
I n v e s t m e n t  f o r  a l l May 2024

Buy in MAY? อาจารยเ์พชร  |  DCA (ลับ) ฉบับน้าแดง น้าแดง  |  หุ้นโรงไฟฟ้าดูอะไรกันบ้าง และ ผลกระทบ 
ต่อธุรกิจ  พ่ีเซียง  |  5 ประเภท กลยุทธ์การเทรด โคช้บาส  |  บัตรเครดิตและบัตรกดเงินสด มีประโยชน์  
หากรู้จักใช้  ภทัร  |  ยุคสมัยท่ีเปล่ียนไป ของโมเดลธุรกิจ Direct-to-Consumer  อารม์  |  ฮีโร่ในยามวิกฤต  เอิรน์

T H I N G S  FA L L I N G  I N T O  P L A C E



2

Hello  
Liberator Family
สวััสดีีชาว LIBFAM  
ท่ี่� รัักครัับ

ทุุกๆเดืือน พฤษภาคม ในวงการหุ้้� นจะถาม
กันัทุุกปีีว่่า “Sell in May ไหม?” คำำ�ตอบคืือไม่่รู้้� 
เพราะจริิงๆแล้ว้ pattern เดิิมๆในอดีีตมันัมักัใช้้
ไม่่ได้ใ้นโลกการลงทุุนยุุคใหม่แล้ว้ ปััจจัยัพื้้ �นฐาน 
และ ข้อ้มููลข่าวสารที่่�รวดเร็็ว ยังัเป็็นตัวัขับัเคลื่่�อน
สำำ�คัญัทุุกวันันี้้ � 

โดยสิ่่�งสำำ�คัญัที่่�น้้าเห็็นในเดืือน เม.ย. และจะ
ส่่งผลต่อการลงทุุนในช่่วงที่่� เหลือของปีีคืือ (1) 
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ความคาดหวังัที่่�เฟดจะลดดอกเบี้้ �ยตอนนี้้ �เหลือ
ไม่่เกิิน 2 ครั้้�งแล้ว้ (2) ผลการดำำ�เนิินงานของ
บริิษัทัจดทะเบีียนไทย เริ่่�มดููดีขึ้้ �นเรื่่�อยๆ ธนาคาร
ส่่วนใหญ่อยู่่� ในเกณฑ์ดี์ี หุ้้� นขนาดใหญ่ เช่่น SCC 
เริ่่�มเจอ earningbottom (3) กระบวนการกำำ�กับั
ดููแลของ ตลท. และ กลต. เริ่่�มเข้ม้งวดและทยอย
นำำ�มาปฏิิบัติัิเพื่่�อปกป้้อง และเรีียกความเชื่่�อมั่่�น
แก่่นักัลงทุุน (4) valuation หุ้้� นดีีๆ กำำ�ไรเติิบโตดีี
หลายๆตัวั ก็็เริ่่�มราคาถููกอย่่างน่่าสนใจ (5) 
โครงการ Digital wallet เริ่่�มขยับั (6) SET ไม่่ยอม
หลุดแนวรับัสำำ�คัญั 1355 จุุด มีีแฉล่่บหลุด 2 วันั
แต่่ก็็กลับัมาได้ท้ันัควันั ด้ว้ยเหตุทั้้�ง 6 น้้าจึึงคิิด
ว่่า ตลาดหุ้้� นไทยยังัไม่่ได้ห้มดหวังันะปีีนี้้ �

LIB of the Month ฉบับันี้้ �อัดัด้ว้ยสาระเต็็ม
อิ่่�ม; อ.เพชร กลยุทธ์ล์งทุุนเดืือน พ.ค. Buy in 
May? , เรีียนรู้้�เรื่่�องหุ้้� นโรงไฟฟ้้ากับัพี่่�เซีียง, ภาค
ต่่อหุ้้� น DCA ของน้้าแดง และ ความเป็็นมาของ 
บัตัรเครดิิต โดยน้้องภัทัร ส่่วนหุ้้� นต่่างประเทศ
มีี 2 เรื่่�องน่่าสนใจ คืือ โมเดลธุรกิิจ DTC โดยหนุ่่�ม
อาร์ม์ และ ฮีีโร่่ในยามวิิกฤติิ โดยน้้อง เอิิร์น์

น้้าหวังัว่่าเพื่่�อนๆจะสนุุกกับัเนื้้ �อหาฉบับันี้้ �
นะครับั
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พฤษภาคม คาดลุ้้�นการเกิิด  Buy in MAY ขานรับ
การฟ้ื้� นตัวของเศรษฐกิิจไทย ท่่ามกลาง SET 
Valuation กลัับมาอยู่่� ในระดัับท่ี่� ไม่่แพง 

ดัังนั้้�นกลยุุทธ์์ยัังมองเป็็นจังหวะซ้ื้�อสะสม โดยหุ้้�น
เด่่นในเดืือนนี้้�แนะนำำ� BTG, CPALL, ITC, WHA

ติิดตามรายงานงบกลุ่่�ม Real Sector 

ผ่่านพ้้นไปแล้้วสำำ�หรัับการรายงานผล
ประกอบการของกลุ่่�มธนาคาร โดยหากพิิจารณา 
7 ธนาคารหลักั มีีกำำ�ไรสุุทธิิ 1Q24 รวมทั้้�งสิ้้ �น 
5.4 หมื่่�นล้า้นบาท (+7%y-y, +24%q-q) ดีีกว่่า
ตลาดคาดราว +5.2% ขณะที่่�ในช่่วงถัดัไปคาด
การตั้้�งสำำ�รองโดยรวมจะค่่อยๆลดลง สิินเชื่่�อ
ขยายตัวัขึ้้ �น และแรงกดดันัด้า้นดอกเบี้้ �ยขาลง
ในระยะสั้้�นยังัค่่อนข้า้งจำำ�กัดั ขณะที่่�  Valuation 
ของกลุ่่�มธนาคารอยู่่� ในระดับัที่่� ไม่่แพง โดยเฉลี่่�ย
ราว PBV 0.6 เท่่าจึึงมองเป็็นโอกาสค่่อยๆสะสม 

วิิจิิตร อารยะพิิศิิษฐ 
นัักกลยุุทธ์์ การลงทุุน
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ขณะที่่� ในช่่วงที่่� เหลือจะเป็็นการรายงานผล
ประกอบการของกลุ่่�ม Real Sector ซึ่่�งหลาย
อุุตสาหกรรมคาดอยู่่� ในเกณฑ์ดี์ี และหากออก
มาในทิิศทางที่่�ดีีกว่่าคาด ก็็จะเป็็นแรงขับัเคลื่่�อน 
SET ฟ้ื้�นตัวัมากยิ่่�งขึ้้ �น

คาด FED ยัังไม่่รีบลดดอกเบี้้�ย  

สำำ�หรับัการประชุุมธนาคารกลางในเดืือน
นี้้ � จะมีีการประชุุมธนาคารกลางสหรัฐัฯ (FED) 

ดัังนั้้� นเราคาดว่่าการ
ประชุุมรอบนี้้�  FED จะคง
อััตราดอกเบี้้�ยนโยบาย
ที่่�ระดัับเดิิม ขณะที่่�ภาพ
ในช่่วงคร่ึ่�งปีีหลัังของปีี
นี้้�  เราคาดดอกเบี้้�ย US 
มีีโอกาสปรัับลด 2 ครั้้�ง 
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ในวันัที่่�  30 เม.ย. – 1 พ.ค. โดยหากพิิจารณาจาก
ตัวัเลขเศรษฐกิิจของ US ที่่�ยังัทรงตัวั ผสานกับั
เงิินเฟ้้อ US ที่่�ยังัไม่่ชะลอใกล้เ้ป้้าหมายที่่�  FED 
วางไว้ ้ดังันั้้�นเราคาดว่่าการประชุุมรอบนี้้ � FED 
จะคงอัตัราดอกเบี้้ �ยนโยบายที่่�ระดับัเดิิม ขณะ
ที่่�ภาพในช่่วงครึ่่�งปีีหลังัของปีีนี้้ � เราคาดดอกเบี้้ �ย 
US มีีโอกาสปรับัลด 2 ครั้้�ง (ในช่่วงเดืือน ก.ย. 
และ ธ.ค.) ส่่วนด้า้นการประชุุมของธนาคาร
กลางอังักฤษ (BOE) ในวันัที่่�  9 พ.ค. เบื้้ �องต้น้เรา
คาดว่่า BOE จะยังัคงดอกเบี้้ �ยนโยบายทิิศทาง
เดีียวกับั FED เช่่นกันั

Valuation เข้้าสู่่� จุุดน่่าดึึงดููด

ราคาหุ้้� นเดืือน เม.ย. ตอบรับัเชิิงลบไปแล้ว้
ในหลายประเด็็น ทั้้�งความกังัวลต่อสถานการณ์์
ในตะวันัออกกลาง, ความคาดหวังัต่่อการปรับั
ลดดอกเบี้้ �ยล่่าช้า้ไปกว่่าคาดเดิิม เป็็นต้น้ ซึ่่�ง
ปััจจัยัเหล่านี้้ �ล้ว้นส่่งผลกระทบเชิิงลบต่่อตลาด 

แต่่อย่่างไรก็็ดีี หากกลับัมาพิิจารณาถึึง 
Valuation ของ SET จะพบว่่า SET ย่่อ
ตัวัแรงจน PE เข้า้ใกล้ร้ะดับั 14.3 เท่่า 
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ซึ่่�งถืือเป็็นระดับั ที่่�ต่ำำ��กว่่าค่่าเฉลี่่�ยระยะยาว (10 
ปีี) ของ SET ที่่�  16.9 เท่่า หรืออาจเรีียกได้ว่้่า 
Valuation ปััจจุุบันัมีีส่่วนลด -1.0 SD จากค่่า
เฉลี่่�ย สะท้อ้นว่่าเป็็นระดับัที่่� น่่าทยอยสะสม

ลุ้้�นเกิิด Buy in MAY

เดืือน พ.ค. ถืือเป็็นเดืือนที่่�นักัลงทุุนค่่อน
ข้า้งมีีความกังัวล เนื่่�องจากสถิิติิในช่่วง 10ปีี ที่่�
ผ่่านมา พบว่่า SET มักัจะปรับัฐานในเดืือน พ.ค. 
ด้ว้ยค่่าเฉลี่่�ยผลตอบแทนของ SET ที่่�  -0.31% 

เดืือน พ.ค. ปีีนี้้�  อาจจะไม่่
เหมืือนในอดีีตเนื่่�องจาก ณ 

ปััจจุุบััน เริ่่�มเห็็นสััญญาณของ
ภาครััฐฯที่่�พยายามฟ้ื้� นความ

เชื่่�อมั่่�นของเศรษฐกิิจไทยผ่่าน
นโยบายกระตุ้้�นต่่างๆ
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แต่่อย่่างไรก็็ดีี เดืือน พ.ค. ปีีนี้้ � อาจจะไม่่เหมือน
ในอดีีตเนื่่�องจาก ณ ปััจจุุบันั เริ่่�มเห็็นสัญัญาณ
ของภาครัฐัฯที่่�พยายามฟ้ื้�นความเชื่่�อมั่่�นของ
เศรษฐกิิจไทยผ่่านนโยบายกระตุ้้� นต่่างๆ คาด
จะช่่วยหนุนให้้แนวโน้้มเศรษฐกิิจไทยมีีโอกาส
ฟ้ื้�นตัวัขึ้้ �น ในขณะที่่�ราคาหุ้้� นส่่วนใหญ่ในช่่วงที่่�
ผ่่านมาก็็ปรับัฐานลงค่่อนข้า้งลึึก ดังันั้้�น หาก
ปััจจัยับวกเข้า้มามากยิ่่�งขึ้้ �น ก็็อาจมีีลุ้้� นว่่าเดืือน 
พ.ค. นี้้ � อาจเกิิดสัญัญาณ “Buy in MAY”  

กลยุุทธ์์การลงทุุน

คาด SET เดืือนพฤษภาคม ลุ้้� นฟ้ื้�นตัวั ใน
กรอบ 1330-1420 จุุด 

จากภาพเศรษฐกิิจในประเทศที่่�มีีความหวังั
มากขึ้้ �น ผสานกับั Valuation ที่่�อยู่่� ในระดับัที่่� น่่า
ดึึงดููด หนุนการซื้้ �อกลับัในช่่วงเดืือน พ.ค. (Buy 
in MAY) โดยเน้้นสะสมกลุ่่�มท่่องเที่่�ยว, ค้า้ปลีก, 

อาหารเครื่่� องดื่่�ม, โรงไฟฟ้้า, นิิคม
อุุตสาหกรรม โดยหุ้้� นเด่่นสำำ�หรับัเดืือน
นี้้ � เราแนะนำำ� BTG, CPALL, ITC, WHA
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หุ้้�นเด่่น  
ประจำำ�เดืือน
พฤษภาคม 
20244
*ราคาเป้าหมายจาก Bloomberg Consensus

BTG (25.75)

แม้ค้าดกำำ�ไร 1Q24 จะขาดทุุนราว 137 ล้า้นบาท 
แต่่ประเมิินจะกลับัมาทำำ�กำำ�ไรได้ใ้นช่่วง 2Q24 ซึ่่�ง
ถืือเป็็นกำำ�ไรครั้้�งแรกในรอบ 5 ไตรมาสล่่าสุุด จาก
ทิิศทางราคาหมููที่่�เริ่่�มฟ้ื้�นตัวั ผสานวัตัถุุดิิบที่่�ลดลง 
และหน่วยงานกัมัพููชาเริ่่�มมีีกำำ�ไรในเดืือน มีี.ค. ที่่�
ผ่่านมา ขณะที่่�ด้า้นรายจ่่ายยังัควบคุุมได้ดี้ี
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ITC (23.6)  

คาดแนวโน้้มกำำ�ไร 1Q24 ยังัเพิ่่�มขึ้้ �น y-y ตามคำำ�
สั่่�งซื้้ �ออาหารสัตัว์เ์ลี้้ �ยงที่่�กลับัมาดีีทั้้�งใน US และ 
EU หนุนคาดยอดขายปีี 2024 จะเติิบโต +15%y-
y ส่่วนกำำ�ไรสุุทธิิคาด +29%y-y ผสานแรงหนุน

CPALL (72.0*) 

คาดแนวโน้้ม 1Q24 มีีทิิศทางที่่� เติิบโตต่่อเนื่่�อง 
ขับัเคลื่่�อนจากพัฒันาการที่่�ดีีขึ้้ �นของการบริิโภค 
หนุน SSSG ในช่่วง 1Q24 เติิบโตได้ดี้ีทั้้�งร้้าน 
7-eleven, Makro และ Lotus ขณะที่่�  Valuation 
อยู่่� ในระดับัที่่� ไม่่แพง และมีีความคาดหวังั
โครงการ Digital Wallets ที่่�จะเข้า้มาช่่วยเพิ่่�ม
เติิมในช่่วงปลายปีี
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WHA (5.7*) 

คาดกำำ�ไร 1Q24 เติิบโตแข็็งแกร่่ง y-y จากการ
โอนที่่�ดิินได้ดี้ี ผสานส่่วนแบ่่งกำำ�ไรจากโรงไฟฟ้้า
ที่่� ได้ผ้ลบวกจากต้น้ทุุนก๊า๊ซธรรมชาติิที่่�ลดลง 
อีีกทั้้�งภาพระยะกลางยังัได้ป้ระโยชน์จ์ากการ
ย้า้ยฐานการผลิิตของบริิษัทัขนาดใหญ่ ถืือเป็็น 
Upside ที่่�สำำ�คัญั

เพิ่่�มเติิมจากค่่าเงิินบาทอ่่อนค่่า และยังัมีีลุ้้� น
โอกาสติิด SET50 รอบถัดัไปอีกด้ว้ย (ประกาศ
กลางเดืือน มิิ.ย.)



DCA (ลับ)
ฉบับน้าแดง

T H E  S E C R E T S  O F  D C A
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ฉบัับนี้้� เรามาเรีียนรู้� เคล็็ดลัับการทำำ� Dollar Cost 
Average หรืือ DCA แบบท่ี่� ไม่่มีี ใครสอนตามท่ี่�
น้้าสััญญาไว้้  ซ่ึ่�งเป็็นประเด็็นต่่อยอดจากฉบัับท่ี่�
แล้้ว** กััน

ก่่อนอื่่�นขอปููภาพด้ว้ย Pain point หลักัที่่�นักั
ลงทุุนมักัประสบจากการพููดถึึงเรื่่�อง DCA ทั่่�ว
ไปๆ ซึ่่�งก็็คืือ ส่่วนใหญ่จะสอนกันัแบบผิิวเผิินว่่า 
DCA ก็็คืือการซื้้ �อหุ้้� นด้ว้ยเม็็ดเงิินเท่่ากันัไปเรื่่�อยๆ
แล้ว้จะดีีเอง แต่่ที่่� น้้าพบส่่วนใหญ่ คืือ คนจะติิด
หุ้้� นเพราะ DCA กันัเยอะมาก เหตุก็็เพราะว่่า เหล่า
กููรูู ไม่่ได้ส้อนในมิิติิของการเลืือก (หรือ Selec-
tion) ซึ่่�งน้้ามองว่่า นี่่� เป็็นจุุดตายของวิิธีี DCA กันั
เลยทีีเดีียว

จรููญพัันธ์์ วััฒนวงศ์์ 
Head of Research

DCA เป็็นกระบวนการที่่� ดีี  
แต่่จะสำำ�เร็็จได้้หรืือไม่่นั้้�น 

การเลืือกสิินทรััพย์ลงทุุน  
คืือ ตััวตััดสิินแพ้้ชนะ
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เพราะถ้า้ DCA ผิิด กว่่าเราจะรู้้�ตัวัว่่าผิิด มันั
ก็็มักัจะเสีียหายทั้้�งเงิินและเวลาไปมากแล้ว้ เนื่่�อง
ด้ว้ยกระบวนการนี้้ �มันัใช้เ้วลาหลายปีี ถ้า้กลับัตัวั
ช้า้ เจ็็บหนักัครับั และมันัจะเจ็็บจนเข็็ดการลงทุุน
กันัเลยทีีเดีียว

เอาล่่ะ ต่่อไปนี้้ �คืือ กฎ 5 ข้อ้ของการ DCA 
สไตล์น้์้าแดง  ซึ่่�งออกแบบมาเพื่่�อปรับั mindset 
ของเพื่่�อนๆ และเพื่่�อลดโอกาสขาดทุุน แถมยังั
มีีการกระจายความเสี่่�ยงไปในตัวั และยังัมีีความ
ยืืดหยุ่่�นสำำ�หรับัการพัฒันาอีีกด้ว้ย มีีดังันี้้ �ครับั

1. ไม่่ DCA ที่่�ตลาด

เคยมีีการสอนกันัว่่า ให้้ DCA ที่่�กองทุุนอิิง
ดัชันีี SET50 บ้า้งล่่ะ SET100 บ้า้งล่่ะ อันันี้้ �ถืือ
เป็็นการเริ่่�มต้น้ที่่�ผิิดมหันัต์ ์เพราะเราต้อ้งไม่่ลืืม
ว่่า องค์ป์ระกอบของหุ้้� นในดัชันีีเหล่านี้้ � มันัมีี
หลายอุุตสาหกรรม บางอุุตสาหกรรมเป็็นดาว
รุ่่�ง บางอุุตสาหกรรมเป็็นดาวร่่วง ดังันั้้�นการ 
DCA ในกองทุุนที่่�อิิงกับั index เหล่านี้้ � สิ่่�งดีีๆ มันั
จะถููกหักัล้า้งด้ว้ยสิ่่�งแย่่ๆ ทำำ�ให้้สุุดท้า้ยแล้ว้ จะ
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ไม่่ได้ผ้ลตอบแทนเป็็นกอบเป็็นกำำ� แต่่จะเสีีย
เวลา เสีียโอกาสไปอย่่างมหาศาล การจะ DCA 
ใน index ได้อ้ย่่างเดีียวคืือ ต้อ้งไปลงในตลาดที่่�
มันัโตจริิงๆอย่่าง Nasdaq หรือ S&P500 การ 
DCA ใน SET ที่่� เป็็น Old economy เนี่่�ยสำำ�เร็็จ
ยากส์ ์ดููง่ายๆ SET index ใน 5 ปีีที่่�ผ่่านมาขาดทุุน 
-18.3% ขณะที่่�  Nasdaq ซึ่่�งเป็็นตลาดเทคโนโลยี 
มีีการเติิบโต สามารถสร้า้งกำำ�ไรถึึง +92.5% ดังั
นั้้�น ถ้า้จะ DCA ในหุ้้� นไทย จงหลีกเลี่่�ยงการ DCA 
ในกองทุุนอิิงดัชันีีนะ

2. โฟกััส Winner industry

ต่่อจากข้อ้ที่่�แล้ว้ ไม่่ลง index แล้ว้จะไปลง
ที่่� ไหนละ คำำ�ตอบง่่ายมากคืือ ไปเลืือกลงใน
อุุตสาหกรรมที่่� เป็็นขาขึ้้ �นน่่ะสิิ สิินค้า้อะไรที่่�คน

ในกองทุุนที่่� อิิงกัับ index 
เหล่่านี้้�  สิ่่� งดีีๆ มัันจะถููกหััก

ล้้างด้้วยสิ่่�งแย่่ๆ
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ต้อ้งใช้เ้รื่่�อยๆ ใช้แ้ล้ว้ใช้อี้ีก ไม่่มีีสิินค้า้ทดแทนได้ ้
บริิษัทัมีีอำำ�นาจในการปรับัราคาสิินค้า้ขึ้้ �น และถ้า้
ยิ่่�งใช้ใ้นคนหมู่่�มากก็็จะยิ่่�งดีี ตัวัอย่่าง อุุตสาหกรรม
ที่่�เข้า้เค้า้น่่า DCA ก็็เช่่น บริิการด้า้นสุุขภาพ, ค้า้
ปลีก, เทคโนโลยี, สาธารณููปโภค, ประกันัภัยั 
เป็็นต้น้ ส่่วนอุุตสาหกรรมที่่�ควรหลีกเลี่่�ยง DCA 
ระยะยาวๆ ก็็พวกที่่�เป็็นรอบๆ เช่่น สิินค้า้โภคภัณัฑ์ ์
อสังัหาฯ เพราะถ้า้ลืืมดููนานๆ เผลอๆมันักลับัมา
อยู่่�ที่่� เดิิม(ฮา) เสีียเวลาไปเปล่าๆเลย

3.กระจายความเสี่่�ยงด้้วยนะ 

เมื่่�อเราเลืือกอุุตสาหกรรมที่่�มองว่่าจะเป็็น 
Winner ได้แ้ล้ว้ หุ้้� นอะไรในอุุตสาหกรรมนี้้ �จะน่่า
ลงทุุนไปหมด(ฮา) ใจเย็็นๆ บางทีีเราก็็ไม่่แน่่ใจ
ว่่าหุ้้� น A มันัจะดีีกว่่าหุ้้� น B ในอุุตสาหกรรม
เดีียวกันันี้้ �จริิงหรือเปล่า เอางี้้ � วิิธีีง่่ายสุุด คืือ ใช้้
กลยุทธ์ก์ระจายความเสี่่�ยง ก็็คืือเลืือก DCA ใน
หุ้้� นที่่� เป็็นผู้้�นำำ� (Leader) ของกลุ่่�ม 1 ตัวั และ หุ้้� น
ที่่� เป็็นพระรองอีีก 1 ตัวั เพราะวันัใดวันัหนึ่่� ง
พระเอกอาจแพ้ก็้็ได้ ้พระรองอาจพลิิกชนะก็็ได้ ้
ดังันั้้�น “เก็็บเธอไว้ท้ั้้�งสองคน” ตามทาทายังัแล้ว้
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กันั เพราะยังัไงเราเลืือกอุุตสาหกรรมถููกแล้ว้ 
โอกาสเลืือกหุ้้� นผิิดมันัจะลดลงไปเยอะ

4. ไม่่ทำำ�ผ่่านกองทุุนรวม

ข้อ้นี้้ �โหด เพราะว่่าเราต้อ้งไม่่ลืืมว่่ากองทุุน
รวม จะมีีค่่าบริิหารจัดัการที่่�คำำ�นวน % จาก NAV 
ที่่� เราลงทุุนไป ลงเยอะ ก็็โดนเก็็บเยอะ ซึ่่�งจาก
ข้อ้ 1-3 น้้าว่่า มันัไม่่ได้ย้ากเกิินกำำ�ลังัที่่� เราจะ
บริิหารจัดัการเงิินของเราเองนะ เอาง่่ายๆ ถ้า้
เราโดนค่่าจัดัการปีีละ 1% ของเงิินลงทุุน แปล
ว่่าผ่่านไป 10 ปีี เราจะโดนค่่าใช้จ่้่ายราวๆ 10% 
ไปแล้ว้ แล้ว้ถ้า้ ผจก.กองทุุนบริิหารผิิดพลาด
อีีก มันัจะโดนอีีกหลายเด้ง้ น้้าว่่าเงิินของเรา เรา

เพราะวัันใดวัันหน่ึ่�ง 
พระเอกอาจแพ้้ก็็ได้้ พระรอง

อาจชนะก็็ได้้ ดัังนั้้�น  
“เก็็บเธอไว้้ทั้้�งสองคน” 
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ควรดููแลกันัเองได้น้ะ ก็็ด้ว้ยพอร์ต์ Liberator นี่่�
แหล่ะ ทุุกวันัที่่� 21 เทรดฟรีีไม่่มีีค่่าคอมฯ นั้้�นแหล่ะ 
คืือวันั DCA day ของพวกเรา ปัักธงซื้้ �อแบบ DCA 
กับัหุ้้� นที่่�เราคัดัเลืือกมาแล้ว้เป็็นประจำำ�ทุกเดืือน
ในวันันี้้ �กันัได้เ้ลย

5. ปรัับสะท้้อนเงิินเฟ้้อ และ reinvest 

เอาอย่่างหลังัก่่อน เพื่่�อนๆคงเคยได้ยิ้ินว่่า 
มหัศัจรรย์แ์ห่่งดอกเบี้้ �ยทบต้น้ ใช่่เลย อันันี้้ �แหล่ะ 
เอามาทำำ�ใน DCA หุ้้� นได้ ้ก็็คืือ ถ้า้หุ้้� นที่่�เรา DCA อยู่่�มันั
ปัันผลออกมา อย่่าเพิ่่�งเอาเงิินไปเที่่�ยว สิ่่�งที่่�ควร
ทำำ�คือ เอาเงิินปัันผลมาซื้้ �อหุ้้� นตัวัเดิิมนี้้ �ซ้ำำ ��เข้า้ไป 
ปีีหน้าจะได้เ้งิินปัันผลก้อ้นใหญ่ขึ้้�น ทำำ�แบบนี้้ �ไป
เรื่่�อยๆนะถ้า้เราเจอหุ้้� นที่่�ใช่่ และสุุดท้า้ย หากเรา
มีีฐานะดีีขึ้้ �นเงิินเดืือนมากขึ้้ �น ใช่่ครับั คุุณไม่่ต้อ้ง 
fixed การออมไว้ท้ี่่� เดิิม ขยับัการออมเพิ่่�มไปเลย
ตามฐานะที่่� ดีีขึ้้ �นของเราครับั ทำำ�ให้้สม่ำำ��เสมอ 
ท่่องไว้น้ะว่่า “ออมก่่อนใช้”้ 
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ส่่งท้า้ยขอย้ำำ ��เกี่่�ยวกับั DCA อีีกครั้้�งนะ มันั
ไม่่ใช่่ยาวิิเศษ มันัคืือ กระบวนการที่่�ดีี ที่่�ต้อ้งทำำ�
ควบคู่่�กับัการเลืือก Selection ที่่�ปราณีีต หากทำำ�
แล้ว้ ก็็อย่่าประมาท ควรหมั่่�นตรวจสอบพอร์ต์ 
ตรวจสอบผลการดำำ�เนิินงานของหุ้้� นที่่�เราเลืือก
อย่่างสม่ำำ��เสมอ อย่่างน้้อยไตรมาสละ 1 ครั้้�ง หาก
ผิิดทางจะได้ห้นีได้ท้ันั จะได้้ไม่่ติิดหุ้้� น DCA กันั
นะ แต่่ถ้า้มาถููกทาง หุ้้� นที่่�เลืือก มันัทำำ�งานดีีมาก 
ดีีกว่่าคาด การขยับัเพิ่่�มน้ำำ ��หนักัลงทุุนเข้า้ไปอีก
นิิด ก็็เป็็นสิ่่�งที่่�ควรทำำ�สิครับั

** อ่่านเนื้้ �อหา “LIB เปิิดโลกใบใหม่  

ของการออม ด้ว้ย DCA” จาก LIB Of the Month   

เดืือน เมษายน ได้ท้ี่่�ลิ้้ �งค์น์ี้้ �

https://go.liberator.co.th/xlnX/8dbth6m0



และ ผลกระทบต่อธุรกิจ
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หุ้้�นโรงไฟฟ้้าในไทยแบ่่งเป็็น 2 กลุ่่�มคืือ

1) โรงไฟฟ้้าที่่� ใช้้พลัังงานจากฟอสซิิล (Con-
ventional Energy) โรงไฟฟ้้าแบบนี้้ �จะผลิิต
ไฟฟ้้าด้ว้ยเชื้้ �อเพลงจากก๊า๊ซธรรมชาติิ ถ่่านหิิน 
และน้ำำ ��มันัเตา

หุ้้ �นท่ี่�เก่ี่�ยวข้อ้ง : BGRIM, BPP, EGCO, GPSC, 
GULF, RATCH และ SCG  

2) โรงไฟฟ้้าพลัังงานหมุุนเวีียน (Renewable 
Energy) เป็็นโรงไฟฟ้้าจากพลังังานสะอาดเช่่น 
โรงไฟฟ้้าพลังังานแสงอาทิิตย์,์ ลม, น้ำำ ��, ขยะ และ
ชีีวมวล

หุ้้ �นท่ี่�เก่ี่�ยวข้อ้ง : ACC, ACE, BCPG, CKP, CV, 
DEMCO, EA, ETC, GREEN, GUNKUL, NOVA, 
PRIME, SOLAR, SPCG, SSP, SUPER, TGE, TSE, 
TPIPP, EP, TPCH, PSTC, UPA และ SAAM

นารีี อภิิเศวตกานต์์ 
นัักวิิเคราะห์์ปััจจััยพ้ื้�นฐาน
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ก่่อนลงทุุนหุ้้�นโรงไฟฟ้้าต้้องรู้้�อะไรบ้้าง 

1) แนวโน้้มอุุตสาหกรรมพลัังงาน

พิิจารณาความต้อ้งการใช้้ไฟฟ้้าในประเทศ
ว่่าเติิบโตเช่่นใดซึ่่�งจะแปรผันัตามเศรษฐกิิจ และ
นโยบายภาครัฐั เนื่่�องจากการผลิิตไฟฟ้้าในไทย
จะถููกกำำ�กับัดููแลโดยภาครัฐัตั้้�งแต่่การผลิิต 
จำำ�หน่าย และการเพิ่่�มกำำ�ลังัการผลิิตไฟฟ้้าใน
ประเทศผ่่านแผน PDD (Power Development 
Plan) และ AEDP (Alternative Energy Devel-
opment Plan) ซึ่่�งจะบอกได้ว่้่า ในอนาคตประเทศ
มีีเป้้าหมายการเพิ่่�มโรงไฟฟ้้าเท่่าไหร่ และเน้้นส่่ง
เสริิมเชื้้ �อเพลิิงประเภทใด

2) สััญญาซื้้�อขายไฟ

รายได้ห้ลักัของโรงไฟฟ้้ามาจากสัญัญาซื้้ �อ
ขายไฟระยะยาว (PPA: Power Purchase Agree-
ment) ปััจจุุบันัมีีสัญัญาที่่� ผู้้�ผลิิตไฟฟ้้าเอกชน
ทำำ�กับัการไฟฟ้้าฝ่่ายผลิิต และบางโครงการมีี
การสนับัสนุุนอัตัรารับัซื้้ �อไฟภายใต้ร้ะบบ Adder 
และ Feed-in Tariff ทำำ�ให้้ผู้้�ผลิิตมีีกำำ�ไรสููงกว่่า
ปกติิซึ่่� งส่่วนใหญ่จะเป็็นโรงไฟฟ้้าพลังังาน
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หมุนเวีียน และยังัมีีสัญัญารููปแบบเอกชนกับั
เอกชน (Private Power Purchase Agreement) 
เช่่นการจำำ�หน่ายไฟฟ้้าในนิิคมอุุตสาหกรรม และ
ภาคธุุรกิิจที่่�ใช้้ไฟจำำ�นวนมาก  

3) ขนาดกำำ�ลังการผลิตและรููปแบบรายได้้

แบ่่งเป็็น 3 กลุ่่�มหลักัคืือ 

3.1 โรงไฟฟ้้าเอกชนรายใหญ่่ (IPP) มีีกำำ�ลังั
การผลิิตมากกว่่า 90 เมกะวัตัต์ต่์่อโครงการ 
รายได้จ้ากกลุ่่�มนี้้ �จะมั่่�นคงที่่� สุุดจากสัญัญา
ซื้้ �อขายไฟระยะยาวกับั EGAT รายได้ม้าจาก
การจ่่ายไฟเข้า้ระบบจริิง ตามปริมาณการ
ใช้จ้ริิง และจะมีีการรับัประกันัปริมาณรับั
ซื้้ �อไฟขั้้�นต่ำำ��ด้ว้ย

3.2 โรงไฟฟ้้าเอกชนขนาดเล็็ก (SPP) กำำ�ลังั
การผลิิต 10-90 เมกะวัตัต์ต่์่อโครงการ  
การรับัรู้้�รายได้ค่้่อนข้า้งมั่่�นคงเช่่นกันัจาก
สัญัญาขายไฟระยะยาวกับั EGAT และอาจ
มีีรายได้บ้างส่่วนจากการขายไฟให้้กับัลููกค้า้
อุุตสาหกรรม
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3.3 โรงไฟฟ้้าเอกชนรายเล็็กมาก (VSPP) กำำ�ลังั
การผลิิตน้้อยกว่่า 10 เมกะวัตัต์ต่์่อโครงการ 
ส่่วนมากเป็็นโรงไฟฟ้้าพลังังานหมุนเวีียนที่่�
มีีสัญัญาซื้้ �อขายไฟกับั MEA และ PEA ซึ่่�งจะ
มีีเงิินอุุดหนุนภายใต้ร้ะบบ Adder และ Feed-
in Tariff แต่่รายได้จ้ะมีีความผันัผวนสููงตาม
ปริมาณวัตัถุุดิิบที่่�ใช้เ้ป็็นเชื้้ �อเพลิิงและสภาพ
อากาศ

4) ประสิิทธิิภาพการผลิตและการบริิหารต้้นทุุน 

เนื่่�องจากไฟฟ้้าไม่่มีีการเก็็บสต็็อกเหมือน
สิินค้า้ทั่่�วไปทำำ�ให้้เมื่่�อผลิิตเสร็็จต้อ้งส่่งให้้ผู้้�ใช้้
ทันัทีีผ่่านระบบสายส่่ง ในขณะที่่�ต้น้ทุุนเป็็นอีีก
ปััจจัยัที่่�ทำำ�ให้้มีีความได้เ้ปรียบในการแข่่งขันั

5) กลยุุทธ์์ขยายการเติิบโต 

มาจากการขยายกำำ�ลังัการผลิิตเพิ่่�มขึ้้ �นด้ว้ย
การเพิ่่�มจำำ�นวนโรงฟ้้า รวมถึึงการเข้า้ลงทุุนถืือ
หุ้้� นโรงไฟฟ้้าในต่่างประเทศ
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ผลกระทบที่่�มีีต่่อการดำำ�เนิินงาน	  
ของธุุรกิิจโรงไฟฟ้้า 

1) การปรัับค่่า Ft 

คณะกรรมการกำำ�กับักิิจการพลังังาน (กกพ.) 
ทำำ�หน้าที่่�กำำ�กับัดููแลการประกอบกิิจการไฟฟ้้า
และก๊า๊ซธรรมชาติิซึ่่�งรวมถึึงการปรับัค่่า Ft ซึ่่�ง
จะมีีการพิิจารณาค่่า Ft และเปลี่่�ยนแปลงทุุก ๆ  
4 เดืือน โดยจะพิิจารณาจากต้น้ทุุนค่่าเชื้้ �อเพลิิง
ที่่�ใช้้ในการผลิิตไฟฟ้้า อัตัราแลกเปลี่่�ยน เป็็นต้น้

2) ต้้นทุุนราคาก๊๊าซธรรมชาติิและถ่่านหิิน

เป็็นหนึ่่�งในตัวัแปรสำำ�คัญัที่่�ทำำ�ให้้ต้น้ทุุนการ
ผลิิตไฟฟ้้าเพิ่่�มขึ้้ �น/ลดลง มองโรงไฟฟ้้าที่่�มิิใช่่โรงไฟฟ้้า

3) สััญญาซื้้�อขายไฟสิ้้�นสุุดลง 

สัญัญาการซื้้ �อขายไฟที่่�สิ้้ �นสุุดลงจะส่่งผล 
กระทบต่่อรายได้้ในอนาคต หากบริิษัทั ไม่่
สามารถหารายได้ม้าเพิ่่�มทดแทนได้จ้ะทำำ�ให้้
มููลค่าลดลง 
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4) อััตราการรัับซื้้�อไฟภายใต้้ระบบ Adder  
สิ้้�นสุุดลง 

 สัญัญาการรับัซื้้ �อไฟภายใต้ร้ะบบ Adder 
ซึ่่�งส่่วนใหญ่จะเป็็นโครงการที่่� ให้้กับัโรงไฟฟ้้า
พลังังานหมุนเวีียนเป็็นหลักัซึ่่�งจะทยอยสิ้้ �นสุุด
ลงและส่่งผลกระทบต่่อรายได้ใ้นอนาคต หาก
บริิษัทัไม่่สามารถหารายได้ม้าเพิ่่�มทดแทนได้จ้ะ
ทำำ�ให้้มููลค่าลดลง

5) ปััจจัยฤดููกาล

อากาศร้้อน และฤดููส่งออกทำำ�ให้้การใช้้
พลังังานกลุ่่�มครัวัเรืือน และอุุตสาหกรรมเพิ่่�ม
ขึ้้ �น รวมถึึงจะมีีผลต่อต้น้ทุุนของแหล่งพลังังาน
ที่่�จะเปลี่่�ยนไปตามฤดููกาลด้ว้ย

6) ค่่าเงิินบาท

หากค่่าเงิินบาทอ่่อนค่่าจะทำำ�ให้้ภาระหนี้้ �
เพิ่่�มขึ้้ �น เนื่่�องจากธุุรกิิจโรงไฟฟ้้าขนาดใหญ่จะ
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มีีการลงทุุนในต่่างประเทศ และมีีการกู้้�ยืมเงิิน
สกุุลต่างประเทศเพื่่�อลงทุุนเพิ่่�ม

7) อััตราดอกเบี้้�ย

หากอัตัราดอกเบี้้ �ยสููงจะทำำ�ให้้ภาระดอกเบี้้ �ย
จ่่ายเพิ่่�มขึ้้ �นเนื่่�องจากโรงไฟฟ้้าส่่วนใหญ่มีีการ
ลงทุุนในสัดัส่่วนที่่�สููงทั้้�งในประเทศ และต่่าง
ประเทศ

8) การได้้ โครงการใหม่่ 

การเพิ่่�มมููลค่าของโรงไฟฟ้้าส่่วนใหญ่จะมา
จากธุุรกิิจเดิิม และการเพิ่่�มมููลค่ากิิจการจะต้อ้ง
ได้ม้าซึ่่�งโครงการลงทุุนใหม่ ๆ ซึ่่�งส่่วนใหญ่จะ
หันัไปลงทุุนโรงไฟฟ้้าในต่่างประเทศ เนื่่�องจาก
ปััจจุุบันัประเทศไทยอยู่่� ในสถานะกระแสไฟฟ้้า
เหลือใช้จ้ำำ�นวนมาก



ปััจจัยที่่�กระทบต่่อ “ราคาหุ้้�น” กลุ่่�มนี้้�  

สิ่่�งสำำ�คัญัหลักัๆ ที่่�นักัลงทุุนเฝ้้าติิดตาม และ
สร้า้งความอ่่อนไหวต่่อราคาหุ้้� นได้้

1) ต้น้ทุุนเช้ื้ �อเพลิิง ซึ่่�งปััจจุุบันัทางภาครัฐัมีี
การปรับัสููตรราคาต้น้ทุุนเชื้้ �อเพลิิงจากเดิิม
ที่่�ใช้ร้ะบบ Pool price คืือการคิิดราคาก๊า๊ซ
จาก 3 แหล่ง คืือ ก๊า๊ซในอ่่าว ก๊า๊ซจากพม่่า 
และก๊า๊ซ LNG นำำ�เข้า้ โดยก๊า๊ซในอ่่าวที่่�นำำ�มา
คำำ�นวณราคา คืือ ส่่วนที่่�เหลือหลังัจากส่่งให้้
โรงงานปิิโตรเคมีี และไปผลิิตก๊า๊ซ LPG แต่่
ระบบใหม่ Single Pool คืือ ยังัคงคำำ�นวณ
ราคาจาก 3 แหล่งดังักล่่าว แต่่หากก๊า๊ซใน
อ่่าวจะส่่งให้้เฉพาะการผลิิต LPG เท่่านั้้�น ซึ่่�ง
จะส่่งผลให้้ราคาต้น้ทุุนการซื้้ �อก๊า๊ซลดลง

รููปที่�  1 : โครงสร้้างราคาก๊๊าซใหม่
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รููปที่�  2 : การจััดหาและการใช้้ก๊าซธรรมชาติิ

ตาม (รููปที่่�  1) อย่่างไรก็็ตาม แม้ก้ารใช้ร้ะบบ 
Single pool จะช่่วยลดผลกระทบจากราคา
ก๊า๊ซธรรมชาติิลงบ้า้ง แต่่หากพิิจารณาใน 
(รููปที่่�  2) จะพบว่่าสัดัส่่วนการนำำ�เข้า้ LNG 
คิิดเป็็น 26% ของการใช้ท้ำำ�ให้้การดำำ�เนิิน
งานในกลุ่่�มนี้้ �ยังัได้ร้ับัผลกระทบหากราคา 
LNG ตลาดโลกปรับัเพิ่่�มขึ้้ �น 
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2) โครงสร้้ างรายได้ ้ของบริิษัทั ถ้า้ขายให้้กับั
กลุ่่�ม IPP มีีสัดัส่่วนมากจะทำำ�ให้้การดำำ�เนิิน
งานผันัผวนน้้อยกว่่ากลุ่่�มอื่่�นๆ เนื่่�องจาก
กลุ่่�มนี้้ �จะมีีรายได้ม้ั่่�นคงกว่่ากลุ่่�มอื่่�น ๆ แต่่
ในทางกลับักันัหากมีีการปรับัค่่า Ft ขึ้้ �นเรา
คาดว่่ากลุ่่�ม SPP จะดได้ผ้ลบวกเพราะมีีราย
ได้ข้ายไฟกับั EGAT เช่่นกันั และยังัมีีลููกค้า้
อุุตสาหกรรมมาช่่วยอีีกทาง 

3) แนวโมอัตัราดอกเบ้ี้ �ยเพิ่่�ม จะกดดันัต่่อ  
Valuation ของการประเมิินมููลค่าได้ ้

4) ค่่าเงิินบาทอ่อนค่่า จะส่่งผลให้้ผลการดำำ�เนิิน
งานรายไตรมาสผันัผวนได้ ้ทำำ�ให้้ Sentiment 
การลงทุุนระยะสั้้�นผันัผวนได้้
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5 ประเภท 
กลยุทธ์การเทรด

D I F F E R E N T  T Y P E  O F  T R A D I N G
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อภิิวััฒน์์ ทวีีศิิริิเวทย์์ 
นัักวิิเคราะห์์ทางเทคนิิค

กลยุุทธ์์การเทรดมีีค่อนข้้างหลากหลาย โดยแต่่ละ
รููปแบบก็็จะมีีลักษณะการเทรดท่ี่�แตกต่่างกัันออกไป 

บางกลยุุทธ์์ซ้ื้�อตอนย่อ บางกลยุุทธ์์ซ้ื้�อตอนขึ้้�น บาง
กลยุุทธ์์ถืือยาว บางกลยุุทธ์์ถืือสั้้�น ซ่ึ่�งจะมีีวิิธีีคิด และ 
แนวทางการจััดการท่ี่�แตกต่่างกัันไป แต่่ทุุกกลยุุทธ์์
มีีจุดประสงค์์เหมืือนกัน คืือ สร้้างกำำ�ไรในการเทรด 
โดยเทรดเดอร์์สามารถเลืือกกลยุุทธ์์ได้้ตามความ
ชอบ และ เหมาะสมของตััวเองได้้เลย 

โดยหลักๆ จะแบ่่งกลยุุทธ์์การเทรดออกเป็็น  
5 ประเภท ดัังนี้้�

	 1.	 Trend Following	 
2.	 Momentum Trading	  
3.	 Swing Trading	 
4.	 Scalping	  
5.	 Reversal Trading
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Trend Following

กลยุทธ์ก์ารเทรดตามแนวโน้้ม โดยเน้้น
จังัหวะที่่� เทรนด์ม์า แล้ว้รันัไปกับัมันั 

กลยุทธ์น์ี้้ �จะเป็็นการเล่่นตามแนวโน้้ม ถืือ
ไปเรื่่�อยๆ จนกว่่าแนวโน้้มจะจบ สามารถสร้า้ง
กำำ�ไรมากกว่่า 100% ขึ้้ �นไปได้ ้หากแนวโน้้มนั้้�น
เป็็นรอบการขึ้้ �นหรือลงรอบใหญ่ 

จุุดเด่่นของการเทรดแบบ Trend following 
คืือ มีีโอกาสได้ผ้ลตอบแทนที่่�สููง กำำ�ไรหลาย
เปอร์เ์ซ็็นต์ ์และไม่่ต้อ้งใช้จ้ังัหวะในการเทรด
บ่่อย ทำำ�ให้้ประหยัดัค่่าธรรมเนีียมในการเทรด 
แต่่มีีข้อ้เสีีย คืือ อัตัราการชนะค่่อนข้า้งต่ำำ�� โดย



Momentum Trading

เป็็นการเล่่นตามโมเมนตัมัของราคา หาก
ราคามีีโมเมนตัมัเกิิดขึ้้ �น เราก็็จะเลืือกเข้า้ไป
เทรดในช่่วงนั้้�น ซึ่่�งเป็็นการเล่่นตามเทรนเช่่น
เดีียวกับั Trend following 	แต่่ระยะเวลาจะสั้้�น
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ปกติิทั่่�วไปจะอยู่่�ที่่�  20-40% เท่่านั้้�น และที่่�สำำ�คัญั 
ไม่่เหมาะกับัตลาดที่่�เป็็น Sideway เพราะจะโดน 
False signal หลอกอยู่่�บ่อยครั้้�ง

 มีีโอกาสได้้ผลตอบแทนที่่� สููง 
กำำ�ไรหลายเปอร์์เซ็็นต์์  

และไม่่ต้้องใช้้จัังหวะในการ
เทรดบ่่อย



Swing Trading

กลยุทธ์ก์ารเทรดในจังัหวะที่่�ราคาย่่อตัวั 
เพื่่�อเข้า้ซื้้ �อ และขายเมื่่�อราคาดีีดตัวักลับั จะคล้า้ย

กว่่า เพราะหากโมเมนตัมัหมด หรือถึึงเป้้าหมาย
ก็็จะออกทันัทีี โดยปริมาณเทรดของรููปแบบนี้้ �
จะอยู่่� ในระดับักลางๆ แนวทางนี้้ �มีีโอกาสสร้า้ง
อัตัราการชนะอยู่่�ที่่�ราวประมาณ 40-60%

กลยุทธ์ก์ารเทรดแบบ Mean reversion เป็็นการ
เก็็บกำำ�ไรสั้้�นๆ แนวทางนี้้ �มีีโอกาสสร้า้งอัตัราการ
ชนะได้ค่้่อนข้า้งสููง อยู่่�ราว ๆ 45-60% เลยทีี
เดีียว โดยจะเหมาะมากกับัภาวะตลาดที่่� เป็็น 
Sideway 
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Scalping

เป็็นการเทรดเก็็งกำำ�ไรระยะสั้้�น ถึึงสั้้�นมาก 
โดยเน้้นกิินกำำ�ไรเพีียงไม่่กี่่�จุุด เน้้นเข้า้ไว ออกไว 
ทำำ�กำำ�ไรจากการแกว่่งตัวัสั้้�นๆ ของราคา โดย
กลยุทธ์น์ี้้ �มีีโอกาสสร้า้งอัตัราการชนะจะสููงมากๆ 
สามารถทำำ�กำำ�ไรจากการเทรดได้ภ้ายในไม่่กี่่�นาทีี 
ส่่วนมากไม่่ถืือออเดอร์ข์้า้มวันั เน้้นทำำ�รอบใน
การเทรดมากกว่่า แต่่ข้อ้เสีียหลักัคืือ เทรดบ่่อย
มาก อาจเสีียค่่าธรรมเนีียมในการเทรดค่่อนข้า้ง
สููง สำำ�หรับัการใช้ก้ลยุทธ์ ์Scalping นี้้ � ควรต้อ้ง
เลืือกเทรดกับัโบรกเกอร์ท์ี่่� มีีค่่าคอมมิิชชั่่�นอยู่่�
ในระดับัต่ำำ�� เช่่น  Liberator เป็็นต้น้

Reversal Trading

การเทรดแบบจุุดกลับัตัวั หาจังัหวะการ 
กลับัตัวัของราคา กลยุทธ์น์ี้้ �มีีโอกาสการชนะต่ำำ��
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เทรดบ่่อยมาก  
อาจเสีียค่่าธรรมเนีียมในการ

เทรดค่่อนข้้างสููง 



มาก แต่่หากถููกทางขึ้้ �นมา จะมีีโอกาสสร้า้งกำำ�ไร
ได้สูู้งมาก ซึ่่�ง Risk Reward Ratio จะออกมาใน
เชิิงบวกที่่�สููง ซึ่่�งแนวทางนี้้ �ต้อ้งแลกด้ว้ยการ 
Stop loss ที่่� บ่่อย

สรุุป

เทรดเดอร์ส์ามารถเลืือกกลยุทธ์ก์ารเทรด
ตามความต้อ้งการของตัวัเองได้ ้

โดยหลักัสำำ�คัญัคืือ เลืือกให้้เหมาะกับันิิสัยั
ของตัวัเอง เพื่่�อให้้การเทรดของเราเป็็นไปอย่่าง
มีีประสิิทธิิภาพ ทุุกกลยุทธ์มี์ีข้อ้ดีี ข้อ้เสีีย เป็็น
ของตัวัเอง 

ดังันั้้�นเราต้อ้งเข้า้ใจกลยุทธ์ท์ี่่� เราเลืือกใช้ ้
ให้้ดีีก่่อนที่่�จะนำำ�มาใช้ง้านจริิงนะ
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เมื่่�อช่่วงสงกรานต์ท่ี่�ผ่่านมา ผมมีี โอกาสไปเยืือน
ประเทศอัังกฤษเพื่่�อไปดููบอลพรีีเมีียร์ลีีกอัังกฤษ 
และเชีียร์ทีีมว่่าท่ี่�เต็็งแชมป์์อย่่าง อาร์์เซน่อล ช่่วง
เวลาท่ี่�อยู่่�ที่�นั่่�น ผมตั้้�งใจจะไปช็อปปิ้� งร้้านที่�มีีขาย
เฉพาะท่ี่� อัังกฤษอย่่างร้้าน Allbirds ($BIRD) ท่ี่�
ขายเส้ื้�อผ้้ากีีฬา ท่ี่�ออกเป็็นแนว Athleisure คล้้ายๆ
พวก Lululemon ($LULU), On ($ONON) และ
แบรนด์น้้องใหม่ในตลาดอย่่าง Alo Yoga บ

ความจริิง Allbirds แบรนด์น์ี้้ �โด่่งดังัมาสักั
พักัหนึ่่�ง โดยเฉพาะช่่วงปีี 2021 ที่่�ผ่่านมา ที่่�ทำำ�การ 
Collaboration กับัทางแบรนด์ย์ักัษ์์ใหญ่ในตลาด
อย่่าง Adidas ในช่่วงเดืือนพฤษภาคมในปีีนั้้�น 
และนอกจากนั้้�นยังัได้อ้อก IPO ในช่่วงเดืือน
พฤศจิิกายนอีีกด้ว้ยที่่�ราคาที่่�  $15 แต่่ตั้้�งแต่่ IPO 
เป็็นต้น้มา ราคาหุ้้� นในช่่วงแรกสามารถปรับัตัวั
ขึ้้ �นไปถึึง $32 แต่่ราคาหุ้้� นตอนนี้้ �กลับัเหลือเพีียง 

ทิิวััตถ์์ ชุุติิภััทร์์ 
Investment Creator
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$0.69 มููลค่าหุ้้� นหายไปแล้ว้ถึึง 95%!! คำำ�ถาม
คืือเกิิดอะไรขึ้้ �นกับัหุ้้� น $BIRD ทำำ�ไมถึึงหุ้้� นถึึงลง
ไปได้ข้นาดนี้้ �

หุ้้� น Allbirds ($BIRD) เป็็นหนึ่่�งในหุ้้� นที่่�อยู่่�
ในกลุ่่�มที่่�กระแสแรงมากในช่่วงปีี 2021 ที่่� ผ่่าน
มา และจุุดชนวนให้้เกิิดการตื่่�นตัวัการทำำ� IPO 
ในตลาดหุ้้� นสหรัฐัอย่่างมากมาย ปีีนั้้�นปีีเดีียวมีี 
IPO เข้า้ตลาดสููงถึึง 1,035 หุ้้� น และมีีเม็็ดเงิิน
ใหลเข้า้หุ้้� นเหล่านี้้ �สููงถึึง 318,000 ล้า้นดอลลาร์ ์
กลุ่่�มบริิษัทัเหล่านี้้ �มีีชื่่�อว่่ากลุ่่�ม DTC หรือ Di-
rect-to-Consumer ซึ่่�งอยู่่� ในกลุ่่�มเดีียวกับับริิษัทั

อย่่าง Peloton ($PTON) Warby Parker ($WRBY) 
Honest ($HNST) Rent the Runway ($RENT) 
กลุ่่�ม DTC เป็็นกลุ่่�มบริิษัทัที่่�ขายสิินค้า้โดยตรง
ให้้กับัลููกค้า้ โดยที่่�กลุ่่�มบริิษัทัเหล่านี้้ �จะเน้้นขาย
ของผ่่านเว็็บไซต์ข์องบริิษัทัตัวัเอง ซึ่่�งบููมมาก

กลุ่่�มบริิษััทเหล่่านี้้�จะเน้้นขาย
ของผ่่านเว็็บไซต์ของบริิษััทตััว

เอง ซ่ึ่�งบููมมากช่่วงปีี 2021 
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ช่่วงปีี 2021 เนื่่�องจากโรคระบาดโควิิด-19 ทำำ�ให้้
ทุุกคนต้อ้งอยู่่�บ้า้นและช็็อปปิ้้ �งผ่่านสิินค้า้ออนไลน์์
แทน แถมยังัมีีเงิินทุุนจากเหล่า VC หรือ Venture 
Capitalist และ การ IPO ผ่่านขบวนการ SPACs 
(Special-purpose acquisition company) จน
มีีคนขนานนามว่่า “DTC Golden Era”

แนวคิิดของบริิษัทัเหล่านี้้ �คืือแทนที่่�จะผลิิต
สิินค้า้ที่่�คล้า้ยๆกับัในตลาดและวางขายตามห้้าง 
บริิษัทัเหล่านี้้ �จ้า้ง Influencer ทำำ� online mar-
keting หนักัๆ ทำำ� packaging ให้้หวือหวาและน่่า
สนใจ ทำำ�ให้้คนเข้า้มาซื้้ �อผ่่าน website ของบริิษัทั 
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บริิษัทัเหล่านี้้ �ไม่่จำำ�เป็็นที่่�จะต้อ้งเสีียค่่าวาง shelf 
ในห้้าง โฆษณาตามบิิลบอร์ด์ทั่่�วไป และสามารถ
ทำำ�ให้้ตัวัเองโดดเด่่นกว่่าบริิษัทัในท้อ้งตลาดได้ ้
จนเหล่า VC เริ่่�มจับัตามองและในช่่วงปีี 2021 
ที่่�ดอกเบี้้ �ยในตลาดยังัอยู่่�ที่่�ระดับั 0% ทำำ�ให้้ VC 
เหล่านี้้ �สามารถลงทุุนในบริิษัทัเหล่านี้้ �ได้อ้ย่่างไม่่
จำำ�กัดัด้ว้ยต้น้ทุุนทางการเงิินแทบจะไม่่มีี แต่่

ด้้วยเม็็ดเงิินการตลาด 
ที่่�หนัักหน่่วงทั้้�งการยิิง
แอดโฆษณา การหา  

Influencer และ การทำำ�
ระบบหลัังบ้้านสำำ�หรัับ

เว็็บไซต์ตััวเอง
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บริิษัทัเหล่านี้้ �ต้อ้งบอกก่่อนว่่า ด้ว้ยเม็็ดเงิินการ
ตลาดที่่�หนักัหน่วงทั้้�งการยิิงแอดโฆษณา การ
หา Influencer และ การทำำ�ระบบหลังับ้า้นสำำ�หรับั
เว็็บไซต์ต์ัวัเอง บริิษัทัเหล่านี้้ �จึึงยอมขาดทุุนอย่่าง
หนักั และหวังัพึ่่�งเม็็ดเงิินของทาง VC จะช่่วยทำำ�
บริิษัทัสเกลใหญ่ขึ้้ �น จนเกิิด Economies of Scale 
ในบริิษัทัตัวัเองจนทำำ�ให้้ต้น้ทุุนสิินค้า้ต่่อหน่วย
เริ่่�มถููกลง

แต่่พอผ่่านมา 3 ปีี หุ้้� นกลุ่่�ม DTC เหล่านี้้ �แทบ
จะหา bottom ไม่่เจอเลย กำำ�ไรก็็ไม่่มีี แถมไม่่
สามารถทำำ�ให้้ลููกค้า้กลับัมาซื้้ �อซ้ำำ ��อีกด้ว้ย การ
ที่่�บริิษัทัเหล่านี้้ �พอจะกลับัมาได้ถื้ือว่่ายากพอ
สมควร เนื่่�องจากว่่าบริิษัทัเหล่านี้้ �ได้ฉ้วยโอกาส
ตอนช่่วงลููกค้า้ส่่วนใหญ่ติิดอยู่่�ที่่�บ้า้นช่่วงโควิิด-

บริิษััทเหล่่านี้้� ได้้ฉวยโอกาส
ตอนช่่วงลููกค้้าส่่วนใหญ่่ติิดอยู่่�

ที่่� บ้้านช่่วงโควิิด
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19 และไม่่สามารถออกไปจับัจ่่ายใช้ส้อย นอกจาก
นั้้�นค่่าโฆษณาในแพลทฟอร์ม์โซเชี่่�ยลมีเดีียก็็ยังั
สููงขึ้้ �นอีีกด้ว้ย ทำำ�ให้้ค่่าใช้จ่้่ายของบริิษัทัเติิบโต
ยิ่่�งขึ้้ �น และสิ่่�งสุุดท้า้ยคืือบรรดา VC ที่่� เคยลงทุุน
ในบริิษัทัเหล่านี้้ �ก็็ยังัพาเอาเงิินออกจากบริิษัทั 
ก่่อนที่่�ความเสีียหายจะมากไปกว่่านี้้ �

ตัวัผมเองแอบแปลกใจที่่�บริิษัทั DTC หรือ Di-
rect-to-Consumer เหล่านี้้ �กลับัเจ๊ง๊ไม่่เป็็นท่่าและดูู
ท่่าทีียังัไม่่กลับัมาเสีียเลย เลยไปหาข้อ้มููลต่อว่่ามีีบริิษัทั
ไหนที่่� เป็็น Direct-to-Consumer เกิิดขึ้้ �นช่่วงหลังัปีี 
2015 และมีีกำำ�ไรแล้ว้

สิ่่�งสุุดท้้ายคืือบรรดา VC ที่่�
เคยลงทุุนในบริิษััทเหล่่านี้้� ก็็ยััง

พาเอาเงิินออกจากบริิษััท 
ก่่อนที่่�ความเสีียหายจะมากไป

กว่่านี้้�  
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xคำำ�ตอบคืือมีีอยู่่�สามบริิษััท 

1. 	 Vuori ที่่�ทำำ�เสื้้ �อผ้า้ Athleisure 

2. 	 Everlane ที่่�ขายเสื้้ �อผ้า้ Fast Fashion 

3. 	 Dollar Shave Club ที่่�ทำำ�เรื่่�องของ Subscrip-
tion Model ของมีีดโกนหนวด

สิ่่�งที่่� เหมือนกันัของบริิษัทัสามบริิษัทันี้้ �คืือ 
ทั้้�งสามบริิษัทัยังัไม่่ได้เ้ข้า้ IPO จึึงเป็็นเรื่่�องน่่า
สนใจว่่า หากการ IPO เกิิดขึ้้ �นจริิง ทั้้�งสามจะได้้
รับัการตอบรับัอย่่างไร จะเหมือนกันับริิษัทัอื่่�นๆ
ที่่�ผมพููดไปหรือไม่่ที่่� เจอความกดดันัจากความ
คาดหวังัของนักัลงทุุน และกระแส hype ต่่างๆ
หรือการกลัวัตกรถ จนทำำ�ให้้หุ้้� นพุ่่�งขึ้้ �นไปโดย
ไม่่มีีพื้้ �นฐานรอง และสุุดท้า้ยก็็ถล่่มลงมาสร้า้ง
ความเสีียหายอย่่างหนักั ซึ่่�งผมมองว่่า ราคาหุ้้� น
จะยืืนระยะได้น้ั้้�น มันัต้อ้งมาจากความสำำ�เร็็จผลิิต
ภัณัฑ์น์ั้้�นๆ มันัต้อ้งมีีอุุปสงค์จ์ริิงรองรับัอยู่่�  ไม่่ได้้
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เป็็นเพีียงแค่่ “กระแสระยะสั้้�น” จากการปั่่� นด้า้น
การตลาดเท่่านั้้�น เพราะสิ่่�งที่่�นักัลงทุุนต้อ้งการ
จริิงๆ คืือ สิินค้า้ที่่�ฮิิตติิด Trend ในระยะยาว

แล้ว้เพื่่�อนๆคิิดว่่าสิินค้า้ของทั้้�ง 3 บริิษัทันี้้ � 
จะเป็็นอย่่างที่่�นักัลงทุุนต้อ้งการไหมครับั

มัันต้้องมาจาก 
ความสำำ�เร็็จผลิิตภััณฑ์์นั้้�นๆ 

มัันต้้องมีีอุุปสงค์์จริิง 
รองรัับอยู่่�  ไม่่ได้้เป็็นเพีียงแค่่ 

“กระแสระยะสั้้�น”

จุุดพีีคของบริิษััท Direct-to-Consumer (DTC) 



บัตรเครดิตและ
บัตรกดเงินสดมีประโยชน์

หากรู้จักใช้ 
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ทุุกคนคงได้้ยินกันมาตั้้�งแต่่เด็็กเก่ี่�ยวกับปััญหาหนี้้�
สิินของคนที่� ใช้้บัตรเครดิิตจนเกิินตัว, การชำำ�ระ
เพีียงแค่่อััตราขั้้�นต่ำำ�� ทำำ�ให้้คนเหล่านั้้� นต้้องจ่่าย
ดอกเบี้้�ยบัตรเครดิิตที่�สููงลิ่่�ว (ไม่่เกิิน 16% ต่่อปีี) 
จนบางคนไปเปิิ ดบััตรใหม่มาเพื่่�อจ่่ายหนี้้� บััตรเก่่า
ในขณะท่ี่�การก่่อหนี้้� ใหม่ๆก็็ยัังคงเกิิดขึ้้�น ซ่ึ่�งเป็็นวิิธีี
แก้้ปััญหาท่ี่�ผิิด และทำำ�ให้้เกิิดเป็็นวงจรหนี้้� ท่ี่� ใหญ่ขึ้้�น
เรื่่�อยๆ

เหตุการณ์เ์หล่านี้้ �ทำำ�ให้้บางคนรู้้�สึึกขยาดเมื่่�อ
มีีคนมาเชิิญชวนให้้สมัคัรบัตัรเครดิิต และมองว่่า
บัตัรเครดิิตเป็็นสิ่่�งที่่�เลวร้า้ย ซึ่่�งเป็็นการมองเพีียง
แค่่ด้า้นลบของบัตัรเครดิิตเพีียงอย่่างเดีียว

บััตรเครดิิตไม่่ได้้เกิิดขึ้้�นมา
เพื่่�อให้้ผู้้� ใช้้บััตรเป็็นหนี้้�  

จิิรภััทร คงบััว 
ผู้้� ช่่วยนัักวิิเคราะห์์หลักทรััพย์



Charga-Plate  ท่ี่�มา : digibarn.com
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แรกเริ่่�มเดิิมทีีบัตัรเครดิิตเกิิดขึ้้ �นมาไม่่ได้มี้ี
เอาไว้เ้พื่่�อผ่่อนสิินค้า้หรือสำำ�หรับัเป็็นหนี้้ �แต่่อย่่าง
ใด แต่่มีีต้น้กำำ�เนิิดมาจาก Charga-Plate ซึ่่�งเป็็น
แผ่่นเหล็กที่่�บรรดาห้้างร้า้นออกให้้กับัลููกค้า้เพื่่�อ
บันัทึึกการใช้จ่้่ายและเรีียกเก็็บเงิินในช่่วงทศวรรษ
ที่่� 1930 จากนั้้�นในปีี 1950 Frank McNamara ก็็
เปิิดตัวับัตัร Diners Club ซึ่่�งเป็็นบัตัรเครดิิตใบ

แรกที่่�ใช้ก้ันัอย่่างแพร่่หลาย ซึ่่�งต้น้เหตุเกิิดจาก
การที่่�  McNamara ลืืมพกเงิินสดไปรับัประทาน
อาหารเย็็นกับัลููกค้า้

จากต้น้กำำ�เนิิดของบัตัร เราจะเห็็นว่่าบัตัร
เครดิิตไม่่ได้เ้กิิดขึ้้ �นมาเพื่่�อให้้ผู้้�ใช้บ้ัตัรเป็็นหนี้้ � 
แต่่เกิิดขึ้้ �นมาเนื่่�องจากผู้้�ใช้บ้ัตัรเครดิิตมีีความ
น่่าเชื่่�อถืือพอที่่�สถาบันัการเงิินจะยอมให้้ใช้จ่้่าย
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ก่่อนแล้ว้เรีียกเก็็บเงิินทีีหลังัได้ ้ดังันั้้�นเราควร
จะใช้บ้ัตัรให้้ตรงตามวัตัถุุประสงค์ท์ี่่�ถููกสร้า้ง
ขึ้้ �นมา

“บััตรเครดิิต” กัับตััวเลขที่่�เกี่่�ยวข้้อง

หากเราใช้บ้ัตัรเครดิิตอย่่างถููกวิิธีี นอกจาก
จะไม่่ถููกคิิดดอกเบี้้ �ยแล้ว้ ยังัทำำ�ให้้เราได้้สิิทธิิ
ประโยชน์ต่์่างๆมากกว่่าการใช้จ่้่ายด้ว้ยเงิินสด



53

อีีกด้ว้ย เนื่่�องจากมีีการได้ร้ับัคะแนนเมื่่�อใช้จ่้่าย, 
ได้เ้ครดิิตเงิินคืืน และ โปรโมชันัร่่วมกับัร้า้นต่่างๆ 
ซึ่่�งเป็็นสิ่่�งที่่�การใช้จ่้่ายด้ว้ยเงิินสดไม่่สามารถให้้
กับัเราได้้

บางคนอาจมีีคำำ�ถามว่่า หากลููกค้า้บัตัรเครดิิต
มีีวิินัยัพากันัจ่่ายเต็็มจำำ�นวนทุุกงวดแบบนี้้ � บริิษัทั
ผู้้�ออกบัตัรจะได้ร้ับัรายได้ม้าไหน? คำำ�ตอบก็็คืือ
บริิษัทับัตัรเครดิิตจะมีีการเรีียกเก็็บค่่าธรรมเนีียม
กับัร้า้นต่่างๆที่่�รับัชำำ�ระด้ว้ยบัตัรเครดิิตนั่่�นเอง 
ซึ่่�งเหล่าบรรดาร้า้นเล็็กๆบางร้า้นอาจผลักัภาระ
ดังักล่่าวโดยการชาร์จ์ราคาสิินค้้าเพิ่่� มกัับ
ลููกค้า้( โดยที่่�ลููกค้า้ไม่่รู้้�ตัวั) แต่่ร้้านใหญ่ๆตาม
ปกติิแล้ว้จะรับัภาระส่่วนนี้้ �เอาไว้เ้องเพื่่�อกระตุ้้� น
ยอดขาย

ทำำ�ให้้เราได้้สิิทธิิประโยชน์์
ต่่างๆมากกว่่าการใช้้จ่่ายด้้วย

เงิินสดอีีกด้้วย
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“บััตรกดเงิินสด” เพื่่�อนแท้้ยามฉุุกเฉิิน 

ส่่วนบัตัรกดเงิินสด ถืือเป็็นสิินเชื่่�อรููปแบบ
หนึ่่�ง จะมีีความแตกต่่างจากบัตัรเครดิิตตรงที่่�  
ผู้้�ใช้จ้ะต้อ้งกดเบิิกเงิินจากตู้้� ATM เพื่่�อนำำ�มาใช้้
จ่่ายเท่่านั้้�น ไม่่สามารถนำำ�ไปรููดเพื่่�อจ่่ายค่่าสิินค้า้
และบริิการได้ ้อีีกทั้้�งยังัมีีสิิทธิิประโยชน์ท์ี่่� ค่่อน
ข้า้งน้้อยกว่่าเมื่่�อเทีียบกับับัตัรเครดิิต อีีกทั้้�งยังั
มีีการคิิดดอกเบี้้ �ยทันัทีีหลังัจากที่่�กดเงิินสดออก
มา (ส่่วนใหญ่มีีดอกเบี้้ �ยสููงกว่่าบัตัรเครดิิต 
ปััจจุุบันัอยู่่�ที่่�ราว 25% ต่่อปีี)
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ในเมื่่�อแทบไม่่มีีสิิทธิิประโยชน์แ์ล้ว้ยังัคิิด
ดอกเบี้้ �ยตั้้�งแต่่กดเงิินออกมาแบบนี้้ � แล้ว้บัตัร
กดเงิินสดจะมีีประโยชน์์ในด้า้นใดบ้า้ง?

 

คำำ�ตอบคืือเป็็นบัตัรที่่� เหมาะกับัการใช้ง้าน
ในยามฉุุกเฉิินเท่่านั้้�น ตัวัอย่่างเช่่น ค่่ารักัษา
พยาบาล, ค่่าซ่่อมบ้า้นและรถยนต์ ์ดังันั้้�นจึึงไม่่
ควรนำำ�มาใช้้เพื่่�อกดเงิินในการใช้จ่้่ายทั่่�วๆไป
เหมือนบัตัร ATM เพราะว่่ามีีการคิิดดอกเบี้้ �ย
รายวันัหลังัจากที่่�กดเงิิน

อีีกข้อ้ดีีหนึ่่�งของบัตัรกดเงิินสดคืือ ไม่่มีีค่่า
ธรรมเนีียมในการกดเงิินออกมาเหมือนกับับัตัร
เครดิิตที่่�หากเรานำำ�ไปใช้ก้ดเงิินสดจะเสีียค่่า
ธรรมเนีียมราว 3% ทันัทีี 

ดังันั้้�นหากเรากดเงิินด้ว้ยบัตัรกดเงิินสดและ
รีีบจ่่ายเงิินคืืนภายใน 1 เดืือน ก็็จะเสีียดอกเบี้้ �ยใน

คำำ�ตอบคืือเป็็นบััตร 
ที่่� เหมาะกัับการใช้้งานในยาม

ฉุุกเฉิินเท่่านั้้�น
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อัตัราที่่�ต่ำำ��กว่่าค่่าธรรมเนีียมกดเงิินสดของบัตัร
เครดิิตนั่่�นเอง แต่่ถ้า้ใครที่่� ไม่่มีีปััญหาเรื่่�องสภาพ
คล่่องที่่�จำำ�เป็็นจะต้อ้งใช้สิ้ินเชื่่�อเงิินสด ก็็ไม่่มีีความ
จำำ�เป็็นต้อ้งมีีบัตัรกดเงิินสดแต่่อย่่างใด

ถ้า้หากเราใช้บ้ัตัรเครดิิตหรือบัตัรกดเงิินสด
ถููกวิิธีี ก็็จะไม่่มีีปััญหาหนี้้ �สิินใหญ่โตตามมา และ
ยังัได้สิ้ิทธิิประโยชน์เ์พิ่่�มเติิมอีีกต่่อหนึ่่�งเมื่่�อเรา
ใช้จ่้่ายผ่่านบัตัรเครดิิต จึึงเปรียบเสมืือนกับัเรา
ได้ร้ับัความสะดวกสบายจากการที่่� ไม่่ต้อ้งพก
เงิินสดจำำ�นวนมากๆ และยังัมีีรางวัลัตอบแทน
จากการที่่� เรามีีวิินัยัทางการเงิินโดยการชำำ�ระ
ค่่าใช้จ่้่ายเต็็มจำำ�นวนทุุกงวดอีีกด้ว้ยจากสิิทธิิ
ประโยชน์ต่์่างๆนั่่�นเอง

มีีรางวััล 
ตอบแทนจาก 

การที่่� เรามีี 
วิินััยทางการเงิิน
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ในตลาดหุ้้�นไทยมีีหุ้้�นที่่�ทำำ�ธุุรกิิจบัตรเครดิิต และ
บััตรกดเงิินสดโดยตรงอยู่่� 2 ตััวคืือ

•	 KTC บริิษัทัในเครืือเดีียวกับัธนาคาร 
กรุงไทย (KTB) มีีรายได้ห้ลักัมาจากธุรกิจ
บัตัรเครดิต	  

มููลค่าบริิษัทั 110,224 ลบ. ราคาเหมาะสม
เฉลี่่�ยจาก IAA Consensus อยู่่�ที่่�  49.22 
บาท/ หุ้้� น 	 ยังัคงเหลือ upside ราว 14.5% 
อัตัรากำำ�ไรสุุทธิิปีี 2023 อยู่่�ที่่�  30.4% สัดัส่่วน
หนี้้ �เสีีย 2.2%

•	 AEONTS มีีรายได้ห้ลักัมาจากธุรกิจสิินเช่ื่�อ
ส่่วนบุุคคล	 
	  
มููลค่าบริิษัทั 40,625 ลบ. ราคาเหมาะสม
เฉลี่่�ยจาก IAA Consensus อยู่่�ที่่�  183.21 
บาท/ หุ้้� น 	ยังัคงเหลือ upside ราว 12.4% 
อัตัรากำำ�ไรสุุทธิิปีี 2023 อยู่่�ที่่�  19.6% สัดัส่่วน
หนี้้ �เสีีย 5.0%
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ในด้า้นการลงทุุน จะสังัเกตุุเห็็นได้ว่้่า หุ้้� นที่่�
มีีอัตัรากำำ�ไรที่่�สููงกว่่า และ บริิหารหนี้้ �เสีียได้ดี้ี
กว่่า ตลาดจะยอมให้้ Premium บนราคาหุ้้� นที่่�
สููง โดย ณ 25 เม.ย. KTC ซื้้ �อขายที่่�  P/E24E 14.3x 
ขณะที่่�  AEONTS 12.0x ดังันั้้�นพัฒันาการของ
ความสามารถในการทำำ�กำำ�ไร และ การบริิหาร
หนี้้ �เสีีย จะเป็็น 2 ปััจจัยัสำำ�คัญัต่่อราคาหุ้้� นให้้เรา
ได้ติ้ิดตามและใช้้ในการตัดัสิินใจกันัครับั
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ปฎิิเสธไม่่ได้้เลยค่ะ ว่่าความขััดแย้้งในตะวัันออกกลาง
ยัังคงเป็็นประเด็็นสำำ�คัญในเดืือนเมษายนที่�ผ่่าน
มา โดยความขััดแย้้งท่ี่�ทวีีความรุุนแรงขึ้้�นสร้้างผล 
กระทบต่่อราคาน้ำำ��มันในตลาดโลก ทำำ�ให้้ราคาน้ำำ��มัน 
และพลังงานทั่่�วโลกพุ่่� งสููงขึ้้�นจากห่่วงโซ่่อุุปทาน
หยุุดชะงััก การผลิตที่�ทำำ�ได้้น้้อยลงเนื่่�องจากแหล่ง
น้ำำ��มัน โรงกลั่่�นน้ำำ��มันหลายเเห่่งท่ี่�จำำ�เป็็นต้้องปิิ ด 
รวมไปถึึงการส่่งออกน้ำำ��มันที่�ลดลง

จากเส้น้ทางการขนส่่งน้ำำ ��มันั เเละการเดิิน
ทางที่่� เป็็นไปได้ย้ากขึ้้ �น เหล่านี้้ �จะส่่งผลให้้ราคา
น้ำำ ��มันัพุ่่�งสููงขึ้้ �น เนื่่�องจากความต้อ้งการของ
ตลาดยังัมีีมากกว่่าอุุปทานที่่� มีีอยู่่�อย่่างจำำ�กัดั 
โดย EIA คาดอุุปสงค์น์้ำำ ��มันัปีีนี้้ �ที่่�  102.9 ล้า้น
บาร์เ์รล เพิ่่�มขึ้้ �น +0.9% y-y ส่่วนฝั่่� งอุุปทานจะ
อยู่่�ที่่�  102.6 ล้า้นบาร์เ์รล เพิ่่�มช้า้กว่่าที่่�  +0.8% 

ธนััชชา เชษฐโชติิศัักดิ์์�  
นัักวิิเคราะห์์การลงทุุนปััจจััยพ้ื้�นฐาน - หุ้้�นต่่างประเทศ
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y-y จะเห็็นได้ช้ัดัว่่าอุุปสงค์ม์ากกว่่าอุุปทานเล็็ก
น้้อย และนี่่�ยังัไม่่นับัรวมโอกาสที่่�กลุ่่�ม OPEC+ 
จะบริิหารอุุปทานเพื่่�อพยุุงราคาน้ำำ ��มันัอีีกด้ว้ย 

โดยราคาน้ำำ ��มันัดิิบ West Texas Interme-
diate ซึ่่�งเป็็นมาตรฐานในการกำำ�หนดราคาน้ำำ ��มันั
หลักัของสหรัฐัฯ ได้มี้ีการปรับัเพิ่่�มขึ้้ �นจากประมาณ 
70 ดอลลาร์/์บาร์เ์รล ในช่่วงต้น้ปีีสู่่�ระดับัเกืือบ 
84 ดอลลาร์/์บาร์เ์รล ในเดืือน เม.ย. เเละเรามีี
มุุมมองว่่าราคาน้ำำ ��มันัอาจพุ่่�งสููงขึ้้ �นไปอีกหาก
ความตึึงเครีียดด้า้นสงครามระหว่างอิิสราเอล-
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ราคาน้ำำ��มันอาจพุ่่� งสููงขึ้้�น 
ไปอีีกหากความตึึงเครีียดด้้าน
สงครามระหว่่าง อิิสราเอล-
อิิหร่่าน  มีีความบานปลาย



อิิหร่าน มีีความบานปลายจนกลายเป็็นความขัดั
แย้ง้ในระดับัภููมิภาคค่่ะ

เเต่่ ในทุุกๆวิิกฤตก็ยัังมีีโอกาสในการลงทุุน

ถ้า้เรามองในมุุมที่่�กลับักันั ราคาน้ำำ ��มันัที่่�เพิ่่�ม
สููงขึ้้ �นก็็ถืือเป็็นสัญัญาณที่่� ดีีต่่อบริิษัทัน้ำำ ��มันั 
ทำำ�ให้้ผู้้�ผลิิตน้ำำ ��มันัได้ร้ับักระแสเงิินสดมากขึ้้ �น
จากการผลิิต และขายน้ำำ ��มันั เพิ่่�มความสามารถ
ที่่�จะลดหนี้้ � จ่่ายเงิินปัันผลที่่�สููงขึ้้ �น รวมไปจนถึึง
การซื้้ �อหุ้้� นคืืน ซึ่่�งเหล่านี้้ �ก็็ให้้ประโยชน์ต่์่อนักั
ลงทุุนทั้้�งสิ้้ �น ดังันั้้�นเรามาหาหุ้้� นต่่างประเทศที่่�
ได้ป้ระโยชน์ก์ันัค่่ะ

รู้้�จัก 4 บริิษััทน้ำำ��มันยัักษ์์ ใหญ่่ของสหรัฐ

LIB of the Month เดืือนนี้้ �เลยขอเกาะกระ
เเสสงครามพานักัลงทุุนมารู้้�จักักับั 4 บริิษัทั
น้ำำ ��มันัยักัษ์์ใหญ่ของสหรัฐั ที่่� ไม่่เพีียงให้้ผลตอบ
ตอนเเทนที่่� ดีี จากราคาหุ้้� นที่่�ปรับัตัวัสููงขึ้้ �น เเต่่
ยังัมีีปัันผลในระดับัที่่�สููงอีีกด้ว้ย 
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Devon Energy ($DVN)

Devon Energy เป็็นผู้้�นำำ�ในอุุตสาหกรรม
พลังังานในภููมิภาคเหนืออเมริิกา บริิษัทัมีีราย
ได้จ้ากการสำำ�รวจ การพัฒันา และการผลิิต
น้ำำ ��มันัดิิบ รวมไปจนถึึง การผลิิตก๊า๊ซธรรมชาติิ 
เเละก๊า๊ซธรรมชาติิเหลว (NGLs) ไม่่เพีียงเท่่านี้้ �
ยังัดำำ�เนิินธุุรกิิจ อสังัหาริิมทรัพัย์ ์เเละโครงสร้า้ง
พื้้ �นฐานด้า้นน้ำำ ��มันั และก๊า๊ซ อีีกด้ว้ย

โดย ราคาหุ้้� นบริิษัทัปรับัตัวัขึ้้ �น +14.68% 
YTD เเละ มีีอัตัราการจ่่ายปัันผลต่อปีี (Annual 
Dividend yield) สููงถึึง 6.30% ยิ่่�งไปกว่่านั้้�น 
Devon ยังัจ่่ายเงิินปัันผล โดยจะจ่่ายเงิินปัันผล
พื้้ �นฐานในแต่่ละไตรมาสที่่�  $0.22 /หุ้้� น โดยการ
จ่่ายเงิินนั้้�นแตกต่่างกันัไปในแต่่ละปีี เเละแปรผันั
รายไตรมาส (VROC) โดยเพิ่่�มขึ้้ �นและลดลงตาม
กระแสเงิินสดของบริิษัทั



ConocoPhillips ($COP)

ConocoPhillips เป็็นบริิษัทัที่่� มีีธุุรกิิจหลักั
ในการสำำ�รวจ และผลิิตน้ำำ ��มันัและก๊า๊ซธรรมชาติิ
จากแหล่งที่่�อยู่่� ใต้ดิ้ิน ในอเมริิกาเหนือ และประ
เทศอื่่�นๆ บริิษััทมีีรายได้จ้ากการขายน้ำำ ��มันั
มากกว่่าการขายก๊า๊ซธรรมชาติิ โดยการแบ่่ง
สัดัส่่วนรายได้้ของบริิษัทัอยู่่�ที่่�ประมาณ 60-
70% จากการจำำ�หน่ายน้ำำ ��มันั และประมาณ 
30-40% มาจากการจำำ�หน่ายก๊า๊ซธรรมชาติิ 

โดย ราคาหุ้้� นบริิษัทัปรับัตัวัขึ้้ �น +10.42%YTD 
เเละยังัมีีอัตัราการจ่่ายปัันผลต่อปีี (Annual 
Dividend yield) สููงถึึง 3.22% บริิษัทัมีีเเผนที่่�
จะคืืนเงิินเป็็นเงิินสดจำำ�นวน $1.1 หมื่่�นล้า้น 

ให้้กับัผู้้�ถือหุ้้� น ผ่่านการจ่่ายเงิินปัันผลราย
ไตรมาสตามปกติิ โดยเป็็นการจ่่ายเเบบแปรผันั
รายไตรมาส (VROC) เป็็นเงิินสด และการซื้้ �อ
หุ้้� นคืืน (Shares Repurchase)
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Exxon Mobil Corp ($XOM)

Exxon Mobil Corp เป็็นบริิษัทัน้ำำ ��มันั ชั้้�นนำำ�
ของโลก โดยน้ำำ ��มันัคิิดเป็็นประมาณ 70-80% 
ของรายได้ท้ั้้�งหมดของบริิษัทั เเละรายได้อ้ื่่�นๆ
มาจาก การจำำ�หน่ายก๊า๊ซธรรมชาติิ การขาย
ผลิิตภัณัฑ์น์้ำำ ��มันั และการลงทุุนในพลังังาน
ทดแทน และการวิิจัยัเพื่่�อพัฒันาเทคโนโลยีที่่�
เป็็นมิิตรกับัสิ่่�งแวดล้อ้ม 

โดย ราคาหุ้้� นบริิษัทัปรับัตัวัขึ้้ �น +18.24%YTD 
เเละยังัมีีอัตัราการจ่่ายปัันผลต่อปีี (Annual 
Dividend yield) สููงถึึง 3.14% 
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NextEra ($NEE)

NextEra Energy เป็็นบริิษััทชั้้�นนำำ�ใน
อุุตสาหกรรมพลังังานสะอาดของสหรัฐั บริิษัทั
ดำำ�เนิินธุุรกิิจครอบคลุุมทุุกด้า้นที่่� เกี่่�ยวข้อ้งกับั
พลังังานหมุนเวีียน ไม่่ว่่าจะเป็็นพลังังานแสง
อาทิิตย์ ์เเละพลังังานลม บริิษัทัยังัมีีบทบาท
สำำ�คัญัในการพัฒันาโครงการพลังังานสะอาด
ขนาดใหญ่ที่่� เป็็นมิิตรต่่อสิ่่�งแวดล้อ้ม โดยมีีราย
ได้จ้าก การผลิิตพลังังานไฟฟ้้าจากแหล่งพลังังาน
ทดแทน เเละการจำำ�หน่ายพลังังานไฟฟ้้า

โดย ราคาหุ้้� นบริิษัทัปรับัตัวัขึ้้ �น +7.52%YTD 
เเละยังัมีีอัตัราการจ่่ายปัันผลต่อปีี (Annual 
Dividend yield) สููงถึึง 3.11% 
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การจ่่ายเงิินปัันผลจะเพิ่่�มสููงขึ้้�นตามราคาน้ำำ��มัน

เมื่่�อพิิจารณาจากราคาน้ำำ ��มันัที่่�สููงขึ้้ �นในช่่วง
สงครามในปีีนี้้ � เรามีีมุุมมองบวกต่่อการจ่่าย
เงิินปัันผลแบบยืืดหยุ่่�น ซึ่่�งหมายความว่่า เมื่่�อ
บริิษัทัมีีกำำ�ไรมากขึ้้ �น เงิินปัันผลจะเพิ่่�มขึ้้ �นตาม
ด้ว้ย บริิษัทัยังัมีีแผนที่่�จะใช้ก้ระแสเงิินสดอิิสระ 
(FCF) มาซื้้ �อหุ้้� นบริิษัทักลับัคืืนมา (Shares Re-
purchase) เพื่่�อคืืนเงิินทุุนให้้กับัผู้้�ถือหุ้้� นอีีกด้ว้ย 
เหล่านี้้ �จะช่่วยเพิ่่�มมููลค่าหุ้้� นในระยะยาว จึึงเป็็น
สัญัญาณที่่�ดีีว่่าผู้้�ถือหุ้้� นจะได้ร้ับัผลตอบเเทนที่่�
สููงขึ้้ �นค่่ะ 

บทส่่งท้้าย

ความไม่่มั่่�นคงทางภููมิรัฐัศาสตร์ ์ทำำ�ให้้
ประเทศต่่างๆ พยายามแย่่งชิิงแหล่งพลังังาน 
รวมไปถึึงพลังังานทดแทน โดยวิิกฤตครั้้�งนี้้ �ได้้
ตอกย้ำำ ��ถึึงความจำำ�เป็็นเร่่งด่่วนต่่อพลังังานยั่่�งยืืน
ในอนาคตอีีกด้ว้ย โดยเรามีีมุุมมองว่่า หุ้้� นพลังังาน
เหล่านี้้ �ก็็เป็็นอีีกตัวัเลืือกที่่� น่่าสนใจสำำ�หรับันักั
ลงทุุนที่่�มองหาผลตอบแทนระยะยาวจากการ
ลงทุุนในตลาดสหรัฐั โดยเฉพาะผลตอบแทน
เงิินปัันผล โดยหากท่่านไม่่ใช่่พลเมืืองสหรัฐั 
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(ไม่่ใช่่สัญัชาติิอเมริิกันั เเละไม่่ได้ท้ำำ�งาน หรือ
ไม่่ได้้ประกอบธุุรกิิจในสหรัฐั) การยื่่�นเเบบ 
W-8BEN ที่่�ทำำ�ไว้ต้อนเปิิดบัญัชีีหุ้้� นสหรัฐั ตรงนี้้ �
จะเป็็นแบบภาษีีที่่�กรมสรรพากรสหรัฐัอเมริิกา(IRS) 
กำำ�หนดให้้บุุคคลที่่�มีีรายได้ใ้นสหรัฐัอเมริิกาผ่่าน
การลงทุุนในหุ้้� นสหรัฐั จะได้ร้ับัสิิทธิิประโยชน์์
ลดภาษีีเงิินปัันผลจาก 30% เป็็น15% เเต่่การ
ยื่่�นแบบภาษีี W-8BEN มีีค่่าบริิการประมาณ 
2,000 บาท ต่่อ 3 ปีีปฏิิทิิน ซึ่่�งในส่่วนนี้้ �ทาง Lib-
erator จะเข้า้มาช่่วยนักัลงทุุนในการดำำ�เนิินการ
ยื่่�นเเบบฟอร์ม์นี้้ � เเละสนับัสนุุนชำำ�ระค่่าใช้จ่้่ายใน
ส่่วนนี้้ �ให้้เพื่่�อนๆนักัลงทุุนฟรีีค่่ะ เพื่่�อให้้เพื่่�อนๆ
สามารถลงทุุนในหุ้้� นปัันผลสหรัฐัได้อ้ย่่างสะดวก
สบาย และมีีค่่าใช้จ่้่ายภาษีีที่่�ลดลงด้ว้ยค่่ะ

68

Liberator จะเข้้ามาช่่วยนััก
ลงทุุนในการดำำ�เนิินการยื่่�น
เเบบฟอร์์มนี้้�  เเละสนัับสนุุน
ชำำ�ระค่่าใช้้จ่่ายในส่่วนนี้้� ให้้

เพื่่�อนๆนัักลงทุุนฟรีี
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Disclosures & Disclaimer

รายงานน้ี ถูกจัดทําข้ึนเพ่ือเผยแพร่ และเพ่ือให้ข้อมูลเท่าน้ัน มิใช่การชักจูงให้ซ้ือหรือขายหุ้นท่ีกล่าวถึงในรายงานฉบับน้ี 
นักลงทุนควรตระหนักเสมอว่า ราคาหุ้นอาจเคล่ือนไหวผันผวน เพ่ิมข้ึน และลดลงได้ตลอดเวลา ความเห็น หรือคําแนะนํา
ต่างๆ จัดทําข้ึนบนการวิเคราะห์เชิงเทคนิค และทางปัจจัยพ้ืนฐาน อาจมีความแตกต่างกันได้ การประเมินมูลค่าท่ีเหมาะสม
ทางพ้ืนฐาน อาจแตกต่างจากการวิเคราะห์เชิงเทคนิคซ่ึงจะข้ึนกับปัจจัยทางด้านราคา(Price) และปริมาณการซ้ือขาย
(Volume) ซ่ึงแตกต่างไปจากการวิเคราะห์เชิงปัจจัยพ้ืนฐานซ่ึงประเมินมาจากการคาดการณ์ผลการดําเนินงานบริษัท 
ดังน้ัน ผลตอบแทนของนักลงทุนจึงอาจต่ํากว่าต้นทุนได้ ขณะท่ีผลตอบแทนจากการลงทุนในอดีตไม่สามารถสะท้อนถึง
ผลตอบแทนในอนาคตได้ บทวิเคราะห์น้ีไม่ได้มีจุดประสงค์เพ่ือแนะนําการลงทุนเพ่ือบุคคลใดเป็นการเฉพาะ และเพ่ือ
วัตถุประสงค์เฉพาะเจาะจงต่อการลงทุน ฐานะทางการเงิน และความต้องการส่วนบุคคลของนักลงทุนท่ีอ่านบทวิเคราะห์
ฉบับน้ี ดังน้ัน นักลงทุนจึงควรใช้วิจารณญาณ ในการอ่านบทวิเคราะห์ฉบับน้ี 

การจัดทํารายงานฉบับน้ี ได้อ้างอิงมาจากแหล่งข้อมูลท่ีได้รับการยอมรับว่ามีความน่าเช่ือถือ แต่ไม่ได้เป็นการรับรองจาก 
บล.ลิเบอเรเตอร์ ดังน้ันผลท่ีตามมาท้ังในส่วนของความแม่นยํา หรือเรียบร้อยสมบูรณ์จึงไม่ได้เป็นความรับผิดชอบจาก
ทาง บล.ลิเบอเรเตอร์ และ เจ้าหน้าท่ี, กรรมการ, และหน่วยงานท่ีเก่ียวข้อง และ/หรือพนักงาน จะไม่มีส่วนรับผิดชอบต่อ
การสูญเสียต่างๆ ท่ีเกิดข้ึนท้ังทางตรง หรือทางอ้อมจากการใช้รายงานฉบับน้ี ข้อมูล, ความเห็น และคําแนะนําท่ีปรากฏ
อยู่ในบทวิเคราะห์ฉบับน้ีอาจมีการเปล่ียนแปลงได้ตลอดเวลา โดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า

ในบทวิเคราะห์น้ี อาจมีการคาดการณ์ผลการดําเนินงานล่วงหน้า ด้วยการใช้คําเหล่าน้ี เช่น “คาดว่า” “เช่ือว่า” 
“คาดการณ์ว่า” “มีแนวโน้มว่า” “มีแผนว่า” “ประมาณการ” หรือ อาจมีการอธิบายว่า เหตุการณ์น้ี “อาจ” เกิดข้ึน หรือ 
เหตุการณ์น้ี “เป็นไปได้” ท่ีจะเกิดข้ึน เป็นต้น การคาดการณ์ล่วงหน้าดังท่ีกล่าวน้ี จะอยู่บนพ้ืนฐานของสมมติฐานท่ีต้ังข้ึน
และอ้างอิงบนข้อมูลในปัจจุบัน และยังข้ึนอยู่กับความเส่ียงและความไม่แน่นอนท่ีจะทําให้ผลการดําเนินงานท่ีแท้จริงแตก
ต่างไปจากท่ีคาดการณ์ได้ นักลงทุนจึงไม่ควรใช้การคาดการณ์ล่วงหน้าน้ีเป็นหลักในการตัดสินใจลงทุน โดยหลังจากวัน
ท่ีบทวิเคราะห์ถูกเผยแพร่ออกไป บล.ลิเบอเรเตอร์ ไม่ถือเป็นภาระผูกพันในการปรับประมาณการ หากจะมีข้อมูลใหม่ หรือ
เหตุการณ์ท่ีไม่คาดคิดเกิดข้ึน 

บล.ลิเบอเรเตอร์ รวมถึงเจ้าหน้าท่ี, กรรมการ และพนักงาน ซ่ึงรวมถึงหน่วยงานท่ีเก่ียวข้องกับการจัดทํา หรือการเผย
แพร่บทวิเคราะห์น้ี อาจมีส่วนร่วม หรือมีสิทธิลงทุนในหุ้นตัวน้ี หรือ มีส่วนได้เสียต่างๆ กับผู้ท่ีออกหลักทรัพย์น้ี นอกจากน้ี 
ราคาหุ้นอาจเคล่ือนไหวไปตามส่ิงท่ีเสนอในบทวิเคราะห์น้ี บล.ลิเบอเรเตอร์ มีสิทธิใช้ข้อมูลในรายงานน้ี ก่อนท่ีรายงานน้ี
จะถูกเผยแพร่ออกไปภายใต้ขอบเขตท่ีกฎหมายรับรองเท่าน้ัน กรรมการ, เจ้าหน้า และ/หรือพนักงานของ บล.ลิเบอเร
เตอร์ ท่านหน่ึงท่านใด หรือมากกว่าหน่ึงท่าน สามารถเป็นกรรมการในบริษัทจดทะเบียนน้ีได้

บทวิเคราะห์น้ี ถูกทําข้ึนเพ่ือลูกค้าของ บล.ลิเบอเรเตอร์ และห้ามนําไปแก้ไข ดัดแปลง แจกจ่าย และจัดทําใหม่ ไม่ว่าจะเป็น
บางส่วน หรือเต็มฉบับ หากไม่ได้รับอนุญาตจาก บล.ลิเบอเรเตอร์ เป็นการล่วงหน้า ท้ังน้ี บล.ลิเบอเรเตอร์ จะไม่รับผิดชอบ
ต่อผลท่ีตามมาจากการกระทําของบุคคลท่ี 3 ท่ีกระทําส่ิงท่ีได้ห้ามไว้ดังกล่าว

นิยาม : บล.ลิเบอเรเตอร์ กําหนดคําแนะนําการลงทุนด้วยการวิเคราะห์เชิงปัจจัยพ้ืนฐานไว้ 3 ระดับ ดังต่อไปน้ี

ใช้สําหรับหุ้นท่ีฝ่ายวิจัยฯ คาดว่าจะให้ผลตอบแทนคาดหวัง ระหว่างส่วนต่างราคาหุ้น
ในปัจจุบัน กับ ราคาเหมาะสมตามปัจจัยพ้ืนฐาน (Capital gain) มากกว่า 10%

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

ใช้สําหรับหุ้นท่ีฝ่ายวิจัยฯ คาดว่าจะให้ผลตอบแทนคาดหวัง ระหว่างส่วนต่างราคาใน
หุ้นปัจจุบัน 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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Thai Institute of Directors Association (IOD) : 
Corporate Governance Report 2023

คําอธิบาย : ข้อมูลข้างต้น นํามาจากรายงาน “Corporate Governance 
Report of Thailand Companies 2023” เผยแพร่เม่ือ 9 พฤศจิกายน 
2566 โดย สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ซ่ึงจัดทําข้ึน
ตามนโยบายของสนง.คณะกรรมการกํากับหลักทรัพย์และตลาดหลัก 
ทรัพย์ (กลต.) ด้วยการสํารวจ และประเมินจากข้อมูลของบริษัทจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย์เอ็มเอไอ (mai) 
ดังน้ันผลการสํารวจจึงอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลังวันรายงานฉบับดังน้ี  
ท้ังน้ี บล.ลิเบอเรเตอร์ มิสามารถรับรองความถูกต้องของรายงานฉบับดัง
กล่าวได้
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Anti-Corruption Progress Indicator : as of 1st November 2023

Liberator Research

ท่ีมา : SEC.or.th, สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (1 พ.ย. 2566) โดยบริษัทท่ีเข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้าน
ทุจริต (Thai CAC) มี 2 กลุ่ม คือ 

บริษัทหลักทรัพย์ ลิเบอเรเตอร์ จํากัด (สํานักงานใหญ่) เลขท่ี 944 โครงการสามย่านมิตรทาวน์ ช้ัน 28 ห้องเลขท่ี 2810, ช้ัน 17 ห้องเลขท่ี 1710 (ฝ่ายวิจัย)
และช้ันท่ี 29 ห้องเลขท่ี 2906  ถนนพระราม 4 แขวงวังใหม่ เขตปทุมวัน กทม. 10330 โทรศัพท์ : 02-028-7441t

ได้รับการรับรอง CAC-
ได้ประกาศเจตนารมณ์เข้าร่วม CAC-

จรูญพันธ์ วัฒนวงศ์ หัวหน้าฝ่ายวิเคราะห์, นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐาน Jaroonpan.w@liberator.co.th

นารี อภิเศวตกานต์ นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐาน Naree.A@liberator.co.th

วิจิตร อารยะพิศิษฐ นักกลยุทธ์การลงทุน Wijit.A@liberator.co.th

อภิวัฒน์ ทวีศิริเวทย์ CFTe, CMT นักวิเคราะห์ทางเทคนิก และ อนุพันธ์ Apiwat.T@liberator.co.th 

ทิวัฒถ์ ชุติภัทร์ ผู้ช่วยนักวิเคราะห์ Tiwat.C@liberator.co.th

จิรภัทร คงบัว ผู้ช่วยนักวิเคราะห์ Jirapat.K@liberator.co.th 

ธนัชชา เชษฐโชติศักด์ิ นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐาน หุ้นต่างประเทศ Thanatcha.C@liberator.co.th

2S AYUD BWG CSC GBX ILM KTB MOONG PDJ PT SC SORKON TCMC TOG UOBKH

7UP B CEN DCC GC INET KTC MSC PG PTECH SCC SPACK TFG TOP UV

AAI BAFS CENTEL DELTA GCAP INOX L&E MST PHOL PTG SCCC SPALI TFI TOPP VCOM

ADVANC BAM CFRESH DEMCO GEL INSURE LANNA MTC PIMO PTT SCG SPC TFMAMA TPA VGI

AF BANPU CGH DIMET GFPT INTUCH LHFG MTI PK PTTEP SCGP SPI TGH TPCS VIH

AH BAY CHEWA DRT GGC IRPC LHK NATION PL PTTGC SCM SPRC THANI TRT WACOAL

AI BBL CHOTI DUSIT GJS ITEL LPN NCAP PLANB PYLON SCN SRICHA THCOM TRU WHA

AIE BCH CHOW EA GPI IVL LRH NEP PLANET Q-CON SEAOIL SSF THIP TSC WHAUP

AIRA BCP CIG EASTW GPSC JAS M NKI PLAT QH SE-ED SSP THRE TSI WICE

AJ BCPG CIMBT ECF GSTEEL JKN MAJOR NOBLE PM QLT SELIC SSSC THREL TSTE WIIK

AKP BE8 CM EGCO GULF JR MALEE NOK PPP QTC SENA SST TIDLOR TSTH XO

AMA BEC CMC EP GUNKUL JTS MATCH NRF PPPM RABBIT SGC STA TIPCO TTA YUASA

AMANAH BEYOND COM7 EPG HANA KASET MBAX NWR PPS RATCH SGP STGT TISCO TTB ZEN

AMATA BGC COTTO ERW HARN KBANK MBK OCC PR9 RML SINGER STOWER TKS TTCL ZIGA

AMATAV BGRIM CPALL ESTAR HENG KBS MC OGC PREB RS SIRI SUSCO TKT TU

AP BKI CPAXT ETC HMPRO KCAR MCOT OR PRG RWI SITHAI SVI TMD TVDH

APCS BLA CPF ETE HTC KCC META ORI PRINC S&J SKR SYMC TMILL TVO

AS BPP CPI FNS ICC KCE MFC PAP PRM SAAM SMIT SYNTEC TMT TWPC

ASIAN BROOK CPL FPI ICHI KGEN MFEC PATO PROS SABINA SMK TAE TNITY UBE

ASK BRR CPN FPT IFS KGI MILL PB PSH SAK SMPC TAKUNI TNL UBIS

ASP BSBM CPW FSMART III KKP MINT PCSGH PSL SAPPE SNC TASCO TNP UEC

AWC BTS CRC FTE ILINK KSL MONO PDG PSTC SAT SNP TCAP TNR UKEM

ACE BTG CV EVER J MEGA OSP PROEN SANKO SM TEGH TQM WIN

ADB BYD DEXON GLOBAL JMART MENA OTO PRTR SENX SUPER TGE TRUE WPH

ASW CAZ DMT GREEN JMT MITSIB POLY RBF SFLEX SVOA TIPH VARO XPG

BBGI CBG DOHOME ICN LEO MODERN PQS RT SIS SVT TKN VIBHA

BRI CI EKH ITC LH NER PRIME SA SKE TBN TPLAS W

 CAC

 CAC




