
ภาวะการแข่งขัน

ภาพรวมตลาดหลักทรัพย์ไทย ปี 2561
 ปี 2561 ตลาดหลกัทรพัย์ไทยให้ผลตอบแทนทีล่ดลงจากสิน้ปี 2560 ร้อยละ 10.82 ซึง่เป็นไปในทศิทางเดยีวกบัตลาดหลกัทรพัย์ในภมูภิาคเอเซยี 
รวมทั้งสหรัฐอเมริกา และยุโรป

 ทัง้นี ้หากพจิารณาการเคลือ่นไหวของดชันตีลาดหลกัทรพัย์ไทยตลอดปี 2561 นบัว่าเป็นปีทีม่คีวามผนัผวนและท้าทายเป็นอย่างมาก โดยในช่วง 
2 เดอืนแรกของปี ตลาดหุน้ไทยมปัีจจยับวกเข้ามาผลกัดนั ทัง้การปรบัขึน้ต่อเนือ่งของราคาน�า้มนัดบิโลก และแนวโน้มเศรษฐกจิทีข่ยายตวัอย่างแขง็แกร่ง 
ส่งผลให้ดชันปีรบัตวัขึน้ท�าจุดสงูสดุใหม่นบัตัง้แต่ตลาดหลกัทรพัย์เปิดท�าการซือ้ขายที ่1,852.51 จดุ เมือ่วันที ่27 กมุภาพันธ์ 2561 แต่เมือ่เข้าสูป่ลาย
ไตรมาสท่ี 1 ต่อเนือ่งไตรมาสที ่2 ตลาดหลักทรพัย์ไทยปรบัลดลงกว่า 235 จดุ จากปัจจยัต่างประเทศ โดยเฉพาะการด�าเนนินโยบาย America First 
ของประธานาธิบดีโดนัลด์ ทรัมป์ แห่งสหรัฐอเมริกา ที่น�าไปสู่การเกิดสงครามการค้า (Trade War) อีกทั้งปัจจัยในประเทศจากการประกาศยกเว้น 
ค่าธรรมเนยีมท�าธรุกรรมผ่านช่องทางออนไลน์ของธนาคารพาณชิย์ไทย กดดนัราคาหุน้ในกลุม่ธนาคารพาณชิย์ปรบัลดลงแรง กระทัง่ย่างเข้าสูไ่ตรมาสที ่3 
บรรยากาศการลงทนุดขีึน้ จากพฒันาการด้านการเมอืงในประเทศ อย่างไรกต็าม ไตรมาสสดุท้ายของปี ตลาดหลกัทรพัย์ไทยเข้าสูภ่าวะปรบัฐานอกีคร้ัง 
จากความรุนแรงของสงครามการค้า กดดันแนวโน้มเศรษกิจโลกชะลอตัวลง ประกอบกับราคาน�้ามันที่ปรับลดลงแรง และแนวโน้มอัตราดอกเบี้ย 
ทีเ่ป็นขาขึน้ ส่งผลให้กระแสเงนิไหลจากสนิทรพัย์เสีย่งไปยงัสนิทรพัย์ปลอดภยั ดชันตีลาดหลกัทรพัย์ไทยในวนัท�าการสดุท้ายวนัที ่28 ธันวาคม 2561 
ปิดที่ 1,563.88 จุด

ผลตอบแทนตลาดหลักทรัพย์ทั่วโลก ปี 2560 และ 2561 อัตราการเปลี่ยนแปลงของค่าเงินโลก ปี 2560 และ 2561

ที่มา : Bloomberg, ฝ่ายวิจัย บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ�ากัด ที่มา : Bloomberg, ฝ่ายวิจัย บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ�ากัด
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แนวโน้มตลาดหลักทรัพย์ไทยในปี 2562
 แนวโน้มตลาดหลักทรพัย์ไทยปี 2562 คาดมีทศิทางทีด่ขีึน้ หลงัตอบรบัสงครามการค้าไประดบัหนึง่แล้ว โดยสหรฐัอเมรกิาและจนี ต่างมท่ีาททีี่
ประนปีระนอมกนัมากขึน้ บ่งบอกว่าสงครามการค้าโลกได้ผ่านจดุสงูสดุ และจะค่อย ๆ  ลดลง อย่างไรกต็าม ผลจากสงครามการค้าทีเ่กดิขึน้มาตัง้แต่ 
ปี 2561 ได้กดดันต่อแนวโน้มการเติบโตของเศรษฐกิจในปี 2562 ให้ลดลง โดยฝ่ายวิจัย บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ�ากัด (“บล.เอเซีย พลัส”)  
คาดการณ์การเติบโตของเศรษฐกจิไทยในปี 2562 จะขยายตวัร้อยละ 3.5 ชะลอจากร้อยละ 4 ในปี 2561 โดยเชือ่ว่าปัจจัยขบัเคลือ่น จะพึง่การส่งออก 
ได้น้อยลงนับจากนี้ น่าจะเน้นไปทางการลงทุน และการบริโภคภาคครัวเรือนมากขึ้น จึงคาดว่าหุ้นในกลุ่มที่อิงกับเศรษฐกิจในประเทศ น่าจะได้
ประโยชน์มากกว่าหุ้นที่อิงกับเศรษฐกิจโลก

 ขณะที่กระแสเงินทุนจากนักลงทุนต่างชาติมีโอกาสไหลกลับในช่วงไตรมาส 1 ถึง ไตรมาส 2 ของปี 2562 หลังเงินเฟ้อสหรัฐชะลอตัว ท�าให้ 
ผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลสหรฐัลดลง และกลบัลงมาใกล้เคยีงกบัผลตอบแทนพนัธบตัรของไทย ซึง่เป็นสญัญาณบ่งบอกถงึการเคลือ่นย้ายเมด็เงนิ 
ลงทุนจากสินทรัพย์เสี่ยงไปยังตราสารหน้ีลดลง ที่ส�าคัญนักลงทุนต่างชาติขายสุทธิหุ้นไทยในปี 2561 เป็นมูลค่าสูงสุดนับตั้งแต่ธนาคารกลาง
สหรฐัอเมรกิายตุมิาตรการผ่อนคลายเชงิปรมิาณ (Quantitative Easing : QE) และถอนเงนิออกจากระบบตัง้แต่ปี 2557 จนท�าให้การถอืครองหุน้ไทย 
ลดลงอย่างมาก และต�่าสุดนับจากปี 2547 จนท�าให้ตลาดหุ้นไทยมีค่า P/E ต�่า แต่อยู่ในระดับใกล้เคียงกับประเทศเพื่อนบ้าน แต่ประเทศไทยยังม ี
จดุแขง็ด้านเงนิทุนส�ารองระหว่างประเทศทีส่งู รองรบัการน�าเข้าสนิค้าจากต่างประเทศได้นานกว่า 11 เดอืน และยงัครอบคลมุหนีส้นิต่างประเทศได้ดกีว่า 
หลายประเทศในภูมิภาคเอเซีย นอกจากนี้ ปัจจัยเชิงบวกจากการเมืองไทยที่เข้าสู่การเลือกต้ัง น่าจะช่วยสร้างความเชื่อม่ันแก่นักลงทุนต่างชาติ 
มากขึ้นอีกประการหนึ่ง

อัตราส่วนการถือครองหุ้นของนักลงทุนต่างชาติ

 ขณะที่ปัจจัยทางด้านพื้นฐานของตลาดหลักทรัพย์ไทย ฝ่ายวิจัย บล.เอเซีย พลัส ได้ประเมินก�าไรสุทธิต่อหุ้นของบริษัทจดทะเบียนใน 
ตลาดหลักทรัพย์ไทย(Market EPS) ในปี 2562 ว่ายังเติบโตได้ แต่ในอัตราที่ชะลอลง เนื่องจากมีการปรับลดสมมติฐานราคาน�้ามันปี 2562 ลง  
5 เหรยีญสหรฐั จาก 70 เหรยีญสหรฐัต่อบาร์เรล มาอยูท่ี ่65 เหรยีญสหรฐัต่อบาร์เรล (เทยีบกบัค่าเฉลีย่ 70.9 เหรยีญสหรฐั ต่อบาร์เรล ในปี 2561) 
ส่งผลให้มีการปรับลดประมาณการณ์ก�าไรสุทธิกลุ่มพลังงานลง นอกจากนี้ ยังมีการปรับลดก�าไรสุทธิของกลุ่มปิโตรเคมี กลุ่มวัสดุก่อสร้าง และกลุ่ม
เทคโนโลยีสารสนเทศ ลงเช่นกัน

 โดยรวมแล้ว ก�าไรสุทธิตลาดหลักทรัพย์ไทย ปี 2562 อยู่ที่ 1.11 ล้านล้านบาท คิดเป็นก�าไรสุทธิตลาดหลักทรัพย์ไทยต่อหุ้น ที่ 112.2 บาท 
เตบิโตร้อยละ 3.3 ทัง้นี ้กลุม่อตุสาหกรรมทีค่าดว่าเตบิโตได้ดกีว่าตลาด ส่วนใหญ่เกดิจากฐานก�าไรปี 2561 ทีต่�า่กว่าปกตคิอื กลุม่สือ่-บนัเทงิ เตบิโต
ร้อยละ 46 กลุม่รับเหมาก่อสร้าง เตบิโตร้อยละ 26 กลุม่เทคโนโลยสีารสนเทศ เตบิโตร้อยละ 15 กลุม่ค้าปลกีเตบิโตร้อยละ 10 กลุม่ธนาคารพาณชิย์ 
เติบโตร้อยละ 5 กลุ่มปิโตรเคมี เติบโตร้อยละ 4 ในทางตรงกันข้าม กลุ่มพลังงานคาดว่าจะหดตัวร้อยละ 6
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 หากเปรยีบเทียบอตัราการเติบโตระหว่างตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยกบัตลาดหลกัทรพัย์ต่างประเทศในภมูภิาคเอเชยี พบว่า ตลาดหลกัทรพัย์ไทย 
มีการเติบโตที่น้อยกว่าตลาดหลักทรัพย์ในภูมิภาค แต่ดัชนีที่ลดลงมาจนมี Expected PER ปี 2562 ที่เพียง 14.0 เท่า ซ่ึงเป็นระดับที่ไม่สูงนัก
เมื่อเทียบกับภูมิภาค และหากพิจารณาด้านเงินทุนส�ารองระหว่างประเทศของไทยที่แข็งแกร่ง ท�าให้ตลาดหลักทรัพย์ไทยยังมีความน่าสนใจไม่แพ้
ตลาดหลักทรัพย์อื่น ๆ  ในภูมิภาค

 โดยเบื้องต้นคาดว่าตลาดหลักทรัพย์ไทยในปี 2562 มีดัชนีเป้าหมายอยู่ที่ 1,795 จุด (อ้างอิงอัตราส่วนราคาต่อก�าไร (PER) ที่ 16 เท่า) ภายใต้
ความคาดหวังว่าน่าจะเริ่มเห็นการไหลกลับเข้ามาสู่ตลาดหุ้นไทยอีกครั้งในช่วงไตรมาส 1 ถึง ไตรมาส 2 ของปี 2562

EPS Growth ของตลาดหุ้นประเทศก�าลังพัฒนา

Expected P/E ของตลาดหุ้นประเทศก�าลังพัฒนา

EPS Growth ของตลาดหุ้นประเทศพัฒนาแล้ว

Expected P/E ของตลาดหุ้นประเทศพัฒนาแล้ว 
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ภาวะการแข่งขันของธุรกิจหลักทรัพย์
 ในปี 2561 แม้จะไม่มีผูป้ระกอบการรายใหม่เข้ามาในธรุกจินายหน้า 
ซือ้ขายหลกัทรพัย์ แต่การแข่งขนัในส่วนของการลดค่าธรรมเนยีม ยงัคง 
รนุแรงเช่นเดมิ รายได้จากค่าธรรมเนยีมนายหน้าซือ้ขายหลกัทรพัย์ของ
ผูป้ระกอบการบางแห่งลดลงอย่างต่อเนือ่ง สะท้อนจากอตัราค่านายหน้า
เฉล่ียของอตุสาหกรรมในปี 2561 อยูที่ร้่อยละ 0.0961 ลดลงจากปี 2560 
ที่ร้อยละ 0.1115 ขณะที่มูลค่าซื้อขายเฉลี่ยต่อวัน (ไม่รวมการซื้อขาย
ของบญัชบีรษัิทหลกัทรพัย์) ในปี 2561 เพิม่ขึน้ไปอยูท่ี ่5 หมืน่ล้านบาท 
หรือเพิ่มขึ้นร้อยละ 12.7 จาก 4.5 หมื่นล้านบาท ในปี 2560 ทั้งนี้  
ผูป้ระกอบการแต่ละรายต่างกแ็ข่งขนักนัด้วยการให้บรกิารทีห่ลากหลาย  
และครบวงจรมากขึน้ ไม่เพียงแต่ช่องทางสือ่สงัคมออนไลน์ (Social Media) 
ที่นักลงทุนท่ีต้องการข้อมูลลึก และรวดเร็วขึ้นเท่าน้ัน ผู้ประกอบการ
หลายรายยังมีการลงทุนเพ่ิมในส่วนของเทคโนโลยี และแอปพลิเคชัน
ให้ตอบโจทย์นักลงทุนมากขึ้น ขณะที่ผู้ประกอบการที่มีฐานรายได้ที่มี
ขนาดเล็ก มีก�าไรจากการด�าเนินงานไม่มาก ไม่มีการลงทุนเพิ่ม หรือ 
ไม่สามารถปรบัตวัไปตามสภาพการด�าเนนิธรุกจิทีเ่ปลีย่นไป กม็แีนวโน้ม
ทีจ่ะจ�าหน่ายสาขาหรอืฐานลกูค้ารายย่อยออกไป โดยเมือ่ช่วงกลางเดือน
พฤศจิกายน บริษัทหลักทรัพย์ เออีซี จ�ากัด (มหาชน) (AEC) ได้มีการ 
จ�าหน่ายทรัพย์สนิของบรษิทัในส่วนท่ีเกีย่วข้องกบัธรุกิจตวัแทนนายหน้า

ซื้อขายหลักทรัพย์และตราสารอนุพันธ์ ให้แก่ บริษัทหลักทรัพย์ ยูโอบี  
เคย์เฮียน (ประเทศไทย) จ�ากัด (UOBKHST) และบริษัทหลักทรัพย์  
คันทรี่ กรุ๊ป จ�ากัด (มหาชน) (CGS) เพื่อปรับรูปแบบธุรกิจเป็นบริษัท 
โฮลดิ้ง พร้อมทั้งกระจายสัดส่วนรายได้จากเดิมที่พึ่งพาธุรกิจนายหน้า 
ซือ้ขายหลกัทรพัย์และสญัญาซือ้ขายล่วงหน้า ไปสูธ่รุกจิทีไ่ม่ใช่นายหน้า
ซื้อขายหลักทรัพย์ (Non-Brokered) มากขึ้น

 ส�าหรับแนวโน้มธุรกิจหลักทรัพย์ในปี 2562 นอกจากการแข่งขัน 
ในด้านของค่าธรรมเนยีมนายหน้าซือ้ขายหลกัทรพัย์ทีม่แีนวโน้มจะเข้าสู ่
ยุคของการเปิดเสรีแล้ว ผู้ประกอบการจะน�าเอาเทคโนโลยีการลงทุน 
สมัยใหม่เข้ามาใช้อย่างแพร่หลายมากขึ้น อาทิ Algorithmic Trading 
ที่ใช้หุ่นยนต์ในการตัดสินใจซ้ือขายแทนนักลงทุน นอกจากนี้ ยังน่าจะ 
ได้เห็นการปรับรูปแบบธุรกิจมากขึ้น เป็นการยืนยันถึงภาพท่ีว่า  
ผู้ประกอบการที่สามารถกระจายฐานรายได้ในธุรกิจที่หลากหลาย และ 
ลดการพึง่พารายได้จากธรุกจินายหน้าซือ้ขายหลกัทรพัย์ได้ น่าจะส่งผลให้ 
บริษัทนั้น มีผลการด�าเนินงานท่ีดีกว่า ภายใต้สภาวะแวดล้อมในการ
ด�าเนินงานที่มีความท้าทายมากขึ้น  ขณะที่มูลค่าซ้ือขายเฉลี่ยต่อวัน 
(ไม่รวมการซือ้ขายของบัญชบีรษิทัหลกัทรพัย์) ในปี 2562 คาดว่าน่าจะ 
อยู่ในระดับใกล้เคียงกับปี 2561 ที่บริเวณ 50,000 ล้านบาทต่อวัน

มูลค่าการซื้อขายเฉลี่ยต่อวัน สถานะซื้อ (ขาย) สุทธิของนักลงทุนต่างชาติ

ที่มา : ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ที่มา : ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

ประมาณการ SET Index ที่ค่า PER ต่าง ๆ

PER (เท่า) มี.ค. 62E มิ.ย. 62E ก.ย. 62E ธ.ค. 62E

14.0x 1,533 1,545 1,558 1,571

14.5x 1,587 1,600 1,614 1,627

15.0x 1,642 1,656 1,669 1,683

15.5x 1,697 1,711 1,725 1,739

16.0x 1,752 1,766 1,780 1,795

16.5x 1,806 1,821 1,836 1,851

17.0x 1,861 1,876 1,892 1,907

ที่มา : ฝ่ายวิจัย บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ�ากัด

0

10,000

70,000

(ล้านบาท)

60,000

50,000

40,000

30,000

20,000

2561 2561

57,674

2560 25602559 25592558 25582557 2557

50,114 52,526

44,302

-350,000

-300,000

100,000

(ล้านบาท)

50,000

0

-100,000

-50,000

-150,000

-200,000

-250,000

45,466

78,546

-35,696

-155,631

-26,103

-287,696

รายงานประจ�าปี 2561บริษัท เอเซีย พลัส กรุ๊ป โฮลดิ้งส์ จ�ากัด (มหาชน) 39



ภาพรวมธุรกิจวาณิชธนกิจในปี 2561 และแนวโน้มปี 2562
 ในปี 2561 มบีรษิทั/หลกัทรพัย์ทีเ่ข้าจดทะเบยีนใหม่ จ�านวน 23 หลกัทรพัย์ แบ่งเป็น เข้าจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย (SET) 
จ�านวน 8 บรษิทั กองทนุรวมโครงสร้างพืน้ฐาน 1 แห่ง ทรสัต์เพ่ือการลงทนุในอสงัหารมิทรพัย์ 3 แห่ง และตลาดหลกัทรพัย์ เอ็ม เอ ไอ (MAI) 11 บริษทั 
มูลค่าระดมทุนรวม 81,572.53 ล้านบาท ส่งผลให้ภาพรวมธุรกิจวาณิชธนกิจในปี 2561 ชะลอตัวลงจากปี 2560 ท้ังในแง่ของจ�านวนหลักทรัพย์ 
เข้าจดทะเบียนใหม่ที่ 46 หลักทรัพย์ และมูลค่าระดมทุนรวม 106,279.61 ล้านบาท หรือลดลงร้อยละ 23.25 ปัจจัยหนุนส่วนหนึ่งน่าจะมาจาก
ความกังวลต่อประเด็นสงครามการค้า กดดันการเติบโตของเศรษฐกิจโลกให้ชะลอตัวลง ส่งผลให้ตลาดหลักทรัพย์ไทยเคลื่อนไหวผันผวนในทิศทาง
ลดลง โดยเฉพาะในช่วงไตรมาสสุดท้ายของปี 2561

บริษัทมหาชนที่คาดว่าจะเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ ในปี 2562

ชื่อบริษัท ชื่อย่อหลักทรัพย์ ตลาด จ�านวนหุ้นที่ IPO (หุ้น)

บริษัท บีบีจีไอ จ�ากัด (มหาชน) BBGI SET 216,600,000

บริษัท ดูโฮม จ�ากัด (มหาชน) DO SET 524,160,000

บริษัท อาบาเทก (เอเชีย) จ�ากัด (มหาชน) ABA SET 127,000,000

บริษัท แอ๊บโซลูท คลีน เอ็นเนอร์จี้ จ�ากัด (มหาชน) ACE SET 1,818,000,000

บริษัท อินเด็กซ์ ลิฟวิ่งมอลล์ จ�ากัด (มหาชน) ILM SET 105,000,000

บริษัท พรีไซซ คอร์ปอเรชั่น จ�ากัด (มหาชน) PCISE SET 307,000,000

บริษัท เซ็น คอร์ปอเรชั่น กรุ๊ป จ�ากัด (มหาชน) ZEN SET 75,000,000

บริษัท ซี เอ แซด (ประเทศไทย) จ�ากัด (มหาชน) CAZ MAI 80,000,000

บริษัท ชิค รีพับบลิค จ�ากัด (มหาชน) CHIC MAI 360,000,000

บริษัท ออโตคอร์ป โฮลดิ้ง จ�ากัด (มหาชน) ACG MAI 156,000,000

บริษัท ออลล์ อินสไปร์ ดีเวลลอปเม้นท์ จ�ากัด (มหาชน) ALL MAI 150,000,000

บริษัท อรินสิริ แลนด์ จ�ากัด (มหาชน) ARIN MAI 150,000,000

บริษัท บูทิค คอร์ปอเรชั่น จ�ากัด (มหาชน) BC MAI 167,000,000

บริษัท เชาว์ เอ็นเนอร์ยี่ จ�ากัด (มหาชน) CEPL MAI 490,000,000

บริษัท โกลบอล เซอร์วิส เซ็นเตอร์ จ�ากัด (มหาชน) GSC MAI 63,000,000

บริษัท โรงพยาบาล อินเตอร์เมดิคัล แคร์ แอนด์ แล็บ จ�ากัด (มหาชน) IMH MAI 55,000,000

บริษัท เลเท็กซ์ ซิสเทมส์ จ�ากัด (มหาชน) LS MAI 132,432,288

บริษัท มิตรสิบ ลิสซิ่ง จ�ากัด (มหาชน) MITSIB MAI 167,000,000

บริษัท วี.แอล.เอ็นเตอร์ไพรส์ จ�ากัด (มหาชน) VL MAI 280,000,000

บริษัท วีรันดา รีสอร์ท จ�ากัด (มหาชน) VRANDA MAI 105,318,328
ข้อมูล ณ 4 ม.ค. 2562

ที่มา : ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

มูลค่าการระดมหุ้น IPO ของตลาดหลักทรัพย์ ไทย
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ที่มา : ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย
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ธุรกรรมการซื้อขาย TFEX ในปี 2552 - 2561

การเติบโตของธุรกิจอนุพันธ์และสินค้าแต่ละประเภทในปี 2552 - 2561

ภาวะการซื้อขายของตลาดสัญญาซื้อขายล่วงหน้า (TFEX) ปี 2561 และแนวโน้มปี 2562
 ในปี 2561 ตลาดสัญญาซื้อขายล่วงหน้า (TFEX) ได้มีการเพิ่ม 
สนิค้าใหม่เข้ามา คอื สญัญา Gold Online Futures ซ่ึงเป็นสญัญาซือ้ขาย
ล่วงหน้าท่ีอ้างอิงทองค�าแท่งที่มีความบริสุทธิ์ 99.5% ซ่ึงเป็นมาตรฐาน
ความบริสุทธิ์ของทองค�าที่ซื้อขายกันในตลาดโลก (International 
Trading Standard) ส่งผลให้การเคลือ่นไหวของราคาในตลาดล่วงหน้า
ของไทยสะท้อนกบัราคาทองค�าของ London Bullion Market Association 
(LBMA) ในอังกฤษ หรือตลาด Commodity Exchange (COMEX)  
ในสหรัฐอเมริกา ซึ่งเป็นตลาดทองค�าที่ส�าคัญของโลกได้โดยตรง อีกทั้ง
ช่วยลดความยุ่งยากในเรื่องของการค�านวณราคา เพราะสามารถเสนอ
ราคาซ้ือขายตามราคาทองในตลาดโลกได้โดยตรง และไม่มผีลกระทบจาก
ค่าเงนิในการค�านวณก�าไรขาดทนุ ท�าให้ง่ายต่อการวเิคราะห์และซือ้ขาย 
มากขึ้น โดยสัญญา Gold Online Futures ได้เปิดให้ท�าการซื้อขาย 
ตั้งแต่วันที่ 5 พฤศจิกายน 2561

 ธุรกจิการซือ้ขายในตลาดสญัญาซือ้ขายล่วงหน้า (TFEX) ในปี 2561 
มปีริมาณการซือ้ขายจ�านวนรวมทัง้ส้ิน 104,422,200 สญัญา คดิเป็นค่าเฉลีย่ 

426,213 สญัญาต่อวนั เตบิโตอย่างก้าวกระโดดจากปี 2560 ทีม่ปีรมิาณ
การซื้อขายรวม 78,990,574 สัญญา หรือเฉลี่ย 323,732 สัญญาต่อวัน 
หรอืเพิม่ขึน้ถงึร้อยละ 31.66 ทัง้นี ้หากพจิารณาตามประเภทของสนิค้า
ในตลาดสัญญาซื้อขายล่วงหน้าพบว่า Single Stock Futures ยังคงมี
ปริมาณการซ้ีอขายสูงสุดเฉลี่ย 225,846.71 สัญญาต่อวัน หรือคิดเป็น
ร้อยละ 52.99 ของปริมาณการซื้อขายรวมทุกผลิตภัณฑ์ รองลงมาเป็น  
SET50 Index Futures มีปริมาณการซ้ีอขายเฉลี่ย 173,649.14  
สัญญาต่อวัน หรือคิดเป็นร้อยละ 40.74 ของปริมาณการซื้อขายรวม 
Gold Futures มีปริมาณการซื้อขายเฉลี่ย 17,781.32 สัญญาต่อวัน  
คดิเป็นร้อยละ 4.17 ของปรมิาณการซือ้ขายรวม USD Futures มปีรมิาณ 
การซือ้ขายเฉลีย่ 2,799.38  สญัญาต่อวนั คดิเป็นร้อยละ 0.66 ของปริมาณ 
การซื้อขายรวม Gold-D Futures มีปริมาณการซื้อขายเฉลี่ย 434.46 
สัญญาต่อวัน คิดเป็นร้อยละ 0.1 ของปริมาณการซื้อขายรวม และ  
Rubber Futures มปีรมิาณการซือ้ขายเฉลีย่ 140.74 สญัญาต่อวนั คดิเป็น 
ร้อยละ 0.03 ของปริมาณการซื้อขายรวม

ที่มา : บมจ.ตลาดสัญญาซื้อขายล่วงหน้า (ประเทศไทย) และฝ่ายวิจัย บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ�ากัด
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 ถึงแม้ว่าปริมาณการซื้อขายเฉลี่ยต่อวันในตลาดสัญญาซื้อขายล่วงหน้า (TFEX) จะเติบโตอย่างมากในปี 2561 แต่เป็นที่สังเกตว่า ตลาดสัญญา
ซื้อขายล่วงหน้ามีสถานะคงค้างรวม ณ วันที่ 28 ธันวาคม 2561 ทั้งสิ้น 2,440,223 สัญญา ลดลงร้อยละ 13.25 จากจ�านวน 2,813,036 สัญญา 
ในปีก่อนหน้า สะท้อนภาพการเกง็ก�าไรระยะส้ันทีส่งูขึน้ โดยหากพิจารณาประเภทของนกัลงทนุทีซ่ือ้ขายของตลาดสญัญาซ้ือขายล่วงหน้าพบว่า ส่วนใหญ่ 
มาจากผูล้งทนุรายบคุคลในประเทศทีม่สีดัส่วนการซือ้ขายสงูถงึร้อยละ 50.68 รองลงมาคอื ผูล้งทุนสถาบนัในประเทศ ร้อยละ 36.17 และนกัลงทนุ
ต่างประเทศ ร้อยละ 13.15

ส่วนแบ่งตลาดตามประเภทนักลงทุน แบ่งตามปริมาณสัญญาซื้อขาย

ปริมาณการซื้อขายเฉลี่ยต่อวัน ของ Block Trade ปี 2552 - 2561

ที่มา : บมจ.ตลาดสัญญาซื้อขายล่วงหน้า (ประเทศไทย) และฝ่ายวิจัย บริษัทหลักทรัพย์เอเซีย พลัส จ�ากัด

ที่มา : SETSMART และรวบรวมโดย บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ�ากัด

 ทัง้นี ้ปรมิาณการซ้ือขายของ Single Stock Futures ในปี 2561 ยงัคงได้รบัความนยิมสงูสดุต่อเนือ่งจากปี 2560 ส่วนหนึง่มาจากความผนัผวน
ทีส่งูขึน้ รวมทัง้ SET Index ทีแ่กว่งผนัผวนในทางลงตลอด 10 เดอืนทีผ่่านมา หลงัจากขึน้ท�าจดุสงูสดุเมือ่ช่วงปลายเดอืนกมุภาพันธ์ ท�าให้นักลงทนุ
หันไปหาทางเลือกอื่น ๆ  โดยเฉพาะใน Single Stock Futures มากขึ้น เพื่อใช้ส�าหรับการเก็งก�าไร และบริหารความเสี่ยงจากความผันผวนของ
ตลาดหลักทรัพย์ ฯ 

 ทางด้านปริมาณการซื้อขายของ SET50 Index Futures ในปี 2561 เฉลี่ยอยู่ที่ 173,649 สัญญาต่อวัน เพิ่มขึ้นร้อยละ 61 จากปี 2560 ที่มี
ปริมาณการซื้อขายเฉลี่ยที่ 107,873 สัญญาต่อวัน ซึ่งประเมินว่าเป็นผลมาจากดัชนีตลาดหลักทรัพย์ ฯ ที่แกว่งผันผวนในทางลงในช่วง 10 เดือน
สดุท้ายของปี ซึง่ท�าให้นกัลงทนุหนัไปหาทางเลอืกอืน่ ๆ ดงักล่าวข้างต้น ขณะทีก่ารท�าธรุกรรม Single Stock Futures Block Trade ได้รบัความนิยม 
ทีเ่พิม่มากขึน้ในแต่ละปี นบัตัง้แต่ปี 2556 - 2561 เป็นต้นมา โดยมกีารเตบิโตของยอดการท�าธรุกรรมเพิม่ขึน้มาจากระดบักว่า 19,000 สญัญาต่อวนั 
ในปี 2556 มาอยู่ที่ระดับเกือบ 220,000 สัญญาต่อวัน ในปี 2561
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ปริมาณการซื้อขายของผลิตภัณฑ์หลักในตลาดสัญญาซื้อขายล่วงหน้า (TFEX) ปี 2552 - 2561

ที่มา : บมจ.ตลาดสัญญาซื้อขายล่วงหน้า (ประเทศไทย), และฝ่ายวิจัย บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ�ากัด

 ส่วนการซือ้ขายใน Gold Futures ยงัมทีศิทางเตบิโตต่อเนือ่งจากปี 2560 โดยปรมิาณการซือ้ขายเฉลีย่ต่อวันในปี 2561 อยูท่ี ่17,781 สญัญา 
เพิม่ขึน้ร้อยละ 17.52 จากปี 2560 ที ่15,130 สญัญา สาเหตหุลกัมาจากการเพิม่สนิค้าใหม่เข้ามา คอื สญัญา Gold Online Futures อกีทัง้ทศิทาง
ราคาทองค�าโลกทีป่รบัเพิม่ขึน้ เป็นผลมาจากการอ่อนค่าของเงนิดอลลาร์สหรฐัอเมริกา นอกจากนี ้ความเสีย่งด้านภมูริฐัศาสตร์ (Geopolitical Risk) 
ในหลายภูมภิาค และความไม่มัน่ใจเกีย่วกบัเสถยีรภาพ และมาตรการการผลกัดนัแผนปฏริปูภาษขีองรฐับาลประธานาธิบด ีโดนลัด์ ทรมัป์ ณ เวลานัน้ 
ยังเป็นปัจจัยท�าให้ทองค�าในฐานะสินทรัพย์ปลอดภัย (Safe Haven) มีการปรับตัวขึ้น

 ขณะทีผ่ลติภณัฑ์อ่ืน ๆ  คอื USD Futures มปีริมาณการซ้ือขายปรบัตวัเพิม่ข้ึนเช่นกนั โดยปี 2561 มปีรมิาณการซือ้ขายเฉลีย่ต่อวนัอยูท่ี ่2,799 สญัญา 
เพิ่มขึ้นร้อยละ 97% เมื่อเทียบกับปี 2560 มีปริมาณการซื้อขายเฉลี่ยต่อวันอยู่ที่ 1,421.68 สัญญา และเช่นเดียวกับการซื้อขาย Rubber Futures 
ปี 2561 ปริมาณการซื้อขายเฉลี่ยต่อวันอยู่ที่ 141 สัญญา เพิ่มขึ้นร้อยละ 200 จากที่ปี 2560 ปริมาณการซื้อขายเฉลี่ยต่อวันอยู่ที่ 46 สัญญา

 ส�าหรับแนวโน้มตลาดสัญญาซ้ือขายล่วงหน้า (TFEX) ในป ี
2562 คาดว่ามีแนวโน้มปรับตัวเพิ่มขึ้นต่อเน่ืองจากปี 2561 เนื่องจาก 
ความผันผวนของดัชนีตลาดหลักทรัพย์ไทยที่มีแนวโน้มสูงขึ้น ท�าให้
เกิดโอกาสในการแสวงหาการท�าก�าไรทั้งขาขึ้น และขาลงจาก 
ตราสารอนุพันธ์ประเภท SET50 Index Futures และ Single  
Stock Futures รวมทั้งผลิตภัณฑ์ใหม่ ๆ  มีแนวโน้มที่จะได้รับความ
นิยมมากขึ้น อาทิ Gold Online Futures และ Rubber Futures  
ช ่วยเพิ่มทางเลือกให ้กับนักลงทุนในการบริหารพอร ์ตอย ่างมี
ประสิทธิภาพ

 ส ่วนแนวโน ้มตลาดสัญญาซื้ อขายล ่วงหน ้าของ ธุรกรรม  
Block Trade ในปี 2562 นั้น คาดว่าจะยังคงมีแนวโน้มปรับเพิ่มขึ้น 
จากปี 2561 เนื่องจากสภาวะตลาดที่มีความผันผวนสูงข้ึน ท�าให้ 
นักลงทุนมีการเก็งก�าไรมากขึ้น อีกทั้งความสะดวกในการเข้าถึง
บริการ Block Trade ที่มากข้ึนกว่าเดิม ท�าให้บริษัทหลักทรัพย์
ที่ให้บริการมีการขยายอุปทานเพื่อรองรับความต้องการท่ีเพิ่มขึ้น
นี้ด้วย อีกท้ังในปี 2562 น้ี ตลาดสัญญาซ้ือขายล่วงหน้า (TFEX) 
ได้ปรับปรุงเกณฑ์การซื้อขายขั้นต�่าแบบ Block Trade จากเดิม
ก�าหนด 2 กลุ่ม คือ ครั้งละ 20 สัญญา และ 100 สัญญา เป็น 4 กลุ่ม 
โดยเพิ่มครั้งละ 500 และ 1,000 สัญญาเข้ามา เพื่อท�าให้ขนาดลงทุน 
มคีวามเหมาะสม และตอบโจทย์นกัลงทนุได้หลายระดับมากขึน้ ด้วยเหตุ
นี้ จึงคาดการณ์ว่า ขนาดของการท�าธุรกรรม Block Trade น่าจะขยาย
ตัวมากขึ้น และมีระดับการซื้อขายต่อวันราว 250,000 สัญญาต่อวัน
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ภาวะการซื้อขายของใบส�าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ (Derivative Warrants) ปี 2561 และแนวโน้ม 
ปี 2562
 นับตั้งแต่ที่ตลาดหลักทรัพย์ ฯ มีผลิตภัณฑ์ใบส�าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ หรือ Derivative Warrants (DW) ตัวแรกออกมาให้ซื้อขาย 
เม่ือเดือนกรกฎาคม ปี 2552 น้ัน การซื้อขายใบส�าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ได้รับความนิยมเพิ่มขึ้นตามล�าดับ โดยในปี 2561 นี้ พบว่าการซื้อขาย 
ใบส�าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ยังคงได้รับความนิยม จะเห็นได้จากปริมาณใบส�าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ที่ออก และมูลค่าซื้อขายรวม โดยมีจ�านวน 
ใบส�าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์คงค้างส้ินปีทั้งส้ิน จ�านวน 1,564 รุ่น เทียบกับจ�านวน 1,324 รุ่น เม่ือสิ้นปี 2560 และมีมูลค่าการซื้อขายเพิ่มขึ้น 
อย่างมาก โดยมีมูลค่าการซื้อขายรวม 998,720.06 ล้านบาท เพิ่มขึ้นร้อยละ 74.19 จากปี 2560 ที่มูลค่าการซื้อขายรวมที่ 573,349.47 ล้านบาท 
เน่ืองจากปี 2561 นัน้ ดัชนตีลาดหลกัทรพัย์มกีารเคลือ่นไหวในทศิทางชดัเจน จงึท�าให้ปรมิาณการซือ้ขายหลกัทรพัย์โดยรวม และปรมิาณการซือ้ขาย 
ใบส�าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์นั้น เพิ่มขึ้นไปด้วย

 ในปี 2562 คาดว่าภาพรวมของการซื้อขายใบส�าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ น่าจะมีแนวโน้มสูงขึ้นจากปี 2561 เนื่องจากการเพิ่มขึ้นของผู้ออก 
ใบส�าคัญแสดงสิทธิอนพุนัธ์ ท�าให้จ�านวนใบส�าคญัแสดงสทิธอินพุนัธ์มจี�านวนเพิม่ขึน้ตามไปด้วย ประกอบกบันกัลงทนุหนัมาศกึษา และให้ความสนใจ
กับการลงทนุในใบส�าคญัแสดงสทิธอินพุนัธ์ทัง้ในสภาวะตลาดขาขึน้ และขาลง ทัง้ในการซือ้เพือ่ลงทนุ และประกนัความเสีย่ง จึงเป็นปัจจยัทีจ่ะส่งผล 
ต่อปริมาณการซื้อขายใบส�าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ที่จะเกิดขึ้นในปี 2562
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