


 
 

 

   

กลยทุธก์ารลงทุนเดอืน สงิหาคม 2567

ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหลง่ข้อมูลที่น่าเชื่อถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำกดั ไม่สามารถที่จะยืนยันหรือรับรองความถูกต้องของข้อมูลเหลา่นี้ได้
ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี้ จัดทำขึ้นโดยอ้างอิงหลกัเกณฑท์างวิชาการเกี่ยวกับหลักการวิเคราะห ์ และมิไดเ้ป็นการชี้นำ หรือเสนอแนะให้ซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ 
การตัดสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี้หรือไม่ก็ตาม ล้วนเปน็ผลจากการใช้วิจารณญาณของผู้อ่าน โดยไม่มีสว่น
เกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลสั จำกัด ไม่ว่ากรณีใด 

 

มุมมองตลาดหุน้ไทย เดือน ส.ค.67
มองกรอบการเคลือ่นไหวของ SET Index เดือน ส.ค.67 ไว้ที่ 1,288 – 1,350 จุด หลังเริ่มเห็น
หลายปัจจัยช่วยพยุงตลาดหุน้ไทย ทั้ง SET Index ยอ่ตัวลึกกว่ามูลค่าทางพื้นฐานในเชิง PE, 
PBV และ Market Earning Yield Gap  อีกทั้งเศรษฐกิจไทย BOTTOM OUT จากหลายภาค
ส่วนไม่ว่าจะเป็นการใช้จ่ายภาครัฐ (G) ภาคการการลงทุน (I) รวมถึงภาคการบริโภค (C) คาด
เป็นตัวช่วยให ้ GDP GROWTH ไทยทยอยเตบิโตเป็นขัน้บนัได โดยทั้งปี 2567 IMF เพิม่การ
เติบโตเศรษฐกิจไทยจาก 2.7% เปน็ +2.9%YoY อีกทั้งยังมีแรงผลกัดันดัชนีจากประเด็นอื่น ทั้ง
การเพิ่มเสถียรภาพจากตลาดหลักทรัพย์ อย่าง UPTICK และรอรับเมด็เงินจากกองทนุ 
THAIESG ใหม่ที่ผ่าน ครม.เรียบร้อย คาดจะช่วยหนนุให้ดัชนีค่อยๆ ทยอยฟืน้ตวักลบัขึ้นไป
เหนือ 1400 จุด อีกคร้ังได้ไม่ยากเย็นนัก กลยทุธ์การลงทนุ แนะนำสะสมหุ้นพื้นฐานแข็งแกร่งที่
แนวโนม้กำไรช่วงคร่ึงปีหลังโดดเดน่ AOT, BEM, BDMS, BJC , PLANB, GFPT 

มุมมองตลาดหุน้ต่างประเทศ เดือน ส.ค.67
ตลาดหุ้นสหรัฐเร่ิมชะลอความร้อนแรงของการปรับตวัขึ้น โดยมีปัจจัยกดดันจากความไมแ่น่นอน
ทางการเมอืงเพิ่มสูงข้ึนภายหลังประธานาธิปด ี Joe Biden เตรียมใช้กฎหมาย Foreign direct 
product เพื่อควบคุมบริษัทในอตุสาหกรรม Semiconductor และกลุ่มเทคโนโลยี และตอ่มามี
การลอบสังหารผู้ท้าชิงประธานาธิปดีจากพรรค Republican อย่าง Donald Trump ประกอบ
กับตลาดเร่ิมเห็นความชัดเจนในการลดดอกเบี้ยของ FED จึงส่งผลให้เกิดภาพ Sector Rotation 
ออกจากกลุ่มเทคโนโลยี ซึ่งปรับตัวขึ้นมาแรงก่อนหน้านี้ และเข้าสู ่ UTILITY, FINANCIAL และ 
HEALTHCARE เราจึงมองว่าการกระจายการลงทุนในกลุ่ม FINANCIAL SERVICE จะให้ RISK 
TO REWARD ที่ด ี โดย TOPPICK ของในกลุ่ม FINANCIAL ไดแ้ก่ GOLDMAN SACHS (GS 
US) และ BANK OF AMERIACA (BAC US) ส่วนหุ้น TOPPICK ตัวอื่น ได้แก่ TAIWAN 
SEMICONDUCTOR (TSMC US) และ ALPHABET (GOOGL US) 

 

 

คำจำกดัความของคำแนะนำปจัจยัพื้นฐาน 
Outperform:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทท่ีทำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนท่ีชนะค่าเฉลี่ยของ Sector หรือชนะ SET Index 
Neutral:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทท่ีทำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนท่ีพอๆกับค่าเฉลี่ยของ Sector หรือพอๆกับ SET Index 
Underperform:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทท่ีทำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนท่ีแย่ค่าเฉลี่ยของ Sector หรือแย่กว่า SET Index 

CONTENT 
  
กลยุทธ์ลงทุนเดอืน ส.ค. 2567 1 
แนวโนม้ลงทุนเดือน ส.ค. 2567 2 
  
STOCK PICKS  
AOT 12 
BDMS 14 
BEM 16 
BJC 18 
GFPT 20 
PLANB 22 
  
วิเคราะห์ทางเทคนิค 25 
วิเคราะห์ Derivatives 31 
Global Strategy 36 
  
Cyclical Watch 47 
เศรษฐกิจมหภาค 48 
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

 



 

 

กลยุทธ์การลงทุน 
 
 

กลยทุธก์ารลงทนุเดอืน สงิหาคม 2567

การเมืองเหวี่ยง แต่สัญญาณตลาดดี  
 จับตาการเมืองไทยเข้มข้นขึ้น และการเมืองสหรัฐเหว่ียงไปตามผลโพล 
 นโยบายการเงินไทยสหรัฐเริ่มแตกต่าง ส่วนต่างผลตอบแทนพันธบัตรเริ่มแคบลง หนุนบาทแข็ง  

 ต่างชาติสลับมาซื้อหุ้นไทยเด่นขึ้น และรอเม็ดเงิน TESG มาหนุนอีกแรง 
 แนะนำหุ้นกำไร 2H67 โดดเดน่ อย่าง AOT, BEM, BDMS, BJC, PLANB, GFPT 

ช่วงเดือน ส.ค. จับตาประเดน็การเมืองเข้มข้น โดยเฉพาะการเมือง
ในสหรัฐ ขณะที่ธีมการลงทุน POLICY PLAY มักเหวี่ยงไปตามผล
โพลสาํรวจว่าพรรคใดจะครองเสยีงคะแนนความนยิมมากกว่ากัน 
หากพรรค REPUBLICAN ได้คะแนนนยิม คาดหนุนความหวัง
ย้ายฐานการผลติ เพือ่หลีกหนี TRADE WAR มาที่ไทย ดตี่อกลุ่ม
นิคม (WHA, AMATA) แต่ถ้าพรรค DEMOCRAT ได้รับความนยิม 
หนุนทิศทางการปรบัลดดอกเบี้ยแบบผอ่นคลายมากขึ้น หากเงิน
เฟ้ออยู่ภายใต้การควบคุม ดีตอ่กลุ่ม High Yield (MTC, 
TIDLOR, SIRI, LH) ส่วนการเมอืงไทยเข้าใกล้ความชัดเจน 2 คดี
ใหญ่ในเดอืนนี้ คือ คดียุบพรรคก้าวไกล (7 ส.ค.67), คดีถอดถอน
นายกฯ เศรษฐา (14 ส.ค.67) ในช่วงเวลาก่อนรู้ผล การ
เคลื่อนย้ายเม็ดเงนิอาจกดดันตลาดหุ้นไทยผันผวน 

ขณะที่วัฏจักรดอกเบีย้ขาลงในหลายประเทศเร่ิมชัดเจนขึ้น
โดยเฉพาะสหรัฐฯ เช่ือวา่จะช่วยลดความผนัผวนจากอตัรา
แลกเปลี่ยน หนุนให้ค่าเงินบาทมเีสถียรภาพทยอยแข็งค่า และ Fund 
Flow ไหลกลบัมากข้ึน  หลังก่อนหน้านี้ Fund Flow ตา่งชาติไหล
ออก 1.2 แสนล้านบาท(YTD) กดดัน SET Index ปรับตวัลง -
7.6% และใกล้ระดับต่ำสุดในรอบ 4 ปี 

ส่วนภาพรวมการลงทุนของตลาดหุ้นไทยในช่วงเดอืน ส.ค. 
ประเมินมีโอกาสผ่านพ้นจดุต่ำสดุ หลังเริ่มเหน็หลายปัจจัยช่วย
พยุงตลาดหุ้นไทย ทั้ง SET Index ย่อตัวลึกกว่ามูลค่าทางพื้นฐาน
ในเชิง PE, PBV และ Market Earning Yield Gap  อีกทั้งเศรษฐกิจ
ไทย BOTTOM OUT จากหลายภาคส่วนไม่วา่จะเปน็การใช้จ่าย
ภาครัฐ (G) ภาคการการลงทุน (I) รวมถึงภาคการบริโภค (C) คาด
เป็นตัวช่วยให้ GDP GROWTH ไทยทยอยเตบิโตเป็นขัน้บนัได โดย

ทั้งปี 2567 IMF เพิ่มการเติบโตเศรษฐกิจไทยจาก 2.7% เปน็ 
+2.9%YoY อีกทั้งยังมีแรงผลักดันดัชนีจากประเดน็อืน่ ทั้งการ
เพิ่มเสถยีรภาพจากตลาดหลักทรัพย์ อยา่ง UPTICK และรอรับ
เม็ดเงินจากกองทุน THAIESG ใหม่ที่ผ่าน ครม.เรียบร้อย คาดจะ
ช่วยหนุนให้ดัชนีค่อยๆ ทยอยฟื้นตัวกลบัขึ้นไปเหนอื 1400 จุด อีก
คร้ังได้ไม่ยากเยน็นัก 

ส่วนผลประกอบการ 2Q67 มีโอกาสเติบโต QoQ / YoY โดยข้อมูล
จาก BLOOMBERG CONSENSUS 140 บริษัท คาดกำไร 2Q67 
อยู่ที ่ 2.34  แสนล้านบาท เติบโต +5.6%QOQ และ 27.1%YOY 
(26 ก.ค. 67) จึงประเมินว่ากำไรตลอดปี 2567 ไม่น่าจะม ี
Downside มากนักจากประมาณการเดมิของ ASPS ที่ประเมนิ 
EPS67F อยู่ที่ 91.40 บาท/หุ้น (เติบโต 14%YoY) 

ดังนั้น กลยุทธ์การลงทุน แนะนำสะสมหุ้นพืน้ฐานแข็งแกร่งที่
แนวโนม้กำไรช่วงคร่ึงปีหลังโดดเดน่ AOT, BEM, BDMS, BJC , 
PLANB, GFPT 

แนะนำลงทุนหุ้นเด่นเดือน ส.ค. 2567 

 
ที่มา : SET, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

 

Company Sector
Last Price

(31/07/2024)
FairValue Upside PER 24F Div Yield 24F (%) EPS Growth 24F ESG Rating

PLANB MEDIA   7.40 10.60 43.2% 32.0       1.3 9.0% AA

BEM TRANS   7.80 11.00 41.1% 30.2       1.9 13.5% AA

BJC COMM    20.70 26.30 27.1% 24.0       2.7 -28.0% AA

GFPT AGRI    13.00 16.40 26.2% 8.7         2.0 35.8% BBB

BDMS HELTH   26.25 33.00 25.7% 25.6       2.9 13.2% AA

AOT TRANS   56.50 65.00 15.0% 43.6       1.4 110.6% A



 

 

แนวโน้มการลงทนุ

ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหลง่ข้อมูลที่น่าเชื่อถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลสั จำกดั ไม่สามารถที่จะยืนยันหรือรับรองความถูกต้องของข้อมูลเหลา่นี้ได้
ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี ้ จัดทำขึ้นโดยอ้างอิงหลกัเกณฑท์างวิชาการเกี่ยวกับหลักการวิเคราะห ์ และมิได้เป็นการชี้นำ หรือเสนอแนะให้ซ้ือหรอืขายหลกัทรัพย์ใดๆ 
การตัดสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี้หรือไม่ก็ตาม ล้วนเป็นผลจากการใช้วิจารณญาณของผู้อ่าน โดยไม่มีส่วน
เกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลสั จำกัด ไม่ว่ากรณีใด 

 

 

 

แนวโนม้การลงทนุเดอืน สงิหาคม 2567 

การเมืองเหวี่ยง แต่สัญญาณตลาดดี  
 จับตาการเมืองไทยเข้มข้นขึ้น และการเมืองสหรัฐเหว่ียงไปตามผลโพล 
 นโยบายการเงินไทย-สหรัฐเริ่มแตกต่าง ส่วนต่างผลตอบแทนพันธบัตรเริ่มแคบลง หนุนบาทแข็ง  

 ต่างชาติสลับมาซื้อหุ้นไทยเด่นขึ้น และรอเม็ดเงิน TESG มาหนุนอีกแรง 
 แนะนำหุ้นกำไร 2H67 โดดเดน่ อย่าง AOT, BEM, BDMS, BJC, PLANB, GFPT 

การเมอืงในสหรฐั เขา้โหมดเลอืกตัง้เตม็ตวั  
การเลอืกตั้งประธานาธิบดสีหรัฐคนที่ 47 วาระดำรงตำแหน่ง 4 ปี 
และอยู่ในตำแหน่งได้ไมเ่กิน 2 วาระ ถูกกำหนดไว้วนัที่ 5 พ.ย. 67 
โดยผู้ท้าชิงรอบนี้ของพรรค REPUBLICAN ยังคงเป็น 
“DONALD TRUMP” เช่นเดิม ขณะที่พรรค DEMOCRAT จะมี
การประชุมใหญ่เลอืกตวัแทนในวนัที่ 19 ส.ค. 67 หลัง JOE 
BIDEN ประกาศถอนตัวชิงเก้าอี้ ปธน. สหรัฐ (เมือ่วนัที่ 21 ก.ค. ที่
ผ่านมา) พรอ้มสนับสนนุ “KAMALA HARRIS” สู้ศึกการเลือกตั้ง
ในคร้ังนี้  

หากพิจารณา POLL สำรวจผู้ที่จะได้รับตำแหน่ง ปธน. สหรัฐ โดย  
PREDICTIT ล่าสดุ ณ วนัที ่ 26 ก.ค. 67 พบวา่  TRUMP มี
คะแนนนิยมนำหน้า HARRIS ที่ 57 : 45  

POLL สำรวจผู้ท่ีจะได้รับตำแหน่ง ปธน. สหรัฐฯ

 
ที่มา: PREDICTIT, BLOOMBERG 

ซึ่งสอดคลองกับ POLL สาํรวจการครองเสียงทีน่ั่งในสภาบน 
หรือวุฒิสภา (SENATE) และ POLL สํารวจการครองเสียงในสภา
ล่าง หรือสภาผู้แทนราษฎร (HOUSE) พรรค REPUBLICAN มี
คะแนนนาํพรรค DEMOCRAT  

• คะแนนนยิมทีน่ั่งในสภาบน 50 : 48 
• คะแนนนยิมทีน่ั่งในสภาลา่ง 209 : 201 

POLL สำรวจการครองเสียงท่ีน่ังในสภาบน (SENATE)

 
ที่มา: 270TOWIN 

 
POLL สำรวจการครองเสียงท่ีน่ังในสภาล่าง (HOUSE)

 
ที่มา: 270TOWIN 
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แนวโนม้การลงทุน

อย่างไรก็ตาม วนัที ่10 ก.ย. 67 ทั้ง 2 พรรคจะมีกำหนด DEBATE 
หาเสียง คร้ังที่ 2 ในประเดน็ต่างๆ อาทิ เศรษฐกิจ, การจ้างงาน,  
ค่าแรง, อัตราภาษี, นโยบายตา่งประเทศ ฯลฯ ซึ่งจะเปน็ช่วงที่มี
น้ำหนัก เพราะอาจเห็น POLL สํารวจคะแนนเสียงผันผวน 

นอกจากนี้ ยังติดตามผลการคะแนนความนิยมอย่างใกล้ชิด 
เพราะขอ้มูลสถติิในอดีต ผลการเลอืกตั้งสหรัฐฯ มักเปน็ไปตาม
คาดการณ์ โดยเฉพาะพรรค REPUBLICAN เวลาได้คะแนนนยิม
นำมักจะไดเ้ป็นรัฐบาลเสมอ ดังรูปด้านล่างนี้  

ผลการเลือกตั้งสหรัฐฯ มักเป็นไปตามคาดการณ์

 
ที่มา: PREDICTIT, BLOOMBERG 

สำหรับประเด็นการเลอืกตั้ง ปธน. สหรัฐ ฝ่ายวิจัยฯ ให้น้ำหนักกับ 
2 เร่ืองสำคัญ คือ  

1. นโยบายหาเสยีงของผูท้ีจ่ะมาเปน็ ปธน. สหรฐั เนือ่งจาก
มีผลกระทบตอ่เศรษฐกิจโลก เศรษฐกิจสหรัฐ รวมถึง
เศรษฐกิจไทย ซึ่งจากการ DEBATE หาเสียง คร้ังที่ 1 
เมือ่วันที่ 1 มิ.ย. 67 ที่ผ่านมา ระหว่าง TRUMP (ผู้แทน
พรรค REPUBLICAN) และ BIDEN  (อดีตผูแ้ทนจาก
พรรค DEMOCRAT) พบว่า 

นโยบายหาเสียง REPUBLICAN – DEMOCRAT
(DEBATE ครั้งท่ี 1 – 24 มิ.ย. 67)

 
ที่มา: THINK.ING.COM, NBC NEWS, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

นโยบายชูโรงของพรรค REPUBLICAN  ทางดา้นเศรษฐกิจจะ
เน้นไปที่การเพิ่มภาษนีำเขา้จากจีนเปน็ 60% และการกลับมาของ 
AMERICAN FIRST อาจเสี่ยงทำให้สงครามการค้าจีน-สหรัฐ 
(TRADE WAR) ปลุกความร้อนแรงข้ึนอีกคร้ัง ซึ่งผลกระทบที่
ตามมามีโอกาสที่ราคาสินค้าจะสงูข้ึน มีส่วนผลักใหเ้งินเฟ้อเข้าสู่
กรอบเปา้หมายได้ยาก และอาจส่งผลให้การปรับลดดอกเบี้ยถูก
เลือ่นออกไป หรือ FED อาจคงดอกเบี้ยไว้ในระดับสูงนานกว่าคาด    

ขณะที่ THEME การลงทุน POLICY PLAY หาก TRUMP ได้รับ
การคัดเลอืกเปน็ ปธน. สหรัฐ สมยัที่ 2 จริง คาดหนนุให้ยอด BOI 
และ FDI เร่งตวัขึ้นเฉกเช่นในอดีต จากการย้ายฐานการผลติ เพือ่
หลีกหนี TRADE WAR มาที่ไทย รวมถึงตอบสนองในเชิงราคาหุ้น
ได้เป็นอยา่งดี โดยเมื่อปี 2017 ที ่TRUMP ไดเ้ป็น ปธน. สมัยที ่1 
SET +13.6% ส่วนหุ้นกลุม่นคิมอย่าง AMATA +126%, 
ROJNA +56% และ WHA +35% ตามรูปด้านล่าง 

ปี 2017 หุ้นนิคมขึ้นเด่น

 
ที่มา:  SET , สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

ส่วนนโยบายของพรรค DEMOCRAT  คาดว่าจะยังคล้ายกบั
นโยบายที่ดาํเนินการอยู่ในปัจจุบนั ทั้งในเชิงเศรษฐกิจ การเรียก
เก็บภาษี การสร้างความสัมพนัธ์กับพันธมติร การส่งเสริม
การศึกษาและพลังงานสะอาด ขณะที่ทิศทางการปรับลดดอกเบีย้ 
น่าจะเห็นความต่อเนือ่งของการดำเนนินโยบายการเงิน แบบผ่อน
คลายมากขึ้น หากเงินเฟ้ออยู่ภายใต้การควบคุม  

ฝ่ายวิจัยฯ มองเปน็ SENTIMENT เชิงบวกตอ่หุ้นได้ประโยชน์บาท
แข็ง อาท ิGULF BGRIM GPSC รวมถึงหุ้นรับวัฏจักรดอกเบี้ยขา
ลง อาทิ TIDLOR MTC SAWAD 

2. พรรคใดจะครองเสยีงขอ้งมากในสภาบน (SENATE) 
และสภาลา่ง (HOUSE) เนือ่งจากมีผลตอ่การผลักดัน
นโยบายตา่งๆ หลังการเลอืกตั้ง รวมถึงการพิจารณา
งบประมาณประจำปีของสหรัฐ เปน็ต้น ซึ่งที่ผ่านมาส่วน
ใหญ่ ช่วงที่รัฐบาลสหรัฐไม่ได้ครองเสยีงข้างมาก ทั้งใน

   เดน   อนตัว  ง
เก าอ ้   น สหรัฐ ดัน
  ามาลา   ร ร ส   น 
  รัม    ใน  กเลือกตั้ง
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สภาบนและสภาล่างพร้อมกัน มกัจะเผชิญกับอุปสรรค
การบริหารงานไม่ราบรื่น และมคีวามเสี่ยงตอ่การเกิด 
GOVERNMENT SHUTDOWN ซึ่งอาจสร้างความผนั
ผวนตอ่สนิทรัพย์เสี่ยงในช่วงสัน้ๆ ได้ 

ความเสี่ยง GOVERNMENT SHUTDOWN มักเกิดขึ้น
ในช่วงท่ีสภาบน-สภาล่าง อยู่ต่างพรรคกัน

 
ที่มา: CONGRESSIONAL RESEARCH SERVICE, THE ECONOMIST   

สรปุ การเมอืงในสหรฐั เขา้โหมดเลอืกตัง้เตม็ตวั ขณะที ่ THEME 
การลงทนุ POLICY PLAY มกัเหวีย่งไปตามผล POLL สาํรวจวา่
พรรใดจะครองเสยีงคะแนนความนยิมมากกวา่กนั 

 

    างดอกเ  ย้  ดัเจนตามลำด ั 
อัตราดอกเบี้ยที่อยู่ในระดบัสูงมานานนับปี เฉพาะอย่างยิ่งในกลุ่ม
ประเทศพัฒนาแล้ว ส่งผ่านผลกระทบกดดนัเงินเฟอ้ชะลอตวัลง
อย่างต่อเนือ่ง ขณะที่อัตราดอกเบีย้ที่แท้จริงของประเทศต่างๆ 
ล่าสดุ มีค่าเป็นบวกมากขึ้น นำโดยอังกฤษ +3.25%, สหรัฐ 
+2.5%, ไทย +1.88%, ยุโรป +1.75% 

อัตราดอกเบ้ียท่ีแท้จริงของประเทศต่างๆ

 
ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 

ภาวะดังกลา่ว หนุนทิศทางให้ดอกเบี้ยขาลงมีความชัดเจนมากขึน้
ตามลำดบั โดย ECB ได้ปรับลงดอกเบี้ยคร้ังแรกของปีนี้ไปแล้ว 
เมือ่เดอืน มิ.ย. ที่ผ่านมา ขณะที่ BOE คาดการณ์ CONSENSUS 
เผยว่าจะปรับลดดอกเบีย้สู่ระดบั 5.00% ในรอบการประชุมวันที ่
1 ส.ค. นี้   

คาดการณ์ดอกเบ้ียของประเทศต่างๆ ใน 3Q67

 
ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

ส่วนทิศทางดอเบี้ยสหรัฐฯ ตลาดประเมนิว่า FED จะปรับลด
ดอกเบี้ยปนีี้ 2-3 คร้ัง โดยผลการสำรวจของ FED WATCH 
TOOL ให้น้ำหนักเกือบ 90% คาดว่าจะเหน็วัฏจักรดอกเบี้ยขาลง
เร่ิมตน้ขึ้นในเดอืน ก.ย. 67 

ตลาดเพ่ิมน้ำหนัก FED ลดดอกเบ้ีย 3 ครั้งในปีน้ี

 
ที่มา: FED WATCH TOOL  

สำหรับการเตรียมความพรอ้มผอ่นคลายนโยบายการเงิน FED 
ได้เข้าสู่กระบวนการ ชะลอการใช้มาตรการปรับลดขนาดงบดลุ 
นับตั้งแต่วนัที่ 1 มิ.ย. 67 เปน็ตน้มา ทำให้งบดลุสหรัฐเดือน ก.ค. 
67 ล่าสุดอยูท่ี่ระดับ 7.26 ล้านลา้นเหรียญ ซึ่งเมื่อเทียบกับเดอืน
ก่อน ลดลงราว 2.55 หมื่นลา้น ขณะที่งบดลุสหรัฐฯ เม.ย. - มิ.ย. 
67 ลดลงเฉลี่ยเดอืนละ 9.83 หมื่นล้านเหรียญ 

สะทอ้นการลดลงของงบดลุสหรัฐ มีอัตราเร่งที่ชะลอตวัลง โดย
เหตุผลส่วนหนึ่งเปน็เพราะ FED ปรับการถอืครองพันธบัตร
รัฐบาลสหรัฐ ที่จะปลอ่ยให้ครบอายุในแต่ละเดอืนโดยไมซ่ื้อเพิม่ 
ลดลงเหลอื 2.5 หมื่นลา้นเหรียญ (เดิม 6 หมืน่ลา้นเหรียญ)  

 

 

ปจัจบุนั ปจัจบุนั ปจัจบุนั

องักฤษ 5.25 2.00 3.25

สหรัฐ 5.50 3.00 2.50

ไทย 2.50 0.62 1.88

ยโุรป 4.25 2.50 1.75

ประเทศ

ดอกเบีย้

นโยบาย 

เงนิเฟ้อ 

(CPI)

ดอกเบีย้ทีแ่ทจ้รงิ

 (%)
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BALANCE SHEET ของสหรัฐ

 
ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 
BALANCE SHEET ของสหรัฐ

 
ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

TIMELINE การประชุมของธนาคารกลางต่างๆ รวมถึง
คาดการณ์ดอกเบีย้โดย BLOOMBERG ในช่วง 3Q67 ฝ่ายวิจัย
ฯ ได้สรุปไว้ในตารางด้านลา่งนี้  

การประชุมนโยบายการเงินของธนาคารกลางต่างๆ 3Q67

 
ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

ความคาดหวงัดอกเบีย้ขาลง สง่ผลใหผ้ลตา่งระหวา่ง BOND 
YIELD 10Y สหรฐัฯ – ไทย ม ี GAP ทีแ่คบลง หนนุใหเ้งนิบาทมี
แนวโนม้แขง็คา่ขึน้ในระยะถดัไป 

 

ดอกเ  ย้  ย ง มล่ง  ำให สว่นตา่ง ดอกเ  ย้ US 
– TH    ลง หวงั เงนิ า  ข็ง FUND FLOW 
หยดุ หลออก 
ดัชนีราคาผู้บริโภคเฟอ้ทัว่ไป (CPI) เดอืนมิ.ย.67 อยู่ที่ 108.50 
จุด +0.62%YOY ชะลอลงจากเดือนกอ่นหน้าที่ +1.54%YOY 
และ ตำ่เปน็อันดบั 2 ในอาเซยีนจาก 8 ประเทศ ซึ่งปัจจัยสำคัญมา
จาก ผลกระทบจากฐานตำ่ของค่ากระแสไฟฟ้าในเดือนก่อนหน้า
สิ้นสดุลง ประกอบกับราคาสินค้ากลุ่มอาหารสดสูงข้ึนในอตัรา
ชะลอตัว  

ขณะที่เงินเฟอ้ใน 3Q67 มีแนวโนม้อยู่ในระดับใกล้เคียงกับ 2Q67 
(+0.78%YOY) โดยทั้งปี 2567 กระทรวงพาณิชย์ยังคง
คาดการณ์อตัราเงนิเฟอ้อยู่ระหวา่ง 0.0-1.0% (ค่ากลาง 0.5%) 
ซึ่งเป็นอัตราที่สอดคล้องกับสถานการณ์เศรษฐกิจในปัจจุบัน และ
หากสถานการณ์เปลี่ยนแปลงอยา่งมีนัยสำคัญจะมีการทบทวน
อีกคร้ัง ซึ่งอตัราดอกเบีย้ที่แท้จริงของไทยปรับขึน้ หลัง ตวัเลข CPI 
ออกมาตำ่คาด โดยล่าสุดอยูท่ี่ 1.88% (ดอกเบี้ย 2.5% - เงนิเฟอ้ 
0.62%) ซึ่งถือว่าเร่ิมสูงกว่าหลายประเทศ อาทิ ยุโรป 1.75% , จีน 
1.20%, เกาหลีใต้ 1.10% เป็นตน้ ขณะที่ในมุมมองของ ธปท. มี
โอกาสสูงที่จะคงดอกเบี้ยไว้ที่ระดบัเดมิ 2.50% จนถึงสิน้ปี โดย
แสดงจุดยนืเดิมในเร่ืองอัตราดอกเบี้ยนโยบายปัจจุบันที่ 2.50% 
เป็นระดบัทีเ่หมาะสมกบัการฟื้นตวัของเศรษฐกิจ และเสถียรภาพ
การเงินของบา้นเรา อีกทั้งเงินเฟอ้ไทยยังมีโอกาส ทยอยปรับตัว
เพิ่มขึน้ตามการมาของ DIGITAL WALLET ในช่วง 4Q67 
ประเด็นดังกล่าว อาจเปน็สาเหตทุี่ทำให้ FUND FLOW ชะลอการ
ไหลออกได้ และหนุนให้ค่าเงินบาทมีเสถยีรภาพมากขึ้นในอนาคต 

อัตราดอกเบ้ียท่ีแท้จริงของไทยขยับเพิ่มขึ้น

 
ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

ซึ่งข้อมลูในอดตีบ่งช้ีว่า ความสัมพนัธ์ของสว่นต่าง BOND 
YIELD สหรัฐ – ไทย กบัค่าเงินบาท เคลือ่นไหวไปทิศทางเดยีวกัน 
โดยมีค่า CORRELATION สูงถึง 0.85 

Country Economic index Times Date Actual Consensus Older

5/2024 31 Jul 24 - 5.50% 5.50%

6/2024 18 Sep 24 - 5.25% -

5/2024 18 Jul 24 4.25% 4.25% 4.25%

6/2024 12 Sep 24 - 4.00% 4.25%

5/2024 01 Aug 24 - 5.00% 5.25%

6/2024 19 Sep 24 - 5.00% -

5/2024 31 Jul 24 - 0.00% 0.00%

6/2024 20 Sep 24 - 0.10% -

TH BoT Benchmark Interest Rate* 1/2024 21 Aug 24 - 2.50% 2.50%
หมายเหตุ : * ASP คาดการณ์

US FOMC Rate Decision

EU ECB Interest Rate Decision

UK Bank of England Bank Rate

JP BOJ Policy Balance Rate
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ส่วนต่าง BOND YIELD สหรัฐ – ไทย แปรผันตามค่าเงินบาท

 
ที่มา: SET, BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

ขณะที่สว่นต่าง BOND YIELD 10 ปี ไทยกบัสหรัฐแคบลง FUND 
FLOW ตา่งชาติมักจะไหลเข้าตลาดหุ้นไทย ในทางกลบักันหาก 
BOND YIELD 10 ปี ไทยถูกสหรัฐทิ้งห่าง(GAP มากข้ึน) FUND 
FLOW ก็มักจะไหลออก โดยทกุๆ ส่วนตา่ง BOND YIELD 
10Y(US-TH) แคบลง 5 ถึง 10 BPS. หนุนให้ FUND FLOW ไหล
เข้าได้ราว 1 หมื่นล้านบาท แต่ถ้า สว่นตา่ง BOND YIELD 10Y 
(US-TH) กว้างขึ้น 5 ถึง 10 BPS. กดดนั FUND FLOW ไหลออก 
1 หมื่นล้านบาท 

ส่วนต่าง BOND YIELD 10 ปี สหรัฐฯ-ไทย
แปรผกผันกับ FUND FLOW ตา่งชาติ

 
ที่มา: SET, BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

สรปุ หลงัจากตวัเลข CPI ทีอ่อกมาชะลอตวั สง่ผลให ้ REAL 
YIELD เพิม่ขึน้ อยา่งไรกต็ามตลาดคาดวา่ กนง.อาจยงัไมส่ง่
สญัญาณลดดอกเบีย้ในปนีี ้ โดยมองเปน็ระดบัทีเ่หมาะสมกบัการ
ฟืน้ตวัของเศรษฐกจิ และเสถยีรภาพการเงนิของบา้นเรา จงึทำให้
คา่เงนิบาทมโีอกาสแขง็คา่ระยะถดัไป และลุน้ FLOW ตา่งชาตไิม่
ไหลออกจากบา้นเราไปมากกวา่นี ้ดงัสถติใินอดตี 

 

เ รษฐก จ  ย ว่ง 2H67 ฟืน้ตวัตามการเ  กจา่ย
ง  ระมาณ  ละ มาตรการกระตุ นเ รษฐก จ 

ภาพรวมเศรษฐกิจไทยในช่วง 20 ปีที่ผ่านมา เติบโตได้ราว 
5.4%YOY ขณะที่ช่วง 10 ปียอ้นหลัง ปรับตวัเพิ่มขึ้นเฉลี่ยแค่ 

3.3%YOY สะทอ้นศักยภาพเศรษฐกิจไทยขยายตัวต่ำลงไป
เร่ือยๆ จากปัญหาเชิงโครงสร้าง กดดัน GDP GROWTH บ้านเรา
เติบโตได้คอ่นข้างต่ำเมือ่เทยีบกับกลุ่มประเทศ ASEAN 

GDP ไทยเติบโตเฉลี่ยแค่ 3.3% ในช่วง 10 ปีท่ีผ่านมา

 
ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 
GDP ไทยโตต่ำสุดใน ASEAN

 
ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

ขณะที่ GDP ไทยงวด 1Q67 ออกมา +1.5%YOY เท่านัน้(GDP 
ไทยโตต่ำสุดใน ASEAN) หลังงวด 1Q67 ได้รับผลกระทบจากการ
เบิกจ่ายที่ล่าช้า จนทำให้การลงทุนภาครัฐฯ หดตัวสูงถึง 
27.7%YOY อย่างไรก็ตามระยะถัดไปคาดหวังเศรษฐกิจไทย
เติบโตแบบขัน้บันได โดย BLOOMBERG คาดการณ์ GDP 
GROWTH ใน 2Q67 +2.1%YOY, 3Q67 +2.7%YOY, 4Q67 
+4.0%YOY โดยตลอดปี 2567 BLOOMBERG คาดการณ์ 
GDP GROWTH อยู่ที่ +2.6%YOY 

คาดการณ์ GDP GROWTH ไทยเติบโต YOY เป็นขันบันได

 
ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
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ขณะที่ลา่สุดมุมมองของกระทรวงการคลัง มีการปรับคาดการณ ์
GDP GROWTH ไทยปีนี้ เพิ่มขึน้เปน็ +2.7% (เดิมคาด +2.4% 
ณ เดอืน เม.ย.67) ซึ่งแรงหนุนหลกัๆ มาจากภาคการท่องเที่ยว ซึ่ง
คาดว่าปนีี้จะมีนักท่องเที่ยวต่างชาติเดินทางเข้าไทย 36 ลา้นคน 
(เดิมคาด 35.7 ล้านคน) นอกจากนี้ ยังประเมนิว่าจะมีแรงผลัก
ภาคการส่งออกที่ส่งสัญญาณดขีึ้น มองขยายตวัได้ 2.7% (เดิม
คาด 2.3%) จาก DEMAND ประเทศคู่ค้าขยายตัว สอดคลอ้งกับ 
IMF ที่ได้ปรับคาดการณ์ GDP GROWTH ไทย เมื่อช่วง
กลางเดอืน ก.ค. 67 ที่ผ่านมา เพิ่มขึน้เป็น +2.9% (เดิมคาด 
+2.7%) 

สำนักเศรษฐกิจต่างๆ คาดการณ์ GDP GROWTH ไทย

 
ที่มา: สำนักเศรษฐกิจต่างๆ, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

อีกส่วนทีเ่ป็นสาเหตุหลักมาจากบทบาทของนโยบายการคลัง ที่
ทยอยเดนิหน้าที่เป็นตวัขับเคลือ่น GDP GROWTH ไทย ซึ่งเช่ือว่า
จะเร่ิมเห็นความชัดเจนมากขึ้นในชว่ง 2Q67-4Q67 อาทิ การไข
ปัญหาหนี้ครัวเรือน, การช่วยเหลอื SME, การกระตุน้บริโภคผ่าน
โครการ DIGITAL WALLET เป็นต้น ซึ่งส่วนใหญ่จะเนน้ไปที่การใช้
จ่ายภาครัฐ (G) และการบริโภคภาคครัวเรือน (C) เป็นหลัก ซึ่งฝ่าย
วิจัยฯจะจำแนกรายละเอยีด ดังนี ้

การใช้จา่ยภาครฐั (G) ผา่นการเร่งเบกิจา่ยงบประมาณป ี 2567 
วงเงนิ 3.60 ลา้นลา้นบาท และอนมุตักิรอบงบประมาณป ี 2568 
วงเงนิ 3.75 ลา้นลา้นบาท เฉพาะอย่างยิ่งดา้นการลงทุน หลังการ
เบิกจ่ายงบประมาณปี 2567 มีความลา่ช้าไปกว่า 7 เดือน และ
หลังจากงบปี 2567 อนมุัตเิรียบร้อย ก็ทำให้เราเหน็การเร่ง
เบิกจ่ายที่มากขึน้อย่างชัดเจน ซึ่งการเบิกจ่ายที่เกิดขึน้ กอ่นที่จะมี
การอนุมตัิเบิกจ่าย อยูท่ี่ประมาณ 14% ของงบทั้งหมด แต่ขอ้มลู
ล่าสดุ เมือ่ช่วงกลางเดอืน ก.ค.67 พบว่ามีการเบิกจ่ายไปแล้ว 
ราว 40% ซึ่งค่อยๆ ขยับขึน้ใกลส้ดัส่วนของปี 2566 

 

 

 

กรอบวงเงินงบประมาณประจำปี 2566-68

 
ที่มา: สำนักงบประมาณ, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 
การเบิกจ่ายรายจ่ายลงทุน งบปี 2567 เร่งตัวขึ้น

 
ที่มา: สำนักงบประมาณ, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

การกระตุน้ภาคการบรโิภค (C) ผา่นนโยบายตา่งๆ โดยฝ่ายวิจัยฯ
ขอเน้นไปที่โครงการ DIGITAL WALLET ที่เห็นรัฐบาลเดนิหน้า
อย่างต่อเนือ่ง โดยมีการเตรียมพร้อมในหลายส่วน ไม่ว่าจะเป็น
แหล่งวงเงินงบประมาณ ระบบการลงทะเบียน และการกำหนด
กฎเกณฑ์ต่างๆ ขณะที่การแถลงของกระทรวงการคลังล่าสุด มี
ความคืบหน้า TIMELINE ที่ดูชัดเจนขึ้น  ซึ่งจะเปิดให้ประชาชน
ลงทะเบียนตั้งแต่ 1 ส.ค.- 15 ก.ย. 67 และเร่ิมใช้จ่ายภายใน 4Q67  

สรุป TIMELINE เดินหน้า DIGITAL WALLET ปี 67

 
ที่มา: ไทยคู่ฟ้า  , สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 

 

ใหม่ เดมิ

ธนาคารแหง่ประเทศไทย 2.60% 2.75% 10/4/2024

กระทรวงการคลัง 2.70% 2.40% 26/7/2024

สศช. (สภาพัฒน์) 2.70% 3.20% 19/2/2024

คก.ร่วมภาคเอกชน 3 สถาบนั (กกร.) 2.45% 2.75% 8/5/2024

ม.หอการคา้ไทย 2.60% 3.20% 19/3/2024

IMF 2.90% 2.70% 17/7/2024

World Bank 2.40% 3.20% 11/6/2024

ADB 2.60% 3.30% 11/4/2024

เฉลีย่ 2.6% 2.9%

ส านกัเศรษฐกจิ
GDP 2567F

วนัที ่Update
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ด้านรัฐบาลประเมนิว่า หากการใช้จ่ายในโครงการ DIGITAL 
WALLET เร่ิมกอ่นเดอืน ธ.ค. 67 จะช่วยผลักให้ GDP GROWTH 
บ้านเราปี 2568 โตเพิม่ขึ้น 1.2-1.8% หรือมีเม็ดเงินจาก
โครงการฯ หมุนเวียนในระบบ (TURNOVER) 0.47 - 0.7 เท่า ซึ่ง 
สศช.คาดว่าโครงการ DIGITAL WALLET จะช่วงดัน GDP ไทยใน 
4Q67 เติบโตได้ราว 0.25% หรือมีเม็ดเงินเขา้มาในระบบราว 2 
แสนล้านบาท ซึ่งน่าจะช่วยลดภาระหนี้ครัวเรือนที่ลา่สดุอยู่ระดับ 
90.8% ได้ไม่มากก็น้อย 

SENSITIVITY เม็ดเงินโครงการ DW กระตุ้น GDP

 
ที่มา: สศช. , สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

อย่างไรก็ตาม ในมมุความเสี่ยงภาระผูกพันของประเทศ ยังตอ้ง
ติดตามอย่างใกล้ชิด เนือ่งจากเม็ดเงินที่เพิ่มขึ้นในระบบเศรษฐกิจ 
กำลังถูกแลกมาดว้ยการก่อหนี้สนิ ขณะที่หนีส้าธารณะ/GDP 
ของไทยเดอืน พ.ค. 67 ล่าสุดอยูท่ี่ 64.29% ซึ่งภายใต้กรอบวนิัย
การเงินการคลัง 70% รัฐบาลสามารถก่อหนี้ได้ราว 1.2-1.8 
ล้านล้านบาท(ตามอตัราการเติบโต GDP GROWTH) ซึ่งอาจไม่
เพียงพอตอ่การรองรับกับวิกฤตใหญ่ๆ หากเกิดขึน้ในอนาคต  

อีกทั้งยอดหนีส้าธารณะของบ้านเรายังเตบิโตเร็วกว่า GDP 
GROWTH มาเป็นเวลานาน หากเศรษฐกิจไทยขยายตัวช้า อาจมี
ความเสี่ยงที่หนี้สาธารณะ/GDP จะเกินกรอบเป้าหมายได ้

หน้ีสาธารณะ/GDP ล่าสุดอยู่ท่ี 64.29%

 
ที่มา: ไทยคู่ฟ้า  , สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

เปรียบเทียบหนี้สาธารณะ กับ GDP ภายใต้กรอบ 70% หน้ี
สาธารณะ/ GDP

 
ที่มา: รัฐบาลไทย, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

สรปุ นโยบายการคลงัทีท่ยอยเดนิหนา้เขา้มาในชว่ง 2Q67-
4Q67 โดยมแีรงขบัเคลือ่นเศรษฐกจิไทยจากหลายภาคสว่นไมว่า่
จะเปน็การใชจ้า่ยภาครฐั (G) และภาคการบรโิภค (C) คาดเปน็ตวั
ชว่ยให ้GDP GROWTH ไทยทยอยเตบิโตเปน็ขัน้บนัได 

 

2  ด ใหญ ่างการเมอืง  ย รู ผลเดือนน  ้
2 คดีใหญ่ทางการเมืองไทยที่มผีลตอ่ตลาดหุน้ไทยในช่วงที่ผ่าน
มา  คือ  คดีถอดถอนเศรษฐาพน้นายกฯ และ คดียุบพรรคก้าว
ไกล ซึ่งมีความคืบหนา้และรายละเอียด ดังนี้ 

• คดียุบพรรคก้าวไกล ศาล รธน.นัดฟังคำวนิิจฉัย วนัที ่
7 ส.ค.67 เวลา 15.30 น. 

• คดีถอดถอน นายกฯ เศรษฐา ศาล รธน.นัดฟังคำ
วินิจฉัย วันที ่14 ส.ค.67 เวลา 15.00 น. 

ซึ่งประเด็นแรก หากศาลนดัฟังคำวินิจฉัยแล้ว ยุบพรรคก้าวไกล 
สส.ภายในพรรค สามารถยา้ยพรรคได้ภายใน 60 วัน ซึ่งไมน่่าจะ
กระทบตอ่ฐานจำนวน ส.ส. ของพรรคร่วมรัฐบาบ แต่หากไม่ถูก
สั่งให้ยุบพรรค ท่าทีของพรรคฝ่ายค้านทางสภาฯ ก็น่าจะดู
ร้อนแรงและแข็งแกร่งมากขึ้น แต่ไมน่่าจะมีผลตอ่เสถียรภาพ
รัฐบาลมากนัก 

ส่วนประเดน็สอง หากศาลนัดฟังคำวินิจฉัยแล้ว กรณีที ่ นายกฯ 
ถูกถอดถอน ตลาดหุ้นน่าจะถูกตีความในเชิงลบ เพราะ ครม.ใน
ปัจจุบัน จะพ้นสภาพไปด้วย และต้องมีการโหวตเลอืกนายกใหม ่
และอาจนำไปสู่มาตการกระตุ้นเศรษฐกิจต่างๆทีเ่ตรียมไว้ อาท ิ
DIGITAL WALLET ต้องชะลอออกไปเช่นกนั แต่ถ้านายกฯ ไม่ถูก
ถอดถอน การดำเนินนโยบายตา่งๆ ยังเป็นไปตามกระบวนการ
ตามปกติ และตลาดหุ้นนา่จะตอบสนองในเชิงบวก 

GDP Growth %Debt/GDP Debt ทีก่อ่เพิม่ได ้

-10% 70% (67,122)                  

-9% 70% 59,623                    

-8% 70% 186,367                  

-7% 70% 313,112                  

-6% 70% 439,857                  

-5% 70% 566,602                  

-4% 70% 693,347                  

-3% 70% 820,091                  

-2% 70% 946,836                  

-1% 70% 1,073,581              

0% 70% 1,200,326              

1% 70% 1,327,071              

2% 70% 1,453,815              

3% 70% 1,580,560              

4% 70% 1,707,305              

5% 70% 1,834,050              
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2 คดีใหญ่ทางการเมืองไทย เข้าใกล้ความชัดเจนมากขึ้น

 
ที่มา: แหล่งข่าวต่างๆ , สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

สรปุ ประเดน็ความไมแ่นน่อนทางการเมอืงไทยยงัตอ้งตดิตามตอ่ 
โดยจะรูผ้ลลพัธใ์นเดอืนหนา้ จะเปน็ตวักำหนดทศิทางตลาดหุน้
ไทยระยะถดัไป และในชว่งเวลากอ่นรูผ้ล(ปจัจบุนั) นา่จะกดดนัให้
ตลาดหุน้ไทยผนัผวนในกรอบแคบ 

 

ผล ระกอ การ 2Q67 ออกมา ล ว  มน่า่จะเ ดิ 
DOWNSIDE ของ ระมาณการ EPS 2567 
ฝ่ายวิจัยรวบรวมกำไรบริษัทจดทะเบียนงวด 2Q67 ที่ประกาศ
ออกมาแล้ว รวมกับขอ้มลู EARNING PREVIEW จากทาง 
BLOOMBERG CONSENSUS 140 บริษัท มีกำไรทั้งสิน้ 2.34  
แสนล้านบาท เติบโต +5.6%QOQ และ 27.1%YOY 

กำไร 2Q67 มีโอกาสเติบโต YoY และ QoQ

 
ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส (26 ก.ค. 67)   

นอกจากนีย้ังเห็นกำไรบริษทัจดทะเบียนงวด 2Q67 ที่ทยอย
ประกาศออกมาแล้วสูงกว่าคาดราว 3.76% 

 

 

 

 

กำไร 2Q67 ท่ีทยอยประกาศออกมาดีกว่าคาด

 
ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส (26 ก.ค. 67) 

ในมุมพืน้ฐาน พบว่า แม้ BLOOMBERG CONSENSUS มีการ
ปรับลดประมาณการเป้าหมายของ SET INDEX ปี 2567 ลงมา
อยู่ที ่1603 จุด หรือลดลงมา -40 จุด YTD แต ่SET INDEX ลดลง
มาแล้ว 108 จุด YTD จนอยู่ที ่ 1307 จุด ขณะที่ EPS67F ทาง 
BLOOMBERG ยังทรงๆ ไวท้ี่ 93 บาท/หุ้น 

SET INDEX ตกหนัก -115 จุด YTD ลงลึกกว่าการ 
DOWNGRADE ของ BLOOMBERG CONSENSUS -40 

จุด YTD

 
ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  (26 ก.ค. 67)  

ดังนั้น SET INDEX ที่ตกลงมาหนักกว่าการ DOWNGRADE 
ทางพื้นฐาน หนุนให้ UPSIDE ของ SET INDEX เปิดกว้างข้ึนเกิน 
23% (สูงกว่าระดับ +1 SD 21%) และเวลาที ่UPSIDE ของ SET 
INDEX เกิน +1SD บวกกับปจัจัยกดดันเร่ิมลดน้อยลง มักมี
โอกาสเห็นการรีบาวน์กลับขึ้นมาบ้างราว 40–50 จุดในระยะถัดไป 

UPSIDE ของ SET เปิดกว้างมากกว่า +1SD

 
ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
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แนวโนม้การลงทุน

สรปุ หลากหลายปจัจยักดดนั SET ยอ่ตวัลกึกวา่การปรบัลด
มลูคา่ทางพืน้ฐาน ผลประกอบการ 2Q67 ออกมาแลว้ ไมน่า่จะ
เปดิ DOWNSIDE ของประมาณการ EPS 2567 ดงันัน้หากปจัจยั
กดดนัตา่งๆ เบาลง อาจเปน็จงัหวะในการสะสม หวงัการฟืน้ตวัใน
ระยะถดัไปได ้

 

กอง นุ THAIESG ใหม ่ผ่าน  รม  ม หุ นอะ รนา่
สะสม  าง 
ก่อนหน้านี้ในช่วงต้นเดอืน ก.ค. 67 มีกระแสข่าวว่าเตรียมนำ
กองทุน TESG เข้าครม. ในช่วงกลางสัปดาห์ จึงทำให้เห็นเม็ดเงิน
ซื้อสุทธิหุ้นไทยของสถาบนักว่า 4.6 พันลา้นบาท(ช่วง 1 -10 ก.ค.
67) แต่หลังจากนั้นกระแสขา่วที่หายไปจึงทำให้สถาบันขายสทุธิหุ้น
ไทยจนยอดสุทธิอยู่ที่ -556 ล้านบาท (MTD) ตอ่มาการประชุม 
ครม. วันที่ 30 ก.ค.67 ได้มีมติเหน็ชอบ ในเงือ่นไขตา่งๆของ 
กองทุน TESG ทำให้เป็นไปได้ว่าจะเหน็เม็ดเงนิจากฝั่งสถาบัน
กลับมาซือ้สทุธิ SET และหนนุดัชนีปรับตวัขึ้นช่วงสัน้ได้ 

แรงหนุนจากกองทุนมีโอกาสกลับมาหนุน SET

 
ที่มา: SET, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  (ณ 26 ก.ค. 67) 

ซึ่งเม็ดเงินที่คาดหวังจากกองทุน THAIESG ใหม่ ที่ไหลกลับเขา้มา
หนุนตลาดหุน้ ฝา่ยวิจัยฯ คาดว่าจะมีเมด็เงินหนนุราว 3 – 4 หมื่น
ล้านบาท ตามการเปรียบเทยีบด้านเม็ดเงินทีส่ามารถนำมาลด
หย่อยภาษีได้กับกองทุน LTF เดมิ โดยเม็ดเงินที่หนนุ SET ทุกๆ 1 
หมื่นล้านบาท มักหนุนให้ SET ขยับขึ้นได ้1% – 2% 

เปรียบเทียบกองทุน TESG ใหม่
กับกองทุนประหยัดภาษีอื่นๆ

 
ที่มา: SET, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 

 

ในอดีต เม็ดเงิน LTF ไหลเข้า SET 6 – 7 หม่ืนล้านบาทต่อปี

 
ที่มา: SET, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 

สว่นกลยทุธก์ารลงทนุ ฝา่ยวจิยัฯแบง่ออกเปน็ 2 สว่น ดงันี้ 

1.คัดกรองหุ้นใน SETESG ที่มี ESG RATINGS อยู่ในระดับ
สูงสุด “AAA” และยังมี CG REPORT อยู่ในระดบั "ดีเลิศ" หรือ 5 
คะแนน น่าจะเป็นหุ้นเป้าหมายอนัดับต้น ที่เม็ดเงินของนักลงทนุ
สถาบนัฯ และเม็ดเงนิจาก THAIESG FUND ใหม่จะไหลเข้า ได้
ผลลัพธ ์ 29 บริษัท ซึ่งหุ้นในกลุ่มดังกล่าวที่นา่สนใจ อาท ิ
ADVANC CPALL KBANK SCC CRC PTTGC TISCO BGRIM 
CKP STA AMATA THCOM เปน็ต้น 

29 หุ้น ESG “AAA” และ CG “5”

 
ที่มา: SET, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  (ณ 26 ก.ค. 67) 

 

2.คัดกรองหุ้นใน SETESG ที่ม ี ESG RATINGS อยู่ในระดับสูง
ลองลงมา “AA” ที่ราคาหุ้นตั้งแต่ตน้ปี(YTD) ปรับฐานลงมาลึก
บวกกับปัจจัยพืน้ฐานแข็งแกร่ง มีแนวโน้มเตบิโตในอนาคต อาท ิ
IVL AP BCH HMPRO GPSC PLANB CPN BJC เป็นตน้ 

 

 

 

LTF ThaiESG SSF ThaiESG (New)

สนิทรพัยท์ ีล่งทนุ
หุน้ไทยโดยตอ้งมสีดัสว่นลงทนุ

ไมน่อ้ยกวา่ 65%

หุน้และตราสารหนีไ้ด ้

“SET ESG Rating”
สนิทรพัยท์กุประเภท 

หุน้และตราสารหนีไ้ด ้

“SET ESG Rating”

วงเงนิสงูสดุทีล่ดหยอ่นได้

(บาท)
500,000 100,000

200,000 และเมือ่รวมกบักองทนุ

เพือ่การเกษยีณอืน่ ๆ ตอ้งไมเ่กนิ

 500,000

300,000

ระยะเวลาการลงทนุ 7 ปีปฎทินิ ไมน่อ้ยกวา่ 8 ปี ไมน่อ้ยกวา่ 10 ปี 5 ปี

ระยะเวลาทีส่ามารถใชส้ทิธิ

ลดหยอ่นภาษี
2547-2562 2566-2575 2563-2567 2567 - 2571

No. S tock S e ctor E S G  R ating s C G  R e port M arke t C ap P rice R e turn (ytd) P /E P B V %  D iv ide nd Y ie ld
1 P T T GC P E T R O AAA 5 122,866                    27.3   -29.2% 395.59 0.42 2.75
2 M-C HAI HE LT H AAA 5 7,240                        45.3   -28.7% 26.86 3.1 1.55
3 B ANP U E NE R G AAA 5 49,894                      5.0     -26.8% 24.98 0.37 8.25
4 B C P E NE R G AAA 5 44,062                      32.0   -26.4% 3.41 0.58 6.25
5 S C C C O NMAT AAA 5 271,200                    226.0 -26.1% 22.96 0.72 2.65
6 C R C C O MM AAA 5 196,008                    32.5   -20.7% 24.44 2.71 1.69
7 S C GP P K G AAA 5 123,421                    28.8   -20.1% 21.46 1.57 1.91
8 B GR IM E NE R G AAA 5 57,873                      22.2   -18.5% 31.04 1.49 1.62
9 O R E NE R G AAA 5 188,400                    15.7   -17.8% 15.91 1.65 3.31

10 B P P E NE R G AAA 5 36,878                      12.1   -16.6% 9.5 0.7 6.61
11 S AB INA F AS HIO N AAA 5 7,680                        22.1   -14.2% 16.41 3.86 6.02
12 AMAT A P R O P AAA 5 26,450                      23.0   -14.0% 14.25 1.25 2.83
13 P T T E NE R G AAA 5 906,875                    31.8   -11.2% 8.02 0.77 6.3
14 K T C F IN AAA 5 102,489                    39.8   -8.6% 14.18 2.73 3.19
15 T O P E NE R G AAA 5 111,692                    50.0   -7.0% 5.38 0.65 6.8
16 T HC O M IC T AAA 5 13,482                      12.3   -6.8% 24.44 1.31 1.06
17 T IS C O B ANK AAA 5 74,660                      93.3   -6.5% 10.31 1.69 8.31
18 K B ANK B ANK AAA 5 303,274                    128.0 -5.2% 6.72 0.55 5.08
19 K T B B ANK AAA 5 248,774                    17.8   -3.3% 6.61 0.6 4.88
20 W HA P R O P AAA 5 76,976                      5.2     -2.8% 14.61 2.23 3.57
21 P T T E P E NE R G AAA 5 583,588                    147.0 -1.7% 7.67 1.06 6.46
22 C P ALL C O MM AAA 5 509,791                    56.8   1.3% 24.65 4.31 1.76
23 W HAUP E NE R G AAA 5 15,530                      4.1     3.1% 8.42 1.11 6.22
24 AD VANC IC T AAA 5 675,146                    227.0 4.6% 21.93 7.92 3.79
25 P R 9 HE LT H AAA 5 14,232                      18.1   13.1% 23.41 2.72 1.66
26 C K P E NE R G AAA 5 30,892                      3.8     16.6% 27.95 1.17 2.24
27 C P F F O O D AAA 5 201,084                    23.9   21.9% N/A 0.79 N/A
28 S T A AGR I AAA 5 30,413                      19.8   23.0% N/A 0.6 5.05
29 S T GT P E R S O N AAA 5 27,506                      9.6     43.3% 164.57 0.72 5.21

D ate 26/06/2024
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แนวโนม้การลงทุน

25 หุ้นใน SETESG INDEX RATING “AA” ท่ีปรับตัวลง
แรงสุด (YTD)

 
ที่มา: SET, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  (ณ 26 ก.ค. 67) 

สรปุ กองทนุ THAIESG ใหม ่นา่จะจงูใจใหค้นเขา้มาลงทนุในตลาด
หุน้ไทยมากขึน้ ทัง้ในมมุ VALUATION ทีน่า่สนใจ การเตบิโตที่
ยัง่ยนื อกีทัง้ขอ้บงัคบัระยะเวลาการถอืครองยงัสัน้สดุเมอืเทยีบ
กบักองทนุประหยดัภาษอีืน่ๆ ทัง้ LTF และ SSF 

 

 ว่ง รึง่หลงัของ  ี เหน็ตา่ง าต กล ัมาลง นุใน
  ยเดน่ ดัขึน้ 
เร่ิมตน้ช่วงคร่ึงหลังของปี หรือเดอืน ก.ค. 67 (MTD) เห็นต่างชาติ
กลับมาลงทนุในไทยเด่นชัดขึ้น ดังนี้ 

▪ ต่างชาต ิ LONG สุทธสิัญญา SET50 FUTURES ใน
เดือน ก.ค. สูงถึง 115,293 สัญญา จนหนุนให้แรง 
SHORT สุทธิช่วง 1H67 ที่ -99,984 สัญญา หายไป 
จนพลิกกลบัมาเป็น LONG สทุธิ 15,309 สัญญา 
(YTD) 

▪ ต่างชาติกลับมาซือ้สทุธิหุ้นไทยผา่น NVDR อย่างโดด
เด่น ในเดอืน ก.ค. สูงถึง 13,093 ล้านบาท จนหนนุให้
แรงขายสุทธิช่วง 1H67 ที่ -12,125 ล้านบาท หายไป จน
พลิกกลับมาเป็นซื้อสุทธิ 968 ล้านบาท (YTD) 

▪ ต่างชาติกลับมาซือ้ตราสารหนี้ไทย ในเดือน ก.ค. สูงถึง 
18,022 ล้านบาท หนุนให้แรงขายสุทธิช่วง 1H67 ที่ -
29,661 ล้านบาท ลดลงเหลือขายสทุธิ 11,639 ล้าน
บาท (YTD) 

▪ ต่างชาติขายสทุธิหุ้นไทยในเดือน ก.ค. น้อยลงเหลือ
เพียง -2,154 ล้านบาท แตกต่างแรงขายสุทธิช่วง 1H67 
ที่ -117,031 ล้านบาท (เฉลีย่ขายสุทธเิกือบ -2 หมื่น
ล้านบาทตอ่เดอืน) 
 

2H67 ต่างชาติกลับมาลงทุนในตลาดหุ้นไทยเด่นชัด

 
ที่มา: SET, THAIBMA , สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

และในมุมมองของฝ่ายวิจัย ยังมี 3 องค์ประกอบหลักๆ ช่วยหนุนให้
ต่างชาตมิีโอกาสกลบัมาซือ้หุ้นไทยมากขึ้นในช่วงที่เหลือของปี คือ 

1. การก้าวสู่วัฏจักรดอกเบี้ยขาลงของ FED ECB BOE เร็วกว่า 
BOT หนุนให้ค่าเงินบาทมีโอกาสแข็งค่าในช่วงคร่ึงหลังของปี และ
จูงใจให้ต่างชาติมีโอกาสเพิ่มการลงทุนในตลาดหุ้นไทย เพราะมี
โอกาสได้กำไรจากอตัราแลกเปลีย่นเพิม่เติม 

2. เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มค่อยๆ ฟื้นตวั โดยคลังเพิ่มคาดการ 
GDP ป ี2567 เติบโตจาก 2.4% เป็น 2.7% (IMF เพิ่มคาด GDP 
ปี 2567 เติบโตจาก 2.7% เปน็ 2.9% ) แตเ่ศรษฐกิจโลกเร่ิมทรงๆ 
(IMF คาด GDP ปี 2567 เตบิโต 1.7%) และอาจชะลอลงหลังเห็น
ธนาคารต่างๆ เร่ิมกระตุน้เศรษฐกิจโดยการใช้นโยบายการเงิน
ผ่อนคลาย 

3. ทางตลาดหลักทรัพย์ ออกมาตการตา่งๆ เพิม่ความเช่ือมั่น
ให้กับนักลงทุนตอ่เนื่อง โดยเร่ิมจากใช้กฎ UPTICK ในเดือน ก.ค. 
ส่งผลให้สัดส่วนปริมาณการ SHORT SELL ลดลงเหลอื 4.51% 
ของปริมาณซื้อขายทั้งหมด (จากช่วง 1H67 มีสัดสว่น SHORT 
SELL 11%) นอกจากนีท้างตลาดฯ ยังเตรียมออกมาตรการ
ควบคุม HFT และ PROGRAM TRADING ในระยะถัดไป 

ทัง้หมดทัง้มวลทีก่ลา่วมา ชว่งครึง่หลงัของป ี มโีอกาสเหน็นกั
ลงทนุตา่งชาตกิลบัมาลงทนุในไทยเดน่ชดัขึน้ 

กลยทุธก์ารลงทนุเดอืน  ส.ค. แนะนำสะสมหุน้พืน้ฐานทีแ่นวโนม้
กำไรชว่งครึง่ปหีลงัโดดเดน่ AOT, BEM, BDMS, BJC , PLANB, 
GFPT  

หุ้นเด่นเดือน ส.ค. 67

 
ที่มา:  SET, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 

Asset Jan - Jun 24 Jul 24 (mtd)
Bond (M.Baht) -29,661 18,022
SET50 Futures (Con.) -99,984 115,293
NVDR  (M.Baht) -12,125 13,093
Stock (M.Baht) -117,031 -2,154
SET Return -8.1% 0.5%
THB/USD 6.7% -2.0%
As of 26 Jul 24

Company Sector
Last Price

(31/07/2024)
FairValue Upside PER 24F Div Yield 24F (%) EPS Growth 24F ESG Rating

PLANB MEDIA   7.40 10.60 43.2% 32.0       1.3 9.0% AA

BEM TRANS   7.80 11.00 41.1% 30.2       1.9 13.5% AA

BJC COMM    20.70 26.30 27.1% 24.0       2.7 -28.0% AA

GFPT AGRI    13.00 16.40 26.2% 8.7         2.0 35.8% BBB

BDMS HELTH   26.25 33.00 25.7% 25.6       2.9 13.2% AA

AOT TRANS   56.50 65.00 15.0% 43.6       1.4 110.6% A
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ชุมทางผู้โดยสาร    
 ผู้ใช้บริการ 6 สนามบิน หนาแน่น YoY           
 ทิศทางกำไรเติบโต YoY ตลอดช่วงที่เหลือของปี   
 แนวโน้ม ROE ขาขึ้น และสูงกว่าหุ้นท่องเที่ยวไทยอื่น        

 
จำนวนผู้โดยสารรวม 6 สนามบนิ (ขาเขา้ + ขาออก) งวด 3Q67 
(เม.ย. – มิ.ย. 67) อยู่ที่ 28.9 ล้านคน แมล้ดลง 11% QOQ แต่
เป็นไปตามฤดูกาล หากเทยีบ YOY ขยายตวั 16% YOY หนุนด้วย
ผู้โดยสารระหวา่งประเทศที่ 17.8 ล้านคน เพิ่มขึน้ 28% YOY 
ภายใต้การสนับสนนุจากภาครัฐ อย่าง วีซา่ฟรี ด้านผู้โดยสารใน
ประเทศอยู่ที่ 11.1 ล้านคน สูงข้ึน 1% YOY  

ด้วยตัวเลขผู้โดยสารข้างต้น ทำให้ฝ่ายวิจัยคาดกำไรปกติ 3Q67 
ที่ 4.9 พันล้านบาท เติบโต 50.6% YOY (-16.6% QOQ) 
ขับเคลือ่นด้วยแนวโน้มรายได้รวมที่ 1.6 หมื่นลา้นบาท เพิ่มขึน้ 
26.7% YOY (-10% QOQ) ตามการฟื้นตวัของผู้โดยสารระหว่าง
ประเทศ ด้าน OPERATING PROFIT MARGIN ที่ 41.9% เทียบ
กับ 37.4% งวดเดียวกันปีก่อน (2Q67 ที่ 44.8%) เพราะ OPEX 
ราว 50% - 60% คงที่                                   

กำไรปกติ 9M67F ราว 1.5 หมื่นล้านบาท เตบิโต 175% YOY แม ้
4Q67 เป็นงวดแรกเร่ิมรับรู้ผลกระทบจากการขอคืนพื้นที่ดิวตี้ ฟรี 
ที่สุวรรณภูมแิละภเูก็ต ยอ่มส่งผลตอ่รายไดส้่วนแบ่งผลประโยชน ์
(สัดส่วนประมาณ 35% ของรายได้) แต่ด้วยรายได้ผู้โดยสารขา
ออก (สัดสว่นราว 36% ของรายได้) ทยอยฟืน้ตัว หลังผ่าน LOW 
SEASON ของท่องเที่ยวไทย สะท้อนผา่นนักทอ่งเที่ยวตา่งชาตมิา
ไทย มิ.ย. 67 เพิม่ 4% MOM หลังช่วงก่อนหนา้ตดิลบ MOM 
ติดตอ่กัน 3 เดอืน ขณะที่ข้อมูลนกัท่องเที่ยวต่างชาติวันที่ 1 ก.ค. – 
21 ก.ค. 67 เฉลี่ยราว 1 แสนคนต่อวัน สูงข้ึน 12.8% จากค่าเฉลีย่
รายวันช่วง เม.ย. – มิ.ย. 67 ภาพรวมมองวา่กำไรปกติปี 2567 
(ต.ค. 66 – ก.ย. 67) ประมาณ 1.9 หมื่นล้านบาท บรรลุได้ไม่ยาก                     

การขอคืนพื้นที่บางส่วนที่ สุวรรณภูมิและภูเกต็ รวมทั้งการยกเลกิ
ดิวตี ้ ฟรี ขาเข้า ตามมต ิ ครม. ส่งผลให้ราคาหุ้นกลับลงมา
เคลื่อนไหวในกรอบ 55 – 57 บาท เทยีบเท่า PEG ราว 1.2 เท่า  
(FORWARD PER / CAGR กำไรปกติปี 2567 – 69) ต่ำกว่า PEG 

ในอดตีที ่4.3 เท่า (ค่าเฉลีย่ PER ปี 2560 – 62 / CAGR กำไรปกติ
ปี 2560 - 62) จึงประเมินราคาหุ้นสะทอ้นขา่วข้างต้นพอควรแล้ว  

อิง DCF ให้ FV ปี 2567 ที่ 65 บาท คงคำแนะนำ OUTPERFORM 
ทิศทางกำไรเติบโต YOY ต่อเนือ่งในช่วงที่เหลอืของปี ประกอบกบั
แนวโนม้ ROE ปี 2567 – 69 ไตร่ะดับขึ้น 16% - 17% สูงกว่าหุน้
ท่องเที่ยวอื่น ขณะที่ระยะยาวลุน้การปรับเพิ่มค่าบริการผู้โดยสาร
ขาออก เพือ่ชดเชย OPEX ทีเ่พิม่ขึ้นจาก SAT 1 และ RUNWAY 3 
ที่สุวรรณภูม ิ ซึ่งปัจจุบนัอยู่ระหวา่งการพิจารณาของหนว่ยงานที่
เกี่ยวขอ้ง หากเกิดขึน้คาดเป็นแรงส่งที่ดตี่อราคาหุน้  

ตัวเลขสำคัญทางการเงิน (ล้านบาท) 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

TECHNICAL CHART  
 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

FY ปิด  30 ก.ย. 2566 2567F 2568F
ก ำไรสุทธิ (ลำ้นบำท) 8,791 18,510 20,390
ก ำไรปกติ (ลำ้นบำท) 9,247 18,510 20,390
Norm EPS 0.65 1.30 1.43
Norm EPS  Growth N/A 100% 10%
Norm PER (เทำ่) 87.3 43.6 39.6
DPS (บำท) 0.36 0.78 0.86
Dividend Yield (%) 0.6% 1.4% 1.5%
ROE (%) 8.3% 15.8% 15.9%

AOT
ราคาปัจจุบัน (บาท) 56.50 
ราคาเป้าหมาย (บาท) 65.00 
แนวรับ (บาท) 55.75 
แนวต้าน (บาท) 65.25 
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2567-2569 ของ AOT 

 
ที่มา : ประมาณการโดยสายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

งบก ำไรขำดทุน (ล้านบาท) งบกระแสเงินสด (ล้านบาท)
ส้ินสุด 30 ก.ย. 2566 2567F 2568F 2569F ส้ินสุด 30 ก.ย. 2566 2567F 2568F 2569F
รำยไดจ้ำกกำรด ำเนินงำน 48,141          63,356          67,303          73,680          กระแสเงนิสดจากการด าเนินงาน
คำ่ใชจ้ำ่ยในกำรด ำเนินงำน 33,782          37,389          38,821          40,207          ก ำไรสทุธิ 11,307          18,510          20,390          24,200          
ก าไรจากการด าเนินงาน 14,359       25,967       28,482       33,473       คำ่เสื่อมรำคำและตดัจ ำหนำ่ย (TFRS 16) 8,870            11,500          12,567          12,967          
รำยไดอ่ื้น 294               301               307               313               กระแสเงนิสดจากการด าเนินงานสุทธิ 16,873       26,135       30,086       31,841       
คำ่ใชจ้ำ่ยอ่ืน -                -                -                -                กระแสเงนิสดจากการลงทุน
ส่วนแบง่ก ำไร-ขำดทนุจำกเงินลงทนุ (0)                   (0)                   (0)                   (0)                   เพ่ิม/ลด จำกกำรลงทนุระยะสัน้
ก ำไรก่อนหกัดอกเบีย้จำ่ยและภำษีเงินได้ 14,654          26,267          28,789          33,786          เพ่ิม/ลด จำกกำรลงทนุที่เก่ียวขอ้ง (0)                   (13,996)        9,000            (14,000)        
ดอกเบีย้จำ่ย 2,890            2,846            2,987            3,215            เพ่ิม/ลด จำกสินทรพัยถ์ำวร (11,592)        (8,800)           (32,000)        (12,000)        
ภำษีเงินได้ (2,235)           (4,450)           (4,902)           (5,809)           อ่ืนๆ 33                  (0)                   -                -                
ผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย 281               461               509               563               กระแสเงนิสดจากการลงทุนสุทธิ (11,559)      (22,796)      (23,000)      (26,000)      
ก ำไรสทุธิก่อนรำยกำรพิเศษ 9,247            18,510          20,390          24,200          กระแสเงนิสดจากการจัดหาเงนิ
ก ำไร/ขำดทนุจำก Fx (18)                -                -                -                เพ่ิม/ลด เงินกู้ 16,634          788               5,354            4,552            
รำยไดย้อ้นหลงัจำก King Power เพ่ิม/ลด ทนุและส่วนเกินมลูคำ่หุน้ -                -                -                -                
รำยกำรพิเศษอ่ืน ๆ (438)              -                -                -                อ่ืนๆ (19,636)        -                -                -                
ก าไรสุทธิ 8,791 18,510 20,390 24,200 ลด จำ่ยปันผล (18)                (5,143)           (11,106)        (12,234)        
EPS 0.62           1.30           1.43           1.69           กระแสเงนิสดจากการจัดหาเงนิสุทธิ (3,020)        (4,355)        (5,752)        (7,682)        

เพิ่ม/ลด เงนิสดสุทธิ 2,293         (1,016)        1,334         (1,841)        
กำรเติบโตของรำยได ้(YoY) 190.7% 31.6% 6.2% 9.5%
กำรเติบโตของก ำไรจำกกำรด ำเนินงำน (YoY) N.A. 80.8% 9.7% 17.5%
กำรเติบโตของก ำไรสทุธิ (YoY) N.A. 110.6% 10.2% 18.7%
กำรเติบโตของก ำไรปกติ (YoY) N.A. 100.2% 10.2% 18.7%

งบก ำไรขำดทุนรำยไตรมำส (ล้านบาท) งบดลุ (ล้านบาท)
3Q66 4Q66 1Q67 2Q67 ส้ินสุด 30 ก.ย. 2566 2567F 2568F 2569F

รำยไดจ้ำกกำรด ำเนินงำน 12,954          15,362          15,708          18,234          เงินสดและเทยีบเทำ่เงินสด (รวมสินทรพัยท์ำงกำรเงิน) 6,095            19,075          11,409          23,568          
คำ่ใชจ้ำ่ยในกำรด ำเนินงำน 8,107            10,214          9,165            10,066          ลกูหนีก้ำรคำ้ 12,184          11,184          9,184            9,643            
ก าไรจากการด าเนินงาน 4,847            5,148            6,543            8,168            สินคำ้คงเหลือ 285               299               314               330               
รำยไดอ่ื้น 98                  76                  62                  109               สินทรพัยห์มนุเวียนอ่ืน 450               450               450               450               
คำ่ใชจ้ำ่ยอ่ืน -                -                -                -                ที่ดิน อำคำร และอปุกรณ์ สทุธิ 122,876       125,141       149,539       153,538       
ก ำไรก่อนหกัดอกเบีย้จำ่ยและภำษีเงินได้ 4,945            5,223            6,605            8,277            สินทรัพยร์วม 195,611     209,870     224,618     241,250     
ดอกเบีย้จำ่ย 719               720               692               710               
ภำษีเงินได้ (822)              (865)              (1,148)           (1,504)           เจำ้หนีก้ำรคำ้ 2,086            2,191            2,300            2,415            
ผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย (0)                   (0)                   (0)                   (0)                   หนีส้ินมีดอกเบีย้ครบช ำระ 1 ปี 1,516            1,646            -                -                
ก าไรปกติ 3,253         3,639         4,645         5,875         หนีส้ินอ่ืน (รวมสญัญำเชำ่ TFRS 16) 78,184          80,488          80,488          80,488          
ก ำไร/ขำดทนุจำก Fx 44                  33                  (1)                   (28)                หนีส้ินมีดอกเบีย้ครบช ำระเกิน 1 ปี 1,646 0 7,000 11,552
รำยกำรพิเศษอ่ืน ๆ (141)              (240)              (81)                (62)                หนีส้ินรวม 83,433          84,325          89,788          94,455          
ก าไรสุทธิ 3,156         3,432         4,563         5,785         ทนุที่ช  ำระแลว้ 14,286          14,286          14,286          14,286          
EPS 0.22           0.24           0.32           0.40           ส่วนเกินมลูคำ่หุน้ 12,568          12,568          12,568          12,568          

ก ำไรสะสม 82,841          96,208          105,492       117,458       
กำรเติบโตของรำยไดด้  ำเนินงำน (QoQ) 17.8% 18.6% 2.3% 16.1% ส่วนของผูถ้อืหุน้ 112,178     125,546     134,830     146,795     
กำรเติบโตของรำยไดจ้ำกกำรด ำเนินงำน (YoY) 177.6% 134.5% 78.0% 65.8%
กำรเติบโตก ำไรสทุธิ (QoQ) 69.6% 8.8% 33.0% 26.8% หนีสิ้นและส่วนของผูถ้อืหุน้ 195,611     209,870     224,618     241,250     
กำรเติบโตก ำไรสทุธิ (YoY) N.A N.A 1231.2% 210.9%
อัตรำส่วนทำงกำรเงิน สมมติฐำนในกำรท ำประมำณกำร
ส้ินสุด 30 ก.ย. 2566 2567F 2568F 2569F ส้ินสุด 30 ก.ย. 2566 2567F 2568F 2569F
อตัรำส่วนสภำพคล่อง (เทำ่) 0.8                 1.2                 0.9                 1.4                 จ ำนวนเที่ยวบนิ 639,891 712,860 748,503 785,928
อตัรำส่วนสภำพคล่องหมนุเร็ว (เทำ่) 0.8                 1.2                 0.9                 1.4                 อตัรำเติบโตจ ำนวนเที่ยวบนิ (%) 62.2% 11.4% 5.0% 5.0%
หนีส้ินตอ่ส่วนผูถื้อหุน้ 0.7                 0.7                 0.7                 0.6                 ผูใ้ชบ้ริกำรสนำมบนิ (ลำ้นคน) 100.06 117.19 126.55 136.73
หนีส้ินที่มีดอกเบีย้ตอ่ส่วนผูถื้อหุน้ (เทำ่) 0.1                 0.1                 0.1                 0.1                 อตัรำเติบโตผูใ้ชบ้ริกำรสนำมบนิ (%) 114.3% 17.1% 8.0% 8.0%
ผลตอบแทนจำกสินทรพัยเ์ฉลี่ย 4.9% 9.1% 9.4% 10.4%
ผลตอบแทนจำกผูถื้อหุน้เฉลี่ย 8.3% 15.8% 15.9% 17.4%
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ผลประกอบการครึ่งหลังแววเด่น                                          
 มุ่งมั่นสู่โรงพยาบาลแห่งความเป็นเลิศ 
 เตรียมพร้อมรับ High season 
 มั่นใจรายได้และ EBITDA margin ปีนี้ตามเป้า 
 

BDMS ถอืเป็นโรงพยาบาลเครือข่ายที่ให้บริการครอบคลุมทุก
ภูมิภาคในประเทศไทย และมีมาตรฐานการรักษาระดับโลก ในปนีี ้
BDMS ยังคงมุ่งเนน้การสร้างความเปน็เลิศด้านการรักษาและการ
ขยายบริการดา้นสุขภาพครบวงจร โดยให้ความสำคัญกับสาขาที่
มีความเช่ียวชาญสูง ปัจจุบันมศูีนย์ความเป็นเลิศทางการแพทย์
ทั้งหมด 13 แห่งในประเทศไทย และอีก 1 แห่งในกัมพูชา โดยมีรายได้
จากศูนย์ความเป็นเลิศคิดเป็นสัดส่วน 60% ของรายได้รวม และม ี
EBITDA Margin ทีป่ระมาณ 26% ของรายได้จากศูนย์ทั้งหมด 

สำหรับผลการดำเนินงานในช่วงคร่ึงปีแรกมีทิศทางเตบิโตในอตัรา
ที่ลดลง เนือ่งจากผลกระทบของเทศกาลรอมฎอน อีกทั้งยังมี
วันหยุดเทศกาลเปน็จำนวนมากในช่วงเดอืน เม.ษ ส่งผลให้ผู้ปว่ย
ชาวตะวนัออกกลางและไทยเข้ามาใช้บริการทางการแพทย์ลดลง 
อย่างไรก็ตามฝ่ายวิจัยคาดว่าแนวโน้มผลประกอบการในคร่ึงหลัง
ของปี 2567 ผลการดำเนนิงานจะสามารถเตบิโตไดอ้ยา่งโดดเด่น 
โดยมีปัจจัยสนับสนนุจากการเข้าสู่ช่วงฤดูฝน  ซึ่งเป็นช่วงทีม่ีโรค
ระบาดตามฤดูกาลสูง ส่งผลให้ความต้องการใช้บริการทาง
การแพทยเ์พิ่มมากข้ึน ประกอบกับแนวโน้มการกลับมาใช้บริการ
ของคนไข้ต่างชาติเพิม่ขึ้นต่อเนือ่ง โดยเฉพาะในคนไข้หลัก อย่าง 
จีน CLMV และตะวันออกกลาง รวมถึงกิจกรรมทางเศรษฐกิจใน
ภาคบริการทีมิศทางที่ฟื้นตัวต่อเนื่อง 

ด้วยปัจจัยดังกลา่วข้างต้น ฝ่ายวิจัยจึงคาดว่าผลการดำเนินงาน
ของ BDMS จะทำได้ตามเป้าที่ตั้งไว้ในปีนี้ โดยมี EBITDA margin 
ที่ระดับ 24-25% และการเติบโตของรายได้ที่ระดับ 10-12% โดย
ผลการดำเนินงานในช่วง 5 เดอืนที่ผ่านมาเป็นที่นา่พอใจ 
นอกจากนี ้ BDMS ยังมีแผนงานในการขยายฐานคนไขซ้ะอดุิอาระ
เบีย ซึ่งปัจจุบันมีสำนักงานตั้งอยูใ่นต่างประเทศ เพือ่ทำการตลาด
และส่งผู้ปว่ยมารักษาที่ประเทศไทย ถือเปน็โอกาสที่สำคัญ 
เนือ่งจากคนไข้กลุ่มตะวนัออกกลางส่วนใหญม่ารักษาโรคที่มี 

 

 

ความซบัซอ้น ทำให้มีค่าใช้จ่ายในการรักษาที่สูงและมีระยะเวลาใน
การรักษาที่นาน ฝา่ยวิจัยประมาณกำไรในปี 2567 อยู่ที่ 7,415 
ล้านบาท เพิม่ขึ้น 13.5%YoY ประเมินราคาเหมาะสมอยู่ที่ 33 บาท 
ให้น้ำหนักการลงทนุ Outperform   

ตัวเลขสำคัญทางการเงิน (ล้านบาท) 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 
 

TECHNICAL CHART  
 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

สิน้สุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F
ก ำไรสทุธ ิ 14,375 16,279 18,105
Norm Profit 14,375 16,279 18,105
EPS (บำท) 0.90 1.02 1.14
DPS (บำท) 0.70 0.77 0.85
Norm PER (เท่ำ) 28.7 25.4 22.8
Dividend Yield (%) 2.7% 3.0% 3.3%
PBV (เท่ำ) 4.18 3.99 3.80
EV/EBITDA 17.1 15.3 13.8
ROE (%) 14.5% 15.7% 16.7%

BDMS
ราคาปัจจุบัน (บาท) 26.00 
ราคาเป้าหมาย (บาท) 33.00 
แนวรับ (บาท) 26.00 
แนวต้าน (บาท) 28.75/30 
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2567-2569 ของ BDMS 

 
ที่มา : ประมาณการโดยสายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

งบก ำไรขำดทุน (ลำ้นบำท) งบกระแสเงินสด (ลำ้นบำท)
สิน้สุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F สิน้สุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F
ยอดขำย 102,110 112,237 124,132 134,771 กระแสเงนิสดจำกกำรด ำเนินงำน
ตน้ทุนขำย 63,412 69,475 76,962 83,558 ก ำไรก่อนภำษีเงนิได ้ 18,652 21,088 23,453 25,519
ก ำไรขัน้ตน้ 38,698 42,762 47,170 51,213 รำยกำรเปลีย่นแปลงทีไ่ม่กระทบเงนิสด
ค่ำใชจ้่ำยในกำรขำยและบรหิำร 19,806 21,437 23,461 25,472 ค่ำเสืม่รำคำและตดัจ ำหน่ำย 5,848 6,187 6,558 6,958
ดอกเบีย้จ่ำย -547 -488 -512 -482 ก ำไร/ขำดทุนจำก Fx ทีไ่ม่ไดร้บัรู ้ 1 0 0 0
ค่ำใชจ้่ำยอืน่ 0 0 0 0 อืน่ๆ 1,107 0 0 0
รำยไดอ้ืน่ 217 200 200 200 เพิม่/ลด จำกกจิกรรมกำรด ำเนินงำน -781 -2,532 1,913 -3,011
ก ำไรสทุธกิ่อนหกัภำษี 18,652 21,088 23,453 25,519 กระแสเงนิสดจำกกำรด ำเนินงำนสทุธิ 20,778 20,845 27,450 24,551
ภำษีเงนิได ้ -3,755 -4,218 -4,691 -5,104 กระแสเงนิสดจำกกำรลงทุน
สว่นของผูถ้ือหุน้รำยย่อย 522 591 658 716 เพิม่/ลด จำกกำรลงทุนระยะสัน้ 534 0 0 0
รำยกำรพเิศษอืน่ ๆ 0 0 0 0 เพิม่/ลด จำกกำรลงทุนทีเ่กีย่วขอ้ง -5 11 0 0
ก ำไรสทุธิ 14,375 16,279 18,105 19,700 เพิม่/ลด จำกสนิทรพัยถ์ำวร -7,746 -8,979 -9,931 -10,782
ก ำไรจำกกำรด ำเนินงำน 14,375 16,279 18,105 19,700 กระแสเงนิสดจำกกำรลงทุนสทุธิ -7,754 -8,377 -9,340 -10,191
Norm EPS 0.90 1.02 1.14 1.24 กระแสเงนิสดจำกกำรจดัหำเงนิ

เพิม่/ลด เงนิกู ้ -532 2,000 3,000 -200
กำรเติบโตของยอดขำย 9.8% 9.9% 10.6% 8.6% เพิม่/ลด ทุนและสว่นเกนิมูลค่ำหุน้ -1,266 -422 -422 -422
กำรเติบโตของก ำไรจำกกำรด ำเนินงำน 14.0% 13.2% 11.2% 8.8% ลด จ่ำยปันผล -10,343 -12,209 -13,579 -14,775
อตัรำสว่นก ำไรขัน้ตน้ 37.9% 38.1% 38.0% 38.0% กระแสเงนิสดจำกกำรจดัหำเงนิสทุธิ -17,897 -11,223 -12,753 -17,842
อตัรำสว่นก ำไรจำกกำรด ำเนินงำน 14.1% 14.5% 14.6% 14.6% เพิม่/ลด เงนิสดสทุธิ -4,873 1,244 5,357 -3,482

งบก ำไรขำดทุนรำยไตรมำส (ลำ้นบำท) งบดลุ (ลำ้นบำท)

2Q66 3Q66 4Q66 1Q67  สิน้สุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F

ยอดขำย 24,372 26,699 26,726 26,930 เงนิสดและเทยีบเท่ำเงนิสด 7,795 9,039 14,396 10,913
ตน้ทุนขำย 15,432 16,469 16,389 16,736 ลกูหนีก้ำรคำ้ 11,558 14,272 15,384 18,217
ก ำไรขัน้ตน้ 8,940 10,230 10,337 10,194 สนิคำ้คงเหลอื 2,420 3,214 3,617 4,532
ค่ำใชจ้่ำยในกำรขำยและบรหิำร 4,876 5,106 5,191 4,893 สนิทรพัยห์มุนเวยีนอืน่ 1,773 1,829 1,843 1,857
ดอกเบีย้จ่ำย -134 -122 -126 -113 ทีด่ิน อำคำร และอุปกรณ ์สทุธิ 87,025 89,833 93,262 97,183
ค่ำใชจ้่ำยอืน่ 0 0 0 0 สนิทรพัยร์วม 143,596 150,709 160,456 164,038
รำยไดอ้ืน่ 53 55 71 57 เจำ้หนีก้ำรคำ้ 6,901 6,423 8,337 7,688
ก ำไรสทุธกิ่อนหกัภำษี 3,996 5,078 5,112 5,259 หนีส้นิหมุนเวยีนอืน่ 10,973 11,898 12,663 13,391
ภำษีเงนิได ้ -812 -1,025 -1,038 -1,042 หนีส้นิทีม่ภีำระดอกเบีย้ ระยะสัน้ 2,817 2,390 1,431 53
สว่นของผูถ้ือหุน้รำยย่อย 120 163 123 143 หนีส้นิทีม่ภีำระดอกเบีย้ ระยะยำว 15,317 16,729 18,515 16,826
รำยกำรพเิศษอืน่ ๆ 0 0 0 0 หนีส้นิรวม 44,723 47,176 51,738 49,680
ก ำไรสทุธิ 3,063 3,890 3,952 4,074 ทุนทีช่  ำระแลว้ 1,589 1,589 1,589 1,589
ก ำไรจำกกำรด ำเนินงำน 3,063 3,890 3,952 4,074 สว่นเกนิมูลค่ำหุน้ 30,166 30,166 30,166 30,166
Norm EPS 0.19 0.24 0.25 0.26 ก ำไรสะสม 51,975 56,045 60,571 65,496

สว่นของผูถ้ือหุน้ 98,872 103,533 108,717 114,358
ยอดขำย (QoQ) 0.2% 9.5% 0.1% 0.8%
ก ำไรขัน้ตน้ (QoQ) -2.7% 14.4% 1.0% -1.4% สว่นของผูถ้ือหุน้รำยย่อย 3,630 4,222 4,879 5,595
ก ำไรจำกกำรด ำเนินงำน (QoQ) -11.7% 27.0% 1.6% 3.1% หนีส้นิและสว่นของผูถ้ือหุน้ 143,596 150,709 160,456 164,038
อตัรำส่วนทำงกำรเงิน สมมตฐิำนในกำรท ำประมำณกำร
สิน้สุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F สิน้สุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F
อตัรำสว่นสภำพคลอ่ง (เท่ำ) 1.28     1.53       1.71       1.82       จ ำนวนเตียงทีพ่รอ้มใหบ้รกิำร 6,543 6,777 6,997 6,997
อตัรำสว่นสภำพคลอ่งหมุนเรว็ (เท่ำ) 1.05     1.26       1.45       1.50       รำยไดผู้ป่้วยในเฉลีย่ต่อวนั (บำท) 30,500 31,958 33,236 34,565
อตัรำสว่นหมุนเวยีนลกูหนีก้ำรคำ้ (เท่ำ) 8.83     7.86       8.07       7.40       รำยไดผู้ป่้วยใน (ลำ้นบำท) 49,762 55,751 61,460 66,475
อตัรำสว่นหมุนเวยีนสนิคำ้คงเหลอื (เท่ำ) 26.21   21.61     21.28     18.44     จ ำนวนผูป่้วยนอกเฉลีย่ (คร ัง้/วนั) 32,000 34,966 37,064 38,547
อตัรำสว่นหมุนเวยีนเจำ้หนีก้ำรคำ้ (เท่ำ) 9.19     10.82     9.23       10.87     ค่ำใชบ้รกิำรต่อผูป่้วยนอกเฉลีย่ (บำท/คร ัง้) 4,025 4,056 4,258 4,471
หนีส้นิต่อสว่นผูถ้ือหุน้ 0.45     0.46       0.48       0.43       รำยไดผู้ป่้วยนอก (ลำ้นบำท) 47,010 51,759 57,608 62,908
Net Gearing 0.10     0.10       0.05       0.05       Gross margin 37.9% 38.1% 38.0% 38.0%
ผลตอบแทนจำกสนิทรพัยเ์ฉลีย่ 10.0% 10.8% 11.3% 12.0% SG&A/Sale 19.4% 19.1% 18.9% 18.9%
ผลตอบแทนจำกผูถ้ือหุน้เฉลีย่ 14.5% 15.7% 16.7% 17.2% Effective tax rate 20.1% 20.0% 20.0% 20.0%
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เชื่อมต่อทุกการเดินทาง                                         
 พื้นฐานมั่นคงภายใต้สัญญาสัมปทานระยะยาว 
 เติบโตต่อเนื่อง จากโครงข่ายการเดินทางที่สมบูรณ์ขึ้นเรื่อยๆ  
 Upside ที่น่าสนใจ และมีเกราะป้องกันจากโครงการซื้อหุ้นคืน 

 
BEM เป็นบริษัททีม่ีพื้นฐานมั่นคงสูง เพราะมีรายไดส้ม่ำเสมอ
ภายใตส้ัญญาสัมปทานระยะยาวที่ยังเห็นการเตบิโตของจำนวน
ผู้ใช้บริการ ไม่ว่าจะเปน็ธุรกิจทางพิเศษทีม่ีรายได้จากสัมปทาน
ทางด่วนเส้นทางหลัก ยาวถึงปี 2578 และมีโอกาสได้รับการขยาย
สัมปทานต่อไปถึงปี 2601 หาก BEM มีการลงทุนโครงการทาง
ด่วนชั้นที่ 2 (DOUBLE DECK) ที่คาดว่าจะมีความชัดเจนภายในปี
นี้ และธุรกิจระบบรางที่ปัจจุบนั BEM เป็นเจ้าของสัมปทานเดนิ
รถไฟฟ้า 3 เส้นทาง คือ 1) โครงการรถไฟฟ้าสายสนี้ำเงิน มี
สัญญาถึงปี  2593 2) โครงการรถไฟฟ้าสายสมี่วงเหนือ มีสัญญา
ถึงปี 2586 และล่าสดุ BEM ได้เซน็สญัญาสัมปทานเดนิรถ
รถไฟฟ้าสายสสี้มมีสัญญายาว 30 ปี ถึงปี 2601 โดยธุรกิจระบบ
รางจะเป็นธุรกิจที่สร้างการเติบโตให้กับ BEM ในช่วงหลายปี
ข้างหน้า จากความสมบูรณ์ของเครือข่ายรถไฟฟ้าในกรุงเทพที่
มากข้ึน ช่วยส่งต่อผู้โดยสารเข้าสู่ระบบรถไฟฟา้สายสนี้ำเงินทีเ่ปน็ 
CIRCLE LINE วิ่งผ่านใจกลางเศรษฐกิจสำคัญของกรุงเทพฯ 
นอกจากนี้การพัฒนาโครงการโครงการมิกซ์ยูสขนาดใหญ่อย่าง 
ONE BANGKOK และ ดสุิต เซน็ทรัล พาร์ค จะช่วยเพิม่จำนวน
ผู้โดยสารให้กับสถานลีุมพินีและสถานีสลีมอย่างมีนัยสำคัญ โดย
การเติบโตของธุรกิจระบบรางยังส่งผลบวกไปถึงธุรกิจพัฒนาเชิง
พาณิชย์ ที่จะมีรายได้เติบโตไปตามจำนวนผู้ใช้บริการรถไฟฟ้าใต้
ดิน เพราะมีความเกี่ยวขอ้งกับจำนวน EYEBALL ที่เห็นโฆษณา 
และร้านค้า RETAIL ในสถานีรถไฟฟ้าใตด้ิน 

ฝ่ายวิจัยเช่ือวา่ BEM จะทำกำไรสูงสุดของปีได้ในงวด 3Q67 จาก
จำนวนผู้ใช้บริการรถไฟฟา้ใตด้ินที่เพิม่ขึ้น เพราะเป็นช่วงที่
โรงเรียนและมหาวทิยาลัยเปิดเรียน อีกทั้งมีจำนวนวนัหยุดราชการ
ไม่มาก จึงมีกิจกรรมทางเศรษฐกิจที่มากกว่าไตรมาสอื่นๆ 
นอกเหนือนี้ BEM มีการปรับขึน้ค่าโดยสารรถไฟฟ้าสายสีนำ้เงนิ
เฉลี่ยเพิม่ขึ้น 1 บาท/เที่ยว ตั้งแตว่ันที่ 3 ก.ค 67  ส่งผลให้มีรายได้
รถไฟฟ้าเพิม่ขึ้นทันทปีระมาณ 4 แสนบาท/วนั  

ผลการดำเนินงานปกติเดนิหน้าทำจุดสูงสดุใหม่ตอ่เนื่องสอดรับ
กับการฟื้นตวัของเศรษฐกิจในประเทศและการกลับมาของ
นักท่องเที่ยวตา่งชาติ ขณะที่ราคาหุ้นช่วง 2 เดือนข้างหน้า ( สิน้สดุ 
4 ก.ย 67)  มีเกราะปอ้งกันจากโครงการซื้อหุ้นคืนเพือ่บริหารทาง
การเงิน (TREASURY STOCK) วงเงินไม่เกนิ 4,000 ล้านบาท 
ฝ่ายวิจัยให้นำ้หนักลงทนุ OUTPERFORM ประเมนิราคาเหมาะสม
วิธี Sum of the part อยู่ที ่11.00 บาท   

ตัวเลขสำคัญทางการเงิน (ล้านบาท) 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

TECHNICAL CHART  
 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F
ก ำไรสทุธิ (ลำ้นบำท) 3,479 3,941 4,147
Norm Profit  (ลำ้นบำท) 3,479 3,941 4,147
EPS (บำท) 0.23 0.26 0.27
PER (X) 35.15 31.03 29.49
DPS (บำท) 0.14 0.15 0.18
Dividend Yield (%) 1.75% 1.88% 2.25%
Book Value (บำท) 2.46 2.57 2.66
P/BV (X) 3.25 3.11 3.00
EV/EBITDA (X) 22.15 21.63 20.54

BEM
ราคาปัจจุบัน (บาท) 7.80 
ราคาเป้าหมาย (บาท) 11.00 
แนวรับ (บาท) 7.70 
แนวต้าน (บาท) 8.40/9.10 
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2567-2569 ของ BEM 

 
ที่มา : ประมาณการโดยสายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

งบก ำไรขำดทุน (ล้านบาท) งบกระแสเงนิสด (ล้านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F
ยอดขาย 16,374 17,663 18,456 19,246 กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน
ตน้ทุนขาย 9,311 10,113 10,533 10,966 ก าไรสทุธิ 3,479         3,941         4,147         4,391         

ก าไรขัน้ตน้ 7,063 7,549 7,924 8,280 รายการเปลีย่นแปลงทีไ่มก่ระทบเงนิสด
ค่าใชจ่้ายในการขายและบรหิาร 1,241 1,298 1,357 1,415 ค่าเสือ่มราคาและตดัจ าหน่าย 1,968         1,494         1,615         1,736         

ดอกเบี้ยจ่าย 2,371 2,370 2,435 2,435 ก าไร/ขาดทุนจาก Fx ทีไ่มไ่ดร้บัรู้ 0                -            -            -            

ค่าใชจ่้ายอืน่ 0 0 0 0 อืน่ๆ 625            925            1,010         1,090         

รายไดอ้ืน่ 764 868 871 875 เพิม่/ลด จากกจิกรรมการด าเนนิงาน (2,176)       (867)          (3,591)       (4,531)       

ก าไรสทุธกิ่อนหกัภาษี 4,216 4,749 5,004 5,306 กระแสเงินสดจากการด าเนินงานสทุธิ 6,353         7,335         5,087         4,593         

ภาษเีงนิได้ 737 801 849 906 กระแสเงินสดจากการลงทนุ
สว่นของผูถ้อืหุน้รายย่อย 0 8 8 9 เพิม่/ลด จากการลงทุนระยะสัน้ -            -            -            -            

รายการพเิศษอืน่ ๆ 0 0 0 0 เพิม่/ลด จากการลงทุนทีเ่กีย่วขอ้ง -            -            -            -            

ก าไรสทุธิ 3,479 3,941 4,147 4,391 เพิม่/ลด จากสนิทรพัย์ถาวร (58)            (100)          (100)          (100)          

ก าไรจากการด าเนนิงาน 3,479 3,941 4,147 4,391 เพิม่/ลด จากสนิทรพัย์ไมม่ตีวัตน (1)              -            -            -            

EPS 0.23           0.26           0.27           0.29           กระแสเงินสดจากการลงทนุสทุธิ (518)          455            456            456            

กระแสเงินสดจากการจดัหาเงิน
เพิม่/ลด เงนิกู้ (3,173)       -            -            -            

การเตบิโตของยอดขาย 17% 8% 4% 4% เพิม่/ลด ทุนและสว่นเกนิมลูค่าหุน้ -            -            -            -            

การเตบิโตของก าไรจากการด าเนนิงาน 43% 13% 5% 6% เพิม่/ลด วอรแ์รนท์
อตัราสว่นก าไรขัน้ตน้ 43% 43% 43% 43% ลด จ่ายปันผล (1,834)       (2,293)       (2,751)       (2,751)       

อตัราสว่นก าไรจากการด าเนนิงาน 21% 22% 22% 23% กระแสเงินสดจากการจดัหาเงินสทุธิ (6,377)       (8,162)       (5,186)       (5,186)       

เพิม่/ลด เงนิสดสทุธิ (542)          (372)          357            (137)          

งบก ำไรขำดทุนรำยไตรมำส (ล้านบาท) งบดุล ( ล้ำนบำท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2Q66 3Q66 4Q66 1Q67 ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F
ยอดขาย 3,908 4,182 4,186 4,249 เงนิสดและเทยีบเท่าเงนิสด 1,246         874            1,231         1,094         

ตน้ทุนขาย 2,333 2,391 2,248 2,357 ลกูหนีก้ารคา้ 897            795            831            866            

ก าไรขัน้ตน้ 1,575 1,791 1,938 1,892 สนิคา้คงเหลอื
ค่าใชจ่้ายในการขายและบรหิาร 322 297 321 291 สนิทรพัย์สทิธกิารใช ้+สนิทรพัย์อืน่ๆ 76,441       74,416       72,225       69,856       

ดอกเบี้ยจ่าย -601 -602 -596 -601 ทีด่นิ อาคาร และอุปกรณ์ สทุธิ 327            357            387            417            

ค่าใชจ่้ายอืน่ 0 0 0 0 สนิทรพัย์รวม 112,496     112,084     113,837     115,837     

รายไดอ้ืน่ 390 266 58 61

ก าไรสทุธกิ่อนหกัภาษี 1,043 1,158 1,079 1,062 เจา้หนีก้ารคา้+หนีส้นิอืน่ๆ 1,615         2,120         2,215         2,310         

ภาษเีงนิได้ 142 188 220 214 หนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบี้ยจ่ายระยะสัน้ 13,299       9,799         9,799         9,799         

สว่นของผูถ้อืหุน้รายย่อย 0 0 0 0 หนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบี้ยจ่ายระยะยาว 55,121       55,121       55,121       55,121       

รายการพเิศษอืน่ ๆ 0 0 0 0 หนีส้นิรวม 74,832       72,764       73,113       73,464       

ก าไรสทุธิ 901 970 859 847

ก าไรจากการด าเนนิงาน 901 970 859 847 ทุนทีช่ าระแลว้ 15,285       15,285       15,285       15,285       

EPS 0.06           0.06           0.06           0.06           สว่นเกนิมลูค่าหุน้+ส ารองตามกฎหมาย 7,345         7,345         7,345         7,345         

ก าไรสะสม 18,273       19,921       21,316       22,957       

การเตบิโตของยอดขาย -5% 7% 0% 2% สว่นของผูถ้อืหุน้ 37,664       39,320       40,724       42,373       

การเตบิโตของก าไรจากการด าเนนิงาน 20% 8% -11% -1%

อตัราสว่นก าไรขัน้ตน้ 40% 43% 46% 45% สว่นของผูถ้อืหุน้รายย่อย 2                10              18              27              

อตัราสว่นก าไรจากการด าเนนิงาน 23% 23% 21% 20% หนีส้นิและสว่นของผูถ้อืหุน้ 112,496     112,084     113,837     115,837     

อัตรำส่วนทำงกำรเงนิ สมมติฐำนในกำรท ำประมำณกำร
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F
อตัราสว่นสภาพคลอ่ง (เท่า) 0.34 0.37 0.40 0.37 รายไดธุ้รกจิทางพเิศษ 8,852 9,362 9,678 9,965

อตัราสว่นหมนุเวยีนลกูหนีก้ารคา้ (เท่า) 18.26 22.22 22.22 22.22 รายไดธุ้รกจิระบบราง 6,339 7,064 7,445 7,847

อตัราการหมนุของสนิทรพัย์ (เท่า) 0.14 0.16 0.16 0.17 รายไดธุ้รกจิพฒันาเชงิพาณชิย์ 1,117 1,237 1,333 1,434

อตัราสว่นหมนุเวยีนเจา้หนีก้ารคา้ (เท่า) 5.77 4.77 4.76 4.75 Gross margin เฉลีย่ 43.1% 42.7% 42.9% 43.0%

หนีส้นิต่อสว่นผูถ้อืหุน้ 1.99 1.85 1.80 1.73 SG&A/Sale 7.6% 7.4% 7.4% 7.4%

Net Gearing Ratio 1.78 1.63 1.56 1.51 Effective tax rate 17.5% 16.9% 17.0% 17.1%

ผลตอบแทนจากสนิทรพัย์เฉลีย่ 3.1% 3.5% 3.7% 3.8%

ผลตอบแทนจากผูถ้อืหุน้เฉลีย่ 9.3% 10.2% 10.4% 10.6%
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BJC 
ราคาปัจจุบัน (บาท) 20.70 
ราคาเป้าหมาย (บาท) 26.30 
แนวรับ (บาท) 19.90 
แนวต้าน (บาท) 23.5/26.25 

 

 

 

 

กำไรงวด 2Q67 น่าจะออกมาเด่นสุด 
 เป็นหุ้นตัวเดียวในกลุ่มที่คาดจะมีกำไร 2Q67 ที่โตทั้ง QoQ, YoY 
 กำไรจะชะลอลงใน 3Q ที่เป็น low season แต่หวังการฟื้นตัวใน 4Q 
 ราคาหุ้นยัง laggard กลุ่ม  

 
คาดแนวโน้มกำไรปกติในงวด 2Q67 จะออกมาโดดเด่นสุด เมื่อ
เทียบกับหุ้นอื่นๆในกลุ่มพาณิชย์ที่ฝ่ายวิจัยศึกษา เพราะคาดจะมี
กำไรที่เติบโตได้ทั้ง QoQ และ YoY ในขณะที่คาดว่าหุ้นอื่นๆจะโตได้
เฉพาะ YoY เนื่องจากไตรมาส 2 เป็นช่วงที่เร่ิมเข้าสู่ low season 
ของกลุ่ม ทั้งนี้คาดว่า 2Q67 นี้ BJC จะมีกำไรที่โต QoQ ได้ เพราะ
ได้แรงหนุนจาก 1) ยอดขายที่ดีขึ้นทั้งจากธุรกิจค้าปลีก (BigC) ซึ่ง
เป็นธุรกิจหลักของ BJC ที่ได้ประโยชน์จากการท่องเที่ยวในช่วง
เดือน เม.ย. ที่มีวันหยุดยาว ส่งเสริมยอดขาย โดยเฉพาะสาขาใน
แหล่งท่องเที่ยว ส่วนในช่วงอื่นๆ มีโปรโมช่ันเพื่อดึงดูงลูกค้า เช่น 
เดือน พ.ค มี “Back To School” และ ธุรกิจเวชภัณฑ์ (ธุรกิจเสริม) 
ที่ในงวด 2Q67 นี้มีการนำเข้าและจัดจำหน่ายวัคซีนไข้หวัดใหญ่ 
และ 2) อัตรากำไรขั้นต้น (มาร์จ้ิน) ที่สูงขึ้น จากธุรกิจค้าปลีก ที่มี
สัดส่วนการขายสินค้าที่สร้างมาร์จ้ินสูงได้เพิ่มขึ้น เช่น  และธุรกิจ
บรรจุภัณฑ์ ที่มีมาร์จ้ินดีขึ้น จากการใช้กำลังผลิตที่สูงขึ้น, ก๊าซ
ธรรมชาติที่เป็นวัตถุดิบในการผลิตแก้วมีราคาต่ำลง และการผลิต
กระป๋องเบียร์ขนาดใหญ่ขึ้น (มาร์จ้ินดีกว่ากระป๋องเล็ก) 

สำหรับช่วงที่เหลือของปี แม้เช่ือว่าบริษัทจะมีกำไรที่ชะลอลงใน 
3Q67 แต่คาดหวังการฟื้นตัวแรงใน 4Q67 ซึ่งจะทำให้กำไรช่วง 
2H67 จะดีกว่า 1H67 โดยมีรายละเอียดดังนี้  

3Q67 คาดกำไรมีแนวโน้มชะลอลง QoQ เพราะเข้าสู่ low season 
เต็มตัวของ BigC ขณะที่ธุรกิจรองอย่างธุรกิจบรรจุภัณฑ์ก็น่าจะ
ได้รับผลกระทบจากปริมาณบริโภคเคร่ืองดื่มที่น้อยลงกว่าไตร
มาสก่อนหน้าที่ยังเป็นช่วงปลายฤดูร้อน  

4Q67 มีแนวโน้มสดใสขึ้นจากยอดขายที่จะเติบโตขึ้น โดยเฉพาะ
ยอดขายของ BigC ที่จะไดแ้รงหนุนจากผลของฤดูกาล ซึ่งผูบ้ริโภค
มักมีการจับจ่ายสูงกว่าช่วงอื่นๆ และเป็น High season ของการ
ท่องเที่ยว ที่จะส่งผลบวกตอ่ยอดขายในสาขาทีเ่ปน็แหล่งทอ่งเที่ยว  
นอกจากนี้ช่วงปลายปียังเปน็ช่วงการเฉลมิฉลองส่งทา้ยป ี ที่จะ
หนุนทั้งยอดขายธุรกิจค้าปลีก และธุรกิจบรรจุภัณฑ์ (ขวดแก้ว และ

กระป๋อง) สำหรับเคร่ืองดืม่ตา่งๆ อีกทั้งยังเปน็หนึ่งในหุ้นที่คาดจะ
ได้รับประโยชน์จาก “กระเปา๋เงินดิจิทัล” ที่ให้ประชาชนสามารถไป
ใช้ได้ในร้านสะดวกซือ้และร้านค้า ซึ่งในส่วนของ BJC เอง มี BigC 
Mini 1,592 แห่ง และเครือขา่ยร้านโดนใจ (ร้านค้าปลีกขนาดเล็กใน
ชุมชน) อยู่ราว 8,545 แห่ง ทั่วประเทศ   

เรายังมองว่าหุ้น BJC น่าจะ “Outperform” ตลาดได้ เนือ่งจาก
ระยะสั้นมีปัจจัยบวกจากกำไร 2Q67 ที่คาดจะออกมาเดน่สดุ 
ขณะที่ราคาหุ้นยัง laggard กลุม่ โดยราคาหุ้นปรับลดลงมา 17%  
YTD ถือว่ายังถูกกวา่ค่าเฉลี่ยของหุ้นในกลุม่พาณิชย์ ซึ่งปรับ
ลดลงมา 12% YTD 

ตัวเลขสำคัญทางการเงิน (ล้านบาท) 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 
 

TECHNICAL CHART  
 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F

ยอดขาย  (ลา้นบาท) 154,672     162,676   173,181   

ก าไรสทุธิ  (ลา้นบาท) 4,795         3,454        4,352        

ก าไรปกติ (ลา้นบาท) 4,703         4,113        4,352        

EPS (บาท) 1.20            0.86          1.09          

DPS (บาท) 0.78            0.56          0.71          

PER (เทา่) 17.3            24.0          19.1          

Dividend Yield (%) 3.8% 2.7% 3.4%

PBV (เทา่) 0.7              0.7            0.6            
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2567-2569 ของ BJC 

 
ที่มา : ประมาณการโดยสายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

งบก ำไรขำดทุน ( ล้ำนบำท) งบกระแสเงินสด ( ล้ำนบำท)
ส้ินสุด 3 1 ธ .ค. 25 66 25 67F 25 68F 25 69F ส้ินสุด 3 1 ธ .ค. 25 66 25 67F 25 68F 25 69F
ยอดขาย 154,672 162,676 173,181 184,953 กระแสเงนิสดจากการด าเนินงาน

ตน้ทนุขาย (124,628) (131,759) (140,802) (150,242) ก าไรสทุธิ 4,795 3,454 4,352 4,995

ก าไรขัน้ตน้ 30,043 30,917 32,379 34,711 รายการเปลี่ยนแปลงที่ไมก่ระทบเงินสด 6,248 3,777 3,735 3,709

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบริหาร (31,650) (33,023) (34,636) (36,991) คา่เสื่อมราคาและคา่ตดัจ าหนา่ย 8,984 5,283 5,386 5,489

ก าไรจากการด าเนินงาน (1,606) (2,107) (2,257) (2,279) ก าไร/ขาดทนุจาก Fx ที่ไมไ่ดร้บัรู ้

ส่วนแบง่ผลก าไรจากบริษัทร่วม (200) (200) (180) (162) เพ่ิม/ลด จากกิจกรรมการด าเนินงาน (1,088) 13,676 4,062 707

รายได(้คา่ใชจ้า่ย)อ่ืน 13,224 14,648 16,429 17,830 กระแสเงนิสดจากการด าเนินงานสุทธิ 19,856 27,146 18,567 16,015

ดอกเบีย้จา่ย (5,338) (6,500) (7,177) (7,654) กระแสเงนิสดจากการลงทุน

ก าไรก่อนหกัภาษี 6,214 5,841 6,815 7,734 เพ่ิม/ลด จากการลงทนุระยะสัน้ - 46 42 37

ภาษีเงินได้ (503) (1,431) (1,431) (1,624) เพ่ิม/ลด จากสินทรพัยถ์าวร (8,771) (4,000) (3,000) (3,000)

ก าไรสทุธิก่อนส่วนของผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย 5,712 4,410 5,384 6,110 อ่ืนๆ (641) (5,490) (5,531) (5,538)

ส่วนของผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย (917) (956) (1,032) (1,115) กระแสเงนิสดจากการลงทุนสุทธิ (9,412) (9,444) (8,490) (8,500)

ก าไรสทุธิ 4,795 3,454 4,352 4,995 กระแสเงนิสดจากการจัดหาเงนิ

ก าไรปกติ 4,703 4,113 4,352 4,995 เพ่ิม/ลด เงินกู้ 11,860 7,187 490 15,983

EPS 1.20            0.86          1.09          1.25          เพ่ิม/ลด หนีส้ินอ่ืนๆ (18,304) (25,219) (9,000) (20,000)

Norm EPS 1.17            1.03          1.09          1.25          เพ่ิม/ลด ทนุและส่วนเกินมลูคา่หุน้ - - - -

เพ่ิม/ลด การปรบัส่วนผูถื้อหุน้ - - - -

การเติบโตของยอดขาย (YoY%) 2.9% 5.2% 6.5% 6.8% ลด จา่ยปันผล (3,206) (3,326) (2,245) (2,829)

การเติบโตของก าไรจากการด าเนินงาน (YoY%) -28.9% 31.2% 7.1% 1.0% กระแสเงนิสดจากการจัดหาเงนิสุทธิ (9,650) (21,359) (10,755) (6,845)

อตัราส่วนก าไรขัน้ตน้ 19.4% 19.0% 18.7% 18.8% เพ่ิม/ลด เงินสดสทุธิ 794 (3,656) (678) 670

อตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงาน -1.0% -1.3% -1.3% -1.2% กระแสเงนิสดสุทธิ 4,857 1,200 522 1,193

งบก ำไรขำดทุนรำยไตรมำส  (ล้ำนบำท) งบดลุ (ล้ำนบำท)

3 Q66 4 Q66 1Q67 2Q67F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 25 66 25 67F 25 68F 25 69F
ยอดขาย 37,901 39,849 38,633 39,912 เงินสดและรายการเทยีบเทา่ 4,857 1,200 522 1,193

ตน้ทนุขาย (30,625) (31,804) (30,924) (31,866) ลกูหนีก้ารคา้ 9,588 7,320 6,927 7,398

ก าไรขัน้ตน้ 7,276 8,045 7,710 8,046 สินคา้คงเหลือ 22,338 19,521 19,916 21,270

คา่ใชจ้า่ยในการขาย (8,026) (8,042) (7,817) (8,062) สินทรพัยห์มนุเวียนอ่ืน 10,633 7,194 7,414 7,852

รายไดอ่ื้นๆ 3,246 3,412 3,245 3,266 ที่ดิน อาคาร และอปุกรณ์ 62,854 61,719 59,484 57,150

ส่วนแบง่ผลก าไรจากบริษัทร่วม (23) (59) (45) 20 สินทรพัยไ์มห่มนุเวียนอ่ืน 228,700 230,257 231,903 233,588

ก าไรก่อนหกัภาษี 1,140 1,874 1,749 1,847 สินทรัพยร์วม 338,970 327,212 326,167 328,450

ภาษีเงินได้ (210) 40 (1,100) (406)

ก าไรสทุธิก่อนผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย 930 1,914 649 1,440 เจา้หนีก้ารคา้ 23,118 27,655 31,173 33,291

ผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย (236) (277) (221) (228) หนีส้ินหมนุเวียนอ่ืน 11,385 11,425 12,101 12,857

ก าไรสทุธิ 693 1,638 428 1,212 หนีท้ี่มีดอกเบีย้ครบก าหนดช าระ 1 ปี 36,942 30,592 31,517 11,895

รายการพิเศษ 0 0 (576) 0 หนีส้ินที่มีดอกเบีย้ระยะยาว 129,749 118,044 108,587 124,171

ก าไรปกติ 693 1,638 1,004 1,212 หนีส้ินไมห่มนุเวียนอ่ืน 11,880 12,516 12,672 12,836

หนีสิ้นรวม 213,074 200,232 196,049 195,051

ยอดขาย (QoQ%) -3.8% 5.1% -3.1% 3.3%

ก าไรขัน้ตน้ (QoQ%) -2.4% 10.6% -4.2% 4.4% ทนุเรียกช าระแลว้ 4,008 4,008 4,008 4,008

ก าไรจากการด าเนินงาน (QoQ%) -15.7% 36.8% -8.1% 3.6% ส่วนเกินมลูคา่หุน้ 85,926 85,926 85,926 85,926

อัตรำส่วนทำงกำรเงิน ก าไรสะสม 29,811 29,939 32,045 34,211

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 25 66 25 67F 25 68F 25 69F ส่วนของผูถ้อืหุน้ 125,895 126,979 130,118 133,400

อตัราส่วนสภาพคล่อง (เทา่) 0.7               0.5            0.5            0.6            รวมหนีสิ้นและส่วนของผูถ้อืหุน้ 338,970 327,212 326,167 328,450

อตัราส่วนเงินทนุหมนุเร็ว (เทา่) 0.4               0.2            0.2            0.3            สมมติฐำนในกำรท ำประมำณกำร
อตัราส่วนหมนุเวียนลกูหนีก้ารคา้(เทา่) 16.0            19.2          24.3          25.8          ส้ินสุด 31 ธ.ค. 25 66 25 67F 25 68F 25 69F
อตัราส่วนหมนุเวียนสินคา้คงเหลือ (เทา่) 5.3               6.3            7.1            7.3            ยอดขาย (ลา้นบาท)

อตัราส่วนหมนุเวียนเจา้หนีก้ารคา้ (เทา่) 5.2               5.2            4.8            4.7            - ธุรกิจคา้ปลีก 101,113 105,157 112,024 119,866

หนีส้ินตอ่ทนุ (เทา่) 1.7               1.6            1.5            1.5            - ธุรกิจบรรจภุณัฑ์ 25,128 27,641 29,320 31,103

หนีส้ินที่มีดอกเบีย้สทุธิตอ่ส่วนผูถื้อหุน้(เทา่) 0.6               0.7            0.6            0.7            - ธุรกิจสินคา้อปุโภคบริโภค 19,533 22,259 23,946 25,811

ผลตอบแทนจากสินทรพัยเ์ฉลี่ย 1.4% 1.0% 1.3% 1.5% - ธุรกิจเวชภณัฑ์ 8,853 9,118 9,392 9,673

ผลตอบแทนจากผูถื้อหุน้เฉลี่ย 3.8% 2.7% 3.4% 3.8%
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ไก่ติดปีก                                         
 คาดกำไร 2Q67 ยังสดใส จากมาร์จิ้นและส่วนแบ่งกำไรบริษัทร่วม 
 แนวโน้ม 2H67 เติบโตสูง YoY.. ดันกำไรปกติทั้งปีเติบโต 45% YOY 
 PER ต่ำสุดเมื่อเทียบกับกลุ่มธุรกิจเนื้อสัตว์ด้วยกัน 

 
GFPT เป็นผู้ประกอบธุรกิจไก่ครบวงจรตั้งแตอ่าหารสตัว ์ ฟาร์ม
เลี้ยงไก่ ชำแหละและแปรรูปผลติภณัฑ์จากเนือ้ไก่ เพือ่ขายทั้งในและ
ต่างประเทศ โดยบริษัทถอืเปน็ผู้สง่ออกรายใหญอ่ันดับ 2 ของไทย 
ทำให้ได้รับประโยชน์จากการส่งออกที่ยังมีศักยภาพเติบโต เขา้มา
ผลักดันผลประกอบการขยายตัวต่อเนือ่ง หลังกำไรปกติ 1Q67 
เติบโต 9% QOQ และ 86% YOY เทา่กับ 441 ล้านบาท และคาด
เพิ่มเป็น 520 ล้านบาทใน 2Q67 โดยสูงข้ึน 18% QOQ และ 56% 
YOY หนนุจากยอดขายเพิม่ 7% QOQ และใกลเ้คียงงวดปีกอ่น อยู่
ที่ 4.86 พันล้านบาท เกิดจากปริมาณส่งออกเพิ่มขึน้ 7% QOQ 
อยู่ที่ 8.9 พันตัน จากตลาดยุโรปเป็นหลัก นอกจากนี้ธุรกิจอาหาร
สัตว์คาดดีขึน้ โดยเฉพาะในส่วนของการขายอาหารกุ้ง ซึ่งทั้ง 2 
ธุรกิจ (ส่งออกและขายอาหารกุ้ง) ถือเป็นธุรกิจที่มมีาร์จ้ินสูง เมือ่
บวกกับสตอ๊กตน้ทุนวัตถดุิบทีล่ดลง จะทำให้ GROSS MARGIN 
เพิ่มขึน้จาก 12.6% ใน 1Q67 และ 11.7% ใน 2Q66 เพิ่มเปน็ 
13.9% ขณะเดียวกันคาดรับรู้สว่นแบ่งกำไรบริษัทร่วม (MCKEY 
และ GFN) ราว 252 ล้านบาท เพิ่ม 8.8% QQO และ 114% จาก
ฐานตำ่งวดปีกอ่น ตามปริมาณสง่ออกดีขึน้  

แนวโนม้ 2H67 คาดกำไรเติบโตสูงจาก 2H66 ขับเคลื่อนจาก
ปริมาณส่งออกเพิม่จากปีก่อน, ราคาผลิตภัณฑ์ที่สูงข้ึน และ
ต้นทนุวตัถุดิบหลักตำ่กว่าปีกอ่น  เข้ามาผลักดันยอดขาย, มาร์จ้ิน 
และสว่นแบ่งกำไรบริษัทร่วม และหนุนกำไรปกติป ี 2567 เท่ากับ 
1.87 พันล้านบาท (+45% YOY) ภายใตส้มมติฐานยอดขาย 1.91 
หมื่นล้านบาท (+0.8% YOY), GROSS MARGIN 13.2% เพิ่ม
จาก 11.7% ในปีที่ผ่านมา จากปริมาณส่งออกเพิม่, ราคา
ผลิตภัณฑ์ดีขึ้น (ราคาไก่ในประเทศ 2567TD อยู่ที่ 42.4 บาท/กก. 
เทียบกับปีกอ่น 40.3 บาท/กก.) และต้นทุนวตัถุดบิลดลง (ราคา 
2567TD VS 2566 ข้าวโพดอยูท่ี่ 10.7 VS 12.0 บาท/กก. และกาก
ถั่วเหลอืง 21.7 บาท VS 22.5 บาท/กก. ตามลำดับ) รวมถึงส่วน

แบ่งกำไรบริษัทร่วม 914 ล้านบาท (+71% YOY) จากการ
ดำเนินงานดีขึ้นของ MCKEY และ GFN หนุนจากส่งออกเป็นหลัก 

ฝ่ายวิจัยแนะนำ OUTPERFORM สำหรับ GFPT โดยให้ราคา
เหมาะสมสิ้นป ี2567 ที่ 16.40 บาท (อิง PER 11 เท่า เทียบเทา่ค่า 
MEAN ของ PER เฉลี่ยยอ้นหลัง 10 ปี) ราคาหุ้นมี UPSIDE 26% 
ขณะที่ VALUATION ปัจจุบันมีราคาซื้อขายบน PER ที่ 8.7 เทา่ 
ต่ำสดุ เมือ่เทียบกับกลุม่บริษทัที่มีธุรกิจใกล้เคียงกัน (กลุม่
เนือ้สตัว์) เช่น CPF , BTG, TFG และ TU ที่มี PER ซื้อขายเฉลี่ย 10-
20 เท่า รวมถึงสามารถคาดหวัง DIV YIELD ปี 2567 ได้ราว 2% 
กอปรกับทิศทางกำไร 2Q67 ที่ยงัเติบโต YOY และ QOQ ขณะที่
แนวโนม้ 3Q-4Q67 คาดดตี่อเนือ่งในเชิง YOY 

ตัวเลขสำคัญทางการเงิน (ล้านบาท) 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

TECHNICAL CHART  
 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F
ก ำไรสทุธิ (ลำ้นบำท) 1,377               1,870               1,938               
ก ำไรปกติ (ลำ้นบำท) 1,292               1,870               1,938               
Norm EPS (บำท) 1.03                 1.49                 1.55                 
EPS (บำท) 1.10                 1.49                 1.55                 
PER (เท่ำ) 11.8                 8.7                   8.4                   
DPS (บำท) 0.15                 0.25                 0.30                 
Dividend Yield (%) 1.2% 2.0% 2.3%
BVS (บำท) 14.15               15.39               16.64               
PBV (เท่ำ) 0.9                   0.8                   0.8                   
EV/EBITDA (เท่ำ) 6.4                   5.1                   4.9                   

GPFT
ราคาปัจจุบัน (บาท) 13.20 
ราคาเป้าหมาย (บาท) 16.40 
แนวรับ (บาท) 12.70 
แนวต้าน (บาท) 14.70/16 
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2567-2569 ของ GFPT 

 
ที่มา : ประมาณการโดยสายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

งบก ำไรขำดทนุ (ล้านบาท) งบกระแสเงินสด (ล้านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2566 2567F 2568F 2569F ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2566 2567F 2568F 2569F
ยอดขาย 18,963   19,116   19,747   20,313   กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน
ตน้ทุนขาย (16,749) (16,592) (17,132) (17,623) ก าไรสุทธิ 1,383      1,870      1,938      1,984      

ก าไรขัน้ต้น 2,213     2,523     2,615     2,690     รายการเปลี่ยนแปลงทีไ่ม่กระทบเงนิสด
คา่ใชจ่้ายในการขายและบรหิาร (1,495)    (1,567)    (1,615)    (1,658)    คา่เสื่อมราคาและตดัจ าหน่าย 1,511      1,528      1,546      1,564      

ส่วนแบ่งก าไรจากบรษิทัรว่ม 535        914        923        932        ก าไร/ขาดทุนจาก Fx ทีไ่ม่ไดร้บัรู้ -          -          -          -          

ดอกเบี้ยจ่าย (110)       (115)       (106)       (108)       เพิม่/ลด จากกจิกรรมการด าเนินงาน (433)        (1,046)    (1,613)    (1,602)    

รายไดอ้ื่น 349        353        368        380        กระแสเงินสดจากการด าเนินงานสุทธิ 2,106      2,360      1,879      1,954      

ก าไรสุทธกิอ่นหกัภาษี 1,491     2,108     2,184     2,236     

ภาษีเงนิได้ (192)       (230)       (238)       (244)       กระแสเงินสดจากการลงทุน
ก าไรสุทธกิอ่นรายการพเิศษ 1,292     1,870     1,938     1,984     เพิม่/ลด จากการลงทุนระยะยาว (1,103)    (1,200)    (1,250)    (1,250)    

รายการพเิศษอื่น ๆ (30)         -         -         -         เพิม่/ลด จากการลงทุนทีเ่กีย่วขอ้ง -          -          -          -          

ก าไรสุทธิ 1,377     1,870     1,938     1,984     เพิม่/ลด จากสนิทรพัยถ์าวร -          -          -          -          

EPS 1.10       1.49       1.55       1.58       อื่นๆ (683)        -          -          -          

ก าไรจากการด าเนินงาน 1,292     1,870     1,938     1,984     กระแสเงินสดจากการลงทุนสุทธิ (1,731)    (1,200)    (1,250)    (1,250)    

Norm EPS 1.03       1.49       1.55       1.58       

กระแสเงินสดจากการจดัหาเงิน
เพิม่/ลด เงนิกู้ 227         100         100         100         

เพิม่/ลด ทุนและส่วนเกนิมูลคา่หุน้ -          -          -          -          

การเตบิโตของยอดขาย (%) 4.1% 0.8% 3.3% 2.9% ลด จ่ายปันผล (251)        (318)        (378)        (407)        

การเตบิโตของก าไรสุทธ ิ(%) -32.7% 35.8% 3.7% 2.4% กระแสเงินสดจากการจดัหาเงินสุทธิ (23)          (218)        (278)        (307)        

อตัราส่วนก าไรขัน้ตน้ (%) 11.7% 13.2% 13.2% 13.2% เพ่ิม/ลด เงินสดสุทธิ 352         942         351         397         

อตัราส่วนก าไรสุทธ ิ(%) 7.3% 9.8% 9.8% 9.8%

งบก ำไรขำดทนุรำยไตรมำส (ล้านบาท) งบดุล (ล้านบาท)
2Q66 3Q66 4Q66 1Q67 ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2566 2567F 2568F 2569F

ยอดขาย 4,853     4,771     4,793     4,527     เงนิสด & เงนิฝาก 1,610      2,552      2,903      3,300      

ตน้ทุนขาย (4,284)    (4,194)    (4,190)    (3,959)    ลูกหนี้การคา้ 1,057      1,062      1,097      1,128      

ก าไรขัน้ต้น 569        577        603        568        สนิคา้คงเหลอื 3,840      3,687      3,807      3,916      

คา่ใชจ่้ายในการขายและบรหิาร (374)       (378)       (389)       (369)       สนิทรพัยไ์ม่หมุนเวยีน 18,826   19,438   20,642   21,828   

ส่วนแบ่งก าไรจากบรษิทัรว่ม 118        111        198        232        สินทรพัย์รวม 25,333   26,739   28,449   30,173   

ดอกเบี้ยจ่าย (29)         (29)         (27)         (29)         

รายไดอ้ื่น 95          91          84          93          เจา้หนี้การคา้ 1,545      1,291      1,332      1,371      

ก าไรสุทธกิอ่นหกัภาษี 378        373        468        494        หนี้สนิหมุนเวยีน 1,992      1,593      1,593      1,593      

ภาษีเงนิได้ (42)         (54)         (63)         (51)         หนี้สนิรวม 7,595      7,441      7,583      7,721      

ก าไรสุทธกิอ่นรายการพเิศษ 334        318        403        441        

ผูถ้อืหุน้ส่วนน้อย (2)           (1)           (2)           (2)           ส่วนของผูถ้อืหุน้ส่วนน้อย 133         141         149         157         

ก าไรจากอตัราแลกเปลี่ยน 40          15          0             (12)         ส่วนของผูถ้อืหุน้ทัง้หมด 17,738   19,298   20,866   22,452   

ก าไรสุทธิ 349        319        410        466        ทุนทีช่ าระแล้ว 1,254      1,254      1,254      1,254      

ส่วนเกนิมูลคา่หุน้ 525         525         525         525         

ก าไรสะสม 15,816   17,368   18,928   20,506   

การเตบิโตของยอดขาย (YoY) 15.0% -5.5% -3.1% -0.4%     ส ารองตามกฎหมาย 140         140         140         140         

การเตบิโตของก าไรสุทธ ิ(YoY) -23.1% -53.3% -9.1% 56.3%     ส าหรบัผูถ้อืหุน้ 15,676   17,228   18,788   20,366   

อตัราส่วนก าไรขัน้ตน้ 11.7% 12.1% 12.6% 12.6%

อตัราส่วนก าไรสุทธิ 7.2% 6.7% 8.6% 10.3% หน้ีสินและส่วนของผู้ถือหุ้น 25,333   26,739   28,449   30,173   

อัตรำส่วนทำงกำรเงิน สมมติฐำนในกำรท ำประมำณกำร
ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2566 2567F 2568F 2569F ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2566 2567F 2568F 2569F
อตัราส่วนสภาพคล่อง (เท่า) 2.01       3.06       3.70       4.34       สดัส่วนรายได ้(ลบ.)

อตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ (เท่า) 0.75       1.25       1.37       1.49        ธุรกจิอาหารสตัว ์(Feed) 3,306      3,260      3,391      3,528      

อตัราส่วนหมุนเวยีนลูกหนี้การคา้ (เท่า) 18.33     18.00     18.00     18.00      ธุรกจิฟารม์สตัว ์(Farm) 6,549      6,100      6,222      6,321      

อตัราส่วนหมุนเวยีนสนิคา้คงเหลอื (เท่า) 4.68       4.50       4.50       4.50        ธุรกจิอาหารไกแ่ปรรปู (Food) 9,107      9,756      10,133   10,464   

อตัราส่วนหมุนเวยีนเจา้หนี้การคา้ (เท่า) 12.61     12.86     12.86     12.86     ปรมิาณส่งออกไก ่(ตนั) 29,300   33,500   34,170   34,853   

หนี้สนิต่อส่วนผูถ้อืหุน้ (เท่า) 0.29       0.27       0.26       0.24       ปรมิาณส่งออกไกท่างอ้อม่ (ตนั) 17,900   20,400   20,808   21,224   

ผลตอบแทนจากสนิทรพัยเ์ฉลี่ย 5.6% 7.2% 7.0% 6.8% ปรมิาณขายไกใ่นประเทศ (ตนั) 61,000   60,000   61,800   63,654   

ผลตอบแทนจากผูถ้อืหุน้เฉลี่ย 8.0% 10.1% 9.7% 9.2% ปรมิาณขายอาหารสตัว ์(ตนั) 133,400 123,800 126,276 128,802 
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ไม่หยุดนิ่งที่จะสร้างการเติบโต                                                               
 ธุรกิจสื่อโฆษณานอกบ้านเข้าสู่ช่วงไฮซีซั่นในช่วงครึ่งปีหลัง 
 รับผลบวกจากเม็ดเงินสื่อโฆษณาที่ไหลมาสู่สื่อนอกบ้าน  
 แสวงหาโอกาสในการเติบโตอย่างต่อเนื่อง ให้น้ำหนักลงทุน Outperform   

 
ธุรกิจสื่อโฆษณานอกบา้นจะเข้าสูช่่วงไฮซีซั่นในคร่ึงปีหลัง โดย 
PLANB จะมีอตัราการใช้สือ่ไต่ระดับสูงข้ึนเร่ือยๆ จนทำจุดสูงสดุใน
ไตรมาส 4 ของปี ดว้ยอตัราการใช้สื่อทีเ่พิ่มขึน้ตอ่เนือ่ง ทำให้ 
PLANB มีการปรับค่าโฆษณาบนพื้นที่สือ่ทีม่ีอตัราการใช้สือ่สูง 
อย่างสื่อโฆษณาในสนามบนิ ขึน้อีก 5-7% ตั้งแต่วันที่ 1 เม.ย 67 
ถือเปน็การปรับค่าโฆษณาขึ้น ตอ่จากสือ่บนพื้นที่ PRIME AREA 
ได้แก่ PLANB TV, PANORAMIX, พารากอน,THE PRIME9 และ 
SIGNATURE MAX ที ่PLANB ได้ปรับราคาขึ้น 5% ตั้งแต่ ต.ค 66 
โดยการปรับขึ้นราคาค่าโฆษณา จะส่งผลโดยตรงต่ออัตรากำไรที่
เพิ่มขึน้ ด้านกำลังการผลิตสื่อป ี 2567 คาดว่าจะเพิม่ขึ้นจากป ี
2566 ประมาณ 5% มาอยูท่ี่ 9,500 ล้านบาท โดยมีสือ่ใหม่ ไดแ้ก่ 
1) สื่อ DIGITAL OOH ทีต่ึก EXCHANGE TOWER  2) สือ่การบนิ
ไทย และ 3) สือ่บนด่านเก็บค่าทางด่วน  

สำหรับธุรกิจ ENGAGEMENT MARKETING มีแนวโนม้เติบโต
โดดเด่น จากการรับรู้รายไดบ้ริหารสิทธิ์มหกรรมกีฬาโอลิมปิก
จำนวน 500 ล้านบาท แบ่งเป็นการรับรู้รายได้ใน 2Q67 จำนวน 
170 ล้านบาท และรับรู้ใน 3Q67 อีก 330 ล้านบาท ขณะที่ธุรกิจ
มวยเวทีราชดำเนินจะมีการจัดรายการ RWS SPECIAL 
TOURNAMENT ตั้งแต่เดือน ก.ย-ธ.ค น่าจะช่วยดึงดูดเม็ดเงนิ
จากสปอนเซอร์เข้ามาได้มากขึ้นในช่วงคร่ึงปีหลัง 

ภายใต้กำลังการผลติสือ่ทีเ่พิ่มขึน้ และอตัราการใช้สือ่ทีเ่พิ่มขึน้
ดังกล่าว รวมถึงรายได้เสริมจากการบริหารสิทธิปารีสโอลิมปิก 
ฝ่ายวิจัยคาดว่าปี 2567 PLANB จะมีกำไรสุทธิสูงถึง 1,026 ล้าน
บาท เพิ่มขึน้ 13%YoY ถือเป็นการสร้างกำไรแตะหลักพนัลา้นบาท
ได้เป็นคร้ังแรกนับตั้งแต่ก่อตั้งบริษัทมา สำหรับปี 2568 ฝ่ายวิจัย
เช่ือวา่ยังเห็นการเตบิโตของกำไรได้อยา่งตอ่เนือ่ง เกิดจากเมด็เงิน
โฆษณาโดยรวมทีม่ีแนวโนม้จะเคลือ่นยา้ยมาสูส่ื่อโฆษณานอกบา้น
มากข้ึนเร่ือยๆ เพราะเป็นสือ่ทีส่ามารถตอบโจทยแ์บรนด์สนิค้าและ

เอเจนซี่โฆษณาไดเ้ป็นอยา่งดีจากการที่ผู้บริโภคในปัจจุบันที่ใช้ชีวติ
อยู่นอกบา้นนานขึ้น ส่งผลให้ปัจจุบันสือ่โฆษณานอกบ้านมี
สัดสว่น 15% ของเม็ดเงินโฆษณาทั้งหมด เพิ่มขึน้จากปี 2563 ที่มี
สัดสว่นเพียง 10% ฝ่ายวิจัยให้น้ำหนักลงทุน Outperform 
ประเมิน Fair value ภายใต้วิธี DCF ได้ราคาเหมาะสม 10.60 บาท  

ตัวเลขสำคัญทางการเงิน (ล้านบาท) 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

TECHNICAL CHART 
 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

ส้ิ น สุ ด 31 ธ.ค . 2566 2567F 2568F
ก ำไรสทุธิ 911 1,026 1,137
Norm Profit 926 1,026 1,137
EPS (บำท) 0.21 0.23 0.26
DPS (บาท) 0.07 0.09 0.10
PER (เท่ำ) 32.2 29.6 26.7
Dividend Yield (%) 1.09% 1.35% 1.50%
BVS (บำท) 2.0 2.1 2.3
PBV (เท่า) 3.39 3.23 3.01
EV/EBITDA 8.6 8.2 7.4

PLANB
ราคาปัจจุบัน (บาท) 7.40 
ราคาเป้าหมาย (บาท) 10.60 
แนวรับ (บาท) 6.70 
แนวต้าน (บาท) 7.60/8.10 
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2567-2569 ของ PLANB 

 
ที่มา : ประมาณการโดยสายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

งบก ำไรขำดทุน (ลา้นบาท) งบกระแสเงินสด (ลา้นบาท)
สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F
ยอดขาย 8,365 8,859 8,775 9,215 กระแสเงนิสดจากการด าเนินงาน
ตน้ทุนขาย 5,861 6,287 6,131 6,421 ก าไรกอ่นภาษีเงนิได้ 1,194 1,309 1,450 1,617

ก าไรขัน้ตน้ 2,504 2,573 2,644 2,794 รายการเปลี่ยนแปลงทีไ่ม่กระทบเงนิสด 3,894 3,682 3,963 4,270

คา่ใชจ่้ายในการขายและบรหิาร 1,115 1,152 1,114 1,170 คา่เสื่มราคาและตดัจ าหน่าย 2,390 2,373 2,513 2,653

ดอกเบี้ยจ่าย 256 217 184 116 ก าไร/ขาดทุนจาก Fx ทีไ่ม่ไดร้บัรู้ 0 0 0 0

คา่ใชจ่้ายอื่น 0 0 0 0 อื่นๆ 0 0 0 0

รายไดอ้ื่น 81 115 114 120 เพิม่/ลด จากกจิกรรมการด าเนินงาน -424 -182 35 -33

ก าไรสุทธกิอ่นหกัภาษี 1,194 1,309 1,450 1,617 กระแสเงนิสดจากการด าเนินงานสุทธิ 3,020 3,238 3,708 3,914

ภาษีเงนิได้ 247 262 290 323 กระแสเงนิสดจากการลงทุน
ส่วนของผูถ้อืหุน้รายย่อย 36 21 23 26 เพิม่/ลด จากการลงทุนระยะสัน้ 11 0 0 0

รายการพเิศษอื่น ๆ 0 0 0 0 เพิม่/ลด จากการลงทุนทีเ่กีย่วขอ้ง -34 0 0 0

ก าไรสุทธิ 911 1,026 1,137 1,268 เพิม่/ลด จากสนิทรพัยถ์าวร -655 -700 -700 -700

ก าไรจากการด าเนินงาน 926 1,026 1,137 1,268 กระแสเงนิสดจากการลงทุนสุทธิ -681 -1,400 -1,500 -1,600

EPS 0.21 0.23 0.26 0.29 กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิ
เพิม่/ลด เงนิกู้ -245 -200 -200 -200

การเตบิโตของยอดขาย 26.9% 5.9% -1.0% 5.0% เพิม่/ลด ทุนและส่วนเกนิมูลคา่หุน้ 4 0 0 0

การเตบิโตของก าไรจากการด าเนินงาน 35.0% 10.8% 10.8% 11.5% ลด จ่ายปันผล -300 -410 -455 -507

อตัราส่วนก าไรขัน้ตน้ 29.9% 29.0% 30.1% 30.3% กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิสุทธิ -1,780 -1,003 -1,175 -1,226

อตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงาน 11.1% 11.6% 13.0% 13.8% เพิม่/ลด เงนิสดสุทธิ 559 834 1,033 1,088

งบก ำไรขำดทุนรำยไตรมำส (ลา้นบาท) งบดุล (ลา้นบาท)
สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2Q66 3Q66 4Q66 1Q67 สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F
ยอดขาย 2,015 2,141 2,480 1,940 เงนิสดและเทยีบเท่าเงนิสด 1,096 1,930 2,963 4,051

ตน้ทุนขาย 1,414 1,486 1,666 1,373 ลูกหนี้การคา้ 2,761 3,012 2,984 3,133

ก าไรขัน้ตน้ 601 654 814 567 สนิคา้คงเหลอื 5 9 9 9

คา่ใชจ่้ายในการขาย 265 265 354 292 สนิทรพัยห์มุนเวยีนอื่น 115 221 219 230

ดอกเบี้ยจ่าย 68 68 65 60 ทีด่นิ อาคาร และอุปกรณ์ สุทธิ 4,296 3,874 3,311 2,608

คา่ใชจ่้ายอื่น 0 0 0 2 สนิทรพัยร์วม 16,245 16,683 16,648 16,846

รายไดอ้ื่น 20 16 22 32 เจา้หนี้การคา้ 1,842 2,215 2,194 2,304

ก าไรสุทธกิอ่นหกัภาษี 288 335 403 249 หนี้สนิหมุนเวยีนอื่น 50 44 44 46

ภาษีเงนิได้ 62 68 78 53 หนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบี้ย ระยะสัน้ 1,957 1,637 1,317 998

ส่วนของผูถ้อืหุน้รายย่อย -1 6 33 15 หนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบี้ย ระยะยาว 2,844 2,444 2,044 1,644

รายการพเิศษอื่น ๆ 2 0 -17 0 หนี้สนิรวม 7,295 6,969 6,229 5,640

ก าไรสุทธิ 227 261 291 181 ทุนทีช่ าระแล้ว 429 443 443 443

ก าไรจากการด าเนินงาน 225 261 308 183 ส่วนเกนิมูลคา่หุน้ 6,726 6,839 6,839 6,839

EPS 0.05        0.06        0.07        0.04        ก าไรสะสม 2,062 2,678 3,360 4,121

ส่วนของผูถ้อืหุน้ 8,950 9,714 10,419 11,206

ยอดขาย (QoQ) 16.5% 6.2% 15.8% -21.8%

ก าไรขัน้ตน้ (QoQ) 38.2% 8.8% 24.4% -30.3% ส่วนของผูถ้อืหุน้รายย่อย 278 299 322 348

ก าไรจากการด าเนินงาน (QoQ) 70.3% 15.9% 18.0% -40.7% หนี้สนิและส่วนของผูถ้อืหุน้ 16,245 16,683 16,648 16,846

อัตรำส่วนทำงกำรเงิน สมมติฐำนในกำรท ำประมำณกำร
สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F
อตัราส่วนสภาพคล่อง (เท่า) 1.02        1.28        1.64        2.05        Media Capacity 9,058 9,422 9,803 10,199

อตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ (เท่า) 0.91        1.15        1.50        1.91        Utilization Rate 73% 74% 75% 75%

อตัราส่วนหมุนเวยีนลูกหนี้การคา้ (เท่า) 3.03        2.94        2.94        2.94        Gross margin เฉลี่ย 29.7% 28.7% 29.7% 29.9%

อตัราส่วนหมุนเวยีนสนิคา้คงเหลอื (เท่า) 1,635      1,000      1,000      1,000      SG&A/Sale 13.3% 13.0% 12.7% 12.7%

อตัราส่วนหมุนเวยีนเจา้หนี้การคา้ (เท่า) 4.54        4.00        4.00        4.00        Effective tax rate 20.7% 20.0% 20.0% 20.0%

หนี้สนิต่อส่วนผูถ้อืหุน้ 0.82        0.72        0.60        0.50        

Net Gearing 0.41        0.22        0.04        net cash

ผลตอบแทนจากสนิทรพัยเ์ฉลี่ย 5.7% 6.2% 6.8% 7.6%

ผลตอบแทนจากผูถ้อืหุน้เฉลี่ย 10.6% 11.0% 11.3% 11.7%



 

การวิเคราะห์ปัจจัยทางเทคนิค 



 
 
 
       
 

  

 

TECHNICAL ANALYSIS

ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหลง่ข้อมูลที่น่าเชื่อถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำกดั ไม่สามารถที่จะยืนยันหรือรับรองความถูกต้องของข้อมูลเหลา่นี้ได้
ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี้ จัดทำขึ้นโดยอ้างอิงหลกัเกณฑท์างวิชาการเกี่ยวกับหลักการวิเคราะห ์ และมิไดเ้ป็นการชี้นำ หรือเสนอแนะให้ซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ 
การตัดสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี้หรือไม่ก็ตาม ล้วนเปน็ผลจากการใช้วิจารณญาณของผู้อ่าน โดยไม่มีสว่น
เกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลสั จำกัด ไม่ว่ากรณีใด 

 SET INDEX เดือน ส.ค. ทยอยฟื้นต่อเนื่องจากฐาน มิ.ย. ที่ 1280 จุด  
 จุดเสี่ยง คือ หลุด LOW 1288 จุด จะเกิดความเสี่ยงขาลงต่อเนื่อง และอาจทำให้ LOW 1280 จุดรองรับไว้ไม่อยู่ 
 กลุ่มอุตสาหกรรมที่น่าสนใจและให้รอบฟื้นตัว คือ บรรจุภัณฑ ์ธนาคาร และค้าปลีก 

คาดหวังแรงผลักดันของ THAIESG ที่น่าจะมีเม็ดเงินจากสถาบันไหลเข้า
ตลาดหุ้นฯ ราว 3-4 หมื่นลบ. หลังจาก MTD (1 ก.ค. - 31 ก.ค. 67) ขาย
สุทธิสะสมลดลงเหลือ 2,404 ลบ. ขณะที่ YTD (2 ม.ค. -31 ก.ค. 67) ซื้อ
สุทธิสะสม 1,611 ลบ. ร่วมกับคาดหวังการจัดตั้งกองทุนรวมวายุภักษ์
วงเงินลงทุนรวมไม่ต่ำกว่า 1 แสนล้านบาท จะเข้ามาเสริมเม็ดเงินใหม่ใน
ตลาดหุ้น โดยปลัดคลังฯ คาดไม่เกิน 2 เดือนจะสามารถจัดตั้งกองทุนได้  
ฉะนั้นจึงคาดว่าเดือน ส.ค.  SET INDEX จะให้รอบแกว่งขึ้นมีเป้าหมายรอ
ทดสอบที่เส้นค่าเฉลี่ย 200 เดือน 1330/1335 จุดอีกคร้ัง และเป็นแนววัด
สำคัญอีกรอบ เพราะครั้งนี้จะเป็นการทดสอบเป็นครั้งที่ 3 หากทะลุจะ
ยืนยันการกลับตัวของแนวโน้มขาลง BEARISH FLAG และกลับสู่รอบ
ทยอยแกว่งขึ ้นต่อเนื ่อง มีเป้าหมาย 1350 จุด เนื ่องจากปัจจุบันดัชนี
ยืนยันการจบคลื่น 5 และเริ่มรอบตั้งฐานฟื้นตัวของขา C ฉะนั้นน้ำหนัก
ฟื้นตัวมีมากกว่าการไหลลงทำ LOWER LOW ต่ำกว่า 1280 จุด  
จุดเสี่ยง คือ หลุด LOW 1288 จุด จะเกิดความเสี่ยงขาลงต่อเนื่อง และ
อาจทำให้ LOW มิ.ย. ที่ผ่านมา ณ ระดับ 1280 จุดรองรับไว้ไม่อยู่ และจะ
ดึง SET INDEX ไหลสู่ฐาน 1270 จุดและ 1250 จุดตามลำดับ 
กลุม่อตุสาหกรรมทีน่า่จะมแีรงสง่และฟืน้ตวั คอื  กลุ่มบรรจุภัณฑ์  
ธนาคาร และค้าปลีก 
กลยทุธก์ารลงทนุเดือน สิงหาคม 
TECHNICAL BUY SIGNAL:  

เนน้ตัง้รบั: BEM, BDMS, BJC ,PLANB 

FOLLOW BUY : AOT,GFPT 

TECHNICAL SELL SIGNAL: 

- 

 SET INDEX ส.ค. ทยอยฟืน้ตอ่เนือ่งจาก LOW 1280 จดุ 

 

ที่มา: TQ Professional, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  
MOMENTUM ANALYSIS รายกลุม่อตุสาหกรรม 

 

 
 ที่มา: TQ Professional, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  
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TECHNICAL ANALYSIS
 

 

SET INDEX ส.ค. ทยอยฟื้นต่อเนื่องจาก 1280 จุด 
เดือน ก.ค. ที่ผ่านมา ดัชนียนื Low เหนอื Fibonacci 38.2%  
ช่วง 1288-1290 จุด ส่งผลให้ดชันีเข้าสู่รอบวิ่ง Bearish Flag 
ช่วง 1290-1330/1335 จุดอีกระลอก และให้สัญญาณยก Low 
ยก High หนุนรอบแกว่งขึ้นเดือน ส.ค. มีเป้าหมายรอทดสอบที่
เส้นค่าเฉลี่ย 200 เดอืน 1330/1335 จุดอีกคร้ัง และเป็นแนววัด
สำคัญอีกรอบ เพราะคร้ังนี้จะเปน็การทดสอบเป็นคร้ังที่ 3 หาก
ทะลุจะยนืยันการกลับตัวของแนวโน้มขาลงที่เกาะ Bearish Flag 
และกลบัสู่รอบทยอยแกว่งขึ้นตอ่เนื่อง เพราะปัจจุบนัดัชนียนืยัน
การจบคลื่น 5 และเร่ิมรอบตั้งฐานฟื้นตวัของขา C ฉะนั้นนำ้หนัก
ฟื้นตวัมีมากกว่าการไหลลงทำ LOWER LOW ตำ่กว่า 1280 
จุด สอดคล้องกับค่าสัญญาณทางเทคนิค MACD จ่อตดั 
Signal Line ขณะที่ Momentum ลบลดลง และ Slow 
Stochastic ที่อยู่ในระดับฟืน้จากระดับ Oversold เปา้หมายถดั
มา คือ แกนกลางของ Bollinger Bands 1350 จุด บวกกับ
ความคาดหวังจากแรงผลักดันของ ThaiESG ที่น่าจะมีเม็ดเงิน
จากสถาบนัไหลเขา้ราว 3-4 หมืน่ลบ. หลังจาก MTD (1 ก.ค. -
31 ก.ค. 67) ขายสุทธิสะสมลดลงเหลือ 2,404 ลบ. ขณะที่ YTD 
(2 ม.ค. -31 ก.ค. 67) ซือ้สทุธิสะสม 1,611 ลบ. แตอ่าจระวังแรง
ขายของ Fund Flow ว่าจะหยดุขายถึงไหลกลับได้หรือไม ่เพราะ
ทิศทางค่าเงินบาทหากไม่แข็งค่าเร็วมากกวา่ 35 บาท ยังมี
โอกาสออ่นค่าแตะ 36.80-37.20 บาท 

จุดเสี่ยง คือ ดัชนีหลดุ Low 1288 จุด จะเกิดความเสี่ยงขาลง
ต่อเนือ่ง และอาจทำให้ Low มิ.ย. ที่ผ่านมา ณ ระดับ 1280 จุด
รองรับไว้ไมอ่ยู่ และจะดึง SET INDEX ไหลสู่ฐาน 1270 จุดและ 
1250 จุด 

 

SET INDEX

 

US DOLLAR/THAI BAHT

 
ที่มา: TQ Professional, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 
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TECHNICAL ANALYSIS
 

 

MOMENTUM ANALYSIS รายกลุ่มอุตสาหกรรม
กลุม่ทีอ่ยูใ่นโซนพฒันาทีด่ขีึน้ (Improving) ไม่มีหุ้นในโซนนี ้
เนือ่งจากราคาหุ้นบางกลุ่มอุตสาหกรรมทำ New Low ต่ำกวา่
เดือน มิ.ย. ที่ผ่านมา ส่งผลให้ Momentum และ Trend ถูกดึง
ลงไปอยู่ในโซน Lagging   

กลุม่ทีอ่ยูใ่นโซนนำตลาด (Leading) 3 กลุ่มหลักเปน็หุ้นส่งออก 
ทั้ง อิเล็กทรอนิกส ์อาหาร เกษตร โดยกลุ่มอิเล็กทรอนิกสย์ังมี
ทิศทางแข็งแกร่งกว่าตลาดทั้งแรงส่งและแนวโน้ม ขณะที่กลุม่
อาหารและเกษตรมีแรงส่งลดลง แต่รอบแนวโนม้ยังเปน็บวก 
ส่วนกลุ่มทีน่่าสนใจมากสุดในโซนนี้จะเป็นกลุ่มบรรจุภัณฑ์ แมว้่า
แรงส่งจะลดช่วงบวก แต่โดยรอบยังให้ทิศทางบวกในโซนตั้งฐาน
รอดีดกลบั 

กลุม่ทีอ่อ่นแอกวา่ตลาดฯ (Weaking) คือ ไมม่ีหุ้นในโซนนี ้
เนือ่งจากหลายกลุ่มอุตสาหกรรมกลับเข้าสู่โซน Lagging เตรีม
ดีดขึ้นสูโ่ซนพฒันาทีด่ขีึน้ (Improving) 

กลุม่ทีอ่ยูโ่ซนเปราะบางแตม่ทีศิทางดขีึน้ (Lagging) คือ กลุ่ม
พลังงาน ค้าปลีก อสังหาริมทรัพย์ ส่วนกลุ่มโรงพยาบาล 
ท่องเที่ยวและโรงแรม ขนส่ง เพิ่งเข้าสู่โซน Weakening เปน็
สัปดาห์แรก ส่วนกลุม่ที่นา่จับตา เพราะมีโอกาสหมนุกลบัเปน็
บวกเข้าสู่โซน Improving คือ ปิโตรเคมี ไฟแนนซ์ รับเหมา
ก่อสร้าง  

คดักรองจากสญัญาณ Elliott Wave และ Price Patterns 
พบวา่ กลุม่อตุสาหกรรมทีน่า่สนใจ คอื 

1. กลุม่บรรจภุณัฑ์ ตัว Lead คือ SCGP สร้างรูปแบบเหมือน
ภาพกลุ่มที่เปน็ Double Bottoms มีบา่แนวตา้น 3600 จุด มี
โอกาสทะลุผา่น วางแนวต้านถัดมา 4000 จุด ราคาหุ้น SCGP 
มีแนวต้าน 35 บาท และ 42 บาทตามลำดับ   

2. ธนาคาร ปัจจุบันแกว่งในกรอบ Falling Wedge ช่วง 340-
365 จุด รอทะลุแนวต้าน 365 จุด เพือ่ยืนยันหลดุจากกรอบ
ดังกล่าว และให้รอบทำฐานฟืน้ตวั Double Bottoms ขาสอง มี
เป้าหมาย 380-400 จุด หุ้นน่าสนใจ KTB SCB KBANK 

3. คา้ปลกี Low มิ.ย. ที่ผ่าน ณ 26800 จุดมีโอกาสเปน็ฐานของ
รอบและตั้งฐานฟืน้กลับแบบ Double Bottoms เพื่อยืนยนัการ
จบคลื่น 5 ในขา c โดยจะยนืยนัเมื่อพน้เส้นค่าเฉลีย่ 10 เดอืนที ่
30300 จุด เช่น CPAXT CRC BJC CPALL HMPRO 

 

SECTOR ROTATION 

 

 ที่มา: Bloomberg, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  

PACKAGING

BANKING 

 

COMMERCE 

 
ที่มา: TQ Professional, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 
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BUY SIGNAL: BEM BUY SIGNAL: BDMS

 

 

 
ภาพรายสปัดาห์ BEM แนวโนม้หลักแกว่งลักษณะ Sideways 
Down ขณะที่พิจารณาเชิง Price Action ราคาเร่ิมทำจังหวะ 
Higher Low อยู่ในช่วงทดสอบกรอบบนที่ 8.20 บาท (เส้น EMA 
75 สัปดาห)์ หากผ่านคาดเปน็จดุเปลี่ยนแนวโน้ม คาดมีแรงซื้อส่ง
เปิด Upside สู่ระดับ 8.40 บาท (เส้น EMA 200 สัปดาห)์ 

 ภาพรายสปัดาห ์ BDMS แกว่ง Sideways สัญญาณผ่านจุด
ต่ำสดุของรอบ ระยะสะสมที่ EMA 200 สัปดาห์ ขณะทีแ่ท่งเทียน 
แกว่งภายใต ้Outside Bar 25.50-27.50 บาท มีสัญญาณบวก
หนุนจาก Higher Low  แนะสะสมเมือ่ทดสอบ 26.00 บาท โดย
เป้าหมาย Technical Rebound ประเมินไว้ที่ 28.75-30.00 บาท 

กลยุทธ์การลงทุน  กลยุทธ์การลงทุน 

รับบริเวณ 7.70 บาท โดยมเีป้าหมายทำกำไรที่ 8.40 และ 9.10
บาท ตั้งจุดตดัขาดทุน หากหลุด 7.40 บาท 

 รับบริเวณ 26.00 บาท โดยมเีป้าหมายทำกำไรที่ 28.75 และ 
30.00 บาท  ตั้งจุดตดัขาดทุน หากหลุด 25.00 บาท 

   
                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                 

BUY SIGNAL: BJC BUY SIGNAL: GFPT

 

                                                                                                               

 
ภาพรายสปัดาห ์ BJC แกว่งพักตัวลักษณะ Sideways Down 
ขณะที่รอบล่าสุดพิจารณาจากแทง่เทียนเกิด Hammer พร้อมทั้ง 
Bullish Divergence ใน MACD สะทอ้น Downside จำกัด กล
ยุทธ์ซือ้หากผ่าน 21.30 บาท มีเป้าหมายที่ 23.50-26.25 บาท 

 ภาพรายสปัดาห์ GPFT ฟอร์มสัญญาณ Reversal จาก Cup 
With Handle ยืนเหนอืเส้น EMA 200 สัปดาห ์ หากไม่หลุดต่ำ
กว่า 12.80 บาท จะเป็นรอบแกวง่ข้ึน สำหรับคำแนะนำ แนะรอจดุ
เปิด Upside เขา้สะสมเมือ่ Breakout Neck Line ที่ 13.40 บาท 

กลยุทธ์การลงทุน  กลยุทธ์การลงทุน 

Follow Buy 21.30 บาท เป้าหมายทำกำไรที่ 23.50 และ 26.25 
บาท ตั้งจุดตดัขาดทุน หากหลุด 20.70 บาท 

 Follow Buy ที่ 13.40 บาท โดยมเีป้าหมายทำกำไรที่ 14.70 บาท  
และ 16.00 บาท ตั้งจุดตัดขาดทุน หากหลุด 12.70 บาท 
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BUY SIGNAL: AOT BUY SIGNAL: PLANB

 

 

 
ภาพรายสปัดาห์ AOT แกว่ง Sideways Down พิจารณา Price 
Action ล่าสุด เกิดแท่งเทยีน Outside Bar รอเลือกทาง 56.25-
59.00 บาท ขณะที่ Indicator อย่าง  MACD และ RSI สนบัสนุน
การเลอืกทางขึ้นตอ่ สำหรับกลยุทธ์ลงทนุ แนะยืนยันรอบเมื่อ 
Breakout 59.00 บาท เพื่อเปดิ Upside ไปที่ 65.25 บาท 

 ภาพรายสปัดาห์ PLANB แกว่งรอบ Sideways Up นับตั้งแต่ตน้ปี 
63 พิจารณารอบย่อย ราคาฟืน้กลับจากกรอบลา่งแนวรับสำคัญ
ช่วง 6.70 บาท ปดิเปน็แท่งเทียน Hammer สะทอ้น Downside 
จำกัด สนับสนุนรอบฟืน้ตวัด้วย RSI ฟื้นจาก Oversold แนะสะสม
สะสมเมือ่ยอ่ที ่6.70 บาท เป้าหมายรีบาวน์ที่ 7.60-8.10 บาท  

กลยุทธ์การลงทุน  กลยุทธ์การลงทุน 

Follow Buy ที่ 59.00 บาท มีเปา้หมายทำกำไรที่ 65.25 บาทและ 
ตั้งจุดตัดขาดทนุ หากหลดุ 56.00 บาท 

 รับบริเวณ 6.70 บาท โดยมเีป้าหมายทำกำไรที ่7.60 และ 8.10 บาท  
ตั้งจุดตัดขาดทนุที่ 6.50 บาท 

 

 



 

กลยุทธ์การลงทุนอนุพันธ์ 



      
 

 

 

ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหลง่ข้อมูลที่น่าเชื่อถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำกดั ไม่สามารถที่จะยืนยันหรือรับรองความถูกต้องของข้อมูลเหลา่นี้ได้
ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี้ จัดทำขึ้นโดยอ้างอิงหลกัเกณฑท์างวิชาการเกี่ยวกับหลักการวิเคราะห ์ และมิไดเ้ป็นการชี้นำ หรือเสนอแนะให้ซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ 
การตัดสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี้หรือไม่ก็ตาม ล้วนเปน็ผลจากการใช้วิจารณญาณของผู้อ่าน โดยไม่มีสว่น
เกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลสั จำกัด ไม่ว่ากรณีใด 

DERIVATIVES
มุมมอง SET50 INDEX สิงหาคม
• ปัจจัยภายนอกช่วยกระตุ้นแรงซ้ือ หลังแนวโน้มดอกเบี้ยโลกเป็นขาลงชัดเจน เริ่มด้วย FED 

โดย Dot Plot คาดลดดอกเบี้ย 2 ครั้ง เหลือ 5% ขณะที่ FED Watch Tool ให้น้ำหนัก FED 
มีโอกาสปรับลงดอกเบี้ย 3 ครั้งในรอบการประชุมที่เหลือของปีนี้ เหลือ 4.75% ขณะที่ BOT 
น่าจะคงดอกเบี้ยปีนี้ไว้ที่ 2.5% ส่งผลให้ส่วนต่างระหว่างอัตราดอกเบี้ยไทย-สหรัฐฯ ลดลง 
บวกกับตลาดหุ้นประเทศเศรษฐกิจชั้นนำปรับขึ้นมาแรงช่วงที่ผ่านมาและเริ่มปรับฐาน เช่น 
สหรัฐฯ และญี่ปุ่น คาดหวังจะดึงเม็ดเงินไหลกลับ หลังจากปีที่แล้วนักลงทุนต่างชาติขาย
ตลาดหุ้นไทย 1.92 แสนลบ. และ YTD ขายสุทธิ 1.19 แสนลบ.   

• การประชุม BOJ 31 ก.ค. ที่ผ่านมา ปรับขึ้นดอกเบี้ยเป็น 0.25% จากระดับเดิม  
0.10% (โดยติดตามรอบการประชุม 20 ก.ย. ว่าจะมีการปรับขึ้นดอกเบี้ยต่อเนื่องหรือไม่) 
หนุนค่าเงินเยนเทียบดอลลาร์แข็งค่าอย่างรวดเร็วแตะ 150 เยน/ดอลลาร์ ระยะกลาง-ยาว
ค่าเงินเยนยังมีแนวโน้มแข็งค่าต่อเนื่อง เป้าหมาย 148-150 เยน/ดอลลาร์ สวนทางแนวโน้ม
ดอกเบี้ยโลกที่เป็นขาลงชัดเจน ทำให้เกิดแรงเทขายสินทรัพย์เสี่ยง กดดันดัชนีนิเคอิปรับ
ฐานจาก High 42,427 จุด แต่ปัจจุบันคาด Downside จำกัด 35000-35600 จุดและมี
โอกาสฟื้นตัว สู่เป้าหมาย 40560-42500 จุด 

• ปัจจัยภายในเริ่มมีแรงส่งจากเม็ดเงินใหม่ ไม่ว่าจะเป็นโครงการดิจิทัลวอลเล็ตที่คาดหวงั
พายุหมุนทางเศรษฐกิจราว 0.47-0.70 รอบ โดย รมช. คลัง คาดจะผลักดัน GDP Growth 
ปี 68 โตเพ่ิม 1.2%-1.8% (แต่ต้องแลกกับการเพิ่มขึ้นของหนี้สาธารณะ ปัจจุบันหนี้
สาธารณะ/GDP อยู่ที่ 64.29% กรอบวินัยการเงินการคลังกำหนดไม่เกิน 70% ฉะนั้น
รัฐบาลมีความสามารถในการก่อหนี้เพิ่มเพียง 2 ล้านล้านบาท) คาดเริ่มใช้จริง 4Q67 จะ
ช่วยผลักดันหุ้นค้าปลีกและ SET INDEX  

• ThaiESG ความคาดหวังที่จะช่วยหนุนตลาดหุ้นไทย เงื่อนไขใชว้งเงินลดหย่อนภาษีสูงสุด 
300,000 บาท ระยะเวลาถือครอง 5 ปีนับจากวันซ้ือ นโยบายลงทุนใน SET/MAI ที่โดดเด่น
ด้านสิ่งแวดล้อม/ESG ขณะทีก่ารจัดตั้งกองทุนรวมวายุภักษ์วงเงินลงทุนรวมไม่ต่ำกว่า 1 
แสนล้านบาท จะเข้ามาเสริมเม็ดเงินใหม่ในตลาดหุ้น โดยปลัดคลังฯ คาดไม่เกิน 2 เดือน
สามารถจัดตั้งกองทุนได้  

• ปัจจัยการเมืองภายในประเทศ ยังสั่นคลอนความเชื่อมั่นตลาดฯ 7 ส.ค. 15.00 น. ศรธ.
วินิจฉัยยุบพรรคก้าวไกล ไม่น่าจะมีผลต่อตลาดฯ มากนัก น้ำหนักอยู่ที่ 14 ส.ค. 15.00 น. 
ศาลฯ จะนัดฟังคำวินิจฉัยคดีคุณสมบัตินายกฯ กรณีตัดสินถอดถอนเป็นลบต่อตลาด 
เพราะการเบิกจ่ายงบประมาณจะล่าช้า กระทบต่อนโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจ SET50 
INDEX มีโอกาสหลุด Low มิ.ย. ที่ผ่านมา ณ 795 จุด กรณีให้ปฏิบัติหน้าที่ต่อ จะเป็น 
Sentiment บวกต่อตลาดฯ ดัชนีมีโอกาสทะลุกรอบบนของรอบ Sideways ณ 835-840 
จุด ขึ้นทดสอบเป้าหมาย 850-875 จุด 

 
 

  

 ภาพรวมการซื้อขาย SET50 INDEX  

 
 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  
 

การซื้อขายของนักลงทุนใน SET50 INDEX 
FUTURES

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 
 

PER COMPARISON  

 
ที่มา: Bloomberg, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  

FUTURE สถาบนัฯ ต่างชาติ ภายในประเทศ
DAY -3,343 37,016 -33,673

MTD -20,158 161,866 -141,708

YTD -17,830 61,882 -44,052
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DERIVATIVES

• โดยสรุป คาด SET50 INDEX เดือน ส.ค. ถูกบีบกรอบแคบมากขึ้นช่วง 795-835 จุด โดย
ให้น้ำหนักทะลุ 835 จุด ขึ้นสู่เป้าหมาย 850-875 จุด ระดับเสี่ยงปลายเปิดอยู่ที่ประเด็น
การเมืองภายในประเทศและเม็ดเงิน ThaiESG และกองทุนวายุภักษ์ ที่มีอิทธิพลต่อดัชนี
มากกว่าปัจจัยภายนอกที่ได้แรงหนุนจากทิศทางดอกเบี้ยขาลง ซ่ึงเป็นบวกต่อสินทรัพย์
เสี่ยง ดัชนีจะเสียรอบบวกทันทีเมื่อหลุด Low มิ.ย. ที่ผ่านมา ณ 795 จุด เปิดโอกาสเจอฐาน
ลึกที่ 775 จุดและต่ำกว่า  

SET50 INDEX FUTURES 
Direction Trading: แนะ Trading S50U24 (ซ้ือขายวันสุดท้าย 27 ก.ย. 67) กรอบ 795-850 
จุด แนะรอเปิด Long ที่กรอบล่าง 795-805 จุด และรอปิดทำกำไรที่ 840-850 จุด หลุด 790 
จุดตัดขาดทุน เพราะดัชนีจะกลับสู่ขา Short รอบใหญ่อีกครั้ง 

• สำหรับประเด็นสำคัญที่น่าติดตามในเดือนนี้ ความชัดเจนแนวโน้มดอกเบี้ยโลกขาลง 
1 ส.ค. 67 คณะกรรมการ FOMC สหรัฐฯ แถลงนโยบายการเงิน, จำนวนผู้ขอรับ 
สวัสดิการว่างงานครั้งแรก, PMI ภาคการผลิตเดือน ก.ค. และการตัดสินใจปรับลด
ดอกเบี้ยของ BOE  
 2  ส.ค. 67    อัตราการว่างงานสหรัฐฯ ของเดือน ก.ค. 
  5 ส.ค. 67  รายงานการประชุมของ BOJ และ PMI ภาคบริการเดือน ก.ค. ของสหรัฐฯ

รวมทั้ง Core CPI, CPI (YoY) เดือน ก.ค. ของไทย   
  9 ส.ค. 67    CPI และ PPI (YoY) เดือน ก.ค. ของจีน 
14 ส.ค. 67    CPI (YoY) เดือน ก.ค. ของอังกฤษ 
 
            

 

 
ที่มา:  TQ Professional, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  
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DERIVATIVES
 

SET50 INDEX (MONTHLY)

  
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส, TQ Professional 
 

SET50 INDEX เดอืน ก.ค. ที่ผ่านมา ดัชนีแตะ Low แค่ 807 จุด ทำให้ Pattern สามารถยก Low สงูข้ึน และให้นำ้หนักจุดตำ่เมื่อ มิ.ย. ที่ผ่าน
มา ณ 797 จุด มีโอกาสเป็นฐานของภาพ 3Q67 ไปแล้ว เดอืน ส.ค. จะเกิดสัญญาณบวกชัดขึ้นเมือ่พน้แนวต้านกรอบน Bearish Flag ที่ 835 
จุด โดยมเีป้าหมาย 850-860/875 จุด สอดคลอ้งกับ Slow Stochastic รายสัปดาหท์ี่ฟื้นตอ่เนือ่งจากระดับ Oversold และ MACD ตัด 
Signal Line ขึน้ยืนพร้อม Momentum เปน็บวก ยกเวน้ผิดคาดหลุด 795 จุด จะเจอฐานลึก 775 จุด 

S50U24 (DAILY)

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส, TQ Professional 
 

S50U24 (ซือ้ขายวนัสดุทา้ย 27 ก.ย. 67) เดือน ก.ค. ดัชนียนืฐานได้ที ่ 800 จุด คงกรอบฟื้นแบบ Double Bottoms ที่ซอ้นใน Pattern 
Sideways Up รอทะลุผา่นแนวตา้น Fibonacci 23.60% ที่ 830 จุด เพือ่เปิด Upside แนวต้านถัดมา Fibonacci 38.2% ที่ 840 จุด และแนว
ต้านหลัก 850 จุด และ 875 จุดตามลำดบั ขณะที่ Momentum ของค่าสัญญาณทางเทคนิค เช่น Slow Stochastic ฟืน้จาก Oversold 
ต่อเนือ่ง และ MACD ตดั Signal Line ขึ้นยนืบวก คาดหนนุแนวโนม้ทยอยกลบัเป็นบวก เว้นหลดุ 790 จุดตัดขาดทุน  
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DERIVATIVES
 

SINGLE STOCK FUTURES

Long AOTU24
คาดกำไรเติบโต YOY ในช่วงที่เหลือของปี ประกอบกับแนวโน้ม ROE ปี 2567 – 69 ไต่
ระดับขึ้น 16% - 18% สูงกว่าหุ้นท่องเที่ยวอื่น ส่วนระยะยาวลุ้นการปรับเพิ่มค่าบริการ
ผู้โดยสารขาออก เพ่ือชดเชย OPEX เพ่ิมขึ้นจาก SAT 1 และ RUNWAY 3 ที่สุวรรณภูมิ 
ซ่ึงปัจจุบันอยู่ระหว่างการพิจารณาของหน่วยงานที่เกี่ยวข้อง เป็น Upside ต่อราคาหุ้น 

ภาพรายสัปดาห์ เกิดแท่งเทียน Outside Bar รอเลือกทาง 56.25-59.00 บาท ขณะที่ 
Indicator อย่าง  MACD และ RSI สนับสนุนการเลือกทางขึ้นต่อ สำหรับกลยุทธ์ลงทุน 
แนะยืนยันรอบเมื่อ Breakout 59.00 บาท เพ่ือเปิด Upside ไปที่ 65.25 บาท 

กลยุทธ์การลงทุน

แนะนำ Follow Long AOTU24 ที่ 59.00 บาท มีเป้าหมายทำกำไรที่ 65.25 บาท
และ ตั้งจุดตัดขาดทุน หากหลดุ 56.00 บาท 

 

 

 
 

 
 

ที่มา: TQ Professional, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

Long BDMSU24
คาดแนวโน้มผลประกอบการครึ่งหลังของปี 2567 ผลการดำเนินงานจะสามารถเติบโต
ได้อย่างโดดเด่น โดยมีปัจจัยสนับสนุนจากการเข้าสู่ช่วงฤดูฝน  ซ่ึงเป็นช่วงที่มีโรคระบาด
ตามฤดูกาลสูง ส่งผลให้ความต้องการใช้บริการทางการแพทย์เพ่ิมมากขึ้น ประกอบกับ
การกลับมาใช้บริการของคนไข้ต่างชาติเพ่ิมขึ้นต่อเนื่อง โดยเฉพาะในคนไข้หลัก อย่าง 
จีน CLMV ตะวันออกกลาง และกิจกรรมทางเศรษฐกิจในภาคบริการทีมิศทางที่ฟื้นตัวป ี
2567 อยู่ที่ 7,415 ล้านบาท เพ่ิมขึ้น 13.5%YoY ประเมินราคาเหมาะสมอยู่ที่ 33 บาท  

ภาพรายสัปดาห์ BDMS สัญญาณผ่านจุดต่ำสุดของรอบ สะสมที่ EMA 200 สัปดาห์ 
แนะรอสัญญาณบวกจากแท่งเทียน หากผ่านกรอบบน Outside Bar ที่ 27.50 บาท  

กลยุทธ์การลงทุน 

แนะนำ Long BDMSU24 26.00 บาท โดยมเีป้าหมายทำกำไรที่ 28.75 และ 
30.00 บาท  ตั้งจุดตดัขาดทุน หากหลุด 25.00 บาท 

  

 
 

 
 

ที่มา: TQ Professional, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

Long BEMU24
เชื่อว่า BEM จะทำกำไรสูงสุดของปีได้ในงวด 3Q67 จากจำนวนผู้ใช้บริการรถไฟฟา้ใต้
ดินที ่เพิ ่มขึ ้น เพราะเป็นช่วงที ่โรงเรียนและมหาวิทยาลัยเปิดเรียน อีกทั ้งมีจำนวน
ว ันหยุดราชการไม ่มาก จ ึงม ีก ิจกรรมทางเศรษฐกิจท ี ่มากกว ่าไตรมาสอื ่นๆ 
นอกเหนือจากนี้ BEM มีการปรับขึ้นค่าโดยสารรถไฟฟ้าสายสีน้ำเงินเฉลี่ยเพิ่มขึ้น 1 
บาท/เที่ยว ตั้งแต่วันที่ 3 ก.ค 67  ส่งผลให้มีรายได้รถไฟฟ้าเพิ่มขึ้นทันทีประมาณ 4 แสน
บาท/วัน  

ภาพรายสัปดาห์ BEM ทำ Higher Low ช่วงทดสอบกรอบบนที่ 8.20 บาท หากผ่านจะ
เป็นเปลี่ยนแนวโน้ม คาดมีแรงซื้อส่งเปิด Upside สู่ระดับ 8.40 บาท EMA 200 สัปดาห์ 

กลยุทธ์การลงทุน

แนะนำ Long BEMU24 บริเวณ 7.70 บาท โดยมีเป้าหมายทำกำไรที่ 8.40 และ 
9.10บาท ตั้งจุดตดัขาดทุน หากหลุด 7.40 บาท 

 
 

 
 

 
 

ที่มา: TQ Professional, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 
 

  

Future
Settle 
Price

Basis Vol OI
OI 

Change
Leverage Upside PER 67F

AOTU24 57.90 0.15 409 7044 409 11.10 14.73% 40.51

UnderlyingFuture



 

กลยุทธ์ลงทุนหุ้นต่างประเทศ 



 

 

GLOBAL STRATEGY

ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหลง่ข้อมูลที่น่าเชื่อถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำกดั ไม่สามารถที่จะยืนยันหรือรับรองความถูกต้องของข้อมูลเหลา่นี้ได้
ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี้ จัดทำขึ้นโดยอ้างอิงหลกัเกณฑท์างวิชาการเกี่ยวกับหลักการวิเคราะห ์ และมิไดเ้ป็นการชี้นำ หรือเสนอแนะให้ซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ 
การตัดสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี้หรือไม่ก็ตาม ล้วนเปน็ผลจากการใช้วิจารณญาณของผู้อ่าน โดยไม่มีสว่น
เกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลสั จำกัด ไม่ว่ากรณีใด 

 
 
ตลาดหุ้นสหรัฐ  

ตลาดหุ้นสหรัฐเร่ิมชะลอความร้อนแรงของการปรับตวัขึ้น โดยนับตั้งแตต่้นเดอืนที่ผา่นมา (MTD) ให้ผลตอบแทนเพียงแค่ 1.79% โดยมีปัจจัย
กดดันจากความไม่แน่นอนทางการเมอืงเพิม่สูงข้ึนภายหลังประธานาธิปดี Joe Biden เตรียมใช้กฎหมาย Foreign direct product เพื่อควบคุม
บริษัทในอุตสาหกรรม Semiconductor และกลุ่มเทคโนโลยี และตอ่มามีการลอบสังหารผู้ท้าชิงประธานาธิปดีจากพรรค Republican อย่าง 
Donald Trump รวมถึงการประกาศถอนตัวลงสมัครเลือกตั้งประธานาธิปด ี Joe Biden ประกอบกับตลาดเร่ิมเห็นความชัดเจนในการลด
ดอกเบี้ยของ FED จึงส่งผลให้เกดิภาพ Sector Rotation ออกจากกลุ่มเทคโนโลย ี โดยเมด็เงินไหลเข้าสู่กลุม่ที่ไดป้ระโยชน์โดยตรงการแนวโนม้
การลดดอกเบี้ย เช่น หุ้นขนาดกลางขนาดเล็ก ธนาคารภูมิภาค กลุม่สร้างบ้าน และกลุม่โครงสร้างพืน้ฐาน  

ทั้งนี้นักวเิคราะห์ส่วนใหญ่มองว่าการเกิด Sector Rotation จำเป็นตอ้งมีปัจจัยเหล่านีส้นบัสนุนจะทาให้การเกิด Sector Rotation อย่างยั่งยนื
ได้แก่ 1. การจ้างงานนอกภาคการเกษตรตอ้งเติบโตอย่างตอ่เนื่อง สะท้อนถึงเศรษฐกิจที่ยังยืดหยุน่ 2. เงินเฟอ้ตอ้งปรับตัวลดลงตอ่เนื่อง 3. 
โอกาสในการลดดอกเบีย้ตอ้งใกลเ้คียงปัจจุบัน แมเ้งินเฟ้ออาจพลิกกลับขึ้นมาเล็กนอ้ยในช่วงที่เหลือของปี และ 4. ตอ้งมีกำไรฟืน้ตัวชัดเจนซึ่ง
ปัจจุบันหุ้นกลุม่ Mid-Small Cap ยังมีปัจจัยพื้นฐานทีย่ังคงอ่อนแอ โดย Consensus คาดในช่วง 2Q24 –3Q24 นั้นยังเผชิญมีการหดตัว ส่งผล
ให้นักวิเคราะห์มองการเกิด Sector Rotation อาจเปน็เพยีงแค่ภาพระยะสั้น เพือ่รอติดตามการประกาศผลประกอบการ 2Q24  

ทั้งนี้นักวเิคราะห์คาดกำไร 2Q24 ของดัชนี S&P500 คาดจะขยายตัว 8.3% ส่วน กำไรของดัชน ี 7 นางฟ้าคาดจะขยายตวั 28.9%  ด้าน 
Valuation ปัจจุบันของดัชนี S&P500 ซื้อขายที่ระดบั 21.1x สูงกวา่ค่าเฉลี่ยยอ้นหลัง 10 ปีที่ 20.17x 

มมุมองฝา่ยกลยทุธ ์: แนะนำทยอยซือ้เมือ่ยอ่ตวั โดยใหน้ำ้หนกั overweight กบักลุม่ Tech, Semiconductor และเริม่กระจายการลงทนุไปยงั 
Quality Growth ได้แก่กลุ่ม Financials หลังผลประกอบการของกลุ่มออกมาแข็งแกร่ง โดยเฉพาะรายได้จาก FICC Trading และ รายได้จาก 
Investment banking ทั้งนี้เรามองระยะกลางตลาดหุ้นมีโอกาสขึน้ได้จาก Earnings growth และนโยบายการเงินที่ผ่อนคลายมากขึ้น ขณะที่
ปจัจยัเสีย่งทีต่อ้งตดิตามคอืการเลอืกตัง้สหรฐั 

 
กำไรบรษิทัจดทะเบยีน  คาดการณล์ดดอกเบีย้ของ FED 

  
ที่มา: Bloomberg, ASP Global Strategy ที่มา: CME FED WATCH TOOL  
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GLOBAL MARKET

ตลาดหุ้นยุโรป  

ตลาดหุ้นยุโรปสามารถปรับตวัขึน้ได้อีกคร้ัง หลังตลาดเร่ิมคลายความกังวลเร่ืองความไม่แน่นอนทางการเมอืงฝร่ังเศส  ขณะที่ ECB มีมติคง
อัตราดอกเบี้ยนโยบายที่ระดับ 3.75% พร้อมเปิดประตูปรับลดดอกเบี้ยในอนาคต โดย CONSENSUS คาดจะมีการปรับลดอีก 2 คร้ังในปนีี ้
แบ่งเปน็ 25bps เดือน ก.ย. และอีก 25bps ในเดอืน ธ.ค. ซึ่งเปน็ปัจจัยสนบัสนุนสินทรัพย์เสี่ยงและการฟื้นตัวทางเศรษฐกิจ โดยผลสำรวจ 
สินเช่ือธนาคารประจำไตรมาส 2Q24 ของธนาคารในยูโรโซนเผยวา่ อุปสงค์ในสินเช่ือเพื่อการบริโภคและทีอ่ยูอ่าศัยเพิ่มขึน้เปน็คร้ังแรกนับตั้งแต่
ปี 2022 และในไตรมาสถัดไปคาดว่า ความตอ้งการสินเช่ือสุทธิจะเพิ่มขึ้นในทุกประเภท  

ด้านผลประกอบการปัจจุบันรายงานแลว้กว่า 20% พบว่ากำไรเตบิโตราว 6% อย่างไรก็ตามสำหรับบริษัทจดะเบียนที่พึ่งพาตลาดจีนอยา่งเชน่
กลุ่ม สินค้าหรู ยานยนต ์ ทรัพยากรณ์ธรรมชาติ ยังไม่เห็นสัญญาณการฟื้นตัวเนือ่งจากจีนยังเผชิญอุปสงค์ในประเทศทีอ่่อนแอ โดย 
GOLDMAN SACHS แนะนำให้ขายหุ้นยุโรปทีม่ีรายได้จากการพึ่งพาตลาดจีนเปน็หลัก ขณะที่ Valuation ปัจจุบันของดัชนี STOXX600 ซื้อ
ขายที่ระดบั 13.75x ต่ำกวา่ค่าเฉลี่ยยอ้นหลัง 10 ปีที ่14.60x 

มมุมองฝา่ยกลยทุธ ์: แนะนำซือ้สะสมในกลุม่ Financial เนือ่งจาก 1) เศรษฐกิจมีแนวโน้มฟืน้ตวั 2) คาดการณ์กำไรดัชนีฟืน้คร่ึงปีหลัง 2024 3) 
นโยบายการเงินผอ่นคลายหลัง ECB ลดดอกเบี้ย และ 4) valuation อยู่ระดับต่ำกว่าค่าเฉลี่ย 10 ปี และแนะนำระมัดระวังในกลุม่ทีพ่ึ่งพิงการ
เติบโตจากตลาดจีน เช่น สนิค้าหรู ยานยนต์ ทรัพยากรณ์ธรรมชาติ หลังเศรษฐกิจจีนฟื้นตวัช้ากวา่คาด  

 
คาดการณอ์ตัราดอกเบีย้ยโุรป ผลตอบแทนหุน้ทีพ่ึง่พารายไดจ้ากจนีตำ่กวา่ดชันหีุน้ยโุรป 

 
 

ที่มา: Bloomberg  ที่มา: Bloomberg 
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ตลาดหุ้นจีน 
ตัวเลขเศรษฐกิจโดยรวมยังออกมาแย่กว่าคาดสะทอ้นการฟืน้ตวัทางเศรษฐกิจที่ยังเปราะบาง โดย GDP 2Q24 ขยายตัวเพียง 4.7% YOY ต่ำ
กว่าคาดที ่5.1% YOY และทำระดับตำ่สดุในรอบ 5 ไตรมาส ขณะที่ตัวเลขราคาบ้านใหม่เดือน มิ.ย. ที่หดตัวถึง 4.5% YOY ทำระดบัต่ำสุดใน
รอบ 9 ปี ดา้นการประชุม THIRD PLENUM มีการส่งเสริมการปฏิรูปยุทธศาสตร์ชาติในหลายด้านในเชิงคุณภาพ แต่กลับไม่ได้ระบุรายละเอียด
ในการปฎิรูปเศรษฐกิจหรือส่งสญัญาณในการกระตุ้นเศรษฐกิจ หรือช่วยเหลอืภาคอสังหาริมทรัพย์เพิม่เติม ทำให้ตลาดขาดปัจจัยหนุนระยะ
สั้น  

อย่างไรก็ตาม PBOC ได้มีมติลดอัตราดอกเบี้ย LPR อายุ 1 ปี และ 5 ปี สะท้อนถึงความเร่งรีบในการช่วยเหลอืเศรษฐกิจที่ยังไมฟ่ื้นตัว ทำให้ช่วย
จำกัด DOWNSIDE ของตลาด ขณะที่ GOLDMAN SACHS คาดผลประกอบการ 2Q24 โดยรวมยังถูกกดดันจากภาคอสังหารมิทรัพย์และ
กลุ่มธนาคาร แต่หุ้นกลุม่เทคโนโลยีรายงานผลประกอบการไตรมาส 1 ปี 2024 ได้อย่างแข็งแกร่ง ส่งผลให้มีการปรับประมาณการกำไรเพิ่ม 
ประกอบกับ VALUATION ทีอ่ยู่ในระดับถูกกว่าคา่เฉลี่ยโดย ดัชน ีHSI INDEX ซื้อขายที่ระดบั 8.58X ตำ่กว่าค่าเฉลีย่ยอ้นหลัง 10 ปทีี่ 10.60X  
ส่งผลให้ตลาดมี DOWN SIDE จำกัดเช่นกนั   

ทั้งนี้ปัจจัยเสี่ยงทีต่้องติดตามมากข้ึนในช่วงคร่ึงปีหลังคือการเลอืกตั้งสหรัฐ ซึ่งผู้ทา้ชิงประธานาธิปดีจากพรรค REPUBLICAN อย่าง 
DONALD TRUMP มีนโยบายขึน้ภาษีนำเข้าสินค้าจากจีนสูงถึง 60% ขณะที่ UBS ประเมนิมาตรการดังกล่าวอาจกระทบ GDP จีนถึง 2.5% 
โดยเฉพาะภาคการส่งออก รวมไปถึงภาคการลงทุนและการบริโภค 

มมุมองฝา่ยกลยทุธ ์: แนะนำเกง็กำไรระยะสัน้ในหุน้รายตวัทีผ่ลประกอบการด ีและแนะนำถอืสำหรบัผูล้งทนุระยะยาว เนื่องจากทิศทางเศรษฐกิจ
อยู่ระหว่างการฟืน้ตวัแต่ไม่ชัดเจนและขาดปัจจัยสนบัสนุนจึงมองระยะสั้นตลาดอาจมอีัพไซด์จำกัด อย่างไรก็ตามตลาดหุ้นที่ปรับลงมาส่งผลให้ 
VALUATION อยู่ในระดับต่ำและนักวิเคราะห์คาดกำไรบริษัทจดทะเบียนในตลาดฮ่องกงจะเร่ิมฟืน้ในไตรมาส 2 จึงสามารถถอืเพือ่รอการฟื้นตวั
ได้ โดยเน้นตัวที่ผลประกอบการด ี 

 

การเตบิโตทางเศรษฐกจิจนีไตรมาส 2 แยก่วา่คาด นกัวเิคราะหป์รบัคาดการณก์ำไรกลุม่ Internet ขึน้สวนทางดชัน ี 

  
ที่มา: Bloomberg  ที่มา: Goldman Sachs 
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ตลาดหุ้นญี่ปุ่น 

เศรษฐกิจญี่ปุ่นเร่ิมมีสญัญาณการฟื้นตวั โดยดัชน ีPMI COMPOSITE เดือน ก.ค. อยูท่ี่ 52.6 เพิ่มขึ้นจากเดอืนก่อนที ่49.7 ได้แรงหนุนจาก 
PMI ภาคบริการทีเ่พิ่มขึน้สู่ระดบั 53.9 ทำระดับสูงสุดในรอบ 3 เดอืน สอดคลอ้งกับเงินเฟอ้พืน้ฐานไม่รวมอาหารสด เดอืน มิ.ย. ทีเ่ร่งตัวขึ้นจาก
เดือนก่อน รวมถึงอยูเ่หนอืกรอบเป้าหมายของ BOJ ที่ระดับ 2% บง่ช้ีถึงอุปสงค์ในประเทศที่ดีขึ้น  

อย่างไรก็ตามเศรษฐกิจที่ดีขึน้ประกอบกับเงินเฟ้อที่อยู่ระดับสูง เปน็ปัจจัยสนับสนนุให้ธนาคารกลางญี่ปุ่นหรือ BOJ มีแนวโนม้ดำเนนินโยบาย
การเงินทีเ่ข้มงวดมากข้ึน ผา่นการลดขนาดวงเงินเขา้ซือ้พันธบัตรจำนวน 1 ล้านล้านเยนต่อเดอืน ลงเหลอืระดบั 5 ล้านล้านเยนตอ่เดอืน 
รวมถึงมีแนวโนม้ปรับขึ้นดอกเบี้ย โดยผลสำรวจนักเศรษฐศาสตร์จาก BLOOMBERG SURVEY ราว 35% คาดว่าจะขึ้นดอกเบีย้ในเดอืน ต.ค.  

นอกจากนี้ปัจจัยด้านค่าเงินอาจพลิกมาเปน็ผลลบจากเดิมที่หนุนผลประกอบการ โดยค่าเงนิเยนเร่ิมพลิกกลบัมาแข็งค่าขึ้นมากสุดในรอบ 2 
เดือนอยู่ที ่152.5 เยนตอ่ดอลลาร์ โดยนับตั้งแต่ตน้เดอืนแข็งค่ามาแล้วกวา่ 5% จากความกังวล BOJ จะดำเนินนโยบายเข้มงวดมากข้ึน รวมไป
ถึงการเร่ิมเข้ามาแทรงแซงค่าเงินตัง้แต่ 11 ก.ค. ที่ผ่านมา ซึ่งค่าเงินที่แข็งเป็นปัจจัยกดดันผลประกอบการของดัชนี NIKKEI ซึ่งส่วนใหญ่เป็น
ธุรกิจด้านการส่งออก โดยเฉพาะกลุ่มยานยนต์ สินค้ากลุ่มเทคโนโลยี และ เซมิคอนดักเตอร์ 

ด้านผลประกอบการคาดกำไรทั้งปี 2024 และ 2025 โต 8.51% และ 7.86% ตามลำดบั ขณะที่ VALUATION ปัจจุบันของดัชนี TOPIX ซื้อขาย
ที่ระดับ 15.0X สูงกว่าค่าเฉลี่ยยอ้นหลัง 10 ปีที่ 14.6X 

มมุมองฝา่ยกลยทุธ ์ : แนะนำทยอยซือ้เมือ่ยอ่ตวั เนน้กลุม่ FINANCIAL และ TRADING COMPANY โดยกลุ่มการเงินได้ประโยชน์จากอตัรา
ผลตอบแทนพันธบตัรญี่ปุ่นที่ปรบัตัวขึน้ ดา้นกลุม่ TRADING COMPANY ได้รับปัจจัยสนับสนนุระยะยาวจาก CORPORATE 
GOVERNANCE (การจ่ายปันผลและซือ้หุ้นคืน) ทั้งนี้เรามองภาพรวมตลาดจะมีอัพไซด์จำกัดจากแนวโนม้การขึ้นดอกเบี้ยของ BOJ ซึ่งจะทำให้
ค่าเงินเยนมแีนวโน้มแข็งค่าและกดดันผลประกอบการของกลุ่มส่งออก  

 

เงนิเฟอ้พืน้ฐานไมร่วมอาหารสดเร่งตวัขึน้และอยูเ่หนอืกรอบเปา้หมาย ผลสำรวจการขึน้ดอกเบีย้จากนกัเศรษฐศาสตร ์

  
ที่มา: Bloomberg  ที่มา: Bloomberg 
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ตลาดหุ้นอินเดีย 
เศรษฐกิจอินเดียยังคงเติบโตได้อย่างแข็งแกร่ง โดยดัชนี PMI COMPOSITE เดอืน ก.ค. อยูท่ี่ 61.4 ทำระดับสูงสดุในรอบ 3 เดอืน พร้อมกันนั้น
ในแผนการใช้จ่ายงบประมาณประจำปี ภาครัฐยังสนับสนนุการเตบิโตทางเศรษฐกิจผ่านการลงทุนในโครงสร้างพื้นฐานอยา่งตอ่เนื่อง โดยตั้ง
เป้าใช้งบประมาณราว 11.11 ล้านล้านรูปี (1.33 แสนล้านดอลลาร์สหรัฐ) ซึ่งเป็นขนาดเม็ดเงินทีสู่งสุดเป็นประวตัิการณ์หรือคิดเปน็ 3.4% ของ 
GDP ส่งผลให้ CONSENSUS คาด GDP อินเดียทั้งปี 2024 จะเตบิโตถึง 7.2% ซึ่งเปน็ปัจจัยบวกตอ่ตลาด 

อย่างไรก็ตามตลาดหุ้นอาจเชิญความผันผวนระยะสั้นหลังรัฐมนตรีกระทรวงการคลังเตรียมปรับเพิ่มภาษี CAPITAL GAIN TAX เพื่อควบคุม
การเก็งกำไรตราสารอนพุันธ์ของนักลงทุนรายยอ่ย โดยการลงทุนที่มากกวา่ 1 ปี จะเสียภาษเีพิ่มขึน้เป็น 12.5% จาก 10% ขณะที่การลงทุนต่ำ
กว่า 1 ปีจะเสียภาษเีพิ่มขึน้เปน็ 20% จาก 15%  

ด้าน VALUATION ปัจจุบันของดชันี NIFTY50 INDEX ซื้อขายที่ระดับ 22.4X สูงกวา่ค่าเฉลีย่ยอ้นหลัง 10 ปีที่ 20.4X 

มมุมองฝา่ยกลยทุธ ์ : แนะนำซือ้สะสม โดยระยะยาวเศรษฐกิจอินเดียมีศักยภาพการเติบโตสูง ทำให้กำไรบริษัทจดทะเบียนสามารถเติบโตได้
อย่างต่อเนือ่ง โดยช่ืนชอบกลุ่ม FINANCIALS ซึ่งเติบโตตามเศรษฐกิจ และกลุ่ม INDUSTRIAL, CONSUMPTION, ENERGY ที่ได้ประโยชน์
จากลงทุนโครงสร้างพื้นฐาน 

  

เมด็เงนิลงทนุโครงสรา้งพืน้ฐานของอนิเดยี มลูคา่การซือ้ขายสญัญาซือ้ขายลว่งหนา้ 

  
ที่มา: Reuters ที่มา: Reuters 
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ตลาดหุ้นเวียดนาม 
ภาพรวมเศรษฐกิจเวียดนามมีทิศทางเติบโตตอ่เนื่อง โดยตัวเลข GDP ไตรมาส 2 ขยายตวักว่า 6.93%YOY ซึ่งเร่งตวัขึ้นจาก 5.87% ในไตร
มาสกอ่นจากภาคการส่งออก และใกล้เคียงเปา้หมายรัฐบาลที่ 6 - 6.5% สำหรับปี 2024 ขณะที่ดัชนีผลผลติภาคอุตสาหกรรม (INDUSTRIAL 
PRODUCTION) ของในเดือน ม.ิย. เพิม่ขึ้น 10.9%YOY จากเดือนกอ่นที่ 10% YOY รวมถึงดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซื้อ (PURCHASING 
MANAGERS' INDEX) ของเวยีดนาม ยังคงอยู่เหนอืระดบั 50 จุด เป็นเดอืนที่สองตดิตอ่กัน ซึ่งบ่งช้ีวา่ภาคการผลิตยังคงขยายตวั 

อย่างไรก็ตามภายหลังจากที่ FED มีแนวโน้มคงดอกเบีย้นานกว่าทีต่ลาดเคยคาดไว้ ส่งผลให้ธนาคารกลางเวียดนามจำเป็นต้องดำเนิน
นโยบายเขม้งวดขึ้น ขณะที่ธนาคารพาณิชยเ์ร่ิมมีการปรับขึน้อตัราดอกเบี้ยเงินฝาก ซึ่ง VN DIRECT คาดว่าจนถึงสิ้นปี 2024 จะปรับเพิม่ขึ้น
ราว 50BPS สู่ระดับ 6.57% และอาจเปน็ปัจจัยกดดนัด้าน VALUATION 

นอกจากนีต้ลาดอาจมีความผันผวนช่วงสัน้ จากปัจจัยด้านการเมืองหลัง คุณ เหงียน ฝู จ่อง เลขาธิการใหญ่พรรคคอมมิวนสิตเ์วยีดนามถึงแก่
อสัญกรรม 

ด้าน VALUATION ปัจจุบันของดชันี VIETNAM INDEX ซือ้ขายที่ระดับ 11.7X ต่ำว่าค่าเฉลีย่ย้อนหลัง 10 ปีที่ 14.2X 

มมุมองฝา่ยกลยทุธ ์: แนะนำทยอยซือ้เมือ่ยอ่ตวั ทีบ่รเิวณแนวรบัดชัน ีVN INDEX 1,210 จดุโดยเรามองระยะยาวตลาดเวียดนามมีศกัยภาพใน
การเติบโตจากทั้งภาคการผลิตและส่งออกซึ่งเป็นผลบวกตอ่หุ้นกลุ่มธนาคารที่มสีัดสว่นมากในดัชนี อยา่งไรก็ตามอัตราดอกเบีย้เงินฝากที่
เพิ่มขึน้ช่วงสั้น รวมถึงค่าเงินดองที่ออ่นค่าอยู่จะเป็นปัจจัยกดดันเมด็เงินลงทุนให้ไหลออกจากตลาดหุ้นได้ ประกอบกับการใช้บัญชีมาร์จ้ินระดับ
สูงสุดเป็นประวัติการณอ์าจก่อให้เกิดความผันผวนเปน็ระยะ 

สญัญาณเศรษฐกจิเวยีดนามเตบิโตตอ่เนือ่ง อตัราดอกเบีย้ระดบัสงูเปน็ปจัจยักดดนัตลาด 

 
 

ที่มา: S&P, VNDIRECT  ที่มา: S&P, VNDIRECT 
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ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหลง่ข้อมูลที่น่าเชื่อถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำกดั ไม่สามารถที่จะยืนยันหรือรับรองความถูกต้องของข้อมูลเหลา่นี้ได้
ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี้ จัดทำขึ้นโดยอ้างอิงหลกัเกณฑท์างวิชาการเกี่ยวกับหลักการวิเคราะห ์ และมิไดเ้ป็นการชี้นำ หรือเสนอแนะให้ซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ 
การตัดสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี้หรือไม่ก็ตาม ล้วนเปน็ผลจากการใช้วิจารณญาณของผู้อ่าน โดยไม่มีสว่น
เกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลสั จำกัด ไม่ว่ากรณีใด 

 
 
FINANCIAL SECTOR: ผลประกอบการดี และได้ประโยชน์หากเกิด SECTOR ROTATION  
กลุ่มการเงินรายงานผลประกอบการแล้วกว่า 31 บริษัทจาก 75 บริษัท (สิ้นสุดวันที่ 23 ก.ค.) ซึ่งพบว่ารายได้และกำไรไตรมาส 2 ออกมาดีกว่า
คาดประมาณ 1.1% และ 7.7% ตามลำดับ ขณะที่กำไรเติบโต 10.3%YOY แม้ชะลอตัวลงจาก 11.6%YOY ในไตรมาสที่ผ่านมา แต่เมื่อ
พิจารณารายกลุ่มพบว่า FINANCIAL SERVICE มีกำไรเติบโตเด่นกว่า 33%YOY ซึ่งเป็นผลจากรายได้ในส่วนธุรกิจ INVESTMENT 
BANKING, GLOBAL TRADING และ ASSET MANAGEMENT ที่ฟื้นตัวเด่นตามภาวะตลาดทุนและเศรษฐกิจที่มีแนวโน้มดีขึ้นในสหรัฐ 

ขณะที่ช่วงที่ผ่านมา ตลาดเกิดภาพ SECTOR ROTATION ออกจากกกลุ่มเทคโนโลยีซึ่งปรับตัวขึ้นมาแรงก่อนหน้านี้ และเข้าสู่  UTILITY, 
FINANCIAL และ HEALTHCARE เราจึงมองว่าการกระจายการลงทุนในกลุ่ม FINANCIAL SERVICE จะให้ RISK TO REWARD ที่ดี 

TOP- PICK ของเราในกลุ่ม FINANCIAL ได้แก่ GOLDMAN SACHS (GS US) และ BANK OF AMERIACA (BAC US)  

GOLDMAN SACHS รายงานผลประกอบการ 2Q24 รายได้เติบโตกว่า 17%YOY จากกิจกรรมในตลาดทุนรวมถึงรายได้ INVESTMENT 
BANKING ที่เพิ่มขึ้น ขณะที่ค่าใช้จ่ายรวมถึงตั้งสำรองลดลง ส่งผลให้กำไรเติบโตเด่น 180%YOY สอดคล้องกับข้อมูลของ PWC ที่เผยว่า
มูลค่ากิจกรรม M&A เริ่มกลับมาฟื้นตัว 33%YOY ในช่วงครึ่งปีแรง นอกจากนี้เรามอง GOLDMAN SACHS ได้ประโยชน์จากสัดส่วนรายได้
กว่า 60% มาจาก GLOBAL BANKING ขณะที่คาดการณ์กำไรเติบโตปี 24 เติบโต 60%YOY สูงกว่าคู่แข่งอย่าง MORGAN STANLEY ที่ 
25% 

BANK OF AMERICA รายงานผลประกอบการ 2Q24 รายได้รวมพลิกกลับมาเติบโต 0.18% YOY ดีกว่าคาด จากส่วนของธุรกิจ GLOBAL 
BANKING และ FICC TRADING ที่ฟื้นตัว ชดเชยการหดตัวของรายได้ดอกเบี้ยที่หดตัว 3.02% YOY อย่างไรก็ตามค่าใช้จ่ายจากการตั้ง
สำรองที่เพิ่มขึ้น 34%YOY เป็นปัจจัยกดดันกำไรสุทธิให้หดตัวอยู่ 5.7%YOY แต่ดีกว่าคาด ทั้งนี้แนวโน้มรายได้ดอกเบี้ยที่หดตัวน้อยกว่าคาด
ส่งผลให้ผู้บริหารปรับคาดการณ์รายได้ทั้งปีขึ้น ประกอบกับธนาคารเคยถูกกดดันจากผลขาดทุนในการลงทุนตราสารหนี้ในช่วง มี.ค. 23 ซึ่ง
ปัจจุบันมีแนวโน้มดีขึ ้นหลัง FED มีแนวโน้มลดดอกเบี้ย เราจึงมอง BANK OF AMERICA มี EARNINGS MOMENTUM ที่ดีและให้ RISK 
REWARD ที่ดีกว่าธนาคารอื่น 

ความเสี่ยง: 1) เศรษฐกิจที่ชะตัวมากกว่าคาด 2) ผลการเลือกตั้งสหรัฐ ซึ่งนโยบายของ REPUBLICAN มีแนวโน้มสนับสนุนกิจกรรม M&A 
มากกว่า DEMOCRAT 
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STOCK FORWARD PE 
CONSENSUS 

TARGET 
PRICE 

UPSIDE COMMENT 

BANK OF 
AMERICA 

12.1 45.3 8.7% 

- ผลประกอบการ Q2 ดีกว่าคาด โดยเฉพาะส่วนธุรกิจ GLOBAL 
BANKING และ FICC TRADING ที่ฟื้นตัว 

- ได้รับประโยชน์จาก FED ลดดอกเบี้ยเนือ่งจากมีสดัสว่นการลงทนุ
ในพันธบตัรรัฐบาลสูงและได้รับปจัจัยกดดันมาก่อนหน้านี้ในปี 2023 

GOLDMAN SACHS 12.9 516.6 3.5% 

- ผลประกอบการ Q2 ดีกว่าคาด และแนวโน้มธุรกิจ INVESTMENT 
BANKING คาดการณ์เติบโตตอ่เนื่องจากกิจกรรมทางเศรษฐกิจใน
ตลาดทนุ 

- ด้าน GOLDMAN SACHS มสีดัส่วนธุรกิจ IB มากกว่า และ
คาดการณ์กำไรเติบโตกว่า MORGAN STANLEY 

TAIWAN 
SEMICONDUCTOR 

22.5 209.5 29.3% 

- ผลประกอบการ Q2 ดีกว่าคาดโดยรายไดเ้ตบิโตกวา่ 40%YOY 
และดีกว่าคาด จากรายได้ในธุรกจิ HPC ที่เตบิตอ่เนื่องกวา่ 
28%QOQ 

- ผู้บริหารคาดการณ์รายได้จะเตบิโตตอ่ 29 – 32%YOY ในไตรมาส
ที่ 3 ขณะทีน่ักวิเคราะห์มองมอีัพไซด์จากการปรับราคาขาย 

ALPHABET 20.2 205.0 22.7% 

- ผลประกอบการ Q2 ดีกว่าคาด ทั้งธุรกิจโฆษณาและ CLOUD 

- ถึงแม้ราคาหุ้นจะมีการปรับตัวลงความกังวลถึงรายได้จาก 
YOUTUBE ทีอ่อกมาต่ำกว่าคาดและค่าใช้จ่าย CAPEX เรามองเป็น
จังหวะในการเข้าสะสมที่ดี เนือ่งจากเรายังมองว่า GROWTH 
DRIVERS ต่างๆของบริษทัยังสนบัสนนุการเติบโตในอนาคต 

  



 

- 44 - 

GLOBAL MARKET

US Big Cap. Stock Recommend for Structured Note 
High Vol   Low Vol 

No Stock 
Rec. 
KI%   No Stock 

Rec. 
KI% 

1 NVIDIA Corp 48%   1 Microsoft Corp 88% 
2 Meta Platforms Inc 79%   2 Apple Inc 74% 
3 Broadcom Inc 73%   3 Alphabet Inc 72% 
4 Tesla Inc 56%   4 Amazon.com Inc 85% 
5 Advanced Micro Devices Inc 93%   5 Eli Lilly & Co 72% 
              

US Medium Cap. Stock Recommend for Structured Note 
High Vol   Low Vol 

No Stock 
Rec. 
KI%   No Stock 

Rec. 
KI% 

1 Crowdstrike Holdings Inc 100%   1 Airbnb Inc 94% 
2 Coinbase Global Inc 44%   2 Starbucks Corp 95% 
3 Snowflake Inc 95%   3 MercadoLibre Inc 80% 
4 Block Inc 91%   4 Cadence Design Systems Inc 96% 
5 First Solar Inc 63%   5 Marriott International Inc/MD 94% 
              

Asia and Europe Big Cap. Stock Recommend for Structured Note 
High Vol   Low Vol 

No Stock 
Rec. 
KI%   No Stock 

Rec. 
KI% 

1 SK Hynix Inc 64%   1 Novo Nordisk A/S 79% 
2 Tokyo Electron Ltd 90%   2 LVMH Moet Hennessy Louis Vuitt 97% 
3 Alibaba Group Holding Ltd 90%   3 ASML Holding NV 83% 
4 Taiwan Semiconductor  67%   4 Hermes International SCA 87% 
5 Ping An Insurance Group Co of 87%   5 SAP SE 81% 
              

Asia and Europe Medium Cap. Stock Recommend for Structured Note 
High Vol   Low Vol 

No Stock 
Rec. 
KI%   No Stock 

Rec. 
KI% 

1 Infineon Technologies AG 87%   1 UBS Group AG 87% 
2 Adyen NV 97%   2 Richemont SA 89% 
3 Haidilao International Holding 96%   3 Ferrari NV 78% 
4 XPeng Inc 78%   4 Porsche AG 98% 
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สถิติหลักทรัพย์ และดัชนีเศรษฐกิจมหภาค 



 
 

 

- 47 - 
 

CYCLICAL WATCH
ราคาน้ำมันดิบ  ราคาขายปลีกน้ำมันสำเร็จรูปตลาดสิงคโปร์ 

 

 

 
ที่มา: TQ professional  ที่มา: TOP 

ราคาสังกะส ี  ราคาถ่านหิน 

 

 

 
ที่มา: lme.co.uk  ที่มา: BANPU 

ราคายางแผ่นรมควัน  ราคากุ้งขาว 61-70 ตัว/กก. 

 

 

 
ที่มา: สมาคมยางพาราไทย, การยางแหง่ประเทศไทย  ที่มา: สำนักงานเศรษฐกิจการเกษตร 

ราคาไก่เป็น  ราคาหมู 

 

 

 
ที่มา: สำนักงานเศรษฐกิจการเกษตร  ที่มา: สำนักงานเศรษฐกิจการเกษตร 
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Nymex = 77.16 (-0.43)
Dubai = 81.13 (-0.58)
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ECONOMIC 

การเปลี่ยนแปลงอัตราแลกเปลี่ยนท่ัวโลก  อัตราดอกเบ้ียนโยบายของประเทศพัฒนาแล้ว 

 

 

 
ที่มา: TQ professional  ที่มา: Bloomberg 

อัตราดอกเบ้ียนโยบายของประเทศกำลังพัฒนา  อัตราดอกเบ้ียนโยบายและอัตราเงินเฟ้อไทย 

 

 

 
ที่มา: Bloomberg  ที่มา: กระทรวงพาณิชย,์ ธปท. 

BOND YIELD อาย ุ10 ปีของสหรัฐและไทย  CONSENSUS GDP GROWTH และ EPS GROWTH 

 

 

 
ที่มา: Bloomberg  ที่มา: Bloomberg 

ทุนสำรองระหวา่งประเทศของไทย  ตารางเหตุการณ์ในเดือน สิงหาคม 2567 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

 

ที่มา: Bloomberg  ที่มา: Bloomberg 

วัน/เดือน/ปี เหตุการ ณ์

1 สิงหาคม 2567 ประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงินของธนาคารกลางอังกฤษ (BOE) คร้ังที ่5 ของปี

19 สิงหาคม 2567 รายงาน GDP ของไทย ประจ าไตรมาส 2/2567

21 สิงหาคม 2567 ประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงินของธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) คร้ังที ่4 ของปี



  



 



 

บทพิสูจน์ความสำเร็จของ เอเซีย พลัส 
2548 BEST BROKERAGE SERVICES AWARDS RETAILS โดย ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
2549 BEST BROKERAGE SERVICES AWARDS RETAILS  

โดย ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 BEST RESEARCH HOUSE AWARDS 

2551 ONE OF TOP 3 BEST RETAIL RESEARCH HOUSE CANDIDATES 
นักวิเคราะห์ยอดเยี่ยมกลุม่พัฒนาอสังหาริมทรัพย์ 

โดย สมาคมนักวิเคราะห์หลักทรัพย์ 

2552 นักวิเคราะห์ยอดเยี่ยมกลุม่พัฒนาอสังหาริมทรัพย์ โดย สมาคมนักวิเคราะห์หลักทรัพย์ 
2553 BEST SECURITIES COMPANY AWARD RETAIL INVESTORS  โดย ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

 “ASIA’S BEST ANALYST” SURVEY โดย วอลล์ สตรีท เจอร์นัล 
2555 นักวิเคราะห์ยอดเยี่ยม (กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และวัสดุก่อสร้าง) สายนักลงทุนรายบุคคล 

โดย สมาคมนักวิเคราะห์หลักทรัพย์  นักกลยุทธท์างปัจจัยพื้นฐาน สายนักลงทุนรายบุคคล 
 โหวตจากสื่อมวลชน นักวเิคราะห์อนุพันธ์ สายนักลงทนุสถาบนั / สายนักลงทุนรายบุคคล 

2555 ONE OF THREE ASIA’S TOP STOCK PICKERS BY THE WALL STREET JOURNAL โดย วอลล์ สตรีท เจอร์นัล 
2556 นักวิเคราะห์ยอดเยี่ยม (กลุ่มอสังหาริมทรัพย์ วัสดุก่อสร้างและรับเหมา) สายนกัลงทุนรายบุคคล 

โดย สมาคมนักวิเคราะห์การลงทุน 
 นักวิเคราะห์ยอดเยี่ยม (กลุ่มธุรกิจการเงิน) สายนักลงทนุรายบุคคล           
 นักวิเคราะห์ยอดเยี่ยมอนุพันธ์ สายนักลงทุนรายบุคคล 
 นักวิเคราะห์ยอดเยี่ยมทางเทคนิค 

2557 นักวิเคราะห์ยอดเยี่ยมทางเทคนิค สายนักลงทุนสถาบนั และรายบุคคล โดย สมาคมนักวิเคราะห์การลงทุน 
2559 สุดยอดนักวิเคราะห์หลักทรัพย์ยอดนิยม โดย มันนี่ แชนแนล 
2560 สุดยอดนักวิเคราะห์หลักทรัพย์ยอดนิยม โดย มันนี่ แชนแนล 
2561 ทีมวเิคราะห์หุ้นปัจจัยพื้นฐานที่ COVER หุ้นสูงสุด (IAA CONSENSUS) 

โดย สมาคมนักวิเคราะห์การลงทุน  นักกลยุทธท์างปัจจัยพื้นฐาน สายนักลงทุนรายบุคคล 
 นักวิเคราะห์ยอดเยี่ยม (กลุ่มธุรกิจการเงิน / กลุ่มบริการ) สายนักลงทุนรายบคุคล 

2563 ทีมวเิคราะห์หุ้นปัจจัยพื้นฐานที่ COVER หุ้นสูงสุด (IAA CONSENSUS) 

โดย สมาคมนักวิเคราะห์การลงทุน 
 นักกลยุทธท์างปัจจัยพื้นฐาน ประเภทนกัลงทุนสถาบัน 
 นักวิเคราะห์ผู้มีผลงาน OUTSTANDING ประเภทนักลงทุนรายบุคคลและสถาบัน  
 (กลุ่มอนุพันธ์ / กลุม่พลังงานและปิโตรเคมี / กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร / กลุ่มบริการ) 

2564 ทีมวเิคราะห์ยอดเยี่ยม สายนักลงทุนรายบุคคล 
โดย สมาคมนักวิเคราะห์การลงทุน  นักวิเคราะห์ผู้มีผลงาน OUTSTANDING ประเภทนักลงทุนรายบุคคล 

 (กลุ่มอสังหาริมทรัพย์ / วัสดุก่อสร้าง / รับเหมาก่อสร้าง, กลุ่มสนิค้าอุตสาหกรรม (ไม่รวมปิโตรเคม)ี 
2565 ทีมวเิคราะห์หุ้นปัจจัยพื้นฐานที่ COVER หุ้นสูงสุด (IAA CONSENSUS) โดย สมาคมนักวิเคราะห์การลงทุน 

 
 

  



 

 

 
 

  

ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR 

คำอธิบายผลการประเมินแต่ละระดับ 

ระดับที่ 1 มีนโยบาย (Committed) 
มีคำมั่นหรือมติคณะกรรมการในเร่ืองการดำเนินธุรกิจที่จะไม่มีสว่นเกี่ยวข้องกับการทุจริตและการดูแลให้บริษัทปฏิบตัิให้เป็นไปตามกฎหมายทีเ่กี่ยวข้อง 

ระดับที่ 2 ประกาศเจตนารมณ์ (Declared) 
มีการประกาศเจตนารมณ์เข้าเป็นแนวรว่มปฏบิัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านการทุจริต (CAC) หรือโครงการต่อต้านทุจริตที่กำหนดให้องค์กรต้องมี
กระบวนการในทำนองเดียวกัน 

ระดับที่ 3 มีมาตรการป้องกัน (Established) 
มีมาตรการป้องกัน การประเมินความเสี่ยง การสื่อสารและฝึกอบรมแก่พนักงาน รวมทั้งการดูแลให้มีการดำเนินการและการทบทวนความเหมาะสมของ
มาตรการอย่างสม่ำเสมอ 

ระดับที่ 4 ได้รับการรับรอง (Certified) 
มีการสอบทานจากคณะกรรมการตรวจสอบหรือผู้สอบบัญชีทีส่ำนักงาน ก.ล.ต. ให้ความเห็นชอบ และได้รับการรับรองหรือผ่านการตรวจสอบเพื่อให้ความ
เชื่อมั่นอย่างเปน็อสิระจากหน่วยงานภายนอก (เช่น CAC) 

ระดับที่ 5 ขยายผลสู่ผู้ที่เกี่ยวข้อง (Extended) 
มีการขยายผลการดำเนินนโยบายตอ่ต้านการทุจริตสู่ผู้ที่เกี่ยวข้องในห่วงโซ่ธรุกิจ และการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับกรณีทุจริตที่เกิดขึ้น 

เปิดเผยบ้างแต่ไม่มนีโยบายที่ชัดเจน  

ไม่เปิดเผยหรือไม่มนีโยบาย 

CG SCORE: การจัดอันดับบรรษัทภิบาล
คำอธิบายผลการประเมินแต่ละระดับ 
ระดับคะแนน 5 (90-100) :ดีเลิศ    
ระดับคะแนน 4 (80-89) : ดีมาก   
ระดับคะแนน 3 (70-79) : ดี    

NR. : ไม่ปรากฏชื่อในรายงาน CGR 
 

"Disclaimer: การเปิดเผย (ก) ผลสำรวจในเร่ืองการกำกับดูแลกิจการ (Corporate Governance Report) ที่จัดทาโดยสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทั
ไทย (IOD) และ (ข) ผลการประเมินดัชนีชี้วัดความคืบหน้าการป้องกันการมสี่วนเกี่ยวข้องกับการทุจริตคอร์รัปชัน (Anti-Corruption Progress Indicators) ที่จดั
ทาโดยสถาบนัที่เกี่ยวข้อง ซ่ึงมีการเปิดเผยโดยสานักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์นี้ เป็นการสำรวจและประเมินโดยสมาคมหรือ
สถาบันที่เกี่ยวข้องจากข้อมูลที่ได้รับจากบริษัทจดทะเบียนตามทีบ่ริษัทจดทะเบยีนได้ระบุใน (ก) แบบแสดงข้อมลูตามหลักเกณฑ์ Corporate Governance 
Report of Thai Listed Companies (CGR) ประจำปี และ (ข) แบบแสดงข้อมูลเพื่อการประเมนิ Anti-Corruption ซ่ึงได้อ้างอิงข้อมูลมาจากแบบแสดงรายการ
ข้อมูลประจำปี (แบบ 56-1) รายงานประจำปี (แบบ 56-2) หรือในเอกสารและหรือรายงานอื่นที่เกี่ยวข้องของบริษัทจดทะเบียนนัน้ แล้วแต่กรณี โดยเป็นการสำรวจ
และประเมินจากข้อมูลของบริษัทจดทะเบียนที่มีการเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมลูที่ผู้ลงทนุทัว่ไปสามารถเข้าถึงได้ และเป็นการดำเนินการตามนโยบายของ
สานักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์  

ทั้งนี้ ผลการสำรวจหรือผลการประเมินดังกล่าวเป็นการนำเสนอในมุมมองของ IOD หรือสถาบันที่เกี่ยวข้องซ่ึงเปน็บุคคลภายนอก โดยมิได้เป็นการประเมนิการ
ปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และมิได้ใช้ข้อมูลภายในเพื่อการประเมินแต่อย่างใด  

เนื่องจากผลสำรวจหรือผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลสำรวจหรือผลการประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลสำรวจหรือผลการประเมินเท่านัน้ ดังนั้น ผล
สำรวจหรือผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว หรือเมือ่ข้อมูลที่เกี่ยวข้องมีการเปลี่ยนแปลง ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพย์ [•] มไิด้ยืนยนั 
ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกต้องครบถ้วนของผลสำรวจหรือผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด" 



 

 

CG SCORE: การจัดอันดับบรรษัทภิบาล ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR 

 

 

ที่มา : SET, SEC 
 

AAV CIMBT INTUCH PG SNNP TSC LIT 2S SKN AMANAH SMIT UBA

ACE CIVIL IRC PJW SNP TSTE MOONG AAI SORKON AMC SOLAR UMS

ACG CK IRPC PLANB SO TSTH NCL AIE SSP ASAP STECH WARRIX

ADVANC CKP ITC PLAT SPALI TTA NDR ALUCON SST BCT STPI YONG

AE CM ITEL PLUS SPC TTB PDG AMR STANLY BIG TC ZIGA

AEONTS CNT IVL PM SPCG TTCL PEER APURE SUPER BIOTEC TEAM

AGE COM7 JAS POLY SPI TTW PHOL ASIA SVOA CCET TFI

AH CPALL JTS PORT SPRC TVH PIMO ASIAN TCC CHARAN TKC

AHC CPAXT KBANK PPP SSC TVO PPS ASIMAR TEKA CHAYO TPA

AIT CPF KCE PR9 SSF TWPC PTC AURA TFM CHOTI TPAC

AJ CPI KEX PRG SSSC UAC SECURE BR TPOLY CITY TRITN

AKR CPL KKP PRM STA UBE SELIC BSBM TRU CMAN UMI

ALLA CPN KSL PRTR STEC UP SENX BSRC TRUBB CMR UTP

ALT CPW KTB PSH STGT UPF SFT BTG TSE CRANE VARO

AMARIN CRC KTC PSL STI UPOIC SGF CEN VRANDA CWT VPO

AMATA CSC LALIN PT SUC UV SICT CGH WAVE DTCENT W

AMATAV CSS LANNA PTT SUN VGI SR CH WFX EASON WORK

ANAN CV LH PTTEP SUSCO VIBHA STC CI WIIK FNS WPH

AOT DCC LHFG PTTGC SUTHA VIH TACC CMC WIN FTE 24CS

AP DDD LOXLEY Q-CON SVI WACOAL THANA CSP WP GIFT AMARC

APCO DELTA LPN QH SVT WGE TM EKH A5 GJS APP

APCS DEMCO LRH QTC SYMC WHA TMC ESTAR ARIN GYT BE8

ASEFA DMT LST RATCH SYNEX WHAUP TNDT EVER ASN HTECH BLESS

ASK DOHOME M RBF SYNTEC WICE TPS FORTH CHIC INGRS BSM

ASP DRT MAJOR RPH TAE XPG TQR FTI CIG INSURE BVG

ASW DUSIT MALEE RS TCAP ZEN TRT GEL COMAN JCK CAZ

AWC EA MATCH RT TCMC ABM TRV GPI DOD JMT DHOUSE

AYUD EASTW MBK S TEAMG ADB TURTLE HUMAN DPAINT JR GTB

B ECL MC S&J TEGH ADD TVDH IFS DV8 KBS GTV

BA EE M-CHAI SA TFG AF TVT INSET EFORL L&E HL

BAFS EGCO MCOT SABINA TFMAMA AIRA UBIS IT FSMART LEE IIG

BAM EPG MEGA SAK TGE AKP UKEM J HEALTH MENA IRCP

BANPU ERW MFC SAMART TGH AMA VCOM JDF JCKH MJD ITNS

BAY ETC MFEC SAMTEL THANI ARIP VL JMART JUBILE MOSHI JSP

BBGI FE MINT SAPPE THCOM ARROW WINMED KCAR K NATION KGEN

BBL FN MONO SAT THIP ATP30 WINNER KGI KK NNCL KJL

BCH FPT MSC SBNEXT THRE AUCT YUASA KIAT KWM NSL MASTER

BCP FSX MST SC THREL BBIK KISS LDC NV MBAX

BCPG GBX MTC SCB TIDLOR BC KTIS LEO OGC MEB

BDMS GC MTI SCC TIPH BOL KWC MVP PAF META

BEC GENCO NC SCCC TISCO BTC LHK NTSC PCC MGT

BEM GFPT NCH SCG TK BTW METCO PACO PEACE MITSIB

BEYOND GGC NER SCGP TKN CHEWA MICRO PRI PK MUD

BGC GLAND NKI SCM TKS CHOW MK PROEN PL NPK

BGRIM GLOBAL NOBLE SDC TKT COLOR NCAP PROS PLE PLANET

BH GPSC NRF SEAFCO TLI CRD NOVA PROUD PMTA PPM

BIZ GRAMMY NTV SEAOIL TMD ECF PIN PSTC PRAKIT PRAPAT

BJC GULF NVD SENA TMT ETE PQS SALEE PRECHA PSG

BJCHI GUNKUL NWR SGC TNITY FLOYD PREB SANKO PRIN READY

BKIH HANA NYT SGP TNL FPI PRIME SONIC RABBIT RWI

BLA HENG OCC SHR TNR FVC PTECH SPVI RJH SAAM

BPP HMPRO ONEE SIRI TOA GCAP PYLON STP RSP SAF

BRI HTC OR SIS TOG HARN RCL SWC S11 SMART

BRR ICC ORI SITHAI TOP HPT ROCTEC TMILL SAMCO SMD

BTS ICHI OSP SJWD TPBI IMH SCI TNP SAWAD SPA

BWG ICN PAP SKR TPCS IND SCN TPLAS SCAP SVR

CBG III PATO SM TPIPL IP SE XO SCP TIGER

CENTEL ILINK PB SMPC TPIPP KTMS SE-ED SIAM TITLE

CFRESH ILM PCSGH SMT TQM KUMWEL SFLEX SKE TMI

CHASE INET PDJ SNC TRUE KUN SINGER SKY TNH

CERTIFIED DECLARED

2S CPF JKN PK SNP TU ACE

AAI CPI JR PL SORKON TVDH ADB

ADVANC CPL JTS PLANB SPACK TVO ALT

AE CPN KASET PLANET SPALI TWPC AMC

AF CPW KBANK PLAT SPC UBE ASW

AH CRC KBS PM SPI UBIS BLAND

AI CSC KCAR PPP SPRC UEC BTG

AIE DCC KCCAMC PPPM SRICHA UKEM BYD

AIRA DELTA KCE PPS SSF UOBKH CAZ

AJ DEMCO KGEN PR9 SSP UV CBG

AKP DIMET KGI PREB SSSC VCOM CV

AMA DOHOME KKP PRG SST VGI DEXON

AMANAH DRT KSL PRINC STA VIH DMT

AMATA DUSIT KTB PRM STGT WACOAL EKH

AMATAV EA KTC PROS STOWER WHA FSX

AP EASTW L&E PSH SUSCO WHAUP GLOBAL

APCS ECF LANNA PSL SVI WICE GREEN

AS EGCO LHFG PSTC SYMC WIIK ICN

ASIAN EP LHK PT SYNTEC XO IHL

ASK EPG LPN PTECH TAE YUASA ITC

ASP ERW LRH PTG TAKUNI ZEN J

AWC ESTAR M PTT TASCO ZIGA JMART

AYUD ETC MAJOR PTTEP TCAP JMT

B ETE MALEE PTTGC TCMC LEO

BAFS FNS MATCH PYLON TFG LH

BAM FPI MBAX Q-CON TFI MENA

BANPU FPT MBK QH TFMAMA MITSIB

BAY FSMART MC QLT TGE MODERN

BBGI FTE MCOT QTC TGH NER

BBL GBX META RABBIT THANI NEX

BCH GC MFC RATCH THCOM OSP

BCP GCAP MFEC RML THIP PEER

BCPG GEL MILL RS THRE PLUS

BE8 GFPT MINT RWI THREL POLY

BEC GGC MONO S&J TIDLOR PQS

BEYOND GJS MOONG SAAM TIPCO PRIME

BGC GPI MSC SABINA TISCO PROEN

BGRIM GPSC MST SAK TKS PRTR

BKI GSTEEL MTC SAPPE TKT RBF

BLA GULF MTI SAT TMD RT

BPP GUNKUL NATION SC TMILL SA

BRR HANA NCAP SCC TMT SANKO

BSBM HARN NEP SCCC TNITY SCB

BTC HENG NKI SCG TNL SENX

BTS HMPRO NOBLE SCGP TNP SFLEX

BWG HTC NRF SCM TNR SIS

CEN ICC NWR SCN TOG SKE

CENTEL ICHI OCC SEAOIL TOP SM

CFRESH IFS OGC SE-ED TOPP SVOA

CGH III OR SELIC TPA TBN

CHEWA ILINK ORI SENA TPCS TEGH

CHOTI ILM PAP SGC TRT TIPH

CHOW INET PATO SGP TRU TKN

CIG INOX PB SIRI TSC TPAC

CIMBT INSURE PCSGH SITHAI TSI TPLAS

CM INTUCH PDG SKR TSTE TQM

CMC IRPC PDJ SMIT TSTH TRUE

COM7 ITEL PG SMK TTA W

CPALL IVL PHOL SMPC TTB WPH

CPAXT JAS PIMO SNC TTCL XPG



 
 

 

   

CONTACT US 

สำนักงานใหญ่: ชัน้ 3/1 อาคารสาธรซิตี้ทาวเวอร์ เลขที่ 175 ถนนสาทรใต้ เขตสาทร กทม. 10120 โทรศัพท์: 0-2680-1111

สำนักงานสาขา พลับพลาไชย
ชั้น 1 อาคารพลับพลาไชย อาคาร 2 
9/1 ถ.เสือป่า เขตป้อมปราบฯ กทม. 10100 
โทรศัพท์: 0-2680-1448 โทรสาร: 0-2623-1551 

สำนักงานสาขา เอ็มโพเรี่ยม
ชั้น 10/4 อาคารเอม็โพเร่ียมทาวเวอร์ 
622 สุขุมวิท 24 แขวงคลองตัน เขตคลองเตย กทม. 10110 
โทรศัพท์: 0-2680-1596 โทรสาร: 0-2664-9799 

สำนักงานสาขา ลาดพร้าว
เลขที่ 1693 เซ็นทรัลพลาซ่า ลาดพร้าว ชั้น 12 ห้อง 1213,1214 ถ.พหลโยธิน 
แขวงจตุจักร เขตจตุจักร กทม. 10900  
โทรศัพท์: 0-2680-1818 โทรสาร: 0-2937-0465 

สำนักงานสาขา งามวงศ์วาน
ห้องเลขที่ 12/1 ชั้น 12 ศนูย์การค้าเดอะมอลล์ งามวงศ์วาน 
30/39-50 ถ.งามวงศ์วาน ต.บางเขน อ.เมือง นนทบุรี 11000 
โทรศัพท์: 0-2680-1800 โทรสาร: 0-2951-9422 

สำนักงานสาขา จันทบุรี
ชั้น 4 อาคารธนาคารกรุงเทพ สาขาถนนท่าแฉลบ 
197 ถ.ท่าแฉลบ อ.เมือง จ.จันทบุรี 22000 
โทรศัพท์: 0-2680-1545 โทรสาร: 0-3935-1636 

สำนักงานสาขา พัทยา
อาคาร มุกส์ เรสสิเดนซ์ เลขที่ 222/99 ม.9 ถ.เฉลมิพระเกียรติ (สาย3)  
ต.หนองปรือ อ.บางละมุง จ.ชลบุรี 20260 
โทรศัพท์ : 0-2680-1600 โทรสาร : 0-3841-2405 

สำนักงานสาขา ศรีราชา
ชั้น 7 อาคารธนาคารกรุงเทพ สาขาศรีราชา   
98 ถ.สุขุมวิท อ.ศรีราชา จ.ชลบุรี 20110     
โทรศัพท์: 0-2680-1212 โทรสาร: 0-3832-2755 

สำนักงานสาขา สุราษฎร์ธานี
ชั้น 4 อาคารธนาคารกรุงเทพ สาขาถนนชนเกษม 
337/20 ถ.ชนเกษม อ.เมือง จ.สุราษฎร์ธานี 84000 
โทรศัพท์: 0-2680-1909 โทรสาร: 0-7721-6522 

สำนักงานสาขา หาดใหญ่
ชั้น 7 อาคารธนาคารกรุงเทพ สาขาหาดใหญ่ 
39 ถ.นิพัทธอ์ุทิศ 2 อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา 90110 
โทรศัพท์: 0-2680-1908 โทรสาร: 0-7426-2009 

สำนักงานสาขา ขอนแก่น
ชั้น 4 อาคารธนาคารกรุงเทพ สาขาหน้าเมอืง 
680/12 ถ.หน้าเมอืง อ.เมือง จ.ขอนแกน่ 40000 
โทรศัพท์: 0-2680-1414 โทรสาร: 0-4332-2120 

สำนักงานสาขา อุดรธานี
ชั้น 3 อาคารธนาคารกรุงเทพ สาขาโพธิ์ศรี 
227 ถ.โพธิ์ศรี อ.เมือง จ.อุดรธานี 41000 
โทรศัพท์: 0-2680-1280 โทรสาร: 0-4232-6995 

สำนักงานสาขา เชียงราย
ชั้น 3 อาคารธนาคารกรุงเทพ สาขาห้าแยกพ่อขุนเม็งราย 
866/18 ถ.ทางหลวงหมายเลข 1 อ.เมอืง จ.เชียงราย 57000 
โทรศัพท์: 0-2680-1400 โทรสาร: 0-5371-9575 

สำนักงานสาขา เชียงใหม่
เลขที่ 164/44-45 ถ.ช้างคลาน ต.ช้างคลาน  
อ.เมอืง จ.เชียงใหม่ 50100 
โทรศัพท์: 0-2680-1881 โทรสาร: 0-5327-3714 

สำนักงานสาขา ลำปาง
เลขที่ 219-221 ถ.ไฮเวย์-ลำปาง-งาว ต.สวนดอก  
อ.เมอืง จ.ลำปาง 52100 
โทรศัพท์: 0-2680-1569 โทรสาร: 0-5420-9470 

สำนักงานสาขา นครสวรรค์
ชั้น 3 อาคารธนาคารกรุงเทพ สาขานครสวรรค์ 
154/1 ถ.สวรรค์วิถี ต.ปากน้ำโพ อ.เมอืง จ.นครสวรรค์ 60000 
โทรศัพท์: 0-2680-1880 โทรสาร: 0-5631-2420 

สำนักงานสาขา พิษณุโลก
ชั้น 3 อาคารธนาคารกรุงเทพ สาขาพิษณุโลก 
262/24 ถ.บรมไตรโลกนารถ อ.เมือง จ.พิษณุโลก 65000 
โทรศัพท์: 0-2680-1445 โทรสาร: 0-5521-7851 

  
 
 
 
 

ข้อมูลในเอกสารฉบับน้ี รวบรวมมาจากแหล่งข้อมูลที่น่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย ์เอเซีย พลัส จำกัด ไม่สามารถที่จะยืนยันหรือรับรองความถกูต้องของข้อมูลเหล่านี้
ได้ไม่ว่าประการใด บทวิเคราะห์ในเอกสารนี ้จัดทำขึ้นโดยอ้างอิงหลักเกณฑ์ทางวิชาการเกี่ยวกับหลักการวิเคราะห์และมิได้เป็นการชี้นำหรือเสนอแนะให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์ใด ๆ 
การตัดสินใจซื้อหรือขายหลักทรัพย์ใด ๆ ของผู้อ่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี้หรือไม่ก็ตาม ล้วนเป็นผลจากการใช้วิจารณญาณของผู้อ่าน โดยไม่มีส่วน
เกี่ยวข้องหรือพันธะผกูพันใด ๆ กับ บริษัทหลักทรัพย ์เอเซีย พลัส จำกัด ไม่ว่ากรณีใด 

 




