
สมบตั ินราวุฒิชยั

เลขาธิการ สมาคมนักวเิคราะหก์ารลงทนุ

อดีตเลขาธิการ กองทุนบ ำเหน็จบ ำนำญขำ้รำชกำร

อดีต ผูบ้ริหำรสำยงำนวเิครำะหบ์ริษัทหลกัทรพัย์ 5 แหง่

9 กรกฎาคม 2561 

เสวนา จะลงทุนอยา่งไรใน Bear Market
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 มีความผนัผวนข้ึนลงกวา้งมาก (ควำมเส่ียงสูง) และเป็นกิจวตัร

 มีปัจจยัมากมายท่ีเขำ้มำเก่ียวขอ้งและมีผลกระทบต่อรำคำหุน้                    

(ตวัเลขต่ำงๆทำงเศรษฐกิจโลกและไทย ,สงครำมกำรคำ้ , ผลก ำไรของบริษัท, อตัรำ

ดอกเบ้ีย, คำ่เงิน, กระแสเงิน, กำรเมือง, น ้ำมนั ฯลฯ )

 ปัจจยัใดจะมีน ้าหนกักระทบมาก ขึ้ นอยูก่บัสถำนกำรณใ์นชว่งเวลำน้ัน และขึ้ นกบั

โครงสรำ้งกลุ่มนักลงทุน

 ค่าเฉลี่ยในระยะยาว 5-10 ปี มกัไดผ้ลตอบแทนสูง

 สถิต ิ43 ปีตลาดหุน้ไทย เฉล่ียผลตอบแทนต่อปี12% แบ่งเป็นเงินปันผลประมำณ 4 % 

 อตัรำส่วนขึ้ นลงรำยปี  ใน 43ปี มี 17 ปีที่ตดิลบ , 26ปีเป็นบวก (10ปีล่ำสุด ติดลบ3ปี 
เป็นบวก7ปี)

ธรรมชาตขิองหุน้ : ผนัผวน คาดการณย์าก  

สมบติั นราวฒิุชยั
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 ปีที่ใหผ้ลตอบแทนมากสุด คือ 2532, 2520 และ 2546 ได ้129% 123% และ 
119%

 ปีที่แยท่ี่สุด ผลตอบแทนติดลบ 49% ปี 2540

ผลตอบแทนติดลบ 44% ในปี 2551
ผลตอบแทนติดลบ 42% ในปี 2543

 ขาดทุนตดิตอ่กนันานสุด คือ 5 ปี ช่วงปี 2537 ถึง 2541

 P/E สูงสุดของตลำดหุน้ไทย 31 เท่ำ, ต ำ่สุด 5-6 เท่ำ

ดีและแยท่ี่สุดของตลาดหุน้ไทย

สมบติั นราวฒิุชยั
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ดชันีราคาหุน้ไทย :

ทีม่า : Aspen

สมบติั นราวฒิุชยั
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ดชันีราคาหุน้ไทย :

ทีม่า : Aspen

สมบติั นราวฒิุชยั
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P/E ตลาดหุน้ไทย

ทีม่า : Aspen

สมบติั นราวฒิุชยั
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ผลตอบแทนเงินปันผล ตลาดหุน้ไทย

ทีม่า : Aspen

สมบติั นราวฒิุชยั
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ดชันีราคาหุน้สหรฐัฯ :

ทีม่า : Aspen

สมบติั นราวฒิุชยั
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 ผลตอบแทนสูง โดยไมเ่ส่ียงเกินไปในระยะยำว

 หุน้ของหลำยๆบริษัทมีสภำพคล่องเปล่ียนเป็นเงินสดไดเ้ร็วกวำ่สินทรพัยเ์ส่ียงแบบอ่ืน

 เรำสำมำรถท ำธุรกิจโดยไมต่อ้งลงมือท ำงำนเอง

 ภำยใน 20 ปี ตำมค่ำเฉล่ียแลว้ เงินลงทุนจะโตกวำ่ลงทุน/ออมอ่ืนๆ หลำยเท่ำ

สมมุติฐำน

• หุน้   (ผลตอบแทนท่ีคำด 10% ต่อปี) = 6.73 เท่ำ

• หุน้กู ้(ผลตอบแทนท่ีคำด 5% ต่อปี) = 2.65 เท่ำ

• พนัธบตัร (ผลตอบแทนท่ีคำด 3.5% ต่อปี) = 1.99 เท่ำ

• เงินฝำก (ผลตอบแทนท่ีคำด 2% ต่อปี) = 1.49 เท่ำ

*สมมุติคำดกำรณเ์งินเฟ้อ 2.5%ต่อปี                         

เงินใน 20 ปีขำ้งหน้ำ 1.64 บำท  จะมีค่ำเท่ำกบั 1.00 บำทของวนัน้ี                                                 

ท าไมตอ้งลงทุนในหุน้

สมบติั นราวฒิุชยั
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 กระจำยกำรลงทุนหลำยสินทรพัย ์ช่วยลดควำมไมแ่น่นอนรำยปี 

แต่เนน้ท่ีหุน้สำมญัช่วยเพิ่มผลตอบแทนได้

 พอรต์หุน้ ใหก้ระจำยในหลำยธุรกิจ, วเิครำะหเ์พื่อเลือกหุน้ท่ีดี

 ส่วนใหญ่ผูล้งทุนสูค้่ำเฉล่ียของตลำดไมไ่ด ้กำรคำดกำรณจ์งัหวะลงทุนเป็น

เร่ืองยำก 

 หุน้เล็กมีทั้งควำมเส่ียง และควำมคำดหวงัผลตอบแทนสูงกวำ่หุน้ใหญ่ ถำ้ตอ้งกำรควำม

แน่นอน หุน้ใหญ่เหมำะสมกวำ่

 กำรทยอยลงทุน จะช่วยใหผ้ลตอบแทนแกวง่นอ้ยลง 

 กำรมองยำว เฉล่ียแลว้ไดผ้ลกวำ่กำรมองสั้น

 ลงทุนยำวเครียดน้อยกวำ่

เทคนิคที่ควรใชใ้นการลงทุน

สมบติั นราวฒิุชยั
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ตวัอยำ่งหุน้ท่ีสมำชิกสมำคมนักวิเครำะหฯ์แนะน ำทำงปัจจยัพื้ นฐำน

สมบติั นราวฒิุชยั



สมาคมนกัวิเคราะหก์ารลงทุน

Facebook: Iaa fanpage

สมบติั นราวฒิุชยั


