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สรปุประเดน็ส ำคญัจำกงำน FETCO x ThaiBMA Investment Forum 2025 

“จดัทพัลงทุนฝ่ำคลื่นควำมเปล่ียนแปลง”  

เมื่อวนัที่ 14 ก.ค. 2568 สภาธุรกจิตลาดทุนไทย (FETCO) และสมาคมตลาดตราสารหนี้ไทย 
(ThaiBMA) ร่วมกันจดังานสมัมนาภายใต้หวัข้อ “จดัทพัลงทุนฝ่าคลื่นความเปลี่ยนแปลง” ที่ตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย มผีูล้งทุนทัว่ไปใหค้วามสนใจเขา้ร่วมงานจ านวนมาก 

โดยช่วงแรกได้รบัเกยีรตจิาก ดร.กอบศกัดิ ์ภูตระกูล ประธานกรรมการธุรกจิตลาดทุนไทยมา
เป็น Keynote speaker กล่าวถงึทศิทางภาวะเศรษฐกจิโลกและไทยทีก่ าลงัถูก "คลื่นความเปลีย่นแปลง" 
ลูกใหญ่ถาโถมเขา้มา มจุีดเริม่ต้นจากนโยบายกดีกนัทางการคา้ของสหรฐัฯ ทีป่ระเทศไทยอาจโดนเก็บ
ภาษีสูงถงึ 36% ซึ่งจะส่งผลกระทบอย่างมากต่อภาคการส่งออกที่คดิเป็นสดัส่วนที่สูงของ GDP ไทย 
และยงัอาจเสยีโอกาสจากการยา้ยฐานการผลติ (production relocation) ของหลายประเทศไปเวยีดนาม
หรอือนิเดยีทีไ่ดร้บัอตัราภาษนี าเขา้ทีต่ ่ากว่า  

สว่นตลาดการเงนิ ดชันีหุน้สหรฐัฯ ยงัทรงตวัอยู่ในระดบัสงูจากการ wait and see ของนกัลงทุน 
แต่ดชันีหุน้ไทย SET ยงัคงปรบัลดลงอย่างต่อเนื่อง โดยกลุ่มอุตสาหกรรมเดมิ เช่น ปิโตรเคม ีเผชญิแรง
กดดนัจากเทรนด์พลงังานสะอาดและยานยนต์ไฟฟ้า ทัง้นี้คาดว่า ผลกระทบอาจไม่ไดจ้ ากดัแค่เรื่องภาษี
น าเขา้เท่านัน้ แต่จะลามไปถงึสงครามในหลายมติ ิไดแ้ก่ trade war, technology war, geopolitical war, 
currency war และ military tension ที่เริม่มสีญัญาณให้เห็นแล้วในบางภูมภิาค ท าให้นักลงทุนก าลงั
เปลีย่นการถอืครองสนิทรพัยด์อลลารไ์ปสูท่องค าและพนัธบตัรสกุลเงนิอื่น 

ส าหรบัการรบัมอื ดร.กอบศกัดิเ์หน็ว่า ประเทศไทยอาจต้องยอมรบัการถูกเก็บภาษนี าเขา้บาง
ระดบัจากสหรฐัฯ และเลอืกเจรจาแบบแลกเปลี่ยนผลประโยชน์ โดยรฐับาลอาจต้องมมีาตรการชดเชย
เพื่อเยยีวยาภาคส่วนทีไ่ดร้บัผลกระทบ และวางแผนระยะยาวเพื่อไม่ใหเ้สยีเปรยีบจากการย้ายฐานการ
ผลติของบรษิทัต่างชาติ พรอ้มกบัเร่งผลกัดนัการเปลีย่นผ่านทางเศรษฐกจิ (economic transition) ไปสู่
อุตสาหกรรมใหม่ทีอ่าศยัเทคโนโลยดีจิทิลั ความเป็นมติรกบัสิง่แวดลอ้ม การลงทุนในโครงสรา้งพืน้ฐาน  
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ต่อมาในช่วงเสวนา ไดร้บัเกยีรตจิากผูเ้ชีย่วชาญการลงทุนในหุน้สามญั, ตราสารหนี้ และกองทุนรวม
มาร่วมแลกเปลีย่นมุมมองการลงทุนในช่วงครึง่ปีหลงัท่ามกลางความไม่แน่นอนระดบัโลก  
โดยคุณไพบูลย ์ นลนิทรางกูล กล่าวถงึภาพรวมตลาดหุน้ทัว่โลกทีส่ว่นใหญ่ปรบัขึน้อย่างแขง็แกร่ง ท า
จุดสงูสุดใหม่ต่อเนื่อง แต่ตลาดหุน้ไทยกลบัลดลงสวนทาง กลายเป็นหนึ่งในไม่กีต่ลาดทีต่ดิลบต่อเนื่องมา
หลายปี จนท าให ้P/B อยู่ในระดบัต ่าสุดในช่วงกว่า 10 ปีทีผ่่านมา หุน้ในตลาดที่เทรดต ่ากว่ามลูค่าทาง
บญัชมีสีดัสว่นสงูถงึกว่า 70% ของทัง้ตลาด นอกจากนี้ การซือ้หุน้คนืของบรษิทัจดทะเบยีนกเ็พิม่สงูเป็น
ประวตักิารณ์ สะทอ้นความมัน่ใจว่าหุน้ไทยใกลจุ้ดกลบัตวั ประกอบกบัก าไรบรษิทัจดทะเบยีนไทยเมื่อ
ไตรมาส 1 ปี 2025 เพิม่สูงขึน้เป็นครัง้แรกในช่วง 3-4 ปีทีผ่่านมา ทัง้นี้คงตอ้งตดิตามว่าจะยัง่ยนืแค่ไหน
แต่จากผลการส ารวจนกัวเิคราะหล์่าสุด สว่นใหญ่คาดว่าก าไรของบรษิทัจดทะเบยีนจะโตขึน้แบบก้าว
กระโดดในปี 2025 นี้กว่า 10% แมว้่าสว่นหนึ่งจะเป็นผลจากการทีฐ่านต ่าในปีทีแ่ลว้ สว่น Earning yield 
gap ทีส่งูมากชีใ้หเ้หน็ถงึความน่าสนใจของการลงทุนในหุน้เทยีบกบัการลงทุนในตราสารหนี้ สญัญาณ
เหล่านี้จงึเป็นเครื่องบ่งชีถ้งึการฟ้ืนตวัของตลาดหุน้ไทย โดยที ่downside loss น่าจะมไีม่มากแลว้ 

 

ในฝัง่ของตลาดตราสารหนี้ ดร.สมจนิต ์ศรไพศาล ชีใ้หเ้หน็ถงึอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาล
ไทยที่ปรบัตัวลดลงชดัเจนจากการลดดอกเบี้ยนโยบายของ กนง. ท าให้ตราสารหนี้ไทยยงัมีเสน่ห์ 
โดยเฉพาะส าหรบัผู้ทีต่้องการ capital gain ในช่วงที ่bond yield อยู่ในช่วงทศิทางขาลง อย่างไรก็ตาม
ภายใตค้วามไม่แน่นอนทีย่งัมอียู่สูงมาก จงึตอ้งระวงัในเรื่องความเสีย่งดา้นราคา เครดติ และสภาพคล่อง
โดยแนะน า duration strategy, credit strategy และ horizon strategy ในการรบัมอืความเสีย่งดงักล่าว
ร่วมกบัการกระจายความเสีย่งซึง่จะเป็นกุญแจส าคญัทีสุ่ดในการฝ่าคลื่นความเปลีย่นแปลงทีก่ าลงัเกดิขึ้น 
โดยเราอาจไม่สามารถควบคุมคลื่นความเปลีย่นแปลงได ้แต่เราสามารถ "จดัทพัลงทุน" ใหพ้รอ้มรบัมอื 
และหาทางไปต่อในเสน้ทางทีม่โีอกาสซ่อนอยู่เสมอ  
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 ส่วนการลงทุนกองทุนรวม คุณชยนนท์ รกักาญจนันท์ จากฟินโนมนีาเตอืนว่าการที่ตลาดหุ้น
สหรฐัฯ ยงัท า all time high แต่อาจมโีอกาสปรบัตวัในระยะสัน้ได ้และนักลงทุนต้องระวงั bubble ทีเ่กดิ
จาก valuation ที่แพงมากหากมองในมุมของ market capitalization เทยีบกบั GDP ของสหรฐัฯ ที่สูง
กว่า 3 เท่า ซึง่ถา้สหรฐัฯ ยงัไม่หยุดมาตรการ tariff เพราะตอ้งการน ารายไดน้ี้ไปทดแทนการลดภาษีจาก 
“one big beautiful bill” การเดนิหน้าเก็บภาษนี าเขา้กบัหลายประเทศ สุดท้ายจะส่งผลใหต้้นทุนสนิคา้
สูงขึน้ กระทบทัง้ตลาดแรงงานและเศรษฐกจิสหรฐัฯ ดงันัน้การลงทุนทีอ่ยากแนะน าในภาวะปัจจุบนั คอื
การเลอืกกองทุนประเภท multi-asset เพื่อกระจายความเสีย่ง และการเตรยีมสภาพคล่องเพื่อรบัมอืกบั
การปรบัฐานของตลาด รวมถึงการมองหาสนิทรพัย์ทางเลือกที่ไม่ถูก mark to market เช่น private 
assets ซึง่อาจช่วยเสรมิพอรต์ในช่วงตลาดผนัผวนได ้

 

 สุดทา้ยคุณไพบูลยม์คีวามเหน็ว่านโยบายภาครฐัทีอ่าจช่วยตลาดหุน้ไทยได ้เช่น การลดภาษเีงนิ
ปันผล หรอืมาตรการทีจ่ะมผีลให้เมด็เงนิยงัคงอยู่ในตลาดหุน้ต่อไป และคุณชยนนท์เสนอใหม้มีาตรการ
ใหม่ๆ ทีน่่าสนใจโดยใหม้องจากฝัง่ของผูล้งทุนใหม้ากขึน้  

#InvestmentForum2025  #ฝ่าคลื่นเศรษฐกจิ  #หุน้ไทย  #ตราสารหนี้  #กลยุทธล์งทุนครึง่ปีหลงั 


