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การระบาด
ของไวรัสสายพันธุ์ใหม ่
โอไมครอน
อาจสร้างความเสี่ยงต่อการฟื้นตัว
ของการท่องเที่ยวของไทย
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หลังมีการผ่อนคลาย
มาตรการคมุเขม้การระบาดและการเปดิประเทศ 
กิจกรรมทางเศรษฐกิจของไทยและภาคการท่องเที่ยว
เร่ิมกลับมาฟ้ืนตัวได้ดีข้ึน

	 ในไตรมาสที่ 4 สถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคโควิด 19 ทั่วโลกมีทิศทางที่ดีขึ้น จำ�นวนผู้ติดเชื้อ 
รายวันเร่ิมลดลง ประชากรได้รับการฉีดวัคซีนครอบคลุมมากข้ึน ส่งผลให้เศรษฐกิจในหลายประเทศ 
ฟืน้ตวัแขง็แกรง่ตอ่เนือ่ง เชน่ ประเทศสหรฐัฯ ขณะทีค่วามเสีย่งของภาคเศรษฐกิจคอือตัราเงนิเฟ้อทีเ่พ่ิมขึน้ 
อยู่ในระดับสูง ท้ังจากการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจท่ีทำ�ให้กำ�ลังซื้อปรับดีขึ้นส่งผลต่อเน่ืองถึงความต้องการ 
สินค้าที่เพิ่มขึ้น (Demand Pull) และฝ่ังราคาสินค้าโภคภัณฑ์ที่ปรับสูงขึ้นอย่างมาก กดดันในส่วนของ
ต้นทุนการผลิต (Cost Push) ปัจจัยดังกล่าวส่งผลให้หลายประเทศเริ่มมีการปรับเปลี่ยนทิศทางนโยบาย
การเงิน เช่น สหรัฐฯ เริ่มมีการปรับลด QE หรือในเกาหลีใต้ที่ปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย 
	 ด้านเศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มฟ้ืนตัวได้ดีข้ึนหลังการแพร่ระบาดเร่ิมผ่อนลงประกอบกับมีการเปิดประเทศ  
ในขณะทีภ่าคการสง่ออกยังคงเตบิโตด ีหลงัมกีารเปดิประเทศในวันที ่1 พฤศจกิายน 2564 ไดม้นัีกทอ่งเท่ียว 
ต่างชาติเข้ามาต่อเน่ือง โดยในช่วง 25 วันแรกมีนักท่องเที่ยวเข้ามากว่า 1 แสนคน เมื่อเทียบกับ 
ช่วงที่มีการเปิด Phuket Sandbox (ต้นไตรมาสที่ 3 ปี 2564) โดยช่วงเดือนกรกฎาคม - ตุลาคม 2564  
มีนักท่องเท่ียวเข้ามาอยู่ท่ี 65,670 คน โดยในเดือนธันวาคมนี้เป็นช่วงไฮซีซั่นของการท่องเท่ียว 
อาจมีนักท่องเที่ยวเข้ามาจำ�นวนมากขึ้น ทำ�ให้มีแนวโน้มที่จำ�นวนนักท่องเที่ยวจะเพิ่มขึ้นมากกว่า 
ทีค่าดการณเ์ดมิอยู่ที ่3.5 แสนคน ซึง่จะชว่ยใหอ้ตุสาหกรรมการทอ่งเท่ียวทยอยฟ้ืนตวั รวมถงึการจา้งงาน 
และกำ�ลังซื้อของครัวเรือนในประเทศ ขณะที่ภาคการส่งออกยังมีแนวโน้มเติบโตได้ดีตามเศรษฐกิจ 
ของประเทศคู่ค้า ศูนย์วิจัยกสิกรไทยคาดว่าเศรษฐกิจไทยในปี 2564 มีแนวโน้มเติบโตได้มากกว่า 
ที่เคยประเมินไว้ที่ร้อยละ 0.2 มาอยู่ที่ร้อยละ 1 นอกจากปัจจัยเรื่อง GDP ในไตรมาสที่ 3 ปี 2564 
ท่ีออกมาดกีวา่ท่ีประเมินแลว้ยังมีปจัจยับวกมาจากจำ�นวนนักท่องเท่ียวท่ีมแีนวโน้มเขา้มามากกวา่
คาดการณ์ การผ่อนคลายมาตรการที่เร็วกว่าคาดการณ์ รวมถึงการส่งออกที่เติบโตได้ต่อเนื่อง
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Disclaimer:

รายงานวิจัยฉบับน้ีจัดท�ำเพ่ือเผยแพร่ทั่วไป โดยจัดท�ำขึ้นจากแหล่งข้อมูล
ต่างๆ ที่น่าเชื่อถือ แต่บริษัทฯ มิอาจรับรองความถูกต้อง ความน่าเชื่อถือ 
หรือความสมบูรณ์ เพื่อใช้ในทางการค้าหรือประโยชน์อื่นใด บริษัทฯ อาจมี 
การเปลี่ยนแปลงปรับปรุงข้อมูลได้ตลอดเวลา โดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบ 
ล่วงหน้า ทั้งนี้ ผู ้ใช้ข้อมูลต้องใช้ความระมัดระวังในการใช้ข้อมูลต่างๆ  
ด้วยวิจารณญาณของตนเองและรับผิดชอบในความเสี่ยงเองทั้งสิ้น 
บริษัทฯ จะไม่รับผิดต่อผู้ใช้หรือบุคคลใดในความเสียหายใดจากการใช้
ข้อมูลดังกล่าว ข้อมูลในรายงานฉบับนี้จึงไม่ถือว่าเป็นการให้ความเห็น 
หรือค�ำแนะน�ำในการตัดสินใจทางธุรกิจ แต่อย่างใดทั้งสิ้น

ในไตรมาสแรกของปี 2565 
รอติดตามผลกระทบจาก
การแพร่ระบาดของไวรัสสายพันธุ์ใหม่
ต่อภาคการท่องเที่ยวของไทย 
	
	 แนวโน้มเศรษฐกิจโลกและไทยกลับมามีความไม่แน่นอน 
เพ่ิมขึ้นอีกครั้ง หลังเริ่มปรากฏการระบาดของไวรัสสายพันธ์ุ 
โอไมครอน ซ่ึงในปัจจุบันยังไม่มีข้อมูลท่ีแน่ชัดเก่ียวกับอัตรา 
การแพร่เช้ือและประสิทธิภาพของวัคซีนที่ใช้อยู่ อย่างไรก็ตาม  
การที่หลายประเทศเริ่มคุมเข้มด้านการเดินทาง ก็อาจทำ�ให้ 
แนวโน้มการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจไทยในปี 2565 โดยเฉพาะ 
ในไตรมาสแรกได้รับผลกระทบ 
	 ในวันท่ี 26 - 27 พฤศจิกายน 2564 ได้มีการตรวจพบ 
การกลายพันธ์ุของไวรัสสายพันธ์ุใหม่โอไมครอน โดยมีการกลายพันธ์ุ 
หลายจุดต่างจากการกลายพันธ์ุของไวรัสโควิด 19 ท่ีผ่านมา  
โดยองค์การอนามัยโลก (WHO) จัดให้เป็นสายพันธ์ุท่ีน่ากังวล  
แต่ยังไม่มีข้อมูลเพ่ิมเติมที่ชัดเจนเก่ียวกับในเรื่องของความรุนแรง
ของโรคและประสิทธิภาพของวัคซีน ขณะท่ีข้อมูลล่าสุดบ่งชี้ว่า 
สายพันธ์ุดังกลา่วสามารถแพรก่ระจายไดเ้รว็แตยั่งไมพ่บผูที้เ่สยีชวิีต
หรือมีอาการรุนแรงจึงยังเป็นความเสี่ยงที่ต้องติดตามอย่างใกล้ชิด 
	 ปัจจุบันเช้ือไวรัสดังกล่าวได้แพร่กระจายไปใน 38 ประเทศ
ทั่วโลก เช่น สหรัฐฯ ประเทศในยุโรป ฮ่องกง และญี่ปุ่น รวมถึงไทย  
เป็นต้น ซึ่งทำ�ให้บางประเทศได้เริ่มออกมามีมาตรการคุมเข้ม 
หรือข้อจำ�กัดท่ีเพ่ิมข้ึน เชน่ อสิราเอลท่ีมกีารปดิประเทศเปน็ระยะเวลา  
14 วัน ปัจจัยต่างๆ ที่เกิดขึ้นจะส่งผลให้กิจกรรมทางเศรษฐกิจ 
ที่กำ�ลังจะเร่ิมฟ้ืนตัวเผชิญความเสี่ยงมากย่ิงขึ้น ทั้งนี้ ปัจจุบัน 
ไทยได้มีรายงานที่คาดว่าจะพบผู้ติดเชื้อดังกล่าวจำ�นวน 1 ราย  
โดยจะมีการตรวจสอบและควบคุมอย่างเข้มงวดต่อเนื่อง
	 สำ�หรับผลกระทบต่อภาคเศรษฐกิจไทยที่อาจเกิดขึ้น เนื่องจาก
ยังไม่มีข้อมูลที่ชัดเจนเกี่ยวกับคุณสมบัติของโรคและประสิทธิภาพ
ของวัคซีน ศูนย์วิจัยกสิกรไทยแบ่งออกเป็น 2 กรณี คือ 

	 1. กรณีดี  แม้ไวรัสจะแพร่ระบาดอย่างรวดเร็ว แต่หาก 
ความรุนแรงน้อยกว่าสายพันธ์ุเดลต้า และวัคซีนที่ใช้ในปัจจุบัน
สามารถลดหรอืจำ�กัดระดับความรนุแรงของอาการปว่ยได ้ไทยกอ็าจ 
ไม่จำ�เป็นต้องมีการล็อกดาวน์ ดังน้ัน เศรษฐกิจท้ังปี 2565  
ก็ยังน่าจะสามารถฟ้ืนตัวได้ท่ีร้อยละ 3.7 โดยเศรษฐกิจไทย 
ยังจะได้รับแรงหนุนจากการส่งออก การฟ้ืนตัวของการใช้จ่าย 
ครัวเรือน รวมถึงการท่องเที่ยวในช่วงปลายปี โดยคาดว่าจำ�นวน 
นักท่องเที่ยวต่างชาติในปี 2565 น่าจะฟ้ืนตัวมาอยู่ท่ี 4 ล้านคน  
จากปีนี้ที่ประมาณ 3.5 แสนคน ซึ่งภายใต้กรณีน้ีแรงกดดันจาก
เงินเฟ้อยังเป็นความเสี่ยงต่อเศรษฐกิจ 
	 2. กรณีแย่ สายพันธ์ุโอไมครอนมีความรุนแรงเทียบเท่ากับ 
สายพันธ์ุเดลตา้ และประสทิธิภาพของวัคซนีท่ีใชอ้ยู่ในปจัจบุนัลดลง
อย่างมาก ส่งผลต่อความจำ�เป็นต้องมีการนำ�มาตรการควบคุม 
การแพร่ระบาดในประเทศมาใช้ อาทิ ปิดประเทศ รวมถึง 
มาตรการล็อกดาวน์ในประเทศตามระดับความเสี่ยงของ 
แต่ละพื้นที่ โดยคาดว่าจำ�นวนนักท่องเที่ยวจะเหลือประมาณ  
2 ล้านคน เพราะการท่องเท่ียวจะขาดช่วงไป 2 - 3 เดือน  
จากการที่ประเทศต่างๆ รวมถึงไทย ซึ่งจะทำ�ให้การขยายตัว 
ของเศรษฐกิจไทยในปี  2565 ลดลงมาอยู่ ท่ีประมาณ 
รอ้ยละ 2.8 อยา่งไรก็ตาม ภายใตส้มมตฐิานในกรณแีย่ สถานการณ์
การแพร่ระบาดในภาพรวมก็ยังดีกว่าช่วงการแพร่ระบาดของ 
สายพันธุ์เดลต้าที่เริ่มในช่วงเดือนเมษายน 2564
	 ภาพรวมของเศรษฐกิจไทยในไตรมาสแรกของปี 2565  
ยังคงข้ึนกับการระบาดของไวรัสสายพันธ์ุโอไมครอนเป็นสำ�คัญ  
โดยตลอดทัง้ป ี2565 ในกรณีดมีองว่าเศรษฐกิจจะสามารถเตบิโตไดถึ้ง 
ร้อยละ 3.7 ขณะที่กรณีแย่เศรษฐกิจจะเติบโตอยู่ที่ร้อยละ 2.8 
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ก้าวข้าม
ความไมแ่น่นอน

ในปี 2565

บริษัทหลักทรัพย์กสิกรไทย จ�ำกัด (มหาชน)
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	 ปี 2565 จะคล้ายกับปี 2560 เห็นสภาวะตลาดในปี 2565 ใกล้เคียงกับปี 2560 ที่ Fed ขึ้นอัตราดอกเบี้ย 3 ครั้ง  
ขณะท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายไว้ที่ร้อยละ 1.50 เพ่ือรองรับเศรษฐกิจภายในประเทศ 
ในปี 2560 ดัชนี S&P 500 (+22% YoY) และดัชนีราคา SET Index (+13%) ให้ผลตอบแทนในระดับดี  
แต่ทั้งคู่ปรับตัวลดลงในปีต่อมาที่ร้อยละ -4 และร้อยละ -13 ตามลำ�ดับ จากผลกระทบสะสมของการปรับขึ้น 
อัตราดอกเบี้ยจะสร้างแรงกดดันมากขึ้นต่อตลาดโลกและตลาดไทย โดยเฉพาะอย่างย่ิงหากอัตราเงินเฟ้อท่ัวโลก 
ยังคงสูงและใช้เวลาในการลดลงมากขึ้น

	 ความเสี่ยงหลัก: ภาวะเงินเฟ้อ การกลายพันธุ์ใหม่ของไวรัสโควิด 19 และภาวะ Hard-landing ของจีน  
ภาวะเงินเฟ้อเป็นหน่ึงในความเสี่ยงหลักท่ีจะมีผลกระทบมากที่สุดในปี 2565 เนื่องจากมีข้อมูลว่าภาวะเงินเฟ้อ 
มีความหนืดมากขึ้น เมื่อเทียบกับแนวโน้มระยะสั้นของ Fed ความเสี่ยงอื่นที่เป็นอันตรายมากกว่า ได้แก่  
การกลายพันธุ์ใหม่ของไวรัสโควิด 19 ภาวะการเติบโตที่ลดลงอย่างรวดเร็ว (Hard-landing) ของจีน แม้ว่าโดยทั่วไป 
จะมีมุมมองเชิงบวกต่อการเลือกต้ังของประเทศไทย แต่การยุบสภาอาจส่งผลกระทบต่อการตัดสินใจของภาคส่วน 
ที่อ่อนไหวต่อการเมือง เช่น นิคมอุตสาหกรรม EV, PPP และโครงการขนาดใหญ่

ยังคงมีมุมมองเชิงบวก; ตลาดมีความท้าทายมากขึ้นในช่วงครึ่งปี 2565
คงมีมุมมองเชิงบวกต่อตลาดไทยโดยมีเป้าหมายปี 2565 ที่ 1,680 
อิงจากก�ำไรต่อหุ้นที่ 95.53 บาท และ EYG ร้อยละ 3.71 (-0.75SD) 
คงความเห็นด้านบวกต่อเศรษฐกิจโลกและเศรษฐกิจไทย 
ซึ่งคาดว่า GDP ปี 2565 ของไทยจะขยายตัวร้อยละ 3.7 
จากสถานการณ์โควิด 19 ที่ปรับตัวดีขึ้น การเปิดพรมแดนใหม่อีกครั้ง 
การออกมาตรการกระตุ้นทางการคลังอย่างต่อเนื่อง และการส่งออก
ที่แข็งแกร่ง รวมถึงอุปสงค์จากทั่วโลก มองว่าตลาดตราสารทุน
มีความท้าทายมากขึ้นตามล�ำดับเมื่อธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) 
เริ่มขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายในช่วงครึ่งปี 2565 จนกว่าจะเห็นการฟื้นตัว
ของปัจจัยที่ขับเคลื่อนเศรษฐกิจที่ส�ำคัญ เช่น การท่องเที่ยว
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กา้วขา้มความไมแ่น่นอนในปี 2565 
ยงัคงมุมองเชงิบวก; ตลาดมคีวามทา้ทายมากขึน้ในชว่ง 2H65 คงมมุมองเชงิบวกตอ่ตลาดไทยโดยมเีป้าหมาย
ปี 2565 ที ่1,680 องิจากกําไรตอ่หุน้ที ่95.53 และ EYG รอ้ยละ 3.71 (-0.75SD) คงความเห็นดา้นบวกตอ่เศรษฐกจิ
โลกและเศรษฐกจิไทย ซึง่คาดวา่ GDP ปี 2565 ของไทยจะขยายตัวรอ้ยละ 3.7 จากสถานการณ์โควดิทีป่รับตัวดขีึน้
การเปิดพรมแดนใหมอ่กีครัง้ การออกมาตรการกระตุน้ทางการคลังอย่างตอ่เนื่อง และการสง่ออกทีแ่ข็งแกร่ง รวมถงึ
อุปสงคจ์ากทั่วโลก มองว่าตลาดตราสารทุนมคีวามทา้ทายมากขึน้ตามลําดับเมือ่ธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) เริม่ขึน้
อัตราดอกเบี้ยนโยบายในช่วง 2H65 จนกว่าจะเห็นการฟ้ืนตัวของปัจจัยที่ขับเคลื่อนเศรษฐกจิที่สําคัญ เช่น การ
ทอ่งเทีย่ว 

Fig 1  SET Index and Major Sectors: Bloomberg Consensus Forecasts & Valuations 

 
Source: Bloomberg, KS Research 

ปี 2565 จะคลา้ยกบัปี 2560 เห็นสภาวะตลาดในปี 2565 ใกลเ้คยีงกับปี 2560 ที ่Fed ขึน้อัตราดอกเบีย้สามครัง้ 
ขณะทีธ่นาคารแห่งประเทศไทยคงอัตราดอกเบีย้นโยบายไวท้ีร่อ้ยละ 1.50 เพือ่รองรับเศรษฐกจิภายในประเทศในปี 
2560 ดัชนี S&P 500 (+22% YoY) และดัชนีราคา SET Index (+13%) ใหผ้ลตอบแทนในระดับด ีแต่ทัง้คู่ปรับตัว
ลดลงในปีต่อมาที ่-4% และ -13% ตามลําดับ จากผลกระทบสะสมของการปรับขึน้อัตราดอกเบีย้จะสรา้งแรงกดดัน
มากขึน้ต่อตลาดโลกและตลาดไทย โดยเฉพาะอย่างยิง่หากอัตราเงนิเฟ้อทั่วโลกยังคงสงูและใชเ้วลาในการลดลง
มากขึน้ 
ความเสีย่งหลกั: ภาวะเงนิเฟ้อ, การกลายพนัธุใ์หมข่องไวรสัโควดิ 19, ภาวะ hard-landing ของจนี ภาวะ
เงนิเฟ้อเป็นหนึง่ในความเสีย่งหลักทีจ่ะมผีลกระทบมากทีส่ดุในปี 2565 เนื่องจากมขีอ้มลูว่าภาวะเงนิเฟ้อมคีวามหนืด
มากขึน้ เมือ่เทยีบกับแนวโนม้ระยะสัน้ของ Fed ความเสีย่งอืน่ทีเ่ป็นอันตรายมากกว่า ไดแ้ก่ การกลายพันธุใ์หม่ของ
ไวรัสโควดิ 19, ภาวะการเตบิโตทีล่ดลงอย่างรวดเร็ว (hard-landing) ของจนี แมว้า่โดยทั่วไปเราจะมมีมุมองเชงิบวก
ตอ่การเลอืกตัง้ของประเทศไทย แตก่ารยบุสภาอาจสง่ผลกระทบตอ่การตัดสนิใจของภาคสว่นทีอ่อ่นไหวตอ่การเมอืง 
เชน่ นคิมอตุสาหกรรม EV, PPP และโครงการขนาดใหญ่ 

ปจัจยับวก 
1) นกัทอ่งเทีย่วขาเขา้ทีก่ลบัมาหลงัเปิดประเทศ และ Pent Up Demand

ประเทศไทยรายงานจํานวนผูต้ดิเชือ้ยืนยัน ผูป่้วยหนักและผูเ้สยีชวีติที่ลดลงอย่างต่อเนื่อง จํานวน 128.6 ลา้นโด
สภายในสิ้นปี 2564 และอัตราการฉีดวัคซีนจะสูงถึงรอ้ยละ 75 และรอ้ยละ 76 สําหรับโดสแรกและโดสที่สอง
ตามลําดับ ภายในสิน้ปี 2564 ซึง่จะช่วยสรา้งภูมคิุม้กันใหก้ับประชาชน เพื่อป้องกันการตดิเชือ้และการรักษาตัวใน
โรงพยาบาล การเปิดประเทศน่าจะเป็นไปอย่างราบรืน่ จากการเร่งฉีดวัคซนีและยาตา้นไวรัสโควดิ 19 รัฐมนตรวี่าการ
กระทรวงท่องเทีย่วและกฬีากล่าวว่า โอไมครอนจะไมก่ระทบแผนเปิดประเทศของไทยนอกจากจะเกดิการระบาดจน
เขา้ขัน้วกิฤต ิ

ROE (%) Div yld (%)
(Nov 19)  % YTD 2021E 2022E 2023E 2021E 2022E 2023E 2021E 2022E 2023E 2021E 2022E 2023E 2021E 2021E

SET 1,645.06 13.5 85.2 95.8 106.5 19.3 17.2 15.4 118.8 12.5 11.2 13.3 8.4 19.0 8.1 2.5
Energy 23,864.50 4.7 1,724.7 1,814.8 1,873.3 13.8 13.2 12.7 174.6 5.2 3.2 29.9 13.9 18.0 11.5 3.2
Petrochem 1,110.57 9.2 136.7 107.8 111.9 8.1 10.3 9.9 823.9 -21.1 3.9 159.4 64.5 70.3 15.0 4.6
Banks 409.98 21.5 40.7 43.7 49.4 10.1 9.4 8.3 22.8 7.5 13.2 14.7 8.9 22.5 5.7 3.2
Telcos 170.00 24.7 7.2 8.0 8.9 23.5 21.3 19.0 -3.9 10.4 11.8 0.0 1.5 13.6 4.4 3.6
Commerce 40,087.70 19.1 851.0 1,183.5 1,488.7 47.1 33.9 26.9 -11.8 39.1 25.8 -32.8 -19.7 0.9 10.6 1.3
Property 240.78 16.8 11.6 14.8 15.9 20.8 16.3 15.2 39.3 27.7 7.4 -13.4 -2.6 5.5 3.6 2.2
ConMat 10,437.40 10.6 943.4 888.4 946.0 11.1 11.7 11.0 43.5 -5.8 6.5 37.6 24.6 33.2 13.1 4.4
Transport 355.04 6.8 -3.7 5.4 8.6 -97.0 65.3 41.5 90.3 248.6 57.4 -29.8 8.6 -29.0 -2.8 1.1
Food 13,495.41 12.8 337.4 656.5 823.1 40.0 20.6 16.4 -17.3 94.5 25.4 -46.2 -9.5 13.8 5.1 1.7
Healthcare 5,794.28 23.4 161.3 144.5 164.8 35.9 40.1 35.2 53.4 -10.4 14.1 29.8 -0.8 12.9 10.6 1.8
Hotel 499.42 29.4 -43.2 -6.2 13.3 -11.6 -80.6 37.5 29.5 85.6 315.0 -119.6 -193.0 98.1 -20.0 0.0

Index EPS PER (x) EPS Growth (%) YTD EPS Revision (%)

Source: Bloomberg, KS Research
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Fig 1    SET Index and Major Sectors: Bloomberg Consensus Forecasts & Valuations

ภาวะตลาดหุ้น7



Fig 2    Total Confirmed Cases and 7-day Moving Average

Source: CCSA and KS Research
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Fig 2 Total Confirmed Cases and 7-day Moving Average Fig 3 Tourist Arrival Estimate 

Source: CCSA and KS Research Source: CCSA and KS Research 

สภาสมาคมทา่อากาศยานระหว่างประเทศ (ACI) ระบุว่าจํานวนผูโ้ดยสารทั่วโลกในปีนี้จะสงูถงึ 4.6 พันลา้นคน คดิ
เป็นครึง่หนึง่ของปี 2562 โดยจํานวนผูโ้ดยสารจะเพิม่ขึน้เป็น 6.6 พันลา้นคนในปี 2565 แตจ่ะยังคงนอ้ยกวา่ตัวเลขใน
ปี 2562 อยู่รอ้ยละ 28.3 คาดว่าจํานวนนักทอ่งเทีย่วต่างชาตจิะอยู่ที ่0.3 ลา้นคนและ 12.1 ลา้นคนในปี 2564-2565 
หลังการเปิดประเทศในเดอืนพฤศจกิายน 2564 (บนสมมตฐิานทีนั่กทอ่งเทีย่วจนีเดนิทางเขา้ไทยในครึง่ปีหลังของปี 
2565) อัตราการเขา้พักในโรงแรมทั่วประเทศเพิม่ขึน้เป็นรอ้ยละ 23.5 ในเดอืนตลุาคม 2564 เทยีบกับรอ้ยละ 15.5 
ในเดอืนกันยายน 2564 คาดว่าตัวเลขจะสงูขึน้เรือ่ยๆ ในเดอืนต่อไป จากนักท่องเทีย่วในประเทศและนักท่องเที่ยว
ตา่งชาตทิีเ่พิม่ขึน้ในชว่งไฮซซีั่น (เดอืนธันวาคม-เมษายน) นักทอ่งเทีย่วตา่งชาตสิว่นใหญ่น่าจะเป็นนักเดนิทางอสิระ 
(FITs) ขณะทีนั่กทอ่งเทีย่วกรุ๊ปทัวรน์่าจะเริม่เดนิทางมาไทยในชว่งไฮซซีัน่หนา้ (เดอืนธันวาคม  2565-เดอืนเมษายน 
2566) คา่เงนิดอลลารส์หรัฐฯ ตอ่บาท ทีแ่ข็งคา่ขึน้ (+10% เทยีบกับชว่งสิน้ปี 2562) ยโูรตอ่บาท (+14% เทยีบกับ
ช่วงสิน้ปี 2565) และดอลลาร๋ออสเตรเลีย/บาท (+17% เทียบกับช่วงสิน้ปี 2565) ที่แข็งค่าขึน้ และ Pent-Up 
Demand จะชว่ยหนุนจํานวนนักทอ่งเทีย่วขาเขา้ใหเ้ดนิทางเขา้ประเทศ 

2) การเรง่มาตรการกระตุน้เศรษฐกจิของรฐับาลและการลงทนุในโครงสรา้งพืน้ฐาน

เราคาดว่ารัฐบาลจะอนุมัตมิาตรการกระตุน้เศรษฐกจิและโครงการโครงสรา้งพื้นฐาน เพือ่กระตุน้การบรโิภคและการ
ลงทนุภายในประเทศกอ่นการเลอืกตัง้ แหลง่ทีม่าของเงนิทนุน่าจะไดรั้บการสนับสนุนจากกองทนุฉุกเฉนิจํานวน 5.87 
แสนลา้นบาท จากงบประมาณปี 2565 และอกี 3.00 แสนลา้นบาท จากพระราชกําหนดกูเ้งนิฉุกเฉนิเพือ่แกปั้ญหาโค
วดิ 19 มลูคา่ 5 แสนลา้นบาท รัฐบาลยังสามารถกูเ้งนิเพิม่ไดอ้กี 1 ลา้นลา้นบาท เพือ่เสนอมาตรการกระตุน้เศรษฐกจิ 
หรอืโครงการโครงสรา้งพืน้ฐานเพิม่เตมิ หลังเพดานหนี้ไดถ้กูปรับขึน้เป็นรอ้ยละ 70 ทัง้นี้ ประมาณการหนี้สาธารณะปี 
2565 ต่อ GDP อยู่ทีร่อ้ยละ 63.8 เทยีบกับระดับปัจจุบันที ่9.3 ลา้นลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 58.15 ของ GDP (GDP ที่
เป็นตัวเงนิที ่16 ลา้นลา้นบาท) 

Fig 4 2020-2022 Government Budget Plan Fig 5 Thai Exports Vs. Global GDP Growth 

Source: Ministry of Finance Source: IMF, BOT 
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Fig 3    Tourist Arrival Estimate 

Source: CCSA and KS Research
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Fig 2 Total Confirmed Cases and 7-day Moving Average Fig 3 Tourist Arrival Estimate 

Source: CCSA and KS Research Source: CCSA and KS Research 
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ปัจจัยบวก

1)	 นักท่องเที่ยวขาเข้าที่กลับมาหลังเปิดประเทศ และ Pent Up Demand 
	 ประเทศไทยรายงานจำ�นวนผู้ติดเชื้อยืนยันผู้ป่วยหนักและผู้เสียชีวิตท่ีลดลงอย่างต่อเน่ือง และมีผู้ได้รับวัคซีน 
จำ�นวน 128.6 ล้านโดส ภายในสิ้นปี 2564 และอัตราการฉีดวัคซีนจะสูงถึงร้อยละ 75 และร้อยละ 76 สำ�หรับโดสแรก 
และโดสที่สองตามลำ�ดับ ภายในสิ้นปี 2564 ซึ่งจะช่วยสร้างภูมิคุ้มกันให้กับประชาชน เพ่ือป้องกันการติดเชื้อ 
และการรกัษาตวัในโรงพยาบาล การเปดิประเทศนา่จะเปน็ไปอย่างราบรืน่ จากการเรง่ฉดีวัคซนีและยาตา้นไวรสัโควิด 19  
รฐัมนตรว่ีาการกระทรวงทอ่งเทีย่วและกีฬากลา่ววา่ โอไมครอนจะไมก่ระทบแผนเปดิประเทศของไทยนอกจากจะเกิด
การระบาดจนเข้าขั้นวิกฤติ

8



	 สภาสมาคมท่าอากาศยานระหว่างประเทศ (ACI) ระบุว่าจำ�นวนผูโ้ดยสารท่ัวโลกในปน้ีีจะสูงถงึ 4.6 พันล้านคน  
คิดเป็นคร่ึงหน่ึงของปี 2562 โดยจำ�นวนผู้โดยสารจะเพ่ิมข้ึนเป็น 6.6 พันล้านคน ในปี 2565 แต่จะยังคงน้อยกว่า 
ตัวเลขในปี 2562 อยู่ร้อยละ 28.3 คาดว่าจำ�นวนนักท่องเท่ียวต่างชาติจะอยู่ท่ี 0.3 ล้านคน และ 12.1 ล้านคน 
ในปี 2564 - 2565 หลังการเปิดประเทศในเดือนพฤศจิกายน 2564 (บนสมมติฐานที่นักท่องเที่ยวจีนเดินทางเข้าไทย 
ในครึ่งปีหลังของปี 2565) อัตราการเข้าพักในโรงแรมทั่วประเทศเพ่ิมขึ้นเป็นร้อยละ 23.5 ในเดือนตุลาคม 2564  
เทยีบกับรอ้ยละ 15.5 ในเดอืนกันยายน 2564 คาดว่าตวัเลขจะสงูขึน้เรือ่ยๆ ในเดอืนต่อไป จากนกัท่องเท่ียวในประเทศ 
และนักท่องเที่ยวต่างชาติท่ีเพ่ิมขึ้นในช่วงไฮซีซั่น (เดือนธันวาคม 2564 - เมษายน 2565) นักท่องเท่ียวต่างชาติ 
ส่วนใหญ่น่าจะเป็นนักเดินทางอิสระ (FITs) ขณะที่นักท่องเที่ยวกรุ๊ปทัวร์น่าจะเริ่มเดินทางมาไทยในช่วงไฮซีซั่นหน้า  
(เดือนธันวาคม 2565 - เมษายน 2566) ค่าเงินดอลลาร์สหรัฐฯ ต่อบาท ท่ีแข็งค่าขึ้น (+10% เทียบกับ 
ช่วงสิ้นปี 2562) ยูโรต่อบาท (+14% เทียบกับช่วงส้ินปี 2565) และดอลลาร์ออสเตรเลียต่อบาท (+17% เทียบกับ 
ช่วงสิ้นปี 2565) ที่แข็งค่าขึ้น และ Pent Up Demand จะช่วยหนุนจำ�นวนนักท่องเที่ยวขาเข้าให้เดินทางเข้าประเทศ

2)	 การเร่งมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของรัฐบาลและการลงทุนในโครงสร้างพื้นฐาน 
	 คาดว่ารัฐบาลจะอนุมัติมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจและโครงการโครงสร้างพ้ืนฐาน เพ่ือกระตุ้นการบริโภค 
และการลงทุนภายในประเทศก่อนการเลือกตั้ง แหล่งที่มาของเงินทุนน่าจะได้รับการสนับสนุนจากกองทุนฉุกเฉิน
จำ�นวน 5.87 แสนล้านบาท จากงบประมาณปี 2565 และอีก 3.00 แสนล้านบาท จากพระราชกำ�หนดกู้เงินฉุกเฉิน
เพื่อแก้ปัญหาโควิด 19 มูลค่า 5 แสนล้านบาท รัฐบาลยังสามารถกู้เงินเพิ่มได้อีก 1 ล้านล้านบาท เพื่อเสนอมาตรการ
กระตุน้เศรษฐกิจหรอืโครงการโครงสรา้งพ้ืนฐานเพ่ิมเติม หลงัเพดานหนีไ้ดถู้กปรบัข้ึนเปน็รอ้ยละ 70 ท้ังนี ้ประมาณการ 
หน้ีสาธารณะปี 2565 ต่อ GDP อยู่ที่ร้อยละ 63.8 เทียบกับระดับปัจจุบันท่ี 9.3 ล้านล้านบาท หรือร้อยละ 58.15  
ของ GDP (GDP ที่เป็นตัวเงินที่ 16 ล้านล้านบาท)

ภาวะตลาดหุ้น9
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Source: Ministry of Finance

Fig 5    Thai Exports Vs. Global GDP Growth

Source: IMF, BOT
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Fig 2 Total Confirmed Cases and 7-day Moving Average Fig 3 Tourist Arrival Estimate 

Source: CCSA and KS Research Source: CCSA and KS Research 
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2565) อัตราการเขา้พักในโรงแรมทั่วประเทศเพิม่ขึน้เป็นรอ้ยละ 23.5 ในเดอืนตลุาคม 2564 เทยีบกับรอ้ยละ 15.5 
ในเดอืนกันยายน 2564 คาดว่าตัวเลขจะสงูขึน้เรือ่ยๆ ในเดอืนต่อไป จากนักท่องเทีย่วในประเทศและนักท่องเที่ยว
ตา่งชาตทิีเ่พิม่ขึน้ในชว่งไฮซซีั่น (เดอืนธันวาคม-เมษายน) นักทอ่งเทีย่วตา่งชาตสิว่นใหญ่น่าจะเป็นนักเดนิทางอสิระ 
(FITs) ขณะทีนั่กทอ่งเทีย่วกรุ๊ปทัวรน์่าจะเริม่เดนิทางมาไทยในชว่งไฮซซีัน่หนา้ (เดอืนธันวาคม  2565-เดอืนเมษายน 
2566) คา่เงนิดอลลารส์หรัฐฯ ตอ่บาท ทีแ่ข็งคา่ขึน้ (+10% เทยีบกับชว่งสิน้ปี 2562) ยโูรตอ่บาท (+14% เทยีบกับ
ช่วงสิน้ปี 2565) และดอลลาร๋ออสเตรเลีย/บาท (+17% เทียบกับช่วงสิน้ปี 2565) ที่แข็งค่าขึน้ และ Pent-Up 
Demand จะชว่ยหนุนจํานวนนักทอ่งเทีย่วขาเขา้ใหเ้ดนิทางเขา้ประเทศ 

2) การเรง่มาตรการกระตุน้เศรษฐกจิของรฐับาลและการลงทนุในโครงสรา้งพืน้ฐาน

เราคาดวา่รัฐบาลจะอนุมัตมิาตรการกระตุน้เศรษฐกจิและโครงการโครงสรา้งพื้นฐาน เพือ่กระตุน้การบรโิภคและการ
ลงทนุภายในประเทศกอ่นการเลอืกตัง้ แหลง่ทีม่าของเงนิทนุน่าจะไดรั้บการสนับสนุนจากกองทนุฉุกเฉนิจํานวน 5.87 
แสนลา้นบาท จากงบประมาณปี 2565 และอกี 3.00 แสนลา้นบาท จากพระราชกําหนดกูเ้งนิฉุกเฉนิเพือ่แกปั้ญหาโค
วดิ 19 มลูคา่ 5 แสนลา้นบาท รัฐบาลยังสามารถกูเ้งนิเพิม่ไดอ้กี 1 ลา้นลา้นบาท เพือ่เสนอมาตรการกระตุน้เศรษฐกจิ 
หรอืโครงการโครงสรา้งพืน้ฐานเพิม่เตมิ หลังเพดานหนี้ไดถ้กูปรับขึน้เป็นรอ้ยละ 70 ทัง้นี้ ประมาณการหนี้สาธารณะปี 
2565 ต่อ GDP อยู่ทีร่อ้ยละ 63.8 เทยีบกับระดับปัจจุบันที ่9.3 ลา้นลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 58.15 ของ GDP (GDP ที่
เป็นตัวเงนิที ่16 ลา้นลา้นบาท) 

Fig 4 2020-2022 Government Budget Plan Fig 5 Thai Exports Vs. Global GDP Growth 

Source: Ministry of Finance Source: IMF, BOT 
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Fig 2 Total Confirmed Cases and 7-day Moving Average Fig 3 Tourist Arrival Estimate 

Source: CCSA and KS Research Source: CCSA and KS Research 
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Fig 6    Section 301 China Tariff Lists 

Source: www.costinsights.com, www.piie.com, and KS Research
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3) GDP โลกในปี 2565 คาดจะยงัคงเตบิโตแข็งแกรง่และชว่ยหนุนการสง่ออกของไทย

IMF ประเมนิการเตบิโตของ GDP ทั่วโลกว่าจะเตบิโตรอ้ยละ 4.9 YoY จากการฉีดวัคซนี การสนับสนุนทางนโยบาย 
และเงื่อนไขทางการเงนิที่ไดรั้บการสนับสนุนอย่างต่อเนื่อง วาระของประธานาธบิดี โจ ไบเดนของสหรัฐฯ จะเป็น
ความพยายามในการใชจ้่ายครัง้ใหญ่ทีส่ดุของรัฐบาล นับตัง้แตน่โยบาย New Deal ในชว่งทศวรรษที ่1930 ประมาณ
การรวมถงึแพ็คเกจโครงการโครงสรา้งพื้นฐานมูลค่า 1.2 ลา้นลา้นดอลล่ารส์หรัฐฯ และแผน “Build Back Better” 
มูลค่าเกอืบ 2 ลา้นลา้นดอลล่ารส์หรัฐฯ ในระยะเวลา 10 ปี จับตาดูอัตราภาษีศุลกากรระหว่างสหรัฐฯ กับจนีทีล่ดลง 
ซึง่จะชว่ยกระตุน้การคา้โลกและลดอัตราเงนิเฟ้อ ทัง้นี้ อตัราภาษีศลุกากรฝ่ายเดยีวทีเ่รยีกเกบ็จากสนิคา้จนีมูลคา่ 3.7 
แสนลา้นดอลลารส์หรัฐฯ โดยรัฐบาลทรัมป์ สง่ผลใหอ้ัตราภาษีศลุกากรสหรัฐฯ สําหรับสนิคา้นําเขา้จากจนีสงูขึน้ โดย
เฉลีย่จากรอ้ยละ 3.1 ในปี 2561 เป็นรอ้ยละ 19.3 ภายในสิน้ปี 2562 

Fig 6 Section 301 China Tariff Lists Fig 7 US Fiscal Spending/Person, Adjusted for Inflation 

Source: www.costinsights.com, www.piie.com, and KS Research Source: The Washington Post 

4) กระแสเงนิไหลเขา้มายงัประเทศไทยเพราะตลาดหุน้ไทยยงั Laggard ตลาดหุน้ท ัว่โลกกอปรกบั
ภาพรวมของสภาวะเศรษฐกจิตา่งประเทศทีอ่อ่นตวัลง

ความเชื่อมั่นของตลาดการเงินส่วนใหญ่ถูกปรับใหเ้ขา้กับแนวโนม้นโยบาย ขณะที่การฟ้ืนตัวไดดํ้าเนินไปต่อไป 
อย่างไรก็ตาม แนวโนม้เงนิเฟ้อทีเ่พิม่สงูขึน้ อาจนําไปสูน่โยบายการเงนิทีเ่ขม้งวดในระบบเศรษฐกจิขัน้สงูในชว่งครึง่
หลังของปี 2565 สภาพคลอ่งยังคงสงู โดยปรมิาณเงนิในระบบแบบ M3 เตบิโต 2.2% YTD เป็น 23.5 ลา้นลา้นบาท 
ในเดอืนกันยายน 2564 ธนาคารแห่งประเทศไทย คงอัตราดอกเบีย้นโยบาย เพือ่รองรับการฟ้ืนตัวของเศรษฐกจิใน
ประเทศในปี 2565 

Fig 8  BOT will Maintain Policy Rate at 0.50% in 2022 Fig 9  Thailand’s M3 (as of Sep. 2021) 

Source: Bloomberg and KS Research Source: Bloomberg and KS Research (as of 29 September 2021) 
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3) 	 GDP โลกในปี 2565 คาดว่าจะยังคงเติบโตแข็งแกร่งและช่วยหนุนการส่งออกของไทย
	 IMF ประเมินการเติบโตของ GDP ทั่วโลกว่าจะเติบโตร้อยละ 4.9 YoY จากการฉีดวัคซีน การสนับสนุนทางนโยบาย และเงื่อนไข
ทางการเงินที่ได้รับการสนับสนุนอย่างต่อเน่ือง วาระของประธานาธิบดีโจ ไบเดน ของสหรัฐฯ จะเป็นความพยายามในการใช้จ่าย 
ครัง้ใหญ่ท่ีสดุของรฐับาล นับตัง้แตน่โยบาย New Deal ในชว่งทศวรรษท่ี 1930 ประมาณการรวมถึงแพ็กเกจโครงการโครงสรา้งพ้ืนฐาน 
มูลค่า 1.2 ล้านล้านดอลลาร์สหรัฐฯ และแผน “Build Back Better” มูลค่าเกือบ 2 ล้านล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ในระยะเวลา 10 ปี  
จับตาดูอัตราภาษีศุลกากรระหว่างสหรัฐฯ กับจีนที่ลดลง ซึ่งจะช่วยกระตุ้นการค้าโลกและลดอัตราเงินเฟ้อ ทั้งนี้ อัตราภาษีศุลกากร 
ฝ่ายเดียวที่เรียกเก็บจากสินค้าจีนมูลค่า 3.7 แสนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ โดยรัฐบาลทรัมป์ ส่งผลให้อัตราภาษีศุลกากรสหรัฐฯ  
สำ�หรับสินค้านำ�เข้าจากจีนสูงขึ้น โดยเฉลี่ยจากร้อยละ 3.1 ในปี 2561 เป็นร้อยละ 19.3 ภายในสิ้นปี 2562
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ในช่วงครึ่งหลังของปี 2565 สภาพคล่องยังคงสูง โดยปริมาณเงินในระบบแบบ M3 เติบโตร้อยละ 2.2 YTD  
เป็น 23.5 ล้านล้านบาท ในเดือนกันยายน 2564 ธนาคารแห่งประเทศไทยคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายเพ่ือรองรับ 
การฟื้นตัวของเศรษฐกิจในประเทศในปี 2565

Fig 8    BOT Will Maintain Policy Rate at 0.50% in 2022

Source: Bloomberg and KS Research
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Fig 9    Thailand’s M3 (as of September 2021)

Source: Bloomberg and KS Research (as of September 29, 2021)
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อุตสาหกรรมและหุ้นรายตัว

	 เราได้นำ� BBL, AOT, AMATA, BGC, ASK และ CK ออกไป และแทนที่ด้วย OSP, LH, STEC, SPRC, PTG, 
GFPT, EPG, BLA, SCB และ ADVANC ปัจจุบันมีธีมการลงทุนทั้งหมด 6 รูปแบบ ได้แก่ 
	 •	 การเลอืกตัง้ (CPALL, OSP, LH และ STEC) คาดว่ารฐับาลจะผา่นมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจและโครงสรา้ง
พ้ืนฐานเพ่ือกระตุ้นการบริโภคและการลงทุนภายในประเทศก่อนการเลือกตั้ง ส่ิงน้ีจะช่วยสนับสนุน GDP ปี 2565  
ให้เติบโตประมาณร้อยละ 4
	 •	 ความต้องการเดินทางที่เพิ่มขึ้น (SPRC และ AWC) การเดินทางระหว่างประเทศในปี 2565 อาจเพิ่มขึ้น 
2 - 3 เท่าจากระดับปกติ เนื่องจาก “อุปสงค์ที่ถูกจำ�กัดไว้” ซึ่งจะช่วยกระตุ้น GRM ของ SPRC และอัตราการเข้าจอง
พื้นที่ของ AWC
	 •	 สินค้ากลุ่ม Anti-commodity (PTG, GFPT, EPG และ BGRIM) สินค้ากลุ่ม Anti-commodity จะขายดี 
เมื่อราคาตกลง ราคาที่ลดลงจากการผ่อนคลายข้อจำ�กัดด้านอุปทานในปี 2565 จะเปิด “โอกาสในการเทรด”
	 •	 อัตราดอกเบีย้ท่ีสงูขึน้ (BLA และ SCB) นโยบายการเงนิทีเ่ขม้งวดขึน้หลงัสถานการณ์โควิด 19 จะสง่ผลให ้
อัตราดอกเบ้ียสูงข้ึน ซ่ึงน่าจะเป็นประโยชน์ต่อการเติบโตของสินเช่ือธนาคารและ NIM และยังช่วยเพ่ิม ROI ให้กับบริษัท
ประกันภัย
	 •	 ผู้ได้รับประโยชน์จากการเติบโตในอุตสาหกรรมยานยนต์ (KCE) ยอดขายรถยนต์ ICE และ EV  
ที่เพิ่มขึ้นจะช่วยขับเคลื่อนการเติบโตของ PCB
	 •	 การใช้ข้อมูลมือถือท่ีเพิ่มขึ้นภายใต้ 5G (ADVANC) การเปล่ียนผ่านจากยุค 4G ไปยัง 5G, IoT  
และ Metaverse จะเพิ่มอุปสงค์ของข้อมูลมือถือ

Source: Bloomberg, KS Research

Fig 10    Performance of Our Top Picks in 2021
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อตุสาหกรรมและหุน้รายตัว 
เราไดนํ้า BBL, AOT, AMATA, BGC, ASK and CK and replace them with OSP, LH, STEC, SPRC, PTG, GFPT, 
EPG, BLA, SCB, and ADVANC. ออกไป ปัจจุบันเรามธีมีการลงทนุทัง้หมด 6 รูปแบบ ไดแ้ก ่  

► การเลอืกต ัง้ (CPALL, OSP, LH, และ STEC) คาดว่ารัฐบาลจะผ่านมาตรการกระตุน้เศรษฐกจิและโครงสรา้ง
พืน้ฐานเพือ่กระตุน้การบรโิภคและการลงทุนภายในประเทศก่อนการเลอืกตัง้ สิง่นี้จะชว่ยสนับสนุน GDP ปี 2565
ใหเ้ตบิโตประมาณรอ้ยละ 4

► ความตอ้งการเดนิทางทีเ่พิม่ขึน้ (SPRC และ AWC) การเดนิทางระหว่างประเทศในปี 2565 อาจเพิม่ขึน้ 2-3
เท่าจากระดับปกต ิเนื่องจาก “อุปสงคท์ี่ถูกจํากัดไว”้ ซึง่จะช่วยกระตุน้ GRM ของ SPRC และอัตราการเขา้จอง
พืน้ทีข่อง AWC

► สนิคา้กลุ่ม Anti-commodity (PTG, GFPT, EPG, และ BGRIM) สินคา้กลุ่ม Anti-commodity จะขายดี
เมือ่ราคาตกลง ราคาทีล่ดลงจากการผ่อนคลายขอ้จํากัดดา้นอปุทานในปี 2565 จะเปิด “โอกาสในการเทรด”

► อตัราดอกเบีย้ทีสู่งขึน้ (BLA แบะ SCB) นโยบายการเงนิทีเ่ขม้งวดขึน้หลังสถานการณ์โควดิ 19 จะส่งผลให ้
อัตราดอกเบีย้สงูขึน้ ซ ึง่น่าจะเป็นประโยชนต์อ่การเตบิโตของสนิเชือ่ธนาคารและ NIM และยังชว่ยเพิม่ ROI ใหก้ับ
บรษัิทประกันภัย

► ผูไ้ดร้บัประโยชนห์ลกัจากการเตบิโตในอุตสาหกรรมยานยนต ์(KCE) ยอดขายรถยนต์ ICE และ EV ที่
เพิม่ขึน้จะชว่ยขับเคลือ่นการเตบิโตของ PCB

► การใช้ข้อมูลมือถือที่เพิ่มขึน้ภายใต ้5G (ADVANC) การเปลี่ยนผ่านจากยุค 4G ไปยัง 5G , IoT และ
Metaverse จะเพิม่อปุสงคข์องขอ้มลูมอืถอื

Fig 10  Performance of Our Top Picks in 2021 

Source: Bloomberg, KS Research 
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Analyst Certification
 The views expressed in this research report accurately 
reflect the personal views of the analyst(s) about the subject 
security(ies) and subject company(ies); and no part of the 
compensation of the research analyst(s) was, is, or will be, directly 
or indirectly, related to the specific recommendations or views 
expressed in the report.

Investment Ratings
 Outperform: Expected total return of 10 percent or more 
within a 12-month period.
 Neutral: Expected total return between -10 percent and 
10 percent within a 12-month period.
 Underperform: Expected total return of -10 percent or worse 
within a 12-month period.

General Disclaimer
 This document is prepared by Kasikorn Securities Public 
Company Limited (“KS”). This document has been prepared 
for individual clients of KS only and must not, either in whole or 
in part, be copied, photocopied or duplicated in any form or by 
any means or distributed to any other person. If you are not the 
intended recipient you must not use or disclose the information 
in this research in any way. If you received it in error, please 
immediately notify KS by return e-mail and delete the document. 
We do not guarantee the integrity of any e-mails or attached files 
and are not responsible for any changes made to them by any 
other person.  

 This document, including information, data, statements, 
forecasts, analysis and projections contained herein, including 
any expression of opinion, is based on public available information 
or information obtained from sources believed to be reliable, but 
KS does not make any representation or warranty on, assumes 
no responsibilities for nor guarantees the accuracy, completeness, 
correctness or timeliness of such information. KS accepts no 
obligation to correct or update the information or opinions in it. 
The statements or expressions of opinion herein were arrived 
at after due and careful consideration and they were based 
upon such information or sources then, and in our opinion are 
fair and reasonable in the circumstances prevailing at the time. 
The information or expressions of opinion contained herein are 
subject to change without notice.

 Nothing in this document shall be construed as an offer or 
a solicitation of an offer to buy or sell any securities or products, 
or to engage in or refrain from engaging in any transaction. 
In preparing this document, KS did not take into account your 
specific investment objectives, financial situation or particular 
needs. This document is for your information only and is not 
to be taken in substitution for the exercise of your judgment. 
KS salespeople, traders and other professionals may provide 
oral or written market commentary or trading strategies to our 
clients that reflect opinions which are contrary to the opinions 
expressed in this document. Before making an investment 
decision on the basis of this document, you should obtain 
independent financial, legal or other advice and consider the 
appropriateness of investment in light of your particular investment 
needs, objectives and financial circumstances. There are risks 
involved in the investment in securities. KS accepts no liability 
whatsoever for any direct, indirect, consequential or other loss 
(including claim for loss of profit) arising from any use of or 
reliance upon this document and/or further communication 
given in relation to this document.

 Any valuations, opinions, estimates, forecasts, projections, 
ratings or risk assessments herein constitute a judgment as 
of the date of this document, and there can be no assurance 
that future results or events will be consistent with any such 
valuations, opinions, estimates, forecasts, projections, ratings 
or risk assessments. Any valuations, opinions, estimates, 
forecasts, projections, ratings or risk assessments described 
in this document were based upon a number of estimates 
and assumptions and are inherently subject to significant 
uncertainties or contingencies. It can be expected that one or 
more of the estimates on which the valuations, opinions, estimates, 
forecasts, projections, ratings or risk assessments were based 
will not materialize or will vary significantly from actual results. 
Therefore, the inclusion of the valuations, opinions, estimates, 
forecasts, projections, ratings or risk assessments described 
herein is not to be relied upon as a representation and/or 
warranty by KS (i) that such valuations, opinions, estimates, 
forecasts, projections, ratings or risk assessments or their 
underlying assumptions will be achieved, or (ii) that there is 
an assurance that future results or events will be consistent with 
any such valuations, opinions, estimates, forecasts, projections, 
ratings or risk assessments stated therein.

 KS along with its affiliates and/or persons associated with it 
may from time to time have interests in the securities mentioned 
in this document. KS and its associates, their directors and/or 
employees may have positions in, and may effect transactions 
in securities mentioned herein and may also perform or seek 
to perform broking, investment banking, advisory and other 
securities services for companies mentioned in this document. 

Corporate Governance Report Disclaimer

 The disclosure of the survey result of the Thai Institute of 
Directors Association (“IOD”) regarding corporate governance 
is made pursuant to the policy of the Office of the Securities 
and Exchange Commission. The survey of the IOD is based on 
the information of companies listed on The Stock Exchange of 
Thailand and the Market of Alternative Investment disclosed to 
the public and able to be accessed by a general public investor 
at http://www.thai-iod.com/en/publications-detail.asp?id=170. 
The result, therefore, is from the perspective of a third party. 
It is not an evaluation of operation and is not based on inside 
information.

 The survey result is as of the data appearing in the 
Corporate Governance Report of Thai Listed Companies. 
As a result, the survey result may be changed after that date. 
KS does not confirm nor certify the accuracy of such survey result.

Structured Notes and Derivative Warrants Disclaimer

 KS may be the issuer of structured notes on these securities.

 KS acts as market maker and issuer of Derivative Warrants 
(“DWs”) on the underlying stocks listed below. Investors should 
carefully read the details of the DWs in the prospectus before 
making any investment decisions.

 DWs Underlying Stocks: ADVANC, AMATA, AOT, AWC, 
BANPU, BBL, BDMS, BEM, BGRIM, BJC, CBG, CHG, CK, CKP, 
COM7, CPALL, CPF, CPN, CRC, DOHOME, DTAC, EA, GPSC, 
GULF, GUNKUL, HMPRO, INTUCH, IRPC, IVL, JMART, JMT, 
KCE, KKP, KTC, MINT, MTC, OR, OSP, PLANB, PRM, PTG, PTT, 
PTTEP, PTTGC, RBF, SAWAD, SCB, SCC, SCGP, SET50, SPRC, 
STA, STEC, STGT, TASCO, TISCO, TOP, TQM, TU, VGI, and WHA.

Disclaimer: The information, statements, forecasts and projections contained herein, including any expression of opinion, are based upon sources believed to be reliable, 
but their accuracy completeness or correctness are not guaranteed. Expressions of opinion herein were arrived at after due and careful consideration. They were 
based upon the best information then known to us and in our opinion were fair and reasonable in the circumstances prevailing at the time. Expressions of opinion 
contained herein are subject to change without notice. Kasikorn Securities Public Company Limited may also be the issuer of structured notes on securities that are 
constituents of the SET50 Index.
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4 ปจจัยหลักที่ตองจับตาตอในป 2565

 เร่ืองแรกคงหนีไมพนสถานการณระบาดและการกลายพันธุของโควิด 19 โดย ณ ปจจุบัน 
สายพันธุใหม “โอไมครอน” กลับมาสรางความกังวลใหกับนักลงทุนท่ัวโลกอีกครั้ง ขอมูลเบื้องตน
บงชี้วา “โอไมครอน” อาจแพรระบาดไดงายกวา “เดลตา” แตอาการโดยรวมไมรุนแรง แตขอมูล
ในปจจบุนัยังไมเพียงพอท่ีจะนํามาเปนขอสรปุทีช่ดัเจนได อยางไรก็ตาม คาดวาผูผลิตวัคซนีจะสามารถ
ผลิตวัคซีนสูตรใหมไดภายในตนป 2565 และมีประสิทธิภาพการปองกันท่ีดีเพียงพอ จึงไมนาจะมี
การใชมาตรการล็อกดาวนที่เขมงวดเหมือนในอดีต ประเด็นถัดมาคือ ปญหาหวงโซอุปทาน 
(Supply Chain Disruption) ที่ระบบการผลิตไมสามารถทํางานไดเต็มที่และมีปญหาคอขวด
ดานการขนสง โดยจะเหน็ไดวาดชัน ีPMI ภาคการผลติมสีญัญาณชะลอตวัลงในหลายประเทศทัว่โลก 
เน่ืองจากการขาดแคลนช้ินสวน ทําใหไมสามารถผลิตสินคาไดตามเปาหมาย เรามองวาปญหาน้ี
นาจะคล่ีคลายไดในป 2565 โดยปจจุบันเร่ิมเห็นอัตราคาขนสงชะลอลงบางแลว อยางไรก็ดี 
การขาดแคลนสินคาและพลังงานทามกลางความตองการซื้อสินคาท่ีขยายตัวข้ึนอยางมาก 
สงผลใหราคาสินคาปรับตัวสูงขึ้น และทําใหดัชนีเงินเฟอท่ัวโลกทรงตัวในระดับสูง โดยคาดวา
จะยังทรงตัวในระดับที่สูงกวาเปาหมายของธนาคารกลางหลายแหงตอเน่ืองไปถึงตนป 2565 
กอนท่ีจะลดลงอยางรวดเร็วในชวงคร่ึงหลังของป นอกจากน้ัน หลายอุตสาหกรรมเผชิญกับปญหา
ตนทุนการผลิตท่ีสูงขึ้น โดยเฉพาะตนทุนดานพลังงานรวมถึงคาจางจากการขาดแคลนแรงงาน
ที่เหมาะสม เปนอีกหน่ึงปจจัยท่ีเขามาหนุนใหเงินเฟอยังทรงตัวในระดับสูงตอไป สืบเนื่องจาก
ปญหาเงินเฟอ ปจจัยสุดทายท่ีนาจับตามองคือแนวทางการปรับเปลี่ยนนโยบายทางการเงิน
ของประเทศแกนหลัก ไมวาจะเปนสหรัฐฯ ซึ่งอาจจะยุติการทํา QE เร็วกวาเดิม (เพ่ิมวงเงิน
การลด QE เปนมากกวา 15,000 ลานดอลลารสหรัฐฯ ตอเดือน) ขณะท่ีตลาดคาดอาจเห็น
การข้ึนดอกเบ้ียไดภายในป 2565 ขึ้นอยูกับความรุนแรงของเงินเฟอ สวนธนาคารกลางอังกฤษ
คาดจะเปนประเทศแรกของกลุมพัฒนาแลวท่ีขึ้นดอกเบี้ยในเดือนธันวาคม 2564 ขณะท่ียุโรป
จะยังคงใชอัตราดอกเบ้ียติดลบตอเน่ืองไปถึงป 2565

เขาเดือนสุดทายของปฉลู 

นับเปนเวลาเกือบ 2 ปแลวที่โรคโควิด 19 

ไดวนเวียนอยูกับเรา คงยังไมมีใครใหคําตอบไดวา

โควิด 19 จะหายไปจากโลกน้ีเมื่อไร

มีเพียงแตวาเราจะใชชีวิตอยูกับมันอยางไร

เชนเดียวกับเรื่องของการลงทุน เราจะทําอยางไร

ใหพอรตการลงทุนของเราเติบโตไดในทุกสภาวะตลาด

มีปจจัยอะไรใหเรายังตองจับตา และธีมท่ีนาสนใจ

สําหรับการลงทุนในปขาลนี้มีอะไรบาง 

ชองทางการลงทุน17



4 ธีมการลงทุนในป 2565

 ธีมแรก “Heal the World” นบัเปน Mega Trend ทีม่คีวามสําคัญ
ตอตลาดหุนในทศวรรษหนาและตอๆ ไป ตามแนวโนมการเติบโต
แนวย่ังยืนบนธีมลดโลกรอนและระบบเศรษฐกิจหมนุเวียน (Circular 
Economy) ทีเ่นนการใชทรพัยากรอยางคุมคาท่ีสดุในทุกกระบวนการ 
ลดอัตราการเกิดของเสีย ลดการเกิดกาซคารบอนไดออกไซด อาศัย
นวัตกรรมในการชวยใหประชาชนมีชีวิตความเปนอยูและสุขภาพท่ีดีข้ึน 
ลดความเหลื่อมลํ้าทางสังคม ฯลฯ ธีมถัดมา “Asia Comeback” 
หลังจากที่เศรษฐกิจฝงประเทศพัฒนาแลวอยางสหรัฐฯ และยุโรป
ไดผานการเติบโตสงูสุดไปแลวในปนี ้ขณะท่ีฝงเอเชียเผชิญแรงกดดัน
ทีม่ากกวา ไมวาจะเปนการระบาดในหลายประเทศและการฉีดวัคซีน
ที่ลาชา ทําใหการผอนคลายมาตรการล็อกดาวนเกิดข้ึนชากวา
ฝงประเทศพัฒนาแลว อีกท้ังมีปญหาหวงโซอุปทาน ขาดแคลน
พลังงาน และการท่ีทางการจีนเขามากํากับดูแลภาคสวนตางๆ 
ซึ่งมองวาปญหาเหลาน้ีจะคลี่คลายในป 2565 หนุนใหเศรษฐกิจ
ของเอเชียจะกลับมาเติบโตไดในระดับสูง อีกท้ังธนาคารกลาง
ในภูมิภาคเอเชียสวนใหญยังจําเปนตองคงอัตราดอกเบ้ียไวใน
ระดับตํ่า และใชมาตรการกระตุนเศรษฐกิจ เพ่ือสนับสนุนการฟนตัว
ทางเศรษฐกิจตอไปในป 2565 และหากพิจารณาจากมุมตลาดหุน 
การปรับตัวข้ึนในปนี้ยังนอยกวาฝงสหรัฐฯ และยุโรป (Laggard) 
ขณะท่ีมี Valuation ที่ตํ่ากวา ลวนเปนปจจัยสนับสนุนการเขาลงทุน

ในหุนภูมิภาคเอเชีย สําหรับธีมที่สาม “Riding on the Frontier” 
เปนประเทศอ่ืนไมไดนอกจากเวียดนามที่สรางผลงานในป 2564 
ไดโดดเดน นักลงทุนตางชาติสนใจเขาลงทุนท้ังในภาคอุตสาหกรรม
และตลาดการเงิน เรายังคงเห็นโอกาสการเติบโตที่ดีตอเน่ือง
ในป 2565 ทั้งในแงของเศรษฐกิจและตลาดหุน ทายท่ีสุด “Thailand 
Reopening” บนสมมติฐานท่ีวาไทยจะสามารถเปดประเทศ
ไดตามแผนของรัฐบาล ซึ่งแนนอนวาจะชวยหนุนการบริโภค
และการใชจายในประเทศ
 แมความผันผวนในระยะส้ันจะยังสูงในชวงท่ียังตองรอ
ความชัดเจนจากการระบาดของสายพันธุโอไมครอน ซึ่งไดเริ่ม
ระบาดไปหลายประเทศท่ัวโลกแลว  สิ่ง ท่ีนักลงทุนทําไดคือ
ตองตดิตามสถานการณอยางใกลชดิ ใชความระมดัระวังในการลงทนุ 
และใหความสําคัญตอการกระจายการลงทุนเพ่ือลดความเสี่ยง
ของพอรต แลวเราจะผานโอไมครอนไปดวยกัน รวมถึงมีโอกาส
สรางผลตอบแทนที่ดีไดผานการลงทุนในระยะยาว

Disclaimer:
ผูลงทุนโปรดทําความเขาใจลักษณะสินคา 
เง่ือนไขของผลตอบแทนและความเสี่ยงกอนตัดสินใจลงทุน
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DJSI 
ดัชนีความยั่งยืนระดับโลก  
คัดเลือกธนาคารกสิกรไทย
เปนสมาชิก 6 ปซอน 
ธนาคารแรกของไทย 
ดวยคะแนนมิติธรรมาภิบาล
และเศรษฐกิจสูงอันดับหนึ่ง
ของกลุมธนาคารทั่วโลก
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ธนาคารกสิกรไทยยึดตําแหนงในดัชนีความยั่งยืนดาวโจนส ประจําป 2564 

หรือ Dow Jones Sustainability Indices (DJSI) 2021 ทั้งในระดับโลก (World) 

และกลุมตลาดเกิดใหม (Emerging Markets) ตอเนื่องเปนปที่ 6 เปนธนาคารแรกของไทย 

ดวยคะแนนมิติธรรมาภิบาล-เศรษฐกิจอันดับหนึ่งของกลุมธนาคารทั่วโลก 

และมีคะแนนรวมท้ัง 3 มิติ คือ สิ่งแวดลอม สังคม และธรรมาภิบาลและเศรษฐกิจ 

สูงที่สุดเปนอันดับสองในกลุมธนาคารท่ัวโลก และสูงเปนอันดับหนึ่งในกลุมธนาคาร

ภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต เปนปที่ 2 ติดตอกัน ทามกลางความทาทาย

จากการแพรระบาดของโรคโควิด 19 พรอมเดินหนารวมผลักดันการพัฒนาอยางย่ังยืน

ของประเทศและประชาคมโลก
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 นางสาวขตัตยิา อินทรวิชยั ประธานเจาหนาทีบ่รหิาร ธนาคารกสกิรไทย 
เปดเผยวา ธนาคารกสกิรไทยไดรบัการคดัเลอืกเปนสมาชกิดัชนคีวามย่ังยืนดาวโจนส 
จัดทําข้ึนโดย S&P Global ประจําป 2564 หรือ Dow Jones Sustainability Indices 
(DJSI) 2021 ซึง่เปนดชันวัีดมาตรฐานการดาํเนินธุรกิจอยางย่ังยืนท่ีไดรบัการยอมรบั
จากบริษัทชั้นนําท่ัวโลก ทั้งในกลุมดัชนีระดับโลก DJSI World และกลุมดัชนี
ตลาดเกิดใหม DJSI Emerging Markets สําหรับป 2564 มีธนาคารช้ันนําท่ัวโลก
ไดรับเทียบเชิญและเขารวมจํานวน 340 แหง ทุกธนาคารจะตองไดรับการประเมิน
การจัดการท่ีย่ังยืนขององคกรในมิตสิิง่แวดลอม สงัคม และธรรมาภิบาลและเศรษฐกิจ 
(Environmental Dimension, Social Dimension and Governance and Economic 
Dimension)  

DOW JONES 
SUSTAINABILITY 
INDICES (DJSI) 2021
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เกี่ยวกับดัชนีความย่ังยืนดาวโจนส 

ดัชนีความย่ังยืนดาวโจนส (Dow Jones Sustainability Indices: DJSI) จัดทําข้ึนโดย S&P Global เปนดัชนี
หลักทรัพยที่ประเมินประสิทธิภาพการดําเนินธุรกิจตามแนวทางการพัฒนาอยางย่ังยืนในมิติสิ่งแวดลอม 
สังคม และธรรมาภิบาลและเศรษฐกิจ (Environmental Dimension, Social Dimension and Governance 
and Economic Dimension) ซ่ึงเปนท่ียอมรับในแวดวงธุรกิจระดับโลก รวมทั้งเปนดัชนีที่กองทุนตางๆ 
จากท่ัวโลกใชเปนเกณฑอางองิในการพิจารณาการลงทุน โดยมัน่ใจวาบรษิทัท่ีไดรบัการรบัรอง DJSI จะสามารถ
สรางผลตอบแทนท่ีดีและย่ังยืนใหกับผูลงทุน ดวยเหตุนี้ บริษัทในตลาดทุนหลายแหงท่ัวโลกจึงตางมุงหวัง
ที่จะไดรับคัดเลือกใหติดอันดับ DJSI ในแตละป สําหรับป 2564 มีบริษัทท่ัวโลกกวา 11,000 แหง ที่เขารับ
การประเมิน และมีบริษัทท่ีผานการประเมินเขาดัชนี DJSI World ประจําป 2564 จํานวนกวา 300 แหงท่ัวโลก 
โดยการประเมินผลงานผูสมคัรในแตละกลุมเปนแบบปตอป ซึง่เกณฑการพิจารณาคัดเลือกไมไดกําหนดคะแนน
ขั้นตํ่า แตจะพิจารณาจากมาตรฐานการจัดการเทียบกับบริษัทในกลุมเดียวกัน ซึ่งจะมีการพัฒนาขึ้นทุกป 
ดังน้ัน บริษัทท่ีผานการคัดเลือกใหเปนสมาชิกตองมีผลงานการจัดการดานองคกรแหงความย่ังยืนท่ีดีที่สุด
เหนือวาบริษัทแหงอื่น อุตสาหกรรมละรอยละ 10 - 15  เทาน้ัน

   การไดรับคัดเลือกเขาเปนสมาชิกดัชนีความย่ังยืนดาวโจนส 
6 ปตดิตอกันดงักลาว เปนอกีหน่ึงหมดุหมายทีส่ะทอนความสามารถ
ของธนาคารในการเดนิหนาบนหลกัการความยัง่ยืนอยางมัน่คงในทกุ
สถานการณ แมในชวงปทีผ่านมาน้ี การดําเนินธุรกิจเปนไปทามกลาง
ความทาทายจากการแพรระบาดของโรคโควิด 19 ธนาคารตองปรบัตวั
อยางรวดเร็วเพ่ือใหธุรกิจเดินหนาตอไป พรอมกับการดูแลลูกคา
ใหผานพนชวงวิกฤติและไปตอไดในภาวะปกติใหม ธนาคารกสิกรไทย
ยังคงรักษาหลักการเร่ืองการดําเนินธุรกิจบนรากฐานของการเปน
ธนาคารแหงความย่ังยืนไวเสมอ โดยประเมินโอกาสและความเส่ียง
ดานสิง่แวดลอม สงัคม และธรรมาภิบาล เขาไปอยูในทุกกระบวนการ
ปฏิบัติงานของธนาคาร จนกลายเปนกรีน ดีเอ็นเอ เพ่ือประโยชน
สูงสุดของผูมีสวนไดสวนเสียทุกฝาย สรางผลตอบแทนท่ีย่ังยืนและ
เมื่อส้ินเดือนตุลาคมท่ีผานมา ธนาคารกสิกรไทยไดมีการประกาศ
ความมุงมั่นในการปลอยกาซเรือนกระจกสุทธิเปนศูนย (Net Zero 
Commitment) นบัเปนอกีกาวสําคัญท่ีตอกย้ําเจตนารมณอนัแนวแน
ของธนาคารในการเดินหนาการสรางความเปลี่ยนแปลงที่ดีกวาและ
ย่ังยืนใหเกิดขึ้นจริง พรอมรวมผลักดันใหเกิดการพัฒนาอยางย่ังยืน
ของประเทศและประชาคมโลกใหเห็นผลอยางเปนรูปธรรมตอไป

 สาํหรบัผลการประเมนิดัชนีความยัง่ยืนดาวโจนส ประจาํป 2564 
ธนาคารกสิกรไทยเปนธนาคารแหงแรกของไทยท่ีไดรบัคดัเลอืก
เปนสมาชกิดัชนคีวามย่ังยืนดาวโจนส DJSI เปนปท่ี 6 ตดิตอกัน 
ตั้งแตป 2559 ถึง 2564 โดยปนี้เปน 1 ใน 24 ธนาคารช้ันนําท่ีไดรับ
การคดัเลือกเปนสมาชกิดัชนดีานความยัง่ยืนระดับโลก (DJSI World) 
และเปน 1 ใน 14 ธนาคารท่ีไดรับการคัดเลือกเปนสมาชิกดัชนี
ดานความย่ังยืนกลุมตลาดเกิดใหม (DJSI Emerging Markets) 
นอกจากน้ี  ธนาคารกสิกรไทยไดรับคะแนนมิติธรรมาภิบาล
และเศรษฐกิจสูงที่สุดเปนอันดับที่ 1 ของกลุมธนาคารท่ัวโลก 
และไดคะแนนรวมทัง้ 3 มติ ิคอื สิง่แวดลอม สังคม และธรรมาภบิาล
และเศรษฐกิจ สูงเปนอันดับที่ 2 ในกลุมธนาคารท่ัวโลก และสูง
เปนอันดับที่ 1 ในกลุมธนาคารภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต 
เปนปที่ 2 ติดตอกัน 
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ธนาคารกสิกรไทยจับมือ เอช เซม มอเตอร 
เดินหนาสนับสนุนยานยนตไฟฟา พรอมอัดโปร
ใหเชามอเตอรไซคไฟฟาผาน K+ market

ธนาคารรวมกับบริษัท เอช เซม มอเตอร จํากัด จุฬาลงกรณมหาวิทยาลัย 
และฟูดแพนดา ประเทศไทย เดินหนาชวยลดภาระคาใชจายใหผูประกอบ
อาชีพรับสงอาหาร และสนับสนุนกลุมคนตัวเล็กท่ีไดรับผลกระทบ
ดานรายไดจากวิกฤติโรคโควิด 19 ใหสามารถสรางรายไดเสริมจาก
การเชารถมอเตอรไซคไฟฟา เพ่ือประกอบอาชีพซ่ึงถือเปนหน่ึงในเคร่ืองมือ
ที่จะชวยผลักดันใหสังคมมอเตอรไซคไฟฟาเกิดเร็วข้ึนในไทย ทั้งยังชวย
ลดมลพิษ เปนมิตรตอสิ่งแวดลอมจากการใชยานพาหนะพลังงานสะอาด 
พรอมออกโปรโมชั่นเชารถมอเตอรไซคไฟฟาผานแอพพลิเคชั่น K+ market

ธนาคารกสิกรไทยควารางวัล 
“ไพรเวทแบงกที่ดีที่สุดในประเทศไทย”

ธนาคารไดรับรางวัล  Best Private Bank – Thailand 
จากเวที PWM/The Banker Global Private Banking Awards 
จากความมุงมั่นในการดําเนินธุรกิจภายใตกลยุทธ 3S คือ 
1) การผลักดันการลงทุนอยางย่ังยืน 2) การสนับสนุนมิติใหม
ของการแบงปนเพ่ือคืนสูสังคม 3) การสรางโอกาสและการลงทุน
ทางเลือกใหม เ พ่ือ เ พ่ิมโอกาสสรางผลตอบแทนที่สู งขึ้น 
เพ่ือยกระดับการบริการ พรอมเดินหนาสรางนิยามใหมของ
การบริหารความมั่งคั่งครบวงจรในประเทศไทย และสงตอ
ความมั่งคั่งของลูกคากลุมบุคคลสินทรัพยสูงของธนาคาร

ธนาคารกสิกรไทยเปดสาขาโฮจิมินห ในเวียดนาม
รุกดิจิทัลแบงกิ้งลูกคารายยอย 
กาวสูธนาคารแหงภูมิภาค AEC+3

ธนาคารเปดสาขาโฮจิมนิห เปนสาขาแรกของธนาคารกสิกรไทยในประเทศ
เวียดนาม สูการเปนธนาคารแหงภูมิภาค AEC+3 เชื่อมตอเครือขาย
การคาและการลงทุนในภูมภิาคอาเซียนเขาดวยกันผานดิจทิลัแพลตฟอรม 
ดวยกลยุทธธนาคารดิจิทัลแหงภูมิภาค ตั้งเปาป 2565 มียอดเงินฝาก 
1,200 ลานบาท สินเช่ือ 15,000 ลานบาท และใน 5 ป สรางฐานลูกคา 
8 ลานราย พรอมทมีงานใหมทัง้ในไทยและเวยีดนามรองรบัการขยายธุรกจิ
กวา 500 อัตรา ณ ธนาคารกสิกรไทย สาขาโฮจิมินห
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ธนาคารกสิกรไทยรวมกับ 5 โรงพยาบาลรัฐ
พัฒนา Digital Healthcare Platform 
เต็มรูปแบบ มุงสู Smart Hospital

ธนาคารรวมขับเคลื่อนยุทธศาสตรสูการเปน  “Smart Hospital” 
กับโรงพยาบาลรฐั 5 แหง พัฒนา Digital Healthcare Platform เต็มรปูแบบ
เพ่ือเพ่ิมศักยภาพการใหบริการดานสุขภาพใหกับโรงพยาบาลจุฬาลงกรณ 
สภากาชาดไทย โรงพยาบาลชลบุร ีโรงพยาบาลธรรมศาสตรเฉลิมพระเกียรติ 
โรงพยาบาลราชวถีิ และสถาบนัประสาทวิทยา มแีอพพลเิคชัน่เปนตวักลาง
เชื่อมตอบริการระหวางคนไขและโรงพยาบาล ซึ่งพรอมเปดใชแลว 
เบือ้งตนต้ังเปายอดดาวนโหลดจากผูใชบรกิารโรงพยาบาลรฐักวา 1 ลานราย 
จากจาํนวนผูปวยนอกรวม 4 ลานรายในปจจบุนัใหเขาถึงบรกิารดานสุขภาพ
ในวิถีนิวนอรมอล ที่สะดวก รวดเร็ว ลดความเส่ียงจากโรคโควิด 19 

บัตรเดบิต KBank x PEANUTS สุดคิ้วท 
ครั้งแรกในไทยที่บัตรเดบิต
สะสมพอยทไดคุมยกแกง

ธนาคารออกคอลเลกชันสุดคิ้วท KBank x PEANUTS เอาใจสาวก
สนูปปแอนดเดอะแกง สง 3 บริการทางการเงินชวนแฟนคลับ
ตามเก็บใหครบ พรอมเปดตัวบัตรเดบิตใบแรกในไทยที่สะสม
พอยทได และออมเงินกับแกง PEANUTS วันน้ี รับดอกเบ้ียสูงสุด 
1.50% ตอป บรกิารทางการเงินท่ีจะชวนคุณเขารวมแกง โดยผูสนใจ
สามารถสอบถามรายละเอียดเพ่ิมเติมไดที่ K-Contact Center 
โทร. 02-8888888

ธนาคารกสิกรไทยควา 3 รางวัล 
จากสมาคมการจัดการธุรกิจแหงประเทศไทย

ธนาคารรับมอบ  3 รางวัล  ไดแก  รางวัลดี เดน  Thailand 
Corporate Excellence Awards สาขาความเปนเลิศดาน
การพัฒนาท่ีย่ังยืน รางวัลพระราชทานสมเด็จพระกนิษฐาธิราชเจา 
กรมสมเด็จพระเทพรัตนราชสุดา ฯ สยามบรมราชกุมารี SMEs 
Excellence Awards และรางวัล SMEs Excellence Awards 
ระดับ Silver Awards ในงานประกาศผลรางวัลพระราชทาน 
“Thailand Corporate Excellence Awards 2021 และ SMEs 
Excellence Awards 2021” จัดโดยสมาคมการจัดการธุรกิจ
แหงประเทศไทย (TMA)
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การออกกําลังกาย
หลังฉีดวัคซีนโควิด 19

25 สุขภาพดีวันละนิด จิตแจมใส
โรงพยาบาลศิริราชปยมหาราชการุณย



สําหรับหลายๆ คน

ท่ีออกกําลังกายเปนประจํา อาจมีคําถามวา

หลังฉีดวัคซีนโควิด 19 สามารถออกกําลังกาย

ไดหรือไม ซึ่งในปจจุบันยังไมมีขอระบุท่ีชัดเจน 

เกี่ยวกับขอหามในการออกกําลังกายหลังฉีดวัคซีน 

และยังไมไดมีรายงานวาการออกกําลังกาย

ชวยเพิ่มหรือลดประสิทธิภาพของวัคซีน
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การฉีดวัคซีนโควิด 19 ในประเทศไทยอยาง Sinovac หรือ AstraZeneca 
หรือวัคซีนกลุมประเภท mRNA (Pfizer หรือ Moderna) มีขอควรระวัง
ในการออกกําลังกายหนักสําหรับผูชาย คนอายุนอย เพราะภายหลังจาก
การฉีดวัคซีนเข็มที่ 2 พบอุบัติการณการเกิดเย่ือหุมหัวใจหรือกลามเน้ือหัวใจอักเสบ
หลังจากการฉีด ซึ่งผูที่จะไดรับการฉีดวัคซีนจําเปนตองเตรียมตัวใหพรอม 
สําหรับผลขางเคียงท่ีอาจเกิดขึ้นกับรางกาย หลังจากไดรับวัคซีนโควิด 19 
ทั้งน้ี ผลขางเคียงท่ัวไปที่อาจเกิดขึ้นหลังจากฉีดวัคซันโควิด 19 ไดแก 
อาการปวดบริเวณท่ีฉีด ปวดเม่ือยตามตัวหรือขอตอ มีไข ออนเพลีย หนาวส่ัน 
ปวดศรีษะ คลื่นไส เปนตน และอาการเหลาน้ีเปนเพียงการคาดการณเทาน้ัน 
เพราะในแตละคนอาจจะมีอาการท่ีแตกตางกัน บางคนอาจมีอาการดังกลาว
ในชวง 1 - 2 วันแรกหลังจากการฉีดวัคซีน ขณะท่ีหลายคนอาจรูสึก
ไมสบายตัวเพียงเล็กนอยหรืออาจไมมีอาการขางเคียงใดๆ เลย 
ทั้งน้ี ขึ้นอยูกับลักษณะรางกายของแตละคน

นอกจากน้ี ศูนยควบคุมและปองกันโรคสหรัฐฯ หรือ CDC 
ยังแนะนําวาหลังจากฉีดวัคซีนโควิด 19 สามารถใชแขนหรือออกกําลังกาย
แขนขางท่ีไดรับวัคซีนไดตามปกติ จะสามารถชวยลดอาการปวด
และอาการขางเคียงหลังการฉีดวัคซีน

27 สุขภาพดีวันละนิด จิตแจมใส



คําแนะนําในการออกกําลังกาย
หลังการฉีดวัคซีนโควิด 19

• อาการเฉพาะท่ีบริเวณหัวไหลที่ไดรับการฉีด ไดแก ปวด บวม แดง หรือผื่นคัน
• อาการท่ัวไป ไดแก ปวดศรีษะ ปวดเม่ือยตามตัว ออนเพลีย คลื่นไส ทองเสีย 
 หรือมีไขตํ่า ซึ่งอาการดังกลาวมักจะพบไดบอยในชวง 1 - 2 วันแรก
 หลังไดรับการฉีดวัคซีน

ภาวะแทรกซอนที่พบไดบอย
ภายหลังการฉีดวัคซีน

*** ขอควรระวังในการออกกําลังกายภายหลังจากการไดรับวัคซีนครบ 2 เข็ม 
 คงตองมีการรักษาระยะหางระหวางการออกกําลังกาย 
 การสวมใสหนากากอนามัย การลางมือบอยๆ

ที่มา: 
อาจารยนายแพทยภพ กนกโรจน โรงพยาบาลศิริราชปยมหาราชการุณย

• อาการขางเคียงรุนแรง เชน มีไขสูง ออนเพลีย ทองเสีย ควรงดออกกําลังกายหนัก 2 - 3 วัน 
 หากมีอาการไมดีขึ้นควรรีบเขามาพบแพทย
• อาการขางเคียงเล็กนอย ไดแก ปวดเม่ือย คันบริเวณแขน งดออกกําลังกายบริเวณแขน 
 แตสามารถออกกําลังกายในกลามเน้ือสวนอ่ืนไดตามปกติ เชน กลามเน้ือกลางแกนลําตัว 
 กลามเน้ือขา ไดแก การเดินไกล การปนจักรยาน
• ไมมีอาการขางเคียง สามารถออกกําลังกายไดตามปกติ โดยภายหลังการออกกําลังกาย
 แนะนําประคบเย็นหรือเจลเย็น เพ่ือชวยลดอาการขางเคียงได

สิ่งสําคัญหลังการไดรับวัคซีนโควิด 19 ครบ 2 เข็มแลว คงตองมีการรักษาระยะหาง
ระหวางการออกกําลังกาย การสวมใสหนากากอนามัย การลางมือบอยๆ
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