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       ราคา (Price) กับ มูลค่า (Value)

   เมื่อเร็วๆนี้ ผมพึ่งไปรายงานตอคณะบริหารในบริษัทว่า บริษัทที่เรา
ลงทุนมีกำไรเติบโตดี และ ก็มีคำถามกลับมาว่า ถ้ากำไรเติบโตดีแล้วทำไม
ราคาหุ้นถึงไม่ขึ้น คำถามนี้เป็นคำถามที่น่าสนใจมาก ผมจึงอยากจะมา
ขยายความคำถามนี้ 

       ราคาหุ้น เป็นสิ่งที่นักลงทุนที่เข้ามาซื้อหุ้นและเข้ามาขายหุ้น ตกลงกัน
ว่าจะซื้อ-ขายกันที่ราคานี้ ดังนั้นหุ้นก็เหมือนกับสินค้าอื่นๆ ไม่ว่าจะเป็น
เสื้อผ้า อาหาร หรือ อสังหาริมทรัพย์ ที่มีผู้ซื้อและผู้ขาย ถ้าผู้ซื้อกับผู้ขาย
พอใจจะซื้อขายที่ราคาใด นั่นก็เป็นราคาตลาดของสินค้านั้นๆ ซึ่งหุ้นเองก็
เช่นกัน

   ในส่วนของการประเมินมูลค่าหุ้น ในเชิงทฤษฏี มูลค่าของหุ้นเท่ากับ
กระแสเงินสดที่หุ้นจะจ่ายให้เราไปเรื่อยๆ จนกว่าบริษัทนั้นจะปิดกิจการลง
ไป ถ้าเทียบเป็นอสังหาริมทรัพย์ สมมุติว่าบ้านหนึ่งหลังมีเงินค่าเช่าที่จ่าย
ให้เจ้าของบ้านเป็นจำนวนเงิน 10,000 บาททุกเดือน หรือ ปีละ 1.2 แสน
บาท บ้านหลังนี้ควรถูกประเมินมูลค่าไม่น้อยกว่า 1.5 ล้านบาท เพราะคนที่
ซื้อบ้านที่ราคา 1.5 ล้านบาทและได้กระแสเงินสด (เงินตอบแทนคืนสู่
เจ้าของทรัพย์สิน ไม่ว่าจะเรียกแทนในรูปของค่าเช่า เงินปันผล หรือ
ดอกเบี้ยรับก็ตาม) ปีละ 1.2 แสนบาท หรือ คิดเป็น 8% ของมูลค่าประเมิน
ซึ่งเป็นอัตราที่ค่อนข้างมากเมื่อเทียบกับดอกเบี้ยนโยบายที่ปัจจุบัน 1.5%
และ ดอกเบี้ยกู้ซื้อบ้านที่ราว 3-5% 

ติดต่อเจ้าหน้าที่บริการลูกค้า
โทร. 02-081-0525    Line OA : @sawakamith
ให้บริการทุกวันทำการ จันทร์-ศุกร์  08.30-17.30 ยกเว้นวันหยุด-ขัตฤกษ์
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รายงานกองทุนรวมผสมซาวาคามิ 
ประจำเดือนสิงหาคม 2568
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ข้อมูลนักลงทุน ณ 31 สิงหาคม 2568

25 ก.ย. 68วันที่หักบัญชี/สั่งซื้อหน่วยลงทุน

กำหนดการ DCA 
รอบเดือนกันยายน 2568

จำนวนนักลงทุน

จำนวนผู้วางแผนลงทุน DCA

531 ท่าน

50 ท่าน (9.4%)

บันทึกการเดินทาง
ผู้อำนวยการฝ่ายการลงทุนและการวิเคราะห์หลักทรัพย์
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หมายเหตุ 
・ข้อมูล บทความ บทวิเคราะห์และการคาดหมาย รวมทั้งการแสดงความคิดเห็นทั้งหลายที่ปรากฏอยู่ในเอกสารนี้จัดทำขึ้นบนพื้นฐานของข้อมูลซึ่งพิจารณาแล้วเห็นว่าน่าเชื่อถือ แต่ทั้งนี้ไม่อาจรับรองความถูกต้อง ความ
สมบูรณ์แท้จริงของข้อมูลดังกล่าว และอาจเปลี่ยนแปลงได้ตามความเหมาะสมโดยไม่จำเป็นต้องแจ้งล่วงหน้า ทั้งนี้ กองทุน และ/หรือ บลจ.ซาวาคามิ(ประเทศไทย) จำกัด  (“บริษัทจัดการ”) ไม่มีภาระผูกพันทางกฎหมาย
ใดๆ ในการปฎิบัติตามข้อมูล บทความ บทวิเคราะห์และการคาดหมาย รวมทั้งการแสดงความคิดเห็นใดๆที่ปรากฎอยู่ในเอกสารนี้
ทั้ งนี้ เอกสารนี้วัตถุประสงค์เพื่อให้ข้อมูลแก่ผู้ใช้และบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัทเท่านั้น การนำไปใช้ขึ้นอยู่กับดุลยพินิจของผู้ใช้ ไม่ถือว่าเป็นคำเสนอหรือคำชี้ชวนให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์แต่อย่างใด บริษัทจัดการไม่ต้องรับ
ผิดชอบต่อความเสียหายใดๆที่เกิดขึ้นโดยตรงหรือเป็นผลจากการใช้เนื้อหาหรือข้อมูลจากเอกสารนี้
・กองทุนรวมนี้มีลักษณะเฉพาะและความเสี่ยงเฉพาะ ผู้ลงทุนควรทำความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไขผลตอบแทน ความเสี่ยงและศึกษาสิทธิประโยชน์ทางภาษีในคู่มือการลงทุนฯ ในกองทุนรวม SSF ก่อนตัดสินใจลงทุน
ทั้งนี้ผู้ลงทุนจะไม่ได้รับสิทธิประโยชน์ทางภาษีหากไม่ปฏิบัติตามเงื่อนไขการลงทุนตามที่กรมสรรพากรกำหนด ศึกษาหนังสือชี้ชวนและคู่มือการลงทุน ข้อมูลการลงทุน ได้ที่ บลจ.ซาวาคามิ (ประเทศไทย) โทร. 02-081-
0525 ถึง 26 หรือเว็บไซต์ www.sawakami.co.th

หมายเหตุ - ปัจจุบันนักลงทุนสามารถกำหนดแผนการลงทุน DCA
โดยเลือกหักเงินในบัญชีธนาคาร ตามวันที่และความถี่ในการลงทุนที่
ต้องการได้ เมื่อใช้บริการผ่านแอปพลิเคชั่น  Streaming Fund+ หรือ
ติดต่อ Customer Service โทร. 02-081-0525

ตารางสัมมนา

“ ปรับตัวอย่างไร? เมื่อหนี้พุ่ ง 
งานไม่มั่นคง ในปี 2025 ”

วันพฤหัสบดีที่ 25 ก.ย. 2025
เวลา 14.30 น. ～ 15.30 น.

ลงทะเบียน

http://www.sawakami.co.th/?fbclid=IwAR1XUyO0KnKalcAtaqCQOiwDLbSc51DF6Wso_2p1jjYrXo-2kbM3rG1hHgw
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หมายเหตุ 
・ข้อมูล บทความ บทวิเคราะห์และการคาดหมาย รวมทั้งการแสดงความคิดเห็นทั้งหลายที่ปรากฏอยู่ในเอกสารนี้จัดทำขึ้นบนพื้นฐานของข้อมูลซึ่งพิจารณาแล้วเห็นว่าน่าเชื่อถือ แต่ทั้งนี้ไม่อาจรับรองความถูกต้อง ความ
สมบูรณ์แท้จริงของข้อมูลดังกล่าว และอาจเปลี่ยนแปลงได้ตามความเหมาะสมโดยไม่จำเป็นต้องแจ้งล่วงหน้า ทั้งนี้ กองทุน และ/หรือ บลจ.ซาวาคามิ(ประเทศไทย) จำกัด  (“บริษัทจัดการ”) ไม่มีภาระผูกพันทางกฎหมาย
ใดๆ ในการปฎิบัติตามข้อมูล บทความ บทวิเคราะห์และการคาดหมาย รวมทั้งการแสดงความคิดเห็นใดๆที่ปรากฎอยู่ในเอกสารนี้
ทั้ งนี้ เอกสารนี้วัตถุประสงค์เพื่อให้ข้อมูลแก่ผู้ใช้และบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัทเท่านั้น การนำไปใช้ขึ้นอยู่กับดุลยพินิจของผู้ใช้ ไม่ถือว่าเป็นคำเสนอหรือคำชี้ชวนให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์แต่อย่างใด บริษัทจัดการไม่ต้องรับ
ผิดชอบต่อความเสียหายใดๆที่เกิดขึ้นโดยตรงหรือเป็นผลจากการใช้เนื้อหาหรือข้อมูลจากเอกสารนี้
・กองทุนรวมนี้มีลักษณะเฉพาะและความเสี่ยงเฉพาะ ผู้ลงทุนควรทำความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไขผลตอบแทน ความเสี่ยงและศึกษาสิทธิประโยชน์ทางภาษีในคู่มือการลงทุนฯ ในกองทุนรวม SSF ก่อนตัดสินใจลงทุน
ทั้งนี้ผู้ลงทุนจะไม่ได้รับสิทธิประโยชน์ทางภาษีหากไม่ปฏิบัติตามเงื่อนไขการลงทุนตามที่กรมสรรพากรกำหนด ศึกษาหนังสือชี้ชวนและคู่มือการลงทุน ข้อมูลการลงทุน ได้ที่ บลจ.ซาวาคามิ (ประเทศไทย) โทร. 02-081-
0525 ถึง 26 หรือเว็บไซต์ www.sawakami.co.th

  ถ้าเราเปรียบเป็นบ้าน ถึงแม้ว่าเราจะบอกว่า บ้านหลังนี้ไม่ควรถูก
ประเมินมูลค่าต่ำกว่า 1.5 ล้านบาท แต่ในโลกความเป็นจริง บ้านหลังนี้ก็
อาจจะถูกซื้อขายในราคา 1 ล้านก็เป็นไปได้ หรือ อาจจะซื้อขายในราคา
2 ล้านก็เป็นไปได้ถ้าผู้ซื้อผู้ขายพอใจ ซึ่งหุ้นก็เช่นเดียวกัน

      กลับมาที่หุ้น ผมยกตัวอย่างหุ้นบริษัทสมมุติบริษัทหนึ่ง บริษัทนี้สมมุติ
มีกำไรประมาณปีละ 100 ล้านบาท ถ้าเทียบกับกรณีบ้าน กำไร 100 ล้าน
ก็เทียบได้กับเงินค่าเช่าบ้าน 1.2 แสนบาท ดังนั้นถ้าผู้ถือหุ้นอยากได้กำไร
ปีละ 8% ของเงินลงทุน มูลค่าของธุรกิจนี้ควรอยู่ราวๆ 100/0.08 =
1,250 ล้านบาท อันนี้ คือ การคำนวนมูลค่ากิจการที่ควรจะเป็นในกรณีที่
ซื้อทั้งกิจการแต่แน่นอนว่าในความเป็นจริงๆ ผู้ถือหุ้นก็ซื้อแค่สิทธิบาง
ส่วนในกิจการ สมมุติว่าซื้อหุ้นราคา 1 ล้านบาทที่มูลค่าของธุรกิจ 1,250 

รายงานกองทุนรวมผสมซาวาคามิ ประจำเดือนสิงหาคม 2568

ล้าน ก็เท่ากับเป็นเจ้าของกิจการ 1 ใน 1,250 ส่วน นี่คือ การประเมินมูลค่าหุ้นอย่างง่าย 

       อย่างไรก็ดี ถ้านักลงทุนที่มองโลกอย่างระมัดระวังก็อาจจะมองว่า ถึงแม้ว่ากิจการจะมีกำไรปีละ 100 ล้านบาทก็จริง แต่ก็ไม่มี
อะไรการันตีว่า กิจการจะมีกำไร 100 ล้านบาทตลอดไป ปีหน้าอาจจะมีกำไรลดลงก็ได้ นักลงทุนที่ระมัดระวังก็อาจจะประเมินมูลค่า
ของกิจการน้อยกว่าตัวเลข 1,250 ล้านบาทข้างต้น ในทางตรงกันข้าม นักลงทุนที่มองโลกในแง่ดีกว่าก็อาจจะประเมินว่ากำไรปีต่อๆ
ไปย่อมมีโอกาสเติบโตขึ้นก็ย่อมประเมินมูลค่ามากกว่าตัวเลขข้างต้น

       ทั้งนี้ ไม่ว่านักลงทุนจะมองโลกในเชิงระมัดระวัง หรือ มองโลกในแง่ดี นักลงทุนทั้งสองคนนี้ก็มาเจอกันในตลาดหุ้นและซื้อขาย
หุ้นตัวเดียวกัน นักลงทุนที่มองโลกในเชิงระมัดระวังก็อาจจะมองว่าราคาหุ้นข้างต้นแพงเกินไปและขายหุ้นในราคาดังกล่าวให้นัก
ลงทุนที่มองโลกในแง่ดีซึ่งมองว่าราคาหุ้นข้างต้นถูกเกินไป และ ในโลกความเป็นจริงแล้ว ใครประเมินมูลค่าธุรกิจถูกต้องหรือผิด
พลาด เราจะไม่มีทางรู้ จนกว่าเวลาผ่านไปอีก 10 ปี ซึ่งพอผ่านไป 10 ปี หรือ มากกว่านั้น เราจะเห็นแล้วว่า สรุปกระแสเงินสดหรือ
กำไรที่บริษัทนี้ทำได้เป็น 100 ล้าน หรือ มากกว่าหรือน้อยกว่า และนักลงทุนที่ลงทุนในหุ้นบริษัทนี้ได้ผลตอบแทนเท่าไรก็เป็นผล
ตอบแทนรูปตัวเงินจริงๆ ที่เข้ากระเป๋าสู่ผู้ถือหุ้น

    กลับมาสู่คำถามหลัก ว่าทำไมบริษัทกำไรดีแต่ราคาหุ้นไม่ขึ้น คำตอบก็มีหลากหลายสาเหตุ แต่หนึ่งในสาเหตุที่สำคัญก็คือ นัก
ลงทุนในตลาดยังไม่สามารถประเมินมูลค่าของธุรกิจนี้ชัดเจน หรือ ธุรกิจนี้ไม่ได้อยู่ในเรดาร์ของนักลงทุนโดยทั่วไปที่จะเข้ามาซื้อ
ขาย ซึ่งถึงแม้จะบอกว่า มูลค่าหุ้นก็อาจจะมีหลายๆคำตอบขึ้นกับการประเมินของผู้ประเมิน แต่ในความเป็นจริงถ้ากำไรของบริษัท
เติบโตขึ้นอย่างยั่งยืน ไม่ว่าจะประเมินจากนักลงทุนที่มองโลกในแง่ดีหรือนักลงทุนที่มองโลกในแง่ระมัดระวัง มูลค่าหุ้นควรจะเติบโต
ขึ้นเช่นกัน แต่การที่มูลค่าหุ้นเติบโตขึ้นไม่ได้การันตีว่าราคาหุ้นจะเติบโตขึ้น ด้วยสาเหตุว่า มูลค่าหุ้นที่เติบโตขึ้น แต่นักลงทุนโดยส่วน
ใหญ่ไม่ได้สนใจ หรือ มองไม่เห็น หรือ คิดว่ารอได้ค่อยเข้ามาซื้อทีหลัง นักลงทุนเหล่านั้นก็จะยังไม่เข้ามาซื้อขายหุ้นในตอนนี้จนทำให้
ราคาหุ้นขึ้น 

        สุดท้าย สิ่งที่ผมคิดว่าสำคัญที่สุด คือ การโฟกัสว่ามูลค่าของหุ้นที่กองทุนรวมลงทุนนั้นมีมูลค่าที่สูงขึ้นหรือไม่? หุ้นตัวนี้มีกำไรที่
ดีขึ้นอย่างยั่งยืนหรือไม่? มีการเปลี่ยนแปลงในเชิงธุรกิจในทิศทางที่ดีขึ้นหรือไม่? หรือ มีแนวทางอะไรในการให้ผลตอบแทนผู้ถือหุ้น
ที่ดีขึ้นหรือไม่? และเราซื้อหุ้นมาในราคาที่ต่ำกว่ามูลค่าหรือไม่ โดยไม่ต้องใส่ใจหรือกังวลมากนักว่าราคาหุ้นจะสะท้อนภาพเหล่านั้น
ในเร็ววันไหม ถ้าราคาหุ้นสะท้อนภาพมูลค่าหุ้นออกมาในเร็ววันย่อมเป็นเรื่องที่ดี ถ้าไม่สะท้อนก็แปลว่าหุ้นตัวนั้นอาจถูกกว่ามูลค่า
อย่างยาวนานก็อาจจะนำเงินปันผลกลับมาซื้อหุ้นในจำนวนที่เพิ่มขึ้นเพื่อรอวันที่ราคาของหุ้นจะสะท้อน เพราะ สุดท้ายแล้ว ถ้าธุรกิจ
ที่อยู่เบื้องหลังของหุ้นมีผลประกอบการที่ดีขึ้น ราคาหุ้นย่อมสะท้อนพื้นฐานของธุรกิจเองในที่สุด
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สารจากกัปตันเรือ ถึงเพื่อนร่วมทางการลงทุนในกองทุนรวม
โดย นายทาคาชิ คาวาคามิ ประธานเจ้าหน้าที่บริหาร

ทุน) ทราบ ถ้าเป็นเพียงแค่การรายงานผลการดำเนินการของกองทุน คงไม่ใช่เรื่องแปลกใหม่ แต่บริษัทแม่ให้ความสำคัญและทุ่มเท
กับงานนี้เป็นอย่างมาก ก็เพราะมุ่งหวังไม่ให้เป็นเพียงแค่การรายงานผล เหตุผลก็คือ ผู้ที่เข้าร่วมงานนี้ ไม่ได้มีเพียงแค่บริษัท
Sawakami Asset Management Inc. ในฐานะบริษัทจัดการกองทุน และเพื่อนร่วมเดินทางการลงทุนในฐานะผู้ถือหน่วยลงทุน
เท่านั้น แต่ยังมีบริษัทที่กองทุนได้เข้าไปลงทุนเข้าร่วมงานอีกด้วย กล่าวคือ นักลงทุนระยะยาวซึ่งเป็นผู้ถือหน่วยลงทุน และบริษัทที่
กองทุนเข้าไปลงทุนจะมาพบปะรวมตัวกันในงานนี้ โดยมีตัวกลางคือกองทุนรวมซาวาคามิ

       บริษัทที่มาร่วมออกงานจะมีบูธของตนเอง ดังนั้น เพื่อนร่วมเดินทางการลงทุนที่มาร่วมงานสามารถเดินเยี่ยมชมแต่ละบูธได้
อย่างอิสระ นอกจากนั้นยังมี “Analyst Tour” ซึ่งนักวิเคราะห์ของบริษัท Sawakami Asset Management Inc. จะเดินพาผู้ร่วม
งานไปอธิบายแนะนำบูธของแต่ละบริษัทในงาน เวทีในงานจะแบ่งออกเป็นเวทีย่อยและเวทีหลัก แต่ละเวทีย่อยเป็นการจัดสัมมนา
โดยแต่ละบริษัท และที่เวทีหลักจะมีการบรรยายพิเศษโดยบริษัทต่างๆ รวมถึงการเสวนาแบบการอภิปรายแบบคณะ (Panel
Discussion) ที่มีทั้งบริษัทและบริษัทจัดการกองทุนพูดคุยร่วมกัน และแน่นอน เนื่องจากเป็นการประชุมที่เกี่ยวกับกองทุน จะมีการ
บรรยายจากประธานเจ้าหน้าที่บริหารการลงทุน (CIO) ของบลจ. ซาวาคามิ และ ผู้จัดการกองทุนด้วยเช่นกัน นอกจากนี้ ยังมีกิจ-
กรรมหลายๆ อย่างจัดขึ้นทั่วงาน ผู้เข้าร่วมงานหลายท่านมาร่วมงานกับเราตั้งแต่ 10 โมงเช้าที่ประตูเปิดไปจนถึง 4 โมงเย็นตอนปิด
งานเลยก็มี...

          หากผมจำไม่ผิด "การประชุมรายงานการลงทุน" น่าจะจัดมาประมาณ 10 ปีกว่าแล้ว ถ้าพูดว่าจัดงานเฉยๆ อาจฟังดูเหมือน
ง่าย แต่กว่าจะจัดงานจนประสบความสำเร็จตามที่เห็นในปัจจุบัน ต้องพยายามและฝ่าฟันปัญหาอุปสรรคมากมาย อย่างแรกก็คือ
การชักชวนให้บริษัทที่กองทุนเข้าไปลงทุนมาออกบูธไม่ใช่เรื่องง่าย หากดูจากชื่อบริษัทที่กองทุนรวมผสมซาวาคามิที่ประเทศไทย
เข้าไปลงทุน ซึ่งรายชื่อนี้เรารายงานให้ผู้ถือหน่วยทราบทุกเดือน เป็นไปได้สูงว่าคงไม่มีบริษัทไหนยอมมาร่วมออกบูธ เพราะกองทุน
รวมผสมซาวาคามิในไทยเพิ่งจัดตั้งมาแค่ 2 ปี อยู่ในช่วงเริ่มต้นของการสร้างความสัมพันธ์ระหว่างบลจ. กับบริษัทที่เข้าไปลงทุน

         ในทางกลับกัน ถ้าไม่คำนึงถึงว่า ขนาดของงานต้องใหญ่โต ก็อาจมีผู้ถือหน่วยมาร่วมงานบ้างไม่มากก็น้อย ทว่าผู้ถือหน่วย
ลงทุนที่อุตส่าห์มาร่วมงานก็อาจจะยังไม่เห็นผลลัพธ์ของการลงทุนระยะยาวอย่างเป็นรูปธรรม  ไม่ว่าการลงทุนตามรูปแบบของเรา
จะมีคุณค่าทางสังคมมากแค่ไหน แต่ผลตอบแทนที่ผู้ถือหน่วยจะได้รับก็คือสิ่งสำคัญที่สุด ถ้าผู้ถือหน่วยลงทุนมารวมตัวกันก่อนที่จะได้
เห็นผลตอบแทน งานนี้ก็จะกลายเป็นแค่การรายงานผลการดำเนินงานเท่านั้น หรือถ้าบริษัทที่กองทุนเข้าไปลงทุนมาร่วมออกบูธจริง
งานนี้ก็คงจะกลายเป็นแค่งาน Investor Relations Fair: IR Fair (งานนำเสนอข้อมูลนักลงทุน) วัตถุประสงค์หลักของ IR Fair ก็คือ
เพื่อนำเสนอว่าหุ้นของแต่ละบริษัทจะเป็นอย่างไรในอนาคต ส่วน "การประชุมรายงานการลงทุน" เป็นโอกาสให้บริษัทที่มาร่วมออก
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หมายเหตุ 
・ข้อมูล บทความ บทวิเคราะห์และการคาดหมาย รวมทั้งการแสดงความคิดเห็นทั้งหลายที่ปรากฏอยู่ในเอกสารนี้จัดทำขึ้นบนพื้นฐานของข้อมูลซึ่งพิจารณาแล้วเห็นว่าน่าเชื่อถือ แต่ทั้งนี้ไม่อาจรับรองความถูกต้อง ความ
สมบูรณ์แท้จริงของข้อมูลดังกล่าว และอาจเปลี่ยนแปลงได้ตามความเหมาะสมโดยไม่จำเป็นต้องแจ้งล่วงหน้า ทั้งนี้ กองทุน และ/หรือ บลจ.ซาวาคามิ(ประเทศไทย) จำกัด  (“บริษัทจัดการ”) ไม่มีภาระผูกพันทางกฎหมาย
ใดๆ ในการปฎิบัติตามข้อมูล บทความ บทวิเคราะห์และการคาดหมาย รวมทั้งการแสดงความคิดเห็นใดๆที่ปรากฎอยู่ในเอกสารนี้
ทั้ งนี้ เอกสารนี้วัตถุประสงค์เพื่อให้ข้อมูลแก่ผู้ใช้และบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัทเท่านั้น การนำไปใช้ขึ้นอยู่กับดุลยพินิจของผู้ใช้ ไม่ถือว่าเป็นคำเสนอหรือคำชี้ชวนให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์แต่อย่างใด บริษัทจัดการไม่ต้องรับ
ผิดชอบต่อความเสียหายใดๆที่เกิดขึ้นโดยตรงหรือเป็นผลจากการใช้เนื้อหาหรือข้อมูลจากเอกสารนี้
・กองทุนรวมนี้มีลักษณะเฉพาะและความเสี่ยงเฉพาะ ผู้ลงทุนควรทำความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไขผลตอบแทน ความเสี่ยงและศึกษาสิทธิประโยชน์ทางภาษีในคู่มือการลงทุนฯ ในกองทุนรวม SSF ก่อนตัดสินใจลงทุน
ทั้งนี้ผู้ลงทุนจะไม่ได้รับสิทธิประโยชน์ทางภาษีหากไม่ปฏิบัติตามเงื่อนไขการลงทุนตามที่กรมสรรพากรกำหนด ศึกษาหนังสือชี้ชวนและคู่มือการลงทุน ข้อมูลการลงทุน ได้ที่ บลจ.ซาวาคามิ (ประเทศไทย) โทร. 02-081-
0525 ถึง 26 หรือเว็บไซต์ www.sawakami.co.th

       ในช่วงเวลานี้ บริษัท Sawakami Asset Management Inc. ซึ่งเป็น
บริษัทแม่ของเราที่ญี่ปุ่ นกำลังจะจัดงานที่เรียกว่า "การประชุมรายงานการ
ลงทุน" ปีนี้มีกําหนดจัดขึ้นในวันที่ 13 กันยายนที่ศูนย์การประชุมขนาดใหญ่
ชื่อ Pacifico Yokohama ในเมืองโยโกฮาม่า เนื่องจากเป็นจังหวะที่เหมาะ
เจาะ ดังนั้น รายงานเดือนนี้ จะขอพูดถึง "การประชุมรายงานการลงทุน" นี้
เสียเลย 

          ก่อนอื่น ขอกล่าวเกี่ยวกับภาพรวมของงานดังนี้ งานนี้จัดขึ้นปีละ 1 ครั้ง
โดยมีวัตถุประสงค์หลักเพื่อทบทวนการบริหารกองทุนรวมซาวาคามิตลอดปี
ที่ผ่านมา และรายงานผลให้แก่เพื่อนร่วมเดินทางการลงทุน (ผู้ถือหน่วยลง-

รายงานกองทุนรวมผสมซาวาคามิ ประจำเดือนสิงหาคม 2568

http://www.sawakami.co.th/?fbclid=IwAR1XUyO0KnKalcAtaqCQOiwDLbSc51DF6Wso_2p1jjYrXo-2kbM3rG1hHgw


S A W A K A M I  R E P O R T

- 4 -

หมายเหตุ 
・ข้อมูล บทความ บทวิเคราะห์และการคาดหมาย รวมทั้งการแสดงความคิดเห็นทั้งหลายที่ปรากฏอยู่ในเอกสารนี้จัดทำขึ้นบนพื้นฐานของข้อมูลซึ่งพิจารณาแล้วเห็นว่าน่าเชื่อถือ แต่ทั้งนี้ไม่อาจรับรองความถูกต้อง ความ
สมบูรณ์แท้จริงของข้อมูลดังกล่าว และอาจเปลี่ยนแปลงได้ตามความเหมาะสมโดยไม่จำเป็นต้องแจ้งล่วงหน้า ทั้งนี้ กองทุน และ/หรือ บลจ.ซาวาคามิ(ประเทศไทย) จำกัด  (“บริษัทจัดการ”) ไม่มีภาระผูกพันทางกฎหมาย
ใดๆ ในการปฎิบัติตามข้อมูล บทความ บทวิเคราะห์และการคาดหมาย รวมทั้งการแสดงความคิดเห็นใดๆที่ปรากฎอยู่ในเอกสารนี้
ทั้ งนี้ เอกสารนี้วัตถุประสงค์เพื่อให้ข้อมูลแก่ผู้ใช้และบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัทเท่านั้น การนำไปใช้ขึ้นอยู่กับดุลยพินิจของผู้ใช้ ไม่ถือว่าเป็นคำเสนอหรือคำชี้ชวนให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์แต่อย่างใด บริษัทจัดการไม่ต้องรับ
ผิดชอบต่อความเสียหายใดๆที่เกิดขึ้นโดยตรงหรือเป็นผลจากการใช้เนื้อหาหรือข้อมูลจากเอกสารนี้
・กองทุนรวมนี้มีลักษณะเฉพาะและความเสี่ยงเฉพาะ ผู้ลงทุนควรทำความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไขผลตอบแทน ความเสี่ยงและศึกษาสิทธิประโยชน์ทางภาษีในคู่มือการลงทุนฯ ในกองทุนรวม SSF ก่อนตัดสินใจลงทุน
ทั้งนี้ผู้ลงทุนจะไม่ได้รับสิทธิประโยชน์ทางภาษีหากไม่ปฏิบัติตามเงื่อนไขการลงทุนตามที่กรมสรรพากรกำหนด ศึกษาหนังสือชี้ชวนและคู่มือการลงทุน ข้อมูลการลงทุน ได้ที่ บลจ.ซาวาคามิ (ประเทศไทย) โทร. 02-081-
0525 ถึง 26 หรือเว็บไซต์ www.sawakami.co.th

บูธนำเสนอว่า ธุรกิจหลักของพวกเขาจะเปลี่ยนแปลงสังคมไปทางไหนในอนาคต กล่าวโดยสรุปคือ ภายใต้แก่นแท้ของการลงทุน
ระยะยาว งานนี้มีขึ้นเพื่อเป็นพื้นที่สำหรับทุกคนที่มารวมตัวกันได้แบ่งปันอนาคตร่วมกัน และนี่คือเป้าหมายของ "การประชุม
รายงานการลงทุน" ของบริษัท Sawakami Asset Management Inc.

    ดังนั้น การที่จะทำให้งานนี้เกิดขึ้นได้ ไม่ใช่เพียงผู้ถือหน่วยลงทุนเท่านั้น แต่บริษัทที่มาร่วมออกบูธ.....ไม่ส.....ต้องเป็นสังคมโดย
รวมควรที่จะเข้าใจเรื่องการลงทุนระยะยาวที่เราพยายามเผยแพร่อยู่เป็นประจำด้วย หากเราไม่สามารถทำให้เกิดผลตอบแทนกลับ
ไปสู่ผู้ถือหน่วยอย่างจับต้องได้ แม้ว่าเราจะจัดงานนี้ขึ้นมา ก็เป็นเพียงการรายงานผลการลงทุน หรือ IR Fair ไม่สามารถทำให้เกิด
การรับรู้ ถึงอนาคตอันแท้จริงของการลงทุนระยะยาวได้เลย

    ณ สถานการณ์ปัจจุบัน บลจ. ซาวาคามิ (ประเทศไทย) อาจจะยังไม่พร้อมที่จะจัด  "การประชุมรายงานการลงทุน" ซึ่งเราก็
พยายามมุ่งมั่นทำงาน เพื่อที่จะสามารถจัดงานนี้ให้แก่ผู้ถือหน่วยลงทุนในประเทศไทย โดยก่อนอื่น เราจะพยายามทำให้คนรู้ จักเรา
มากขึ้น และสร้างความน่าเชื่อถือด้วยผลงานที่เป็นรูปธรรม เราจึงทุ่มเทอย่างเต็มที่ในทุกๆ วัน และหากวันใดที่บริษัทของเราจัด  
"การประชุมรายงานการลงทุน" ขึ้นมา ก็ใคร่ขอเรียนเชิญทุกท่านมาร่วมงานเพื่อสัมผัสแนวคิดการลงทุนระยะยาวด้วยตนเอง คณะผู้
บริหารและพนักงานทุกคนหวังเป็นอย่างยิ่งว่าจะได้ต้อนรับทุกท่านในงานครับ

รายงานกองทุนรวมผสมซาวาคามิ ประจำเดือนสิงหาคม 2568

http://www.sawakami.co.th/?fbclid=IwAR1XUyO0KnKalcAtaqCQOiwDLbSc51DF6Wso_2p1jjYrXo-2kbM3rG1hHgw
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ข้อมูลกองทุนรวมผสมซาวาคามิ 

มูลค่าหน่วยลงทุนสุทธิ

มูลค่าทรัพย์สินสุทธิ

หน่วยลงทุนชนิด
สะสมมูลค่า (SW-A)

8.3193 บาท

19,417,050.90 บาท

ณ วันที่ 29 สิงหาคม 2568
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หมายเหตุ 
・ข้อมูล บทความ บทวิเคราะห์และการคาดหมาย รวมทั้งการแสดงความคิดเห็นทั้งหลายที่ปรากฏอยู่ในเอกสารนี้จัดทำขึ้นบนพื้นฐานของข้อมูลซึ่งพิจารณาแล้วเห็นว่าน่าเชื่อถือ แต่ทั้งนี้ไม่อาจรับรองความถูกต้อง ความ
สมบูรณ์แท้จริงของข้อมูลดังกล่าว และอาจเปลี่ยนแปลงได้ตามความเหมาะสมโดยไม่จำเป็นต้องแจ้งล่วงหน้า ทั้งนี้ กองทุน และ/หรือ บลจ.ซาวาคามิ(ประเทศไทย) จำกัด  (“บริษัทจัดการ”) ไม่มีภาระผูกพันทางกฎหมาย
ใดๆ ในการปฎิบัติตามข้อมูล บทความ บทวิเคราะห์และการคาดหมาย รวมทั้งการแสดงความคิดเห็นใดๆที่ปรากฎอยู่ในเอกสารนี้
ทั้ งนี้ เอกสารนี้วัตถุประสงค์เพื่อให้ข้อมูลแก่ผู้ใช้และบุคคลที่เกี่ยวข้องกับบริษัทเท่านั้น การนำไปใช้ขึ้นอยู่กับดุลยพินิจของผู้ใช้ ไม่ถือว่าเป็นคำเสนอหรือคำชี้ชวนให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์แต่อย่างใด บริษัทจัดการไม่ต้องรับ
ผิดชอบต่อความเสียหายใดๆที่เกิดขึ้นโดยตรงหรือเป็นผลจากการใช้เนื้อหาหรือข้อมูลจากเอกสารนี้
・กองทุนรวมนี้มีลักษณะเฉพาะและความเสี่ยงเฉพาะ ผู้ลงทุนควรทำความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไขผลตอบแทน ความเสี่ยงและศึกษาสิทธิประโยชน์ทางภาษีในคู่มือการลงทุนฯ ในกองทุนรวม SSF ก่อนตัดสินใจลงทุน
ทั้งนี้ผู้ลงทุนจะไม่ได้รับสิทธิประโยชน์ทางภาษีหากไม่ปฏิบัติตามเงื่อนไขการลงทุนตามที่กรมสรรพากรกำหนด ศึกษาหนังสือชี้ชวนและคู่มือการลงทุน ข้อมูลการลงทุน ได้ที่ บลจ.ซาวาคามิ (ประเทศไทย) โทร. 02-081-
0525 ถึง 26 หรือเว็บไซต์ www.sawakami.co.th

◀ SW-A
หนังสือชี้ชวนส่วนสรุปข้อมูล
สำคัญ  (Fund Fact Sheet)
ณ วันที่ 29 สิงหาคม 2568

มูลค่าหน่วยลงทุนสุทธิ

มูลค่าทรัพย์สินสุทธิ

หน่วยลงทุนชนิด
เพื่อการออม (SW-SSF)

8.3195 บาท

757,462.83 บาท

◀ SW-SSF
หนังสือชี้ชวนส่วนสรุปข้อมูล
สำคัญ  (Fund Fact Sheet)
ณ วันที่ 29 สิงหาคม 2568

รายงานกองทุนรวมผสมซาวาคามิ ประจำเดือนสิงหาคม 2568

http://www.sawakami.co.th/?fbclid=IwAR1XUyO0KnKalcAtaqCQOiwDLbSc51DF6Wso_2p1jjYrXo-2kbM3rG1hHgw


２０２５年 　９月 ２４日（水）

２０２５年 １０月 ２７日（月）

SAWAKAMI
REPORT

運用調査部長 兼 ファンドマネジャー　

さわかみミックスドファンド月次レポート

www.sawakami.co.th

フ ァ ン ド 情 報
２０２５年８月３１日現在

受付締切日

引落日・買付日

定 期 定 額 購 入 サ ー ビ ス
ス ケ ジ ュ ー ル

２０２５年８月

顧客数

定期定額購入 契約数

５３１名（直近1ヶ月+3名）

  ５０件　　（全体比9.４%）

      価格（Price）と価値（Value）

      最近、私は会社の経営陣に対して、我々が投資している企
業の利益が順調に成長していることを報告しました。すると、
「利益が伸びているのになぜ株価が上がらないのか？」という
質問を受けました。この問いは非常に興味深いものなので、今
回はそれについて詳しく説明したいと思います。

      株価とは、株式を売買しようとする投資家同士が「この価
格で取引しよう」と合意した水準です。つまり、株式も衣服や
食品、不動産と同じように「買いたい人と売りたい人」が納得
した価格が市場価格になります。株式も同様に、その時点の市
場の需要と供給によって価格が決まります。

      一方で、株式の価値とは理論的な評価であり、企業が活動
を続ける限りにおいて、株主に還元されるキャッシュフローの
現在価値です。たとえば不動産に例えると、毎月1万バーツ
（年間12万バーツ）の家賃が得られる住宅がある場合、その
住宅の価値は最低でも150万バーツはあると見なすべきです。
というのも、もし150万バーツでその家を購入できた場合、年
間12万バーツの家賃は年利で8%のリターンとなり、これは現
在の政策金利（1.5%）や住宅ローン金利（3〜5%）に比べて
かなり高いからです。

航海日誌
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「Streaming Fund+」アプリケーションのご利用、また
はカスタマーサービス（02-081-0525）へのご連絡
で定期定額購入サービスにお申込みいただけます。銀行
口座からの自動引き落しの日付や頻度をご指定いただけ
ます。

カスタマーサービスへのお問い合わせ
        02-081-0525   
Line OA : @sawakamith
営業時間：平日 8:30～17:30 （土日・祝日を除く）
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あり、実際には株式を一部だけ購入することが多いため、仮にこの企業の株式を100万バーツ分購入した場
合、全体の1/1250の権利を持つことになります。これがシンプルな価値の見積もり方です。

       ただし、保守的な投資家であれば、たとえ現在の利益が1億バーツであっても、将来的にその水準が維持
される保証はないと考えるでしょう。来年には利益が下がる可能性もあるため、企業の価値を12.5億バーツ
よりも低く見積もることもあります。逆に楽観的な投資家であれば、今後利益がさらに成長すると期待し、よ
り高い価値を見積もるでしょう。

       このように、投資家が保守的か楽観的かによって、企業に対する評価は異なります。そして彼らは同じ株
式市場で取引をしています。保守的な投資家は「この株価は割高だ」と考え、株を売るかもしれませんが、楽
観的な投資家にとっては「割安だ」と見えてその株を買うでしょう。

       実際、誰の評価が正しいかはすぐにはわかりません。10年後（あるいはそれ以上）になってはじめて、
企業が実際に1億バーツの利益を継続的に生み出せたか、またその投資によってどのようなリターンが得られ
たかが明らかになるのです。まとめると、企業の価値は当初、投資家それぞれの評価により異なるものの、最
終的には将来の企業の経営成果によって真の価値が決まるものであり、投資家の主観には左右されません。
ここで最初の質問に戻りましょう。「なぜ利益が好調なのに株価が上がらないのか？」

       その答えはいくつか考えられますが、最も重要な理由の一つは、「投資家がその企業の価値をまだ正確に
評価できていない」あるいは「そもそも市場の注目を集めていない」ということです。株式の価値について
は、評価者ごとに異なる見方が存在します。しかし、もし企業の利益が持続的に成長しているならば、楽観的
な投資家にとっても、保守的な投資家にとっても、その価値は時間とともに増していくはずです。ただし、株
式の価値が増しているからといって、それがすぐに株価に反映されるわけではないのです。なぜなら、投資家
の多くがその価値を「まだ見ていない」、「見ているが関心を持たない」、あるいは「今は買うタイミングでは
ない」と思っているからです。その結果、売買が活発にならず、株価も上がらないのです。

        最後に、私にとって最も大切なのは、株価が急に上がるかどうかではなく、株式の裏にある「企業の価
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２０２５年８月 さわかみミックスドファンド月次レポート 

       仮にその家の価値が150万バーツあると理論的に
考えられても、実際には100万バーツで売買されるこ
ともあれば、200万バーツで売買されることもありま
す。それは買い手と売り手の合意次第で株式も同じで
す。

       話を株式に戻します。年間約1億バーツの利益を
上げている会社があるとしましょう。この利益は先ほ
どの住宅の例における家賃収入に相当します。もし株
主が年8%のリターンを望むならば、このビジネスを理
論的に評価すべき価値は1億 ÷ 0.08 = 12.5億バーツ
になります。これは会社全体を買収した場合の評価で
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船長よりファンド仲間の皆様へ
代表取締役社長　川上 隆
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値」が上昇しているかどうかです。具体的には：利益が持続的に伸びているか？ビジネスが改善しているか？
株主還元が改善する見通しがあるか？といった点を重視すべきで、それに、株式の価値より安い株価で投資し
たかどうかです。株価がすぐにそれを反映するかどうかは時間的な問題です。もし株価が早期に価値を反映す
れば喜ばしいことですが、そうでなくとも、長期的には真の価値に収束すると考えるのが合理的です。その
間、配当などを再投資しながら機会を待つのも一つの戦略です。

る報告だけで終わらせないところに親会社が力を注ぐ理由があります。その理由はイベントの参加者にありま
す。運用者であるさわかみ投信と、受益者たるファンド仲間だけではなく、投資先企業にもご参加いただくの
です。つまりさわかみファンドを通じて、長期投資家であるファンド仲間と投資先企業が一同に会するので
す。

       出展企業はそれぞれブースを出していますので、来場されたファンド仲間の皆様は自由に各ブースを見て
回ることもできますが、さわかみ投信のアナリストが、各出展企業のブースを説明して回るアナリストツアー
などもあります。また各ステージではそれぞれ企業様によるセミナーが行われる一方、大ステージでは企業様
による記念講演や当社と企業様を交えたパネルディスカッションなども行われます。もちろん運用報告会です
ので、最高投資責任者およびファンドマネージャーによる運用報告があることは言うまでもありません。それ
以外にも諸々のプログラムがそこかしこで開催され、なかには10時の開場から16時の閉会までいらっしゃる
方もおられるとか・・・

　   さて、私の記憶が正しければ、かれこれ10年以上開催している「運用報告会」ですが、サラッと文章にし
てしまえば本会の開催は簡単なように思われるかもしれません。ただ、ここに漕ぎつけるまでには大きな道の
りがあるのです。そもそも、投資先企業にはそう簡単に出展していただけません。当社を例に挙げると、レポ
ートの巻末に当ファンドのポートフォリオを記載していますが、恐らくどの企業も出展しないでしょう。そ

      この時期日本では、当社の親会社であるさわかみ投信
が「運用報告会」というイベントを開催します。今年は9
月13日、日本の横浜市にあるパシフィコ横浜という大き
な会場での開催が予定されていますが、今回はちょうど良
い時期でもありますので、日本のさわかみ投信が開催する
「運用報告会」について以下に記してみたいと思います。

      まずイベントの概要ですが、年に一度、さわかみファ
ンドの運用を振り返り、それをファンド仲間（受益者）の
皆様にご報告することが主たる目的です。ただこれだけで
あれば、さほど珍しくありませんが、このイベントを単な
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の理由は運用を始めてまだ2年ほどと歴史が浅く、これから投資先企業との信頼関係を深めて行こうという段
階です。

      また、当社の際立った特色である長期投資の理念もまだ社会に広まっておりません。つまり企業側からす
れば、当社は数ある投資家の中の一投資者にすぎず、わざわざ時間や費用をかけてまでイベントに出展するメ
リットを感じづらいというのが現状だからです。

　    一方、規模を考えなければ、受益者の方は多少集まっていただけるかもしれません。ただ、せっかく受益
者の方にお集まりいただいたとしても、当社が日ごろから申し上げている長期投資の果実を未だ実感していた
だけておりません。やはりどんなに社会的な意義があろうとも、受益者の皆様にリターンを得ていただいてこ
その長期投資。ここで果実を実感していただく前に皆様にお集まり頂いても単なる運用報告になってしまいま
す。また仮に、投資先企業からの出展があったとしても単なるIRフェアになってしまうでしょう。IRフェアは
出展企業の株価が今後どうなるかを確認しに来る場です。一方「運用報告会」は出展企業が本業を以て、今後
社会をどう変えてくれるのかを確信する場なのです。つまり長期投資というキーワードの基、そこに会する一
同が未来を共有する場を提供する。これがさわかみ投信が開催する「運用報告会」なのです。

　   したがって、この会を開催するためには受益者の皆様だけでなく、出展企業の皆様、いや社会全体に私共
が常日頃発信している長期投資について知っていただく。そして実績を以て信頼を得ることができないと、仮
に開催したところで、単なる運用報告やIRフェアになってしまい、皆で長期投資の先にある未来を実感する場
を設けることはできないのです。

　   当社の現状では、まだ「運用報告会」のような会を開催するには覚束ない状況ではありますが、是非皆様
にもここタイでこのような会に参加して頂けるよう開催を目指して突っ走って参ります。そのためにもまず、
より多くの方に知って頂き、実績を以て信頼を得るため日々尽力して参りますので、当社が「運用報告会」を
開催した際には、是非ご来場下さい。そして長期投資を肌で感じて下さい。役職員一同、皆様のご来場をお待
ちしております。
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ファンドの情報

基準価額

純資産総額

8.3193 THB

19,417,050.90 THB

ユニットタイプ：SW-A

２０２５年８月２９日現在
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