจากการเข้าบริหาร

ประเทศจะมีผลทำ�ให้ตลาดหุ้นสหรัฐฯ มีโอกาสผันผวนสูงขึ้น

ที ่มา : ฝ่ายวิจัย บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำ�กัด

ที ่มา : ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ที่มา : ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

Foreign Actual NVDR

มูลค่าการซ้ือขายเฉล่ียต่อวนั

อัตราส่วนการถือครองหุ้นของนักลงทุนต่างชาติ

สถานะซ้ือ (ขาย) สุทธิของนักลงทุนต่างชาติ
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	 ขณะที่ปัจจัยทางด้านพื้นฐานของตลาดหลักทรัพย์ไทย ฝ่ายวิจัย 

บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำ�กัด ได้ประเมินกำ�ไรสุทธิต่อหุ้นของ

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ไทย (Market EPS) ในปี 2560 

ภายใต้สมมติฐานราคาน้ำ�มันดิบดูไบ ปี 2560 เฉลี่ยที่ระดับ 55 เหรียญ

สหรัฐฯ ต่อบาร์เรล และอัตราแลกเปลี่ยนเงินบาทเทียบกับดอลลาร์

ที่ 35 บาทต่อดอลลาร์ จะอยู่ที่ 99.78 บาทต่อหุ้น เติบโตจากปี 2559 

ร้อยละ 7.84 ทั้งน้ี การเติบโตของกำ�ไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพย์ไทยในปี 2560 พบว่าเกิดจาก 5 อุตสาหกรรมหลัก คือ

	 •	 กลุ่มพลังงาน

		  คาดว่ากำ�ไรสุทธิจะเติบโตในอัตราร้อยละ 9 จากปี 2559 

	 กำ�หนดสมมติฐานราคาน้ำ�มันดิบดูไบปี 2560 เฉลี่ยที่ระดับ 55 

	 เหรียญสหรัฐฯ ต่อบาร์เรล เพิ่มข้ึนจากเฉลี่ยที่เกิดข้ึนจริงในปี 

	 2559 เพียง 41.44 เหรียญสหรัฐฯ ต่อบาร์เรล 

	 •	 กลุ่มธนาคารพาณิชย์

		  คาดกำ�ไรสุทธิเติบโตร้อยละ 7 จากปี 2559 คาดว่าอัตรา

	 การขยายตัวของสินเชื่อ (Loan Growth) ปี 2560 จะอยู่ที่ร้อยละ

	 5.88 และส่วนต่างของอัตราสินเชื่อ (Net Interest Margin : NIM)

	 อยู่ที่ร้อยละ 3.09 ซึ่งเป็นสมมติฐานที่ค่อนข้างอนุรักษ์นิยม

	 ส่วนรายการตั้งสำ�รองหนี้สูญใกล้เคียงกับปีที่ผ่านมา

	 •	 กลุ่มวัสดุก่อสร้าง

 		  โดยฐานกำ�ไรหลักอยู่ที่ บมจ.ปูนซีเมนต์ไทย (SCC) ซึ่งคาดว่า

	 ปี 2560 จะทรงตัวจากปี 2559 แต่การเติบโตที่เห็นได้ชัดจะเกิดจาก

 	 บมจ.ทีพีไอ โพลีน (TPIPL) ซึ่งธุรกิจโรงไฟฟ้าจะสร้างกำ�ไรเข้า

	 มาเต็มที่ ภาพรวมคาดกำ�ไรสุทธิกลุ่มเติบโตร้อยละ 5 จากปี 2559

	 •	 กลุ่มพัฒนาอสังหาริมทรัพย์

		  ประเมนิกำ�ไรสทุธิเตบิโตร้อยละ 10 จากป ี2559 สว่นใหญ่เปน็ผล

	 มาจากการโอนฯ ยอดขายที่รอรับรู้รายได้จากการโอน (Backlog)

	 ซึ่ง ณ สิ้นไตรมาส 3 ของปี 2559 มีอยู่ที่ 2.40 แสนล้านบาท 

	 (รวมโครงการจากกจิการร่วมคา้ - Joint Venture) และยอดขาย

	 ใหม่ในโครงการแนวราบ

	 •	 กลุ่มค้าปลีก

	 	 คาดหมายกำ�ไรสุทธิเติบโตร้อยละ 22 จากปี 2559 

	 โดยที่ บมจ. เบอร์ลี่ ยุคเกอร์ (BJC) มีการเติบโตอย่างโดดเด่น

	 จากการควบรวมกิจการ และการปรับโครงสร้างสินค้า นอกจากน้ี

	 ยังเป็นผลจากการนับซ้ำ�กำ�ไรหลัง บมจ. เบอร์ลี่ ยุคเกอร์ (BJC)

	 ทำ�งบการเงินรวมกับ บมจ. บิ๊กซี ซูเปอร์เซ็นเตอร์ (BIGC)

	 ทั้งน้ี ยกเว้นกลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศ ยังคงได้รับแรงกดดัน

จากต้นทุนค่าใบอนุญาต การลงทุนโครงข่าย และการแข่งขันที่

รุนแรงทำ�ให้คาดหมายว่ากำ�ไรสุทธิปี 2560 จะหดตัวในอัตราร้อยละ 11 

จากปี 2559

	 หากเปรียบเทียบกับตลาดหลักทรัพย์ต่างประเทศในภูมิภาคเอเชีย

พบว่าตลาดหลักทรัพย์ไทยมีการเติบโตที่น้อยกว่าตลาดหลักทรัพย์

ในภูมิภาค ส่วนหนึ่งน่าจะเกิดจากอัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ

ของไทย หรือ GDP Growth ในปี 2560 ที่แม้ฝ่ายวิจัย บริษัท

หลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำ�กัด ได้ประมาณการ GDP Growth ปี 2560

ไว้ที่ร้อยละ 3.50 เพิ่มขึ้นจากปี 2559 ที่ประมาณการไว้ที่ร้อยละ 3.20

แต่ก็ยังเป็นการเติบโตในระดับที่ต่ำ�สุดเมื่อเทียบกับประเทศอื่นๆ 

ในภูมิภาค (อ้างอิงจากรายงานประมาณการเติบโตทางเศรษฐกิจ

โดยกองทุนการเงินระหว่างประเทศ (IMF) ฉบับเดือนตุลาคม 2559) 

ทั้งนี้ ปัจจัยขับเคลื่อนเศรษฐกิจไทยยังคงมาจากการลงทุนภาครัฐ

เป็นหลัก โดยเฉพาะโครงการก่อสร้างขนาดใหญ่ และแผนการให้

สิทธิพิเศษด้านภาษีเพื่อดึงดูดให้ภาคเอกชนเข้ามาลงทุน โดยในปี 2560

คาดว่าจะเกิดการลงทุนระหว่างรัฐและเอกชนรวมกันราว 1.2

แสนลา้นบาท และจะทยอยเพิม่ข้ึนในปถีดัๆ ไป ขณะทีก่ารบริโภค

ครัวเรือนน่าจะทรงตัว โดยคาดว่ารัฐยังไม่มีมาตรการกระตุ้นใหม่ 

นอกเหนือจากที่ได้ทำ�ไปในช่วง 2 ปี ที่ผ่านมา นอกจากการปรับขึ้น

ค่าแรงขั้นต่ำ�อีกร้อยละ 3.30 เป็น 305 - 310 บาท จากเดิม 300 บาท 

ใน 69 จังหวัดทั่วประเทศไทย มีผลบังคับใช้ เดือนมกราคม 2560 

พร้อมทัง้ปรับโครงสร้างภาษเีงนิไดบ้คุคลธรรมดา และเพิม่วงเงินหกั

ค่าใช้จ่ายและค่าลดหย่อน ซ่ึงมีผลทำ�ให้ภาระค่าใช้จ่ายภาษีจ่ายลดลง

ในปี 2560 (ยื่นแบบภาษีปี 2561) โดยรวมจึงทำ�ให้เศรษฐกิจไทย

เติบโตในลักษณะที่ค่อยเป็นค่อยไป

EPS Growth 2559 EPS Growth 2559EPS Growth 2560F EPS Growth 2560F

ที ่มา : Bloomberg, ฝ่ายวิจัย บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำ�กัด ที ่มา : Bloomberg, ฝ่ายวิจัย บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำ�กัด

EPS Growth ของตลาดหุน้ประเทศก�ำลังพฒันา EPS Growth ของตลาดหุ้นประเทศพัฒนาแล้ว
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	 ทัง้น้ี หากใช้กำ�ไรตลาดหลกัทรัพยไ์ทยตอ่หุน้ (Market EPS) ของ

ปี 2560 พบว่าดัชนีหุ้นไทย ณ วันที่ 4 มกราคม 2560 ที่ 1,563.58 จุด

มีค่าพีอีที่คาดการณ์ (Expected P/E) อยู่ที่ 15.6 เท่า โดยเมื่อ

เทียบกับตลาดหุ้นในภูมิภาคเอเชีย ถือว่าสูงกว่าตลาดหลักทรัพย์

ต่างประเทศในภูมิภาค ทำ�ให้ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ไทยจะมีโอกาส

ปรับตัวข้ึนในกรอบที่จำ�กัด โดยเบื้องต้นคาดตลาดหลักทรัพย์ไทย

ในปี 2560 มีดัชนีเป้าหมายอยู่ที่ 1,600 จุด (อ้างอิงอัตราส่วนราคา

ต่อกำ�ไร (PER) ที่ 16 เท่า)

ประมาณการ SET Index ที่ค่า PER ต่างๆ

Expected P/E 2016

Expected P/E 2016

Expected P/E 2017F

Expected P/E 2017F

ที ่มา : Bloomberg, ฝ่ายวิจัย บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำ�กัด

ที ่มา : ฝ่ายวิจัย บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำ�กัด

ที ่มา : Bloomberg, ฝ่ายวิจัย บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำ�กัด

Expected P/E ของตลาดหุ้นประเทศก�ำลังพัฒนา

Expected P/E ของตลาดหุ้นประเทศพัฒนาแล้ว
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มี.ค. 60E

1,415

1,462

1,509

1,556

1,603

1,650

มิ.ย. 60E

1,442

1,490

1,538

1,586

1,634

1,682

ก.ย. 60E

1,469

1,518

1,567

1,616

1,665

1,714

ธ.ค. 60E

1,497

1,547

1,596

1,646

1,696

1,746

ภาวะการแข่งขันของธุรกิจหลักทรัพย์
	 ในป ี2559 แมไ้มม่ผีูป้ระกอบการรายใหมเ่ข้ามาแข่งขันทำ�ธุรกจิ

นายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ แต่มีการเปลี่ยนแปลงที่เกิดข้ึนที่สำ�คัญ

คือ กลุ่มธุรกิจการเงินเกียรตินาคินภัทร ประกอบไปด้วยธุรกิจ

ธนาคารพาณิชย์ ดำ�เนินการภายใต้ธนาคารเกียรตินาคิน จำ�กัด (มหาชน)

และธุรกิจตลาดทุน ดำ�เนินการภายใต้บริษัท ทุนภัทร จำ�กัด (มหาชน)

(ซึ่งถือหุ้นในบริษัทหลักทรัพย์ 2 แห่ง คือ บริษัทหลักทรัพย์ ภัทร 

ร้อยละ 99.97 และ บริษทัหลกัทรัพย ์เคเคเทรด จำ�กัด ร้อยละ 99.9)

ได้ลงนามในสัญญาขายหุ้นใน บริษัทหลักทรัพย์ เคเคเทรด จำ�กัด  

ท้ังหมด ให้แก่ บริษัทหลักทรัพย์ หยวนต้า ซีเคียวริต้ีส์ เอเชีย ไฟแนนซ์

เซอร์วสิ จำ�กดั (Yuanta Securities Asia Financial Services Limited

: YSFA) ซึ่งเป็นบริษัทย่อยของกลุ่มบริษัท หยวนต้า ไฟแนนเชียล

โฮลดิ้ง จำ�กัด (Yuanta Financial Holdings Co., Ltd. : YFH

เปน็บริษทัหลกัทรัพยท์ีใ่หญเ่ปน็อนัดบัหน่ึงของประเทศไต้หวัน) พร้อมทัง้

ได้เปลี่ยนชื่อจาก บริษัทหลักทรัพย์ เคเคเทรด จำ�กัด เป็น บริษัท 

หลักทรัพย์ หยวนต้า (ประเทศไทย) จำ�กัด ตั้งแต่ 1 กันยายน 2559

ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพย์ หยวนต้า (ประเทศไทย) จำ�กัด เคยประกอบ

ธรุกจินายหนา้ซือ้ขายหลกัทรพัย์มาแลว้เมื่อชว่งหลงัวกิฤตเิศรษฐกิจ

ปี 2541 แต่ด้วยการควบรวมกิจการของบริษัทแม่ในสิงคโปร์และใน

มาเลเซีย ทำ�ให้ต้องปิดกิจการลงในปี 2554 อย่างไรก็ตาม การกลับ

มาใหม่ของกลุ่มหยวนต้า ที่มีความพร้อมทั้งประสบการณ์และฐานเงินทุน

ยังคงกดดันให้ธุรกิจหลักทรัพย์ไทยยังคงมีการแข่งขันท่ีรุนแรงต่อเน่ือง

พิจารณาจากอัตราค่านายหน้าเฉลี่ยของอุตสาหกรรมในปี 2559 

อยู่ท่ีร้อยละ 0.1177 ลดลงจากปี 2558 ท่ีร้อยละ 0.1295 ขณะท่ีมูลค่า

ซื้อขายเฉลี่ยต่อวัน (ไม่รวมการซื้อขายของบัญชีบริษัทหลักทรัพย์) 

ในปี 2559 เพ่ิมข้ึนเป็น 4.47 หม่ืนล้านบาท หรือเพ่ิมข้ึนร้อยละ 11.19

จาก 4.02 หมื่นล้านบาท ในปี 2558 จึงไม่สามารถชดเชยค่าธรรมเนียม

ที่ลดลงดังกล่าวได้



035

	 สำ�หรับแนวโน้มธุรกิจหลักทรัพย์ในปี 2560 คาดว่าสภาวะ

การแข่งขันยังคงมีอยู่ ไม่แตกต่างจากปี 2559 การรักษาส่วนแบ่ง

ตลาดเป็นเรื่องที่ยากมาก บริษัทหลักทรัพย์แต่ละรายต้องหาจุดเด่น

เพื่อให้อยู่รอดในอุตสาหกรรม ไม่ว่าจะเป็นการใช้กลยุทธ์ต้นทุนต่ำ�

ของนายหน้าซือ้ขายหลกัทรัพยแ์กล่กูคา้ทางอนิเทอร์เน็ต (มผีูแ้นะนำ�

การลงทุนให้บริการน้อย) ที่ไม่เน้นการทำ�บทวิจัย แต่จะพึ่งพาจาก

บริษัทแม่ที่เป็นบริษัทหลักทรัพย์รายเดิม หรือกลยุทธ์การให้บริการ

ครบวงจรของนายหน้าซือ้ขายหลกัทรัพยร์ะดบับน (Premium Broker) 

ไมเ่น้นดา้นการแข่งขันตดัราคา แตย่งัคงใหบ้ริการข้อมลูและงานวจิยั

ที่มีคุณภาพอย่างต่อเนื่อง โดยเฉพาะในยุคปัจจุบันที่คุ้นเคยกับชีวิต

ดิจิตอล (Digital Life) สังคมออนไลน์ (Social Network) มีความ

สำ�คัญ นักลงทนุเข้าถงึข้อมลูและบทวเิคราะหไ์ดง่้าย ทำ�ใหน้ายหน้า

ซื้อขายหลักทรัพย์ส่วนใหญ่ ต้องเร่งพัฒนาบุคลากร งานวิจัย และ

เพิม่ชอ่งทางการเผยแพร่ข่าวสาร บทวเิคราะห/์วจิยัไปยงัสือ่ออนไลน์

ดังกล่าวมากขึ้น เช่น Facebook Live เป็นต้น ขณะที่มูลค่าซื้อขาย

เฉลีย่ตอ่วนั (ไมร่วมการซ้ือขายของบญัชีบริษทัหลกัทรัพย)์ ในป ี2560

	 สว่นแนวโน้มในป ี2560 คาดวา่จะมีบริษทัใหม่เข้าจดทะเบยีนใน

ตลาดหลักทรัพย์ (IPOs) เกินกว่า 30 บริษัท ซึ่งมากกว่าในปี 2559 

จึงคาดว่ามูลค่าการระดมทุนของหุ้น IPOs ในปี 2560 น่าจะมากขึ้น

คาดว่า น่าจะอยู่ในระดับใกล้เคียงกับปี 2559 บริเวณ 40,000 ถึง

50,000 ล้านบาทต่อวัน เพราะถือว่าเป็นระดับที่ค่อนข้างเสถียร

ในระยะ 3 ปีที่ผ่านมา

ภาพรวมธุรกิจวาณิชธนกิจในปี 2559 และแนวโน้มปี 2560
	 ธุรกิจวาณิชธนกิจในปี 2559 ชะลอตัวลงจากปี 2558 ซ่ึงมีหลักทรัพย์

เข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ จำ�นวน 41 หลักทรัพย์ แบ่งเป็น 

เข้าจดทะเบียนตลาดหลักทรัพย์ (SET) 20 บริษัท ตลาดหลักทรัพย์

เอ็ม เอ ไอ (MAI) 13 บริษัท กองทุนรวม 6 แห่ง และกองทุนรวม

โครงสร้างพืน้ฐาน 2 แหง่  โดยป ี2559 มหีลกัทรัพยเ์ข้าจดทะเบยีนใน

ตลาดหลกัทรัพยไ์ทย จำ�นวน 27 หลกัทรัพย ์แบง่เปน็เข้าจดทะเบยีน

ตลาดหลกัทรัพย ์(SET) 10 บริษทั ตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ  (MAI)

13 บริษัท และกองทุนรวม 4 แห่ง และหากพิจารณาในด้านมูลค่า

การระดมทนุแลว้ (ตลาด SET และ MAI) พบวา่ในป ี2559 อยูท่ีร่ะดบั 

5.28 หมื่นล้านบาท ลดลงจากปี 2558 ที่อยู่ที่ระดับ 1.30 แสนล้านบาท

หรือลดลงร้อยละ 59.38

เมือ่เปรียบเทยีบกบัป ี2559 ซึง่นา่จะสง่ผลบวกตอ่การรับรู้รายไดข้อง

ธุรกิจวาณิชธนกิจในปี 2560 ให้มีแนวโน้มดีขึ้นจากปี 2559

ที่มา : ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

มูลค่าการระดมหุน้ IPO ของตลาดหลักทรัพย์ไทย
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ภาวะการซ้ือขายของตลาดสัญญาซ้ือขายล่วงหน้า (TFEX) ปี 
2559 และแนวโน้มปี 2560 
	 ธุรกิจการซื้อขายในตลาดสัญญาซื้อขายล่วงหน้า (TFEX) ในปี 2559 

มีการเติบโตอย่างต่อเนื่องจากปี 2558 กล่าวคือ ในปี 2559 ปริมาณการ

ซือ้ขายมจีำ�นวนรวมทัง้สิน้ 69,576,164 สัญญา คดิเปน็คา่เฉลีย่ 285,189 

สัญญาต่อวัน เพิ่มขึ้นร้อยละ 42.77 จากจำ�นวน 199,749 สัญญาต่อวัน

ในปี 2558 ทั้งน้ีหากพิจารณาตามประเภทของสินค้าในตลาดสัญญา

ซื้อขายลว่งหนา้พบว่า Single Stock Futures มปีรมิาณการซีอ้ขายสงูสดุ

เฉลี่ย 138,634 สัญญาต่อวัน หรือคิดเป็นร้อยละ 48.61 ของปริมาณการ

ซือ้ขายรวมทกุผลติภณัฑ ์รองลงมาเปน็ SET50 Index Futures มปีริมาณ

การซี้อขายเฉลี่ย 131,938 สัญญาต่อวัน หรือคิดเป็นร้อยละ 46.26 ของ

ปริมาณการซื้อขายรวม ตามมาด้วย Gold Futures มีปริมาณการซื้อขาย

เฉลี่ย 11,901 สัญญาต่อวัน คิดเป็นร้อยละ 4.17 ของปริมาณการซื้อขาย

รวม USD Futures มีปริมาณการซื้อขายเฉลี่ย 838 สัญญาต่อวัน คิดเป็น

ร้อยละ 0.29 ของปริมาณการซือ้ขายรวม และสดุทา้ย Brent Crude Oil 

Futures มีปริมาณการซื้อขายเฉลี่ย 119 สัญญาต่อวัน คิดเป็นร้อยละ 

0.04 ของปริมาณการซื้อขายรวม 

ที่มา :  บมจ.ตลาดสัญญาซื้อขายล่วงหน้า (ประเทศไทย), และฝ่ายวิจัย บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำ�กัด 

ธรุกรรมการซือ้ขาย TFEX ในปี 2550 - 2559
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สยามอีสต์ โซลูชั่น (SE)
บี. กริม เพาเวอร์ (BGRIM)
โกลบอลกรีนเคมิคอล (GGC)
ทีพีไอ โพลีน เพาเวอร์ (TPIPP)
ดับบลิวเอชเอ ยูทิลิตี้ส์ แอนด์ พาวเวอร์ (WHAUP)
บูทิค คอร์ปอเรชั่น (BOUTIQ)
อิงเกรส อินดัสเตรียล (ไทยแลนด์) (INGRS)
ชินเนอร์เจติค ออโต้ เพอร์ฟอร์มานซ์ (ASAP)
มัดแมน (MM)
บูรพา เทคนิคอล เอ็นจิเนียริ่ง (ETE)
เมกาเคม (ประเทศไทย) (MGT)
เดนทัล คอร์ปอเรชั่น (D)
โรงพยาบาลราชพฤกษ์ (RPH)
ธนบุรี เฮลท์แคร์ กรุ๊ป (THG)

บริษัทมหาชนท่ีคาดว่าจะเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ ใน ปี 2560

ที่มา : www.sec.or.th
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ข้อมูล ณ 4 ม.ค. 2560

การเปลี่ยนแปลงของปริมาณการซื้อขายปริมาณซื้อขายรวมเฉลี่ยต่อวัน

สัญญา
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	 เปน็ทีส่งัเกตว่าตลาดสญัญาซือ้ขายลว่งหน้า (TFEX) ยงัคงทำ�สถติิ

ซื้อขายสูงสุดนับตั้งแต่เปิดทำ�การ เมื่อวันที่ 15 ธันวาคม 2549 โดย 

ณ วันที่ 30 ธันวาคม 2559 ตลาดสัญญาซื้อขายล่วงหน้า มีสถานะ

คงค้างรวมทั้งสิ้น 1,919,913 สัญญา เพิ่มขึ้นร้อยละ 103.92 จาก

จำ�นวน 941,492 สญัญาในปกีอ่นหน้า โดยหากพจิารณาประเภทของ

	 หากพิจารณาองค์ประกอบของผลิตภัณฑ์ของตลาดสัญญาซ้ือขาย

ล่วงหน้า (TFEX) ในปี 2559 พบว่าปริมาณการซื้อขายของ SET50 

Index Futures ไดล้ดบทบาทจากทีเ่คยมีสดัสว่นสงูสดุในป ี2558 และ

ตกลงมาอยูล่ำ�ดบั 2 ขณะที ่Single Stock Futures ไดข้ยบัข้ึนมาครอง

ส่วนแบ่งตลาดสูงสุดดังกล่าวข้างต้น ทั้งน้ีส่วนหนึ่งน่าจะเป็นผล

มาจากดัชนีและราคาหุ้นของตลาดหลักทรัพย์มีการเคลื่อนไหวใน

ทิศทางขาขึ้นอย่างชัดเจนในช่วง 8 เดือนแรกของปี 2559 แม้จะมี

ความผันผวนในช่วง 4 เดือนสุดท้ายของปี 2559 ทำ�ให้นักลงทุน

มีความต้องการซื้อขายใน Stock Futures เพื่อเก็งกำ�ไรและใช้เพื่อ

บริหารความเสี่ยงจากความผันผวนของตลาดหุ้นสูงมากขึ้น 

นักลงทุนท่ีซ้ือขายของตลาดสัญญาซ้ือขายล่วงหน้า พบว่าส่วนใหญ่

มาจากผู้ลงทุนรายบุคคลในประเทศที่มีสัดส่วนการซื้อขายสูงถึง

ร้อยละ 53 รองลงมาคือผู้ลงทุนสถาบันในประเทศร้อยละ 37 และ

นักลงทุนต่างประเทศร้อยละ 10

	 ขณะที่ความนิยมในการซื้อขายแบบรายใหญ่ (Block Trade) ใน 

Stock Futures เพิ่มสูงขึ้น โดยในปี 2559 คิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 92 

ของปริมาณการซื้อขายใน Stock Futures ทั้งหมด (เทียบกับปี 2558 

ทีม่สีดัสว่นการซือ้ขายใน Block Trade คดิเปน็ร้อยละ 79) อกีทัง้จาก

จำ�นวนหุ้นอ้างอิงที่เพิ่มมากขึ้นครอบคลุม 69 หลักทรัพย์ในปี 2559 

(จาก 60 หลักทรัพย์ในปี 2558) ทำ�ให้นักลงทุนมีทางเลือกมากขึ้น

สำ�หรับบริหารพอร์ตลงทุนให้ได้อย่างมีประสิทธิภาพมากข้ึน โดยมี

ยอดการเปดิสญัญา Single Stock Futures เฉลีย่ 118,445 สญัญาตอ่วนั

เพิ่มจากปีก่อนที่ 60,173 สัญญาต่อวัน คิดเป็นการเติบโต ร้อยละ

96.8 ทั้งนี้ น่าจะเป็นผลมาจากการที่นักลงทุนในตลาดเริ่มมีความ

เข้าใจการทำ�ธุรกรรมประเภทนี้มากขึ้น

ที่มา :  บมจ.ตลาดสัญญาซื้อขายล่วงหน้า (ประเทศไทย), และฝ่ายวิจัย บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำ�กัด 

ที่มา :  บมจ.ตลาดสัญญาซื้อขายล่วงหน้า (ประเทศไทย), และฝ่ายวิจัย บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำ�กัด 

การเติบโตของธรุกิจอนุพนัธ์และสนิค้าแต่ละประเภทในปี 2550 - 2559 

ส่วนแบ่งตลาดตามประเภทนกัลงทุน แบ่งตามปริมาณสญัญาซือ้ขาย
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	 ขณะที่ SET50 Index Futures ในปี 2559 แม้ปริมาณการซื้อขาย

จะไมไ่ดม้สีดัสว่นสงูสุดเหมอืนในอดีต แตห่ากพจิารณาจากปรมิาณ

การซื้อขายเฉลี่ยต่อวัน พบว่ายังมีทิศทางเพิ่มขึ้นต่อเนื่องเป็นปีที่ 10 

ตดิตอ่กัน โดยในป ี2559 มปีริมาณการซือ้ขายเฉลีย่ 131,938 สญัญา

ต่อวัน เพิ่มขึ้นร้อยละ 20 จากปี 2558 ที่มีปริมาณการซื้อขายเฉลี่ยที่ 

110,142 สัญญาต่อวัน

	 ส่วนการซื้อขายใน Gold Futures กลับมามีทิศทางเติบโตเป็น

ครั้งแรกในรอบ 6 ปี โดยปริมาณการซื้อขายเฉลี่ยต่อวันในปี 2559 

อยู่ที่ 11,901 สัญญา เพิ่มขึ้นร้อยละ 98 จากปี 2557 ที่ 6,015 สัญญา 

จากทศิทางราคาทองคำ�ทีมี่แนวโน้มทีชั่ดเจน กลา่วคอื เปน็แนวโน้ม

ขาขึ้นในช่วง 7 เดือนแรก ก่อนที่ช่วง 5 เดือนสุดท้ายจะเปลี่ยนเป็น

แนวโน้มขาลงที่ชัดเจน ซึ่งเอื้อประโยชน์ต่อการเก็งกำ�ไรในตลาด 

Futures ที่สามารถทำ�กำ�ไรได้ทั้งขาขึ้นและขาลง ขณะที่ผลิตภัณฑ์

อืน่ๆ คอื USD Futures มปีริมาณการซือ้ขายปรับตวัลดลง โดยป ี2559

มีปริมาณการซื้อขายเฉลี่ยต่อวันที่ 838 สัญญา ลดลงร้อยละ 25

เมื่อเทียบกับปี 2558 ที่มีปริมาณการซื้อขายเฉลี่ยต่อวันที่ 1,118 

สัญญา และเช่นเดียวกับสัญญาณซื้อขายล่วงหน้า  Brent Crude 

Oil Futures มีปริมาณการซื้อขายที่ชะลอตัวลงต่อเน่ืองเป็นปีที่ 4 

ตดิตอ่กนั และในเดอืนสงิหาคม 2559 ไดม้กีารยกเลกิสญัญาซือ้ขาย

ล่วงหน้าดังกล่าวลง เนื่องมาจากสินค้าอ้างอิง ICE Brent Index 

ได้มีการเปลี่ยนแปลงนโยบายการคำ�นวณ และเผยแพร่จากรายวัน

เป็นรายเดือน ส่งผลให้ไม่มีข้อมูลสำ�หรับคำ�นวณ Final Settlement Price   

	 โดยสรุป แม้ว่าปริมาณการซื้อขายรวมของ USD Futures จะมี

การปรับลดลง และ Brent Crude Oil Futures ได้ถูกยกเลิกไป แต่

ถือว่ามีสัดส่วนท่ีค่อนข้างน้อยเม่ือเทียบกับปริมาณการซ้ือขายของตลาด

สัญญาซื้อขายล่วงหน้า (TFEX) ที่ยังคงเติบโตได้อย่างต่อเนื่อง

กล่าวคือ ปี 2559 มีปริมาณการซื้อขายเฉลี่ย 285,189 สัญญาต่อวัน

เพิ่มขึ้นร้อยละ 42.77 จากจำ�นวน 199,749 สัญญาต่อวันในปี 2558 

โดยรักษาอัตราเติบโตต่อเนื่องเป็นปีที่ 10 ติดต่อกันได้ โดยเติบโต

เฉลี่ยสูงร้อยละ 56.55 ต่อปี

ที่มา : SETSMART และรวบรวมโดยบริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำ�กัด

ปรมิาณการซ้ือขายเฉล่ียต่อวนั ของ Block Trader ปี 2551-2559
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	 สำ�หรับแนวโน้มตลาดสัญญาซื้อขายล่วงหน้า (TFEX) ในปี

2560 คาดวา่มแีนวโน้มปรับตวัเพิม่ข้ึนตอ่เน่ืองจากป ี2559 เน่ืองจาก

ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ไทยที่ยังคงมีแนวโน้มผันผวน หนุนให้

เกิดโอกาสในการแสวงหาการทำ�กำ�ไรในช่วงตลาดแกว่งตัวจาก

ตราสารอนุพันธ์ประเภท SET50 Index Futures นอกจากน้ี จาก

การมุ่งเน้นพัฒนาสินค้าและบริการที่มีอยู่ในปัจจุบันของตลาด

สัญญาซื้อขายล่วงหน้า (TFEX) เช่น การเพิ่มหุ้นอ้างอิง Single 

Stock Futures ซึ่งจะช่วยเพิ่มทางเลือกให้กับนักลงทุนในการ

บริหารพอร์ตอย่างมีประสิทธภาพ ตลอดจนนักลงทุนที่เร่ิมมีความ

เข้าใจต่อผลิตภัณฑ์ในตลาดสัญญาซื้อขายล่วงหน้ามากยิ่งข้ึน

	 ส่วนแนวโน้มตลาดสัญญาซื้อขายล่วงหน้าของธุรกรรม Block 

Trade ในปี 2560 คาดว่ามีแนวโน้มปรับตัวเพิ่มข้ึนต่อเนื่องจาก

ปี 2559 เน่ืองมาจากการมุ่งพัฒนาสินค้าและบริการที่มีอยู่ใน

ปัจจุบันของตลาดสัญญาซื้อขายล่วงหน้า ในรูปแบบธุรกรรม 

Block Trade รวมถึงการเพิ่มทางเลือกของหลักทรัพย์อ้างอิง 

ใน Single Stock Futures อีก 26 หลักทรัพย์ รวมเป็น 95 

หลักทรัพย์อ้างอิง ในช่วงต้นปี 2560 ซึ่งปัจจัยน้ีน่าจะช่วย

เพิ่มความหลากหลายในการให้กับนักลงทุนตลอดทั้งปี 2560

ภาวะการซ้ือขายของใบส�ำคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ (Derivative 
Warrants) ปี 2559 และแนวโน้มปี 2560
	 นับตั้งแต่กลางปี 2552 ที่ตลาดหลักทรัพย์ฯ เร่ิมมีผลิตภัณฑ์

ใบสำ�คัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ หรือ Derivative Warrants (DW) โดยมี

DW ตัวแรกออกสู่ตลาดเมื่อเดือนกรกฎาคม ปี 2552 นั้น ในปี 2559

พบว่าการซื้อขาย DW ได้รับความนิยมสูงสุด สะท้อนจากปริมาณ 

DW ที่ออกและมูลค่าซื้อขายรวม โดยมีจำ�นวน DW คงค้างสิ้นปี

ทั้งสิ้น 1,163 รุ่น เทียบกับ 947 รุ่นเมื่อสิ้นปี 2558 และมูลค่าการ

ซื้อขายสูงถึง 652,844.84 ล้านบาท สูงขึ้นร้อยละ 94.70 จากมูลค่า

การซื้อขายรวมที่ 335,302.05 ล้านบาทเมื่อปี 2558

	 ในป ี2560 คาดวา่ภาพรวมของการซือ้ขาย DW น่าจะมแีนวโน้ม

ทรงตัวถึงเพ่ิมข้ึนเล็กน้อยจากปี 2559 เน่ืองจากจำ�นวนสินทรัพย์อ้างอิง

ที่สำ�นักงาน ก.ล.ต. อนุญาตให้ออก DW ได้ยังคงเป็นหุ้นที่เป็น

องค์ประกอบของดัชนี SET100 และมีมูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาด

(Market Cap.) สูงกว่า 10,000 ล้านบาท เหมือนปี 2559 และผู้ออก

DW สว่นใหญไ่ดอ้อก DW ครอบคลมุหุน้ทกุตวัทีอ่นญุาตแลว้ จงึทำ�ให้

จำ�นวน DW ที่ออกเสนอขาย น่าจะมีจำ�นวนไม่ต่างจากปี 2559
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ที่มา :  บมจ.ตลาดสัญญาซื้อขายล่วงหน้า (ประเทศไทย), และฝ่ายวิจัย บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำ�กัด 

ปรมิาณการซ้ือขายของผลิตภณัฑ์หลกัในตลาดสญัญาซ้ือขายล่วงหน้า (TFEX) ปี 2550 – 2559 

SET50 Index Single Stock Total Gold Futures
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