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ภาวะการแข่งขัน

ภาพรวมตลาดหลักทรัพย์ ไทยปี 2560
	 ปี 2560 ตลาดหลักทรัพย์ไทยให้ผลตอบแทนร้อยละ 13.66
นับเป็นการให้ผลตอบแทนที่เป็นบวกต่อเนื่องเป็นปีที่ 2 หลังจาก
ปี 2559 ให้ผลตอบแทนร้อยละ 19.79 และเป็นไปในทิศทางเดียวกับ
ตลาดหุ้นในภูมิภาคอาเซียน และเอเซียตะวันออก รวมถึง
ตลาดหลักทรัพย์ประเทศพัฒนาแล้ว ทั้งสหรัฐอเมริกาและยุโรป
	 ท้ังน้ี หากพิจารณาการเคล่ือนไหวของดัชนีตลาดหลักทรัพย์ไทย
ตลอดปี 2560 พบว่าในช่วง 8 เดือนแรกของปี ดัชนีไปไหน
ได้ไม่ไกล โดยเคลื่อนไหวบริเวณ 1,535 - 1,595 จุด หรือในกรอบ
แคบเพียง 60 จุดเท่าน้ัน ขณะท่ีปัจจัยพ้ืนฐานในประเทศออกมาดี
เห็นได้จากผลิตภัณฑ์มวลรวมของประเทศ (GDP) ไตรมาสแรก
และไตรมาสท่ี 2 เติบโตถึงร้อยละ 3.3 และ 3.7 ตามลำ�ดับ ปัจจัยหนุน
มาจากการลงทุนภาครัฐที่เติบโตต่อเนื่อง การส่งออกท่ีเป็นบวก
ส่วนการลงทุนภาคเอกชน และการบริโภคภาคครัวเรือนก็เห็น
สัญญาณของการฟ้ืนตัว ขณะท่ีผลประกอบการบริษัทจดทะเบียน
ในช่วงครึ่ งปีแรกออกมาดีตามที่คาดการณ์ อย่างไรก็ตาม
กระแสเงินจากนักลงทุนต่างชาติยังคงไม่เห็นการไหลเข้าที่ชัดเจน
แม้ว่าเงินบาทจะมีการแข็งค่ามากกว่าร้อยละ 7 ในช่วง 8 เดือนแรก
ของปี แต่ก็เป็นการนำ�เงินเข้ามาพักในตราสารหน้ีระยะส้ัน
จนกระท่ังปลายเดือน สิงหาคม 2560 เม่ือดัชนีข้ึนผ่าน 1,600 จุดได้

ก็เริ่มปรับตัวขึ้นได้ต่อเนื่องจนถึงสิ้นปี เนื่องจากความกังวลทาง
การเมืองท่ีลดลง และความชัดเจนท่ีคาดว่าจะมีการจัดการเลือกต้ัง
ในเดือน พฤศจิกายน 2561 ประกอบกับแนวโน้มเศรษฐกิจไทย
ปี 2560 ขยายตัวชัดเจนและโดดเด่นจากภาคการส่งออกท่ีขยายตัว
ต่อเน่ืองต้ังแต่ต้นปี การลงทุนภาคเอกชนท่ีเติบโตต่อเน่ืองหลังรัฐบาล
เดินหน้าโครงการระเบียงเศรษฐกิจพิเศษภาคตะวันออก (Eastern
Economic Corridor : EEC) และให้สิทธิประโยชน์ทางด้านภาษี แม้
การลงทุนภาครัฐเร่ิมชะลอตัว ซ่ึงเป็นผลจากพระราชบัญญัติจัดซ้ือ
จัดจ้างและบริหารพัสดุภาครัฐ พ.ศ.2560 ที่มีความเข้มงวด และ
บทลงโทษท่ีรุนแรงท้ังทางแพ่งและอาญา เช่นเดียวกับการบริโภค
ภาคครัวเรือนชะลอตัวในช่วงคร่ึงหลังของปี 2560 ตามราคาสินค้าเกษตร
ที่ปรับลดลง แต่ถูกชดเชยจากมาตรการกระตุ้นการบริโภคจากภาครัฐ
ในช่วงปลายปี ประกอบกับคณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.)
ยังคงอัตราดอกเบ้ียนโยบายไว้ท่ีร้อยละ 1.5 ซ่ึงเป็นปัจจัยสนับสนุน
เศรษฐกิจไทย ส่งผลให้สำ�นักเศรษฐกิจหลายแห่งทยอยปรับเพิ่ม
คาดการณ์เติบโตของเศรษฐกิจไทยปี 2560 เฉลี่ยที่ร้อยละ 3.8
จากเดิมร้อยละ 3.5 ช่วยสร้างความมั่นใจให้แก่นักลงทุน ดัชนี
ตลาดหลักทรัพย์ไทยในวันทำ�การสุดท้ายวันท่ี 29 ธันวาคม 2560
ปิดที่ 1,753.71 จุด
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ผลตอบแทนตลาดหลักทรัพย์ทั่วโลก ปี 2559 และ 2560 อัตราการเปลี่ยนแปลงของค่าเงินโลก ปี 2559 และ 2560
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แนวโน้มตลาดหลักทรัพย์ ไทยในปี 2561
	 แนวโน้มตลาดหลักทรัพย์ไทยในปี 2561 คาดว่าจะยัง
ปรับขึ้นได้ต่อ โดยมีปัจจัยหนุนมาจากคาดการณ์การเติบโตของ
เศรษฐกิจไทยในปี 2561 จะขยายตัวต่อเนื่องในกรอบร้อยละ
4.0 – 4.5 โดยปัจจัยขับเคลื่อนหลักมาจากเครื่องจักรเศรษฐกิจ
ทุกตัวทำ�งาน โดยเฉพาะการลงทุนภาคเอกชนซึ่งน่าจะได้
แรงหนุนจากร่างพระราชบัญญัติเขตพัฒนาพิเศษภาคตะวันออก
(EEC) ควบคู่ไปกับการลงทุนภาครัฐในปีน้ีท่ีคาดว่าจะมีงานประมูล
โครงการขนาดใหญ่ราว 9.2 แสนล้านบาท ที่ค้างท่อมาหลายปี
และการบริโภคภาคครัวเรือน ท่ีได้แรงหนุนจากมาตรการภาครัฐ
อาทิ บัตรผู้มีรายได้น้อย 4.2 หม่ืนล้านบาท ส้ินสุดเดือน กันยายน
2561 มาตรการนำ�ค่าใช้จ่ายท่องเที่ยวในประเทศมาลดภาษี
ตลอดท้ังปี 2561 และการปรับข้ึนค่าแรงข้ันต่ำ�ท่ัวประเทศ เป็นต้น
	 ขณะที่ปัจจัยต่างประเทศ ในฝั่งสหรัฐซึ่งมาตรการปฎิรูปภาษี
เริ่มมีผลบังคับใช้ทันทีในปีนี้ คือ ปรับลดภาษีนิติบุคคลร้อยละ
21 จากเดิมร้อยละ 35 และลดภาษีเงินได้บุคคลธรรมดา เหลือ
ร้อยละ 37 จากเดิมร้อยละ 39.6 ทั้งหมด 7 ขั้น ตามฐานรายได้
ซึ่งจะเป็นปัจจัยที่หนุนเศรษฐกิจและอัตราเงินเฟ้อของสหรัฐ
ในปี 2561 ฝั่งยุโรป ให้น้ำ�หนัก อิตาลีมีการเลือกตั้งราวไตรมาส 1
ปี 2561 หลังจากโพลสำ�รวจพบว่า พรรคท่ีมีแนวคิดแยกตัวจากยุโรป
(M5S) ยังมีคะแนนนำ�พรรครัฐบาล (PD)  
	 ในส่วนของกระแสเงินทุนจากนักลงทุนต่างชาติคาดว่า
แรงขายจะชะลอลงในไตรมาส 1 ปี 2561 หลังจากที่ปี 2560
นักลงทุนกลุ่มนี้มีสถานะขายสุทธิในตลาดหลักทรัพย์ฯ กว่า 2.58
หมื่นล้านบาท ปัจจัยสำ�คัญที่จะกำ�หนดทิศทางการไหลกลับ
ของเงินลงทุนของต่างชาติ นอกจากมาจากประเด็นการปรับ
โครงสร้างภาษีทั้งระบบดังที่กล่าวไว้ข้างต้นแล้ว ยังน่าจะมาจาก
สถานะการถือครองหุ้นของนักลงทุนต่างชาติ (Foreign Holding)

จากข้อมูลของฝ่ายวิจัยบริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำ�กัด
(“บล.เอเซีย พลัส”) ณ สิ้นเดือน ธันวาคม 2560 อยู่ที่ร้อยละ
24.2 และเมื่อรวมกับการถือครองผ่าน NVDR อีกร้อยละ 7.07
เป็นร้อยละ31.25 ถือว่าเป็นระดับท่ีต่ำ�มากเม่ือเทียบกับระดับสูงสุด
ที่ร้อยละ 36.88 ณ สิ้นเดือน มีนาคม 2555 ด้วยเหตุผลดังกล่าว
ทำ�ให้เช่ือว่าแรงขายหุ้นไทยจากนักลงทุนต่างชาติน่าจะผ่อนคลายลง
ในไตรมาส 1 ปี 2561

ที่มา : ฝ่ายวิจัย บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำ�กัด

อัตราส่วนการถือครองหุ้นของนักลงทุนต่างชาติ

ที่มา : ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

ล้านบาท ล้านบาท

มูลค่าการซือ้ขายเฉล่ียต่อวนั

ที่มา : ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

สถานะซ้ือ (ขาย) สุทธิของนักลงทุนต่างชาติ
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	 ขณะที่ปัจจัยทางด้านพื้นฐานของตลาดหลักทรัพย์ไทย
ฝ่ายวิจัย บล.เอเซีย พลัส ได้ประเมินกำ�ไรสุทธิต่อหุ้นของ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ไทย (Market EPS) ในปี
2561 ภายใต้สมมติฐานราคาน้ำ�มันดิบดูไบ ปี 2561 เฉล่ียท่ีระดับ
60 ดอลลาร์สหรัฐอเมริกาต่อบาร์เรล และอัตราแลกเปล่ียนเงินบาท
เทียบกับดอลลาร์สหรัฐอเมริกาที่ 33 บาทต่อดอลลาร์ จะอยู่ที่
113.5 บาทต่อหุ้น เติบโตจากปี 2560 ร้อยละ 14.5 ท้ังน้ี การเติบโต
ของกำ�ไรที่เกิดจากการดำ�เนินงานปกติของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์ไทยในปี 2561 พบว่าเกิดจาก 3 อุตสาหกรรมหลัก
คือ
	 •	 กลุ่มค้าปลีก
		  คาดหมายกำ�ไรสุทธิเติบโตร้อยละ 16 จากปี 2560 โดยท่ี
	 บมจ.บิวตี้ คอมมูนิตี้ (BEAUTY) และ บมจ.คอมเซเว่น (COM7)
	 มีการเติบโตอย่างโดดเด่นตามภาวะเศรษฐกิจและกำ�ลังซื้อ
	 ที่ฟื้นตัวต่อเนื่อง
	 •	 กลุ่มธนาคารพาณิชย์
		  คาดหมายกำ�ไรสุทธิเติบโตร้อยละ 13 จากปี 2560 คาดว่า
	 อัตราการขยายตัวของสินเชื่อ (Loan Growth) ปี 2561 จะ
	 อยู่ท่ีร้อยละ 6.41 และส่วนต่างของอัตราสินเช่ือ (Net Interest 
	 Margin : NIM) อยู่ท่ีร้อยละ 3.11 ส่วนรายการต้ังสำ�รองหน้ีสูญ
	 คาดว่าจะลดลงจากปีที่ผ่านมา
	 •	 กลุ่มปิโตรเคมีและโรงกลั่น
		  คาดหมายกำ�ไรสุทธิเติบโตร้อยละ 13 จากปี 2560 โดย
	 ในส่วนของธุรกิจปิโตรเคมี ให้น้ำ�หนักไปที่การเติบโตของ
	 ปริมาณขายเป็นหลัก ขณะที่ทิศทางราคา และ spread
	 ผลิตภัณฑ์ปิโตรเคมีจะยังทรงตัวได้ในระดับสูงจากปีท่ีผ่านมา
	 ส่วนธุรกิจโรงกลั่นนั้น แนวโน้มค่าการกลั่นในปี 2561 จะยัง

	 ทรงตัวได้ในระดับสูงจากปีท่ีผ่านมาเช่นกัน ตามความต้องการใช้
	 ที่ขยายตัวตามภาวะเศรษฐกิจโลก

	 หากเปรียบเทียบกับตลาดหลักทรัพย์ต่างประเทศใน
ภูมิภาคเอเชีย พบว่าตลาดหลักทรัพย์ ไทยมีการเติบโต
ท่ีน้อยกว่าตลาดหลักทรัพย์ในภูมิภาค ส่วนหน่ึงน่าจะเกิดจาก
อัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของไทย หรือ GDP Growth
ในปี 2560 ที่แม้ฝ่ายวิจัย บล.เอเซีย พลัส ได้ประมาณการ
GDP Growth ปี 2560 ไว้ที่ร้อยละ 3.50 เพิ่มขึ้นจากปี 2559
ท่ีประมาณการไว้ท่ีร้อยละ 3.20 แต่ก็ยังเป็นการเติบโตในระดับท่ี
ต่ำ�สุดเมื่อเทียบกับประเทศอื่นๆ ในภูมิภาค (อ้างอิงจากรายงาน
ประมาณการเติบโตทางเศรษฐกิจ โดยกองทุนการเงิน
ระหว่างประเทศ (IMF) ฉบับเดือนตุลาคม 2559) ทั้งนี้ ปัจจัย
ขับเคลื่อนเศรษฐกิจไทยยังคงมาจากการลงทุนภาครัฐเป็นหลัก
โดยเฉพาะโครงการก่อสร้างขนาดใหญ่ และแผนการให้สิทธิพิเศษ
ด้านภาษีเพื่อดึงดูดให้ภาคเอกชนเข้ามาลงทุน โดยในปี 2560
คาดว่าจะเกิดการลงทุนระหว่างรัฐ และเอกชนรวมกันราว 1.2
แสนล้านบาท และจะทยอยเพ่ิมข้ึนในปีถัดๆ ไป ขณะท่ีการบริโภค
ภาคครวัเร อืนนา่จะทรงตวั โดยคาดว่า รฐัยงัไมมี่มาตรการกระตุน้ใหม่
นอกเหนือจากท่ีได้ทำ�ไปในช่วง 2 ปีท่ีผ่านมา นอกจากการปรับข้ึน
ค่าแรงขั้นต่ำ�อีกร้อยละ 3.30 เป็น 305 - 310 บาท จากเดิม
300 บาท ใน 69 จังหวัดทั่วประเทศไทย มีผลบังคับใช้เดือน
มกราคม	 2560 พร้อมท้ังปรับโครงสร้างภาษีเงินได้บุคคลธรรมดา
และเพิ่มวงเงินหักค่าใช้จ่ายและค่าลดหย่อน ซึ่งมีผลทำ�ให้ภาระ
ค่าใช้จ่ายภาษีจ่ายลดลงในปี 2560 (ยื่นแบบภาษีปี 2561) โดยรวม
จึงทำ�ให้เศรษฐกิจไทยเติบโตในลักษณะที่ค่อยเป็นค่อยไป

EPS Growth ของตลาดหุน้ประเทศก�ำลังพฒันา EPS Growth ของตลาดหุ้นประเทศพัฒนาแล้ว

ที่มา : Bloomberg และฝ่ายวิจัย บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำ�กัด ที ่มา : Bloomberg และฝ่ายวิจัย บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำ�กัด
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	 ทั้งนี้ หากใช้กำ�ไรตลาดหลักทรัพย์ไทยต่อหุ้น (Market EPS)
ของปี 2561 พบว่าดัชนีหุ้นไทย ณ วันที่ 30 มกราคม 2560 ที่
1,826.61 จุด มีค่าพีอีท่ีคาดการณ์ (Expected P/E) อยู่ท่ี 16.1 เท่า
โดยเมื่อเทียบกับตลาดหุ้นในภูมิภาคเอเชีย ถือว่าใกล้เคียงกับ

ตลาดหลักทรัพย์ต่างประเทศในภูมิภาค โดยเบื้องต้นคาดว่า
ตลาดหลักทรัพย์ไทยในปี 2561 มีดัชนีเป้าหมายอยู่ที่บริเวณ
1,815 - 1,872 จุด (อ้างอิงอัตราส่วนราคาต่อกำ�ไร (PER) ที่
16.0 - 16.5 เท่า)

ภาวะการแข่งขันของธุรกิจหลักทรัพย์
	 ในปี 2560 ธุรกิจนายหน้าซ้ือขายหลักทรัพย์ยังคงแข่งขันกัน
อย่างรุนแรงเช่นเดิม โดยแบ่งเป็น 2 กลุ่ม กลุ่มแรก คือ ผู้ประกอบการ
รายเดิมท่ีใช้กลยุทธ์ต้นทุนต่ำ�ผ่านการลดค่านายหน้าซ้ือขายหลักทรัพย์
(คอมมิชชั่น) และการออกโปรโมชั่นส่งเสริมการตลาดเป็นหลัก
ขณะที่ผู้ประกอบการรายใหม่ที่เข้ามา จะเน้นไปที่กลุ่มลูกค้า
ท่ีซ้ือขายผ่านระบบออนไลน์เป็นหลัก โดยปี 2560 น้ี มีผู้ประกอบการ
รายใหม่เข้ามา คือ บริษัทหลักทรัพย์ จีเอ็มโอ-แซดคอม (ประเทศไทย)
จำ�กัด (Z) เปิดให้บริการนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์แบบบริการ
ตนเองผ่านระบบออนไลน์ เมื่อวันที่ 20 พฤศจิกายน 2560 และ

เป็นสมาชิกของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย หมายเลข 10
โดยได้รับโอนสิทธิการเป็นสมาชิกจาก บล.เมอร์ริล ลินช์
(ประเทศไทย) จำ�กัด (ML) ท้ังน้ี บริษัทหลักทรัพย์ จีเอ็มโอ-แซดคอม
(ประเทศไทย) จำ�กัด เป็นบริษัทในเครือธุรกิจ จีเอ็มโอ อินเตอร์เน็ต
กรุ๊ป ซ่ึงเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์โตเกียว
ประเทศญี่ปุ่น จึงมีความชำ�นาญในด้านการสร้างแพลตฟอร์ม
การซ้ือขายหลักทรัพย์ออนไลน์ ทั้งยังมุ่งเน้นไปที่นักลงทุนที่
ต้องการซื้อขายหลักทรัพย์ผ่านระบบออนไลน์ จึงทำ�ให้สามารถ
กำ�หนดอัตราค่านายหน้าซ้ือหลักทรัพย์ได้ในระดับต่ำ� ส่วนกลุ่มท่ี
2 คือ ผู้ประกอบการท่ีไม่เน้นการลดค่านายหน้าซ้ือขายหลักทรัพย์
แต่จะเน้นที่การเพิ่มเครื่องมือเพื่อให้บริการลูกค้ามากขึ้น รวมทั้ง
การนำ�เสนอข้อมูลบทวิเคราะห์ผ่านทางส่ือสังคมออนไลน์ (Social
Media) มากข้ึน เช่น Facebook, YouTube และ Line การแข่งขัน
ที่รุนแรงดังกล่าว ส่งผลให้ผู้ประกอบการหลายรายมีส่วนแบ่ง
ทางการตลาดลดลง เช่นเดียวกับอัตราค่านายหน้าเฉลี่ยของ
อุตสาหกรรมในปี 2560 อยู่ท่ีร้อยละ 0.1115 ลดลงจากปี 2559
ที่ร้อยละ 0.1177 ขณะที่มูลค่าซื้อขายเฉลี่ยต่อวัน (ไม่รวมการ
ซ้ือขายของบัญชีบริษัทหลักทรัพย์) ในปี 2560 ลดลงมาอยู่ท่ี 4.5
หมื่นล้านบาท หรือลดลงร้อยละ 4.6 จาก 4.7 หมื่นล้านบาท
ในปี 2559

PER (เท่า)

15.0x

15.5x

16.0x

16.5x

17.0x

17.5x

18.0x

มี.ค. 61E

1,539

1,590

1,642

1,693

1,744

1,795

1,847

มิ.ย. 61E

1,593

1,646

1,699

1,752

1,805

1,858

1,911

ก.ย. 61E

1,647

1,702

1,757

1,812

1,867

1,922

1,976

ธ.ค. 61E

1,701

1,758

1,815

1,872

1,928

1,985

2,042

Expected P/E ของตลาดหุ้นประเทศก�ำลังพัฒนา Expected P/E ของตลาดหุ้นประเทศพัฒนาแล้ว

ที่มา : Bloomberg และฝ่ายวิจัย บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำ�กัด ที ่มา : Bloomberg และฝ่ายวิจัย บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำ�กัด

ที ่มา : ฝ่ายวิจัย บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำ�กัด

ประมาณการ SET Index ที่ค่า PER ต่างๆ
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	 สำ�หรับแนวโน้มธุรกิจหลักทรัพย์ในปี 2561 คาดว่า ผู้ประกอบการ
หลายรายจะมีเป้าหมายรักษาส่วนแบ่งทางการตลาดเอาไว้ให้ได้
มากท่ีสุด ควบคู่ไปกับการปรับตัวเพ่ือเตรียมรับมือช่วงรอยต่อ
ระหว่าง “ยุคดิจิทัล 2.0” ที่เน้นในเรื่อง Social Media สู่
“ยุคดิจิทัล 3.0” ท่ีเป็นยุคของ Big Data Analytic และ Cloud
Computing รวมทั้งการพัฒนาแพลตฟอร์มและบริการใหม่ๆ
เพื่อตอบสนองต่อลูกค้าท่ีต้องการซ้ือขายหลักทรัพย์ผ่านระบบ
ออนไลน์ด้วยตนเองมากขึ้น เช่น ระบบออโต้ เทรด (Auto Trade)
ซึ่งสามารถตั้งเงื่อนไขในการส่งคำ�สั่งซื้อขายแบบอัตโนมัติ เพื่อ
รับมือกับ “ยุคดิจิทัล 4.0” ที่เป็นยุคของ Machine 2 Machine
หรือที่เรียกว่า ยุคเทคโนโลยีมันสมอง สามารถประมวลผลและ
ตัดสินใจได้เองแทนมนุษย์ ซ่ึงสามารถใช้ได้กับระบบการซ้ือขายหุ้น
อัตโนมัติด้วยเทคโนโลยีปัญญาประดิษฐ์ หรือ AI (Artificial
Intelligence : AI) ซึ่งจะจำ�ลองพฤติกรรมของนักลงทุนในการ
ซื้อขายหลักทรัพย์และปรับตัวตามสถานการณ์ต่างๆ ที่เกิดขึ้น
ควบคู่ไปกับการให้บริการแบบครบวงจร อาทิ บริการลงทุน
ในกองทุนประเทศเกิดใหม่ที่มีศักยภาพ นอกเหนือไปจากการ
ปรับพอร์ตการลงทุนไปยังต่างประเทศมากข้ึน ขณะท่ีมูลค่าซ้ือขาย
เฉลี่ยต่อวัน (ไม่รวมการซ้ือขายของบัญชีบริษัทหลักทรัพย์)
ในปี 2561 คาดว่าน่าจะอยู่ในระดับใกล้เคียง หรือเพ่ิมข้ึนเล็กน้อย
เม่ือเทียบกับปี 2560 ท่ีบริเวณ 40,000 ถึง 50,000 ล้านบาทต่อวัน
เพราะถือว่าเป็นระดับท่ีค่อนข้างเสถียรในระยะ 5 ปีท่ีผ่านมา

ภาพรวมธุรกิจวาณิชธนกิจในปี 2560 และแนวโน้มปี
2561
	 ในปี 2560 มีบริษัท/หลักทรัพย์ท่ีเข้าจดทะเบียนใหม่ จำ�นวน
46 หลักทรัพย์ แบ่งเป็น เข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทย (SET) จำ�นวน 22 บริษัท กองทุนรวมโครงสร้าง
พื้นฐาน 1 แห่ง ทรัสต์เพื่อการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ 6 แห่ง
และตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ (MAI) 17 บริษัท มูลค่าระดมทุน
รวม 106,279.61 ล้านบาท ส่งผลให้ภาพรวมธุรกิจวาณิชธนกิจ
ในปี 2560 ฟื้นตัวจากปี 2559 ทั้งในแง่ของจำ�นวนหลักทรัพย์
เข้าจดทะเบียนใหม่ท่ีมีเพียง 29 หลักทรัพย์ และมูลค่าระดมทุนรวม
เพียง 52,781.08 ล้านบาท หรือเพ่ิมข้ึนร้อยละ 101.36 ปัจจัยหนุน
ส่วนหน่ึงน่าจะมาจากภาวะตลาดหุ้นไทยท่ีปรับข้ึนได้อย่างร้อนแรง
ในช่วง 4 เดือนสุดท้ายของปี และมูลค่าการซื้อขายต่อวันที่
หนาแน่นขึ้นอย่างมีนัย เมื่อเทียบกับ 8 เดือนแรกของปี  2560

ที่มา : ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

มูลค่าการระดมหุน้ IPO ของตลาดหลักทรัพย์ไทย

ที่มา : ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

บริษัทมหาชนท่ีคาดว่าจะเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์
ในปี 2561

ชื่อ
บริษัท

บริษัท ชิค รีพับบลิค

จำ�กัด (มหาชน)

บริษัท เคมีแมน

จำ�กัด (มหาชน)

บริษัท เจ้าพระยามหานคร

จำ�กัด (มหาชน)

บริษัท เอเชีย ไบโอแมส

จำ�กัด (มหาชน)

บริษัท ชโย กรุ๊ป

จำ�กัด (มหาชน)

บริษัท ดิทโต้ (ประเทศไทย)

จำ�กัด (มหาชน)

บริษัท ดีโอดี ไบโอเทค

จำ�กัด (มหาชน)

บริษัท นครหลวง แคปปิตอล

จำ�กัด (มหาชน)

ชื่อย่อ
หลักทรัพย์

CHIC

CMAN

CMC

ABM

CHAYO

DITTO

DOD

NCAP

ตลาด

SET

SET

SET

MAI

MAI

MAI

MAI

MAI

จำ�นวนหุ้นที่
IPO

(ล้านหุ้น)
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250
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140

80
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455

ข้อมูล ณ 24 ม.ค. 2561

8,733

5,912 2,482

1,160 689 1,316
375

4,585 9,916

8,017

97,547

46,869 49,984
17,303 11,899 10,271 27,062

126,018 104,074

183,583
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ภาวะการซ้ือขายของตลาดสัญญาซ้ือขายล่วงหน้า
(TFEX) ปี 2560 และแนวโน้มปี 2561
	 ในปี 2560 ตลาดสัญญาซื้อขายล่วงหน้า (TFEX) ได้มีการ
เพิ่มสินค้าใหม่เข้ามา คือ สัญญา Gold-D (Gold-D Futures)
ซึ่งเป็นสัญญาซื้อขายล่วงหน้าท่ีอ้างอิงทองคำ�แท่งความบริสุทธิ์
99.99% โดยราคาเสนอซื้อขาย (quote) เป็นสกุลเงินดอลลาร์
สหรัฐอเมริกา (USD) และกำ�หนดให้มีการชำ�ระราคาด้วยการ
รับมอบ/ส่งมอบทองคำ�จริง (Physical Delivery) เมื่อครบอายุ
สัญญาเปิดให้ทำ�การซื้อขายตั้งแต่วันที่ 4 กันยายน 2560
	 ธุรกิจการซื้อขายในตลาดสัญญาซื้อขายล่วงหน้า (TFEX)
ในปี 2560 มีการเติบโตอย่างต่อเนื่องจากปี 2559 กล่าวคือ
ในปี 2560 ปริมาณการซ้ือขายมีจำ�นวนรวมท้ังส้ิน 78,990,574
สัญญา คิดเป็นค่าเฉลี่ย 323,732 สัญญาต่อวัน เพิ่มขึ้นร้อยละ
13.53 จากจำ�นวน 285,148 สัญญาต่อวันในปี 2559 ทั้งนี้

หากพิจารณาตามประเภทของสินค้าในตลาดสัญญาซื้อขาย
ล่วงหน้าพบว่า Single Stock Futures ยังคงมีปริมาณการซี้อขาย
สูงสุดเฉลี่ย 194,593 สัญญาต่อวัน หรือคิดเป็นร้อยละ 60.11
ของปริมาณการซ้ือขายรวมทุกผลิตภัณฑ์ รองลงมาเป็น SET50
Index Futures มีปริมาณการซี้อขายเฉลี่ย 107,873 สัญญา
ต่อวัน หรือคิดเป็นร้อยละ 33.32 ของปริมาณการซื้อขายรวม,
Gold Futures มีปริมาณการซื้อขายเฉลี่ย 15,130 สัญญาต่อวัน
คิดเป็นร้อยละ 4.67 ของปริมาณการซ้ือขายรวม USD Futures
มีปริมาณการซื้อขายเฉลี่ย 1,422 สัญญาต่อวัน คิดเป็นร้อยละ
0.44 ของปริมาณการซื้อขายรวม, Gold-D Futures มีปริมาณ
การซื้อขายเฉลี่ย 722 สัญญาต่อวัน คิดเป็นร้อยละ 0.22 ของ
ปริมาณการซื้อขายรวม และ Rubber Futures มีปริมาณ
การซื้อขายเฉลี่ย 43 สัญญาต่อวัน คิดเป็นร้อยละ 0.01 ของ
ปริมาณการซื้อขายรวม

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

ธรุกรรมการซือ้ขาย TFEX ในปี 2551 - 2560
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	 ตลาดสัญญาซื้อขายล่วงหน้า (TFEX) ยังคงทำ�สถิติซื้อขาย
สูงสุดนับตั้งแต่เปิดทำ�การ เมื่อวันที่ 15 ธันวาคม 2549 โดย
ณ วันที่ 29 ธันวาคม 2560 ตลาดสัญญาซื้อขายล่วงหน้า มี
สถานะคงค้างรวมทั้งสิ้น 2,813,036 สัญญา เพิ่มขึ้นร้อยละ
46.52 จากจำ�นวน 1,919,913 สัญญาในปีก่อนหน้า โดยหาก

	 ทั้งนี้ ปริมาณการซื้อขายของ Single Stock Futures ในปี
2560 ยังคงได้รับความนิยมสูงสุดต่อเนื่องจากปี 2559 ส่วนหนึ่ง
น่าจะยังเป็นผลมาจากดัชนีตลาดหลักทรัพย์ฯ ที่แกว่งตัวออกข้าง
ในช่วง 8 เดือนแรกของปี ทำ�ให้นักลงทุนหันไปหาทางเลือกอ่ืนๆ โดย
เฉพาะใน  Single Stock Futures มากขึ้น เพื่อเก็งกำ�ไร และใช้
เพ่ือบริหารความเส่ียงจากความผันผวนของตลาดหลักทรัพย์ฯ
ย่ิงไปกว่าน้ัน เม่ือตลาดมีการเคล่ือนไหวในทิศทางขาข้ึนอย่างชัดเจน
ในช่วง 4 เดือนสุดท้ายของปี 2560 ราคาหุ้นเองก็มีการปรับตัวข้ึน

พิจารณาประเภทของนักลงทุนที่ซื้อขายของตลาดสัญญา
ซื้อขายล่วงหน้า พบว่าส่วนใหญ่มาจากผู้ลงทุนรายบุคคล
ในประเทศที่มีสัดส่วนการซื้อขายสูงถึงร้อยละ 51.22 รองลงมา
คือ ผู้ลงทุนสถาบันในประเทศ ร้อยละ 38.12 และนักลงทุน
ต่างประเทศ ร้อยละ 10.67

เช่นกัน จึงทำ�ให้ความนิยมใน Single Stock Futures ยังคงเพิ่ม
สูงขึ้น
	 ทางด้านปริมาณการซ้ือขายของ SET50 Index Futures ในปี
2560 เฉลี่ยอยู่ที่ 107,873 สัญญาต่อวัน ลดลงร้อยละ18.24 
จากปี 2559 ท่ีมีปริมาณการซ้ือขายเฉล่ียท่ี 131,938 สัญญาต่อวัน
ส่วนหน่ึงน่าจะยังเป็นผลมาจากดัชนีตลาดหลักทรัพย์ฯ ท่ีแกว่งตัว
ออกข้าง ในช่วง 8 เดือนแรกของปี ทำ�ให้นักลงทุนหันไปหา
ทางเลือกอื่นๆ ดังกล่าวข้างต้น ขณะที่การทำ�ธุรกรรม Single

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

การเติบโตของธรุกิจอนพุนัธ์และสนิค้าแต่ละประเภทในปี 2551 - 2560

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

ส่วนแบ่งตลาดตามประเภทนกัลงทุน แบ่งตามปริมาณสญัญาซือ้ขาย
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	 ส่วนการซื้อขายใน Gold Futures ยังมีทิศทางเติบโต
ต่อเนื่องจากปี 2559 โดยปริมาณการซื้อขายเฉลี่ยต่อวันในปี
2560 อยู่ที่ 15,130 สัญญา เพิ่มขึ้นร้อยละ 27.13 จากปี 2559
ท่ี 11,901 สัญญา ตามทิศทางของราคาทองคำ�โลกท่ีปรับเพ่ิมข้ึน
เป็นผลมาจากการอ่อนค่าของเงินดอลลาร์สหรัฐอเมริกา
นอกจากนี้ ความเสี่ยงด้านภูมิรัฐศาสตร์ (Geopolitical Risk)
ในหลายภูมิภาค และความไม่มั่นใจเกี่ยวกับเสถียรภาพและ
มาตรการการผลักดันแผนปฏิรูปภาษีของรัฐบาลประธานาธิบดี
โดนัลด์ ทรัมป์ ณ เวลานั้น ยังเป็นปัจจัยทำ�ให้ทองคำ�ในฐานะ
สินทรัพย์ปลอดภัย (Safe Haven) มีการปรับตัวขึ้น
	 ขณะที่ผลิตภัณฑ์อื่นๆ คือ USD Futures มีปริมาณการ
ซื้อขายปรับตัวเพิ่มขึ้นเช่นกัน โดยปี 2560 มีปริมาณการซื้อขาย
เฉลี่ยต่อวันที่ 1,422 สัญญา เพิ่มขึ้นร้อยละ 69.69 เมื่อเทียบ
กับปี 2559 มีปริมาณการซ้ือขายเฉล่ียต่อวันท่ี 838 สัญญา และ
เช่นเดียวกับการซื้อขาย Rubber Futures ปี 2560 ปริมาณ
การซ้ือขายเฉล่ียต่อวันอยู่ท่ี 43 สัญญา จากท่ีไม่ได้รับความนิยม
ในปี 2559

Stock Futures Block Trade ได้รับความนิยมที่เพิ่มมากขึ้น
ในแต่ละปี นับต้ังแต่ปี 2556 - 2560 เป็นต้นมา โดยมีการเติบโต
ของยอดการทำ�ธุรกรรมเพิ่มขึ้นมาจากระดับ 18,000 สัญญา
ต่อวัน ในปี 2556 มาอยู่ที่ระดับ 180,000 สัญญาต่อวัน ในปี
2560 โดยการเติบโตอย่างมากน้ี น่าจะมาจากหลายปัจจัย อันได้แก่
สภาวะตลาดที่มีแนวโน้มเป็นขาขึ้น นักลงทุนมีความเข้าใจใน
ผลิตภัณฑ์มากข้ึน การเข้าถึงบริการ Block Trade ของนักลงทุน
มากขึ้น ซึ่งทำ�ให้บริษัทหลักทรัพย์ที่ให้บริการนั้น มีการขยาย
อุปทานเพื่อรองรับความต้องการที่เพิ่มขึ้นนี้ด้วย

ที่มา : SETSMART และรวบรวมโดย บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำ�กัด

ปรมิาณการซ้ือขายเฉล่ียต่อวนั ของ Block Trade
ปี 2551-2560

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

ปรมิาณการซ้ือขายของผลิตภณัฑ์หลกัในตลาดสญัญาซ้ือขายล่วงหน้า (TFEX) ปี 2551 – 2560 
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	 สำ�หรับแนวโน้มตลาดสัญญาซื้อขายล่วงหน้า (TFEX) ในปี
2561 คาดว่ามีแนวโน้มปรับตัวเพิ่มขึ้นต่อเนื่องจากปี 2560
เนื่องจากดัชนีตลาดหลักทรัพย์ไทยที่ปรับขึ้นสูงมาก ทำ�ให้
การเคล่ือนไหวของดัชนีมีแนวโน้มผันผวนรุนแรง หนุนให้เกิดโอกาส
ในการแสวงหาการทำ�กำ�ไรท้ังขาข้ึนและขาลงจากตราสารอนุพันธ์
ประเภท SET50 Index Futures และ Single Stock Futures
รวมทั้งผลิตภัณฑ์ใหม่ๆ มีแนวโน้มที่จะได้รับความนิยมมากขึ้น
อาทิ Gold-D Futures และ Rubber Futures ช่วยเพ่ิมทางเลือก
ให้กับนักลงทุนในการบริหารพอร์ตอย่างมีประสิทธิภาพ
	 ส่วนแนวโน้มตลาดสัญญาซ้ือขายล่วงหน้าของธุรกรรม Block
Trade ในปี 2561 นั้น คาดว่าจะยังคงมีแนวโน้มทรงตัว หรือ
อาจจะมีการปรับเพิ่มขึ้นจากปี 2560 เพียงเล็กน้อย เนื่องจาก
การจัดหาอุปทานเพื่อบริการธุรกรรมนี้มีข้อจำ�กัดทั้งทางด้าน
Financing และข้อจำ�กัดด้านการบริหารความเสี่ยงของ
บริษัทหลักทรัพย์เอง ด้วยเหตุนี้ จึงคาดการณ์ว่า ขนาดของ
การทำ�ธุรกรรมน่าจะไม่ได้มีการเติบโตที่ก้าวกระโดดเหมือน
ในช่วง 5 ปีที่ผ่านมา แต่จะยังรักษาระดับการซื้อขายต่อวันใน
ระดับเดิมได้ที่ราว 150,000 - 200,000 สัญญาต่อวัน

ภาวะการซ้ือขายของใบสำ�คญัแสดงสทิธิอนุพนัธ ์ (Derivative
Warrants) ปี 2560 และแนวโน้มปี 2561
	 นับต้ังแต่ท่ีตลาดหลักทรัพย์ฯ มีผลิตภัณฑ์ใบสำ�คัญแสดงสิทธิ
อนุพันธ์ หรือ Derivative Warrants (DW) ตัวแรกออกมา
ให้ซื้อขายเมื่อเดือนกรกฎาคม ปี 2552 นั้น การซื้อขายใบสำ�คัญ
แสดงสิทธิอนุพันธ์ได้รับความนิยมเพิ่มขึ้นตามลำ�ดับ โดยในปี
2560 นี้พบว่า การซื้อขายใบสำ�คัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ได้รับ
ความนิยมสูงสุด สะท้อนจากปริมาณใบสำ�คัญแสดงสิทธิ
อนุพันธ์ที่ออก และมูลค่าซื้อขายรวม โดยมีจำ�นวนใบสำ�คัญ
แสดงสิทธิอนุพันธ์คงค้างส้ินปีท้ังส้ิน จำ�นวน 1,355 รุ่น เทียบกับ
จำ�นวน 1,163  รุ่น เมื่อสิ้นปี 2559 แต่มีมูลค่าการซื้อขาย
ลดลงเล็กน้อย โดยมีมูลค่าการซ้ือขายรวม 573,349.47 ล้านบาท
ลดลงร้อยละ 12.17 จากปี 2560 ที่มูลค่าการซื้อขายรวมที่
652,844.84 ล้านบาท เนื่องจากช่วงกลางปี 2560 นั้น ดัชนี
ตลาดหลักทรัพย์มีการเคล่ือนไหวในกรอบแคบๆ จึงทำ�ให้ปริมาณ
การซ้ือขายหลักทรัพย์โดยรวม และปริมาณการซ้ือขายใบสำ�คัญ
แสดงสิทธิอนุพันธ์นั้นลดลงไปด้วย อย่างไรก็ดี หลังจากช่วง
ตลาดมีทิศทางการเคลื่อนไหวชัดเจนขึ้น ในช่วงไตรมาสที่ 4
ปริมาณการซื้อขายใบสำ�คัญแสดงสิทธิอนุพันธ์จึงปรับเพิ่มขึ้น
ตามลำ�ดับ
	 ในปี 2561 คาดว่า ภาพรวมของการซ้ือขายใบสำ�คัญแสดงสิทธิ
อนุพันธ์ น่าจะมีแนวโน้มทรงตัวถึงเพิ่มขึ้นเล็กน้อยจากปี 2560
เนื่องจากจำ�นวนหลักทรัพย์อ้างอิงที่สำ�นักงาน ก.ล.ต. อนุญาต
ให้ออกใบสำ�คัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ได้ยังคงเป็นหุ้นที่ เป็น
องค์ประกอบของดัชนี SET100 ซ่ึงมีมูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาด
(Market Cap.) สูงกว่า 10,000 ล้านบาท เหมือนปี 2560 และ
ผู้ออกใบสำ�คัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ส่วนใหญ่ ได้ออกใบสำ�คัญ
แสดงสิทธิอนุพันธ์ครอบคลุมหุ้นทุกตัวที่อนุญาตแล้ว จึงทำ�ให้
จำ�นวนใบสำ�คัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ท่ีออกเสนอขาย น่าจะมีจำ�นวน
ไม่ต่างจากปี 2560 มากนัก


