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ปจจัยทางสังคมและเทคโนโลยี 
ที่มีผลตอการลงทุน การวางแผนการลงทุนและความทาทายในยุค 4.0

Social and Technological Factors Affecting Investment, 
Investment Planning and Challenges in the Era of 4.0

เพ็ชรนอย เวทยประสิทธิ์
 คณะบริหารธุรกิจ มหาวิทยาลัยรามคําแหง ประเทศไทย

บทคัดยอ
 ปจจุบันนิยมพูดถึง Thailand 4.0 ซึ่งเปนโมเดลในการพัฒนาเศรษฐกิจของรัฐบาลไทย 
ที่รัฐบาลตองการปรับเปลี่ยนโครงสรางเศรษฐกิจ ไปสู “Value-Based Economy” หรือ “เศรษฐกิจ
ที่ขับเคลื่อนดวยนวัตกรรม” โดยมีฐานคิดหลัก คือ เปลี่ยนจากการผลิตสินคา “โภคภัณฑ” ไปสูสินคา
เชิง “นวัตกรรม” ที่สงผลตอการลงทุนและการวางแผนการลงทุนในยุคตอไป ที่สังคมและเทคโนโลยี
มีการเปลี่ยนแปลงไปอยางมาก และรวดเร็วนี้ จะกระทบตอแนวโนมเศรษฐกิจและการลงทุนอยางไรนั้น ใน
บทความนี้จะกลาวถึงปจจัยที่เปนภาพใหญ (Macro) และเปนปจจัยระยะยาว (Long - Term - Trend) ที่
อาจจะเกิดขึ้นได
 ไมวารัฐบาลจะสามารถผลักดันนโนบาย “Thailand 4.0” ไดสําเร็จหรือไมนั้น การเปล่ียนแปลง
เชิงโครงสรางของสังคมที่จะกลายเปนสังคมผูสูงอายุอยางสมบูรณในอีกไมกี่ปขางหนา และการ

เปลี่ยนแปลงอยางรวดเร็วของเทคโนโลยี จะสงผลกระทบตอภาวะเศรษฐกิจ อัตราเงินเฟอของไทย
อยางหลีกเลี่ยงไมได ซึ่งจะกระทบตอทั้งประชาชน และรัฐบาล ในทายท่ีสุดเชื่อวาประชาชนจําเปน
ตองเรียนรูเร่ืองการลงทุนมากขึ้น และมีแนวโนมที่จะตองมีการลงทุนท่ีมีความเสี่ยงมากขึ้นเพื่อใหไดผล
ตอบแทนที่ตองการ
 สําหรับภาครัฐ อาจจะตองมีมาตรการเพ่ือรองรับกับปญหางบประมาณท่ีอาจจะเกิดขึ้นหลังจากท่ี
ประเทศเขาสูสังคมผูสูงอายุ และออกกฎหมายมาควบคุมการลงทุนรูปแบบใหม ๆ ที่จะเกิดขึ้นในอนาคตใหมี
ความรวดเร็วทันทวงที ซึ่งถือเปนความทาทายอยางยิ่ง สําหรับหนวยงานที่กํากับดูแลการลงทุน

คําสําคัญ: การลงทุน; การวางแผนการลงทุน 



วารสารรามคําแหง ฉบับบัณฑิตวิทยาลัย ปท่ี 1 ฉบับท่ี 1 มกราคม - เมษายน 2561

Ramkhamhaeng University Journal: Graduate School Vol. 1 No. 1 January - April 2018
ISSN 2651 - 1673

46

Abstract
 At the present time, we mostly mention about Thailand 4.0 which is the new 
economic model to the country development, initiated by Thai government. It aims to shift 
the economic structure toward the value-based economy where the economy is driven by 
innovation. The main concept of the value-based economy is to shift from commodity to the 
innovative products which will dramatically and rapidly affect its investment and investment 
planning, including the social and technological changes in the macro scope and long-term 
trend.
 No matter the government successfully drives Thailand 4.0 policy, structural
changes of society toward the absolute aged society in the next few years and the rapid
change of technologies will inevitably affect the economic situation and infl ation which
will consequently affect the household and government. Ultimately, people ought to learn
more about the riskier investment to get the required return. 
 For the above phenomena, it is the most challenge for government sector to
launch the measures to solve the budgetary problems once we approach the absolute
aged society; and to legislate the laws to control the new model of investment.

Keywords: Invesment; percived image; communication 

บทนํา
 ปจจุบันนิยมพูดถึง Thailand 4.0 ซึ่งเปนโมเดลในการพัฒนาเศรษฐกิจของรัฐบาลไทย โมเดลนี้
แตกตางกันที่กลุมการลงทุนหลักของประเทศในขณะนั้น กลาวคือในแตละยุคสมัยรัฐจะใหความสนใจและ
สงเสริมพัฒนาเศรษฐกิจในอุตสาหกรรมที่แตกตางกันโดยอาจจะแบงเปน Thailand 1.0 ซึ่งในชวงนั้นรัฐจะ
เนนการลงทุนทางภาคเกษตรกรรม Thailand 2.0 ที่มุงเนนอุตสาหกรรมเบาแตหันมาใชแรงงานจํานวนมาก
แทน เชน เครื่องนุงหม รองเทา กระเปา เครื่องประดับ และ Thailand 3.0 ซึ่งเปนยุคของอุตสาหกรรมหนัก
และการสงออก มีการลงทุนจากตางประเทศมากข้ึน ใชเทคโนโลยีสูงข้ึน เนนเรื่องชิ้นสวนยานยนต แผงวงจร
ไฟฟาที่ซับซอนยิ่งขึ้น และเรื่องของการลงทุนโดยมีการลงทุนในตางประเทศ 
 สวน Thailand 4.0 ปจจุบันรัฐตองการปรับเปลี่ยนโครงสรางเศรษฐกิจ ไปสู “Value–Based 

Economy” หรือ “เศรษฐกิจที่ขับเคลื่อนดวยนวัตกรรม” โดยมีฐานคิดหลัก คือ เปล่ียนจากการผลิตสินคา 

“โภคภัณฑ” ไปสูสินคาเชิง “นวัตกรรม” แตสําหรับเร่ืองการลงทุนและการวางแผนการลงทุนในยุคตอไปท่ี

สังคมและเทคโนโลยีมีการเปลี่ยนแปลงไปอยางมากและเปลี่ยนแปลงอยางรวดเร็วนี้จะกระทบตอแนวโนม
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เศรษฐกิจและการลงทุนอยางไรนั้น ในบทความนี้จะกลาวถึงปจจัยที่เปนภาพใหญ (Macro) และเปนปจจัย

ระยะยาว (Long-Term Trend) ที่อาจจะเกิดขึ้นได

สังคมผูสูงอายุ

 องคการสหประชาชาติ (United Nations--UN)ไดใหนิยาม ผูสูงอายุ (Older person) หมายถึง 

ประชากรท้ังเพศชายและหญิงที่มีอายุมากกวา 60ปขึ้นไปและไดแบงระดับการเขาสูสังคมผูสูงอายุ เปน 3 

ระดับ ไดแก

 1. ระดับการกาวเขาสูสังคมผูสูงอายุ (Aging society) หมายถึง สังคมหรือประเทศท่ีมีประชากร

อายุ 60 ปขึ้นไปมากกวารอยละ 10 ของประชากรทั้งประเทศหรือมีประชากรอายุตั้งแต 65 ปมากกวารอย

ละ 7 ของประชากรทั้งประเทศ แสดงวาประเทศนั้นกําลังเขาสูสังคมผูสูงอายุ

 2. ระดับสังคมผูสูงอายุโดยสมบูรณ (Aged society) หมายถึง สังคมหรือประเทศท่ีมีประชากร

อายุ 60 ปขึ้นไป มากกวารอยละ 20 ของประชากรทั้งประเทศหรือมีประชากรอายุตั้งแต 65 ป มากกวารอย

ละ14 ของประชากรทั้งประเทศ แสดงวาประเทศน้ันเขาสูสังคมผูสูงอายุโดยสมบูรณ

 3.  ระดับสังคมผูสูงอายุระดับสุดยอด (Super-aged society) หมายถึง สังคมหรือประเทศท่ีมี

ประชากรอายุ 65 ปขึ้นไปมากกวา รอยละ20 ของประชากรท้ังประเทศ แสดงวาประเทศนั้นเขาสูสังคมผูสูง

อายุระดับสุดยอด

  ปพ.ศ. 2559 จํานวนประชากร 65.9 ลานคน มีประชากรอายุ 60 ปขึ้นไป 11 ลานคนหรือคิดเปน
รอยละ 16.5 ของประชากรทั้งหมด
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 ประชากรคาดประมาณ ณ กลางป พ.ศ. 2560 (1 กรกฎาคม) อยูที่ประมาณ 66 ลานคน เปนผูที่

มีอายุ 60 ปขึ้นไป 11 ลานคน หรือคิดเปนรอยละ 17.1 ของประชากรท้ังหมด นั่นก็แปลวา ประเทศไทยกาว

สูสงัคมผูสงูอายุแลว และคาดการณวาในปพ.ศ. 2564 ไทยจะเขาสูสงัคมประชากรสูงวัยโดยสมบูรณ และคาด

วาในอีกประมาณ 20 ปขางหนา สดัสวนของประชากรอายุ 60 ปขึ้นไปจะสูงถึงรอยละ 30 นอกจากนั้นคาด

วาในป พ.ศ. 2562 จะเปนคร้ังแรกที่ประเทศไทยจะมีประชากรสูงอายุ (อายุ 60 ปขึ้นไป) มากกวาประชากร

วัยเด็ก (อายุตํากวา 15 ป)

 จากการสํารวจของสํานักงานสถิติแหงชาติ พบวา ขนาดของครอบครัวของคนไทยมีขนาดเล็กลง

อยางตอเนื่อง โดยในป พ.ศ. 2559 ขนาดของครัวเรือนไทยเฉลี่ยอยูที่ 3 คน เทียบกับ 3.8 คนในปพ.ศ. 2543 

4.4 คนในป พ.ศ. 2533 และ 5.2 คนในปพ.ศ. 2523 และพบวาสัดสวนผูสูงอายุที่อยูตามลําพังนั้นมีแนวโนม

สูงขึ้น กลาวคือผูสูงอายุที่อยูลําพังกับคูสมรสหรืออยูลําพังคนเดียวในป พ.ศ. 2557 คิดเปนประมาณรอยละ 

28 เทียบกับปพ.ศ. 2545 มีสัดสวนของผูสูงอายุที่อยูลําพังกับคูสมรสหรืออยูลําพังคนเดียวที่ประมาณรอยละ 

22 ในขณะท่ีสถานการณทางเศรษฐกิจของผูสงูอายุน้ันมแีนวโนมวาบตุรยังคงเปนแหลงรายไดหลกัแตกป็รบัลด

ลงมาอยางตอเนื่อง กลาวคือรายไดจากบุตรที่เคยอยูในสัดสวนเฉลี่ยที่ระดับรอยละ 52 ในปพ.ศ. 2550 ปรับ

ลดลงมาเหลือเพียงรอยละ 37 ในป พ.ศ. 2557 แตอยางไรก็ดีพบวา ผูสูงอายุถึงประมาณ 1 ใน 3 ยังมีรายได

ตํากวาเสนความยากจน (มีรายไดตํากวา 2,647 บาทตอเดือน)
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 จากปจจยัเรือ่งของสงัคมผูสงูอายขุองไทยทีก่ลาวมาแลวนัน้มกีารคาดการณวาสดัสวนแรงงานทีล่ด

ลงในอนาคตอาจทาํให Potential GDP Growth ของประเทศไทยหายไปถงึรอยละ 1-1.6 กลาวคอื อตัราการ

เติบโตทางเศรษฐกิจเฉลี่ยที่รอยละ 4.5 ในชวง 10 ปที่ผานมา อาจชะลอลงเปนรอยละ 3-3.5% ในอนาคต 

และจากขอมูลการสํารวจภาวะเศรษฐกิจและสังคมของครัวเรือนที่จัดทําโดยสํานักงานสถิติแหงชาติ ยังช้ีให

เหน็วากลุมแรงงานมักจะเปนลกูจางเมือ่มอีายนุอย และมแีนวโนมท่ีจะประกอบอาชีพจางงานตนเองหรือเปน

นายจางเมือ่มอีายมุากขึน้ นอกจากนัน้ ในกลุมแรงงานทีม่อีายสุงูกม็แีนวโนมทีจ่ะเปนผูจางงานตนเองเพิม่มาก

ขึ้นอยางตอเนื่อง โดยหากกําลังแรงงานในอนาคตมีแนวโนมที่จะเลือกอาชีพท่ีเปนการจางงานตนเองมากขึ้น 

ลักษณะอาชีพดังกลาวมีแนวโนมที่จะมีประสิทธิภาพการผลิตตํากวาการเปนเจาของกิจการหรือลูกจาง ดัง

นั้นจึงอาจสงผลใหการเติบโตของรายไดเฉลี่ยตอหัวของประเทศชะลอตัวลง การเปลี่ยนแปลงทางโครงสราง

การเลือกอาชีพที่มีประสิทธิภาพตําของกําลังแรงงานไทยในอนาคต อาจสงผลใหผลผลิตตอหัวโดยรวมของ

ประเทศลดลงไดถึงรอยละ 30 ในอีก 30 ปขางหนา

 นอกจากนัยของสังคมผูสูงอายุตอการเติบโตทางเศรษฐกิจแลวนั้น การท่ีประเทศไทยจะ

กาวสูสังคมผูสูงอายุยังมีแนวโนมวาอัตราประชากรผูสูงอายุเปนจํานวนมากน้ันอาจสงผลใหอัตรา

เงินเฟออยูในระดับตํา เนื่องจากอุปสงคมีแนวโนมชะลอตัวลง ตัวอยางของประเทศท่ีเขาสูสังคม

ผูสงูอายอุยางเต็มตวัเชนญีปุ่นกเ็ปนตวัอยางของประเทศท่ีมเีงนิเฟอทีต่าํ ดงันัน้เราอาจจะมองไดวาปจจยัเร่ือง

ของสังคมผูสูงอายุจะทําใหเศรษฐกิจไทยมีแนวโนมท่ีจะเติบโตในระดับที่ตํากวาในชวงท่ีผานมาและอัตรา

เงินเฟอก็มีแนวโนมที่จะอยูในระดับตํ่า 
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 สิง่ทีเ่ปนความทาทายท่ีสดุของสังคมผูสงูอายุอยางหน่ึงคอื เรือ่งของนโยบายรัฐวาจะชวยเหลือผูสงู

อายุไดไปตลอดหรือไม เชน ในงบรายจายปงบประมาณ 2561 ที่จัดสรรรองรับสังคมผูสูงอายุอยูที่ 2.78 แสน

ลานบาท แบงเปน (1) เงินเบี้ยหวัด บําเหน็จ บํานาญ วงเงิน 1.91 แสน ลานบาท (2) เบ้ียยังชีพผูสูงอาย ุ6.64 

หมื่นลานบาท และ (3) รายจายดานอื่น ๆ ไดแกคาบริการสาธารณสุข กิจการเพ่ือผูสูงอายุ รวม 2,776 ลาน

บาท ตลอดจนบัตรสวัสดิการแหงรัฐ เปนงบประมาณ 9,758 ลานบาท ซึ่ง นายสมศักดิ์ โชติรัตนะศิริ ผูอํานวย

การสาํนักงบประมาณใหสมัภาษณถงึตวัเลขงบประมาณทีจ่ดัสรรเพือ่ดแูลสงัคมผูสงูอายวุา “ในป พ.ศ. 2568 

ทีป่ระเทศไทยเขาสูสงัคมผูสงูวยัโดยสมบรูณ รฐัตองใชงบประมาณสงูถงึ 3.62 แสนลานบาท เพิม่จากปจจบุนั

กวา 47% และภาระจะเพิ่มเปนเทาตัวคือ 4.78 แสนลานบาท ในปพ.ศ. 2578 ซึ่งเปนปที่จํานวนผูสูงอายุอยู

ระดับสุดยอด คือ มีถึง 30.8% ของจํานวนประชากร คิดเปนจํานวน 20.3 ลานคน จากปงบประมาณ 2560 

ที่รัฐจัดสรรงบประมาณที่ 2.46 แสนลานบาท ในจํานวนผูสูงอายุ 11.7 ลานคน คิดเปน 17.12% ของจํานวน

ประชากร ภาระระดับนี้หากเศรษฐกิจแตละปโตระดับ 5% รายไดในการจัดเก็บก็นาจะรองรับได...” ซึ่งอาจ

จะมองวาถาหากเศรษฐกจิไมสามารถเตบิโตไดในระดบั 5% รฐัจะสามารถดาํรงการชวยเหลอืผูสงูอายไุดหรอื

ไม จะมกีารปรบัลดสดัสวนสวสัดิการของผูสงูอายลุงหรอืไม หรอืตองลดสดัสวนเงนิลงทนุในดานอืน่ ๆ  เพือ่มา

ชดเชยสวนนี้

การเปลี่ยนแปลงทางเทคโนโลยีจะทําใหอัตราเงินเฟอมีแนวโนมตํากวาในอดีต

 ปจจบุนัเทคโนโลยีมกีารพฒันาไปอยางรวดเรว็จะทําใหอตัราเงนิเฟอมแีนวโนมท่ีจะตาํกวาในอดตี

ไมวาจะเปนในดานของพลงังาน เชน เทคโนโลยกีารขดุเจาะ Shale oil & gas ซึง่เปนนาํมนัและกาซธรรมชาติ

ทีถ่กูกักอยูในช้ันหนิดนิดานอยูลกึลงไปใตเปลือกโลก โดยตองอาศัยเทคโนโลยีการขุดเจาะท่ีซบัซอนกวานาํมนั

และกาซธรรมชาติแบบดั้งเดิม โดยในปจจุบันเทคโนโลยีดังกลาวทําใหราคานํามันลดลงจนทําใหกลุม OPEC 

และ non - OPEC ตัดสินใจปรับลดกําลังการผลิตลง นอกจากน้ันเทคโนโลยีใหม ๆ ยังทําใหราคาพลังงาน

ทางเลือกตาง ๆ มีราคาถูกลง

 นอกจากนั้นเทคโนโลยีระบบการผลิตท่ีพัฒนาขึ้นสงผลตอการปรับเพิ่มขึ้นของคาแรง กลาวคือ 

การผลิตแบบเครื่องจักรอัตโนมัติ (Automation) หมายถึง เครื่องจักรที่นําระบบคอมพิวเตอรเขามาเพื่อชวย

ควบคมุการทํางาน หรอืเพือ่ใชสาํหรบัการทํางานในทุกข้ันตอน โดยการทํางานของเคร่ืองจกัรอตัโนมตัสิามารถ

ทาํงานเองได เพยีงแคตองการมนุษยในการดูแลควบคุมระบบและออกคําสัง่เคร่ืองเทานัน้ไดทาํใหความตองการ

แรงงานของมนุษยลดลง หรือไมสามารถที่จะปรับเพิ่มคาแรงไดเนื่องจากหากคาแรงสูงขึ้นมาจะทําใหการใช

เครื่องจักรมีตนทุนที่ถูกกวาแรงงานคน ซึ่งตอไปเทคโนโลยีที่พัฒนาไปอาจจะไมเพียงกระทบตออุตสาหกรรม
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การผลิต แตจะกระทบตอแรงงานไรฝมือ (Unskilled Labor) และแรงงานกึ่งฝมือ (Semi-skilled Labor) 

ในภาคอื่น ๆ ดวย เชนเทคโนโลยีจะกอใหเกิดระบบ self-service checkouts มากขึ้นซึ่งจะทดแทนแรงงาน

คนในธุรกิจคาปลีกจํานวนมาก และในทายท่ีสุดแรงงานฝมือ (Skilled Labor) ก็จะไดรับผลกระทบจากการ

พัฒนาปญญาประดิษฐ (Artifi cial Intelligence--AI) ไมตางกับแรงงานไรฝมือ และ แรงงานกึ่งฝมือ ซึ่งจาก 

2016 Human Capital Benchmarking Report ซึ่งจัดทําโดย The Society for Human Resources 

Management ประเทศสหรฐัอเมรกิาพบวาโดยเฉลีย่เงนิเดอืนเพยีงอยางเดยีวคดิเปนประมาณรอยละ 43 คา

ใชจายดําเนินงาน (Operating Expense) ดังนั้นการพัฒนาเทคโนโลยีนอกจากจะสามารถเพ่ิมประสิทธิภาพ

การผลิตแลวยังจะกดดันตอคาแรงและทําใหตนทุนสินคาไมปรับเพิ่มขึ้นในระยะยาวซึ่งจะสงผลกระทบตอ

อัตราเงินเฟอ

 นอกจากน้ันเทคโนโลยีอินเทอรเ น็ทและเทคโนโลยีโทรศัพทมือถือ (Mobile Technology) ที่สง

ผลตอการดาํเนนิชวีติของคนในยคุปจจบุนัเปนอยางมากยงัสงผลตอการประกอบธรุกิจอยางมากกลาวคอื การ

เกดิขึน้และแพรหลายของ Internet สงผลใหการแขงขันทางธุรกจิรนุแรงมากข้ึนเน่ืองจาก Internet สงผลให

ลดตนทุนในการเขาสูธุรกิจ (barriers to entry) เชน ธุรกิจไมจําเปนตองมีหนาราน/สาขา/ตัวแทนจําหนาย 

โดยบริษัทสามารถขายของผาน Internet ได โดยเราจะเห็นไดวาอยางในประเทศสหรัฐอเมริกา เว็บไซตขาย

ปลีกออนไลนรายใหญของโลก Amazon สามารถสงผลกระทบอยางมากกับ Walmart ซึ่งเปนบริษัทคาปลีก

ขนาดใหญได หรือการมี YouTube ทําใหคนสามารถมีชอง (Channel) เปนของตัวเองไดโดยแทบจะไมตอง

ลงทุน นอกจากนั้น Internet/Mobile ยังทําใหผูบริโภคสามารถเปรียบเทียบขอมูลตาง ๆ ของสินคา/บริการ

ไดรวดเร็วกวาแตเดิมมากทําใหกอใหเกิดการแขงขันดานราคามากขึ้นกวาในอดีต ที่เห็นชัดเจนคือธุรกิจสาย

การบิน นอกจากนั้นหากมีบริษัทที่คิดทําอะไรใหม ๆ ไดจะถูกลอกเลียนแบบไดโดยใชเวลาไมนาน เชนกรณี 

Facebook และ Instagram ไดทําการเลียนแบบโมเดลของ Snapchat ไปไวในแอปพลิเคชั่นของตนในนาม 

Facebook Directs และ Instagram Stories เปนการอัดคลิปวีดีโอสั้น ๆ และจะแสดงผลประมาณ 24 

ชั่วโมงกอนจะลบตัวเองออกไป และไดรับการตอบรับอยางดีโดยเฉพาะ Instagram Stories ที่คนนิยมเลน

กันมากขึ้น ซ่ึง Instagram Stories ทําใหมี Daily active users (DAU) 200 ลานคนในเดือน เมษายน ค.ศ. 

2017 และกระโดดเปน 250 ลานคนในเดือน พฤษภาคม 2017 ในขณะท่ีเดือน มิถุนายน-กรกฏาคม 2517 

ฝง Snapchat ผูริเริ่มไอเดียระบบนี้กลับมี DAU เพียง 173 ลานคน

 ซึง่จากแนวโนมการพฒันาเทคโนโลยดีงักลาวจะทาํใหอตัราเงนิเฟอในอนาคตมแีนวโนมทีจ่ะตาํกวา

ในอดตี และสงผลกระทบตออตัราดอกเบีย้ทีอ่าจจะอยูในระดบัตาํกวาในอดตี และทาํใหนกัลงทนุอาจจะตอง

หันไปลงทุนในสินทรัพยที่มีความเสี่ยงมากขึ้นเพื่อใหไดรับผลตอบแทนที่ตนเองตองการ
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ผลกระทบตอการลงทุน

 จากปจจยัทีก่ลาวมาขางตนคอนขางจะไปในแนวทางเดียวกันวาในระยะกลาง-ยาว อตัราการเติบโต

ทางเศรษฐกจิจึงมแีนวโนมทีจ่ะเตบิโตไดชาลง ประกอบกบัอตัราเงินเฟอท่ีมแีนวโนมทีจ่ะอยูในระดบัทีต่าํกวา

ในอดตี จงึอาจจะสงผลใหอตัราดอกเบีย้ตลาดมแีนวโนมทีจ่ะตาํกวาในอดตี ดงันัน้คาดวาจะสงผลใหการลงทนุ

ในตราสารหนีแ้ละเงนิฝากมแีนวโนมทีจ่ะใหผลตอบแทนเฉลีย่ทีต่าํลงกวาในอดตี และอาจจะสงผลใหนกัลงทุน

จะมีพฤติกรรมท่ีจะพยายามหาลงทุนในสินทรัพยทีเ่สีย่งมากข้ึน (Search for yield) และสุดทายอาจจะสงผล

ใหราคาสินทรัพยตาง ๆ  มแีนวโนมท่ีจะมีราคาสูงหรือแพงข้ึนในระยะยาวเน่ืองจากอัตราดอกเบ้ียซึง่เปนปจจยั

ที่สําคัญในการคิดลด (Discount) มีการปรับลดลงและนักลงทุนอาจจะตองการการชดเชยความเสี่ยง (Risk 

Premium) ลดลง ซึ่งเราอาจจะสังเกตไดจากหุนที่มีแนวโนมมีอัตราสวนราคาตอกําไร (P/E Ratio) ที่สูงข้ึน

ใกลเคียงกอนเกิดวิกฤตเศรษฐกิจทั้งที่อัตราการเติบโตของบริษัทจดทะเบียนไมไดมีการเติบโตใกลเคียงกับใน

อดีต
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ที่มา : ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย

ผลกระทบตอการวางแผนการลงทุน
 การเปลี่ยนแปลงเชิงโครงสรางนี้อาจจะสงผลกระทบตอการวางแผนการลงทุนในหลาย ๆ 
มิติทั้งในภาพเล็ก (Micro) และภาพใหญ (Macro) กลาวคือสําหรับนักลงทุนทั่วไป การวางแผนทางการ
เงินอาจจะเริ่มจากการตั้งเปาหมายทางการเงินแลวคํานวณเรื่องของทรัพยสินท่ีมีอยูในปจจุบันและ
ที่จะออมเพิ่มในอนาคตและจัดสรรเงินลงทุน (Asset Allocation) ไปในสินทรัพยการลงทุนตาง ๆ 
ที่ใหอัตราผลตอบแทนคาดหวังที่สูงในระดับที่ทําใหเปาหมายทางการเงินเปนจริงและมีระดับความเสี่ยงท่ี
ยอมรับได โดยนักลงทุนสวนใหญมักเลือกใชขอมูลในอดีตเพื่อที่จะคํานวณอัตราผลตอบแทนคาดหวัง (Ex-
pected Return) แตจากการเปลี่ยนแปลงเชิงโครงสรางนี้อาจจะทําใหการใชขอมูลในอดีตมาพยากรณอัตรา
ผลตอบแทนคาดหวังนั้นไดผลที่ไมถูกตองและอาจจะทําใหไมบรรลุเปาหมายทางการเงิน
 สาํหรบัในภาพใหญนัน้อาจจะกระทบตอกองทนุเพือ่สวสัดกิารตาง ๆ  ทีม่อียูในปจจุบนัเชน กองทนุ
ประกันสังคมซึ่งจากการประมาณการโดยใหผลตอบแทนเฉลี่ยของสินทรัพยที่มีความมั่นคงสูง (ไดแก ตั๋วเงิน
คลัง พันธบัตรรัฐบาล พันธบัตรรัฐวิสาหกิจที่มีกระทรวงการคลังคําประกัน เงินฝากธนาคารท่ีไดรับการคํา
ประกัน และหุนกูเอกชนท่ีไดรบัการจัดอนัดบัเครดิต) อยูเฉลีย่รอยละ 3 พบวา เงนิกองทุนประกันสงัคมกองทุน
ประโยชนทดแทน 2 กรณ ี(สงเคราะหบตุร และ ชราภาพ) เงนิกองทุนสะสมสาํหรับการจายเงินบําเหนจ็บาํนาญ
ชราภาพจะหมดลงภายในป พ.ศ. 2586 แตถาอัตราผลตอบแทนตํากวาที่คาดไวก็อาจจะทําใหเงินกองทุนดัง
กลาวหมดลงเร็วกวาที่คาดการณไวและอาจจะกอใหเกิดปญหาไดเชนเดียวกันกับกรณีของกองทุนบําเหน็จ
บํานาญขาราชการที่คาดหวังผลตอบแทนที่ระดับประมาณรอยละ 9 ตอป แตเนื่องจากการเปลี่ยนแปลง
ทางโครงสรางเศรษฐกิจทําใหอัตราผลตอบแทนที่ทําไดจริงไดไมถึงรอยละ 7 และสงผลใหเกิดการเรียกรอง
จนสุดทายมีการแกไขกฎหมายใหขาราชการที่เขาเงื่อนไขสามารถ “Undo” ไดและกลายเปนภาระของงบ
ประมาณประเทศ
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ความทาทายในดานของการลงทุนและการวางแผนการลงทุน
 จากแนวโนมสภาพสงัคมและเทคโนโลยทีีม่กีารเปลีย่นแปลงไปตามทีไ่ดกลาวไวนัน้ กอใหเกดิความ
ทาทายทั้งตอนักลงทุน อุตสาหกรรมการลงทุน รวมไปถึงผูบริหารประเทศ ดังตอไปนี้
 ความทาทายดานงบประมาณของประเทศ
 ดังที่กลาวไปแลวนั้นวาการที่ประเทศไทยจะกาวเขาสูสังคมผูสูงอายุและจํานวนผูสูงอายุ
มีการเพิ่มขึ้นอยางรวดเร็วนั้นจะกอใหเกิดภาระกับภาครัฐท้ังในแงการจัดเก็บรายไดและรายจายท่ี
เพ่ิมขึ้น ในขณะที่แนวโนมประเทศตาง ๆ ในโลกนั้นเนนที่จะปรับลดอัตราภาษีลงเพื่อดึงดูดการลงทุน 
ดงันัน้ ทางแกไขสาํหรบัภาครัฐอาจจะตองพยายามใหการจัดเกบ็ภาษีมปีระสทิธภิาพไดดขีึน้ มากกวาทีจ่ะเพ่ิม
อตัราภาษ ีดงันัน้จึงเปนความทาทายอยางยิง่ของรฐัทีจ่ะทาํใหสามารถเกบ็ภาษไีดอยางมปีระสทิธภิาพกอนที่
จะมีภาระในการดูแลผูสูงอายุที่สูงขึ้นมาก และเงินกองทุนประกันสังคมจะหมดลง
 ความทาทายดานการใหความรูเรื่องการลงทุนและวางแผนการเงิน
 จากแนวโนมทีผู่สงูอายมุแีนวโนมจะพึง่ลกูหลานนอยลงและสวสัดกิารของผูสงูอายทุีจ่ดัใหโดยรฐัท่ี
มคีอนขางจํากัด ดงันัน้ การท่ีผูสงูอายุจะสามารถมีคณุภาพชีวติท่ีดไีดนัน้จะตองพ่ึงพาการวางแผนเกษียณอายุ
ทีเ่หมาะสม ประชาชนจาํเปนตองมคีวามรูเรือ่งของการออมเงนิ การลงทนุ และการวางแผนทางการเงนิอยางมี
ระบบ ซึง่ในปจจบุนัมรีะบบท่ีชวยเพ่ือเตรียมความพรอมทางการเงินในวัยเกษียณ เชน กองทุนบําเหน็จบาํนาญ
ขาราชการ (กบข.) กองทนุประกนัสงัคม (สปส.) กองทนุสาํรองเลีย้งชพี กองทนุการออมแหงชาต ิ(กอช.) และ
กองทุนบําเหน็จบํานาญแหงชาติ (กบช.) แตสุดทายประชาชนก็ตองเขาใจในการลงทุนและการออมมากขึ้น
กวาในยุคกอนเน่ืองจากกองทุนดงักลาวเปนการออกแบบมาเพ่ือใหประชาชนสามารถมีชวีติอยูไดตามสมควร
หลังจากที่เกษียณอายุ แตถาหากตองการคุณภาพชีวิตที่ดีอาจจะตองมีการออมในภาคสมัครใจ เชน กองทุน
รวมเพ่ือการเลีย้งชพี (Retirement Mutual Fund--RMF) ประกันชีวติแบบบํานาญ ซึง่จาํเปนตองเขาใจเรือ่ง
การลงทุนพอสมควร รวมถึงตองวางแผนการลงทุนดวยวาจะสามารถมีรายไดเพียงพอตามที่ตองการในยาม
เกษียณไดหรือไม ดังนั้นอาจจะเปนความทาทายของระบบการศึกษาท่ีอาจจะตองนําเรื่องของการลงทุนและ
การวางแผนทางการเงินเขาไปในหลักสูตรการศึกษาเพื่อที่จะใหประชาชนมีความรูความเขาใจมากข้ึน
 ความทาทายดานกฎหมาย
 เนือ่งจากเทคโนโลยีมคีวามกาวหนาไปอยางมาก การระดมทุนในรปูแบบใหม ๆ  เชน Clown Fund-
ing, Initial Coin Offering (ICO) หรือสินทรัพยชนิดใหมเชน Cryptocurrency อาจจะยังไมมีกฎหมายออก
มารองรับไดทนั ดงันัน้การออกกฎหมายท่ีจะควบคมุการลงทนุรปูแบบใหม ๆ  ทีจ่ะเกิดขึน้ในอนาคตใหมคีวาม
รวดเร็วทันทวงทีนั้นจึงเปนความทาทายอยางมากสําหรับหนวยงานที่กํากับดูแลการลงทุน
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บทสรุป
 จากประเด็นขางตนที่กลาวมาแลวนั้น ไมวารัฐบาลจะสามารถผลักดันนโยบาย “Thailand 4.0” 
ไดสําเร็จหรือไมนั้น การเปลี่ยนแปลงเชิงโครงสรางของสังคมที่จะกลายเปนสังคมผูสูงอายุอยางสมบูรณในอีก
ไมกี่ปขางหนา และการเปล่ียนแปลงอยางรวดเร็วของเทคโนโลยี จะสงผลกระทบตอภาวะเศรษฐกิจ อัตรา
เงินเฟอของไทยอยางหลีกเลี่ยงไมได ซึ่งจะกระทบตอท้ังประชาชนและรัฐบาล ในทายที่สุดเชื่อวาประชาชน
จําเปนตองเรียนรูเรื่องการลงทุนมากขึ้น และมีแนวโนมท่ีจะตองมีการลงทุนที่มีความเสี่ยงมากขึ้นเพื่อใหได
ผลตอบแทนที่ตองการ
 สําหรับภาครัฐ อาจจะตองมีมาตรการเพื่อรองรับกับปญหางบประมาณที่อาจจะเกิดขึ้นหลังจาก
ที่ประเทศเขาสูสังคมผูสูงอายุ และอาจจะตองติดตามสมมุติฐานในการลงทุนของกองทุนตาง ๆ ของรัฐ เพื่อ
ที่จะสามารถรองรับในกรณีที่ประเทศมีภาระการคลังเพิ่มมากขึ้นกวาที่คาดไวเดิม และหาทางรองรับโดยการ
เพิ่มรายไดของภาครัฐใหเพียงพอตอรายจายในการดูแลผูสูงอายุ
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