
ปีท่ี 12 ฉบับที่ 3    สิงหาคม 2551       

MTrack Energy ETF
กองทุนอางอิงดัชนีราคาหลักทรัพยหมวดธุรกิจพลังงาน
และสาธารณูปโภคกองแรกของไทย

SBL เครื่องมือสรางกลยุทธการลงทุน
ที่มีประสิทธิภาพ

การเปนองคกรท่ี 
บริหารความเส่ียง

อยางเปนอัจฉริยะ

หนาที่
และความรับผิดชอบ
ของนักวิเคราะหหลักทรัพย
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 วารสารตลาดหลักทรัพยฉบับนี้ขอแนะนำอีกหนึ่งสินคาใหมของ 

ตลาดทุนไทย MTrack Energy ETF กองทุนท่ีอางอิงดัชนีราคาหลักทรัพย  

หมวดธุรกิจพลังงานและสาธารณูปโภคกองแรกของไทย ซึ่งอาจกลาวไดวา 

เหมาะอยางย่ิงสำหรับผูลงทุนท่ีไมตองการรับความเส่ียงจากหุนโดยตรงหรือ

ผูที่ไมมีเวลาติดตามหุนเปนรายตัว แตมีความเชื่อมั่นในศักยภาพของธุรกิจ 

พลังงานและสาธารณูปโภคโดยรวม

  จากนั้นติดตามผลสำรวจของผูบรหิารบริษัทจดทะเบียนไทย ที่ระบุวา 

ยังคงมีความเชื่อมั่นในเศรษฐกิจไทยและม่ันใจธุรกิจตนเองวาจะดีขึ้น แตมี  

ความกังวลเรื่องเสถียรภาพทางการเมืองซึ่งเปนปจจัยสำคัญท่ีอาจจะสงผล

ใหการระดมเงินทุนทำไดดวยความยากลำบาก อยางไรก็ตาม จากการสำรวจ 

พบวา ผูบริหารสวนใหญมีความมั่นใจวาอัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจใน

ป 2551 โดยรวมจะปรับตัวดีขึ้น โดยสวนใหญคาดการณวาเศรษฐกิจไทย 

จะขยายตัวประมาณรอยละ 4.5 - 5.5

 และพลาดไมไดกับบทความเรื่อง “SBL เครื่องมือสรางกลยุทธการลงทุน

ที่มีประสิทธิภาพ” ที่จะอธิบายวา ธุรกรรมการยืมและใหยืมหลักทรัพย หรือ 

SBL คืออะไร ผูลงทุนจะสามารถใชธุรกรรม SBL เปนเครื่องมือสรางกลยุทธ 

การลงทุนเพิ่มโอกาสในการสรางผลตอบแทนโดยเฉพาะอยางย่ิงในสภาวะที่

คาดการณวาราคาหลักทรัพยจะปรับตัดลดลงไดอยางไร  

  นอกจากนั้น ทานผูอานยังจะไดพบกับบทความเกี่ยวกับหนาที่และ    

ความรับผิดชอบของนักวิเคราะหหลักทรัพย ซึ่งมีหลากหลายกรณีตัวอยาง  

ของการฝาฝนหนาท่ีความรับผิดชอบในหนวยงานวาณิชธนกิจ รวมถึงความ  

ขัดแยงทางผลประโยชนของนักวิเคราะหที่เกิดขึ้นในตางประเทศและ 

แนวทางการตัดสิน

 ปดทายดวย TFEX Newsletter เชนเคย ซึ่งในฉบับนี้จะมาปูความรู 

พื้นฐานเกี่ยวกับ Gold Futures เพื่อเตรียมตัวใหพรอมกอนที่ตลาดอนุพันธ

จะเปดใหมีการซื้อขายในตนป 2552 ตอไป 

บทบรรณาธิการ
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“วารสารตลาดหลักทรัพย” จัดทำขึ้นเพื่อนำเสนอขอมูลขาวสารเกี่ยวกับการดำเนินงานของตลาดหลักทรัพย เพื่อเสริมสรางความรู ความเขาใจท่ีถูกตอง และเพ่ือเผยแพรพัฒนาการใหมๆ ซึ่งจะ
เอื้อประโยชนตอการลงทุนในตลาดหลักทรัพยและการพัฒนาตลาดทุน ขอความหรือความเห็นใดๆ ที่ปรากฏในวารสารฉบับนี้ ไมจำเปนที่ตลาดหลักทรัพยจะตองเห็นดวยเสมอไป ผูสนใจสมัครสมาชิก
โปรดชำระเงินเปนเช็คธนาคาร/ธนาณัติ/ตั๋วแลกเงิน  สั่งจาย “ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย”  ปณ. ศูนยการประชุมแหงชาติสิริกิติ์หรือโอนเงินผาน ธนาคารกรุงไทย สาขาคลองเตย บัญชีออมทรัพย
เลขที่ 009-1-76299-5 ชื่อบัญชี “ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย” พรอมแนบหลักฐานสำเนาการโอนเงินพรอมใบสมัคร สงมาที่ 62 อาคารตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ถนนรัชดาภิเษก 
คลองเตย กรุงเทพฯ 10110 หรือสงสำเนาการโอนเงิน พรอมใบสมัครมาท่ี  โทรสาร : 0-2654-5399 หรือสมัครผานเว็บไซต www.setf inmart.com สอบถามเพ่ิมเติมติดตอฝายสื่อความรูและหองสมุด 
โทร. 0-2229-2000 ตอ 2045  E-mail : mediaandlibrarydept@set.or.th

บรรณาธิการ ผาณิต  เกิดโชคชัย
กองบรรณาธิการ ปนัดดา เพิ่มประโยชน
 ธัญธีรา สาระเกต ปณิธี ฉัตรพลรักษ
 นรีรัตน สันธยาติ สุรีรัตน ณ ระนอง
อำนวยการผลิต ฝายสื่อความรูและหองสมุด
 ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย       
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MTrack Energy ETF
กองทุนอางอิงดัชนีราคาหลักทรัพยหมวดธุรกิจพลังงาน
และสาธารณูปโภคกองแรกของไทย

 กองทุนเปด MTrack Energy ETF มีบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนรวม ทหารไทย จำกัด เปนผูจัดการกองทุน โดยเปนกองทุนรวมอีทีเอฟ 

ประเภทรับซื้อคืนหนวยลงทุน ซึ่งอางอิงดัชนีราคาหลักทรัพยหมวดธุรกิจพลังงานและสาธารณูปโภค (SET Energy & Utilities Sector Index) 

ตัวแรกของไทย เสนอขายหนวยลงทุนคร้ังแรก (IPO) ระหวางวันท่ี 21-28 กรกฎาคม 2551 และเขาซื้อขายในหมวดธุรกิจหนวยลงทุน (Unit Trust) 

เม่ือวันที่ 7 สิงหาคม 2551 ใชชื่อยอในการซื้อขายหลักทรัพยวา “ENGY”

  “ENGY” ทางเลือกใหมในการลงทุน

คุณภัทรียา เบญจพลชัย กรรมการและ      

ผูจัดการตลาดหลักทรัพย แหงประเทศไทย กลาววา 

“MTrack Energy ETF Fund เปนทางเลือกใหม 

ที่นาสนใจสำหรับผูลงทุนที่ไมตองการรับความ

เสี่ยงจากหุนโดยตรง เนื่องจาก “ENGY” มีการ

กระจายการลงทุนในหุนกลุมธุรกิจพลังงานและ

สาธารณูปโภค ซึ่งมีมูลคาตามราคาตลาดและ 

มีสภาพคลองสูง การเขาจดทะเบียนกับตลาด 

หลักทรัพยฯ ของ “ENGY” นับเปนการเพิ่มความ 

หลากหลายของสินคาในตลาดหลักทรัพยฯ 

โดยเปนสินคาท่ีมกีาร บรหิารจัดการโดยสถาบันการ 

ลงทุนที่นาเชื่อถือจึงเปนที่คาดวาจะไดรับ ความ 

นิยมจากผูลงทุนอยางรวดเร็ว”

จำนวนเงินลงทุนของโครงการ

จำนวนเงินลงทุน IPO

จำนวนหนวยลงทุน IPO

ราคา IPO

ราคา PAR

วันที่เสนอขายหนวยลงทุน IPO

ผูจัดการกองทุน

ผูดูแลสภาพคลอง

นายทะเบียนหนวยลงทุน

ผูดูแลผลประโยชน

สถานท่ีเก็บรักษาทรัพยสินกองทุนรวม

ผูสอบบัญชี

นโยบายการจายเงินปนผล

อายุโครงการ

ลักษณะโครงการ

3,000 ลานบาท

300 ลานบาท

75 ลานหนวย

4.1132 บาท

4.1088 บาท

21-28 กรกฎาคม 2551

บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน ทหารไทย จำกัด

บริษัทหลักทรัพยภัทร จำกัด (มหาชน)

บริษัท ศูนยรับฝากหลักทรัพย (ประเทศไทย) จำกัด

ธนาคารกสิกรไทย จำกัด (มหาชน)

ธนาคารกสิกรไทย จำกัด (มหาชน)

นายเทอดทอง เทพมังกร หรือ นายนิรันดร ลีลาเมธวัฒน หรือบุคคลอ่ืนที่ไดรับ
ความเห็นชอบตามประกาศคณะกรรมการ ก.ล.ต.

ไมเกินปละ 4 คร้ัง

ไมมีกำหนด

กองทุนรวมเพ่ือผูลงทุนทั่วไป

ขอมูลการออกหลักทรัพย “ENGY”  ลงทุนเหมือนหุนแตความเส่ียงนอยกวา

คุณโชติกา สวนานนท กรรมการผูจัดการ บริษัท 

หลักทรัพยจัดการกองทุน ทหารไทย จำกัด (TMBAM : 
TMB Asset Management) กลาววา “ENGY จะเปน  
ประโยชนตอนักลงทุนเน่ืองจากเปนกองทุนท่ีมีนโยบาย    
ลงทุนในหุนกลุมพลังงานและสาธารณูปโภค โดยลงทุน    
ในหุนที่มีมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาด (Market 
Capitalization) ที่มีสภาพคลองสูง ประกอบดวย 10 
หลักทรัพย ทำใหนักลงทุนสามารถกระจายความเส่ียง   
จากการมีสถานะเหมือนถือครองหุนหลายตัวไวคราว 
เดียวกัน เหมาะสำหรับผูที่ตองการลงทุนในตราสารท่ีมี 
ความเสี่ยงนอยกวาการลงทุนในหุนโดยตรงนอกจากนั้น 
ยังมีคาธรรมเนียมในการซ้ือขายขั้นต่ำเพียงรอยละ 0.10 
เทาน้ัน อีกท้ังยังมีความคลองตัวสูงเพราะผูลงทุนสามารถ
สงคำส่ังซ้ือขายผานบริษัทหลักทรัพยไดทุกแหง เชนเดียว 
กบัการซื้อขายหุน”
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รวมทั้งส้ิน

  นโยบายการลงทุนของ“ENGY”

คุณโชติกา สวนานนท เปดเผยถึงนโยบายการลงทุนของ “ENGY” วามีจำนวนเงินลงทุนของโครงการรวม 3,000 ลานบาท แบงเปนประมาณ 
730 ลานหนวยลงทุน โดยในการเสนอขายหนวยลงทุนคร้ังแรก (IPO) บริษัทจัดการกองทุนเสนอขายหนวยลงทุนไมเกินรอยละ 15 ของจำนวน 
เงินลงทุนโครงการ โดยไดเสนอขายในมูลคา 300 ลานบาท แบงเปน 75 ลานหนวยลงทุน โดยมีมูลคาท่ีตราไวหนวยละ 4.1088 บาท ซึ่งคำนวณได  
จากราคาปดของดัชนีหมวดธุรกิจพลังงานและสาธารณูปโภค ในวันท่ี 28 กรกฎาคม 2551 หารดวย 4,000
 “ENGY” มีนโยบายท่ีจะลงทุนในหุนเต็มอัตรา (Fully Invested) โดยอาจเลือกวิธี Full replication1 หรือ Optimization2 เพื่อใหสามารถสราง     
ผลตอบแทนท่ีใกลเคียงกับดัชนีหลักทรัพยกลุมพลังงานและสาธารณูปโภคใหมากที่สุด นอกจากน้ี “ENGY” มีนโยบายท่ีจะลงทุนในหรือมีไวซึ่งสัญญา    
ซื้อขายลวงหนา (Derivatives) เพื่อแสวงหาผลประโยชนตอบแทนและเพ่ิมประสิทธิภาพในการบริหารกองทุน (Ef   f icient portfolio management)    
โดยมีวัตถุประสงคเพ่ือสรางผลตอบแทนใหใกลเคียงกับดัชนีหลักทรัพยกลุมพลังงานและสาธารณูปโภค เชน เขาทำสัญญาซ้ือขายลวงหนาท่ีอิงกับดัชนี 
หลักทรัพยกลุมพลังงานและสาธารณูปโภค เปนตน รวมทั้งอาจทำธุรกรรมการใหยืมหลักทรัพย หรือธุรกรรมการซื้อโดยมีสัญญาขายคืน (Reverse 
Repo) แตจะไมลงทุนในตราสารหน้ีที่มีลักษณะสัญญาซื้อขายลวงหนาแฝง (Structured Note)

  นโยบายการจายเงินปนผลของ “ENGY”
“ENGY” มีนโยบายการจายเงินปนผลจากกำไรสะสมหรือกำไรสุทธิไมเกินปละ 4 คร้ัง โดยบริษัทจัดการจะพิจารณาจายในอัตราไมเกินรอยละ 100

ของกำไรสะสมหรือกำไรสุทธิ ทั้งนี้ การจายเงินปนผลดังกลาวตองไมทำใหกองทุนรวมมีผลขาดทุนสะสมเพ่ิมขึ้นในงวดบัญชีที่มีการจายเงินปนผลน้ัน
สำหรับอัตราผลตอบแทนจากเงินปนผล (Dividend Yield) ของดัชนีราคาหลักทรัพยหมวดพลังงานและสาธารณูปโภคอยูในระดับ 4.5% อัตราสวน 
ราคาตลาดตอกำไรสทุธิ (P/E Ratio) ของดัชนีราคาหลักทรัพยหมวดธุรกิจพลังงานและสาธารณูปโภคอยูในระดับต่ำกวา 10 เทา

  ผูลงทุนทำ Short Sell ได
นอกจาก “ENGY” จะมีสภาพคลองไมตางจากหุนทั่วไปแลว จุดเดนของ “ENGY” ที่ตางจากกองทุนท่ัวไป คือนักลงทุนสามารถทำช็อตเซลล 

(Short Sell) ดวยธุรกรรมการยืมและใหยืมหลักทรัพย (Securities Borrowing and Lending : SBL) ไดดวย แตนักลงทุนควรพิจารณาถึงอัตราดอกเบี้ย
ในการใหยืมวาคุมคากับผลตอบแทนที่ไดรับหรือไม นอกจากนั้น ENGY ยังมีการประกาศรายชื่อหลักทรัพยที่ถือครองทุกวัน หากมีการเปลี่ยนแปลง
ในหลักทรัพยที่ใชรวมคำนวณในดัชนีอางอิง ETF ก็จะทำการปรับปรุงรายชื่อใหนักลงทุนทราบ ดวยความโปรงใสของขอมูลเชนนี้ จึงทำใหนักลงทุนรูวา 
ตนเองลงทุนในอะไรอยางชัดเจนทุกวัน
 “ENGY” เหมาะกับผูลงทุนที่ไมตองการรับความเสี่ยงจากหุนโดยตรง หรือผูที่ไมมีเวลาติดตามหุนเปนรายตัว แตมีความเชื่อมั่นในศักยภาพของ 
ธุรกิจพลังงานและสาธารณูปโภค นอกจากน้ี ผูลงทุนยังสามารถซ้ือขาย “ENGY”  ไดอยางสะดวกในตลาดหลักทรัพยฯ ผานบริษัทหลักทรัพยเสมือน
หุนทั่วไป ติดตามราคาการซ้ือขายไดทันทีแบบ real time 
 ผูสนใจขอมูลของ “ENGY” ติดตามขอมูลไดที่เว็บไซตของ บลจ.ทหารไทยท่ี www.tabam.com หรือ โทร. 1725 และติดตามขอมูลไดที่เว็บไซต 
ตลาดหลักทรัพยฯ ที่ www.set.or.th หรือ www.settrade.com 
1 Full replication หมายถึง การลงทุนในหลักทรัพยที่เปนสวนประกอบในดัชนีอางอิง ในอัตราสวนที่ใกลเคียงกับดัชนีอางอิงดังกลาว
2 Optimization หมายถึง การลงทุนในหลักทรัพยที่เปนสวนประกอบในดัชนีอางอิง หรือการลงทุนในหลักทรัพยไมครบตามจำนวนของหลักทรัพยที่เปนสวนประกอบของดัชนีอางอิง ในอัตราสวนที่
  แตกตางกับดัชนีอางอิงดังกลาว ทั้งนี้ เพื่อสรางผลตอบแทนท่ีใกลเคียงกับดัชนีอางอิงดังกลาว

ลำดับ

1

2

3

4

5

6

7

8

9

10

         รายละเอียดการลงทุน

บมจ.ปตท.

บมจ.ปตท.สำรวจและผลิตปโตรเลียม

บมจ.ไทยออยล

บมจ.บานปู

บมจ.ไออารพีซี

บมจ.ปตท.อะโรเมติกสและการกลั่น

บมจ.ผลิตไฟฟาราชบุรี โฮลดิ้ง

บมจ.โกลว พลังงาน

บมจ.ผลิตไฟฟา

บมจ.เอสโซ (ประเทศไทย)

เงินฝากธนาคารและทรัพยสินอ่ืน

ชื่อยอ

PTT

PTTEP

TOP

BANPU

IRPC

PTTAR

RATCH

GLOW

EGCO

ESSO

-

10 หลักทรัพยที่ “ENGY” ลงทุน
      มูลคาตามราคาตลาด (บาท)

109,964,400      

71,907,400

14,935,850

14,553,000

14,268,464

11,231,820

10,255,000

8,906,800

6,967,800

4,614,160

497

267,605,191

%

41.09

26.87

5.58

5.44

5.33

4.20

3.83

3.33

2.60

1.72

0.00

100.00

หมายเหตุ : ที่มา www.tmbam.com ขอมูล ณ วันที่ 30 กันยายน 2551
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ผลสำรวจ CEO Survey เผย
ผูบริหารมั่นใจเศรษฐกิจไทยจะดีขึ้น

 ผลสำรวจ CEO Survey ระบุผูบริหารบริษัทจดทะเบียนมีความ   

เชื่อมั่นในเศรษฐกิจไทย และมั่นใจธุรกิจตนเองจะดีขึ้น โดยมีความ

กังวลเรื่องเสถียรภาพทางการเมืองรวมถึงราคาวัตถุดิบและราคาน้ำมัน

ที่สูง สวนดานการสงออกและการลงทุนคาดวาจะยังคงไปไดดี โดย    

เสถียรภาพทางการเมืองเปนปจจัยสำคัญ ที่อาจจะสงผลใหการระดม

เงินทุนทำไดดวยความยากลำบาก

 สถาบันวิจัยเพื่อตลาดทุน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย

รวมกับสมาคมบริษัทจดทะเบียน

ไดสำรวจความคิดเห็นผูบริหาร

บริษัทจดทะเบียน (CEO Survey)

ประจำไตรมาสท่ี 3 ซึ่งจัดทำขึ้นในชวงปลายเดือนสิงหาคม

ถึงตนเดือนกันยายน ผลการสำรวจมาจากการสอบถามผูบริหาร

บริษัทจดทะเบียนจำนวน 162 บริษัทจาก 8 อุตสาหกรรมคิดเปนรอยละ 63 ของมูลคาตลาดรวม ทั้งบริษัทขนาดใหญ ขนาดกลางและขนาดเล็ก

ดร. กอบศักดิ์ ภูตระกูล ผูบริหารสถาบันวิจัยเพื่อตลาดทุน แถลงผลสำรวจดังกลาวเมื่อวันท่ี 11 กันยายน 2551 โดยกลาวถึงเปาหมายการจัดทำ 

CEO Survey ไววา “แบบสำรวจนี้จัดทำขึ้นเพื่อใหเขาใจวาบริษัทสวนใหญของประเทศไทยมีมุมมองในเรื่องของภาวะเศรษฐกิจปจจุบันอยางไร          

และผูบริหารเหลานั้นคิดวาปญหาใดเปนปญหาสำคัญ โดย ถามคำถามใน 3 ประเด็นสำคัญ คือ 1) เศรษฐกิจไทยในอนาคตจะดำเนินไปอยางไร     

2) ปญหาใดเปนปญหาสำคัญในการดำเนินธุรกิจในปจจุบันระหวางปญหาเรื่องของเงนิเฟอ ตนทุนการผลิตที่เพิ่มขึ้น คาใชจายที่สูงขึ้น สงผลกระทบ

ตอบริษัทอยางไรและบริษัทจะดำเนินการแกไขอยางไร 3) มุมมองตอเศรษฐกิจและการเมือง อันไดแก นโยบายเศรษฐกิจของรัฐบาล เสถียรภาพ 

ทางการเมือง รวมถึงประเด็นใดท่ีตองการใหรัฐบาลเรงแกไข”

 เชื่อมั่นภาพรวมเศรษฐกิจมีแนวโนมดีขึ้น
  จากการสำรวจพบวา ผูบริหารสวนใหญมีความม่ันใจวาอัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจในป 2551 โดยรวมจะปรับตัวดีข้ึน โดยสวนใหญคาดการณ 

วาเศรษฐกิจไทยจะขยายตัวประมาณรอยละ 4.5 - 5.5 ซ่ึงต่ำกวาประมาณการท่ีทางการคาดไวเพียงเล็กนอย โดยธนาคารแหงประเทศไทยคาดวาจะ 

ขยายตัวรอยละ 4.8 -5.8 และสำนักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติคาดวาจะโตประมาณรอยละ 5.2 - 5.7 แสดงใหเห็นวาผู   

บริหารสวนใหญเช่ือม่ันวาในอนาคตเศรษฐกิจของประเทศจะมุงไปในทิศทางท่ีดีข้ึน  แมจะไดรับผลกระทบจากปญหาเสถียรภาพทางการเมือง ราคาน้ำมัน 

และปญหาเงินเฟอ

 เม่ือสอบถามถึงผลการดำเนินงานของบริษัทในปจจุบันเทียบกับ 6 เดือนท่ีผานมาผูบริหารรอยละ 41 ตอบวา “ดีข้ึน” และรอยละ 48 ของผูบริหาร 

ยังเช่ือวาผลการดำเนินงานของบริษัทจะดีข้ึนในชวง 6 เดือนขางหนา “เมื่อพิจารณาลงไปเปนรายอุตสาหกรรม เราก็พบวาเกือบทุกอุตสาหกรรมเชื่อวา 

ธุรกิจตนเองจะดีขึ้น แมวาภาวะเศรษฐกิจโดยรวมจะแยลง” ดร. กอบศักด์ิใหขอมูลเพ่ิมเติม

 ดานปจจัยเส่ียงท่ีมีผลกระทบตอการขยายตัวทางเศรษฐกิจ ผูบริหารสวนใหญมองวาราคาวัตถุดิบและน้ำมันท่ีสูง รวมท้ังเสถียรภาพทางการเมือง 

เปนปจจัยเส่ียงอันดับแรกๆ ตามมาดวยการชะลอตัวของเศรษฐกิจโลก และประสิทธิภาพของทีมงานรัฐบาลและนโยบายรัฐบาล โดยท่ีมองวาการเพ่ิมข้ึน 

ของอัตราดอกเบ้ียน้ันไมใชปญหาสำคัญ ในขณะเดียวกัน ผูบริหารรอยละ 83 มองวาปญหาการชะลอตัวของเศรษฐกิจไทยในปน้ีมีผลกระทบดานลบ 

ตอบริษัทบาง โดยส่ิงท่ีผูบริหารกังวลใจและมองวาเปนปจจัยเส่ียงตอการดำเนินธุรกิจของตนมากท่ีสุด คือ เสถียรภาพทางการเมือง ราคาวัตถุดิบ และ 

ราคาน้ำมัน
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ปจจัยเสี่ยงในการดำเนินธุรกิจ

1. เสถียรภาพทางการเมือง
2. ราคาวัตถุดิบ/น้ำมัน
3. ทีม/นโยบายเศรษฐกิจของรัฐบาล
4. กำลังซื้อภายในประเทศ
5. การขยายตัวของเศรษฐกิจโลก
6. คาเงินบาท
7. การแขงขันจากตางประเทศ
8. การขาดแคลนแรงงานท่ีมีฝมือ
9. การเพิ่มขึ้นของอัตราดอกเบ้ีย

กังวลใจมาก

กังวลใจ

ไมกังวลใจ

นาจะมีผลดานบวก

นาจะมีผลดานบวกมาก

ระดับความกังวลใจตอปจจัยเส่ียงในการดำเนินธุรกิจของบริษัททาน ในชวง 6-12 เดือนขางหนา

60%

41%

33%

26%

23%

15%

13%

8%

6%

33%

54%

50%

57%

57%

49%

35%

39%

58%

6%

4%

13%

17%

15%

30%

49%

52%

32%

8%

 การสงออกและการลงทุน... แรงขับเคลื่อนเศรษฐกิจไทยยังไปไดดี
  ดานการสงออกท่ีเปนแรงขับเคล่ือนใหเศรษฐกิจไทยน้ัน ผูบริหารรอยละ 79 มองวาในอีก 6 เดือนขางหนาการสงออกมีแนวโนมท่ีจะดีข้ึนหรือ 

อยางนอยจะขยายตัวเทาเดิม แสดงวาผูบริหารตางเช่ือม่ันวาการสงออกยังไปไดดี

  สวนในดานการลงทุนของบริษัทจดทะเบียนพบวา บริษัทจดทะเบียนรอยละ 62 คาดวาจะมีการลงทุนเพ่ิมข้ึนในอีก 12 เดือนขางหนา ซ่ึงสะทอน   

ความตอเน่ืองของแผนการลงทุนในชวง 3 เดือนกอนหนาท่ียังคงไปไดดี  โดยมีเพียงรอยละ 17 เทาน้ันท่ีมีแผนจะลดการลงทุน

  สำหรับชองทางการระดมทุนน้ันมีบริษัทจดทะเบียนจำนวนรอยละ 72 ของบริษัทจดทะเบียนท้ังหมดวางแผนท่ีจะใชกำไรสะสม และมีอีกรอยละ 

37 ท่ีมีแผนท่ีจะขอสินเช่ือจากธนาคารในประเทศ ในขณะท่ีรอยละ 9 มีแผนท่ีจะออกหุนกูภายในประเทศ  และมีเพียงรอยละ 8 ท่ีมีแผนจะเพ่ิมทุนหรือ 

ระดมทุนจากผูถือหุน ท้ังน้ี สาเหตุสำคัญท่ีบริษัทจดทะเบียนเลือกท่ีจะใชกำไรสะสมของบริษัทและขอสินเช่ือจากธนาคารภายในประเทศแทนการเพ่ิมทุน 

หรือออกหุนกู เน่ืองจากภาวะตลาดทุนไมเอ้ืออำนวย  ซ่ึงเปนผลกระทบจากปญหาเสถียรภาพทางการเมืองเปนสำคัญ  ทำใหผูบริหารรอยละ 85 มองวา 

ภาวะตลาดทุนในระยะท่ีผานมาสงผลใหตลาดทุนเปนชองทางการระดมทุนหรือเพ่ิมทุนท่ียากข้ึน

  ขณะเดียวกัน ในเร่ืองของอัตราดอกเบ้ียเงินกู ผูบริหารสวนใหญรอยละ 70 มีความเห็นวาอัตราดอกเบ้ียในปจจุบันอยูในเกณฑท่ีเหมาะสมแลว        

เพราะไดสะทอนตนทุนดอกเบ้ียท่ีแทจริงท่ีลดลงเพราะเงินเฟอไดปรับตัวสูงข้ึน โดยผูบริหารถึงรอยละ 98 คาดการณวาในอีก 6 เดือนขางหนาอัตรา        

ดอกเบ้ียเงินกูจะเพ่ิมข้ึนประมาณ 1%

 CEO กังวลตนทุนการผลิตเพิ่มขึ้น ขณะที่การบริโภคอาจชะลอตัว 
  จากผลสำรวจยังแสดงใหเห็นสัญญาณวาสภาพคลองทางการเงินของบริษัทเร่ิมตึงตัวมากข้ึนเม่ือเปรียบเทียบกับในชวง 3 เดือนท่ีแลว ซ่ึงได    

สะทอนใหเห็นวาภาวะเศรษฐกิจในปจจุบันไดสงผลใหบริษัทเร่ิมเก็บหน้ีจากลูกคาไดยากข้ึน  ในขณะท่ีการบริโภคชะลอตัวลง  โดยผูบริหารถึงรอยละ 56 

มองวาในอีก 6 เดือนขางหนาการบริโภคจะลดลง ซ่ึงเปนส่ิงท่ีนากังวล ท้ังน้ี เพ่ือแกไขปญหาดังกลาว ผูบริหารมีความเห็นวาส่ิงท่ีรัฐบาลควรนำมาใชเพ่ือ

กระตุนการใชจาย คือ การเพ่ิมการใชจายของภาครัฐและการลดหยอนภาษีเงินได

Source : CEO Survey August 2008;
    SET Research Institute

่ ้ ้ ่

การปลอยสินเชื่อของสถาบันการเงินในปจจุบันเปนอยางไร?

ภาวะตลาดสำหรับการออกหุนกูในชวงไตรมาสท่ีผานมาเปนอยางไร?

ภาวะตลาดทุนในการระดมทุนหรือเพ่ิมทุนในชวงไตรมาส
ที่ผานมาเปนอยางไร?

Source : CEO Survey August 2008; SET Research Institute งายขึ้น ปกติ ยากขึ้น
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 สำหรับผลกระทบจากการชะลอตัวของเศรษฐกิจที่จะเปนสิ่งที่นากังวลตอประเด็นการจางงาน โดยอาจสงผลตออัตราการขยายตัวการจางงาน 

ลดลง แตจากผลสำรวจพบวาไมมีบริษัทใดมีแผนที่จะลดพนักงานเพราะบริษัทสวนใหญยังเห็นวากำลังคนของบริษัทอยูในเกณฑที่เหมาะสม

 “แมวาราคาวัตถุดิบและราคาน้ำมันท่ีสูงข้ึนจะสงผลใหตนทุนการผลิตเพ่ิมข้ึนอยางมีนัยสำคัญ พรอมกับทำใหเกิดแรงกดดันดานราคาและเงินเฟอ

อยางตอเนื่อง แตจากผลการสำรวจ ผูบริหารคิดวาในอีก 6 เดือนขางหนาอัตราการเพิ่มขึ้นของราคาสินคาท่ีตนเองผลิตจะลดลงเปนรอยละ 36 จาก 

รอยละ 54 เม่ือเทียบกับไตรมาสกอน แสดงใหเห็นวาเปนจุดเริ่มตนท่ีดีที่บริษัทสวนใหญไมคิดท่ีจะปรับราคาสินคาเพิ่มขึ้น” ดร. กอบศักดิ์กลาว

 ดานปญหาเงินเฟอ ธนาคารแหงประเทศไทยประมาณการอัตราเงินเฟอในป 2551 ไวที่รอยละ 7.5 - 8.8 สวนสำนักงานคณะกรรมการพัฒนาการ 

เศรษฐกิจและสังคมแหงชาติประมาณการที่รอยละ 6.5 - 7.0 ในขณะที่บริษัทจดทะเบียนสวนใหญคาดวาอัตราเงินเฟอในปนี้จะอยูที่รอยละ 7 - 8      

ซึ่งนับวาเปนเกณฑที่สูงมากเมื่อเทียบกับผลสำรวจเม่ือ 2 ไตรมาสกอน โดยผูบรหิารรอยละ 93 คิดวาภาวะเงินเฟอสูงอยางตอเนื่องนี้จะมีผลกระทบ 

ดานลบตอการดำเนินงานของบริษัท

 CEO ชี้รัฐบาลควรเรงแกปญหาการเมือง และเรงโครงการลงทุนขนาดใหญ
 ปญหาความไมสงบทางการเมืองที่ดำเนินมาอยางตอเนื่องสงผลกระทบตอปญหาการชะลอตัวของเศรษฐกิจไทย อีกทั้งคณะรัฐบาลในปจจุบันยัง 

ไมสามารถแกไขปญหาเศรษฐกิจไดอยางนาพอใจ ผลสำรวจพบวาเกือบคร่ึงหน่ึงของผูบริหารไมพอใจกับนโยบายเศรษฐกิจของรัฐบาลในชวง 3 เดือน 

ที่ผานมา โดยปญหาท่ีผูบริหารสวนใหญอยากใหรัฐบาลแกไขโดยดวน คือ ปญหาการเมืองในประเทศ ตามมาดวยปญหาเศรษฐกิจภายในประเทศ     

โดยปญหาดานเศรษฐกิจท่ีผูบริหารอยากใหรัฐบาลเรงแกไขเปนอันดับแรก คือ ปญหาการชะลอตัวของเศรษฐกิจ ตามมาดวยปญหาเงินเฟอ 

 “ทั้งหมดนี้ ทำใหเห็นภาพวานักธุรกิจตางๆ เขากำลังคิดอะไร คำถามที่มักเกิดขึ้น คือ คำถามในเรื่องของการเมืองวาจะมีผลกระทบตอสภาพ

เศรษฐกิจอยางไรบาง ส่ิงท่ีสามารถตอบโจทยไดดีก็คือตัวรัฐบาลเองท่ีจะบอกวาทิศทางการเมืองจะเปนอยางไร หากการเมืองมีเสถียรภาพ สภาพเศรษฐกิจ 

ก็จะดีตาม และสิ่งที่อยากใหมีตามมาก็คือแผนการลงทุนในโครงการลงทุนขนาดใหญที่ชัดเจน เชน โครงการผันน้ำ โครงการรถไฟฟา และ 

การดูเรื่องของฐานเงินเฟอ เพราะปจจัยเหลานี้เปนพื้นฐานท่ีสำคัญ สวนเรื่องอื่นๆ เชน เรื่องของการสงออก ก็มีแนวโนมไปในทิศทางที่ดีอยูแลว”     

ดร. กอบศักดิ์กลาว 
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การเปนองคกรทีบ่ริหารความเส่ียง
อยางเปนอัจฉริยะ

  การบริหารความเส่ียงองคกร หรือ Enterprise Risk Management (ERM) นั้น เปนท่ีรูจักมานานกวาสิบปแลว โดยองคกรสวนใหญมี              

การนำระบบการบริหารความเส่ียงมานำปฏิบัติใชภายในไมมากก็นอย ขึ้นอยูกับความพรอม ลักษณะธุรกิจ รูปแบบ และโครงสรางขององคกร 

โดยในชวงระยะหลังนี้ จะพบวาหลายๆ องคกรใหความสำคัญและเอาจริงเอาจังในเรื่องการบริหารความเส่ียงอยางมาก และมีการดำเนินการบริหาร 

ความเส่ียงท่ีเปนรูปธรรม หรือมีการจัดตั้งหนวยงานบริหารความเส่ียงขึ้นมาอยางเปนทางการเพ่ือกำกับดูแลกิจกรรมการบรหิารความเส่ียงในองคกร     

โดยตรง โดยเฉพาะอยางยิ่งสถาบันการเงินซึ่งไดรับแรงผลักดันจากหนวยงานกำกับดูแลหรือภาครัฐ รวมไปถึงแรงผลักดันจากการแขงขันในตลาด

ที่สูงขึ้นจากการเปดกวางของเขตแดนธุรกิจในปจจุบัน อยางไรก็ตาม องคกรทั่วไปอาจไดรับแรงผลักดันจากภายนอกนอยกวากลุมสถาบันการเงิน และ 

พบวาการนำระบบการบริหารความเสี่ยงมาปฏิบัติในทุกระดับชั้นทั้งองคกรนั้น มีขอจำกัดอยูหลายประการและยากตอการนำมาปฏิบัติอยางจริงจัง 

เหตุใดจึงเปนเชนนั้น? จากการศึกษาและประสบการณในการเปนท่ีปรึกษาดานการบริหารความเส่ียงใหแกหลายองคกรในประเทศไทย พบวาประเด็น

ปญหาหรืออุปสรรคสวนใหญที่องคกรพบ ประกอบดวย

     ขาดความเขาใจและความตระหนักถึงการเปนเจาของความเส่ียง 
  โดยสวนใหญแลวผูบริหารหนวยงานหรือเจาของกระบวนการมักมีความเขาใจ วาการบริหารความเส่ียงเปนเร่ืองของหนวยงานบริหารความเส่ียง 

หรือผูประสานงานเทานั้น ทำใหมิไดใหความสำคัญในกิจกรรมการบริหารความเส่ียง และมิไดนำเขามาเชื่อมโยงกับกระบวนการปฏิบัติงานประจำวัน 

อยางเหมาะสมและเพียงพอ นอกจากน้ี ผูบริหารในบางองคกรยังมองวากิจกรรมการบริหารความเส่ียงเปนเพียงโครงการหน่ึง มิไดมองเปนสวนหน่ึง  

ของการบริหารงานและเช่ือมโยงเขากับมูลคาขององคกร เพ่ือใหผูท่ีเก่ียวของรวมถึงผูบริหารระดับสูงไดเห็นคุณคาของการบริหารความเส่ียงอยางแทจริง

     ขาดกรอบและเคร่ืองมือสำหรับการบริหารความเส่ียงท่ีมีประสิทธิภาพ 

  หลายองคกรมีความพยายามที่จะนำกรอบการบริหารความเสี่ยงที่เปนสากลมาปฏิบัติใช เชน กรอบโครงสรางการบริหารความเสี่ยงของ    

COSO ซึ่งเปนที่แพรหลายอยางมากทั้งในตางประเทศและประเทศไทย อยางไรก็ตาม พบวาการนำมาปฏิบัติใชในองคกรน้ันมิใชเร่ืองงาย เน่ืองจาก    

การกำหนดกรอบการบริหารความเส่ียงองคกรจำเปนตองไดรับการประยุกตใหเขากับลักษณะธุรกิจ การดำเนินธุรกิจ และวัฒนธรรมขององคกรอยาง 

เหมาะสม ดังน้ันการกำหนดกรอบการบริหารความเส่ียงท่ีทุกคนในองคกร สามารถนำไปปฏิบัติใชไดในชีวิตประจำวันจึงเปนความทาทายอยางย่ิงของ 

องคกร นอกจากน้ีแลว การขาดเครื่องมือสำหรับชวยในการบริหารความเส่ียงก็เปนอีกปจจัยหนึ่งที่ทำใหองคกรไมสามารถบริหารความเส่ียงไดอยางมี

ประสิทธิภาพ เนื่องจากความเส่ียงที่ไดระบุ ประเมิน และควรตองบริหารจัดการนั้นมีเปนจำนวนมาก การบริหารจัดการดานขอมูลและการรายงาน  

ความเส่ียงจึงเปนอุปสรรคหน่ึงที่ทำใหผูรับผิดชอบไมสามารถดำเนินการไดอยางมีประสิทธิภาพ รวมถึงไมสามารถประมวลผลขอมูลเพื่อรายงานความ

เสี่ยงในภาพรวมขององคกร และแนวโนมของความเส่ียงใหแกผูบริหารสำหรับประกอบการตัดสินใจไดอยางทันทวงที

    การบริหารความเส่ียงไมสามารถดำเนินการหรือถายทอดไปไดในทุกระดับช้ันท่ัวท้ังองคกร 
  บางครั้งการบริหารความเส่ียงภายในองคกรมิไดดำเนินการแบบองครวม แตเปนการกระจุกตัวอยูในหนวยงานใดหนวยงานหน่ึงที่รับผิดชอบ

เฉพาะความเส่ียงในดานของตนเอง เชน ฝายการเงินจะดำเนินการบริหารความเส่ียงดานการเงิน ฝายเทคโนโลยีสารสนเทศจะดำเนินการบริหาร

ความเส่ียงดานระบบสารสนเทศเทาน้ัน เปนตน นอกจากน้ี องคกรมักจะดำเนินการบริหารความเส่ียงในกลุมผูบริหารระดับสูง เพ่ือการระบุปจจัยเส่ียงของ 

องคกรสำหรับนำไปตอบคำถามแกผูถือหุน หรือระบุลงในรายงานทางการเงินเทานั้น โดยมิไดมีการถายทอดการบริหารความเสี่ยงหรืออาจไมได       

ตระหนักถึงความเสี่ยงที่อยูในระดับปฏิบัติการ ซึ่งเหตุการณเชนนี้อาจสงผลกระทบอยางรุนแรงไดโดยเฉพาะในกรณีที่องคกรมีความเสี่ยงระดับลาง 

แตผูบริหารอาจไมตระหนักถึงผลกระทบกันอยางตอเนื่องจนกลายเปนความเส่ียงหรือความเสียหายในระดับองคกร หรือในทางตรงกันขาม การบริหาร 

ความเส่ียงท่ีกระจุกตัวอยูในระดับกระบวนการปฏิบัติการหรือในระดับกระบวนการ โดยเจาหนาท่ีหรือตัวแทนท่ีเกี่ยวของดำเนินการรายงานความเส่ียง

ไปยังผูบริหารอยางสม่ำเสมอ แตไมสามารถเชื่อมโยงขึ้นไปยังระดับบริหารหรือระดับกลยุทธ ทำใหมีการบริหารความเส่ียงดานกลยุทธที่ไมเพียงพอ 

และตอเนื่อง รวมถึงมิไดจดัใหเปนสวนหนึ่งของกระบวนการวางแผนกลยุทธขององคกร
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  จากปญหาและอุปสรรคที่กลาวไปแลวขางตนทำให    

หลายองคกรไมประสบความสำเร็จในการบริหารความเสี่ยง

ไดถึงเปาหมายที่คาดหวังไว รวมถึงไมสามารถสรางคุณคา 

จากการบริหารความเส่ียงและแสดงใหแก ผูถือหุน ผูมีสวน 

ไดเสีย หนวยงานกำกับดูแล รวมถึงหนวยงานประเมิน 

การดำเนินงาน เชน TRIS หรือ Standard & Poor              

ไดเห็นอยางชัดเจนและเปนรูปธรรม ดังนั้น เพื่อใหสามารถ         

ตอบสนองตอความคาดหวังดังกลาวไดชัดเจนยิ่งขึ้น จึงไดมี

การคิดคนแนวคิดใหมดานการบริหารความเส่ียงท่ีเรียกวา

การบริหารความเสี่ยงที่เปนอัจฉริยะ (Risk Intelligence)   

ซึ่งจะมุงเนนหลักการบริหารความเส่ียงท่ีเชื่อมโยงเขากับการ   

สรางและรักษามูลคาขององคกร โดยการใหความสำคัญ   

และการยึดปฏิบัติของผูบริหารจะเปนปจจัยในการผลักดัน   

ใหมีการบริหารความเส่ียงในองคกรอยางตอเนื่องและย่ังยืน

  สำหรับองคกรที่ตองการมีการบริหารความเส่ียงที่เปน 

อัจฉริยะสามารถดำเนินการ โดยพิจารณาจากข้ันตอนตางๆ 

ดังตอไปน้ี

 1. กำหนดกรอบ นโยบาย และกระบวนการบริหาร 

ความเสี่ยง  

  องคกรจำเปนตองมีกรอบการบริหารความเสี่ยงที่      

สามารถสนับสนุนการดำเนินการบริหารความเสี่ยงที่เปน 

ทางการ และสามารถนำไปปฏิบัติใชไดโดยทุกระดับชั้นใน 

องคกร รวมถึงการกำหนดนโยบายการบริหารความเสี่ยงที่ 

ไดรับการส่ือสารท่ัวท้ังองคกร โดยเฉพาะอยางย่ิงบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย ซ่ึงมีขอกำหนดใหคณะกรรมการตรวจสอบมีบทบาทในการหารือ

รวมกับผูบริหารในการบริหารและติดตามการบริหารความเส่ียงในองคกร นอกจากน้ี ยังตองมีกระบวนการรองรับสำหรับ การระบุ ประเมินจัดลำดับ 

ตอบสนอง ดูแลติดตาม และรายงานความเส่ียง โดยผูบริหารควรรายงานการบริหารความเส่ียงใหแกคณะกรรมการบริษัทและคณะกรรมการตรวจสอบ 

เปนประจำ

2. ระบุความเสี่ยงหลัก วิเคราะหจุดออน และประเมินความเส่ียงโดยเชื่อมโยงเขากับผลกระทบตอมูลคาองคกร 

  การวิเคราะหความเสี่ยงดวยวิธีจำลองสถานการณ (Scenario) จะชวยในการระบุความเสี่ยงสำคัญๆ ที่อาจสงผลกระทบตอมูลคา 

และเปาหมายกลยุทธขององคกรได นอกจากน้ี ยังพึงพิจารณาถึงความเส่ียงท่ีเก่ียวเน่ืองกันและสงผลกระทบรวมในระดับองคกร ซ่ึงอาจตองลองพิจารณา   

วากระบวนการในการระบุความเสี่ยงขององคกรไดอยางครอบคลุม หรือมีระบบที่ชวยในการสงสัญญาณความเส่ียงลวงหนาหรือไม ความสามารถใน 

การวิเคราะหและกลั่นกรองขอมูลความเส่ียงอยางมีประสิทธิภาพเปนปจจัยหนึ่งในการบริหารความเส่ียงที่เปนอัจฉริยะ

3. กำหนดระดับความเสี่ยงที่ยอมรับได 

    ความสามารถในการรับความเสี่ยงเปนปจจัยหนึ่งที่สรางความสามารถในการแขงขัน การเติบโตทางธุรกิจ และมูลคาแกองคกรในการรับ

ความเสี่ยงอยางชาญฉลาด องคกรจำตองกำหนดระดับความเสี่ยงที่ยอมรับไดอยางเปนรูปธรรม และมีการสื่อสารภายในองคกรอยางเหมาะสม        

สนับสนุนดวยการมีระบบรายงานขอมูลความเสี่ยงที่มีประสิทธิภาพ เพ่ือใหองคกรสามารถเลือกที่จะสรางผลตอบแทนจากการรับความเส่ียง แทนท่ีจะ

พยายามหลีกเลี่ยงความเส่ียงอยูตลอดเวลา

10 วารสารตลาดหลักทรัพย

  จากปญหาและอุปสรรคท่ีกลาวไปแลวขางตนทำให    

หลายองคกรไมประสบความสำเร็จในการบริหารความเสี่ยง

ไดถึงเปาหมายที่คาดหวังไว รวมถึงไมสามารถสรางคุณคา 

จากการบริหารความเส่ียงและแสดงใหแก ผูถือหุน ผูมีสวน 

ไดเสีย หนวยงานกำกับดูแล รวมถึงหนวยงานประเมิน 

การดำเนินงาน เชน TRIS หรือ Standard & Poor              

ไดเห็นอยางชัดเจนและเปนรูปธรรม ดังนั้น เพื่อใหสามารถ         

ตอบสนองตอความคาดหวังดังกลาวไดชัดเจนย่ิงขึ้น จึงไดมี

การคิดคนแนวคิดใหมดานการบริหารความเส่ียงท่ีเรียกวา

การบริหารความเสี่ยงที่เปนอัจฉริยะ (Risk Intelligence)   

ซึ่งจะมุงเนนหลักการบริหารความเส่ียงท่ีเชื่อมโยงเขากับการ   

สรางและรักษามูลคาขององคกร โดยการใหความสำคัญ   

และการยึดปฏิบัติของผูบริหารจะเปนปจจัยในการผลักดัน   

ใหมีการบริหารความเสี่ยงในองคกรอยางตอเนื่องและย่ังยืน

  สำหรับองคกรท่ีตองการมีการบริหารความเส่ียงที่เปน 

อัจฉริยะสามารถดำเนินการ โดยพิจารณาจากขั้นตอนตางๆ 

ดังตอไปนี้

1. กำหนดกรอบ นโยบาย และกระบวนการบริหาร 

ความเสี่ยง  

  องคกรจำเปนตองมีกรอบการบริหารความเสี่ยงที่      

สามารถสนับสนุนการดำเนินการบริหารความเสี่ยงที่เปน 

ทางการ และสามารถนำไปปฏิบัติใชไดโดยทุกระดับชั้นใน 

องคกร รวมถึงการกำหนดนโยบายการบริหารความเสี่ยงที่ 

ไดรับการส่ือสารท่ัวท้ังองคกร โดยเฉพาะอยางย่ิงบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย ซ่ึงมีขอกำหนดใหคณะกรรมการตรวจสอบมีบทบาทในการหารือ

รวมกับผูบริหารในการบริหารและติดตามการบริหารความเส่ียงในองคกร นอกจากน้ี ยังตองมีกระบวนการรองรับสำหรับ การระบุ ประเมินจัดลำดับ 

ตอบสนอง ดูแลติดตาม และรายงานความเส่ียง โดยผูบริหารควรรายงานการบริหารความเส่ียงใหแกคณะกรรมการบริษัทและคณะกรรมการตรวจสอบ 

เปนประจำ

2. ระบุความเสี่ยงหลัก วิเคราะหจุดออน และประเมินความเส่ียงโดยเชื่อมโยงเขากับผลกระทบตอมูลคาองคกร

การวิเคราะหความเสี่ยงดวยวิธีจำลองสถานการณ (Scenario) จะชวยในการระบุความเสี่ยงสำคัญๆ ที่อาจสงผลกระทบตอมูลคา 

และเปาหมายกลยุทธขององคกรได นอกจากน้ี ยังพึงพิจารณาถึงความเส่ียงท่ีเก่ียวเน่ืองกันและสงผลกระทบรวมในระดับองคกร ซ่ึงอาจตองลองพิจารณา   

วากระบวนการในการระบุความเส่ียงขององคกรไดอยางครอบคลุม หรือมีระบบที่ชวยในการสงสัญญาณความเส่ียงลวงหนาหรือไม ความสามารถใน 

การวิเคราะหและกลั่นกรองขอมูลความเส่ียงอยางมีประสิทธิภาพเปนปจจัยหนึ่งในการบริหารความเส่ียงที่เปนอัจฉริยะ

3. กำหนดระดับความเส่ียงที่ยอมรับได ด

  ความสามารถในการรับความเสี่ยงเปนปจจัยหนึ่งที่สรางความสามารถในการแขงขัน การเติบโตทางธุรกิจ และมูลคาแกองคกรในการรับ

ความเสี่ยงอยางชาญฉลาด องคกรจำตองกำหนดระดับความเสี่ยงที่ยอมรับไดอยางเปนรูปธรรม และมีการสื่อสารภายในองคกรอยางเหมาะสม        

สนับสนุนดวยการมีระบบรายงานขอมูลความเส่ียงท่ีมีประสิทธิภาพ เพื่อใหองคกรสามารถเลือกที่จะสรางผลตอบแทนจากการรับความเสี่ยง แทนท่ีจะ

พยายามหลีกเลี่ยงความเสี่ยงอยูตลอดเวลา



11วารสารตลาดหลักทรัพย 11วารสารตลาดหลักทรัพย

  ทานสามารถพิจารณาแบบจำลองระดับการบริหารความเสี่ยงที่เปนอัจฉริยะวา องคกรของทานมีการบริหารความเสี่ยงอยูในระดับใดและ   

จะตองทำอยางไรที่จะสามารถทำใหองคกรของทานมีการบริหารความเส่ียงอยางเปนอัจฉริยะ

 ผูเขียนบทความ – ณัฐวุฒิ เกียรติไชยากร (CCSA) ผูจัดการอาวุโส หนวยงาน Enterprise Risk Services บริษัท ดีลอยท ทูช โธมัทสุ 

ไชยยศ ที่ปรึกษา จำกัด มีประสบการณกวา 6 ป ในการใหคำปรึกษาดานการบริหารความเส่ียงและการตรวจสอบภายในใหแกองคกรภาครัฐ 

และเอกชนรายใหญในประเทศไทย

 หากตองการขอมูลเพิ่มเติม กรุณาติดตอ nkietchaiyakorn@deloitte.com หรือเยี่ยมชมเว็บไซตเพื่อดูขอมูลเพ่ิมเติมไดที่ www.deloitte.com

 4. กำหนดขอบเขตความรับผิดชอบที่ชัดเจน และอำนาจอนุมัติสำหรับกรณีที่ตองรับความเสี่ยง 

   องคกรควรกำหนดและส่ือสารบทบาท หนาที่ และความรับผิดชอบในการบริหารความเส่ียงอยางเปนทางการ ถึงการกำกับดูแลการบริหาร 

ความเส่ียงของคณะกรรมการ การบริหารความ เสี่ยงโดยผูบริหารระดับสูง กลาง รวมถึงผูปฏิบัติงานในองคกร ใหตระหนักถึงความเปนเจาของความ

เสี่ยงและการรายงานความเส่ียงไปยังผูมีอำนาจ และสามารถตัดสินใจในการบริหารความเส่ียง

 5. พิจารณาความพรอมและความสามารถขององคกรเพื่อสรางการบริหารความเส่ียงที่เปนองครวมและยั่งยืน 

  การบริหารความเสี่ยงไมสามารถประสบความสำเร็จไดเพียงขามคืน การบริหารความเสี่ยงองคกรสามารถเติบโตไดอยางเปนขั้นเปนตอน    

ตั้งแตระดับพื้นฐานซึ่งการบริหารความเสี่ยงขึ้นกับตัวบุคคล การบริหารความเสี่ยงโดยกลุมผูเชี่ยวชาญเฉพาะ การบริหารความเสี่ยงที่มีกลยุทธ 

และนโยบายท่ีชัดเจน การบริหารความเส่ียงที่เปนระบบ ไปจนถึงการบริหารความเส่ียงที่เปนสวนหนึ่งของแผนกลยุทธ กระบวนการตัดสินใจ และ 

วัฒนธรรมองคกร โดยสามารถสรางผลตอบแทนไดจากการรับความเสี่ยง รวมถึงสรางมูลคาใหแกองคกรได ซึ่งเปนระดับท่ีองคกรมีการบริหารความ

เสี่ยงอยางเปนอัจฉริยะ

The Risk Intelligent Enterprise Maturity Model
How capable is your company today? How capable does it need to be? Every industry,
company and division is probably at a different stage of development. Where should
they be and how do they get there?
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SBL เครื่องมือสรางกลยุทธการลงทุนที่มีประสิทธิภาพ

  สรางกลยุทธการลงทุนที่หลากหลายดวย SBL
 เคร่ืองมืออยางหนึ่งที่ผูลงทุนสามารถนำมาใชเพื่อสรางกลยุทธการลงทุนไดอยางดี คือ ธุรกรรม “การยืมและใหยืมหลักทรัพย” (Securities   

Borrowing and Lending: SBL) ซ่ึงเปนธุรกรรมการโอนหุนแบบช่ัวคราวท่ีผูยืมจะตองวางหลักประกัน (Collateral) ไวใหกับผูใหยืมโดยมีการตีราคา 

มูลคาตลาด (Mark to Market) ทุกๆ วัน เมื่อถึงวันครบกำหนดในสัญญา ผูยืมจะตองคืนหลักทรัพยใหกับผูใหยืมรวมถึงเงินดอกเบี้ยที่ไดจาก     

หลักประกันที่เปนเงินสด (Interest on Cash Collateral) ดวย ในขณะเดียวกันผูใหยืมก็จะตองโอนหลักประกันคืนแกผูยืม โดยผูใหยืมจะไดรับรายได   

จากคาธรรมเนียมการยืม (Lending fee) และยังคงไดรับสิทธิประโยชนตางๆ จากบริษัทจดทะเบียน ยกเวนสิทธิในการออกเสียง แตหากตองการใช

สิทธิก็สามารถเรียกคืนหลักทรัพยจากผูยืมได 

  สรางรายไดในชวงหุนขาลง
 SBL จัดเปนเครื่องมือเอ้ือประโยชนในการจัดการลงทุนใหมีประสิทธิภาพยิ่งขึ้น โดยเฉพาะอยางยิ่งในสภาวะท่ีคาดการณวาราคาหลักทรัพยจะ 

ปรับตัวลดลง ผูลงทุนก็สามารถยืมหลักทรัพยมาขายเพื่อทำกำไรในชวงราคาหลักทรัพยสูง และซื้อหลักทรัพยมาคืนในชวงที่ราคาต่ำกวาหรือที่เรียกวา 

“การขายชอรต”  นอกจากน้ี ยังชวยสรางรายไดเพิ่มเติมจากคาธรรมเนียมการยืม โดยผูใหยืมยังคงไดรับสิทธิประโยชนตางๆ จากบริษัทจดทะเบียน  

เทียบเทากับการถือครองหลักทรัพยอยูเอง ยกเวนสิทธิในการออกเสียง ซึ่งหากตองการใชสิทธิก็สามารถเรียกคืนหลักทรัพยจากผูยืมได ทำใหผูลงทุน 

สามารถสรางผลกำไรจากการลงทุนไดแมในชวงภาวะที่ตลาดหุนกำลังผันผวนหรือมีแนวโนมปรับตัวลดลง อีกทั้งยังสามารถใชเปนเครื่องมือในการ 

บริหารความเส่ียงไดอีกดวย

 จากการเติบโตของตลาดอนุพันธ และ Hedge Fund ในปจจุบัน สงผลให ธุรกรรม SBL กลายเปนเครื่องมือที่ใชกันอยางแพรหลายในตลาดทุน 

ทั่วโลก จากสถิติพบวาตั้งแตป 2542 ตลาด SBL ทั่วโลกเติบโตรอยละ 15 - 20 ตอป โดยในป 2550 มีมูลคาการทำธุรกรรม SBL ทั้งสิ้นประมาณ 117.6 

ลานลานบาท โดยมีญี่ปุนเปนตลาดท่ีมีขนาดใหญที่สุดในภูมิภาคเอเชียแปซิฟก มีมูลคาธุรกรรม 31,920 พันลานบาท ในขณะท่ีไทยมีมูลคาธุรกรรม 

268.8 พันลานบาท อยูในอันดับที่ 5 ของภูมิภาคเอเชียแปซิฟก

 จากการศึกษาการทำธุรกรรม SBL ในตลาดหลักทรัพย 26 แหงท่ัวโลกชวงเกือบ 3 ปท่ีผานมาระบุวาธุรกรรม SBL ชวยเสริมสรางสภาพคลองและรักษา 

เสถียรภาพของตลาดหลักทรัพย โดยชวยใหราคาหลักทรัพยปรับเขาสูดุลยภาพ (Price Equilibrium) ไดเร็วขึ้น ดังนั้น ธุรกรรม SBL และการขายชอรต 

จึงไมไดเปนสาเหตุในการกดราคาหลักทรัพยใหต่ำลงอยางที่อาจมีการเขาใจผิดกัน โดยตลาดหลักทรัพยสวนใหญจะมีกฎที่เรียกวา “Up Tick Rule” 

กลาวคือ ระดับราคาที่ขายชอรตจะตองสูงกวาราคาซื้อขายครั้งสุดทายกอนหนา สวนตลาดหลักทรัพยไทยไดผอนคลายกฎดังกลาวโดยแกไขเปน 

“Zero Plus Tick Rule” คือ กำหนดใหต้ังราคาขายชอรตไมต่ำกวาราคาซ้ือขายคร้ังสุดทาย เพ่ือไมใหการขายชอรตมีผลเปนการกดระดับราคาหลักทรัพย  

 ในชวงท่ีภาวะเศรษฐกิจโลกมีสัญญาณของการชะลอตัว ตลาดหุนท่ัวโลกตางกำลังเผชิญภาวะความผันผวนโดยท่ีตลาดหุนไทยเองก็หลีกเล่ียงไมพน 

ในสภาวะเชนนี้จึงจำเปนอยางยิ่งที่ผูลงทุนจะตองแสวงหากลยุทธในการลงทุนท่ีหลากหลายเพื่อใหสามารถสรางผลตอบแทนไดทั้งในตลาดชวงขาขึ้น 

และขาลง  

ขั้นตอนการทำธุรกรรม SBL

ผูใหยืมหลักทรัพย
(Lender)

วันเริ่มธุรกรรม

หลักทรัพย

หลักทรัพย + คาธรรมเนียมการยืม

หลักประกัน + ดอกเบี้ยจากเงินหลักประกัน

หลักประกัน

วันสิ้นสุดธุรกรรม

ผูใหยืมหลักทรัพย
(Lender)

ผูยืมหลักทรัพย
(Borrower)

ผูยืมหลักทรัพย
(Borrower)

12 วารสารตลาดหลักทรัพย



  TSD ขยายขอบเขตการใหบริการระบบ SBL ถึงระดับผูลงทุน
 เพ่ือเปนการชวยสงเสริมสภาพคลองใหกับธุรกรรมการยืมและใหยืมหลักทรัพย TSD จึงไดเปดใหบริการระบบยืมและใหยืมหลักทรัพย (SBL Service 

Bureau) ใหบริษัทหลักทรัพยและสถาบันการเงินสามารถเชาใชระบบกลางเพ่ือใหบริการแกลูกคาของตนไดโดยไมตองเสียเวลาและเงินทุนในการลงทุน 

พัฒนาระบบเอง  

  โดยในเร่ืองน้ีคุณโสภาวดี เลิศมนัสชัย กรรมการผูจัดการ บริษัท ศูนยรับฝากหลักทรัพยฯ ไดใหขอมูลเพ่ิมเติมวา “TSD จะทำหนาท่ีบริหารจัดการ 

ธุรกรรม SBL ใหตรงกับความตองการแกบริษัทหลักทรัพยมากท่ีสุด โดยเช่ือม่ันวาระบบ SBL ท่ี TSD พัฒนาข้ึนเพ่ือรองรับธุรกรรม SBL ในระดับผูลงทุน 

รายยอยนี้ จะชวยใหบริษัทหลักทรัพยมีตนทุนในการประกอบธุรกิจและดำเนินธุรกรรมที่ต่ำลง ซึ่งเปนการชวยลดตนทุนในการพัฒนาระบบของ      

อุตสาหกรรมโดยรวม อีกทั้งยังชวยใหบริษัทหลักทรัพยมีชองทางในการสรางรายไดจากเปอรเซ็นตคาธรรมเนียมการยืมที่ผูยืมจายใหผูใหยืม และ

สามารถขยายฐานลูกคาในกลุมผูที่ตองการทำธุรกรรม SBL ซึ่งนาจะสงผลใหมีบริษัทสนใจเขามาประกอบธุรกิจการยืมและใหยืมหลักทรัพยมากขึ้น”   

 นอกจากธุรกรรม SBL จะเปนเครื่องมือที่มีประสิทธิภาพในการสรางกลยุทธการลงทุนของผูลงทุนและเปนโอกาสในการสรางธุรกิจของบริษัท 

หลักทรัพยและคัสโตเดียนแลว ธุรกรรม SBL ยังชวยสรางประสิทธิภาพใหกับตลาดทุน โดยเปนเคร่ืองมือท่ีชวยลดความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึนจากการผิดนัด 

สงมอบหลักทรัพยในการซ้ือขายหลักทรัพย ชวยใหกระบวนการชำระราคาและสงมอบหลักทรัพยเปนไปอยางมีประสิทธิภาพสูงถึงรอยละ 99.97 ซ่ึงชวย 

สรางความเช่ือม่ันใหแกผูลงทุน นอกจากน้ัน ยังชวยเสริมสรางสภาพคลองและรักษาเสถียรภาพของตลาดหลักทรัพยไทยโดยรวม นับเปนการเพิ่มขีด 

ความสามารถในการแขงขนัของตลาดทุนไทยใหทัดเทียมกับตางประเทศ 

ใหลดต่ำลง นอกจากน้ัน จากการที่การขายชอรตจะตองซ้ือหลักทรัพยกลับคืนพื่อสงมอบคืน จึงไมนาจะสงผลซ้ำเติมตลาดขาลงได แตกลับชวยเพิ่ม  

สภาพคลองใหมีการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยมากยิ่งขึ้น

 การใหบริการธุรกรรม SBL ในประเทศไทย เริ่มตนขึ้นในป พ.ศ. 2540 บริษัท ศูนยรับฝากหลักทรัพย (ประเทศไทย) จำกัด (TSD) ได     

พัฒนาระบบ SBL ขึ้น เพื่อใชเปนเครื่องมือในการบริหารความเสี่ยงอันเกิดขึ้นจากการผิดนัดสงมอบหลักทรัพยของบริษัทสมาชิก โดย TSD ทำ          

หนาที่เปนแหลงใหยืมหลักทรัพยแหลงสุดทายของบริษัทสมาชิก (Lender of Last Resort) และยังใหบริการในฐานะคนกลางในธุรกรรมการยืมและ   

ใหยืมดวยวิธีการจับคูการยืมและการใหยืมหลักทรัพยและคิดคาธรรมเนียมจากทั้งผูยืมและผูใหยมืหลักทรัพย พรอมเปนผูบริหารหลักประกันผันแปร 

ใหกับบริษัทสมาชิกดวย   

 ที่ผานมา การใหบริการระบบ SBL ของ TSD เปนการใหบริการระหวางสมาชิกผูฝากหลักทรัพย เชน คัสโตเดียน และบริษัทหลักทรัพย เทาน้ัน 

ยังไมครอบคลุมไปถึงระดับผูลงทุน สงผลใหการทำธุรกรรม SBL ยังอยูในวงจำกัด เนื่องจากหากสมาชิกผูฝากหลักทรัพยตองการยืมหลักทรัพยเพื่อไป  

ใหลูกคาของตนเองยืมตอก็จะตองพัฒนาระบบงานอีกระบบหนึ่งมารองรับการจัดเก็บและดูแลรายการธุรกรรมดังกลาว ในขณะเดียวกันสภาพคลอง  

ของการทำธุรกรรมดังกลาวในปจจุบันก็ยังคงมีไมเพียงพอท่ีจะกระตุนใหผูลงทุนหันมาสนใจใชบริการ

*ภาพแสดงมูลคารวมธุรกรรม SBL ของภูมิภาคเอเชียแปซิฟกในป 2551 จากเอกสารประกอบการสัมมนาของ Mr. Lawrence Komo ในงานสัมมนา 
“Enhancing Capabilities in Doing SBL Business in Thailand” เมื่อวันที่ 8 สิงหาคม 2551
**ภภาาพพแแสสดดงงมมูลลคคาารรววมมธธุรรกกรรรรมม SSBBLL ขขอองงภภูมมิภภาาคคเเออเเชชียยแแปปซซิฟฟกกใในนปป 22555511 จจาากกเเออกกสสาารรปปรระะกกออบบกกาารรสสัมมมมนนาาขขอองง MMr. LLawrence KKomo ใในนงงาานนสสัมมมมนนาา ู ุ ู

*
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หนาที่และความรับผิดชอบของนักวิเคราะหหลักทรัพย
โดย  นิตยา ติรณะประกิจ

สมาคมนักวิเคราะหหลักทรัพย (SAA)
“นักวิเคราะหเชื่อไมไดหรอก บอกใหซื้อ ราคาหุนก็ขึ้น บอกใหขาย ราคาหุนก็ลง”
“ออ...พวกนักวิเคราะหนะซื้อดักไวกอนแลวละ ถึงไดเชียร (ใหซื้อ) นักหนา”

 คำบนเหลานี้ มีใหไดยินกันอยูเรื่อยๆ เพราะผูลงทุนหลายคนยังมีคำถามคาใจเก่ียวกับ

หนาที่ความรับผิดชอบของนักวิเคราะห โดยเฉพาะอยางยิ่งความรับผิดชอบในฐานะผูกระทำ

การแทน และความขัดแยงทางผลประโยชน วามีขอบเขตแคไหน ซึ่งขอกังขานี้ไมไดเกิดขึ้น 

เฉพาะในประเทศไทยเทานั้น แตผูลงทุนในตางประเทศไมวาในเอเชียหรือสหรัฐอเมริกาก็มี 

คำถามประเภทน้ีเชนกัน

 

 ผูที่เกี่ยวของรวมถึงผูกำกับดูแลในตลาดทุนในหลายประเทศ ลวนใหความสำคัญกับ   

หนาที่ความรับผิดชอบของนักวิเคราะหทั้งสองเรื่องขางตน โดยมีการเรียกรองใหนักวิเคราะห

สรางความเช่ือม่ันใหกับผูลงทุน

 หลายคนยังอาจสงสัยวา หนาที่ในฐานะผูกระทำการแทนของนักวิเคราะหมีอะไรบาง Angelina Kwan ซึ่งเคยทำงานที่สำนักงานกำกับ              

หลักทรัพยและสัญญาซื้อขายลวงหนา (Securities and Futures Commission – SFC) ของฮองกงมานาน 8 ป และปจจุบันเปนผูบังคับบัญชา 

ฝายกฎหมาย และดูแลการปฏิบัติงานภาคพ้ืนเอเชียแปซิฟคของ Cantor Fitzgerald ใหคำอธิบายไววา โดยพื้นฐานแลวบทบาทของนักวิเคราะหคือ        

ใหความชวยเหลือผูเกี่ยวของในตลาด ไมวาจะเปนผูประกอบวิชาชีพหรือนักลงทุนท่ัวไป ใหมีความเขาใจเกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียน เพื่อสามารถ 

นำมาใชในการพิจารณาลงทุนได โดยนักวิเคราะหควรใหคำแนะนำอยางเปนมืออาชีพและใหมุมมองเกี่ยวกับปจจัยพื้นฐานของหลักทรัพยทั้งขอมูลใน 

อดีตและคาดการณผลประกอบการในอนาคต

 สวนความขัดแยงทางผลประโยชนอาจเกิดขึ้นไดในหลายกรณี ดังที่ Simon Berry และ Angus Ross ทนายความจาก Allen & Overy             

ยกตัวอยางของการฝาฝนหนาที่ความรับผิดชอบในหนวยงานวาณิชธนกิจวารวมถึง กระทำการเพื่อผลประโยชนของตนเอง ปฏิบัติกับลูกคาอยางไม 

เปนธรรม ไมไดใชขอมูลที่มีอยูอยางครบถวน ฝาฝนเรื่องการรักษาความลับ ทำการซื้อขายโดยใชขอมูลที่ยังไมเปดเผย เปนตน

 ในฮองกงและประเทศตางๆ มีหลายกรณีท่ีนักวิเคราะหถูกกลาวหาเก่ียวกับการฝาฝนหนาท่ีดังกลาว ทำใหสาธารณชนมีขอกังขาเร่ืองความขัดแยง

ทางผลประโยชนของผูประกอบวิชาชีพนี้

 ตัวอยางเชน ในป พ.ศ. 2546 สำนักงานกำกับหลักทรัพยและสัญญาซ้ือขายลวงหนา (Securities and Futures Commission – SFC) ของ       

ฮองกงไดประกาศลงโทษนักวิเคราะหท่ีเปดเผยในการกระจายเสียงภายในบริษัทวา บริษัทผูพัฒนาอสังหาริมทรัพยรายหน่ึงไดช้ีแนะตนอยางไร จึงทำให 

ตนลดประมาณการกำไรของบริษัทน้ันลง ซ่ึงการเปดเผยขอมูลเปนการเฉพาะกลุมเชนน้ี ถือไดวานักวิเคราะหผูน้ันไดปฏิบัติอยางไมเปนธรรมตอนักลงทุน 

รายอื่นๆ 

 ตอมาในป พ.ศ. 2547 Securities and Futures Appeals Tribunal (SFAT) ในฮองกง ไดยืนยนัการตัดสินของ SFC ในการพักใบอนุญาตนัก 

วิเคราะหคนหนึ่งเปนการชั่วคราว 18 เดือนจากความผิดในการทำการซ้ือขายกอนเผยแพรบทวิเคราะหใหลูกคา (Front running) ในระหวางป พ.ศ.     

2544-2545  โดยเขาไดเขาซื้อหุนในราคาต่ำกอนเผยแพรคำแนะนำซ้ือตอลูกคา 2-3 วัน และขายหุนทำกำไรเม่ือราคาปรับตัวสูงขึ้นหลังจากเผยแพร 

คำแนะนำแลว

 

ขอขอบคุณ 
  Asian  Securities  Analysts  Federation 

Inc. (ASAF) สำหรับ จดหมายขาว

  Don Gasper จาก Hong Kong Securities 

Institute (HKSI) ที่ไดเรียบเรียงบทความใน เรื่องนี้ 

โดยอางอิงจาก:
  - งานสัมมนา ASAF ที่เมืองนิว เดลี อินเดีย 

ในเดือนพฤศจิกายน 2550

   - งานสัมมนา HKSI ที่ฮองกง ในเดือนธันวาคม 

2550
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“การตัดสินของ SFAT เพิ่มแรงกดดันใหกับนักวิเคราะห” Angelina Kwan กลาวในงานสัมมนาของ ASAF (Asian Securities Analysts       

Federation Inc.) ที่เมืองนิวเดลี  “นักวิเคราะหไมควรมีความขัดแยงทางผลประโยชน เนื่องจากเปนผูใหคำแนะนำกับผูลงทุน”

 กรณีตางๆ ขางตนและคำตัดสินของ SFC ฮองกง เกิดขึ้นในชวงเวลาใกลเคียงกับกรณีคลายกันท่ีเกิดขึ้นในสหรัฐอเมริกา Kwan ซึ่งเปนกรรมการ 

ของ HKSI ดวย ไดเลาถึงตัวอยางกรณีที่เกิดขึ้นในสหรัฐอเมริกา ซึ่งทำใหผูลงทุนไมพอใจในความประพฤติของนักวิเคราะหในสหรัฐอเมริกาบางคน

Kwan เลาวา เมื่อ 8 ปที่แลว Eliot Spitzer ซึ่งในขณะน้ันเปนอัยการเมืองนิวยอรก  พบวานักวิเคราะหของบริษัทวาณิชธนกิจชั้นนำแหงหน่ึงได       

ปรับลดคำแนะนำหุนของบางบริษัทลง เพียงเพราะบริษัทเหลาน้ันไมไดเปนลูกคาของบริษัทตน ทั้งนี้ ในระหวางป พ.ศ. 2544 - 2545 Spitzer ได     

ตรวจสอบเก่ียวกับความขัดแยงทางผลประโยชนของผูบริหารบริษัทวาณิชธนกิจหลายแหง

 การตรวจสอบดังกลาวนำไปสูการยื่นฟองนักวิเคราะหของบริษัทหลักทรัพยชื่อดังแหงหนึ่ง โดยสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพยและ 

ตลาดหลักทรัพยของสหรัฐอเมริกา (SEC) ในป พ.ศ. 2548 ทั้งนี้ นักวิเคราะหผูนั้นเคยไดรับการโหวตโดยผูลงทุนสถาบันใหเปนนักวิเคราะหดีเดนทาง

อินเทอรเน็ต/อีคอมเมิรซของวอลลสตรีทในชวงที่ฟองสบูเศรษฐกิจเฟองฟูสูงสุดในป พ.ศ. 2543 แตตอมาเขาถูกกลาวหาวาใหคำแนะนำเพ่ือลอลวงให                                              

ผูลงทุนเขาซื้อหุน ผลก็คือ เขาถูกหามไมใหปฏิบัติงานในอุตสาหกรรมหลักทรัพยตลอดไป

 ยังมีกรณีอื่นๆ อีก เชน ในป พ.ศ. 2546 พนักงานของบริษัทหลักทรัพยแหงหนึ่ง ถูกลงโทษจากการเขาไปแทรกแซงการตรวจสอบของเจาหนาที่

รัฐเกี่ยวกับการจัดสรรหุน IPO ของบริษัทตน  และนักวิเคราะหของบริษัทหลักทรัพยอีกแหงหนึ่งถูกสอบสวนในคดีฉอโกง เปนตน  นอกจากน้ี ยังเกิด 

กรณีของ Enron, WorldCom, Adelphia และ Global Crossing ซึ่งมีนักวิเคราะหทางการเงินของสหรัฐเขาไปเก่ียวของดวย

 กรณีตางๆ เหลานี้แสดงใหเห็นถึงจุดดางพรอยในอุตสาหกรรมและทำใหองคกรกำกับดูแลที่เกี่ยวของ เชน International Organization of 

Securities Commission (IOSCO), European Commission, Committee of European Securities Regulators (CESR) เปนตน ตองออก 

กฎขอบังคับใหมๆ เพิ่มข้ึน 

 องคกรเหลานี้ไดทบทวนปจจัยตางๆ ที่เกี่ยวกับความขัดแยงทางผลประโยชน การเปดเผยขอมูล การใหคำแนะนำหุน และบทวิเคราะห  ซึ่งนำ 

ไปสูการปรับปรุงกฎระเบียบ และกำหนดเกณฑการปฏิบัติงาน รวมทั้งความพยายามในการยกระดับความรูของผูมีสวนไดเสีย

 สำหรับในเอเชียนั้น ประธานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยของอินเดีย Meleveetil Damodaran ไดกลาวเตือนใน 

ระหวางงานสัมมนา ASAF วาตลาดหลักทรัพยในเอเชียบางแหงมีการใชขอมูลภายในในการซ้ือขายหลักทรัพย และเขาเรียกรองใหอินเดียมีการกำหนด 

เกณฑการปฏิบัติงานของอุตสาหกรรม เพื่อใหการวิเคราะหหุนเปนไปอยางมีหลักการและเปนธรรม

Kwan รายงานถึงความตื่นตัวในประเด็นดังกลาวของประเทศในแถบเอเชียแปซิฟค ซึ่งเห็นไดจากการที่สำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย

และการลงทุนของออสเตรเลีย (Australian Securities and Investments Commission (ASIC) ไดออกคำแนะนำในการปฏิบัติตามกฎ (Regulatory 

guide) เรื่อง “บริหารความขัดแยงทางผลประโยชน: คำแนะนำของ ASIC สำหรับผูทำบทวิเคราะหหลักทรัพย” ในเดือนพฤศจิกายน 2547

 ในป พ.ศ. 2549 ASIC ไดกลาวหาสาขาของสถาบันการเงินขนาดใหญในออสเตรเลียวามีความขัดแยงทางผลประโยชน โดยการใชขอมูลภายใน

ในการซ้ือเก็งกำไรหุนของบริษัท Patrick Corporation  โดยเขาซ้ือเพียงไมนานกอนท่ี Patrick Corporation จะถูกเสนอซ้ือแบบไมเปนมิตรโดยบริษัท 

คูแขง  ทั้งนี้ ปรากฎวา สถาบันการเงินนั้นเปนที่ปรึกษาใหกับบริษัทคูแขงของ Patrick Corporation อยู

Kwan เลาวา ในฮองกงเองก็มีความต่ืนตัวในเร่ืองน้ีเชนกัน โดยการนำคำแนะนำในการปฏิบัติตามกฎ ท่ีออกโดยองคกรกำกับดูแลของออสเตรเลีย 

ขางตน มาใชเปนแนวทางอางอิง  นอกจากน้ี  Alexa Lam ผูบริหารฝายตราสารลงทุน (Intermediaries and Investment Products Division) ของ 

สำนกังานกำกับหลักทรัพยและสัญญาซื้อขายลวงหนา (SFC) ของฮองกง ยังไดจัดตั้งคณะทำงานดานวาณิชธนกิจขึ้นเพื่อดูแลในประเด็นดังกลาว 
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 อยางไรก็ตาม สำหรับเรื่องกฎเกณฑนั้น  SFC  เห็นวายังไมจำเปนตองออกเกณฑการปฏิบัติงานเปนการเฉพาะสำหรับนักวิเคราะห  แตไดเพิ่มเติม 

และแกไขรายละเอียดในขอบังคับสำหรับผูไดรับอนุญาตซ่ึงมีอยูแลวแทน โดยในป พ.ศ. 2549 SFC เพ่ิมยอหนา 16 เขาไปในขอบังคับการปฏิบัติงานสำหรับ

ผูที่ไดรับอนุญาตโดยหรือขึ้นทะเบียนกับ SFC   ซึ่งยอหนาใหมนี้มีเนื้อหาเก่ียวกับความขัดแยงทางผลประโยชนที่เพิ่มเติมจากยอหนา 10 รวมถึงกำหนด 

แนวทางปฏิบัติงานสำหรับนักวิเคราะห บริษัทที่วาจางนักวิเคราะห และบริษัทท่ีออกบทวิจัย ซึ่งครอบคลุมถึงประเด็นเกี่ยวกับความซื่อสัตย เปนธรรม 

และความรับผิดชอบในการใหขอมูลที่ถูกตอง

 ในขณะเดียวกัน ที่ประเทศสิงคโปรก็มีการออกแนวปฏิบัติใหมๆ เชนกัน ซึ่งรวมถงึการแกไขกฎขอบังคับสำหรับท่ีปรึกษาทางการเงิน แตการแกไข 

เหลานี้ยังไมครอบคลุมถึงรายละเอียดมากเทากับของฮองกง

 ผูประกอบวิชาชีพนักวิเคราะหเองก็สามารถชวยสงเสริมจรรยาบรรณของตลาดทุนไดเชนกัน โดยบทวิจัยทั้งหลายควรเปนคำแนะนำท่ีเปนอิสระ    

ปราศจากความลำเอียงและผลประโยชนท้ังสวนตัวและของธุรกิจ Kwan กลาววา “นักวิเคราะหควรมีวิธีจัดการขอมูลท่ียังไมประกาศตอสาธารณชนและ    

สงผลตอราคาหลักทรัพยอยางระมัดระวังอยางยิ่ง เพื่อปองกันไมใหขอมูลรั่วไหล  กอใหเกิดผลประโยชนขัดแยง หรือใชประโยชนจากขอมูลภายใน”

 ทั้งนี้ จรรยาบรรณในตลาดทุน เกิดขึ้นจากความมีการศึกษาและการตระหนักถึงความจำเปนในการควบคุมและหลีกเลี่ยงผลประโยชนขัดแยง  

Kwan แนะนำเครื่องมือหลัก 3 อยางในการสงเสริมและกระตุนการใชขอมูลอยางมีจรรยาบรรณ นั่นคือ การควบคุม การเปดเผย และการหลีกเลี่ยง 

ความขัดแยง

 ในการควบคุมความขัดแยง จะตองมีการจัดทำนโยบายและกระบวนการภายในสำหรับการจัดการและใชขอมูลที่ยังไมเปดเผย รวมทั้งความ    

ขัดแยงทางผลประโยชนท่ีอาจเกิดข้ึน ควรมีการควบคุมดูแลใหมีการปฏิบัติตามนโยบายภายใน รวมท้ังผูท่ีมีโอกาสเขาถึงขอมูลท่ียังไมเปดเผยควรทราบ   

และสามารถแยกแยะกระบวนการและการปฏิบัติที่เหมาะสมออกจากการปฏิบัติที่ไมเหมาะสมได

 ประการสำคัญคือ จะตองมีการจัดตั้ง Chinese Walls เพื่อปองกันการรั่วไหลของขอมูลระหวางฝายวิเคราะหและฝายเผยแพรขอมูล โดยจะตอง

มีเจาหนาที่ระดับสูงทบทวนขอมูลและอนุมัติกอนทำการเผยแพร

   อยางไรก็ตาม ถึงแมการมี Chinese Walls ที่เหมาะสมเปนสิ่งจำเปนอยางยิ่ง แตอีกสิ่งหนึ่งที่สำคัญไมแพกันคือ การมีวิธีการบริหารจัดการความ 

ขัดแยงทางผลประโยชนที่ดี แทนที่จะมุงแตการกำจัดความขัดแยงแตเพียงอยางเดียว ทั้งนี้ วิธีการบริหารจัดการที่ดีจะชวยใหเราเขาใจอยางถองแทวา 

ประเด็นไหนท่ีสามารถเปดเผย และประเด็นไหนไมสามารถเปดเผยได  Berry และ Ross ย้ำวา “การมี Chinese Walls เพียงอยางเดียว ไมสามารถ 

ปลดภาระความรับผิดชอบในฐานะผูกระทำการแทนได รวมทั้งไมใชวิธีในการบริหารจัดการความรับผิดชอบดังกลาว”

 นอกจากน้ี Kwan ยังกลาววา ในการหลีกเลี่ยงความขัดแยง  ไมเพียงแคตองมี Chinese Walls เพื่อแยกฝายงานออกจากกันเทานั้น แตยังตอง 

มีนโยบายภายในท่ีเขมแข็งในการจัดการขอมูลและติดตามวาขอมูลนั้นถูกสงผานไปยังที่ใดบาง

 ความขัดแยงทางผลประโยชนที่นักวิเคราะหควรเปดเผย รวมถึงผลประโยชนที่มีนัยสำคัญท่ีตนไดรับจากผลิตภัณฑทางการเงิน ผลประโยชน 

หรือคาตอบแทนท่ีอาจไดรับ และความสัมพันธกับผูเก่ียวของ นอกจากน้ี นักวิเคราะหยังควรเก็บบันทึกวันท่ีทำบทวิเคราะหและวันท่ีไดรับขอมูล รวมทั้ง  

คำอธิบายเหตุผลที่มาของความเห็นและคำแนะนำของตนไวดวย 

 ฝายควบคุมดูแลการปฏิบัติงาน (Compliance) และฝายบริหารเอง ก็ควรมีการติดตามการซื้อขายเพื่อบัญชีสวนตัวของนักวิเคราะห รวมทั้ง 

บังคับใชกฎ ตรวจสอบและควบคุมการปฏิบัติงานของนักวิเคราะห วิธีการตางๆ เหลานี้จะชวยรักษาความเชื่อมั่นของผูลงทุนตอเกียรติภูมิของ       

นักวิเคราะหได 
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 TFEX และ OIC รวมมือใหความรูดานออปช่ันแกผูลงทุนไทย

บริษัท ตลาดอนุพันธ (ประเทศไทย) จำกัด (มหาชน)

 บริษัท ตลาดอนุพันธ (ประเทศไทย) จำกัด (มหาชน) (TFEX) 

และ The Options Industry Council (OIC) ประเทศสหรัฐอเมริกา 

ไดลงนามในขอตกลงความรวมมือ (Content License Agreement)   ใน 

การเผยแพรความรูดานออปช่ันแกผูลงทุนไทย เพื่อสนับสนุนการพัฒนา 

ตลาดออปช่ันไทยใหเติบโตอยางม่ันคง

 สำหรับ OIC น้ัน เปนหนวยงานท่ีเกิดข้ึนจากความรวมมือและ

การสนับสนุนดานเงินทุนจากตลาดหลักทรัพยช้ันนำในสหรัฐอเมริกา ไดแก 

American Stock Exchange (AMEX ), Boston Options Exchange 

(BOX), Chicago Board Options Exchange (CBOE), International

Securities Exchange (ISE), NASDAQ Options Market, NYSE Arca, 

Philadelphia Stock Exchange ( PHLX) และ The Options Clearing 

Corporation (OCC) เพ่ือทำหนาท่ีใหความรูเก่ียวกับออปช่ันแกผูท่ีสนใจ

ในประเทศสหรัฐอเมริกาและแคนาดา ในรูปแบบของการอบรมและสัมมนา

การเผยแพรขอมูลผานทางเว็บไซต www.optionseducation.org  และ 

www.OICoptions.com รวมทั้งสื่อการสอนเก่ียวกับการซื้อขายออปช่ัน 

ท้ังหนังสือ CD / DVD และซอฟตแวร นอกจากน้ี  OIC ยังมี The Options 

ขาวธุรกิจหลักทรัพย

ตลาดตราสารหน้ี

 รับตราสารหน้ีมูลคารวม 939,237.28 ลานบาท เขาซ้ือขาย

วันท่ีเร่ิมซ้ือขาย ช่ือยอ ชื่อหลักทรัพย มูลคา (ลานบาท) วันท่ีเร่ิมซ้ือขาย ชื่อยอ ช่ือหลักทรัพย มูลคา (ลานบาท)

2 ก.ค. 51

2 ก.ค. 51

2 ก.ค. 51

2 ก.ค. 51

2 ก.ค. 51

3 ก.ค. 51

3 ก.ค. 51

3 ก.ค. 51

3 ก.ค. 51

7 ก.ค. 51

7 ก.ค. 51

7 ก.ค. 51

7 ก.ค. 51

8 ก.ค. 51

10 ก.ค. 51

10 ก.ค. 51

10 ก.ค. 51

10 ก.ค. 51

11 ก.ค. 51

14 ก.ค. 51

14 ก.ค. 51

14 ก.ค. 51

15 ก.ค. 51

TB08O01B

TB09102A

BOT117A

CB08716A

TB08730C

SRT127A

SRT187A

SRT237A

CB08718A

TB08806C

TB08O08B

TB09107A

CB08721A

CB08722A

PEA167B

SRT167A

SRT207A

CB08724A

SRT117A

TB08813C

TB08O15B

TB09114A

NHA127A

ตั๋วเงินคลัง

ตั๋วเงินคลัง

พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย

พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย

ตั๋วเงินคลัง

พันธบัตรการรถไฟแหงประเทศไทย

พันธบัตรการรถไฟแหงประเทศไทย

พันธบัตรการรถไฟแหงประเทศไทย

พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย

ตั๋วเงินคลัง

ตั๋วเงินคลัง

ตั๋วเงินคลัง

พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย

พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย

พันธบัตรการไฟฟาสวนภูมิภาค

พันธบัตรการรถไฟแหงประเทศไทย

พันธบัตรการรถไฟแหงประเทศไทย

พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย

พันธบัตรการรถไฟแหงประเทศไทย

ตั๋วเงินคลัง

ตั๋วเงินคลัง

ตั๋วเงินคลัง

พันธบัตรการเคหะแหงชาติ

)ู (

1,000.00 

 1,000.00 

 3,550.00 

 70,000.00 

 1,000.00 

 987.28 

 1,000.00 

 1,000.00 

 80,000.00 

 1,000.00 

 1,000.00 

 1,000.00 

 80,000.00 

 80,000.00 

 1,200.00 

 1,000.00 

 1,000.00 

 80,000.00 

 1,000.00 

 1,000.00 

 1,000.00 

 1,000.00

1,000.00

15 ก.ค. 51

16 ก.ค. 51

18 ก.ค. 51

21 ก.ค. 51

21 ก.ค. 51

21 ก.ค. 51

21 ก.ค. 51

21 ก.ค. 51

22 ก.ค. 51

22 ก.ค. 51

22 ก.ค. 51

24 ก.ค. 51

24 ก.ค. 51

24 ก.ค. 51

28 ก.ค. 51

28 ก.ค. 51

28 ก.ค. 51

31 ก.ค. 51

31 ก.ค. 51

31 ก.ค. 51

31 ก.ค. 51

31 ก.ค. 51

NHA147A

CB08731B

CB08801A

SB107A

TB08820C

TB08O22B

TB09121A

CB08804A

SRT127B

SRT157A

CB08805A

MEA237A

CB08807B

CB08925A

TB08827C

TB08O29B

TB09128A

SRT127C

SRT167B

SRT187B

CB08814B

BOT117B

พันธบัตรการเคหะแหงชาติ

พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย

พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย

พันธบัตรออมทรัพย

ตั๋วเงินคลัง

ตั๋วเงินคลัง

ตั๋วเงินคลัง

พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย

พันธบัตรการรถไฟแหงประเทศไทย

พันธบัตรการรถไฟแหงประเทศไทย

พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย

พันธบัตรการไฟฟานครหลวง

พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย

พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย

ตั๋วเงินคลัง

ตั๋วเงินคลัง

ตั๋วเงินคลัง

พันธบัตรการรถไฟแหงประเทศไทย

พันธบัตรการรถไฟแหงประเทศไทย

พันธบัตรการรถไฟแหงประเทศไทย

พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย

พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย

)ู (

 1,000.00 

 80,000.00 

 80,000.00 

 500.00 

 1,000.00 

 1,000.00 

 1,000.00 

 80,000.00 

 1,000.00 

 1,000.00 

 80,000.00 

 1,000.00 

 80,000.00 

 30,000.00 

 1,000.00 

 1,000.00 

 1,000.00 

 1,000.00 

 1,000.00 

 1,000.00 

 75,000.00 

 10,000.00 
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สำนักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต.

  ผลการประชุมคณะกรรมการ ก.ล.ต. คร้ังท่ี 8/2551 และคณะกรรมการกำกับตลาดทุนคร้ังท่ี 5/2551 
  ในการประชุมคณะกรรมการ ก.ล.ต. ครั้งที่ 8/2551 และคณะกรรมการกำกับตลาดทุน ครั้งที่ 5/2551 เมื่อวันท่ี 31 กรกฎาคม 2551       

ซึ่งทั้งสองคณะยังเปนกรรมการชุดเดียวกันตามกฎหมาย  สรุปผลการประชุมดังนี้

  ผลการประชุมคณะกรรมการ ก.ล.ต. 

   ใหบริษัทหลักทรัพยสามารถแตงต้ังกรรมการอิสระหรือกรรมการท่ีไมไดรับผิดชอบการบริหารงานประจำวันเปนคณะกรรมการตรวจสอบ 

ไดตามท่ีมาตรา 89/25 แหง พ.ร.บ. หลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2551 กำหนดวาผูสอบบัญชีของบริษัทหลักทรัพยหรือบริษัทมหาชน  

ตองรายงานขอเท็จจริงตอคณะกรรมการตรวจสอบของบริษัทดังกลาวเมื่อพบพฤติการณอันควรสงสัยวา กรรมการ ผูจัดการ หรือบุคคล 

ซ่ึงรับผิดชอบในการดำเนินงานของบริษัทไดกระทำผิดตามท่ีกฎหมายกำหนด เพ่ือดำเนินการตรวจสอบและรายงานตอผูสอบบัญชีและ ก.ล.ต. น้ัน

  เนื่องจากปจจุบันบริษัทหลักทรัพยหลายรายที่ไมใชบริษัทจดทะเบียนยังไมมีเกณฑกำหนดใหตองมีคณะกรรมการตรวจสอบทำให       

ไมสามารถดำเนินการตามท่ี พ.ร.บ. หลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยฯ กำหนดได ดังนั้น เพื่อมิใหเปนภาระกับบริษัทหลักทรัพย คณะกรรมการ 

ก.ล.ต. จึงผอนปรนใหบริษัทหลักทรัพยที่ไมไดเปนบริษัทจดทะเบียนสามารถแตงตั้งกรรมการอิสระหรือกรรมการที่ทำหนาที่วางนโยบายบริษัท   

และไมไดรับผิดชอบการบริหารงานประจำวัน อยางนอย 2 คน เพื่อเปนคณะกรรมการตรวจสอบตามท่ีกฎหมายกำหนดได

 TFEX เตรียมเทรด Stock Futures ปลายปนี้
 บริษัท ตลาดอนุพันธ (ประเทศไทย) จำกัด (มหาชน) (TFEX) 

ตอนรับบริษัทสมาชิกใหม 9 บริษัท ไดแก บริษัทหลักทรัพย ไอรา 

จำกัด (มหาชน)  บริษัทหลักทรัพย แอดคินซัน จำกัด (มหาชน)  

บริษัทหลักทรัพย บีฟท จำกัด (มหาชน)  บริษัทหลักทรัพย ฟารอีสท 

จำกัด บริษัทหลักทรัพย ฟนันซา จำกัด  บริษัทหลักทรัพย โกลเบล็ก

จำกัด  บริษัทหลักทรัพย ไอ วี โกลบอล จำกัด (มหาชน)  บริษัท 

หลักทรัพย กสิกรไทย จำกัด (มหาชน) และบริษัทหลักทรัพย ยูไนเต็ด 

จำกัด (มหาชน) โดยทั้ง 9 บริษัทไดเริ่มซื้อขายในตลาดอนุพันธตั้งแต 

วันที่ 22 กันยายน 2551 เปนตนมา  ซึ่งเมื่อรวมกับจำนวนสมาชิกของ 

ตลาดอนุพันธในปจจุบันอีก 27 รายแลว ตลาดอนุพันธจะมีจำนวน 

สมาชิกทั้งสิ้น 36 ราย 

  ดานการออกสินคาใหมน้ัน TFEX ไดเตรียมการเปดซ้ือขายฟวเจอรส

ของหุนรายตัว (Single Stock Futures) ในชวงปลายเดือนพฤศจิกายน 

2551 โดยขณะน้ี อยูระหวางการนำ contract speci cation และ 

กฎเกณฑท่ีเก่ียวของ เสนอขอความเห็นชอบจากสำนักงานคณะกรรมการ

ก.ล.ต. โดย TFEX จะทำการทดสอบระบบกับสมาชิกทุกรายในเดือน 

ตุลาคมน้ี โดย Stock Futures ท่ีจะเปดใหซ้ือขายคร้ังแรกน้ีจะมีหุนอางอิง

5 หุน ซึ่งเปนหุนท่ีมีขนาดใหญ มีสภาพคลองสูง และเปนหุนที่มีความ 

ผันผวนของราคามากพอควร ซ่ึงผูลงทุนท้ังสถาบันและรายยอยจะสามารถ   

ซื้อขาย Stock Futures หรือใชในการบริหารพอรตไดงายและยืดหยุน

มากขึ้นในทุกภาวะตลาด

 สำหรับโกลดฟวเจอรสนั้น  TFEX ไดรวมหารอืกับชมรมผูประกอบ 

ธุรกิจสัญญาซ้ือขายลวงหนา (Futures Industry Club หรือ FI Club)   

และเห็นวาควรเลื่อนการเปดซื้อขายโกลดฟวเจอรสไปเปนตนปหนา       

เพื่อใหผูคาทองไดมีเวลาในการศึกษาขอมูล และเตรียมความพรอมดาน 

ตางๆ ในการเขามารวมดำเนินธุรกิจโกลดฟวเจอรส ไมวาจะเปนในลักษณะ 

ของการดำเนินงานรวมกับบริษัทสมาชิกตลาดอนุพันธในรูปแบบของการ

เปน Introducing Agent / Selling Agent หรือการเขามาเปนสมาชิกที่ 

ซื้อขายเฉพาะสินคาท่ีเกี่ยวกับทองคำในตลาดอนุพันธ 

Industry Service Help Desk (1-888-OPTIONS) เพื่อใหบริการตอบ     

ขอซักถามเกี่ยวกับออปชั่นทางโทรศัพทอีกดวย โดยปจจุบันสำนักงาน 

OIC ตั้งอยูที่นครชิคาโก ประเทศสหรัฐอเมริกา

 การลงนามในขอตกลงดังกลาว ทำให TFEX ไดรับสิทธิในการใช 

ขอมูลที่เผยแพรบนเว็บไซตของ OIC ซึ่ง TFEX จะดำเนินการแปลเปน 

ภาษาไทยและเผยแพรบนเว็บไซตของ TFEX เพื่อใหผูลงทุนไทยสามารถ

ศึกษาทำความเขาใจไดอยางสะดวก โดยมุงเนนในเร่ืองกลยุทธการซ้ือขาย

ออปช่ัน นอกจากน้ี ยังไดรับสิทธิในการผลิต The Options Investigator CD 

ของ OIC ซ่ึงเปนส่ือการสอนเก่ียวกับการซ้ือขายออปช่ันท่ีไดรับความนิยม      

เปนอยางมาก โดย TFEX จะดำเนินการผลิต CD ดังกลาวเพ่ือเผยแพรแก 

ผูที่สนใจโดยไมมีคาใชจาย รวมถึงการเผยแพร clip การบรรยายเกี่ยวกับ 

กลยุทธการซ้ือขายออปช่ันโดยวิทยากรจาก OIC บนเว็บไซตของ TFEX ดวย

 ดวยความรูและประสบการณความสำเร็จตลอดระยะเวลา 15 ป 

ท่ีผานมาของ OIC ในการพัฒนาและเสริมสรางความรูความเขาใจในเร่ือง 

ออปชั่นใหแกผูลงทุน ซึ่งสงผลใหตลาดออปช่ันในสหรัฐอเมริกามีอัตรา 

การเติบโตสูงขึ้นอยางตอเนื่องนั้น จะเปนประโยชนแกผูลงทุนไทยในการ

มีความรูความเขาใจในเร่ืองออปช่ันมากข้ึน  ซ่ึงจะชวยสนับสนุนการพัฒนา

ใหตลาดออปช่ันไทยเติบโตไดอยางมั่นคงตอไป
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 ผลการประชุมคณะกรรมการ ก.ล.ต. คร้ังท่ี 9/2551 และคณะกรรมการกำกับตลาดทุนคร้ังท่ี 6/2551 
  ในการประชุมคณะกรรมการ ก.ล.ต. ครั้งที่ 9/2551 และคณะกรรมการกำกับตลาดทุน ครั้งที่ 6/2551 ในวันท่ี 13 สิงหาคม 2551 

สรุปผลการประชุมไดดังนี้

  ผลการประชุมคณะกรรมการ ก.ล.ต. 

  คณะกรรมการ ก.ล.ต. เห็นชอบในหลักการใหแกไขกฎหมายหลักทรัพยเพื่อรองรับการแปรรูปตลาดหลักทรัพยฯ ดังนี้

  1. ใหจัดตั้งคณะกรรมการแปรรูป ซึ่งประกอบดวยผูแทนจากภาครัฐและภาคเอกชน ทำหนาท่ีเสนอโครงการแปรรูปตลาดหลักทรัพยฯ 

เปนบริษัทมหาชนจำกัด (Exchange Company - EXCO) ใหคณะกรรมการ ก.ล.ต. พิจารณาและเสนอตอรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลัง 

เพื่อขอความเห็นชอบ

  2. ใหจัดตั้งกองทุนเพื่อการพัฒนาตลาดทุน (Capital Market Development Fund - CMDF) เพื่อทำหนาท่ีสงเสริมและพัฒนาธุรกิจ 

หลักทรัพยและตลาดทุนในระยะยาว

  3. จำกัดสัดสวนการถือหุนใน EXCO  และหามตางดาวถือหุนเกินรอยละ 49  เวนแตคณะกรรมการ ก.ล.ต. ผอนผัน

  4. ใหสำนักงาน ก.ล.ต. เปนผูกำกับดูแลการนำหุนของ EXCO เขาจดทะเบียนซื้อขายในตลาดหลักทรัพย ตลอดจนทำหนาที่ตรวจสอบ 

ตางๆ เกี่ยวกับหุนของ EXCO

  5. ยกเลิกการผูกขาดการประกอบกิจการตลาดหลักทรัพยและกิจการชำระราคาและสงมอบ เพื่อสรางสภาพแวดลอมใหเกิดการแขงขัน

ในตลาดทุนไทย

  ทั้งนี้ สำนักงาน ก.ล.ต. จะนำเสนอรางกฎหมายที่เกี่ยวของตอกระทรวงการคลัง ขณะเดียวกันก็จะเปดรับฟงความคิดเห็นจากผูที่       

เก่ียวของและประชาชนท่ัวไปตอไปดวย

  ผลการประชุมคณะกรรมการกำกับตลาดทุน

   กำหนดนิยามบริษัทที่มีหนาที่ปฏิบัติตามหลักเกณฑวาดวยการกำกับดูแลกิจการที่ดีตาม พ.ร.บ. หลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย    

พ.ศ. 2551 ท่ีกำหนดไวในเร่ืองการบริหารกิจการของบริษัทท่ีออกหลักทรัพยใหตองมีการบริหารจัดการท่ีเขมงวดในระดับท่ีสูงกวาบริษัทมหาชนท่ัวไป    

เชน กำหนดหนาที่และความรับผิดชอบของกรรมการและผูบริหารตามหลักความระมัดระวังและซื่อสัตยสุจริต ( f iduciary duties) ใหบริษัทมี     

เลขานุการบริษัทเพื่อทำหนาที่จัดทำและเก็บรักษาเอกสารท่ีสำคัญของบริษัท เปนตน โดยขอกำหนดของกฎหมายดังกลาวมีเจตนารมณที่จะใช 

บังคับเฉพาะกับบริษัทท่ีมีผูถือหุนในวงกวางเพ่ือประโยชนในการคุมครองผูลงทุน คณะกรรมการกำกับตลาดทุนจึงออกประกาศกำหนดลักษณะของ    

บริษัทที่ไดรับยกเวนไมตองมีหนาที่ปฏิบัติตามขอกำหนดในเรื่องนี้ เพื่อไมใหเปนภาระ เชน บริษัทที่เคยไดรับอนุญาตใหเสนอขายหุนตอ  

ประชาชนที่มิใชบริษัทจดทะเบียนและมีจำนวนผูถือหุนไมเกินกวาที่ประกาศกำหนด หรือเปนบริษัทที่ถูกศาลสั่งพิทักษทรัพยเด็ดขาด เปนตน 

ทั้งน้ี รางประกาศในเร่ืองนี้แสดงอยูบนเว็บไซตของสำนักงาน ก.ล.ต. www.sec.or.th 

  ผลการประชุมคณะกรรมการกำกับตลาดทุน

   1. ใหบริษัทหลักทรัพยแตงตั้งกรรมการอิสระหรือกรรมการที่ไมไดรับผิดชอบการบริหารงานประจำวันเปนคณะกรรมการตรวจสอบได

   ตามท่ี พ.ร.บ. หลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2551 กำหนดใหบริษัทหลักทรัพยสามารถแตงต้ังผูบริหารไขวในบริษัทหลักทรัพยอื่น 

(cross director) ได หากเปนไปตามขอยกเวนที่กำหนดโดยคณะกรรมการกำกับตลาดทุนนั้น คณะกรรมการกำกับตลาดทุนเห็นชอบในหลักการ 

ท่ีจะผอนปรนใหบริษัทหลักทรัพยสามารถแตงต้ังผูบริหารไขวในบริษัทหลักทรัพยอ่ืนได โดยการจัดโครงสรางดังกลาวตองไมกอใหเกิดความขัดแยง

ทางผลประโยชน หรือตองจัดใหมีมาตรการท่ีมีประสิทธิภาพเพื่อปองกันความขัดแยงทางผลประโยชน (con                    f l ict of interest) และการแบงแยก 

หนาที่ (segregation of duties) อยางไรก็ดี ผูบริหารในตำแหนงที่มีเกณฑกำหนดใหตองทำงานเต็มเวลา จะสามารถทำงานเต็มเวลาไดเพียง 

แหงใดแหงหนึ่งเทานั้น

   2. ใหกรรมการ ผูจัดการ หรือบุคคลผูมีอำนาจในการจัดการสามารถดำรงตำแหนงในบริษัทหลักทรัพยมากกวา 1 แหงได

  สืบเนื่องจาก พ.ร.บ. หลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2551 กำหนดวา ตั้งแตวันท่ี 31 สิงหาคม 2551 เปนตนไป การกำกับดูแลเร่ือง 

การทำรายการท่ีเก่ียวโยงกันและการไดมาหรือจำหนายไปซ่ึงสินทรัพยของบริษัทจดทะเบียนจะถูกโอนยายจากตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

มายัง ก.ล.ต. ดังนั้น ในชวงแรกนี้เพื่อความสะดวกในการปฏิบัติและเพื่อใหภาคเอกชนมีเวลาปรับตัว คณะกรรมการกำกับตลาดทุนจึงออก                 

ประกาศหลักเกณฑในการทำรายการท่ีเก่ียวโยงกัน และหลักเกณฑในการทำรายการไดมาหรือจำหนายไปซ่ึงสินทรัพยโดยมีขอกำหนดเชนเดียวกับ 

ขอกำหนดของตลาดหลักทรัพยฯ ที่ใชอยูเดิม 
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ขอมูลสถิตสิำคัญ
สถิติสำคัญประจำเดือน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
การซื้อขาย  มูลคาการซื้อขายรวม (ลานบาท)
 มูลคาการซื้อขายเฉลี่ยตอวัน (ลานบาท)
ดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพย (SET Index)
   สูงสุด (วันที่)
   ต่ำสุด (วันที่)
   ปด
SET50 Index
   สูงสุด (วันที่)
   ต่ำสุด (วันที่)
   ปด
SET100 Index 1/
   สูงสุด (วันที่)
   ต่ำสุด (วันที่)
   ปด
TDEX
  สูงสุด (วันที่)
  ต่ำสุด (วันที่)
  ปด
  มูลคาการซื้อขายรวม (ลานบาท)
  มูลคาการซื้อขายเฉลี่ยตอวัน (ลานบาท)
  มูลคาทรัพยสินสุทธิ (ลานบาท)
เงินปนผลตอบแทนเฉลี่ย (รอยละ)
อัตราสวนราคาตอกำไรสุทธิเฉลี่ย
มูลคาตามราคาตลาดรวม 2/  (ลานบาท)
 บริษัทจดทะเบียนและหลักทรัพยจดทะเบียน 
   จำนวนบริษัทจดทะเบียนรวม
   จำนวนบริษัทจดทะเบียนเขาใหม
   จำนวนบริษัทจดทะเบียนเพิกถอน
   จำนวนหลักทรัพยจดทะเบียนรวม
 
ตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (mai) 
การซื้อขาย 
 มูลคาการซื้อขายรวม (ลานบาท)
 มูลคาการซื้อขายเฉลี่ยตอวัน (ลานบาท)
mai Index
   สูงสุด (วันที่)
   ต่ำสุด (วันที่)
   ปด
มูลคาตามราคาตลาดรวม 2/ (ลานบาท)
บริษัทจดทะเบียนและหลักทรัพยจดทะเบียน
 จำนวนบริษัทจดทะเบียนรวม
 จำนวนบริษัทจดทะเบียนเขาใหม
 จำนวนบริษัทจดทะเบียนเพิกถอน
 จำนวนหลักทรัพยจดทะเบียนรวม

ตลาดตราสารหนี้ 
    มูลคาการซื้อขายรวม (ลานบาท)
    มูลคาคงคางหุนกูจดทะเบียนรวม (ลานบาท)
    มูลคาคงคางพันธบัตรรัฐบาลรวม (ลานบาท)
    มูลคาคงคางหนวยลงทุน (Bond-related Fund) (ลานบาท)
    จำนวนหุนกูจดทะเบียนรวม
    จำนวนพันธบัตรรัฐบาล 
    จำนวนหนวยลงทุน (Bond-related Fund)
    จำนวนหุนกูจดทะเบียนเขาใหม
    จำนวนพันธบัตรรัฐบาลเขาใหม 
    จำนวนหุนกูหมดอายุ
    จำนวนพันธบัตรรัฐบาลหมดอายุ 

สิงหาคม
2551

กรกฎาคม
2551

  เปลี่ยนแปลง
จำนวน                    %

หมายเหตุ  
  1/  SET100 Index เริ่มเผยแพรตั้งแตวันที่ 3 พฤษภาคม 2548 โดยใชราคาหลักทรัพยในวันที่ 29 เมษายน 2548 เปนวันฐานในการคำนวณ และมีคาดัชนีเทากับ 1,000 จุด  
  2/  ไมรวมใบสำคัญแสดงสิทธิอนุพันธ (DW) ใบแสดงสิทธิในผลประโยชนที่เกิดจากหลักทรัพยอางอิง (DR) หนวยลงทุน และตราสารหนี้
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การเคล่ือนไหวดัชนีราคาหุนและมูลคาการซ้ือขาย กรกฎาคม - สิงหาคม 2551

กรกฎาคม 2551 สิงหาคม 2551

มูลคาการซื้อขาย มูลคาการซื้อขาย (ลานบาท)SET IndexSET Index
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การซ้ือขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยรวมแตละภาคเดือนกรกฎาคม และ สิงหาคม 2551

10 อันดับบริษัทสมาชิกท่ีมีมูลคาการซ้ือขายหลักทรัพยสูงสุดประจำเดือนกรกฎาคม และ สิงหาคม 2551

10 อันดับหลักทรัพยที่มีมูลคาการซ้ือขายมากท่ีสุดประจำเดือนกรกฎาคม และ สิงหาคม 2551

ขอมูลสถิติทางธุรกิจหลักทรัพย
 สิงหาคม 2551 กรกฎาคม 2551

มูลคาการซื้อขายของบัญชี Margin (% ของมูลคาซื้อขายทั้งหมด) 16.96 16.89

มูลคาการซื้อขายของบัญชี Cash (% ของมูลคาซื้อขายทั้งหมด)  83.04 83.11

จำนวนลูกคาที่เปดบัญชีซื้อขายหลักทรัพย * (Open Account) (บัญชี)               530,473 528,208

จำนวนลูกคาที่มีการซื้อขาย * (Active Account) (บัญชี) 95,129 102,646 

* ขอมูลเฉพาะบริษัทสมาชิกที่เปดดำเนินกิจการ

การซ้ือขายหลักทรัพยแยกตามกลุมผูลงทุน* หนวย : ลานบาท

*  รวมการซื้อขายหลักทรัพยของตลาดหลักทรัพย mai (ตลาดหลักทรัพย mai เริ่มซื้อขายหลักทรัพย 17 กันยายน 2544) 
** ประกอบดวย บริษัทหลักทรัพย บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนรวม ธนาคาร บริษัทเงินทุน บริษัทประกันวินาศภัย บริษัทประกันชีวิต นิติบุคคลประเภทบรรษัท และกองทุนสำรองเลี้ยงชีพ

กลุมผูลงทุน
       สิงหาคม 2551     กรกฎาคม 2551

  ซื้อ % ขาย % ซื้อ % ขาย %

ผูลงทุนตางประเทศ (สถาบัน+รายยอย) 72,711.90 28.76 84,077.91 33.26 74,173.07 27.69 110,022.03 41.07

ผูลงทุนสถาบันในประเทศ** 46,580.99 18.43 38,685.08 15.30 52,602.00 19.63 40,319.64 15.05

ผูลงทุนทั่วไปในประเทศ 133,500.39 52.81 130,030.29 51.44 141,126.72 52.68 117,560.12 43.88

รวม 252,793.28 100 252,793.28 100 267,901.78 100 267,901.79 100

กรกฎาคม 2551 สิงหาคม 2551ฎาคม 2551 สิงหาคม 255

กรุงเทพฯ และปริมณฑล 
สาขา 203 แหง
มูลคา 463,235 ลานบาท
(91.62%)

กรุงเทพฯ และปริมณฑล 
สาขา 204 แหง

มูลคา 494,894 ลานบาท
(92.36%)

  ภาคกลาง
สาขา 66 แหง
มูลคา 14,906 ลานบาท
(2.95%)

  ภาคกลาง
สาขา 66 แหง

มูลคา 14,924 ลานบาท
(2.79%)

  ภาคเหนือ
สาขา 52 แหง
มูลคา 10,104 ลานบาท
(2.00%)

  ภาคเหนือ
สาขา 52 แหง

มูลคา 8,821 ลานบาท
(1.65%)

 ภาคตะวันออกเฉียงเหนือ 
สาขา 39 แหง
มูลคา 7,037 ลานบาท
(1.39%)

  ภาคตะวันออกเฉียงเหนือ 
สาขา 39 แหง

มูลคา 6,905 ลานบาท
(1.29%)

 ภาคใต 
สาขา 47 แหง
มูลคา 10,305 ลานบาท
(2.04%)

  ภาคใต 
สาขา 47 แหง

มูลคา 10,260 ลานบาท
(1.91%)

สิงหาคม 2551มูลคาการซื้อขาย (ลานบาท)
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กรกฎาคม 2551มูลคาการซื้อขาย (ลานบาท)
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หนวย : (ลานบาท)สิงหาคม 2551 หนวย ม 2551

 อื่นๆ 
251,808
(49.81%)

 KIMENG
38,139
(7.54%)

 PHATRA 
32,737
(6.48%)

 CS 
28,445
(5.63%)

 ASP 
26,788
(5.30%) TNS 

22,199
(4.39%)

 AYS 
20,293
(4.01%)  BLS 

21,777
(4.31%)

 BFITSEC 
20,331
(4.02%)

 ZMICO 
21,053
(4.16%)

 UBS
22,017
(4.35%)

หนวย : (ลานบาท)กรกฎาคม 2551 หนวย คม 2551

  อื่นๆ 
269,329 
(50.26%)

 PHATRA 
37,047
(6.91%)

 KIMENG 
36,437
(6.80%)

 CS 
30,645
(5.72%)

 UBS 
25,708
(4.80%) TNS 

25,139
(4.69%)

 BFITSEC 
21,052
(3.93%)  MACQ 

22,920
(4.28%)

 ASP 
24,361
(4.55%)

 ZMICO 
21,427
(4.00%)

 AYS 
21,740
(4.06%)
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ในครึ่งปแรก

ทำกำไรรวมกวา
สามแสนลานบาท

บริษัทจดทะเบียนไทย

 จากการชะลอตัวลงของอุปสงคภายในประเทศ ไดแก การใชจายของภาครัฐและการใชจายเพื่อการบริโภคของภาคครัวเรือน ไดสงผลให 

เศรษฐกิจไทยในชวงไตรมาส 2 ขยายตัวลดลงมาอยูที่รอยละ 5.3 ซึ่งเปนการชะลอตัวลงจากอัตราการขยายตัวที่รอยละ 6.1 ในไตรมาสแรก สงผลให 

อัตราการขยายตัวของเศรษฐกิจไทยในชวง 6 เดือนแรกของป 2551 อยูที่รอยละ 5.7  ซึ่งยังคงสูงกวาในชวงเดียวกันของปกอนท่ีมีอัตราการขยายตัว 

อยูที่รอยละ 4.25 

  เม่ือพิจารณาดานการลงทุนของภาคเอกชนในชวง 6 เดือนแรกของป 2551 พบวามีการขยายตัวอยูที่รอยละ 5.4 ในขณะท่ีในชวงเดียวกันของ 

ปกอนการลงทุนภาคเอกชนไดหดตัวถึงรอยละ 1.5 ในขณะเดียวกัน เมื่อพิจารณาผลการดำเนินงานของบริษัทจดทะเบียนประจำงวด 6 เดือน สิ้นสุด 

วันที่ 30  มิถุนายน 2551 พบวาบริษัทจดทะเบียนจำนวน 474  บริษัท จาก 500 บริษัท1 มีกำไรสุทธิรวม 312,856 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากงวดเดียว 

กันของปกอนรอยละ 48 โดยมีบริษัทที่มีกำไรสุทธิ 388 บริษัท และขาดทุนสุทธิ 86 บริษัท คิดเปนสัดสวน 82 ตอ 18 ในขณะท่ีผลการดำเนินงาน 

โดยรวมในงวดไตรมาส 2 ป 2551 มีกำไรสุทธิ 157,929 ลานบาท เพิ่มขึ้นรอยละ 62 เมื่อเทียบกับงวดเดียวกันของปกอน 

  บริษัทในกลุม SET100 ทำกำไรเติบโตถึงรอยละ 38

 สำหรับบริษัทในกลุม SET100 พบวามีกำไรสุทธิในงวด 6 เดือนแรกของป 2551 รวม 252,565 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกันของปกอน 

รอยละ 38 ในขณะท่ียอดขายเพิ่มขึ้นรอยละ 31 สวนบริษัทจดทะเบียนในกลุม SET50 มีกำไรสุทธิรวม 233,788 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกันของ

ปกอนรอยละ 42 ในขณะเดียวกันก็มียอดขายเพิ่มขึ้นรอยละ 33 จากงวดเดียวกันของปกอน

 สำหรับบริษัทที่มีมูลคากำไรสุทธิรวมสูงสุด 5 อันดับแรก คือ บริษทั ปตท จำกัด (มหาชน) (PTT)  บริษัท ปตท.สำรวจและผลิตปโตรเลียม 

จำกัด (มหาชน) (PTTEP)  บริษัท ไทยออยล จำกัด (มหาชน) (TOP)  บริษัท ปูนซิเมนตไทย จำกัด (มหาชน) (SCC)  และบริษัท ธนาคารไทยพาณิชย 

จำกัด (มหาชน) (SCB)

  กลุมทรัพยากรโชวกำไรรวมสูงสุด

  ดานผลการดำเนินงานของบริษัทจดทะเบียน 8 กลุมอุตสาหกรรม (Industry Group) จำนวน 453 บริษัท2 พบวามีกำไรสุทธิในงวด 6 

เดือนแรก ของป 2551 รวม 313,823 ลานบาท เพิ่มขึ้นรอยละ 46 โดยผลการดำเนินงานเรียงตามกลุมอุตสาหกรรมที่มีกำไรสุทธิสูงสุดดังนี้

 

 1. กลุมทรัพยากร ประกอบดวย หมวดพลังงานและสาธารณูปโภค และหมวดเหมืองแร มีกำไรสุทธิ 131,018 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกัน 

ของปกอนรอยละ 25

 2. กลุมธุรกิจการเงิน ประกอบดวย หมวดธนาคาร หมวดเงินทุนและหลักทรัพย และหมวดประกันภัยและประกันชีวิต มีกำไรสุทธิ 52,828 ลาน 

บาท เพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกันของปกอนรอยละ 316

 

 3. กลุมอสังหาริมทรัพยและกอสราง ประกอบดวยหมวดพัฒนาอสังหาริมทรัพย หมวดวัสดุกอสราง และกองทุนรวมอสังหาริมทรัพย มีกำไร 

สุทธิ 36,381 ลานบาท ลดลงจากงวดเดียวกันของปกอนรอยละ  8

 1 รวมกองทุนอสังหาริมทรัพย  บริษัทในกลุมท่ีเขาขายอาจถูกเพิกถอน  (Non-Compliance: NC)  และบริษัทในกลุมที่แกไขการดำเนินงานไมไดตามกำหนด (Non-Performing Group: NPG)
 2 ไมรวมบริษัทในกลุมที่เขาขายอาจถูกเพิกถอน (Non-Compliance: NC)  และบริษัทในกลุมที่แกไขการดำเนินงานไมไดตามกำหนด  (Non-Performing  Group: NPG)
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 4. กลุมวัตถุดิบสินคาอุตสาหกรรม ประกอบดวยหมวดปโตรเคมีและเคมีภัณฑ หมวดวัสดุอุตสาหกรรมและเคร่ืองจักร หมวดบรรจุภัณฑ  

หมวดกระดาษและวัสดุการพิมพ  และหมวดยานยนต มีกำไรสุทธิ 31,470  ลานบาท เพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกันของปกอนรอยละ 132  

 5. กลุมเทคโนโลยี ประกอบดวยหมวดเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร และหมวดช้ินสวนอิเล็กทรอนิกส มีกำไรสุทธิ 25,861 ลานบาท      

เพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกันของปกอนรอยละ 92   
  

 6. กลุมบริการ ประกอบดวยหมวดพาณิชย  หมวดสื่อและส่ิงพิมพ  หมวดการแพทย หมวดการทองเที่ยวและสันทนาการ หมวดบริการเฉพาะกิจ  

และหมวดขนสงและโลจิสติกส  มีกำไรสุทธิ 21,660  ลานบาท ลดลงจากงวดเดียวกันของปกอนรอยละ 6
    

 7. กลุมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ประกอบดวยหมวดอาหารและเคร่ืองดื่ม และหมวดธุรกิจการเกษตร  มีกำไรสุทธิ 10,670  ลานบาท    

เพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกันของปกอนรอยละ  164   

 8. กลุมสินคาอุปโภคบริโภค ประกอบดวยหมวดของใชในครัวเรือน หมวดของใชสวนตัวและเวชภัณฑ  หมวดแฟชั่น มีกำไรสุทธิ 3,934 ลานบาท 

เพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกันของปกอนรอยละ 36

  บริษัทจดทะเบียนมีประสิทธิภาพในการดำเนินงานดีข้ึนในขณะท่ีความเส่ียงลดลง

  เมื่อพิจารณาจากผลการดำเนินงานเฉพาะในชวงไตรมาส 2 ป 2551 ของบริษัทจดทะเบียน  พบวาบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ไมรวม 

กลุมการเงินและกลุมบริษัทจดทะเบียนที่แกไขการดำเนินงานไมไดตามกำหนด หรือ NPG (Non-Performing Group) มีประสิทธิภาพในการดำเนิน 

งานที่ดีขึ้น โดยมีอัตราผลตอบแทนจากทุนที่ใช (Return On Capital Employed: ROCE) เพิ่มขึ้นจากรอยละ 4.4 ในชวงเดียวกันของปกอนมาอยูที่ 

ระดับรอยละ 5 ในปนี้

 ในขณะท่ีอัตราผลตอบแทนผูถือหุน (Return On Equity : ROE) ในชวงไตรมาส 2 ป 2551 ไมเปลี่ยนแปลงจากชวงเดียวกันของปกอน คือ 

อยูที่ระดับรอยละ 4.6 โดยกลุมอุตสาหกรรมท่ีมีอัตราผลตอบแทนผูถือหุน (ROE) มากที่สุดคือ กลุมทรัพยากร  ซึ่งอยูในระดับรอยละ 7.8 สวนอัตรา 

สวนกำไรสุทธิ (net pro t margin) ลดลงจากรอยละ 8.2 เปนรอยละ 6.6  

  สำหรับความเสี่ยงทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนในไตรมาส 2 ป 2551 พบวาลดลง โดยอัตราสวนความสามารถในการชำระดอกเบ้ียของ 

บริษัทจดทะเบียน (interest coverage ratio) อยูในระดับ 9.7 เทา เพิ่มขึ้น 1.9 เทาจากงวดเดียวกันของปกอน 

 สวนดานการลงทุน  บริษทัจดทะเบียนมีการลงทุนในสินทรัพยถาวรคิดเปนเม็ดเงินสุทธิกวา 9.4 หมื่นลานบาท เพิ่มขึ้นรอยละ 25.2 จากไตรมาส 

เดียวกันของปกอน  โดยกลุมทรัพยากรมีการลงทุนในสินทรัพยถาวรมากที่สุดอยูที่ระดับ 4.1 หมื่นลานบาท 

 สำหรับการระดมทุนในชวงเดียวกันนั้นมีมูลคารวม 2.3 หมื่นลานบาท โดยกวารอยละ 80 เปนการระดมทุนผานการเสนอขายหุนออกใหมตอ 

ประชาชนคร้ังแรก (IPO) มูลคา 1.8 หมื่นลานบาท สวนการระดมทุนในตลาดรองมีมูลคา 0.43 หมื่นลานบาท สวนใหญเปนการระดมทุนของบริษัท 

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ โดยเสนอขายหุนออกใหมแกกลุมเฉพาะเจาะจง (PP) ทั้งนี้กลุมทรัพยากรมีการระดมทุนมากที่สุดโดยมีมูลคาการ 

ระดมทุนกวา  1.7 หมื่นลานบาท

กำไรสุทธิของกลุมอุตสาหกรรมท้ัง 8 กลุม
ลานบาท
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เมนูเด็ด เลมดัง

ชื่อหนังสือ : The War for Wealth – The True Story of 

 Globalization, or Why the Flat World is Broken 

โดย :    Gabor Steingart 

สำนักพิมพ : McGraw-Hill (Copyright @ 2008)

จำนวน : 298 หนา
     

เน้ือเร่ืองโดยยอ : 

 วลีที่วา “กระแสแหงโลกาภิวัตน โลกนี้สามารถติดตอกันไดใกล 

แคเอื้อม การยายฐานการผลิต เขตการคาเสรี” ลวนแตเปนวลีที่เปนท่ี   

ถกเถียงกันในวงกวางในชวงชีวิตของเราอยางดุเดือดเผ็ดรอน นั่นคือ    

กระแสแหงโลกาภิวัตนนั้นเปนแรงขับเคลื่อนสูความรุงโรจน หรือวามัน 

เปนนโยบายที่นำมาซึ่งการทำลายลางรากฐานอันมั่นคงทางเศรษฐกิจ 

ของสหรัฐอเมริกาและยุโรป ในขณะท่ีพวกเขานั้นกำลังถายทอดวิถีชีวิต 

แหงความม่ังค่ัง และความรุงโรจนน้ันออกไปยังนอกประเทศของตนกันแน

 ในหนังสือ The War for Wealth  นักหนังสือพิมพที่มีชื่อวา 

Gabor Steingart  ผูมีปญญาอันเฉียบแหลม ในการตั้งหัวขอกระทูถาม 

ที่นาสนใจ เพื่อใหสังคมไดทำการตรวจสอบถึงแนวทางที่กระแสแหง

โลกาภิวัตนสงผลกระทบตอสภาวะทางเศรษฐกิจของโลก รวมไปถึงการ  

เติบโตทางดานเศรษฐกิจของซีกโลกตะวันตกที่นับวันมีแตทรุดตัวลง     

ในขณะท่ีความรุงโรจนและความมั่งคั่งของพวกเรานั้นไดเหือดหายไป 

พรอมๆ กับอิทธิพลของการเมืองและอุดมคติแหงประชาธิปไตยท่ีไดยึดถือ

กันมายาวนานของชาวตะวันตกซ่ึงเปนไปอยางรวดเร็วย่ิงกวาท่ีเคยเปนมา  

แตทั้งหมดนี้มันก็มิไดสูญสิ้นไปอยางสิ้นเชิง ชาวซีกโลกตะวันตกยังคง  

สามารถท่ีจะหยุดย้ังกระแสแหงการไหลของแหลงเงินทุนและตำแหนงงาน

ท่ีจะวาจางมิใหไปยังซีกโลกอ่ืนได ทันทีท่ีสามารถทำใหซีกโลกตะวันตกได

หวนคืนสูตำแหนงผูนำในระดับโลกท่ีนาเกรงขามท้ังทางดานเศรษฐกิจ 

และการเมืองดังเดิม

 หนังสือเลมนี้ Steingart ไดเปดมุมมองของเหตุการณที่เปนไปได

ซึ่งโลกใบน้ีอาจตองเผชิญไมเหตุการณใดก็เหตุการณหนึ่งดังตอไปนี้

 1) เหตุการณท่ีจะสรางกระแสแหงการต่ืนกลัว (Shock Scenario)

นั่นหมายถึง การลมสลายของเศรษฐกิจโลก 

  บริษัทจดทะเบียนใน mai ทำกำไรเพ่ิมข้ึนรอยละ 70

 สำหรับผลการดำเนินงานบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (mai) ในงวด 6 เดือนแรกของป 2551 พบวามีรายไดรวม 22,503 

ลานบาท ซึ่งเปนการเพิ่มขึ้นรอยละ 11 จาก 20,297 ลานบาทในชวงเดียวกันของปกอน โดยมีกำไรสุทธิรวม 1,495 ลานบาท เพิ่มขึ้นจาก 879 ลานบาท 

หรือคิดเปนการเพิ่มขึ้นรอยละ 70 

  โดยบริษัทจดทะเบียนที่มีกำไรสุทธิสูงสุด 3 อันดับแรก คือ บริษัท ยูนิค ไมนิ่ง เซอรวิสเซส จำกัด (มหาชน) (UMS) มีกำไรสุทธิ 240 ลานบาท  

บริษัท โกลดไฟน แมนูแฟคเจอเรอส จำกัด (มหาชน) (GFM) มีกำไรสุทธิ 164 ลานบาท  และบริษัท เด็มโก จำกัด (มหาชน) (DEMCO) มีกำไรสุทธิ 

159 ลานบาท

  นอกจากน้ัน เมื่อพิจารณาผลการดำเนินงานในงวดไตรมาส 2 ป 2551 สิ้นสุดวันท่ี 30 มิถุนายน 2551 ปรากฏวาบริษัทจดทะเบียนจำนวน 48 

แหง มีรายไดรวมกัน 11,809 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกันของปกอนรอยละ 9  ในขณะท่ีมีกำไรสุทธิรวมทั้งสิ้น  728  ลานบาท หรือเพิ่มขึ้นรอยละ 

58 เม่ือเทียบกับงวดเดียวกันของปกอน  

 สำหรับเศรษฐกิจไทยในชวงครึ่งปหลัง  สำนักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติไดคาดการณวามีแนวโนมที่จะชะลอตัว 

ลงตามภาวะการชะลอตัวของการสงออกอันเปนผลมาจากเศรษฐกิจโลกที่ชะลอตัว อยางไรก็ตาม จากการขยายตัวที่สูงในชวงครึ่งแรกของป            

จึงคาดการณวาภาพรวมการขยายตัวเฉลี่ยทั้งปของเศรษฐกิจไทยจะอยูที่รอยละ 5.2 - 5.7 
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 2) เหตุการณท่ีซีกโลกเอเชียน้ันอยูเหนือซีกโลกอ่ืนใด (Asia-over

-all scenario) ซึ่งเปนเหตุการณที่กลุมประเทศเศรษฐกิจที่กำลังเติบโต  

อยางโดดเดนในซีกโลกเอเชียน้ันไดเขาครอบงำเศรษฐกิจของซีกโลก 

ตะวันตกอยางสมบูรณแบบ

 3) เหตุการณ์ที ่สหรัฐอเมริกาเข้าสู ่ยุคฟื ้นฟู (American    

renaissance scenario) ที่เหลาบรรดานักวางแผนทางดานเศรษฐกิจ

ของสหรัฐอเมริกาจำตองรวมตัวกันขึ้นภายในประเทศรวมไปถึงการผนึก

กำลังกับกลุมเขตเศรษฐกิจในภาคพ้ืนยุโรป เพื่อการสรางสรรคแนวทาง 

ที่สามน้ีดวยการนำซีกโลกตะวันตกน้ันหลุดพนจากการใกลที่จะลมสลาย

ทางเศรษฐกิจไดอยางสัมฤทธิ์ผล

 ทามกลางสภาวะท่ีแขงขันกันอยางรุนแรง ความขัดแยง และ

นโยบายแนวคิดอันนำไปสูการกระทบกระท่ังกัน หนังสอื The War for 

Wealth ไดกระตุนใหผูอานไดตื่นตัวกับภาวะวิกฤติของกลุมเศษฐกิจใน 

ซีกโลกตะวันตก และไดแสดงใหเหลาบรรดาผูนำเห็นถึงแนวทางท่ีจะนำ

พาเศรษฐกิจในซีกโลกของตนน้ันหวนคืนกลับสูตำแหนงมหาอำนาจทาง 

โลกเศรษฐกิจอีกครั้ง

 หนังสือเลมนี้ประกอบดวยมุมมองแหงสงครามเศรษฐกิจมาตั้ง 

แตในอดีต ดังตอไปนี้ :

 มุมมองพ้ืนฐานเบ้ืองตน : Rethinking Globalization: A Question 

of Survival การพิจารณาไตรตรองใหมอีกสักครั้งถึงประเด็นปญหาตอ

การอยูรอดของเศรษฐกิจตน อาทิ การหลอกตัวเองอยางไมลืมหูลืมตา  

อิทธิพลของกลุมเศรษฐกิจเกิดใหมอันไกลโพน การมองโลกในแงดีเกินไป

ในหมูของตน รวมไปถึงความเชื่อผิดๆ เกี่ยวกับกระแสโลกาภิวัตน

 สงครามเศรษฐกิจในยุคที่ 1 : Europe Over All: The Dress 

Rehearsal for Globalization ในยุคนี้ซีกโลกยุโรปนั้นอยูเหนือซีกโลก 

อื่นใด ดวยการเตรียมพรอมกับกระแสแหงโลกาภิวัตน อาทิ การลาอาณา 

นิคมเพ่ือเปนเมืองขึ้นของตน เนื่องจากวัตถุดิบและทรัพยากรแรงงานน้ัน

เปนวัตถุดิบที่สำคัญแหงการกำเนิดยุคทุนนิยมทางดานอุตสาหกรรม 

ผูคนพบในสิ่งใหมๆ ไดกลายเปนนักประดิษฐแหงอุตสาหกรรมยุคใหม 

คนงานในโรงงานเปรียบไดกับทหารเดินเทาอันสำคัญแหงเศรษฐกิจยุคนี้ 

ดวยการผลิตที่รวดเร็วยิ่งข้ึน ในปริมาณที่มากขึ้น ลัทธิทุนนิยมดังกลาว 

ก็ได้เข้าสู ่จุดวิกฤติ ซีกโลกตะวันตกเริ ่มแตกคอกับมหาอำนาจจีน      

การประเมินคาครั้งแรกในกระแสโลกาภิวัตนจึงไดเกิดขึ้นเพื่อที่จะตอบ    

คำถามท่ีวาทำไมการเตรียมพรอมกับกระแสแหงโลกาภิวัตนดังกลาวจึง 

ไดดูมืดมนตและลมเหลวลง

 สงครามเศรษฐกิจในยุคที่ 2 : The American Century:        

A Final Appraisal ศตวรรษแหงชนชาวอเมริกัน ในขณะท่ีชนชาติของ 

ตนยังลังเลใจอยู ประเทศของตนน้ันก็ไดวนเวียนเขามาอยูในอางน้ำกรด

จนทำใหมหาอำนาจแหงโลกเชนอเมริกาไดกอกำเนิดข้ึนในสงครามโลก

คร้ังท่ี 1 ในลำดับถัดมาสหรัฐอเมริกาก็ไดรับผลประโยชนจากสงครามโลก

คร้ังที่ 2 เปนอันมาก จนกระทั่งประเทศของตนไดแผขยายอำนาจไปท่ัว

ทุกหนแหงของโลก ทั้งนี้ Kennedy และ Keynes ไดเปนหนึ่งใน 

ดรีมทีมแหงยุคทศวรรษ 1960 นี้ และแลวอณูแหงการมองโลกในแงดีเกิน

ไปก็ไดทำใหจุดแข็งของตนกลับกลายมาเปนจุดออน เกิดความแตกแยก 

ในหมูชนชั้นกลาง  ความไมเทาเทียมกันในสถานะทางสังคมจึงไดกำเนิด 

ขึ้น ภาพลวงตาแหงคาเงินดอลลารก็ไดปรากฎใหเห็น ความรุงโรจนบน 

อารมณแหงความฮึกเหิมอันเปนสาเหตุมาจากความสำเร็จอยางสายฟา 

แลบของสหรัฐอเมริกาไดมีใหเห็นท่ัวทุกหยอมหญา

 สงครามเศรษฐกิจในยุคท่ี 3 : New Rivals: The Asian Challenge

คูแขงรายใหม ความทาทายจากซีกโลกเอเชียไดปรากฏขึ้น โดยเริ่มตน 

จากลัทธิ Mao ไดทำใหเกิดการกาวกระโดดถอยหลังครั้งใหญ จนกระทั่ง 

จีนคอมมิวนิสตยุคใหมไดทำการประเมินมูลคาแหงความเสียหายนั้นโดย 

Deng Xiaoping  ผูนำรัฐบุรุษที่รางเล็กแตวิสัยทัศนกวางไกลของจีนใน

ยุคดังกลาว อินเดียก็จำตองรับภาระที่ถูกทิ้งไวตั้งแตในอดีต หากอาณา

นิคมแหงอินเดียนั้นไดถกูปลดปลอยเปนประเทศเอกราช  เสียงปลุกเราที่ 

Gorbachev ก็ไดแปรเปลี่ยนอินเดียใหเปนนักปฏิวัติอุตสาหกรรมอยาง

แทจริง รวมไปถึง Rao นักปฏิวัติขาราชการผูเกษียณก็ไดจุดประกาย 

ความคิดนี้เชนกัน กลุมชนชาติเอเชียที่กลาวมานั้นก็ขึ้นมาผงาด ในขณะ

ที่สหภาพโซเวียตไดลมสลายไป

 สงครามเศรษฐกิจในยุคที่ 4. : The Flat World is Broken  

โลกที่ไรพรมแดนไดกำเนิดขึ้น นครเซี่ยงไฮอันเฟองฟูไดจำลองแบบ         

มาจากดีทรอยทที่ซึ่งเปนแหลงของตลาดแรงงานจากทั่วทุกมุมโลก      

ตลาดแรงงานไดมีการปรับโครงสรางในตัวของมันเองลงดวยคาแรงที่      

ถูกลงหรือมิเชนนั้นกลุมแรงงานเหลานั้นก็จะตกงาน ตลาดแรงงานจึงได 

มีการเคล่ือนยายไปยังประเทศที่มีเศรษฐกิจเฟองฟูกลุมแรงงานใน 

อุตสาหกรรมตางๆ ไดถูกใหเกษียณตัวลงกอนวัยอันควรและเปนยุคแหง

การถายทอดภูมิปญญาคร้ังใหญชนชั้นปญญาระดับ Einstein ในรุนถัดไป 

จะตกเปนของชนชาติอินเดียหลังจากการจากไปอยางเงียบๆ ของกลุม  

เศรษฐกิจทุนนิยมเกาที่ขาดแคลนเงินลงทุน ก็เปนชวงเวลาแหงการซื้อ 

กิจการของชาวเอเชียผูมั่งคั่ง ในท่ีสุดองคกรของรฐัในกลุมเศรษฐกิจทุน

นิยมเกาจึงตองเปนผูดูแลกลุมแรงงานถูกทอดท้ิง เนื่องจากแรงงานราคา

ถูกจากจีนไดเขาครอบครองตลาดแรงงานโลกไวอยางส้ินเชิง การเบียดบัง 

ใชประโยชนจากส่ิงแวดลอมเพ่ือสรางความรุงเรืองทางเศรษฐกิจในกลุม    

เศรษฐกิจของตนก็ไดปรากฎขึ้นอยางเดนชัด ซึ่งเปนธรรมดาที่ความ     

สำเร็จของกลุมเศรษฐกิจหน่ึงก็จะนำมาซ่ึงการจากไปของอีกกลุมเศรษฐกิจ

หนึ่ง

 สงครามเศรษฐกิจในยุคที่ 5. : Aggressive Asia: A Threat to 

World Peace ความกราวราวของซีกโลกเอเชียไดสงผลผลคุกคามตอ

สันติสุขของโลกมากย่ิงขึ้น ดวยความมั่งคั่งทางเศรษฐกิจที่มาพรอมกับ

อิทธิพลทางดานการเมืองสงผลใหซีกโลกแหงน้ีไดตระเตรียมขีปนาวุธ

นิวเคลียรพรอมรบพรอมท่ีจะระเบิดสงครามไดทุกเมื่อ

 มุมมองแหงอนาคต : The United States of the West: It’s a 

Journey, Not a Destination สหรัฐอเมริกาแหงซีกโลกตะวันตกน้ันถือ 

ไดวาเปนเพียงแคการเริ่มตนของการเดินทาง มิใชการถึงสูจุดหมายปลาย 

ทางอยางสิ้นเชิง อนาคตแหงมนุษยชาติจะเปนเชนใด ทั้งน้ีก็ขึ้นอยูกับ   

กรณีเหตุการณใดเหตุการณหน่ึงท่ีโลกใบน้ีตองเผชิญดังท่ีกลาวไวขางตน 
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   ทองคำ เปนทรัพยสินที่ประชาชนท่ัวไปอยางเรานิยมชมชอบซ้ือมาเก็บไว

เปนเคร่ืองประดับ เน่ืองจากเปนทรัพยสินมีคาในตัวเอง สวยงาม และคงทน อีกท้ังหลายๆ 

คร้ังเรายังซื้อเพ่ือเปนของขวัญมอบใหกันในเทศกาลตางๆ ดังนั้น ทองคำจึงเปนทรัพยสิน

ที่ประชาชนท่ัวไปรูจักและคุนเคยเปนอยางดี

  ในชวงปที่ผานมาราคาทองคำในตลาดโลกสูงขึ้นอยางตอเนื่อง ทำใหมีความตองการซื้อทองคำเพ่ือลงทุน และทำกำไรจากสวนตาง 

ราคากันมากขึ้น วิธีการที่นิยมทำกันคือ ซื้อทองคำจากรานทองซึ่งมีอยูทั่วประเทศกวา 7,000 ราน มาเก็บไวแลวรอโอกาสทองคำราคาดีจึง 

นำออกมาขายในตลาดเพ่ือทำกำไร ในขณะท่ีผูลงทุนรายใหญอยางบรรดา Hedge Fund มักนิยมซื้อขายทองคำในตลาดซ้ือขายลวงหนา หรือเลือก

ลงทุนในหลักทรัพยอื่นๆ ที่มีทองคำเปนหลักทรัพยอางอิง ทั้งนี้ ราคาทองคำท่ีเพิ่มขึ้นสูงในชวงที่ผานมาเปนไปตามกลไกอุปสงคและอุปทานของ 

ตลาดโลก เมื่อผูซื้อมีความตองการซ้ือทองคำมากข้ึน ไมวาจะเพื่อเปนเครื่องประดับ เพื่อใชในงานอุตสาหกรรม หรือเพื่อการลงทุนก็ตาม ราคาทองคำ 

ก็ยิ่งเพ่ิมสูงข้ึน นอกจากน้ี ปจจัยรวมอ่ืนๆ เชน คาเงินดอลลารสหรัฐฯ ท่ีออนตัวลง ราคาน้ำมันท่ีเพ่ิมสูงข้ึน และวิกฤตการณการเมืองโลก ก็เปนปจจัยท่ี 

สงเสริมใหราคาทองคำข้ึนสูง

    งานวิจัยของคณาจารยผูทำการศึกษาการเปดซ้ือขายทองคำลวงหนาในประเทศไทยจากมหาวิทยาลัยธรรมศาสตรพบวาประเทศไทย  

มีการสงออกเครื่องประดับทองคำและเคร่ืองประดับอัญมณีในแตละปมูลคาเปนหลักแสนลานบาท ซึ่งอุตสาหกรรมเครื่องประดับจำเปนตองใชทองคำ

เปนวัตถุดิบหลัก ราคาทองคำจึงสงผลกระทบตอตนทุนการผลิตเครื่องประดับ เพื่อเปนการประกันความเสี่ยงจากความผันผวนของราคาทองคำ 

ผูประกอบการสงออกเคร่ืองประดับอญัมณีจงึมคีวามตองการเคร่ืองมือทีจ่ะใชควบคุมตนทนุวตัถดุบิทองคำ หรอืเคร่ืองมือปองกันความเส่ียงราคาทองคำน่ันเอง

   

  ความตองการทีม่ตีอการซือ้ขายทองคำลวงหนามาจากอีกหนึง่แรงผลกัดัน นัน่คอื ความตองการของบริษทัหลกัทรพัยจดัการกองทุนรวมทีใ่น

ปจจุบันเริ่มมีการนำเสนอขายหนวยลงทุนที่ทำการลงทุนในทองคำใหแกนักลงทุนรายยอย ซึ่งในระยะเวลาที่ผานมาไดรับความนิยมสูงขึ้น เน่ืองจาก 

ราคาทองคำมีการปรับตัวสูงข้ึนอยางตอเน่ือง ดังน้ันบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนรวมจึงจำเปนตองใชเคร่ืองมือในการบริหารความเสี่ยงหากในอนาคต

มีความตองการลงทุนในกองทุนทองคำเพ่ิมขึ้น

 นี่เปนเพียงสวนหนึ่งของปจจัยที่จะชวยสนับสนุนความสำเร็จหากมีการออก  Gold Futures  ในประเทศไทยในอนาคต

หนวยมาตรฐานทองคำ (ไทยและสากล)

    1 troy ounce   =  1.0971428 ounces

    1 troy ounce   =  31.1035 กรัม

    1 บาททองคำ   =  15.244 กรัม

    1 กิโลกรัม   =  65.6 บาท 

~

~

~

~

 เชื่อวา 2-3 เดือนที่ผานมาน้ี เราคงไดเห็นขาวหรือไดยินผูคนในแวดวงการลงทุน   

พูดถึงนวัตกรรมของสินคาเพ่ือการลงทุนที่คาดวาจะกลายเปนสินคาในอนาคตของตลาด

อนพุนัธนัน่กค็อื  “Gold Futures”  ดงันัน้ เพ่ือเปนการเตรยีมพรอมความรูไวเปนการลวงหนา 

TFEX Newsletter ฉบับนี้จึงขอพาทุกทานไปทำความรูจักกับ Gold Futures กัน

  Why me? Gold Futures!!!

 “ทำไมตองเปน Gold Futures???” เชื่อวาคำถามน้ีคงโดนใจใครหลายๆ คน 

ท่ีอาจจะสงสัยวาทำไม Gold Futures ถึงเปนสินคาท่ีไดรับความสนใจจากผูคนในแวดวง 

การลงทุน นั่นก็เปนเพราะวาเหตุปจจัยหลายๆ ประการ ดังนี้

เชื่อวา 2-3 เดือนที่ผานมาน้ี เราคงไดเห็นขาวหรือไดยินผคนในแวดวงการลงทน

ทำความรู้จัก Gold Futures
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 ในการเตรียมความพรอมสำหรับการซ้ือขาย Gold Futures ในตนป 2552  TFEX ไดกำหนดรายละเอียดเบื้องตนของ Gold Futures ไวดังน้ี 

      ทองคำอางอิง

 ทองคำท่ีตลาดอนุพันธกำหนดในเบ้ืองตนใหเปนสินคาอางอิงเพื่อซื้อขาย Gold Futures คือ ทองคำ “แทง” ที่มีความบริสุทธิ์ 96.5% ซึ่งเปน 

ความบริสุทธ์ิของทองคำท่ีผูลงทุนไทยท่ีนิยมซื้อขายทองคำรูจักและคุนเคยกันเปนอยางดี นอกจากน้ี ความบริสุทธิ์ดังกลาวยังเปนมาตรฐานเดียวกับที่

สมาคมคาทองคำใชในการกำหนดราคาซ้ือขายทองคำสำหรับรานทองท่ัวประเทศอีกดวย

     เวลาซื้อขาย Gold Futures

 ตลาดอนุพันธกำหนดเวลาซ้ือขายสัญญา Gold Futures ตามเวลาซื้อขายปกติของตลาดอนุพันธเชนเดียวกับ SET50 Index Futures และ 

SET50 Index Options เพ่ือใหเกิดความสะดวกและลดปญหาความสับสนท่ีอาจจะเกิดขึ้นกับผูลงทุนท่ีคุนเคยกับการซื้อขายสัญญาในตลาดอนุพันธอยู 

เดิม ดังนั้น เวลาซื้อขาย Gold Futures จึงเปนดังนี้

  • ชวงเวลากอนเปดการซ้ือขายภาคเชา (Pre-open) 09.15 น. - 09.45 น.

  • ชวงเวลาซื้อขายภาคเชา (Morning session)   09.45 น. - 12.30 น.

  • ชวงเวลากอนเปดการซ้ือขายภาคบาย (Pre-open) 14.00 น. - 14.30 น.

  • ชวงเวลาซื้อขายภาคบาย  (Afternoon session)  14.30 น. - 16.55 น.

    ขนาดของสัญญา

 ตลาดอนุพันธกำหนดใหการซ้ือขาย Gold Futures อางอิงกับทองคำท่ีมีน้ำหนักเปนหนวยบาททองเพ่ือใหสอดคลองกับความคุนเคยของ      

ผูลงทุนไทย โดย 1 สัญญาที่ซื้อขายนั้นมีขนาดของทองคำหนัก 10 บาท หรือเทียบเทา 152.44 กรัม ซึ่งหากคิดเปนมูลคาทองคำท่ีซื้อขายอยูตาม     

รานทองในขณะน้ีจะมีมูลคาเทียบเทา 125,000 - 150,000 บาท (ขึ้นกับราคาทองคำในทองตลาด ณ ขณะนั้น) โดยหากสมมติใหอัตราหลักประกัน 

ขั้นตนเทากับรอยละ 10 ผูลงทุนจะตองวางหลักประกันขั้นตนอยางนอย 12,500 - 15,000 บาท ทั้งนี้ ขนาดของสัญญาท่ีกลาวนี้มีผลตอการคำนวณ 

กำไร-ขาดทุนเชนเดียวกับสัญญา SET50 Index Futures และ SET50 Index Options เชน

 Mr. A Long Gold Futures ที่ราคา 13,500 บาท ตอมาราคาทองคำและ Gold Futures สูงขึ้น Mr. A สามารถปดสถานะดวยการ Short 

ที่ราคา 14,000 บาท กรณีนี้ Mr. A จะไดรับกำไรเทากับ

(14,000 – 13,500) x 10 = 5,000 บาท

  

  เดือนที่สัญญาหมดอายุ

 แมวาสัญญา SET50 Index Futures และ Options นั้นจะมีเดือนท่ีหมดอายุของสัญญาเปนรายไตรมาส จำนวน 4 ไตรมาสท่ีใกลที่สุด แต 

เน่ืองจากตลาด Gold Futures ท่ัวโลกสวนใหญกำหนดเดือนท่ีสัญญาหมดอายุใหเปนทุกๆ เดือนท่ีเปนเลขคู ดังน้ัน ตลาดอนุพันธจึงกำหนดเดือนท่ีสัญญา  

หมดอายุเปนเดือนคูตามมาตรฐานสากลเชนกัน โดยกำหนดใหมสีัญญาท่ีใหซื้อขายเปนจำนวน 3 เดือนคูที่ใกลที่สุด เชน หากปจจุบันคือเดือนกันยายน 

2551 ดังนั้น สัญญา Gold Futures ที่เปดใหซื้อขายจะประกอบดวยสัญญาเดือนตุลาคม 2551 ธันวาคม 2551 และกุมภาพันธ 2552 เปนตน

    การเปลี่ยนแปลงราคาข้ันต่ำ

 ราคาที่ผูลงทุนเสนอซ้ือขายสัญญา Gold Futures ในตลาดอนุพันธนั้นจะเปนราคาที่เทียบเคียงจากราคาของทองคำหนัก 1 บาท ตามตัวอยาง 

ขางตน ทั้งนี้ เพื่อใหเกิดความสะดวกในการซ้ือขายและติดตามขอมูลขาวสารเกี่ยวกับราคาทองคำโดยท่ัวไปท่ีมักอางอิงจากราคาทองคำหนัก 1 บาท

 ทั้งนี้ ชวงการเปล่ียนแปลงราคาหรือชวงหางของราคาเสนอซ้ือขายนั้นสามารถเปล่ียนแปลงไดคราวละ 10 บาท หรือเปนจำนวนทวีคูณของ  

10 บาท เชน 20 บาท หรือ 30 บาท เปนตน ยกตัวอยาง ผูลงทุนสามารถสงคำสั่งเสนอซ้ือที่ราคา 13,800 บาท 13,810 บาท หรือ 13,820 บาท ได 

แตไมสามารถสงคำสั่งเสนอซ้ือหรือขายที่ราคา 13,805 บาทได เปนตน

      วิธีการชำระราคา

 เพื่อใหเกิดความสะดวกในการซื้อขาย และไมกอใหเกิดปญหาในการควบคุมตลาดทองคำที่อาจจะเกิดขึ้น ตลาดอนุพันธจึงกำหนดใหการ   

ซื้อขาย Gold Futures มีการชำระราคาเปนเงินสด (Cash Settlement) เชนเดียวกับ SET50 Index Futures และ SET50 Index Options

     วันซื้อขายวันสุดทาย

 ตลาดอนุพันธกำหนดวันซ้ือขายวันสุดทายของ Gold Futures ไวในลักษณะเดียวกับ SET50 Index Futures และ SET50 Index Options      

ทั้งน้ีเพื่อใหเกิดความสะดวกกับผูลงทุน นั่นคือ เปนวันทำการกอนหนาวันทำการสุดทายของเดือนท่ีสัญญาหมดอายุนั่นเอง

    ราคาที่ใชชำระราคาในวันซื้อขายวันสุดทาย

 ตลาดอนุพันธไดกำหนดวิธีการคำนวณราคาท่ีใชชำระราคาในวันซื้อขายวันสุดทาย (Final Settlement Price) ไวดังนี้

London Gold AM Fixing x (15.244/31.1035) × (0.965/0.995) × (THB/USD)
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 จากวิธีการคำนวณจะเห็นไดวาตลาดอนุพันธกำหนดใหราคาที่ใชชำระราคาในวันซื้อขายวันสุดทายนั้นอางอิงกับราคา Fixing ของตลาดทองคำ 

ใน London ในชวงเชา ซึ่งประกาศโดย London Gold Market Fixing Limited ณ เวลา 10.30 น. ของประเทศอังกฤษ (GMT + 1.00) ตรงกับเวลา 

16.30 น. ของบานเราซึ่งเปนเวลาที่ตลาดอนุพันธปดการซ้ือขายสำหรับสัญญาท่ีหมดอายุในวันนั้นพอดี

 นอกจากน้ียังตองใชอัตราแลกเปล่ียนเพื่อทำการเปล่ียนราคา Fixing ดังกลาวที่เปนเงินดอลลารสหรัฐฯ มาเปนเงินบาท โดยอัตราแลกเปล่ียนท่ี

ใชนั้นจะเปนอัตราถัวเฉล่ียจากหลายสถาบันการเงิน ณ เวลาประมาณ 16.30 น. เชนเดียวกัน ซึ่งตลาดอนุพันธจะประกาศใหทราบเปนครั้งไป

 ทั้งนี้ เนื่องจากราคา Fixing ของตลาดทองคำใน London เปนราคาที่อางอิงจากทองคำหนัก 1 troy ounce ความบริสุทธิ์ 99.5% 

ในขณะท่ีราคา Gold Futures อางอิงกับทองคำหนัก 1 บาท ความบริสุทธิ์ 96.5% ดังนั้นเพื่อใหเปนไปตามมาตรฐานทองคำของตลาดอนุพันธจึงตอง

แปลงราคา Fixing ทั้งในแงน้ำหนักและความบริสุทธิ์ โดย 15.244/31.1035 เปนการแปลงน้ำหนักทองจาก 1 troy ounce เปนทองหนัก 1 บาท และ 

0.965/0.995 เปนการแปลงความบริสุทธิ์ของทองจาก 99.5% มาเปน 96.5%

สรุป Gold Futures Contract Speci cation

สินคาอางอิง

เวลาซ้ือขาย

ขนาดของสัญญา

เดือนที่สัญญาหมดอายุ

การเปลี่ยนแปลงราคาข้ันต่ำ

วิธีการชำระราคา

วันซื้อขายวันสุดทาย

ราคาที่ใชชำระราคาในวันซ้ือขายวันสุดทาย

ทองคำแทงที่มีความบริสุทธิ์ 96.5%

ชวงเวลากอนเปดการซื้อขายภาคเชา (Pre-open) :  09.15 น.  -  09.45 น.

ชวงเวลาซื้อขายภาคเชา (Morning session) :  09.45 น.  -  12.30 น.

ชวงเวลากอนเปดการซื้อขายภาคบาย (Pre-open) :        14.00 น.  -  14.30 น.

ชวงเวลาซื้อขายภาคบาย  (Afternoon session) :  14.30 น.  -  16.55 น.

ทองคำหนัก 10 บาท  (152.44 กรัม) 

กุมภาพันธ  เมษายน มิถุนายน สิงหาคม ตุลาคม ธันวาคม 

ราคาเสนอซ้ือเสนอขายเปนราคาที่เทียบเคียงจากราคาของทองคำหนัก 1 บาท (15.244 กรัม) 

ชวงการเปลี่ยนแปลงราคาหรือชวงหางของราคาเสนอซ้ือขายเทากับ 10 บาท (100 บาทตอสัญญา) 

ชำระราคาดวยเงินสด

วันทำการกอนหนาวันทำการสุดทายของเดือนท่ีสัญญาหมดอายุ

วิธีคำนวณราคาท่ีใชชำระราคาในวันซื้อขายวันสุดทายอยูบนหลักการตอไปน้ี

    อางอิงกับราคา Fixing ของตลาดทองคำใน London ซึ่งประกาศโดย London Gold  

Market Fixing Limited ในวันท่ีสัญญาหมดอายุ และอัตราแลกเปล่ียนเงินบาทตอดอลลาร

สหรัฐฯ ซึ่งตลาดอนุพันธจะประกาศใหทราบเปนครั้งไป

    สูตรการคำนวณราคาท่ีใชชำระราคาในวันซื้อขายวันสุดทาย  คือ

 London Gold AM Fixing x (15.244/31.1035) × (0.965/0.995) × (THB/USD) 

หมายเหตุ :

    ราคา Fixing ของตลาดทองคำใน London เปนราคาที่อางอิงจากทองคำหนัก

1 troy ounce ความบริสุทธิ์ 99.5%  (1 troy ounce = 31.1035 กรัม)

    ทองคำ 1 บาท = 15.244 กรัม
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รายงานสรุปการซื้อขายของตลาดอนุพันธ ประจำเดือนกรกฎาคม ป 2551
  • ปริมาณการซื้อขายรวม 170,801 สัญญา

  • ปริมาณการซื้อขายเฉลี่ยตอวัน 8,133 สัญญา

  • สถานะคงคางรวม ณ สิ้นเดือน 25,899 สัญญา

SET50 Index Futures

  • ปริมาณการซื้อขายรวม 167,729 สัญญา

  • ปริมาณการซื้อขายเฉลี่ยตอวัน 7,987 สัญญา

  • สถานะคงคางรวม ณ สิ้นเดือน 22,118 สัญญา

SET50 Index Options

  • ปริมาณการซื้อขายรวม 3,072 สัญญา

  • ปริมาณการซื้อขายเฉลี่ยตอวัน 146 สัญญา

  • สถานะคงคางรวม ณ สิ้นเดือน 3,781 สัญญา

*เปด หมายถึง ราคาเปด ณ วันซื้อขายวันแรกของเดือน
**ชำระราคา หมายถึง ราคาที่ใชชำระราคา ณ วันซื้อขายวันสุดทายของเดือน 
***สถานะคงคาง หมายถึง สถานะคงคาง ณ วันซื้อขายวันสุดทายของเดือน

 กราฟแสดงราคาและปริมาณการซ้ือขาย SET50 Index Futures ประจำเดือนกรกฎาคม ป 2551

บริษัท ตลาดอนุพันธ (ประเทศไทย) จำกัด (มหาชน) www.tfex.co.th

TFEX Report

 สัญญา เดือนที่สัญญาครบกำหนด เปด* สูง ต่ำ เฉลี่ย ชำระราคา** ปริมาณ สถานะคงคาง***

 S50U08 Sep-08 538.0 538.2 454.4 489.17 463.0 157,804 19,285

 S50Z08 Dec-08 537.4 537.4 454.5 486.25 463.4 9,579 2,640

 S50H09 Mar-09 535.0 535.5 454.8 493.18 464.5 279 154

 S50M09 Jun-09 528.0 529.0 460.0 493.03 465.3 67 39
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เทคนิคการสรางพอรตใหโดนใจ ในภาวะเศรษฐกิจชะลอตัว
 โครงการแขงขันเกมหุนออนไลนเสมือนจริง SET Cl ick2WIN2008                 

จัดสัมมนาติวเขมใหกับผูลงทุนและผูสนใจเร่ือง “เทคนิคการสรางพอรตใหโดนใจ 

ในภาวะเศรษฐกิจชะลอตัว”  โดย คุณพรทิพย ทันตสุวรรณ ผูอำนวยการบริหาร 

ฝายที่ปรึกษาการลงทุนสวนบุคคล บล. ภัทร จำกัด (มหาชน) คุณปองรัตน 

รัตนะตวณานนท ผูจัดการ ฝายวิจัย บล. บัวหลวง จำกัด (มหาชน) และ 

คุณรณกฤต สารินวงศ ผูชวยผูจัดการใหญ สายวิเคราะหหลักทรัพย บล. 

แอดคินซัน จำกัด (มหาชน)

รวมสนับสนุนเสนทางสูความสำเร็จ
 คุณวิเชฐ ตันติวานิช รองผูจัดการ คุณชนิตร ชาญชัยณรงค ผูชวยผูจัดการ

สายงานศูนยระดมทุนตลาดหลักทรัพยฯ และคุณจรัมพร โชติกเสถียร รองผูจัดการใหญ 

กลุมเทคโนโลยี กลุมจีทีเอส และตลาดทุน ธนาคารไทยพาณิชย จำกัด (มหาชน) 

รวมตอนรับวิทยากร ดร.สุวิทย เมษินทรีย ผูอำนวยการศูนยวิจัยและใหคำปรึกษาสถาบัน 

บัณฑิตบริหารธุรกิจศศินทรแหงจุฬาลงกรณมหาวิทยาลัย และคุณศรันยา จินดาวณิค 

ผูอำนวยการฝายจดทะเบียนหลักทรัพย สำนักงาน ก.ล.ต. ในงานสัมมนา “เสนทางสู 

ความสำเร็จ เคล็ดลับการระดมทุน” ซ่ึงจัดข้ึนเพ่ือสนับสนุนและเสริมสรางขีดความสามารถ 

ทางการแขงขันและบริหารงานอยางเปนระบบใหแกผูประกอบการที่ตองการเตรียมความ

พรอมและสนใจเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ หรือตลาดหลักทรัพย mai

เจาะลึกการลงทุนใน สปป.ลาว
 คุณวิเชฐ ตันติวานิช รองผูจัดการ คุณชนิตร ชาญชัยณรงค ผูชวยผูจัดการ 

สายงานการตลาดศูนยระดมทุน ตลาดหลักทรัพยฯ และผูจัดการ ตลาดหลักทรัพย mai  

คุณศักด์ิชัย วงศมาลาสิทธ ประธานสภาธุรกิจไทย - ลาว และผูบริหารบริษัทจดทะเบียนท่ีลง

ทุนใน สปป.ลาว รวมตอนรับ ฯพณฯ วิบูลย  คูสกุล  เอกอัครราชทูตแหงราชอาณาจักรไทย 

ประจำสปป.ลาว ใหเกียรติบรรยายภาพรวมความสัมพันธไทย - ลาวในงานสัมมนา 

“เจาะลึก...การลงทุนในสปป.ลาว” ซ่ึงตลาดหลักทรัพยฯ ตลาดหลักทรัพย mai และสภา 

ธุรกิจไทย - ลาว รวมจัดขึ้นเพื่อใหขอมูลและแลกเปล่ียนประสบการณการลงทุนในลาว 

แกผูประกอบการและผูสนใจ 

CSR แนวใหมไดใจพนักงาน
 ตลาดหลักทรัพยฯ จัดสัมมนาหัวขอ “Employee’s wealth creation plan-

CSR แนวใหมไดใจพนักงาน” สรางความรูใหหนวยงานและผูสนใจ เพื่อกระตุน 

ใหองคกรรวมสรางพฤติกรรมการวางแผนสรางความม่ันคงทางการเงินสวนบุคคล

อยางมีประสิทธิภาพแกพนักงาน ภายใตแนวคิดความรับผิดชอบตอสังคมใน         

ระดับองคกร โดยมี ผศ.ดร สุทธิศักดิ์ ไกรสรสุธาสินี นักวิชาการดาน CSR 

ม.ธรรมศาสตร คุณวิโรจน ตั้งเจริญ ผูชวยกรรมการผูจัดการ สายงาน 

พัฒนาธุรกิจและและการตลาด บลจ. กรุงไทย ผูบริหารโครงการ Wealth+ 

สะสมความม่ังค่ัง เพื่อความม่ันคง คุณเกงกลา รักเผาพันธุ ผูชวยผูจัดการ 

สายงานการตลาดศูนยระดมทุน และคุณพัชรา ธณัติไตร ผูอำนวยการฝาย 

บริหารทรพัยากรบุคคล ตลาดหลักทรัพยฯ รวมสัมมนา

กิจกรรมตลาดหลักทรัพย

31วารสารตลาดหลักทรัพย



ตลาดนัดกองทุนรวม   
 ผูลงทุนกวา 4,000 คน ใหความสนใจเขารวมกิจกรรมสัมมนาใหขอมูล และ 

ความรูดานการบริหารเงินผานกองทุนรวมภายในงาน “ตลาดนัดกองทุนรวม 

- Mutual Fund Fair” จัดโดยโครงการใหเงินทำงานผานกองทุนรวมและบริษัท 

หลักทรัพยจัดการกองทุน 21 แหง ณ ศูนยการคา Esplanade โดยมียอดการเปด 

บัญชีลงทุนสูงถึง 1,600 บัญชี คิดเปนมูลคาเงินลงทุนกวา 120 ลานบาท

เจาะลึกกองทุนบำเหน็จบำนาญแหงชาติ (กบช.)   

 คุณโสภาวดี เลิศมนัสชัย กรรมการผูจัดการ บริษัท ศูนยรับฝาก

หลักทรัพยฯ รวมถายภาพกับวิทยากรในงานสัมมนา “เจาะลึกกองทุนบำเหน็จ 

บำนาญแหงชาติ (กบช.) และผลกระทบตอกองทุนสำรองเล้ียงชีพ” ไดแก 

คุณกรรณิการ เอกเผาพันธุ ผูอำนวยการสำนักนโยบายการออมและการลงทุน 

สำนักงานเศรษฐกิจการคลัง คุณจันทนา กาญจนาคม ผูชวยกรรมการผูจัดการ 

บลจ. อยุธยา และคุณพรทิพย เจนจตุรงค กรรมการสมาคมกองทุนสำรองเล้ียง 

ชีพและเลขานุการกองทุนสำรองเล้ียงชีพพนักงานบริษัท ทีโอที จำกัด ซึ่งรวม  

ใหมุมมองท่ีหลากหลายเก่ียวกับหลักการและท่ีมาของ กบช. รวมถึงขอกำหนด 

และสิทธิประโยชน เพ่ือใหกลไกการออมภาคบังคับท่ีจะเกิดข้ึนในอนาคตสามารถ

สรางประโยชนสูงสุดในการเปนสวัสดิการบ้ันปลายชีวิตของผูใชแรงงานและ 

ลูกจางทั้งระบบ ซึ่งมีจำนวนมากกวา 13 ลานคนท่ัวประเทศ

mai รวมกับ บล. นครหลวงไทย พัฒนาและผลิตงานวิจัยคุณภาพ
 คุณชนิตร ชาญชัยณรงค ผูจัดการตลาดหลักทรัพย mai ลงนามใน           

บันทึกขอตกลงความรวมกับคุณสาธิต วรรณศิลปน กรรมการผูจัดการสายงาน 

นายหนาซื้อขายหลักทรัพย บล. นครหลวงไทย ในการพัฒนาและผลิตบทวิจัย 

คุณภาพ และรวมกันจัดกิจกรรมเสริมสรางความรูดานการลงทุน อาทิ การให 

ขอมูลหลักทรัพยจดทะเบียนใน mai ที่สาขาของธนาคารและบริษัทหลักทรัพย  

นครหลวงไทยในรูปแบบสัมมนากลุมยอย และการนำผูลงทุนเย่ียมชมกิจการบริษัท 

จดทะเบียน โดยมีนักวิเคราะหจากสถาบันวิจัยฯ รวมใหขอมูลแกผูลงทุน เพื่อให 

มีขอมูลประกอบการตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพย 

Investor Update  : เปดมุมมองผูบริหารกองทุน
 ตลาดหลักทรัพยฯ และสมาคมบริษัทหลักทรัพยจัดการลงทุน รวมจัดเสวนา 

Investor Update โดยเชิญผูบริหารกองทุนชั้นนำ ไดแก คุณสุขวัฒน ประเสริฐยิ่ง 

บลจ. แมนูไลฟ (ประเทศไทย)  คุณรัตนวรรณ แสงกิตติโกมล บลจ. อเบอรดีน 

และคุณวิญู ศรีวิริยานนท บลจ.วรรณ รวมใหขอมูลสถานการณและปจจัย 

หลักท่ีมีผลตอการลงทุนและชวงเวลาท่ีเหมาะสมในการลงทุนแกผูลงทุนและ

ผูสนใจ โดยไมเสียคาใชจาย ทั้งนี้ เสวนา Investor Update จัดเปนประจำ 

ทุกวันอังคารชวงเย็นเวลา 17.00 - 18.00 น. ณ อาคารตลาดหลักทรัพยฯ 

ถ.รัชดาภิเษก ติดตามหัวขอสัมมนาในแตละสัปดาหจากเว็บไซตตลาดหลักทรัพยฯ 

www.set.or.th หรือสอบถามเพ่ิมเติมที่ 02 229 2222 


