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Exclusive
เรื่อง เบ็ญจวรรณ รัตนวิจิตร ภาพ อนุวัฒน์ เดชธ�ำรงวัฒน์ 

บทพิสูจน์ทีมวิจัย บล.ทิสโก้ 
10 ปีหุ้นแนะนำา
ทำากำาไรยืนเหนือ SET
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ในภาวะตลาดผนัผวน สิง่ทีจ่ะชว่ยสรา้งความเชือ่มัน่ใหก้บันกัลงทนุไดด้ทีีส่ดุคอื ขอ้มลูและการวเิคราะหท์ีถ่กูตอ้งแมน่ยำา 
เสมือนเข็มทิศที่พานักลงทุนไปสู่เป้าหมาย ซึ่งนี่คือบทบาทที่บริษัทหลักทรัพย์ ทิสโก้ จำากัด ตระหนักถึงความสำาคัญ 
มาโดยตลอด จึงได้มุ่งมั่นสร้างทีมนักวิเคราะห์มืออาชีพ ที่เน้นในด้านการนำาเสนอบทวิเคราะห์เชิงลึกที่มีคุณภาพ  
ทันต่อสถานการณ์ และเชื่อถือได้เพื่อนำาเสนอบทวิเคราะห์อันแม่นยำา จนสามารถคัดเลือกหุ้นเด่น ที่สร้างผลตอบแทน 
เหนือกว่าดัชนีตลาดหุ้นไทยตลอด 10 ปีที่ผ่านมา ส่งผลให้ได้รับการยอมรับจากนักลงทุนสถาบันทั้งในประเทศไทย 
และในระดับเอเชียแปซิฟิก  

วันนี้กองบรรณาธิการ นิตยสาร TRUST  
มโีอกาสพดูคยุกบัผูบ้ริหารของทมีนกัวเิคราะห์ 
บริษัทหลักทรัพย์ ทิสโก้ จ�ากัด หรือ บล.ทิสโก้  
โบรกเกอร์อันดับต้น ๆ ของไทย น�าโดย 
คณุววิฒัน์ เตชะพลูผล รองกรรมการผูจ้ดัการ 
และหั วหน ้ าฝ ่ ายวิ เคราะห ์ทาง เทคนิค  
คุณอภิชาติ ผู้บรรเจิดกุล CISA ผู้อ�านวยการ 
อาวโุส สายงานวเิคราะห์เชงิกลยทุธ์ คณุธนวฒัน์  
รื่นบันเทิง หัวหน้านักวิเคราะห์หลักทรัพย ์
ผู้ลงทุนสถาบัน และคุณมนชัย มกรานุรักษ์ 
หัวหน้านักวิเคราะห์หลักทรัพย์ผู ้ลงทุนส่วน
บุคคล เพื่อเจาะลึกถึงแนวคิดและวิธีการ
ท�างานกว่าจะมาเป็นบทวิเคราะห์หุ้น อันเป็น
เสมือนเข็มทิศพานักลงทุนไปสู่เป้าหมาย

“บทวิเคราะห์” คือ หัวใจสำาคัญของ 
บล.ทิสโก้

คุณมนชัย เล่าว่า บล.ทิสโก้ นับเป็นเป็น
โบรกเกอร์รายแรก ๆ ของไทยที่บุกเบิกใน
ด้านการน�าบทวิเคราะห์มาให้แก่นักลงทุนได้
ใช้เพื่อพิจารณาประกอบการตัดสินใจลงทุน 
เน่ืองจากเห็นว่าบทวิเคราะห์นับเป็นหนึ่งใน
หัวใจส�าคัญของเครื่องมือที่จะใช้เพื่อตัดสินใจ
ลงทุนได้อย่างมีศักยภาพ 

ด ้วยแนวคิดท่ีได ้ให ้ความส�าคัญของ
บทวิ เคราะห ์นี้ เอง จึงมีการรจัดสรรทีม 
นักวิเคราะห์รวม 25 คน แบ่งหน้าที่ออกเป็น
ฝ่ายต่าง ๆ ได้แก่ ฝ่ายวิเคราะห์เชิงเทคนิค 
ฝ่ายวิเคราะห์เชิงกลยุทธ์ และฝ่ายวิเคราะห์
หลักทรัพย์ผู ้ลงทุนสถาบัน ซ่ึงนักวิเคราะห ์
ทุกคนล้วนแล้วแต่มคีวามรูใ้นเชงิลกึ และมาก
ไปด้วยประสบการณ์ ทั้งในเชิงวิชาการด้าน 
เศรษฐศาสตร์ การวิเคราะห์งบการเงนิ รวมถงึ 
มีมุมมองในเรื่องพื้นฐานและความคิดเชิง
ตรรกะ จึงท�าให้บทวิเคราะห์ของ บล.ทิสโก้ 

ได้รับการกลั่นกรองมาเป็นอย่างดี ก่อนท่ีจะ
ส่งต่อไปยังลูกค้า 

“เนื่องจากลูกค้าของเราส่วนใหญ่เป็น 
นักลงทุนสถาบันทั้งในและต่างประเทศ มี
ความต้องการรายละเอียดในเชงิลกึท่ีน่าเชือ่ถอื  

เพื่อการวางแผนการลงทุนในระยะยาว ดังนั้น  
บทวิเคราะห์จึงจะต้องละเอียดและเป็นข้อมูล
เชิงลึกอย่างมาก เพื่อให้นักลงทุนเห็นทิศทาง 
การลงทนุในอนาคต นีจ่งึกลายมาเป็นจดุแขง็ของ 
บทวิเคราะห์หุ้นเชิงคุณภาพ” คุณมนชัยกล่าว

คุณวิวัฒน์ เตชะพูลผล 
รองกรรมการผู้จัดการและ

หัวหน้าฝ่ายวิเคราะห์ทางเทคนิค 
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แผนภาพที่ 1: เปรียบเทียบผลตอบแทนย้อนหลัง ตั้งแต่ปี 2013-ครึ่งปีแรกของปี 2023 ระหว่างหุ้นเด่นที่ บล.ทิสโก้ แนะนำา 
(Smart Tactics Model Portfolio) และดัชนีราคาหุ้นตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET Index)

ที่มา: TISCO Research
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Performance Since 2013

ปัจจบัุน บล.ทสิโก้ มบีทวเิคราะห์ 3 รปูแบบ  
คอื บทวเิคราะห์หุน้รายบรษิทั บทวเิคราะห์หุน้
ทางเทคนิค และกลยทุธ์การลงทุน ครอบคลุม
หุ้นในตลาดหลักทรัพย์รวมทั้งสิ้น 140 บริษัท  
ซึ่งส่วนมากเป็นหุ้นขนาดใหญ่ รวมถึงหุ้นที่อยู่
ในกระแสการลงทนุในช่วงนัน้ ๆ  โดยหุน้คดิเป็น 
มูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาคลาด (Market 
Capitalization) รวมกันราว 80% ของมูลค่า
ตลาดหุ้นไทย จึงนับได้ว่าหุ ้นที่ บล.ทิสโก้  
จัดท�าบทวิเคราะห์น้ัน เป็นหุ ้นที่มีน�้าหนัก 
ต่อตลาดอย่างมาก 

“เพราะทุกบริษัทท่ี บล.ทิสโก้ วิเคราะห์  
จะลงลึกไปถึงปัจจัยพื้นฐานของบริษัท จึง
สงัเกตได้ว่าบทวเิคราะห์ของเราไม่เคยมหุ้ีนป่ัน  
ทุกอย่างต้องมีตัวเลขและข้อมูลซัพพอร์ต  
ซึ่งเราเก็บข้อมูลเกือบทั้งหมดในตลาด เช่น 
ก�าไรทกุไตรมาสของหุน้ทกุตวั ไม่ใช่แค่เฉพาะ
หุ้นท่ีดูแลอยู่ เราจะมี Full Report ของหุ้น
ทั้งหมดไม่ว่าจะ Market Cap. พันล้านหรือ
แสนล้าน แล้วเราก็จะไปคุยกับผู้บริหารเพื่อดู
วสิยัทศัน์บรษิทัด้วย นีคื่อมาตรฐานทีเ่ราท�ามา
ตลอด 30-40 ปี” คุณมนชัยกล่าว 

บทวิ เครา ะห์ ของ เร า 
ไมเ่คยมหีุน้ปัน่ ทกุอยา่ง 
ต้องมีตัวเลขและข้อมูล
ซัพพอร์ต

คุณมนชัย มกรานุรักษ์ 
หัวหน้านักวิเคราะห์หลักทรัพย์

ผู้ลงทุนส่วนบุคคล



23TRUST Magazine

“ลึก แม่น เร็ว” ทำากำาไรเหนือ SET 
ตลอด 10 ปี 

จุดเด่นของบทวิเคราะห์ บล.ทิสโก้ คือ
การวิเคราะห์ที่ “ลึกและมีมิติ” โดยคุณวิวัฒน ์
เล่าว่า บทวเิคราะห์ของ บล.ทิสโก้ ใช้ข้อมูลจาก 
ปัจจัยเชิงพื้นฐาน (Fundamental Analysis) 
ท่ีได้จากการพูดคุยเชิงลึกกับผู ้บริหาร มา
ประกอบกับข ้อมูลจากปัจจัยเชิงเทคนิค 
(Technical Analysis) ที่ได้จากการศึกษา
กราฟต่าง ๆ เพื่อดูว่าควรจะให้น�้าหนักกับ 
หุ้นตัวไหน ควรถือระยะสั้นหรือระยะยาว ซึ่ง
จะมีฝ่ายวิเคราะห์เชิงเทคนิคคอยมอนิเตอร์ 
วันต ่อวัน ก ่อนที่จะส ่งข ้อมูลให ้กับฝ ่าย 
การตลาด เพื่อรายงานกับนักลงทุนต่อไป

“การวิเคราะห์เชิงเทคนิค คือสิ่งที่จะช่วย
บอกว่าเราควรให้น�้าหนักการลงทุนในหุ้น ใน 
กลุ่มอุตสาหกรรม หรือในประเทศใดประเทศ
หน่ึง (Overweight) มากกว่าน�า้หนกัของดชันี
ชี้วัดหรือไม่ และในช่วง 1-3 เดือนนี้ควรลงทุน
กลุ่มไหน พอเรารู้ข้อมูล Technical แล้ว ก็จะ
มาดูว่ามี Theme ในตอนนั้นไหม ซึ่งมันจะ
อ้างองิกบัปัจจยัเชงิพืน้ฐาน ดงันัน้บทวเิคราะห์
ทีม่คุีณภาพต้องเจาะลกึทัง้คู ่จะพดูแค่เร่ืองใด
เรื่องหนึ่งไม่ได้” คุณวิวัฒน์กล่าว

ขณะทีค่วามโดดเด่นในด้านความ “ถกูต้อง 
และแม่นย�า”ของ บล.ทิสโก้ น้ัน คุณอภิชาติ

อธิบายเสริมว่า จะเห็นได้อย่างชัดเจนจาก 
บทวิเคราะห์แนะน�าการลงทุนหุ้นเด่นในช่วง  
10 ปีท่ีผ่านมา สามารถสร้างผลตอบแทน
ได้ดีกว่าเมื่อเทียบกับผลตอบแทนของตลาด 
หลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย (SET) และในกรณี
ที่ติดลบก็จะขาดทุนน้อยกว่าเมื่อเทียบกับ SET

“เมื่อมองภาพรวมทั้งปีส่วนใหญ่เราก็ชนะ
ตลาด ส่วนในช่วงท่ีตดิลบ หุ้นท่ีเราแนะน�ากจ็ะ
ตดิลบน้อยกว่าตลาด ซึง่กพ็สิจูน์ให้เหน็แล้วว่า
ค�าแนะน�าของเราน่าเชือ่ถอื” คณุอภชิาตกิล่าว 

อีกหน่ึงเคล็ดลับที่ท�าให้การวิเคราะห์ของ 
บล.ทิสโก้ ถูกต้องและแม่นย�าน้ัน นอกจาก 
ถงัข้อมลูขนาดใหญ่ทีม่อียู่ในมอืแล้ว คณุวิวฒัน์ 
มองว่าส่วนหนึ่งเพราะทุกบทวิเคราะห์มาจาก
นักวิเคราะห์ที่มากประสบการณ์ และคลุกคลี
อยู่กับหุ้นตัวใดตัวหนึ่งเป็นระยะเวลานาน จน
เข้าใจธรรมชาตขิองผู้บรหิาร เข้าใจธรุกจิ และ
เข้าใจปัจจยัภายนอกทีจ่ะเข้ามากระทบต่อการ
ด�าเนินธุรกิจ

“ขณะทีเ่ชงิเทคนคิกม็หีลายครัง้ทีน่กัลงทนุ 
อาจจะสงสัยว่าราคาหุ้นขึ้นมามากแล้วท�าไม
ถึงยังเชียร์ให้ซื้อ แต่เราค่อนข้างมั่นใจว่า 
ทุกการวิเคราะห์ที่เราแนะน�าให้ซื้อหุ้นแพง ก็
เพื่อให้ลูกค้าขายหุ้นในราคาแพงขึ้น หรือว่า
ขายที่ราคาถูกเพื่อป้องกันว่าจะมาขายในช่วง
ที่ราคาถูกกว่านี้” คุณวิวัฒน์กล่าว 

ไม่เพยีงเท่านี ้อกีหนึง่ความแตกต่างท่ีโดด
เด่นของบทวิเคราะห์ บล.ทิสโก้ คือ “ความ
รวดเร็ว” ของการวิเคราะห์เหตุการณ์ส�าคัญที่
มผีลต่อการลงทุน หากมปีระเด็นข่าวใดทีอ่าจ
ส่งผลกระทบต่อการด�าเนินงานของหุ้นท่ีอยู ่

แผนภาพท่ี 2: เปรียบเทียบผลตอบแทนย้อนหลัง ณ วันท่ี 31 ธันวาคม ต้ังแต่ปี 2012-2022 ระหว่างหุ้นเด่นท่ี บล.ทิสโก้ แนะนำา 
(Smart Tactics Model Portfolio) และดัชนีราคาหุ้นตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET Index)

ที่มา: TISCO Research
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คุณธนวัฒน์ รื่นบันเทิง 
หัวหน้านักวิเคราะห์หลักทรัพย์ผู้ลงทุนสถาบัน
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รบัชมการสรปุบทวิเคราะห์
และประเด็นเด่นเรือ่งการลงทนุ 

ได้ทางรายการ 
“ทสิโก้ ทอล์ค ทกุเทรนด์” 
ออกอากาศสดทกุวันจันทร์-ศกุร์ 

เวลา 08.15 น. ทาง 
Facebook: TISCO Securities

ติดตาม บล.ทสิโก้ ได้ทกุช่องทาง 
เพือ่ไม่พลาดทกุเทรนด์การลงทนุ

LINE Official Account: @tiscoeresearch 
YouTube: TISCO Securities 
TikTok: @tisco_securities 

ส�าหรับผู้ที่สนใจลงทุน 
สามารถติดต่อสอบถามรายละเอียดได้ที่ 

TISCO Contact Center โทร. 0 2633 6000 กด 5, 0 
2080 6000 กด 5 และ www.tiscosec.com

ภายใต้การวเิคราะห์ สิง่แรกท่ีนกัวเิคราะห์ของ 
บล.ทสิโก้จะด�าเนนิการคอื เชค็ข้อมูลกบับริษทั 
ก่อน เพราะในบางครัง้ข่าวท่ีออกมาตามโซเชยีล 
มีเดียก็อาจเป็นเพียงข่าวลือ และไม่ใช่ข่าวที ่
บรษัิทเป็นผูใ้ห้ข้อมลู เมือ่น�ามาวเิคราะห์อย่าง 
รอบด้านประกอบกับข้อมูลตัวเลขเชิงพื้นฐาน 
ของบรษิทัทีม่อียู่ในฐานข้อมลู นกัวเิคราะห์จะ
ออกบทวิเคราะห์ภายใน 1-2 วันท�าการ 

ซึ่งการตอบรับอย่างรวดเร็วและตั้งอยู่บน 
พื้นฐานข้อมูลท่ีรอบด้านและเชื่อถือได ้นี้  
จะช่วยสร้างความเช่ือม่ันให้นักลงทุนได้ดียิ่ง
ขึ้นว่า บล.ทิสโก้ สามารถให้ค�าแนะน�าได้
อย่างทันท่วงที

“บางที่จะบอกแค่ข้อมูลในตลาด แต่ไม่
ได้ศึกษาผลกระทบของเหตุการณ์ที่มีต่อราคา
หุน้ ซึง่เราจะเอาข้อมลูดิบท้ังหมดมาวเิคราะห์
อีกช้ันหน่ึง เช่น ก่อนและหลังเลือกต้ังจะมี
ผลกระทบอะไรบ้าง ถ้าปรับดอกเบี้ยขึ้นแล้ว
หุ้นจะตอบสนองอย่างไร หรือถ้ามีเหตุการณ์
ก่อการร้าย ต้องใช้เวลากี่วันหุ้นถึงจะกลับสู่
สถานการณ์เดมิ ซึง่จะช่วยให้นักลงทนุมข้ีอมลู
ส�าหรับตดัสนิใจลงทนุได้ดขีึน้” คุณอภชิาตเิล่า

ยึดมั่นในจรรยาบรรณวิชาชีพ 
แม้บทวิเคราะห์จะผ่านการกลั่นกรอง

ข้อมูลมาเป็นอย่างด ีแต่ในบางครัง้สถานการณ์
กไ็ม่เป็นไปตามทีค่าดการณ์ไว้จากปัจจยัต่าง ๆ   
ซ่ึงในกรณนีี ้บล.ทสิโก้ กจ็ะออกมาปรบัมมุมอง 
การลงทุน เพื่อให้ลูกค้าปรับพอร์ตได้ทัน  
ซ่ึงถือเป็นจรรยาบรรณและความรับผิดชอบ 
ที่ต้องมีให้กับลูกค้า 

“บางครั้งภาครัฐฯ มีนโยบายให้การ
สนับสนุนธุรกิจในอุตสาหกรรมหนึ่ง ๆ เราก็
เห็นแนวโน้มว่าหุ้นมันจะเป็นบวก แต่ในเวลา
ต่อมามีปัจจัยที่ท�าให้อุตสาหกรรมนั้นได้รับ
ผลกระทบ หรือมีเสียงวิพากษ์วิจารณ์จาก 
สังคม แบบนี้ราคาหุ้นก็ต้องปรับทิศ เราก็จะ 
ยอมรับตามตรงว่ามันไม่เป็นไปตามที่เคย
วิเคราะห์ ตอนนี้พื้นฐานมันเปล่ียน แล้วเราก็
วเิคราะห์กนัใหม่ว่าอนาคตของหุน้ตวันีจ้ะเป็น
อย่างไรต่อไป” คุณมนชัยกล่าว

เพราะบทวเิคราะห์ทีดี่ไม่ได้หมายความว่า
เมือ่นกัวเิคราะห์เขยีนว่า “ซือ้” แล้วหุน้ต้องขึน้  
หรือเขียนว่า “ขาย” แล้วหุ้นจะลง แต่บท

วเิคราะห์วจิยัทีดี่คอื ต้องมตีรรกะ นกัวเิคราะห์
ไม่สามารถคุมราคาหุ้นได้ แต่สามารถคุม
ตรรกะได้ 

คุณมนชัยยังกล่าวย�้าว่า บล.ทิสโก้ ยึด
เรื่องปัจจัยพื้นฐานของหุ้นมาก ๆ ไม่เคยบวก
ราคาเป้าหมายเพื่อเชียร์ให้นักลงทุนซื้อหุ ้น 
นักวิเคราะห์ของ บล.ทิสโก้มีความซื่อสัตย์กับ
สิ่งที่คิด เชื่อมั่นในตัวเลขประมาณการ ทุกบท
วเิคราะห์จะได้รบัการซกัถามจากนักวิเคราะห์
อาวุโสเพื่อให้มั่นใจว่า ส่ิงที่นักวิเคราะห์เขียน 
และสิง่ทีเ่ชือ่นัน้ มเีหตผุลรองรบั ไม่ใช่ใช้ความ
รู้สึกเพียงอย่างเดียว

ท้ังหมดนี้ คือหลักการท�างานของทีม 
นักวิเคราะห์จาก บล.ทิสโก้ ที่มุ่งเน้นให้ความ
ส�าคัญกับบริการและน�าเสนอบทวิเคราะห์เชิง
ลึกท่ีมีคุณภาพ พร้อมบทพิสูจน์ผลลัพธ์การ
ลงทุนท่ีชนะตลาดในตลอดระยะเวลาด�าเนิน
งาน ท้ังยังได้รับการยอมรับจากนักลงทุน
สถาบันท้ังในไทยและต่างประเทศ รวมถึง
นักลงทุนบุคคล ซึ่ง บล.ทิสโก้ ไม่หยุดที่จะ
มุ่งม่ันพัฒนาคุณภาพบทวิเคราะห์ให้ดียิ่งขึ้น 
เพื่อโอกาสในการสร้างผลตอบแทนที่ดีที่สุด
ให้กับลูกค้า 

การันตีความเชื่อมั่น ด้วยรางวัลที่ บล.ทิสโก้ ได้รับ อาทิ 

• รางวัลบริษัทหลักทรัพย์ไทยที่ดีที่สุดในประเทศ  จากการโหวตของ Asiamoney Brokers’ 
Poll 2021 จัดโดย Asiamoney นิตยสารการเงินชั้นน�าในภูมิภาคเอเชียแปซิฟิก 

• รางวัลทีมวิเคราะห์การลงทุนยอดเยี่ยม สายนักลงทุนสถาบัน 
 รางวัลนักวิเคราะห์กลุ่มเทคโนโลยียอดเยี่ยม สายนักลงทุนสถาบัน 
 รางวัลนักวิเคราะห์กลุ่มพลังงานและปิโตรเคมีที่มีผลงานโดดเด่น สายนักลงทุนสถาบัน 
  จากเวที IAA Best Analyst Awards 2021 จัดโดยสมาคมนักวิเคราะห์การลงทุน 
• รางวัลทีมวิเคราะห์การลงทุนดีเด่น สายนักลงทุนสถาบัน 
  จากเวที IAA Best Analyst Awards 2020 จัดโดยสมาคมนักวิเคราะห์การลงทุน

อภิชาติ ผู้บรรเจิดกุล CISA 
ผู้อำานวยการอาวุโส สายงานวิเคราะห์เชิงกลยุทธ์ 


