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Hello  
Liberator Family
สวัสดีชาว liberator

เผลอแป๊บเดียว ปี 2023 กำ�ลังจะผ่านไป ซ่ึง 3 เดือนล่าสุด SET index ปรับตัว
ลงยับ! เดือน กันยายน -94 จุด, ตุลาคม -89 จุด ทำ�จุดต่ำ�สุดท่ี 1366 จุด และ
ล่าสุด พฤศจิกายน SET index เฉียดจะทำ�โลว์ ใหม่ หลังข่าวเชิงลบของตลาด
ทุนไทย แต่ได้ประเด็นบวกลุ้นดอกเบ้ียสหรัฐใกล้จบวงจรขาข้ึนประคองไว้

ฉบับน้ี อ.เพชร เรียกสติชวนช้อน 5 หุ้นกำ�ไรแข็งแกร่ง, น้าแดง เล่าประเด็น 
NVDR ท่ี กลต.เตรียมแบนคนไทยใช้ ว่าหุ้นอะไรต้องจับตา, ป้าเซียง พาเพ่ือนๆ 
วางแผนย่ืนภาษี ใครเล่นหุ้นปันผลควรอ่าน ส่วน ดร.บุญธรรม มากับกองทุน 
Blackrock ท่ีเตรียมออก ETF ให้รายย่อยลงทุนเพ่ือการเกษียน ตบท้ายด้วย
ไอเดียเทรดคูลๆ กับโค้ชบาส ถ้าอยากชนะตลาด RRR และ Winrate เป็นส่ิง
ท่ีคุณต้องรู้

สำ �หรับเล่มส่งท้ายปี 2023 ทีม Research ขอขอบพระคุณลูกค้าท่ีกรุณา
สนับสนุน Liberator อย่างเหลือเช่ือมาตลอดปีน้ี ชาว Liberator ทุกคนขอ
อวยพรให้ทุกท่านประสบความสำ�เร็จกับหน้าท่ีการงาน การลงทุน และสุขภาพ
ท่ีดี กับปีใหม่ 2024 ท่ีกำ�ลังจะมาครับ 
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พยายาม 
ฟ้ืนความเช่ือม่ัน

พ.ย. ตลาดทรงตัว

ภาพรวมการลงทุุุ�นเดืือนพฤศจิิกายนที่่�ผ่านมา SET แกว่่ง
ผัันผวน แต่่ปิิดทรงตััว แย่่กว่่าตลาดภููมิิภาค ท่่ามกลาง

ปริิมาณการซื้้�อขายที่่�ชะลอตััว

วิิจิิตร อารยะพิิศิิษฐ
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วิิจิิตร อารยะพิิศิิษฐ 
นัักกลยุุทธ์์ การลงทุุน

โดยปััจจััยภายนอกถืือเป็็นแรงหนุุนจากความคาดหวััง
ต่่อวงจรดอกเบี้้�ยขาขึ้้� นของสหรััฐฯ ที่่� คาดจะเข้้าสู่่�จุ ด
สููงสุุดแล้้ว ส่่งผลให้้อััตราผลตอบแทนพัันธบัตรรััฐบาล
ทั่่�วโลกปรัับฐานลง กระตุ้้�นแรงเก็็งสิินทรััพย์์เสี่่� ยงมาก
ยิ่่�งขึ้้�น

แต่่อย่่างไรก็็ดีี SET ยัังถููกแรงกดดัันจากปััจจััย
ในประเทศ ทั้้�งการผ่่านช่่วงฤดููกาลรายงานผล
ประกอบการ ซึ่่�งพบว่่า กำำ�ไรตลาดหุ้้�นไทยยัังถููก
ปรัับลดลง ผสานกัับการขาดความเชื่่�อมั่่� นต่่อ
การลงทุุน จากความกัังวลประเด็็น Program 
Trading, Short Sell, Naked Short ล้้วนเป็็น
ประเด็็นสำำ�คัญที่่�กระทบต่่อการลงทุุนมากยิ่่�งขึ้้�น 

วิกฤตความเช่ือม่ัน

ประเด็็นสำำ�คัญประเด็็นหนึ่่�งที่่�ทำำ�ให้้ความเชื่่�อมั่่�น
ของตลาดหุ้้�นไทยหดตััวลงไปเรื่่�อยๆ ในช่่วงที่่�ผ่าน
มา คืือ การเข้้ามาของ Program Trading

ซึ่่�งหากย้้อนกลัับไปในช่่วง 5 ปีีที่่�ผ่านมา จะพบ
ว่่า Program Trading มีีบทบาทที่่�สำำ �คัญมากขึ้้�น
เรื่่�อยๆ โดยในช่่วงแรก (ปีี 2019-2020) พบว่่า 
สััดส่่วนของการลงทุุนผ่่าน Program Trad-
ing คิิดเป็็น 20-25% ของปริิมาณการซื้้�อขาย
ทั้้�งหมด ขณะที่่�ปัจจุุบัันสััดส่่วนปรัับขึ้้�นมาสููงถึึง 
ระดัับ 40% ของปริิมาณการซื้้�อขายทั้้�งตลาด



ด้้วยทั้้�งความเร็็วในการตััดสิินใจ การ
ตััดเรื่่�องของอารมณ์์ และการได้้เปรีียบ
ในด้้านต้้นทุุน (ค่่าคอมมิิชชั่่�น) ยิ่่� งทำำ�ให้้
การลงทุุนเพื่่�อสู้้�กั บ Program Trading 
ทำำ�ได้้ยากยิ่่� งขึ้้� น  ซึ่่� งทำำ�ให้้ปริิมาณการ
ซื้้�อขายของนัักลงทุุนรายย่่อยหดตััวลง

ดัังนั้้� น คงต้้องหวัังให้้ทางตลาด หลััก
ทรััพย์์ และ กลต. ลงมาเพิ่่�มความเข้้ม
งวด หรืืออาจออกกฎที่่�ช่ วยสกััดกั้้� น
การกระทำำ�ดังกล่่าว เพื่่�อให้้ตลาดหุ้้�นไทย
กลัับมาอยู่่� ในภาวะปกติิมากยิ่่�งขึ้้�น

นอกจากนี้้� ตลาดยัังมีีการพููดถึึง
ประเด็็น Naked Short ที่่�มักทำำ�ใน
รููปแบบของ Net Settlement ที่่�
ในอดีีตเคยเกิิดขึ้้�นมาแล้้ว ซึ่่�งหาก
ในปััจจุุบัันยัังเกิิดขึ้้� นอีีก ก็็จะยิ่่� ง
ทำำ�ให้้ตลาดหุ้้�นไทยหมดเสน่่ห์์ลงไป
เรื่่�อยๆ

ยังรอคอยมาตรการกระตุ้น	
เพ่ิมเติม 

หลายมาตรการภาครััฐฯ ในช่่วงโค้้ง
สุุดท้้ายของปีี คาดจะเป็็นปััจจััยที่่� เข้้ามา
พยุุง sentiment ได้้มากขึ้้�น ทั้้�งการเตรีี

วิิจิิตร อารยะพิิศิิษฐ

ยมเข้้ามาแก้้ปััญหาหนี้้� ในระบบและนอก
ระบบ, การหามาตรการกระตุ้้�นภาคการ
ท่่องเที่่� ยวไทยที่่�ปี นี้้�ทำ ำ�ได้้ต่ำำ��กว่่าที่่� คาด
หวัังไว้้, การออกมาตรการกระตุ้้�นการ
บริิโภคในระยะถััดไปทั้้�ง โครงการ Dig-
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ital Wallet (แต่่ยัังต้้องรอการตีีความ
จากกฤษฎีีกา), โครงการ e-Refund 
รวมถึึงโครงการที่่� จะเข้้ามากระตุ้้� นใน
ช่่วงปลายปีีนี้้� เลย เช่่น การออกกองทุุน 
Thailand ESG Fund (TESG)

รอ TESG ช่วยกระตุ้นโค้งสุดท้าย

ล่าสุด ครม.  ไ ด้อนุมัติการจัดต้ัง
กองทุน TESG ซ่ึงมีวัตถุประสงค์ ในการ
ลงทุนหุ้นไทยหุ้นไทยท่ีมี ESG ในระดับ
ดี โดยเราประเมินเป็นบวกเล็กน้อยต่อ 
SET จาก 

1)	เป็็นเม็็ดเงิินเข้้าลงทุุนในหุ้้�นไทย ดีีกว่่า
กองทุุน SSF ที่่�มีตััวเลืือกหลากหลาย 

2)	เป็นวงเงินลดหย่อนเพ่ิมเติม สะท้อน
เป็นเม็ดเงินใหม่ท่ีเข้าสู่ตลาด

3)	พยุุงได้้เร็็วตั้้�งแต่่ ธ.ค. นี้้�แต่่อย่่างไร
ก็็ดีี TESG ยัังมีีข้้อเสีียอยู่่�บ้าง เช่่น

1)	การถืือครอง 8 ปีีเต็็มยัังไม่่ดึึงดููด
มากนัักเมื่่�อเทีียบกัับ LTF ในอดีีต

2)	วงเงินลดหย่อนไม่เกิน 1 แสนบาทต่อ
คน ซ่ึงอาจท�ำให้กองทุน TESG ระดม
ทุนได้ไม่มากนัก

ดังน้ัน เราประเมินวงเงินรวมของ 
TESG อาจอยู่ราว 1 หม่ืนล้านบาท แม้
ไม่ได้สูงมากนัก แต่ก็ยังอาจเป็นจิตวิทยา
เชิงบวกท่ีเข้ามาช่วยกระตุ้นในช่วงโค้ง
สุดท้ายของปีได้

โดยเป้าหมายกองทุน คาดเป็นหุ้นท่ีมี 
ESG Rating ดี (AAA, AA) มีแนวโน้ม
ก�ำไรปีหน้าเติบโตดี ผสานกับ Valuation 
อยู่ในระดับท่ีไม่แพง

พยายามฟื้ น	  
ความเช่ือม่ัน

คาด SET ช่่วงเดืือน ธ.ค. แกว่่งใน
กรอบ 1360-1450 จุุด

รอลุ้นมาตรกระตุ้นเศรษฐ- กิจ
เพ่ิมเติม ผสานเม็ดเงินพยุง
จากกองทุน TESG และการฟ้ืน
ความเช่ือม่ันต่อการลงทุนท่ีมาก
ย่ิงข้ึน

สำำ�หรัับกลยุุทธ์์ ยัังคงเน้้นหุ้้�นที่่�มี
แนวโน้้มกำำ�ไรปีีหน้้าเติิบโตได้้ดีี โดย 
สำำ�หรัับ Top Picks เดืือน ธ.ค.นี้้�  
แนะนำำ� COCOCO, CPN, ITC, 
KCE, WHA



วิิจิิตร อารยะพิิศิิษฐ

TOP PICK
RETURN
Performance หุ้นแนะนําประจําเดือนตุลาคม และ พฤศจิกายน 2566

Stock

LIB Monthly Portfolio

Cost Last Price Dividend %Monthly Return

ITC 19.20 20.90 8.9

SET 1381.83 1380.18 -0.1

SAWAD 41.50 44.25 6.6

PLANB 8.15 8.35 2.5

MAJOR 15.20 15.20 0.0

KBANK 131.50 128.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00 -2.7

3.1

Nov 2023 Performance 

Stock

LIB Monthly Portfolio

Cost Last Price Dividend %Monthly Return

BCH 19.70 20.10 2.0

SET 1471.43 1381.83 -6.1

ERW 5.50 5.20 -5.5

BBL 167.50 157.50 -6.1

TOP 50.50 47.00 -6.9

JMART 22.80 16.40

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00 -28.1

-8.6

Oct 2023 Performance 
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5 หุ้นเด่น ประจำ�เดือน 
ธันวาคม 2023

น้ำ�มะพร้าวส่งออกไปจีนยังมีความต้องการสูง ถือเป็นแรง
ขับเคล่ือนท่ีสำ�คัญของกำ�ไรในปีหน้า ผสานการต่อยอด New 
S-Curve อ่ืนๆ เช่น ธุรกิจอาหารสัตว์เล้ียง, Plant Base Food 
ซ่ึงจะช่วยเสริมในช่วงถัดไป

1) COCOCO	  
(10.70) 

คาดแนวโน้มปลายปีเข้าสู่ช่วงเทศกาลเฉลิมฉลองหนุน
ปริมาณผู้ใช้บริการมากย่ิงข้ึน ผสานการเปิดห้างใหม่ และ 
Valuation อยู่ในระดับท่ีไม่แพงเม่ือเทียบกับอดีต หนุนความ
น่าสนใจมากย่ิงข้ึน

2) CPN 	  
(82.0*) 

คาด 4Q23 จะเป็นไตรมาสท่ีดีสุดในปีน้ี จากคำ�ส่ังซ้ือท่ีเพ่ิม
มากข้ึน ผสานกับอัตรากำ�ไรข้ันต้นท่ีเพ่ิมข้ึนต่อเน่ือง จาก
ต้นทุนวัตถุดิบท่ีปรับลดลง อีกท้ังยังมีลุ้นเข้าคิดคำ�นวนใน
ดัชนี SET50 และ SET100 รอบใหม่ท่ีจะประกาศช่วงกลาง
เดือน ธ.ค.น้ี

3) ITC 	  
(23.5) 

คาดยอดขายในช่วง 4Q23 ยังขยายตัว 3-4%q-q ผสานกับ
อัตรากำ�ไรข้ันต้นท่ีคาดยังเพ่ิมข้ึนราว 1-2% จากการใช้กำ�ลัง
การผลิตท่ีเพ่ิมข้ึนและราคาวัตถุดิบลดลง ส่วนปีหน้าคาดยัง
ขยายต่อเน่ือง อีกท้ังกลางเดือน ธ.ค.น้ี มีโอกาสสูงท่ีจะได้รับ
คัดเลือกคำ�นวณในดัชนี SET50 รอบใหม่

4) KCE 	  
(59.0) 

คาดกำ�ไร 4Q23 จะเป็นจุดสูงสุดของปี แรงหนุนจากการโอน
ท่ีดินท่ีโดดเด่น, ธุรกิจน้ำ�ปรับตัวดีข้ึน หลังลูกค้ากลับมาดำ�เนิน
การได้ตามปกติ ส่วนธุรกิจไฟฟ้าดีข้ึนตาม GHECO-ONE 
ผสานการขายสินทรัพย์เข้ากอง REIT

5) WHA 	  
(5.8*) 

*ราคาเป้้าหมายจาก Bloomberg Consensus



แบนคนไทยใช้ NVDR 
เขย่าตลาด?
ทางการเร่ิมเข้มงวด  
อาจลามกระดาน NVDR

จรููญพัันธ์์ วััฒนวงศ์์ 
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จรูญพัันธ์์ วััฒนวงศ์์ 
Head of Research

สำำ�นักข่่าว Bloomberg รายงานว่่า กลต. กำำ�ลังพิิจารณา
ห้้ามนัักลงทุุนไทยเข้้าไปซื้้� อขายใบแสดงสิิทธิิในผล
ประโยชน์์ที่่� เกิิดจากหลัักทรััพย์์อ้้างอิิงไทย (Non-Voting 
Depository Receipt) หรืือ NVDR เพื่่�อป้้องกัันการใช้้
เป็็นช่่องทางสนัับสนุุนการฉ้้อโกง หลัังจากพบในกรณีี 
บมจ.มอร์์ รีีเทิิร์์น (MORE) 

(ที่่�มา mgronline.com)

ซึ่่� ง มีี เ พื่่� อ น ๆ  นัั ก ล ง ทุุ น
ถาม มาเยอะว่่า จะกระทบ
กัับตลาดหุ้้� นไทย หรืือไม่่
อย่่างไร ฉบัับนี้้�จะเล่่าให้้ฟััง 
เอาทั้้� งสายดำำ� สายขาวไป
เลยครัับ

NVDR คืออะไร?

NVDR ก็็คืือใบแสดงสิิทธิิในผลประโยชน์์ของ
หุ้้� น โดยใครก็็ตามที่่�ถื อใบแสดงสิิทธิิฯนี้้�  จะได้้ 
ผลประโยชน์์เหมืือนหุ้้�น เช่่น ปัันผล XD, ได้้สิิทธิิ
วอแรนท์์ XW หรืือ XR เพิ่่�มทุุน ได้้หมด

เพีียงแต่่ว่่า คนถืือใบแสดงสิิทธิิฯ นี้้�  จะโหวต
ลงคะแนนเสีียงในการประชุุมผู้้� ถืือหุ้้� นไม่่ได้้ 
โดยเจ้้าใบแสดงสิิทธิิฯ นี้้�  ออกโดยบริิษััทของ
ตลาดหลัักทรััพย์์เอง (Thai NVDR) เพื่่�อที่่� จะ
เป็็นคนถืือหุ้้�นแทนนัักลงทุุนที่่�ถือใบแสดงสิิทธิิฯ นี้้�
นั่่�นเอง

ซึ่่�ง NVDR วััตถุุประสงค์์หลัักแรกเริ่่�มคืือ การ
เปิิดโอกาสให้้นัักลงทุุนต่่างชาติิเข้้าไปถืือลงทุุน
หุ้้�นได้้เพิ่่�มมากขึ้้�นจากข้้อจำำ�กัด Foreign limit 
เดิิมของหุ้้�นทั่่�วไป (ที่่�  49%) หรืือ อย่่างสถาบััน
การเงิิน ก็็จำำ�กัดเข้้มงวดที่่�  25% ซึ่่�งการถืือใบ



แสดงสิิทธิิฯ ของบริิษััทต่่างๆ เหล่่านี้้�  ก็็จะยัังได้้
สิิทธิิเหมืือนหุ้้�นทุุกประการ ยกเว้้นเพีียงแต่่โหวต
ไม่่ได้้

MSCI index ก็็มีีการเอาเงื่่�อนไขต้้องมีีกระดาน 
NVDR เป็็น 1 ในเกณฑ์์สำำ�คัญ ที่่�จะจััดว่่าตลาด
หุ้้�นประเทศนั้้�นเป็็นตลาดหุ้้�นเกิิดใหม่่ (Emerging 
market) หรืือไม่่

ซึ่่�ง SET index ได้้ผ่่านเกณฑ์์นี้้� ไปแล้้ว ขณะที่่�
ตลาดหุ้้�นเวีียดนาม ยัังไม่่มีีกระดาน NVDR จึึงยััง
ถููกจััดเป็็นตลาดชายขอบ (Frontier market) ใน
มุุมมองของ MSCI ทำำ�ให้้เม็็ดเงิินต่่างชาติิจึึงยััง
เข้้าไปลงทุุนได้้เพีียงจำำ�กัด

อีีก 1 เงื่่�อนไขที่่�ควรรู้้�  คืือ 
นัักลงทุุนต่่างชาติิที่่�ซื้้�อหุ้้�น
ในกระดานปกติิ (Local 
shares) จะไม่่ได้้สิิทธิิใน
เงิินปัันผลและการโหวต

“NVDR จึึงเป็็นทางเลืือก
สำำ�คััญของนัักลงทุุนต่่าง
ชาติิ ในการลงทุุนหุ้้� นใน
ประเทศเป้้าหมาย”

จรููญพัันธ์์ วััฒนวงศ์์ 

สิทธิของ นลท.ต่างชาติ บนกระดานต่างๆ
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ช่่วงที่่�ผ่านมาทาง NVDR อนุุญาตให้้นัักลงทุุนชาวไทยถืือครองใบแสดงสิิทธิิ
นี้้� ได้้ ซึ่่�งวิิธีีง่่ายๆ ก็็คืือ การกดปุ่่� มเลืือกตอนที่่�จะซื้้�อหุ้้�นว่่า จะซื้้�อในรููปแบบหุ้้�น
สามััญทั่่�วไปหรืือในรููปแบบใบแสดงสิิทธิิ NVDR นั่่�นเอง (โดยราคาเท่่ากััน) ซึ่่�ง
หุ้้�นที่่�ซื้้�อในรููปแบบใบแสดงสิิทธิิฯ จะมีี –R ที่่�ท้ายหุ้้�น

คนไทยใช้  
NVDR  

ได้นะ



พวกเทรดเดอร์์มืืออาชีีพมัักใช้้
ช่่องว่่างนี้้� ในการเอา NVDR มาแบ่่ง
พอร์์ทการลงทุุนในหุ้้�นที่่�ต้องการถืือ
ยาว แต่่ก็็อยากเล่่นรอบไปด้้วยใน
เวลาเดีียวกััน

เช่่น อยากถืือลงทุุนระยะยาวใน 
ADVANC ก็็ซื้้�อหุ้้�นที่่�กระดาน Local 
แต่่ถ้้าอยากเทรดเล่่นรอบไปด้้วย ก็็
จะไปซื้้�อที่่�กระดาน NVDR เพิ่่�ม เพื่่�อ
จะได้้ ใบแสดงสิิทธิิฯ ADVANC-R 
อีีกตััวแยกออกมา ซึ่่� งจะแสดง
ต้้นทุุนที่่�แตกต่่างกััน หากซื้้�อคนละ
ราคากััน

ดัังนั้้�น ทั้้�งการลงทุุนของนัักลงทุุน
ต่่างชาติิ และ กลยุุทธ์์การแบ่่ง
พอร์์ตของมืืออาชีีพ ก็็อาจเรีียก
ได้้ว่่า “สายขาว” เพราะไม่่ได้้ผิิด
กฎหมายแต่่ประการใด

ด้้วยบริิษััท Thai NVDR เป็็นคนถืือ
หุ้้�นแทนผู้้�ถือใบแสดงสิิทธิิฯทั้้�งหมด 
และออกใบแสดงสิิทธิิฯ ให้้นัักลงทุุน
เอาไปถืือ (-R) ดัังนั้้�น เวลาเราดููราย
ชื่่�อผู้้�ถือหุ้้�น เราจะเห็็นเพีียงชื่่�อ Thai 
NVDR ซึ่่�งจะไม่่เห็็นรายชื่่�อผู้้�ถือหุ้้�น
ที่่�แท้้จริิง

กลยุทธ์การใช้ NVDR 
สายขาว

NVDR สายดำ� 

จรููญพัันธ์์ วััฒนวงศ์์ 
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ตััวอย่่างเช่่น NVDR หุ้้�น XX จำำ�นวน 
20 ล้้านหน่่วย อาจเกิิดจาก นาย ก. 
ถืือ 19 ล้้านหน่่วย และ ประชาชนอีีก 
1,000 คน แบ่่งกระจายใน 1 ล้้าน
หน่่วยได้้

ดัังนั้้�น จึึงอาจมีีนัักลงทุุนบางกลุ่่�ม 
บางคนที่่� ไม่่ต้้องการแสดงชื่่�อในราย
ชื่่�อผู้้�ถือหุ้้�น ใช้้วิิธีีการถืือผ่่าน NVDR 
แทนก็็ได้้เช่่นกััน เพื่่�อที่่� จะหลบการ
ตรวจสอบของทางการหรืือหลบ
การถืือเกิิน trigger ในการทำำ� ten-
der offer ทำำ�ให้้ NVDR สายดำำ�นี้้�  
อาจถููกเพ่่งเล็็งว่่าเป็็นช่่องทางใน
การฟอกเงิิน

บทสรุป 

หาก กลต. บัังคัับใช้้เกณฑ์์นี้้� จริิง ก็็อาจทำำ�ให้้กลุ่่�ม NVDR สายดำำ� ต้้องโยกย้้าย
เงิินออกมา เกิิดแรงขายในหุ้้�นที่่�มีสััดส่่วน NVDR สููงๆแบบไม่่จำำ�เป็็น (แต่่มีี Foreign 
Limit ว่่างเหลืือเฟืือ)



ส้ินปี 66 น้ี วางแผนลด
หย่อนภาษียังไงดี!?

นารีี อภิิเศวตกานต์์ 
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นารีี อภิิเศวตกานต์์
นัักวิิเคราะห์์ปััจจััยพื้้�นฐาน

ใกล้้จะสิ้้� นปีี 2566 แล้้ว ถึึงเวลาที่่� เราทุุกคนที่่�มีรายได้้จะ
ต้้องคำำ�นวณเงิินได้้พึึงประเมิินเพื่่�อนำำ�ไปยื่่�นภาษีีในช่่วง
ต้้นปีี 2567 นี้้�  เราจะมาดููกัันว่่า มีีรายการลดหย่่อนภาษีี
อะไรบ้้างที่่�จะมาช่่วยเราบริิหารภาษีีเงิินได้้ให้้เราเสีียภาษีี
น้้อยที่่�สุด โดยเราสามารถแบ่่งค่่าลดหย่่อนเป็็นหมวดหมู่่�
ได้้ดัังนี้้�

ค่าลดหย่อน 
ส่วนตัวและครอบครัว

•	ค่ าลดหย่่อนส่่วนตััว 60,000 บาท

•	ค่ าลดหย่่อนคู่่�สมรส 60,000 บาท

•	ค่ าลดหย่่อนฝากครรภ์์และคลอด
บุุตร ไม่่เกิิน 60,000 บาท

•	ค่ าลดหย่่อนภาษีีบุุตร 30,000 บาท 
(เพิ่่�มอีีก 30,000 บาท สำำ�หรัับบุุตร
คนที่่�  2 ขึ้้�นไป)

ประกัน 
และการลงทุน

•	 เงิินประกัันสัังคม ไม่่เกิิน 9,000 บาท

•	 ประกัันสุุขภาพบิิดามารดา ไม่่เกิิน 
15,000 บาท

•	 เบี้้�ยประกัันชีีวิิตและประกัันสุุขภาพ 
รวมกัันไม่่เกิิน 100,000 บาท

•	 กองทุุน RMF ไม่่เกิิน 500,000 บาท*

•	 กองทุุน SSF ไม่่เกิิน 200,000 บาท*

*ค่่าลดหย่่อนกองทุุน RMF และ SSF รวมกัันไม่่เกิิน 500,000 บาท



เงินบริจาค

•	 เงิินบริิจาคทั่่�วไป ไม่่เกิิน 10% ของเงิินได้้

•	 เงิินบริิจาคเพื่่�อการศึึกษา การกีีฬา 
และการบริิจาคสาธารณะ 2 เท่่าของ
เงิินบริิจาค แต่่ไม่่เกิิน 10% ของเงิินได้้

•	 เงิินบริิจาคให้้กัับพรรคการเมืือง ไม่่
เกิิน 10,000 บาท

กระตุ้นเศรษฐกิจของรัฐ

•	 โครงการช้้อปดีีมีีคืืน ไม่่เกิิน 40,000 
บาท

•	 ดอกเบี้้�ยกู้้�ยืมเพื่่�อซื้้�อที่่�อยู่่�อาศััย ไม่่
เกิิน 100,000 บาท

วิธีการคำ�นวณภาษีฉบับมนุษย์
เงินเดือน

ก่่อนการคิิดลดหย่่อนภาษีี จะต้้องหััก
ค่่าใช้้จ่่ายออกก่่อน โดยจะหัักได้้ 50% 
ของรายได้้ แต่่ไม่่เกิิน 100,000 บาท

จะเห็็นว่่าการคำำ�นวณภาษีีนั้้� นง่่ายนิิด
เดีียว อย่่างไรก็็ตาม ถึึงแม้้ว่่าเราคำำ�นวณ
ภาษีีออกมาแล้้วรายได้้สุุทธิิไม่่ถึึงเกณฑ์์ที่่�
จะต้้องเสีียภาษีี เราก็็จำำ�เป็็นที่่�จะต้้องยื่่�น
ภาษีีตามขั้้�นตอนกัับกรมสรรพากรอยู่่�ดี

ตััวอย่่างเช่่น 

นายลิิบ มีีเงิินเดืือน 20,000 บาท 
ไม่่มีีโบนััสและไม่่มีีค่่าลดหย่่อนอื่่�นๆ 
จะมีีรายได้้ทั้้�งปีี 240,000 บาท

ค่่าใช้้จ่่าย 50% คิิดเป็็น 120,000 
บาท แต่่เกิิน 100,000 บาท จึึง
สามารถหัักค่่าใช้้จ่่ายได้้เพีียง 
100,000 บาทเท่่านั้้�น 

จากนั้้� น  ลดหย่่อนด้้วยค่่าลด
หย่่อนส่่วนตััว 60,000 บาท 
นา ย ลิิ บ จ ะ มีี เ งิิ น ไ ด้้ สุุ ท ธิิ อ ยู่่�ที่่�   
240,000 – 100,000 – 60,000 
= 80,000 บาท

นารีี อภิิเศวตกานต์์ 



19

เนื่่� องจากการยื่่�นภาษีีเป็็น
หน้้าที่่� ของผู้้�มี รายได้้ทุุก
คนในประเทศไทย อีีกทั้้� ง
ภาษีีที่่�ถู กหััก ณ ที่่�จ่ ายไป
ระหว่่างที่่�รั บรายได้้ ก็็ มีี
โอกาสที่่� จะได้้คืืนอีีกด้้วย 
หากถููกหัักออกไปมากเกิิน
กว่่าจำำ�นวนภาษีีที่่� เราต้้อง
จ่่ายจริิงเมื่่�อจบปีี

ด้้วยเหตุุของความซ้ำำ��ซ้อนนี้้�  หากใครที่่�ต้องเสีีย
ภาษีีเงิินได้้บุุคคลธรรมดาในอััตราที่่�ต่ำำ��กว่่าอััตรา
ภาษีีเงิินได้้นิิติิบุุคคล (20%) ของหุ้้�นที่่� เราได้้รัับ
ปัันผล เราก็็จะสามารถ “เครดิิตภาษีี” เพื่่�อขอ
คืืนภาษีีที่่�ถูกหัักซ้ำำ��ซ้อนกลัับคืืนมาได้้ 

แต่่ถ้้าหากใครที่่� เสีียภาษีีเงิินได้้บุุคคลธรรมดา
ในอััตราที่่�สู งกว่่าภาษีีเงิินได้้นิิติิบุุคคลอยู่่� แล้้ว 
แนะว่่าไม่่ควรนำำ�รายได้้จากเงิินปัันผลมายื่่� น
คำำ�นวณภาษีีอีีก เพราะจะทำำ�ให้้ต้้องจ่่ายภาษีี
มากกว่่าเดิิม ซึ่่�งถืือเป็็นการใช้้สิิทธิ์์� Final Tax (จบ
ที่่�การหััก ณ ที่่�จ่าย ไม่่ต้้องนำำ�มาคำำ�นวณตอนจบปีี
ภาษีี โดยไม่่ผิิดกฎหมาย) เป็็นที่่� เรีียบร้้อยไปแล้้ว

อย่่างไรก็็ตาม หากใครที่่� ได้้รัับเงิินปัันผล
จากกองทุุนที่่� เราเลืือกที่่�จะไม่่หัักภาษีี ณ ที่่�จ่าย 
สุุดท้้ายเราก็็ต้้องนำำ�รายได้้นี้้� ไปคำำ�นวณภาษีีให้้
ถููกต้้องด้้วยนะ



รู้จัก ETF สหรัฐใหม่ 
เน้นลงทุนเพ่ือเกษียณ

จากบริษัทบริหารการลงทุน 
ท่ีใหญ่สุดในโลก

ดร.บุุญธรรม รจิิตภิิญโญเลิิศ
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ดร.บุุญธรรม รจิิตภิิญโญเลิิศ 
ผู้้� เชี่่�ยวชาญด้้านเศรษฐกิิจ 
และ การลงทุุน

การลงทุุนหุ้้�นนอกกัับทาง Liberator นอกจากจะลงทุุนใน 
’หุ้้�นสหรััฐ’ แล้้ว เราสามารถลงทุุนใน ‘ETF สหรััฐ’ ผ่่าน 
App ของเราได้้ครัับ 

เมื่่�อกลางเดืือนตุุลาคมที่่�ผ่านมา บริิษััทบริิหาร
การลงทุุนใหญ่่ที่่�สุดในโลก นามว่่า Blackrock ที่่�
โดยปกติิจะจัับตลาดที่่�ดูแลการวางแผนเกษีียณ
ให้้กัับลููกค้้าแนว High Net Worth หรืือแนว
สถาบัันเท่่านั้้�น

ได้้ออกตราสาร ETF ที่่� เน้้นให้้ลููกค้้ารายย่่อย
สำำ�หรัับตลาดการลงทุุนเพื่่�อการเกษีียณเป็็นครั้้�ง
แรก โดยได้้ออกผลิิตภััณฑ์์การลงทุุนประเภท 
ETF ที่่� เรีียกว่่า iShares® LifePath® Target 
Date ETF

โดยบริิษััทโฆษณาว่่าใช้้ประโยชน์์จากประสบ-
การณ์์ในหลากหลายมิิติิ ทั้้�งฐานข้้อมููล เทคโนโลยีี
ด้้านการเงิินและความชำำ�นาญด้้านการลงทุุนที่่�
สะสมมา 30 ปีี

ก่่อนอื่่�นมาทำำ�ความรู้้�จัก Blackrock ที่่�ตอนนี้้�มี
สิินทรััพย์์ที่่�อยู่่�ภายใต้้การบริิหารด้้วยมููลค่่าเกืือบ 
$10 ล้้านล้้าน กัันครัับ



Blackrock ก่่อตั้้�งโดยแลรีี ฟิ้้� งก์์ อดีีต
กรรมการผู้้�จัดการ First Boston ในปีี 
1988 โดยบริิษััทได้้เข้้าตลาดหลัักทรััพย์์
ผ่่าน IPO ในตลาดหุ้้�นนิิวยอร์์คเมื่่�อวัันที่่�  
1 ตุุลาคม 1999

ณ สิ้้�นปีี 1999 มีีมููลค่่าสิินทรััพย์์ภายใต้้
การบริิหารที่่�  $1.65 แสนล้้าน ผ่่านความ
เชื่่�อมโยงกัับสถาบัันการเงิินระดัับโลก
ต่่างๆ พร้้อมกัันนี้้�  ได้้เริ่่�มใช้้แพลตฟอร์์ม
เทคโนโลยีีด้้านการเงิินที่่�ชื่่�อ Aladdin ซึ่่�ง
ถืือว่่ามีีความล้ำำ��หน้้ามากสำำ�หรัับผู้้� ใช้้งาน 
ณ วัันนี้้�

โดยในปีี 2006 ได้้เข้้าซื้้�อกิิจการ Mer-
rill Lynch Investment Management 
เพื่่� อเ ข้้าสู่่� ตลาดรายย่่อยและได้้ รัับ
ประสบการณ์์นานาชาติิ

ท้ังน้ี iShares ซ่ึงเป็นท่ีรู้จักว่าเป็น ETF 
ซ่ึงลงทุนในตลาดหุ้นและบอนด์ โดยเน้น
ต้นทุนต�่ ำและมีประสิทธิภาพทางภาษี
น้ัน ทาง Blackrock ได้เร่ิมเปิดตัวให้กับ
ลูกค้าในปี 2012

Laurence Douglas Fink  
CEO of BlackRock

ดร.บุุญธรรม รจิิตภิิญโญเลิิศ
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จากนั้้� น Blackrock ได้้เปลี่่� ยนโฉม
วงการด้้านการบริิหารความมั่่� งคั่่� งอีีก
ครั้้�ง ด้้วยการสร้้างแพลตฟอร์์ม Alad-
din Wealth ช่่วยให้้บรรดาผู้้�แนะนำำ�การ
ลงทุุนสามารถสร้้างพอร์์ตโฟลิิโอของ
ตนเองโดยใช้้ประโยชน์์จากข้้อมููลด้้าน
ต่่างๆ ที่่�บริิษััทมีีอยู่่�มากมาย

ในปีี 2018 ได้้สร้้าง AI Lab ผ่่านการใช้้ 
Machine Learning และ Data Science ใน
การช่่วยให้้ลููกค้้าลงทุุนได้้มีีประสิิทธิิภาพ
มากขึ้้� น และล่่าสุุด ได้้ออกผลิิตภััณฑ์์ 
“iShares Target Date ETF”

ในวงการเป็็นที่่�รู้้�กั นโดยส่่วนใหญ่่ว่่า 
Blackrock ถืือว่่ามีีความเชี่่� ยวชาญ
ด้้านการบริิหารพอร์์ตโฟลิิโอประเภท
ตราสารหนี้้� ได้้ดีีมาก โดยมีี ETF ประเภท

ตราสารหนี้้� อยู่่�หลายกองซึ่่�งมีีอััตราผล
ตอบแทนค่่อนข้้างดีีถึึงขั้้�นโดดเด่่นอย่่าง
สม่ำำ��เสมอ  

นอกจากนี้้�   Blackrock ยัังมีีความ
เชี่่�ยวชาญการบริิหารสิินทรััพย์์ประเภท
ตราสารทุุน อสัังหริิมทรััพย์์ และสิินทรััพย์์ 
ทางเลืือก รวมถึึง Private Equity อีีกด้้วย

โดยการเข้้ามาในสนามตลาดการลง 
ทุุนเพื่่�อการเกษีียณของ Blackrock เรา
มองว่่า หากเป็็นไปได้้ น่่าสนใจที่่�จะลงทุุนใน
ตราสาร iShares® LifePath® Target Date 
ETF  ซึ่่�ง ณ วัันนี้้�  สามารถทำำ�ได้้ผ่่าน App 
Liberator สำำ�หรัับตลาดหุ้้�นสหรััฐ



ลงทุนนอก กับ  Liberator ผ่าน 
Target Date ETF ของ Black-
rock กัน 

คราวนี้้�  ลองมาพิิจารณาผลิิตภััณฑ์์
การลงทุุนประเภท ETF นี้้�  ที่่� เรีียกว่่า iS-
hares® LifePath® Target Date ETF กััน
เพิ่่�มเติิมอีีกสัักนิิด

จุุดเด่่นของผลิิตภััณฑ์์นี้้�  คืือสามารถใช้้
เป็็นแหล่่งเงิินลงทุุนในยามเกษีียณของผู้้�
ที่่� ไม่่ได้้มีีเงิินลงทุุนอยู่่� ในกองทุุนสำำ�รอง
เลี้้�ยงชีีพ โดยเฉพาะอย่่างยิ่่�งสำำ�หรัับผู้้�ที่่�มี
อาชีีพอิิสระ ถืือว่่าสามารถตอบโจทย์์แบบ 
100% หรืือผู้้�ที่่�มีกองทุุนสำำ�รองเลี้้�ยงชีีพ
อยู่่�แล้้ว ก็็ยัังสามารถลงทุุนเป็็นแหล่่งราย
ได้้ยามเกษีียณไว้้เสริิมอีีกทางหนึ่่�ง

นอกจากนี้้�  ยัังมีีค่่าธรรมเนีียมที่่�ต่ำำ��มาก
หากเปรีียบเทีียบกัับกองทุุน SSF หรืือ 

RMF ในบ้้านเรา ทั้้�งนี้้�  ทาง Blackrock 
ชููจุุดเด่่น คืือ เข้้าถึึงง่่าย เพีียงคุุณรู้้�
ว่่าต้้องการจะเกษีียณในปีีใด เพีียงซื้้�อ
ตราสาร ETF ของปีีประมาณนั้้�น ก็็ถืือว่่า
สามารถลงทุุนได้้ตามระยะเวลาที่่�คุ ณ
ต้้องการเกษีียณ

โดยที่่� ให้้มืืออาชีีพช่่วยปกป้้องความ
เสี่่� ยงที่่�ถู กต้้อง ณ เวลาที่่�ถู กต้้อง ใน
แต่่ละช่่วงเวลาของคุุณตั้้�งแต่่ตอนลงทุุน
ในช่่วงก่่อนเกษีียณจนถึึงวัันเกษีียณ 
สำำ�หรัับค่่าธรรมเนีียม จะผัันแปรตาม
ระยะเวลา ในอััตรา 0.09-0.11% ต่่อ
ปีี ตามระยะเวลาการลงทุุนจนถึึงวััน
เกษีียณของคุุณ

ดร.บุุญธรรม รจิิตภิิญโญเลิิศ
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รููปที่่�  1 : รููปแสดงตััวอย่่างการก
ระจายสัั ดส่่วนการลงทุุนระหว่่าง
ตราสารทุุนและตราสารหนี้้�  ตาม
ระยะเวลาจนถึึงวัันเกษีียณ

โดยการลงทุุนในตราสารทุุนจะเหลืือต่ำำ��
กว่่า 90% เมื่่�อระยะเวลาการลงทุุนลด
ลงเหลืือ 20 ปีี ซึ่่�งจะกระจายในตราสาร
ทุุน (รวมถึึง REIT) ไว้้ 87% และลงทุุน
ในตราสารหนี้้�  13%

จนกระทั่่� งระยะเวลาการลงทุุนลด
ลงเหลืือ 10 ปีี จะกระจายในตราสาร
ทุุน (รวมถึึง REIT) ไว้้ 65% และลงทุุน
ในตราสารหนี้้�  35% และกระจายใน
ตราสารทุุน (รวมถึึง REIT) ไว้้ 40% และ
ลงทุุนในตราสารหนี้้�  60% ณ วัันเกษีียณ

ดร.บุุญธรรม รจิิตภิิญโญเลิิศ
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ตราสารทุุนและตราสารหนี้้�  ตาม
ระยะเวลาจนถึึงวัันเกษีียณ

โดยการลงทุุนในตราสารทุุนจะเหลืือ
ต่ำำ��กว่่า 90% เมื่่�อระยะเวลาการลงทุุนลด
ลงเหลืือ 20 ปีี ซึ่่�งจะกระจายในตราสาร
ทุุน (รวมถึึง REIT) ไว้้ 87% และลงทุุน
ในตราสารหนี้้�  13%

จนกระทั่่� งระยะเวลาการลงทุุนลด
ลงเหลืือ 10 ปีี จะกระจายในตราสาร
ทุุน (รวมถึึง REIT) ไว้้ 65% และลงทุุน
ในตราสารหนี้้�  35% และกระจายใน
ตราสารทุุน (รวมถึึง REIT) ไว้้ 40% และ
ลงทุุนในตราสารหนี้้�  60% ณ วัันเกษีียณ

จากตาราง หากเรามีีระยะเวลาการ
ลงทุุนจนถึึงวัันเกษีียณเหลืืออยู่่�  45 ปีี 

ทาง iShares® LifePath® Target Date 
ETF จะกระจายสััดส่่วนการลงทุุนใน
ตราสารทุุน (รวมถึึง REIT) ไว้้ 99% และ
ลงทุุนในตราสารหนี้้�  1%

หากระยะเวลาการลงทุุนลดลงเหลืือ 
30 ปีี จะกระจายในตราสารทุุน (รวมถึึง 
REIT) ไว้้ 98% และลงทุุนในตราสาร
หนี้้�  2%
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จากตาราง หากเรามีีระยะเวลาการ
ลงทุุนจนถึึงวัันเกษีียณเหลืืออยู่่�  45 ปีี 
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หากระยะเวลาการลงทุุนลดลงเหลืือ 
30 ปีี จะกระจายในตราสารทุุน (รวมถึึง 
REIT) ไว้้ 98% และลงทุุนในตราสาร
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ลงทุนนอก กับ  Liberator ผ่าน 
Target Date ETF ของ Black-
rock กัน 

โดยทาง  iShares® LifePath® Tar-
get Date ETF ลงทุุนในตราสารหนี้้�และ
ตราสารทุุน รวมถึึงสิินทรััพย์์ประเภท
อื่่� นๆ จากการลงทุุนในผลิิตภััณฑ์์ต่่างๆ 
ของ Blackrock เองที่่�ขึ้้�นชื่่�อว่่ามีีคุุณภาพ
เป็็นหลััก

โดย ณ เดืือนธัันวาคม 2023 ผลิิตภััณฑ์์ 
iShares® LifePath® Target Date ETF 
มีีให้้คุุณเลืือก 10 กอง ได้้แก่่ ผลิิตภััณฑ์์
ไล่่ตามปีีที่่�คุณจะเกษีียณ •	ปี  2025 
Ticker [ITDA],

•	ปี  2030 [ITDB],

•	ปี  2035 [ITDC],

•	ปี  2040 [ITDD],

•	ปี  2045 [ITDE],

•	ปี  2050 [ITDF],

•	ปี  2055 [ITDG],

•	ปี  2060 [ITDH],

•	ปี  2065 [ITDI] 	

•	 และTicker [IRTR] ซึ่่�งเป็็น iShares® 
LifePath® Retirement ETF 

โดยคุุณสามารถลงทุุนใน ETF ตามปีีที่่�
คุุณเกษีียณ โดยที่่� ให้้มืืออาชีีพช่่วยปกป้้อง
ความเสี่่�ยงที่่�ถูกต้้อง ณ เวลาที่่�ถูกต้้อง ใน
แต่่ละช่่วงเวลาของคุุณตั้้�งแต่่ตอนลงทุุนใน
ช่่วงก่่อนเกษีียณจนถึึงวัันเกษีียณ



มารู้จัก RRR กับ 
Winrate

อภิิวััฒน์์ ทวีีศิิริิเวทย์์
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อภิิวััฒน์์ ทวีีศิิริิเวทย์์ 
นัักวิิเคราะห์์ทางเทคนิิค

การดูู RRR หรืือ Reward Risk Ratio กัับ Winrate มีี
ความสำำ�คัญต่่อการเทรดในระยะยาวเป็็นอย่่างยิ่่�ง เพราะ
จะทำำ�ให้้เราทราบว่่า กลยุุทธ์์ที่่� เราจะใช้้ ต้้องมีีค่่า RRR 
และ Winrate เท่่าไหร่่ ถึึงจะชนะตลาดได้้ 

โดยปกติินัักลงทุุนจะคิิดว่่า ต้้องมีีค่่า RRR 
มากกว่่า 1 ถึึงจะกำำ�ไร แต่่ในบทความนี้้�  เราจะ
ต้้องพิิจารณาถึึง Winrate ด้้วย เพราะบางทีี ค่่า 
RRR ต่ำำ��กว่่า 1 ก็็สามารถทำำ�กำำ�ไรได้้เช่่นเดีียวกััน 
ในกรณีีที่่�  Winrate มีีค่่าสููงถึึงระดัับนึึง

RRR คืออะไร

Reward risk ratio หรืือ RRR คืือ ตััววััดที่่� ใช้้
ในการดููความสััมพัันธ์์ระหว่่างกำำ�ไรที่่�คาดหวััง 
(Reward) และความเสี่่� ยงที่่�ต้องรัับ (Risk) ใน
การลงทุุน

ตัวอย่างการคำ�นวณ RRR

ถ้้าผู้้�ลงทุุนคาดหวัังที่่�จะได้้กำำ�ไร 200 ดอลลาร์์
จากการลงทุุน แต่่ยอมรัับความเสี่่� ยงขาดทุุนได้้
สููงสุุด 100 ดอลลาร์์ ดัังนั้้�น RRR ในกรณีีนี้้�คือ 
2:1 (200 หารด้้วย 100)

สูตรการคำ�นวณ RRR

RRR = (เป้าหมาย – ราคาเข้า) / 
(ราคาเข้า – Stop loss)



ตัวอย่างการเทรด 	  
โดยคำ�นวณหา RRR

Winrate คืออะไร

จากตัวอย่าง RRR = 1.14 คำ�นวณจาก 

•	 ราคาเข้้าที่่�  17.40

• 	ราคาเป้้าหมาย (Target) =  18.20 

	 (18.20-17.40 = 0.80)

•	  จุุด Stop loss = 16.70

	 (17.40 – 16.70 = 0.70)

•	 RRR = 0.80 / 0.70 =  1.14285 

	 หรืือประมาณ 1.14 นั่่�นเอง

Winrate คืือ อััตราของโอกาสในการ
ชนะต่่อการเทรด 1 ครั้้�ง

ยกตััวอย่่างเช่่น ถ้้าคุุณมีีการเทรด 
100 ครั้้�ง โดยที่่�คุณทำำ�กำำ�ไรได้้ 60 ครั้้�ง 
คุุณจะมีี win rate ที่่�  60% (60 หารด้้วย 
100)

เป็็นตััวชี้้�วั ดที่่�สำ ำ �คัญเพื่่�อวััดประสิิทธิิ 
ภาพของระบบการเทรดหรืือสมรรถภาพ
ของผู้้� เทรด อย่่างไรก็็ตาม ควรจะคำำ�นึง
ถึึงว่่า Winrate ไม่่ได้้บอกถึึงขนาดของ
กำำ�ไรหรืือขาดทุุนในแต่่ละการเทรด

ดัังนั้้� นการดูู Winrate ควรร่่วมกัับการดูู 
Reward Risk Ratio ด้้วย เพื่่�อดููว่่ากลยุุทธ์์
ที่่� ใช้้สามารถสร้้างกำำ�ไรในการเทรดได้้หรืือไม่่

อภิิวััฒน์์ ทวีีศิิริิเวทย์์
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RRR กับ Winrate

เมื่่�อเราทราบ RRR และ Winrate เรา
จะทราบได้้ว่่ากลยุุทธ์์ของเราสามารถ
ทำำ�กำำ�ไรได้้จริิงในตลาดหรืือไม่่ โดย
คำำ�นวณจาก Minimum Winrate =  
1 / (1 + Reward : Risk)

ตัวอย่าง

	 1 : RRR = 1 : 1 ค่่า Winrate ขั้้�นต่ำำ�� 
ควรเท่่ากัับ 50%

	 1 / (1+1) = 0.5 = 50%

	 RRR = (1 / Winrate) -1

ตัวอย่าง

	 หาก RRR = 2 ค่่า Winrate ขั้้�นต่ำำ��
ควรจะเท่่ากัับ 33% ถึึงจะเท่่าทุุน 

	 หากต้้องการสร้้างกำำ�ไร กลยุุทธ์์ควร
มีีค่่า RRR > 2 หรืือ Winrate > 33% 
อย่่างใดอย่่างหนึ่่�ง

ตารางความสัมพันธ์ 	  
RRR กับ Winrate

จะเห็็นได้้ว่่าถ้้า Winrate ต่ำำ��ควรจะมีีค่่า RRR ที่่�
สููง แต่่หาก Winrate สููง ค่่า RRR สามารถต่ำำ��ได้้

ดัังนั้้�น เวลาการเทรด นัักลงทุุนควรรู้้�ว่า Win-
rate และ RRR ของเราเท่่าไหร่่ เพื่่�อให้้กลยุุทธ์์การ
เทรดนั้้�นสามารถสร้้างกำำ�ไรอย่่างสม่ำำ��เสมอได้้
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รายงานน้ี ถูกจัดทําข้ึนเพ่ือเผยแพร่ และเพ่ือให้ข้อมูลเท่าน้ัน มิใช่การชักจูงให้ซ้ือหรือขายหุ้นท่ีกล่าวถึงในรายงานฉบับน้ี นักลงทุ
นควรตระหนักเสมอว่า ราคาหุ้นอาจเคล่ือนไหวผันผวน เพ่ิมข้ึน และลดลงได้ตลอดเวลา ความเห็น หรือคําแนะนําต่างๆ จัดทําข้ึ
นบนการวิเคราะห์เชิงเทคนิค และทางปัจจัยพ้ืนฐาน อาจมีความแตกต่างกันได้ การประเมินมูลค่าท่ีเหมาะสมทางพ้ืนฐาน 
อาจแตกต่างจากการวิเคราะห์เชิงเทคนิคซ่ึงจะข้ึนกับปัจจัยทางด้านราคา(Price) และปริมาณการซ้ือขาย(Volume) ซ่ึงแตกต่าง
ไปจากการวิเคราะห์เชิงปัจจัยพ้ืนฐานซ่ึงประเมินมาจากการคาดการณ์ผลการดําเนินงานบริษัท ดังน้ัน ผลตอบแทนของนักลงทุ
นจึงอาจต่ํากว่าต้นทุนได้ ขณะท่ีผลตอบแทนจากการลงทุนในอดีตไม่สามารถสะท้อนถึงผลตอบแทนในอนาคตได้ บทวิเคราะห์
น้ีไม่ได้มีจุดประสงค์เพ่ือแนะนําการลงทุนเพ่ือบุคคลใดเป็นการเฉพาะ และเพ่ือวัตถุประสงค์เฉพาะเจาะจงต่อการลงทุน ฐานะ
ทาง
การเงิน และความต้องการส่วนบุคคลของนักลงทุนท่ีอ่านบทวิเคราะห์ฉบับน้ี ดังน้ัน นักลงทุนจึงควรใช้วิจารณญาณ ในการอ่

การจัดทํารายงานฉบับน้ี ได้อ้างอิงมาจากแหล่งข้อมูลท่ีได้รับการยอมรับว่ามีความน่าเช่ือถือ แต่ไม่ได้เป็นการรับรองจาก 
บล.ลิเบอเรเตอร์ ดังน้ันผลท่ีตามมาท้ังในส่วนของความแม่นยํา หรือเรียบร้อยสมบูรณ์จึงไม่ได้เป็นความรับผิดชอบจากทาง 
บล.ลิเบอเรเตอร์ และ เจ้าหน้าท่ี, กรรมการ, และหน่วยงานท่ีเก่ียวข้อง และ/หรือพนักงาน จะไม่มีส่วนรับผิดชอบต่อการสูญเสีย
ต่างๆ ท่ีเกิดข้ึนท้ังทางตรง หรือทางอ้อมจากการใช้รายงานฉบับน้ี ข้อมูล, ความเห็น และคําแนะนําท่ีปรากฏอยู่ในบทวิเคราะห์
ฉบับน้ีอาจมีการเปล่ียนแปลงได้ตลอดเวลา โดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า

ในบทวิเคราะห์น้ี อาจมีการคาดการณ์ผลการดําเนินงานล่วงหน้า ด้วยการใช้คําเหล่าน้ี เช่น “คาดว่า” “เช่ือว่า” “คาดการณ์ว่า” 
“มีแนวโน้มว่า” “มีแผนว่า” “ประมาณการ” หรือ อาจมีการอธิบายว่า เหตุการณ์น้ี “อาจ” เกิดข้ึน หรือ เหตุการณ์น้ี “เป็นไปได้” 
ท่ีจะเกิดข้ึน เป็นต้น การคาดการณ์ล่วงหน้าดังท่ีกล่าวน้ี จะอยู่บนพ้ืนฐานของสมมติฐานท่ีต้ังข้ึนและอ้างอิงบนข้อมูลในปัจจุบัน 
และยังข้ึนอยู่กับความเส่ียงและความไม่แน่นอนท่ีจะทําให้ผลการดําเนินงานท่ีแท้จริงแตกต่างไปจากท่ีคาดการณ์ ได้ นักลงทุนจึง
ไม่ควรใช้การคาดการณ์ล่วงหน้าน้ีเป็นหลักในการตัดสินใจลงทุน โดยหลังจากวันท่ีบทวิเคราะห์ถูกเผยแพร่ออกไป บล.ลิเบอเรเตอร์ 
ไม่ถือเป็นภาระผูกพันในการปรับประมาณการ หากจะมีข้อมูลใหม่ หรือเหตุการณ์ท่ีไม่คาดคิดเกิดข้ึน 

บล.ลิเบอเรเตอร์ รวมถึงเจ้าหน้าท่ี, กรรมการ และพนักงาน ซ่ึงรวมถึงหน่วยงานท่ีเก่ียวข้องกับการจัดทํา หรือการเผยแพร่บท
วิเคราะห์น้ี อาจมีส่วนร่วม หรือมีสิทธิลงทุนในหุ้นตัวน้ี หรือ มีส่วนได้เสียต่างๆ กับผู้ท่ีออกหลักทรัพย์น้ี นอกจากน้ี ราคาหุ้นอาจ
เคล่ือนไหวไปตามส่ิงท่ีเสนอในบทวิเคราะห์น้ี บล.ลิเบอเรเตอร์ มีสิทธิใช้ข้อมูลในรายงานน้ี ก่อนท่ีรายงานน้ีจะถูกเผยแพร่ออกไป
ภายใต้ขอบเขตท่ีกฎหมายรับรองเท่าน้ัน กรรมการ, เจ้าหน้า และ/หรือพนักงานของ บล.ลิเบอเรเตอร์ ท่านหน่ึงท่านใด หรือมากกว่า
หน่ึงท่าน สามารถเป็นกรรมการในบริษัทจดทะเบียนน้ีได้

บทวิเคราะห์น้ี ถูกทําข้ึนเพ่ือลูกค้าของ บล.ลิเบอเรเตอร์ และห้ามนําไปแก้ไข ดัดแปลง แจกจ่าย และจัดทําใหม่ ไม่ว่าจะเป็นบาง
ส่วน หรือเต็มฉบับ หากไม่ได้รับอนุญาตจาก บล.ลิเบอเรเตอร์ เป็นการล่วงหน้า ท้ังน้ี บล.ลิเบอเรเตอร์ จะไม่รับผิดชอบต่อผลท่ี
ตามมาจากการกระทําของบุคคลท่ี 3 ท่ีกระทําส่ิงท่ีได้ห้ามไว้ดังกล่าว

นิยาม : บล.ลิเบอเรเตอร์ กําหนดคําแนะนําการลงทุนด้วยการวิเคราะห์เชิงปัจจัยพ้ืนฐานไว้ 3 ระดับ ดังต่อไปน้ี

ใช้สําหรับหุ้นท่ีฝ่ายวิจัยฯ คาดว่าจะให้ผลตอบแทนคาดหวัง ระหว่างส่วนต่างราคาหุ้นในปัจจุบัน 
กับ ราคาเหมาะสมตามปัจจัยพ้ืนฐาน (Capital gain) มากกว่า 10%

ใช้สําหรับหุ้นท่ีฝ่ายวิจัยฯ คาดว่าจะให้ผลตอบแทนคาดหวัง ระหว่างส่วนต่างราคาในหุ้นปัจจุบัน
กับ ราคาเหมาะสมตามปัจจัยพ้ืนฐาน (Capital gain) ระหว่าง -10% ถึง +10%

ใช้สําหรับหุ้นท่ีฝ่ายวิจัยฯ คาดว่าจะให้ผลตอบแทนคาดหวัง ระหว่างส่วนต่างราคาในหุ้นปัจจุบัน
กับ ราคาเหมาะสมตามปัจจัยพ้ืนฐาน (Capital gain) ติดลบมากกว่า 10% ข้ึนไป

โดยคําแนะนําด้วยการวิเคราะห์เชิงปัจจัยพ้ืนฐานน้ี อาจ “เหมือน” หรือ “แตกต่าง” กับคําแนะนําทางเทคนิครายวัน หรือ 
คําแนะนําในเชิงกลยุทธ์ ได้ นักลงทุนควรพิจารณาคําแนะนําในบทวิเคราะห์อย่างรอบคอบร่วมกับ ลักษณะพฤติกรรมการ
ลงทุน และความสามารถในการรับความเส่ียงได้ของนักลงทุน ก่อนตัดสินใจลงทุน

ซ้ือ (BUY)

ถือ (HOLD)

ขาย (SELL)
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คําอธิบาย : ข้อมูลข้างต้น นํามาจากรายงาน “Corporate Governance 
Report of Thailand Companies 2022” เผยแพร่เม่ือ 27 ตุลาคม 2565 
โดย สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ซ่ึงจัดทําข้ึนตาม
นโยบายของ สนง. คณะกรรมการกํากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ 
(กลต.) ด้วยการสํารวจ และประเมินจากข้อมูลของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย์เอ็มเอไอ (mai) 
ดังน้ันผลการสํารวจจึงอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลังวันรายงานฉบับดังน้ี  
ท้ังน้ี บล.ลิเบอเรเตอร์ มิสามารถรับรองความถูกต้องของรายงานฉบับ
ดังกล่าวได้
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ท่ีมา : SEC.or.th, สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (7 ก.ค. 2565) โดยบริษัทท่ีเข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้าน
ทุจริต (Thai CAC) มี 2 กลุ่ม คือท่ีมา : SEC.or.th, สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (7 ก.ค. 2565) โดยบริษัทท่ีเข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติ
ของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (Thai CAC) มี 2 กลุ่ม คือ

บริษัทหลักทรัพย์ ลิเบอเรเตอร์ จํากัด (สํานักงานใหญ่) เลขท่ี 944 โครงการสามย่านมิตรทาวน์ ช้ัน 28 ห้องเลขท่ี 2810 และช้ันท่ี 29 ห้องเลขท่ี 2906 
ถนนพระราม 4 แขวงวังใหม่ เขตปทุมวัน กทม. 10330 โทรศัพท์ : 02-028-7441t

ได้รับการรับรอง CAC-
ได้ประกาศเจตนารมณ์เข้าร่วม CAC-
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