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กลยทุธก์ารลงทุนเดอืน กนัยายน 2566

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 

 

หุ้นไทย 

กลยุทธก์ารลงทุน คงนำ้หนักพอร์ตหุ้นไทย 30% ของพอรต์(Neutral) โดยมองกรอบการ
เคลื่อนไหวของ SET Index เดอืน ก.ย.66 ไว้ที่ 1,545 – 1,615 จุด โดย SET Index เร่ิมมี
สัญญาณที่ดีขึน้ หลังมีโอกาสเหน็ ครม. ชุดใหม่ช่วงต้น ก.ย.66 หนุน Flow ต่างชาติไหลเข้า   
กลยุทธ์ยังคงให้ทยอยสะสมหุน้กำไรฟื้นตวัเดน่ในช่วง 2H66 หรือ ราคาหุ้นปรับฐานลงมาลึก
จน Valuation น่าสนใจ คือ JMART, BJC, CK, BEM, BBL, AMATA, TOP 

การลงทุนต่างประเทศ
สถานการณ์เงินเฟ้อดขีึ้นตามลำดบั และวัฎจักรดอกเบี้ยขาขึ้นใกลส้ิ้นสุดแล้วของสหรัฐฯ ดังนั้น 
ฝ่ายวิจัยฯ จึงยังคงน้ำหนักในต่างประเทศไว้ที่ 30% ของพอร์ตการลงทุน( Neutral) โดยกล
ยุทธ์เน้นหุ้นพื้นฐานแข็งแกร่งและธุรกิจมีการเติบโตอิงการฟื้นตัวของเศรษฐกิจในอนาคตเป็น
หลักอย่าง Microsoft (MSFT US) และ Netflix (NFLX US) 

ตราสารหนี้
อัตราดอกเบี้ยนโยบายของไทยมีโอกาสทรงตัวในระดับเดิม 2.25%จนถึงปลายป ีแม้จะเห็นตรา
สารหนี้ระยะสั้น 1-3 ปีที่ Yield ปรับตวัขึ้นมา แต่อยู่ในโซนตำ่กว่าหรือเท่ากับอตัราดอกเบีย้
นโยบาย ซึ่งหมายความว่าสะทอ้นการขึ้นดอกเบี้ยรอบที่ผ่านมาไปหมดแลว้ กลยทุธ์การลงทนุ
ในตราสารหนี้ยังคงน้ำหนักการลงทุนที่ 20% ของพอร์ตรวม เนน้ชื่อผู้ออกทีเ่ป็นที่รู้จัก Top 
picks คือ TRUE253A, SIRI263A, CPALL266A 

ASSET ALLOCATION

 
 
 
 
 

คำจำกดัความของคำแนะนำปจัจยัพื้นฐาน 
Outperform:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทท่ีทำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนท่ีชนะค่าเฉลี่ยของ Sector หรือชนะ SET Index 
Neutral:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทท่ีทำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนท่ีพอๆกับค่าเฉลี่ยของ Sector หรือพอๆกับ SET Index 
Underperform:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทท่ีทำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนท่ีแย่ค่าเฉลี่ยของ Sector หรือแย่กว่า SET Index 
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กลยทุธก์ารลงทนุเดอืน กนัยายน 2566

กันยา … ช่วงเวลาเยียวยา SET INDEX 
 ปัจจัยภายนอกคลุมเครือทั้งเรื่องดีและร้าย หนุนตลาดหุ้นโลกผันผวนในกรอบแคบ 
 การเมืองราบรื่น คาด ครม.ชุดใหม่ ทำงานเดือนนี้ แม้กำไร 2Q66 ต่ำคาด แต่ฟื้นชัดเจนขึ้นใน 2H66 และป ี2567 
 ทุกๆ ปัจจัยสนับสนุนให้ FUND FLOW และสภาพคล่องกลับมาหนุนหุ้นไทย ลุ้นซื้อขาย PE ที่สูงขึ้นได้ 

 หุ้นเด่นเดือน ก.ย. แนะนำ JMART, BJC, CK, BEM, BBL, AMATA, TOP 

เดือน ก.ย. ปัจจัยมีทั้งดีและร้าย แต่ด้วยปัจจัยการเมอืงเริม่ผ่อน
คลาย  ปรมิาณการซือ้ขายทีสู่งกว่าช่วงก่อนหน้า ช่วยหนนุ SET มี 
Momentum ปรับขึ้นตอ่ได้ โดยรายละเอียดปัจจัยภายนอก และ
ปัจจัยภายใน มดีังนี ้

ปัจจัยภายนอก 1). วัฎจักรดอกเบี้ยขาขึ้นใกล้จบ หลังจาก Fed ขึน้
ดอกเบี้ยมาแล้วใน 1 ปี 7 เดอืน จาก 0.25% มาเป็น 5.5% ซึ่งสูง
กว่าเงินเฟอ้ปัจจุบันที่ลดลงเหลือ 3.3% พอสมควร ส่งผลให้ตลาด
คาด Fed น่าจะคงดอกเบี้ยไปจนถึงต้นปี 2567 ก่อนทยอยปรับลง 
2). รัฐบาลจีนเตรียมออกมาตการกระตุ้นเศรษฐกิจเพิม่เติม หลัง
เศรษฐกิจจีนฟื้นตวัช้า และภาคอสังหาฯ มีหนีสู้ง พร้อมผิดนัดชำระ 
ซึ่งประเทศไทยมีความสมัพันธท์างตรงกับจีนทั้งทางตร (เศรษฐกิจ) 
และทางออ้ม(ตลาดหุ้น) 

ปัจจัยภายในประเทศ 1.) การเมอืงมีพัฒนาการเชิงบวกมากเรือ่ยๆ 
หลังผ่านระยะเวลาการเปลี่ยนผ่านรัฐบาลใหม่มาเกินกว่า 3 เดอืน
คร่ึง และน่าจะเห็นการเร่งกระตุ้นเศรษฐกิจจากรัฐบาลใหม่ในช่วงที่
เหลือของปี ทั้งการลดราคาพลงังาน, ฟรค่ีาธรรมเนียม VISA 
สำหรับนักท่องเที่ยว และความคาดหวังการแจกเงิน Digital 
10,000 บาท ในระยะถัดไป 2.) มูลค่าซื้อขายหุ้นไทยเร่ิมกลับมา
คึกคักอีกคร้ัง หลังการเมืองคลี่คลาย โดยช่วงเดอืน มิ.ย. - ก.ค. 
66 อยู่ที ่ 4 หมื่นล้านบาท/วนั สู่ระดับ 6 หมื่นล้านบาท/วนั ในช่วง
หลังโหวตนายกฯ 3.) มีการปรับประมาณการลงทั้งในสว่น GDP 
Growth และ EPS66F หลังไตรมาส 2 ตวัเลขออกมาตำ่คาด  

ในมุมผลประกอบการ ฝ่ายวิจัยฯ ปรับลดประมาณการกำไรป ี
2566 ลงจาก 1.12 แสนล้านบาท เหลือ 1.09 แสนลา้นบาท คิดเปน็ 
EPS66F จาก 91.8 บาท/หุ้น เหลือ 88.6 บาท/หุ้น ประเมนิ

เป้าหมาย SET INDEX ป ี2566 โดยอิง MEYG ที่ระดับ 3.5% จะได้
ดัชนีเปา้หมายปี 2566 ที่ 1541 จุด แต่ถา้อิง MEYG 3.3% (มูลค่า
ซื้อขายกลับมาสูงกว่า 6 หมืน่ล้านบาท/วนั) จะได้ดัชนเีป้าหมายป ี
2566 ที่ 1595 จุด  
ในส่วนของ Fund Flow มีโอกาสกลับมาไหลเขา้ในช่วงทีเ่หลอืของปี 
หลังตลาดหุ้นไทยผ่านการปรับฐานลงมาพอสมควร และผา่นช่วง
สุญญากาศทางการเมืองเป็นที่เรียบร้อยแลว้ พร้อมคาดหวังการ
ฟื้นตวัของเศรษฐกิจในช่วง 2H66 ขณะที่กลุ่มหุน้ที่มีโอกาส 
Outperform ได้ คือ กลุ่มหุ้นที่มกีำไรเติบโตเด่นในช่วง 2H66 คือ 
PETRO, MEDIA, STEEL, FOOD, INSUR, TRANS, PKG, 
PROP, และ COMM เปน็ตน้ 
 
กลยุทธ์การลงทุนในเดอืน ก.ย. เลือกหุ้นที่ได้ SENTIMENT บวก
ในช่วงเปลีย่นผ่านทางการเมอืง และแนวโน้มกำไรฟืน้ตวัตอ่เนือ่ง 
อย่าง  JMART, BJC, CK, BEM, BBL, AMATA,TOP 

แนะนำลงทุนหุ้นเด่นเดือน ก.ย. 66 

 
ที่มา : SET, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

 

Company Sector
Last Price

(31/08/2023)
FairValue Upside PER 23F Div Yield 23F (%) EPS Growth 23F

Recommend "BUY"
BEM TRANS   8.65 11.50 32.9% 38.21     1.7 42.0%

CK CONS    23.00 27.00 17.4% 26.85     1.7 31.4%

TOP ENERG   51.50 60.00 16.5% 7.75       5.8 -58.5%

BJC COMM    33.75 42.00 24.4% 23.42     2.8 15.3%

BBL BANK    169.50 191.00 12.7% 8.06       3.5 37.0%

AMATA PROP    25.50 27.00 5.9% 14.07     1.7 -11.0%

JMART ICT     24.00 24.00 0.0%    NM 1.3 Turnaround



 

 

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 กนัยายน 2566 

กันยา … ช่วงเวลา เยียวยา SET Index 
 ปัจจัยภายนอกคลุมเครือทั้งเรื่องดีและร้าย หนุนตลาดหุ้นโลกผันผวนในกรอบแคบ 
 การเมืองราบรื่น คาด ครม.ชุดใหม่ เริ่มงานเดือนนี้ แม้กำไร 2Q66 ต่ำคาด แต่ฟื้นชัดเจนขึ้นใน 2H66 และป ี2567 
 ทุกๆ ปัจจัยสนับสนุนให้ FUND FLOW และสภาพคล่องกลับมาหนุนหุ้นไทย ลุ้นซื้อขาย PE ที่สูงขึ้นได้ 
 หุ้นเด่นเดือน ก.ย. แนะนำ JMART, BJC, CK, BEM, BBL, AMATA, TOP 

 

พาย ุเงนิเฟอ้ สูง ... ดอกเบีย้สูง ผา่นไป คลืน่ลม
เศรษฐกจิโลก ดสูงบมากขึน้ 
เงินเฟอ้ทั่วโลกเข้าสู่โหมดขาลงชัดเจนทั้งในกลุ่มประเทศกำลัง
พัฒนาและในกลุ่มประเทศพฒันาแล้ว หลักๆ เปน็เพราะแรงกดดนั
เงินเฟอ้ดา้น SUPPLY (COST PUSH INFLATION) ผ่อนคลาย
ลง หลังราคาพลังงานอย่างน้ำมันดบิ BRENT ชะลอตัวลง
ต่อเนือ่งนับตั้งแต่ช่วงกลางเดือน มิ.ย. 2565 เป็นต้นมา (จาก
ระดับ 125 เหรียญฯ สู่ 84 เหรียญฯ)  

อัตราเงินเฟ้อของกลุ่มประเทศพัฒนาแล้ว

 
ที่มา : BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

 

 

 

 

 

อัตราเงินเฟ้อของกลุ่มประเทศกำลังพัฒนา

 
ที่มา : BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

ในอีกมมุหนึ่งผลจากการเร่งข้ึนดอกเบีย้นโยบายของธนาคาร
กลางหลายแห่งตลอดช่วงปทีี่ผ่านมา เป็นผลให้เศรษฐกิจของ
ประเทศต่างๆ ลดความร้อนแรงลง จนบางประเทศสุ่มเสีย่งตอ่การ
ที่จะเกิดภาวะถดถอย ทำให้การดำเนนินโยบายการเงินของ
ธนาคารกลางตา่งๆ ส่งสัญญาณผ่อนคลายมากข้ึน ประเมิน
ว่าวัฎจักรดอกเบี้ยโลกเขา้ใกล้ปลายทางขาขึน้เต็มที  

อัตราดอกเบ้ียของกลุ่มประเทศพัฒนาแล้ว

 
ที่มา : BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 
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แนวโนม้การลงทุน

อัตราดอกเบ้ียของกลุ่มประเทศกำลังพัฒนา

 
ที่มา : BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

ภาพรวมของเศรษฐกิจสหรัฐ ยังอยู่ภายใต้ความเสี่ยงที่จะเกิด 
RECESSION ทั้งนี้ปรากฎสัญญาณผา่น ECONOMIแ 
INDICATOR หลายรายการ ไมว่่าจะเปน็ ตลาดแรงงานสหรัฐฯ 
เร่ิมส่งสญัญาณออ่นแอ PMI และ RETAIL SALE ที่อยู่ระดับต่ำ
ขณะที่สถาบันจดัอนัดับความน่าเช่ือถือช้ันนำของโลกตา่งมีการ
ปรับลดอันดับความนา่เช่ือถอืของสหรัฐฯ นับแต่ช่วงตน้เดอืน 
ส.ค. 2566 

• วนัที ่ 2 ส.ค. FITCH RATINGS ปรับอันดับความ
น่าเช่ือถือตราสารหนี้ระยะยาวสกลุเงินต่างประเทศของ
สหรัฐ จากระดับ AAA ลดลงสู่ AA+ 

• วนัที ่ 8 ส.ค. MOODY’S ปรับอันดับความเช่ือถอืของ 
ธ.พ.ขนาดกลางและขนาดเล็กของสหรัฐฯ 10 แห่ง ลดลง 1 
ขั้น พรอ้มประกาศทบทวนเครดิตของ ธ.พ.ขนาดใหญอ่ีก
คร้ัง (6 แห่งอาจถูก DOWNGRADE) 

• วนัที ่22 ส.ค. S&P GLOBAL RATINGS ปรับลดอนัดบั
เช่ือถอืของ ธ.พ. สหรัฐฯ 5 แห่ง และยังมีแนวโนม้ว่าจะ 
DOWNGRADE เครดิต ธ.พ.อีกหลายแห่ง 

สภาพแวดล้อมดังกล่าวทำให ้ FED มีโอกาสคงดอกเบี้ยไว้ที ่
5.50% ไปจนถึงต้นปี 2567 

โอกาสในการขึ้นดอกเบ้ียลดลง

 
ที่มา : FED WATCH TOOL, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

ส่วนบ้านเรา ผูว้่าการ ธปท. เผยว่าไดเ้ตรียมปรับลดประมาณ
การณ์ GDP ใหม่ในเดือนก.ย.นี ้ หลังเศรษฐกิจไทยยังเผชิญกับ
ความเสี่ยงเศรษฐกิจโลกชะลอตัว จนอาจกระทบต่อภาคการ
ส่งออก รวมถึงปัญหาหนี้ครัวเรือนที่สูงถึง 90.6% ของ GDP ซึ่ง
อาจจะเปน็ปัจจัยที่ฉดุกำลังซือ้ในประเทศ ขณะที่ก่อนหน้านี้ ทาง
สภาพัฒน์ฯ ได้มีการปรับลดคาดการณ์ GDP ไทยปี 2566 เหลือ
เพียง 2.5 – 3.0% (เดิมคาด 2.7 – 3.7%) ปัจจัยดังกล่าว เช่ือวา่
จะช่วยหนุนให้ กนง. ชะลอการขึน้ดอกเบี้ย หรือคงดอกเบี้ยไว้ใน
ระดับปัจจุบันที่ 2.25% เพื่อให้เศรษฐกิจไทยเดนิหน้าต่อไปได้ 

เปรียบเทียบ BOND YIELD 1 ปีกับ POLICY RATE ไทย

 
ที่มา : BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

สำหรับในเดอืน ก.ย. ธนาคารกลางสำคัญทัว่โลก จะมีการประชุม
เพื่อกำหนดทิศทางดอกเบี้ยนโยบายในระยะถดัไป รายละเอยีดดัง
ตารางด้านลา่งนี้   

TIMELINE การประชุมของธนาคารต่างๆ

 
ที่มา : BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

เมือ่พจิารณาจากขอ้มลูในอดตีในชว่งที ่FED ทรงดอกเบีย้ พบวา่ 
ตลาดหุน้มกัปรบัตวัสงูขึน้ สวนทางกบัสนิทรพัยป์ลอดภยัทอยา่ง 
DOLLAR INDEX ทีอ่อ่นคา่ หรอื ชะลอการแขง็คา่ลง ปจัจยั
ดงักลา่วเชือ่วา่จะเปน็แรงผลกัใหค้า่เงนิบาทแขง็คา่ และเปน็ทศิทาง
ทีด่ตีอ่ FUND FLOW ในการไหลเขา้มาในไทยมากขึน้ 

ช่วงดอกเบ้ียทรงตัว ตลาดหุ้นมักขึ้น

 
ที่มา : BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

Date Country Economic index Month Actual Consensus Older

14 Sep 23 EU Deposit Facility Rate* Sep-14 - - 4.3%

21 Sep 23 US FOMC Rate Decision (Upper Bound)* Sep-20 - 5.5% 5.5%

21 Sep 23 UK Bank of England Bank Rate* Sep-21 - - 5.25%

22 Sep 23 JP BoJ Interest Rate Decision* Sep-22 - - -0.1%

27 Sep 23 TH BoT Benchmark Interest Rate* Sep-27 - - 2.25%

7      

14      

2.5%

5.25%

-7.21%

1.03%

6.6%19.6%
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เศรษฐกจิจนีฟืน้ช้า อสังหาฯ หนีส้งู ถา้มาตรการ
กระตุน้เศรษฐกจิไมม่า กน็า่กังวล 
สถานการณเ์ศรษฐกิจในจีนในช่วงที่ผ่านมาพบว่า เคร่ืองยนต์
เศรษฐกิจต่างๆ ทำงานได้ไม่เตม็ที่ ไม่วา่จะเปน็การบริโภคภาค
ครัวเรือน, การลงทนุภาคเอกชน และ การค้าระหว่างประเทศ 
ล่าสดุมีปญัหาหนี้สนิอสังหาฯ พุง่สูง จนทำให้ผู้ประกอบการราย
ใหญ่ได้รับผลกระทบหนัก ทั้ง EVERGRANDE ได้ยื่นล้มละลาย 
และลามไปยังถึง COUNTRY GARDEN ที่เพิ่งพลาดการชำระหนี้
มูลค่า 22.5 ลา้นเหรียญฯ ไปในวันที ่6 ส.ค. ขณะที่ช่วง 7 เดอืน
แรกของปี  2566 ผู้พัฒนาอสังหาฯ มีการผิดนัดการชำระ
ดอกเบี้ยหุ้นกู้ รวมมลูค่าแล้วกวา่ 4.7 พันล้านเหรียญฯ  

ยังเห็นการ DEFAULT ของผู้พฒันาอสังหาฯ ตอ่เน่ือง

 
ที่มา : BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

นอกจากนีย้ังเห็นความเสี่ยงเพิ่มขึ้นจากภาระหนี้ LGFV ของ
รัฐบาลท้องถ่ินที่ลา่สดุพุ่งสูงเกนิ 50% ของ GDP โดยมีมลูค่ากวา่ 
9 ล้านลา้นดอลลาร์ ขณะที่การจ่ายหนี้ล้าช้ามากขึน้ ปัจจัย
ดังกล่าวอาจทำให้รัฐบาลทอ้งถ่ินจีนขาดสภาพคลอ่งหนัก  

หน้ี LGFV ของรัฐบาลจีน พุ่งเกิน 50% ของ GDP แลว้

 
ที่มา : BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

อย่างไรก็ตาม ยังเห็นความพยายามของรัฐบาลจีนที่จะออก
มาตรการกระตุน้เศรษฐกิจมากข้ึนนับตั้งแต่ชว่งเดอืน ก.ค. ที่ผ่าน
มา ทั้งการปรับอตัราดอกเบี้ยเงินฝากและเงินกู้ รวมถึงในการ
ประชุม POLITBURO ได้ประกาศช่วยเหลอืในหลายภาคส่วน อาท ิ
ภาคอสังหาฯ, เทคโนโลยี, EV ฯลฯ เพื่อเรียกคืนความเช่ือมั่นของ
ประชาชน และกระตุ้นภาคการบริโภค 

ตัวอย่างมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจจีน

 
ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

ทั้งนี้ผลจากการกระตุ้นดังกล่าว เช่ือว่าจะช่วยจำกัด DOWNSIDE 
การเติบโตของภาคธุรกิจจีน ขณะที่ดัชนี PMI ภาคการผลิตล่าสดุ
เดือน ส.ค. อยู่ที ่49.7 จุด ปรับตัวดีขึ้นจากเดือนก่อนที่ 49.3 จุด 
ซึ่งถือเป็นสญัญาณที่ดีของการฟืน้ตัวทางเศรฐกิจจีน หลัง
ภาครัฐได้ประกาศมาตราการกระตุ้นการบริโภคและการลงทนุ 
และเรียกความเช่ือมั่นของประชาชน ในการประชุม POLITBURO 
เมือ่ช่วงปลายเดือน ก.ค. ที่ผ่านมา 

PMI จีน

 
ที่มา : BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

ภาพรวมเศรษฐกจิจนีทีด่ไูมค่อ่ยสดใสนบัตัง้แตช่ว่งตน้ป ี 2566 
จากเครือ่งยนตข์บัเคลือ่นทีไ่มม่ปีระสทิธภิาพ ทำใหร้ฐับาลจนี
จำเปน็ตอ้งแกป้ญัหาเชงิโครงสรา้งภายในประเทศอยา่งเรง่ดว่น 
อยา่งไรกต็ามหากภาครฐัไดเ้ขา้ชว่ยเหลอือยา่งเตม็ทีแ่ลว้ แต่
เศรษฐกจิจนียงัไมส่ามารถฟืน้ตวักลบัมาได ้ อาจสง่ผลกระทบเชงิ
ลบตอ่เศรษฐกจิทัว่โลกได ้ ซึง่เปน็เรือ่งที่นา่กงัวล 

 
จนี กบั ไทย เศรษฐกจิผกูตดิกนัมากพอตวั อนันี้
รวมถงึตลาดหุน้ดว้ย 
ภาพรวมเศรษฐกิจจีน ใน 2Q66 ขยายตัวเพียงแค่ +6.3%YOY 
ต่ำกว่าตลาดคาดที่ 7.3%YOY สอดคล้องกับตัวเงินเฟ้อของจีน
ที่ชะลอตัวลงตอ่เนื่อง จนมีความเสี่ยงตอ่การเขา้สู่ภาวะเงินฝืด 
ขณะที่ข้อมูลในอดีตช้ีให้เห็นว่า  เศรษฐกิจจีนมักเป็น LEADING 
INDICATOR ต่อเศรษฐกิจไทย ราว 1-2 ไตรมาส ดังนั้นการฟืน้
ตัวเศรฐกิจจีนจึงมีความสำคัญอย่างมากต่อบ้านเรา  

Sector St imulus

Real Estate
รัฐบาลจะปรับปรุงนโยบายท่ีเก่ียวข้องกับภาคอสังหาฯ เพ่ือแก้ปัญหาความไม่สอดคล้อง
ของอุปสงค์ และ อุปทานในท่ีอยู่อาศัย  

Tech สนับสนุนและส่งเสริมการเติบโตของกลุ่ม internet platform และ พัฒนาอุตสาหกรรม AI

EV
มาตรการกระตุ้นการบริโภครถยด้วยวิธียืดระยะเวลาลดหย่อนภาษีส าหรับซ้ือรถยนต์
ไฟฟ้า เช่นการเพ่ิมโควต้าในการออกทะเบียนรถยนต์ต่อปี, ให้การสนับสนุนด้านเครดิต 
รวมถึงมุ่งลดต้นทุนส าหรับแท่นชาร์จรถยนต์

Consumption Goods หน่วยงานรัฐบาลสรุปแผนกระตุ้นการใช้จ่ายของครัวเรือน เช่น เครืองใช้ไฟฟ้าต่างๆ

Others

- ด าเนินโยบายการคลังเชิงรุก โดยการแก้ไขปัญหาหน้ีสินของรัฐบาลท้องถ่ิน
- เน้นการสนับสนุนนโยบายการเงินท้ังในระดับโครงสร้างและภาพรวม
- รัฐบาลให้ค าม่ันว่าจะรักษาเสถียรภาพภาคค้าและการลงทุนของต่างชาติ รวมถึงจะเพ่ิม
จ านวนเท่ียวบินระหว่างประเทศ



 

- 5 - 
 

แนวโนม้การลงทุน

GDP จีนมักเป็น LEADING INDICATOR ตอ่ GDP ไทย

 
ที่มา : TQ PROFESSIONAL, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

ขณะเดยีวกันเศรษฐกิจไทย-จีน ยงัมีความเกีย่วโยงกันมากพอตวั 
โดยผูกติดกบัหลายภาคสว่น เฉพาะอย่างยิ่งดา้นการค้า การท่องเที่ยว 
อัตราแลกเปลี่ยน รวมถึงตลาดการเงิน รายละเอียดดังนี้ 

1. ภาคการคา้ระหวา่งประเทศ โดยจีนถือเป็นประเทศคู่ค้า
สำคัญอนัดบั 1 ของไทย  ซึ่งมสีัดส่วนราว 18% ของมูลค่า
การค้าทั้งหมด ขณะที่ภาคส่งออกไทยมักหดตัวตามภาค
การนำเขา้ของจีนเนือ่งจากมีค่า CORRELATION สูงถึง 
0.71 ทั้งนี้ในช่วงที่ผ่านมามูลค่าการนำเข้าของจีนลดลง
อย่างต่อเนือ่ง ส่วนหนึ่งเป็นผลมาจาก DEMAND สินค้า
อิเล็กทรอนิกสท์ี่ลดลง ทำให้การส่งออกไทยบา้นเราได้รับ
ผลกระทบเชิงลบดว้ยเช่นกัน 

จีนเป็นประเทศคู่ค้าสำคัญอันดับ 1 ของไทย

 
ที่มา : กระทรวงพาณิชย ์  

 
ภาคส่งออกไทยมักหดตัวตามภาคการนำเข้าของจีน

 
ที่มา : BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

2. ภาคการทอ่งเทีย่ว โดยไทยมีสดัส่วนนักทอ่งเทีย่วชาวจีน
สูงถึง 27.6% ของนักทอ่งเทีย่วทัง้หมดในปี 2562 ขณะที่
การเดินทางออกนอกประเทศของจีนอยู่ในระดับทีต่่ำมาก 
แทบจะเทียบไม่ได้กบัช่วงก่อนโควดิ ทำให้บา้นเหลีกเลี่ยง
ผลกระทบไดย้าก หากชาวจีนยังรัดเข็มขดัเร่ืองการใช้จ่าย 

นักท่องเที่ยวจีนมาไทยรายเดือน

 
ที่มา : กระทรวงการท่องเที่ยวและกีฬา, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

 

การเดินทางออกนอกประเทศของจีนต่ำมาก

 
ที่มา : BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

3. อตัราแลกเปลีย่น โดยค่าเงินหยวนและค่าเงนิบาทมี
ความสมัพันธ์กนัค่อนขา้งสูง โดยนับแต่ปี 2563 มีค่า 
CORRELATION อยู่ที ่ 0.71 ขณะที่ลา่สุดจีนซึ่งเป็น
หนึ่งในสมาชิกของกลุ่ม BRICS ได้เตรียมสร้างสกุลเงิน
ใหม่ค้ำด้วยทองคำ 100% เพือ่ทดแทนดอลลาร์ ซึ่ง
ล่าสดุได้วางแผนที่จะสร้าง PAYMENT SYSTEM แลว้ 
รวมถึงได้ประกาศเชิญประกาศอกี 6 ประเทศ เพือ่ขยาย
อิทธิพลร่วมกัน ทำให้ GDP ของกลุ่ม BRICS (31.5%) 
แซงหน้า G7 (30.7%) เป็นทีเ่รียบร้อย ทั้งนี ้ หาก
ดอลลาร์มบีทบาทลดลง คาดว่าจะกดดนัให้ดอลลาร์
อ่อนค่า และอาจหนุนให้เงนิบาทแขง็ค่าในระยะถัดไป 
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ความสัมพันธ์ระหว่างค่าเงินหยวน-ค่าเงินบาท

 
ที่มา : กระทรวงการท่องเที่ยวและกีฬา, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

 
สัดส่วน GDP ต่อ โลกของกลุ่มประเทศ G7 และ BRICS

 
ที่มา : BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

4. ตลาดการเงนิ โดยดัชนีตลาดหุ้นจีนอยา่ง CSI300 
INDEX มักเคลื่อนไหวทิศทางเดยีวกับ SET INDEX หลาย
ช่วงเวลาในอดีต อาท ิ ประชาชนจีนประท้วงนโยบาย 
ZERO COVID-19 ในเดอืน ธ.ค. 65 และในช่วงต้นปี 65 
ทางการจีนได้ยกเลิกมาตรการกกัตัว ขณะที่ปัจจุบัน
ภาครัฐอยู่ในช่วงของการออกกระตุ้นเศรษฐกิจเพิ่มเติม  
จึงเชื่อว่าจะเป็น SENTIMENT เชิงบวกต่อตลาดหุ้นไทย-
จีนหลังจากนี้ด้วยเช่นกนั 

ดัชนี CSI300 มักเคล่ือนไหวทิศทางเดียวกับ SET

 
ที่มา : TQ PROFESSIONAL, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

สรปุ เศรษฐกจิไทยและจนีมคีวามเกีย่วโยงกนัอยูห่ลายภาคสว่น 
เฉพาะอยา่งยิง่ดา้นการคา้ การทอ่งเทีย่ว อตัราแลกเปลีย่น 
รวมถงึตลาดการเงนิ ซึง่หากเศรษฐกจิจนีกลบัมาเรง่ขยายตวั
ในชว่งทีเ่หลอืของปนีี ้เชือ่วา่บา้นเราจะไดป้ระโยชนเ์ตม็เมด็เตม็หนว่ย 

 

การเมอืง รอรฐับาลใหม ่ขบัเคลือ่นนโยบายตามที่
หาเสยีงไว ้ดตีอ่หุน้ทีอ่ยูใ่นกระแส  
หลังนายเศรษฐา ทวสีิน โปรดเกลา้ฯนายกฯ ขั้นตอนตอ่ไป คือ นำ
รายช่ือ ครม. ขึ้นทูลเกลา้ฯ และเมื่อได้โปรดเกลา้ฯ ลงมาแล้ว ก็จะ
เป็นการนำคณะรัฐมนตรีเขา้ทำการถวายสัตยป์ฎิญาณ ตาม
ด้วยการ แถลงนโยบายต่อรัฐสภา ก่อนที่จะเร่ิมทำงาน ซึ่งน่าจะ
เกิดขึ้นภายในเดอืน กันยายน 2566 ทั้งนี้จากข้อมูลจนถึงสิน้
เดือน ส.ค. (ยังไม่มีการนำรายช่ือขึ้นทลูเกล้ฯ) โครงสร้าง ครม. 
เบือ้งต้นประกอบด้วย 

• พรรคเพื่อไทย รับผิดชอบ 8 กระทรวง เนน้ด้านเศรษฐกิจ 

• พรรคภูมิใจไทย รับผิดชอบ 4 กระทรวง เน้นดา้นการ
ปกครอง การศึกษา 

• พรรคพลังประชารัฐ รับผิดชอบ 2 กระทรวง เนน้ด้านเกษตร 

• พรรครวมไทยสร้างชาติ รับผดิชอบ 2 กระทรวง เน้นด้าน
อุตสาหกรรม พลังงาน 

• พรรคชาติไทยพัฒนา / พรรคประชาชาติ รับผิดชอบ 1 
กระทรวง 

การคาดการณ์ ครม. ‘เศรษฐา 1’ ล่าสุด

 
ที่มา : กรุงเทพธุรกิจ ,สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

ซึ่งหากพิจารณารายละเอียดข้างต้น จะเหน็ได้ว่า แตล่ะกระทรวงมี
การเปลี่ยนแปลงพรรคที่เข้ามาบริหารเมื่อเทียบกับชุดรัฐบาลเดมิ 
มีเพียงแค่พรรครวมไทยสร้างชาติที่รับผิดชอบกระทรวงเดมิ คือ 
กระทรวงพลังงาน ซึ่งถือเป็นการแสดงถึงความโปร่งใส  

                 
      Zero 
Covid-19
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หลังจากที่รัฐบาลใหม่เร่ิมเข้าบริหารประเทศ ประเด็นที่จะอยู่ใน
ความในใจ จะเปน็เร่ือง นโยบายรฐับาล ภายใต้การนำของพรรค
เพื่อไทย เช่น DIGITAL WALLET 10,000 บาท, ที่ดนิทำกนิ, ขึ้น
ค่าแรงข้ึนต่ำ 600 บาทภายในป ี 2570, เงินเดือนปริญญาตรี 
25,000 บาท, ลดค่าไฟ, เกณฑ์ทหารโดยสมัครใจ, เพิ่มราคา
พืชผลเกษตร, แก้ปัญหาความขดัแย้งและสร้างสันติภาพทีย่ั่งยืน
ในจังหวัดชายแดนภาคใต้, กัญชาทางการแพทย์และสุขภาพ และจะ
แก้รัฐธรรมนูญ 

นโยบายหลักๆของพรรคร่วมรฐับาล

 
ที่มา : สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

โดยนโยบายที่ทุกคนจับตามอง คือ การแจก "เงินดิจิทัล 10,000 
บาท"ให้กับคนทีม่ีอายุ 16 ปบีริบรูณ์ขึ้นไป โดยนายกฯ ยนืยนัว่า
จะเห็นมาตรการนีอ้อกมาช่วง ตน้ปี 2567 โดยเงินดิจทิัลที่แจก 
เป็น UTILITY TOKEN ประเภทที่ 1 ซึ่ง TOKEN ดังกล่าวมี
วัตถุประสงค์การใช้เพือ่การอุปโภค-บริโภค ไม่สามารถนำมาซื้อ
ขายในศูนยซ์ื้อขายสินทรัพย์ดิจิทลั ได้ 

รายละเอียด นโยบาย Digital Wallet

 
ที่มา : กรุงเทพธุรกิจ, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

ในมุมของงบประมาณคาดการณว์่าจะตอ้งใช้เม็ดเงินสูงถึง 5.6 
แสนล้านบาท โดยความเห็นจาก TDRI หรือ สถาบันวิจัยเพือ่การ
พัฒนาประเทศไทย ระบุไว้วา่ แหลง่ที่มาของเมด็เงินน่าจะมาจาก 4 
แหล่ง ดังนี ้

• รายรับจากภาษีของรัฐบาลในปี 2567 ซึ่งประมาณการ
ว่าจะเพิม่ขึ้น 2.6 แสนลา้นบาท  

• การจัดเก็บภาษทีี่คาดวา่จะเพิม่ขึน้จากนโยบายกระตุน้
เศรษฐกิจอีก 1 แสนล้านบาท  

• การบริหารจัดการงบประมาณ 1.1 แสนล้านบาท  

• การบริหารงบประมาณสวสัดิการที่ซ้ำซอ้น 9 หมืน่ลา้น
บาท  

ฝ่ายวิจัยฯ มองวา่ประเด็นดังกลา่ว “อาจมีคำถามตอ่แหล่งที่มา
ของเงินทนุอยู่บา้ง” อาทิ ต้องปรับลดงบลงทุนภาครัฐ, ลดการ
ชำระเงินตน้และดอกเบีย้จากภาระหนี้สาธารณะในปัจจุบัน รวมถึง
ปรับลดสวสัดิการที่ถูกมองวา่ซ้ำซ้อน นอกจากนี้การจัดเก็บภาษี
เพิ่มขึน้จากการกระตุ้นเศรษฐกิจ ยังไม่มีหลักฐานชัดเจนว่าการ
กระตุ้นเศรษฐกิจในลักษณะนี้จะกอ่ให้เกิดผลลัพธอ์ยา่งไร? 

ส่วนอีกแนวทางหนึ่งในการจัดหาแหล่งเงิน ในการดำเนนินโยบาย
คือ การใช้กู้เงิน โดยประเทศไทยมีหนี้สาธารณะตอ่ GDP อยู่ที ่
61.15% (ข้อมูลล่าสุดเดอืน มิ.ย.66) ซึ่งตามกรอบวินยัการคลัง 
สามารถกู้เพิ่มได้จนกว่า หนีส้าธารณะต่อ GDP จะอยู่ที่ระดบั 
70% ซึ่งจะกู้เพิ่มได้อีกราว 1.58 ล้านลา้นบาท (บนสมมุตฐิาน 
GDP 17.86 ล้านลา้นบาท) แต่โดยหลักการแล้วไม่ควรกู้ จนเต็ม
เพดานหนี ้

ยอดเงินท่ีสามารถกู้เพิ่มได้ จนเต็มเพดานหน้ี

 
ที่มา : สำนักงานบริหารหนี้สาธารณะ, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

การเกิดขึ้นของ DIGITAL WALLET เราประเมนิว่าจำเป็นตอ้ง
สร้าง ECOSYSTEM ขึ้นมารองรับ ซึ่งกระบวนการดังกล่าว น่าจะ
สร้างประโยชน์ตอ่หลายอุตสาหกรรม เช่น กลุม่หุ้นที่ขายอปุกรณ์
อิเล็กทรอนิคส์ และเครือขา่ยโทรคมนาคม ADVANC TRUE 
COM7 SPVI CPW และกลุม่หุ้นที่เกี่ยวขอ้งกับ DIGITAL ASSET 
ทั้งหมด BROOK JTS RS ANAN SIRI SC ORI ASW MAJOR 
JMART  KBANK SCB  XPG JTS GULF เป็นต้น โดยในช่วง
เดือน นีอ้าจเห็นการเก็งกำไปตามกระแสขา่ว ซึ่งควรมีความ
ชัดเจนขึ้นตามลำดับ  

 

Logo พรรค ตวัอยา่งนโยบาย

เตมิเงนิกระเป๋าดจิทัิล 10,000 บาท

บรหิารจัดการน ้า ไมท่่วม ไมแ่ลง้

สวสัดกิารผูส้งูอายุ

คา่แรง 600 บาท / เงนิเดอืน ป.ตร ี25,000 บาท

สง่เสรมิพลงังานแสงอาทติยใ์นครัวเรอืน

รถไฟฟ้า 20 บาทตลอดสาย

Land Bridge อา่วไทย-อันดามัน

ภาษีบา้นเกดิเมอืงนอน (Hometown Tax)

เงนิกูฉุ้กเฉนิ 50,000 บาท

เปิดศนูยฟ์อกไตเทยีมทุกอ าเภอ

มอเตอรไ์ซดไ์ฟฟ้าราคาพเิศษ

พักหนี ้3 ปี หยุดตน้-หยุดดอก

เบีย้ยังชพีผูส้งูอายุ

แม-่บตุร-ธดิา ประชารัฐ

บตัรประชารัฐ 700 และฟรปีระกันชวีติประชารัฐ

บตัรสวสัดกิารพลสั 1,000 บาท/คน/เดอืน

เบีย้ยังชพีผูส้งูอาย ุ1,000 บาท/คน/เดอืน

คนละครึง่ภาค 2 จ านวน 26 ลา้นสทิธิ์

เพือ่ไทย

ภมูใิจไทย

พลงัประชารฐั

รวมไทยสรา้งชาติ
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หุ้นกลุ่มที่มีโอกาสถูกเก็งกำไรจากประเด็นน้ี

 
ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

ส่วนอีกนโยบายที่จะมาเจาะลึก คือ  นโยบายลดค่าไฟ โดยปัจจุบัน
พรรคเพื่อไทย ไดอ้อกมาชู 3 แนวทางหลักทีอ่าจเกดิขึ้น ดังนี้ 

1. การปรบัลดราคพลงังาน นำ้มนั-ไฟฟา้-กา๊ซ ทนัท ี เพือ่ลด
ภาระการใช้จา่ยใหป้ระชาชน ส่วนรายละเอียดจะเปน็อย่างไรนั้นยัง
อยู่ระหว่างการพิจารณา แต่หากพูดในมมุมองของวิธีการปรับลด
ในส่วนค่าไฟฟ้า จะเป็นการปรับลดในเชิงของโครงสร้างราคาค่า
ไฟฟ้า โดยเปน็การปรับลดตามกลไกต้นทุนพลังงานที่แท้จริง ทั้ง
ราคาน้ำมนั และก๊าซฯในตลาดโลก ตา่งก็ปรับตัวลดลงมาอยา่ง
ตอ่เนือ่งจากช่วงก่อนหนา้ 

2. การเรง่พจิารณาพืน้ทีท่บัซอ้น  เพือ่เพิม่แหลง่กา๊ซธรรมชาตทิี่
มรีาคาถกู ซึ่งในส่วนนี้ จะถอืเป็นการเพิ่มปริมาณการผลิตก๊าซฯ 
เพื่อผลักดนัให้มีราคาก๊าซฯที่ถูกลง โดยพรรคเพือ่ไทยกล่าวว่า 
จะมีการเจรจาเร่ืองปัญหาพื้นที่ทบัซ้อนทางทะเลระหว่างไทยและ
กัมพูชา เพือ่ที่จะนำก๊าซธรรมชาติทีอ่ยู่ในบริเวณพื้นที่ทบัซอ้น
ขึ้นมาใช้ประโยชน ์ อย่างไรก็ตาม การสำรวจและขุดเจาะจะตอ้งใช้
เวลาอย่างนอ้ย 2-8 ปี ดังนั้นหากเกิดขึ้นจริง จะเป็นนโยบาย
แก้ปัญหาค่าไฟฟา้ในระยะยาว  

3. การสนบัสนนุการใชพ้ลงังานสะอาดเพือ่เพิม่ทางเลือก และเพือ่
ลดการพึง่พงิพลงังานแบบดัง้เดมิ เปน็การส่งเสริมการติดตั้ง
โซลาร์เซลระดับครัวเรือน  หรือให้ กฟผ. ผลติไฟฟ้าจากโซลาร์เซล 
เพื่อลดต้นทุนการใช้เช้ือเพลิงในการผลิตไฟฟ้า 

โดยสรปุ นโยบายลดคา่ไฟ คงเนน้ไปในแนวทางลดตน้ทนุเชือ้เพลงิ
ในการผลติไฟฟา้ ซึง่หากทำไดจ้รงิ ฝา่ยวจิยัมองวา่คา่ไฟจะลดลง
โดยไมก่ระทบการบดิเบอืนกำไรของกลุม่ผูป้ระกอบการโรงไฟฟา้ 

ในส่วนถัดมา พรรคเพือ่ไทยเน้นการกระตุ้นภาคทอ่งเที่ยวเป็น
หลัก เนือ่งจากเปน็รายได้หลักของประเทศ ซึ่งล่าสุดมีกระแสข่าว
ว่าจะมีการยกเว้นค่าธรรมเนียม VISA ให้กับนักท่องเที่ยวทีเ่ดิน
ทางเข้ามาประเทศไทย อาทิ จีน และอนิเดยี ในช่วง HIGH 
SEASON(2H66) รวมทั้งการเพิ่มเที่ยวบิน และแผนในระยะยาว 
อย่างการพฒันาสนามบนิ และการให้ AOT เข้าบริหารสนามบิน
ในต่างจังหวัดเพิ่มเตมิ โดยประเมินผลบวกต่อหุ้นในกลุม่ฯ เรียง
ตามสัดส่วนรายได้ในไทย ดังนี ้AOT ในฐานะประตสูู่ประเทศไทย > 

ERW สัดสว่นราว 90% มาจากโรงแรมไทย  > CENTEL สัดส่วน 
82% ของรายได้โรงแรมงวด 1H66 อยู่ในไทย (รายได้ร้านอาหาร : 
โรงแรม ที่ 58% : 42%) > MINT สัดสว่นรายได้ราว 50% มาจาก
ใน EU นอกจากนีแ้นวโน้มนกัท่องเที่ยวต่างชาติที่เพิ่มขึน้ช่วง 
4Q66 คาดช่วยเพิ่มปริมาณ TRAFFIC ในศูนย์การค้า และเปน็
แรงส่งทางออ้มต่อกำลังซือ้ในประเทศ บวกตอ่หุ้นทีเ่กี่ยวขอ้ง 
อย่าง CPN และกลุ่มร้านอาหารที่อยู่ในศูนย์การค้า เช่น 
CENTEL, MINT และ M   

นักท่องเที่ยวจีนมาไทยรายเดือน

 
ที่มา : กระทรวงการท่องเทีย่วและกีฬา, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

สรปุ การเมอืงมสีญัญาณทีด่ขีอง โดย รฐับาลใหมน่า่จะเริม่
ทำงานไดใ้นเดอืน ก.ย.66 หลงัจากนัน้คาดหวงัการกระตุน้
เศรษฐกจิผา่นนโยบายตา่งๆ อาท ิ ฟรีคา่ธรรมเนยีม VISA 
สำหรบันกัทอ่งเทีย่วจนี อนิเดยี และDIGITAL WALLET ทีม่โีอกาส
เกดิขึน้จรงิจากแหลง่ทีม่าของเมด็เงนิทัง้ 2 รปูแบบขา้งตน้ ขณะทีใ่น
ระยะสัน้ คาดสรา้ง SENTIMENT เชงิบวกตอ่ SET INDEX ใหท้ะลุ
แนวตา้นสำคญั และกลบัทศิทางเปน็ขาขึน้ได้ 

 

GDP GROWTH 2Q66 บา้นเรา ตำ่กวา่คาด 
ตามมาดว้ยการปรบัลดประมาณการ และเปดิ 
DOWNSIDE ประมาณการทัง้ป ี 
สศช. ได้รายงาน GDP ไทยใน 2Q66 +1.8%YOY (ต่ำกว่าตลาด
คาดที่ 3.0%YOY) และ +0.2QOQ (ต่ำกว่าตลาดคาดที ่
1.1%QOQ) ทำให้เศรษฐกิจบ้านเราช่วง 1H66 โต 2.2%YOY 
ส่งผลให้ สศช. ปรับประมาณการเศรษฐกิจในปี 2566 ลงจาก
กรอบ 2.7 – 3.7%  เหลอื 2.5 – 3.0%   

ส่วนประกอบเศรษฐกิจไทยใน 2Q66 ที่ขยายตัวได้นอ้ยลง หลักๆ 
มาจากหดตวัในการใช้จ่ายภาครัฐ (-4.3%YOY) การลงทุน
ภาครัฐ (-1.1%YOY) การนำเขา้ (-2.4%) รวมถึงหลายปัจจัย
เติบโตได้ช้าลง อาทิ การลงทนุเอกชน และการส่งออก อย่างไรก็

Type

เขา้ลงทุน Crypto Currency โดยตรง BROOK

ขดุบติคอยน์ JTS

รับ Cryptocurrency หรอื Token 

เพือ่ใชใ้นการซือ้ขายสนิคา้ และบรกิาร
RS ANAN SIRI SC ORI ASW MAJOR JMART

ICO Potal KBANK SCB XPG JTS

Exchange ซือ้ขาย GULF

Stock
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ตาม การบริโภคภาคเอกชนยังเป็นแรงขับเคลื่อนสำคัญที่เร่งตวั
ขึ้นกว่า +7.8%YOY ขณะที่ในชว่ง 2H66 สศช. คาดว่าเศรษฐกิจ
ไทยจะยังขยายตัวได้จากภาคการบริโภคและภาคบริการเป็นหลัก 

โครงสร้าง GDP ไทยในช่วง 2Q66

 
ที่มา :  สศช., สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

ซึ่งหากสมมุติฐานวา่ GDP GROWTH ปีนี้โต 3%YOY จริงตาม
ประมาณการของ สศช. โดยใน 1Q66 โต 2.7%YOY และ 2Q66 
โต 1.8%YOY ดังนัน้ 2H66 ต้องโตเฉลีย่ไตรมาสละ 3.8%YOY 
ซึ่งแม้จะมตีัวเร่งเศรษฐกิจ คือ ภาคการท่องเที่ยว แตด่้วยการ
เลอืกตั้งทีล่่าช้ากวา่ 100 วนักวา่จะได้ ครม.ใหม่, ภยัแล้งที่อาจ
เกิดขึ้นใน 2H66 และ เศรษฐกิจจีนที่ชะลอตัวลง สังเกตได้จาก
ตัวเลขเศรษฐกิจทีต่่ำคาด และภาคอสังหาฯที่ผิดนดัชำระหนี้ใน
หลายบริษัท (เนื้อหาเพิม่เติมอยู่หวัข้อก่อนหน้านี้) จึงเปน็การยาก
ที่จะทำให้ GDP GROWTH 2H66 โตเฉลี่ยไตรมาสละ 3.8%YOY 
ฝ่ายวิจัยฯจึงคาดว่า GDP GROWTH ทั้งปี 2566 อาจมี 
DOWNSIDE อยู่บ้างจากประมาณการเดมิ 

ประมาณการ GDP ในช่วงท่ีเหลือของปี หาก GDP Growth 
ปีน้ีโต 3%YoY

 
ที่มา :  สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

สรปุ  GDP GROWTH ไทยมโีอกาสโตตำ่กวา่ 3%YOY ในปนีี ้
จากปญัหาทัง้นอกและในประเทศ อยา่งไรกต็ามในชว่ง 2H66 เชือ่
วา่เศรษฐกจิไทยจะยงัขยายตวัไดจ้ากภาคการบรโิภคและภาคการ
ทอ่งเทีย่ว ตามชว่ง HIGH SEASON และการกระตุน้เศรษฐกจิ
ของรฐับาลชดุใหม ่

กำไรบรษิทัจดทะเบยีนงวด 2Q66 เปดิ 
DOWNSIDE ประมาณการ 
กำไรงวด 2Q66 ของบริษัทจดทะเบียน รายงานออกมา มีกำไร
สุทธิรวม 2.24 แสนล้านบาท (-17QOQ / -37%YOY) ซึ่งหาก
พิจารณาจาก BLOOMBERG CONSENSUS จะเห็นได้ว่า กำไร 
2Q66 ต่ำกว่าคาดราว 3.7% กดดันให้ SET INDEX ทำจุดตำ่สดุ
ในเดอืน ส.ค. หลังวันประกาศงบเสร็จ ที ่1506 จุด ตามที่ฝา่ยวิจัย
ฯ เคยประเมินและเตอืนเอาไว้ในช่วงก่อนหน้า 

กำไรงวด 2Q66 ของบริษัทจดทะเบียน ลดลง QoQ และ 
ลดลง YOY 

 
ที่มา: SET, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

กำไร 2Q66 ต่ำกว่าตลาดคาด 3.7%

 
ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 

กดดันให้กำไรบริษัทจดทะเบียน 1H66 4.96 แสนล้านบาท (ลดลง 
23%YOY แต่ เพิ่มขึ้น 22%HOH) คิดเป็น 45% ของประมาณการ
กำไรเดิมป ี2566 และ 47% ของกำไรปี 2565  

กำไรบริษัทจดทะเบียน 1H66

 
ที่มา: SET, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

GDP GDP Value (MB) GDP Growth

2565 10,682,571 2.6%YoY

1Q66 2,715,054 2.7%YoY

2Q66 2,720,013 1.8%YoY

2566F 11,003,048 3.0%YoY

3-4Q66F 5,567,981 3.8%YoY
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กำไรบริษัทจดทะเบียน (รายปี)

 
ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 

ส่งผลให้เกิด DOWNSIDE ตอ่ประมาณการกำไรในป ี 2566 
ขณะที่ CONSENSUS ทยอยปรบัประมาณการ EPS66F ลดลง
เร่ือยๆ จากต้นปอียูท่ี่ 106 บาท/หุ้น และล่าสุดอยู่ที่ระดับ 89.6 
บาท/หุ้น  

Consensus ปรับ EPS66F ลงเหลือ 89 บาท/หุ้น

 
ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

สอดคลอ้งกบัฝา่ยวจิยัฯ ASPS ทีป่รบัลดประมาณการกำไรป ี
2566 ลงจาก 1.12 แสนลา้นบาท เหลอื 1.09 แสนลา้นบาท คดิ
เปน็ EPS66F จาก 91.8 บาท/หุน้ เหลอื 88.6 บาท/หุน้ 

 

TURNOVER เพิม่ TARGET SET INDEX เพิม่ 
ในช่วงที่เกิดสุญญากาศทางการเมือง (เดือน มิ.ย. - ก.ค. 66) 
มูลค่าซือ้ขายหุ้นไทยลดลงเหลอืเพียง 4 หมื่นกว่าลา้นบาท/วนั 
และหลังจากโหวตนายกฯ ผ่านมูลค่าซือ้ขายหุ้นไทยเร่ิมกลับมา
คึกคักอีกคร้ัง บางวันขยับขึ้นไปสงูกว่า 7 หมื่นล้านบาท หนนุให้
มูลค่าซือ้ขายเฉลียเดอืน ส.ค. ขยับตัวขึน้มาอยูท่ี่ 5.46 หมื่นล้าน
บาท/วัน และยังสูงกว่ามูลค่าซือ้ขายเฉลี่ยในปีนี้ (YTD) ที่ 5.42 
หมื่นล้านบาท/วัน 

และจากสถติิในอดตี เวลามูลค่าซื้อขายเพิม่ขึ้นเกิน 5 หมืน่ล้าน
บาท/วัน มักหนุนให้ SET INDEX ปรับตัวขึน้ได้เฉลี่ย +0.03% ตอ่
วัน หรือ +8% ตอ่ปี ในทางตรงกันข้ามถ้ามูลค่าซื้อขายต่ำกว่า 5 
หมื่นล้านบาท/วัน SET INDEX มีโอกาสปรับตัวลดลงเฉลี่ย -
0.06%ต่อวัน หรือ -13% ตอ่ป ี

เดือน ส.ค. มูลค่าซื้อขายขยับขึน้มาเด่นเกินค่าเฉลี่ยปีน้ี

 
ที่มา: SET, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  (1 – 22 ส.ค. 66) 

อีกทั้งจากการศึกษาของฝ่ายวิจัยฯ พบวา่ เวลามลูค่าซือ้ขาย
สูงข้ึน SET มีโอกาสซื้อขายบน MEYG ทีต่่ำลง หรือตามกลไกคือ
ซื้อขยายบน P/E ทีสู่งข้ึน อาทิ ทีมู่ลค่าซือ้ขายเฉลี่ย 5 หมืน่ล้าน
บาท/วัน MEYG เฉลี่ยจะอยู่ที ่ 3.5% และที่มลูค่าซือ้ขายเฉลีย่ 6 
หมื่นล้านบาท/วัน MEYG เฉลี่ยจะอยู่ที ่3.3% เป็นต้น 

มูลค่าซื้อขายท่ีเริ่มกลับมา อาจเป็นแรงพยุงให้ดัชนี
เป้าหมายสูงขึ้นได้

 
ที่มา: SET, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

  

นอกจากนี้หลังวันโหวตนายกฯ ผลตอบแทนมีการกระจายตวัไป
หลาย SECTOR มากข้ึน หลังกระจุกตัวอยูเ่ฉพาะกลุม่ ธ.พ. และ
ช้ินส่วนฯ เทา่นั้น หนนุให้นักลงทุนมีโอกาสได้ผลตอบแทนเป็น
บวก และมลูค่าซือ้ขายยังคึกคักข้ึนในช่วงทีเ่หลอืของปี 

 

 

EPS66F

10.9 
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กำไร 2Q66 ต่ำกว่าตลาดคาด 3.4%

 
ที่มา: SET, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  
(ข้อมูล 1 ม.ค. – 28 ส.ค. 66 และ 22 – 28 ส.ค. 66) 

สรปุ ฝา่ยวจิยัฯ ประเมนิกระแสการเมอืง บวกความหวงัการ
กระตุน้เศรษฐกจิ ถอืเปน็ MOMENTUM สำคญัชว่ยเพิม่มลูคา่
ซือ้ขาย และพยงุตลาดตอ่ในชว่งเดอืน ก.ย. 66  

 
VALUATION SET ป ี2566 และ 2567 
ประเมินเป้าหมาย SET INDEX ปี 2566 โดยอิง MEYG ที่ระดับ 
3.5% (ระดับค่าเฉลีย่ปริมาณซือ้ขายที่ 5 หมืน่ลา้นบาท/วัน), 
ดอกเบี้ยนโยบายที่ 2.25% จะได้ P/E ซื้อขายทีเ่หมาะสม 17.4 เทา่ 
เมือ่นำมาคูณกับ EPS66F ที่ 88.6 บาท/หุ้น ได้ดัชนีเปา้หมายป ี
2566 ที่ 1541 จุด และเมือ่คูณกบั EPS67F ที่ 99.8 บาท/หุ้น ได้
ดัชนีเปา้หมายปี 2566 ที่ 1735 จุด 

แต่ถ้าอิง MEYG 3.3% (มูลค่าซือ้ขายกลับมาสูงกวา่ 6 หมื่นล้าน
บาท/วัน) จะได้ P/E ซื้อขายทีเ่หมาะสม 18 เท่า เมื่อนำมาคูณกับ 
EPS66F ที่ 88.6 บาท/หุ้น ได้ดัชนีเป้าหมายปี 2566 ที่ 1595 จุด 
และเมื่อคูณกับ EPS67F ที ่ 99.8 บาท/หุ้น ได้ดัชนเีป้าหมายป ี
2566 ที่ 1796 จุด 

Sensitivity ดัชนีเป้าหมาย

 
ที่มา: SET, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

ประเมินดัชนีเป้าหมายปี 2566 และ 2567

 
ที่มา: SET, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 

ประเมินดัชนีเป้าหมายปี 2566 และ 2567

 
ที่มา: SET, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

สรปุ ปจัจบุนั SET INDEX ขึน้มาตอ่เนือ่ง แตถ่า้รกัษาระดบัมลูคา่
ซือ้ขายทีเ่ขา้มาคกึคกัใหเ้กนิ 6 หมืน่ลา้นบาทตอ่วนัได ้ ปลายป ี
SET มโีอกาสถกูผลกัดนัไปไดถ้งึ 1595 จดุ และสว่นดชันี
เปา้หมายป ี2567 เบือ้งตน้ประเมนิอยูท่ี ่1735 จดุ 

 
FUND FLOW ยงัมโีอกาสกลบัมาไหลเขา้ แนะนำ
หุน้กำไรครึง่ปหีลงัเดน่ 
ตลาดหุ้นไทยปรับตวัลงมา -5.5%YTD UNDERPERFORM 
กว่าตลาดหุน้โลก (MSCI ACWI INDEX) +13.6%YTD ถูก
กดดันจากสญุญากาศทางการเมือง พร้อมกับเศรษฐกิจที่ฟืน้
ขึ้นมาช้า ส่งผลให้ต่างชาติขายสทุธิ 1.3 แสนล้านบาท (YTD) และ
เป็นแรงขายที่สูงสุดในภมูิภาค 

ในปีน้ี Fund Flow ไหลออกจากหุ้นไทย

 
ที่มา: SET, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 

Policy Rate 2.25% 3.5% 3.3%

PE 17.4 18.0

Sensitivity EPS\MEYG 3.5% 3.3%

เพิม่ข ึน้ 9% 100.00 1739 1802

เพิม่ข ึน้ 8% 99.00 1722 1784

เพิม่ข ึน้ 7% 98.00 1704 1766

เพิม่ข ึน้ 6% 97.00 1687 1748

เพิม่ข ึน้ 5% 96.00 1669 1730

เพิม่ข ึน้ 3% 95.00 1652 1712

เพิม่ข ึน้ 2% 94.00 1635 1694

เพิม่ข ึน้ 1% 93.00 1617 1676

สมมตุฐิานเดมิ 91.80 1610 1654

ลดลง 2% 90.00 1565 1622

ลดลง 3% 89.00 1548 1604

ลดลง 4% 88.00 1530 1586

ลดลง 5% 87.00 1513 1568

ลดลง 6% 86.00 1496 1550

ลดลง 7% 85.00 1478 1532

ลดลง 8% 84.00 1461 1514

ลดลง 10% 83.00 1443 1495

MEYG

Year ก าไร EPS EPS Growth
Target SET

(MEYG 3.5%)

Target SET

(MEYG 3.3%)

2566F 1,086,936    88.6            1,541               1,595                  

2567F 1,223,702    99.8            12.6% 1,735               1,796                  

วันที่ ญ่ีปุ่น ไต้หวัน เกาหลีใต้ อินโดนีเซีย ฟิลิปปินส์ ไทย
2565 2,350 -44,007 -9,665 4,267 -1,245 5,960

ม.ค.66 2,226 6,893 5,240 -204 122 545

ก.พ.66 -821 1,107 919 377 -142 -1,273

ม.ีค.66 -21,946 -30 -689 272 -498 -917

เม.ย.66 34,505 -2,553 616 828 34 -231

พ.ค.66 17,709 5,205 3,114 109 -81 -967

ม.ิย.66 15,211 625 -1,256 -293 97 -263

ก.ค.66 5,096 -2,994 627 182 334 -361

ส.ค.66 mtd -8,070 -4,429 -740 -1,263 -99 -268

ytd 43,910 3,824 7,831 9 -232 -3,736

หน่วย : ลา้นเหรยีญ
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อย่างไรก็ตามหลังผ่านการ โหวตนายกฯ ต่างชาติกเ็ร่ิมสลับมา
ซื้อสุทธิหุ้นไทย หนุนให้แรงขายในเดือน ส.ค. ลดนอ้ยลง 

ส่วนช่วงที่เหลอืของปี ยังคาดหวังการฟื้นตวัของเศรษฐกิจดีขึ้น 
จากการเดินหนา้ปรับกลยุทธ์กระตุ้นเศรษฐกิจของรัฐบาล ชุดใหม ่
ซึ่งน่าจะเห็นมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจต่างๆ ทยอยถูกขับเคลื่อน
ออกมา หนนุกำไรบริษัทจดทะเบยีนเติบโตตอ่เนื่อง ในช่วง 2H66 
19%HOH และปี 2567 อีก 12.6% โดยมี SECTOR ที่กำไรเตบิโต
เด่นต่อเนือ่ง คือ PETRO, MEDIA, STEEL, FOOD, INSUR, 
TRANS, PKG, PROP, และ COMM เป็นต้น 

ประมาณการกำไรรายอุตสาหกรรมของ ASPS 

 
ที่มา: SET, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  (ข้อมูล 30 ส.ค. 66) 

 

ดงันัน้กลยทุธก์ารลงทนุในเดอืน ก.ย. เลอืกหุน้ทีไ่ด ้SENTIMENT 
บวกในชว่งเปลีย่นผา่นทางการเมอืง และแนวโนม้กำไรฟืน้ตวั
ตอ่เนือ่ง อยา่ง  JMART, BJC, CK, BEM, BBL, AMATA,TOP 

หุ้นเด่นเดือน ก.ย.

 
ที่มา: SET, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 

 

 

  

Sector 2566F 2567F %HoH 2H66 %YoY 2567 Return (ytd)

PETRO 5,510             26,271       Turnaround 377% -22.5%

MEDIA 3,374             5,556          138% 65% -17.0%

STEEL 1,554             2,195          94% 41% -16.1%

FOOD 36,515          45,794       86% 25% -6.8%

INSUR 6,247             7,567          44% 21% -15.4%

TRANS 20,519          39,886       35% 94% -6.0%

PKG 16,471          18,091       27% 10% -28.4%

PROP 73,352          82,284       25% 12% -8.6%

COMM 99,229          113,776     23% 15% -7.8%

ENERG 372,613        378,695     17% 2% -10.5%

CONS 10,978          13,240       11% 21% -10.6%

AUTO 10,725          12,341       8% 15% -2.7%

TOURISM 8,681             11,739       7% 35% -1.3%

AGRI 2,976             3,564          4% 20% -22.2%

FIN 25,843          31,151       4% 21% -14.1%

ETRON 4,249             4,454          0% 5% 27.4%

ICT 49,021          57,314       -7% 17% -3.9%

BANK 192,877        206,065     -14% 7% 6.3%

CONMAT 57,146          58,410       -35% 2% -10.4%

HELTH 7,281             9,532          -60% 31% -0.2%

SET 1,086,936    1,223,702 19% 12.6% -5.5%

Company Sector
Last Price

(31/08/2023)
FairValue Upside PER 23F Div Yield 23F (%) EPS Growth 23F

Recommend "BUY"
BEM TRANS   8.65 11.50 32.9% 38.21     1.7 42.0%

CK CONS    23.00 27.00 17.4% 26.85     1.7 31.4%

TOP ENERG   51.50 60.00 16.5% 7.75       5.8 -58.5%

BJC COMM    33.75 42.00 24.4% 23.42     2.8 15.3%

BBL BANK    169.50 191.00 12.7% 8.06       3.5 37.0%

AMATA PROP    25.50 27.00 5.9% 14.07     1.7 -11.0%

JMART ICT     24.00 24.00 0.0%    NM 1.3 Turnaround
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แนวโนม้การลงทุน

 

ลุน้ FUNDFLOW ไหลเขา้ จากคา่เงนิบาทมี
สญัญาณแข็งคา่ 
แนวโนม้หลักเป็นการพักตัว ภายใต้กรอบ ASCENDING 
TRIANGLE ค่าเงินบาทเดอืนทีผ่่านมาเปน็ลักษณะของการออ่น
ค่า แต่มสีัญญาณอ่อนแรงเห็นไดชั้ด คือเร่ิมมีทำ LOWER HIGH 
ติดแนวต้าน 35.50 บาท/USD สะทอ้นทิศทางค่าเงินบาทเร่ิมแข็ง
ค่าโดยจุดยืนยัน MOMENTUM ที่มีโอกาสกลับมาแข็งตอ้งหลุด
ต่ำกว่า 34.75 (EMA 200 วัน) ปจัจัยข้างต้นหากเกดิขึ้นจะเป็นตัว
สนับสนนุทิศทาง FUND FLOW ไหลกลับมายังตลาดบ้านเรา 

THAI BAHT 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส, TQ PROFESSIONAL 

 

SET INDEX เดอืน ก.ย. 66 โอกาสเปลีย่น
แนวโนม้ จาก INVERTED HEAD & 
SHOULDERS 
SET INDEX มสีัญญาณกลบัตัวจาก INVERTED HEAD & 
SHOULDERS ด้วยการยืนยันของแท่งเทยีน BULLISH 
BREAKOUT อย่างไรก็ตาม มองการที่จะเกิดเปน็สญัญาณกลับ
ทิศทาง ควรจะตอ้งผ่านแนวต้านที่ 1570-1580 จุด บริเวณ EMA 
200 สัปดาห์ แต่ถ้ายังผา่นไม่ได ้ ยังมีความเสี่ยงถอยกลับโดยมี
แนวรับสำคัญที ่1545 จุด หรือโดยสรุปคาด SET INDEX เดอืน 
ก.ย. แกว่งผันผวนลักษณะ SIDEWAY UP ตามกรอบ 1545-
1615 จุด 

 

 

 

SET INDEX 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส, TQ PROFESSIONAL 

 

ตลาดหุน้จนีด ีตลาดหุน้ไทยกด็ตีาม 
ตลาดหุ้นจีนขยบัฟื้นตัวในช่วงนี้ จะเป็นหนึ่งในแรงขับเคลือ่นตลาด
หุ้นบ้านเรา โดยเฉพาะในยามทีจี่นมีมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ
ใหม่ๆในอดีต 3 รอบที่ผา่นมา คือ 1) ช่วงที่ประชาชนเรียกร้องต่อ
การยกเลิกนโยบาย ZERO COVID-19 ช่วง พ.ย.65 2) จีน
ประกาศยกเลิกมาตรการกักตวัชว่ง ม.ค.66 และ 3) ช่วงที่จนี
ประกาศลดอตัราเบี้ยฯและล่าสุดกับทิศทางเศรษฐกิจจีนทีเ่ร่ิมเหน็
การแก้ไขทั้งจากลดภาษีหุ้น การออกกองทุนรวม หรือกองทนุ 
ETF ใหม่ๆ เพิม่แรงจูงใจให้นักลงทุนเขา้มาลงทุนเพิม่ จะเปน็การ
ช่วยหนุนการปรับขึน้ของตลาดจนีและไทยในระยะถัดไป 

CSI300 INDEX V.S. SET Index 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส, TQ PROFESSIONAL 

 
 

 
 

TECHNICAL VIEW 
 



 

- 14 - 

 

 

 

ยอดขายและยอดโอนจะกลับมา 2H66 
 ธุรกิจนิคมฯ มี High Season ในช่วงครึ่งหลังของปี 
 ตัวเลข FDI บ่งชี้ว่า ASEAN เป็นเป้าหมายย้ายฐานการผลิต 
 คำขอรับการส่งเสริมการลงทุนในเขต EEC เติบโตต่อเนื่อง 

 
ถึงแม้งวด 2Q66 ที่ผ่านมา AMATA จะมีผลประกอบการที่ลดลง
ทั้ง QOQ และ YOY เนือ่งจากงวด 2Q66 ไมม่ีกำไรจากการขาย 
RBF (READY-BUILD FACTORY) เหมือน 2Q65 ซึ่งมีการขาย
จำนวน 8 โรงงาน มลูค่า 455 ล้านบาท ประกอบกับยอดขายที่ดิน 
(LAND TRANSFER) งวด 2Q66 ทำได้เพียง 85 ไร่ (-34%QOQ, 
-54%YOY) แตย่อดขายที่ดิน (PRE-SALE) งวด 2Q66 ทำได้มาก
ถึง 372 ไร่ (+20%QOQ, +127%YOY) ปัจจัยดังกล่าวจะช่วยหนุน
ให้ช่วง 2H66 มีผลประกอบการทีก่ลับมาโดดเด่นอีกคร้ัง เนื่องจาก
ระยะเวลาที่จะเปลีย่นจาก PRE-SALE เป็น LAND TRANSFER ใช้
เวลา 6 – 12 เดือน ประกอบกับหากย้อนไปดสูถิติยอ้นหลัง พบวา่ 
ทั้งยอด LAND TRANSFER และยอด PRE-SALE ในช่วงคร่ึงปี
หลัง ทำไดด้ีกว่าช่วงคร่ึงปีแรกมาต่อเนือ่งแทบทุกป ี

หากอิงจากข้อมลูการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ (FDI) ของ 
UNCTAD พบว่า ตวัเลขการลงทนุโดยตรง ป ี2022 ทั่วโลกคิดเป็น
มูลค่า 1.295 TRILLION USD ลดลงจากปี 2021 ที่มีตวัเลขการ
ลงทุนโดยตรง อยู่ที่ 1.478 TRILLION USD ซึ่งเป็นผลจาก
เหตุการณท์ี่เกิดขึน้มากมายในช่วงทีผ่่านมา ไม่ว่าจะเป็น สงคราม
การค้า ความขัดแย้งทางภูมิรัฐศาสตร์ระหว่างสหรัฐฯ - จีน รวมถึง
สงครามรัฐเซยี - ยูเครนที่ยังคงยืดเยือ้ ไดส้ร้างผลกระทบในวง
กว้าง ส่งผลให้เกดิความไม่แนน่อนต่อการดำเนินธุรกิจ จึงเกิด
ความตอ้งการที่จะยา้ยฐานการผลิตบางส่วนไปยังภูมิภาคอื่นๆ 
เพื่อกระจายความเสีย่ง โดย ASEAN เป็นหนึ่งในเป้าหมายของนัก
ลงทุนทีต่อ้งการย้ายฐานการผลติ ซึ่งตัวเลขการลงทุนโดยตรง
ของภูมิภาค ASEAN ยังคงเติบโตตอ่เนื่อง โดยปี 2022 อยูท่ี่ 223 
BILLION USD เติบโตจากปี 2021 ที่ 213 BILLION USD 
นอกจากนี้ คำขอรับการส่งเสริมการลงทุนในประเทศไทยยังคง
เติบโตต่อเนือ่งเช่นกัน โดยเฉพาะอยา่งยิ่งในโครงการเขตพฒันา
พิเศษภาคตะวนัออก (EEC) ซึ่งที่เป็นทีต่ั้งของนิคมฯ AMATA ช่วง 
1H66 ที่มีคำขอรับการส่งเสริมรวมทั้งสิน้ 306 โครงการ คิดเป็น

มูลค่า 171,471 ล้านบาท  ปรับเพิ่มจาก 1H65 ที่มีคำขอรับการ
ส่งเสริม 206 โครงการ มูลค่า 104,492 ล้านบาท หากแบ่งคำ
ขอรับการส่งเสริมการลงทุนงวด 1H66 แยกตามจังหวัด พบวา่ 
ชลบุรีมีสดัสว่นมากสุดที่ 163 โครงการ มูลค่า 120,382 ล้านบาท 
ตามด้วย ระยองที ่ 108 โครงการ มูลค่า 49,401 ล้านบาท และ 
ฉะเชิงเทรา 35 โครงการ มูลค่า 1,688 ล้านบาท 

ฝ่ายวิจัยประเมินมูลค่าโดยอิง HISTORICAL PER 10 ปีย้อนหลัง 
อยู่ที่ 15 เท่า ได้ราคาเหมาะสมที ่ 27.0 บาท มี UPSIDE 6% ให้
คำแนะนำ การลงทนุเป็น OUTPERFORM 

ตัวเลขสำคัญทางการเงิน (ล้านบาท) 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

TECHNICAL CHART  
 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2565 2566F 2567F
ก ำไรสทุธิ (ลบ) 2,341 2,084 2,571
ก ำไรจำกกำรด ำเนินงำน (ลบ) 981 2,084 2,571
EPS (บำท) 2.04 1.81 2.24
PER (เท่ำ) 12.5 14.1 11.4
DPS (บำท) 0.49 0.43 0.54
Dividend Yield (%) 1.9% 1.7% 2.1%
BVS (บำท) 17.1 18.4 20.1
PBV (เท่ำ) 1.5 1.4 1.3
EV/EBITDA (เท่ำ) 8.9 9.5 7.6

AMATA
ราคาปัจจุบัน (บาท) 25.50 
ราคาเป้าหมาย (บาท) 27.00 
แนวรับ (บาท) 23.60 
แนวต้าน (บาท) 26.0/27.5 
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2566-2568 ของ AMATA 

 

ที่มา : ประมาณการโดยสายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

งบก ำไรขำดทุน (ล้ำนบำท) งบกระแสเงินสด (ล้ำนบำท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2565 2566F 2567F 2568F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2565 2566F 2567F 2568F
รำยไดจ้ำกธุรกิจหลกั 6,502           7,815           9,564           10,812        ก ำไรสทุธิ 2,341 2,084 2,571 2,908
ตน้ทนุขำย 3,387           3,860           4,575           5,090           คำ่เสื่อมรำคำ 389 555 622 688
ก ำไรขัน้ต้น 3,115        3,955        4,989        5,722        รำยกำรเปลี่ยนแปลงอ่ืนๆที่ไมก่ระทบเงินสด (30) 1,477 1,709 1,881
คำ่ใชจ้ำ่ยในกำรขำยและบริหำร 992              1,425           1,739           1,964           ก ำไร/ขำดทนุจำก Fx ที่ไมไ่ดร้บัรู ้ (3) 0 0 0
ดอกเบีย้จำ่ย 383              496              499              513              รำยกำรอ่ืนๆ 0 0 0 0
ส่วนแบง่ก ำไรจำกบริษัทร่วม 342              931              931              931              เพ่ิม/ลด จำกกิจกรรมกำรด ำเนินงำน 357 (1,762) (1,066) (1,154)
ก ำไรสทุธิก่อนหกัภำษี 3,629           3,065           3,781           4,276           กระแสเงนิสดจำกกำรด ำเนินงำนสุทธิ 3,057 2,354 3,836 4,323
ภำษีเงินได้ 466              460              567              641              
ส่วนของผูถื้อหุน้รำยย่อย (822)             (521)             (643)             (727)             เพ่ิม/ลด จำกกำรลงทนุระยะสัน้ (166) 0 0 0
รำยกำรพิเศษอ่ืน ๆ 1,361           -               -               -               เพ่ิม/ลด จำกกำรลงทนุที่เก่ียวขอ้ง (575) 0 0 0
ก ำไรสุทธิ 2,341        2,084        2,571        2,908        เพ่ิม/ลด จำกสินทรพัยถ์ำวรสทุธิ (735) (2,000) (2,000) (2,000)
EPS 2.04 1.81 2.24 2.53 กระแสเงนิสดจำกกำรลงทุนสุทธิ (1,476) (2,000) (2,000) (2,000)
ก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนปกติ 981           2,084        2,571        2,908        
Norm EPS 0.85 1.81 2.24 2.53 เพ่ิม/ลด เงินกู้ (1,389) (300) 500 500

เพ่ิม/ลด ทนุและส่วนเกินมลูคำ่หุน้ 0 0 0 0
เพ่ิม/ลด วอรแ์รนท์ 0 0 0 0

กำรเติบโตของยอดขำย 27.6% 20.2% 22.4% 13.1% ลด จำ่ยปันผล (575) (500) (617) (698)
กำรเติบโตของก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนปกติ 28.7% 112.5% 23.4% 13.1% กระแสเงนิสดจำกกำรจัดหำเงนิสุทธิ (1,964) (800) (117) (198)
อตัรำส่วนก ำไรขัน้ตน้ 47.9% 50.6% 52.2% 52.9%
อตัรำส่วนก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนปกติ 15.1% 26.7% 26.9% 26.9% เพิ่ม/ลด เงนิสดสุทธิ (584) (447) 1,719 2,125
งบก ำไรขำดทุนรำยไตรมำส (ล้ำนบำท) งบดุล  (ล้ำนบำท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 3Q65 4Q65 1Q66 2Q66 ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2565 2566F 2567F 2568F
รำยไดจ้ำกธุรกิจหลกั 1,584           2,287           2,140           1,414           เงินสดและเทยีบเทำ่เงินสด 1,155           709              2,427           4,553           
ตน้ทนุขำย 906              1,100           981              931              ลกูหนีก้ำรคำ้ 456              1,187           1,450           1,637           
ก ำไรขัน้ต้น 678           1,188        1,159        483           ที่ดิน อำคำร และอปุกรณ์ สทุธิ 30,483        31,928        33,307        34,618        
คำ่ใชจ้ำ่ยในกำรขำยและบริหำร 225              288              320              274              สินทรพัยอ่ื์นๆ 15,564        15,564        15,564        15,564        
ดอกเบีย้จำ่ย 90                102              116              142              สินทรัพยร์วม 47,659      49,388      52,748      56,372      
ส่วนแบง่ก ำไรจำกบริษัทร่วม (82)               240              90                305              
ก ำไรสทุธิก่อนหกัภำษี 644              995              819              446              หนีส้ินที่มีภำระดอกเบีย้จำ่ย 12,211        11,911        12,411        12,911        
ภำษีเงินได้ 81                140              186              26                หนีส้ินอ่ืนๆ 11,033        10,957        11,220        11,407        
ส่วนของผูถื้อหุน้รำยย่อย (210)             (69)               (141)             (107)             หนีสิ้นรวม 23,244      22,868      23,631      24,318      
รำยกำรพิเศษอ่ืน ๆ 323              (47)               (33)               52                
ก ำไรสุทธิ 353           786           492           313           ทนุที่ช  ำระแลว้ 1,150           1,150           1,150           1,150           
ก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนปกติ 30            832           525           261           ส่วนเกินทนุ 2,209           2,209           2,209           2,209           

ก ำไรสะสม 16,266        17,850        19,805        22,015        
ส่วนของผูถ้อืหุน้ 19,625      21,209      23,164      25,374      

ยอดขำย (QoQ) -0.2% 44.4% -6.4% -33.9%
อตัรำส่วนก ำไรขัน้ตน้ 42.8% 51.9% 54.1% 34.1% ส่วนของผูถ้อืหุน้ส่วนน้อย 4,790           5,311           5,953           6,680           
ก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนปกติ (QoQ) -76.3% 2674.4% -36.9% -50.3% หนีสิ้นและส่วนของผูถ้อืหุน้ 47,659      49,388      52,748      56,372      
อัตรำส่วนทำงกำรเงิน สมมติฐำนในกำรท ำประมำณกำร (ล้ำนบำท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2565 2566F 2567F 2568F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2565 2566F 2567F 2568F
อตัรำส่วนสภำพคล่อง (เทำ่) 1.32             1.36             1.55             1.77             ยอดขำยที่ดินรวม (ไร)่ 630              1,400           1,500           1,600           
อตัรำส่วนหมนุเวียนลกูหนีก้ำรคำ้ (เทำ่) 11.50           10.32           7.33             7.07             รำยไดจ้ำกกำรขำยที่ดิน (ลบ.) 2,881           4,055           5,648           6,731           
อตัรำส่วนหมนุเวียนสินคำ้คงเหลือ (เทำ่) 1.02             1.01             1.23             1.39             รำยไดค้ำ่สำธำรณูปโภค (ลบ.) 2,801           2,885           2,971           3,061           
อตัรำส่วนหมนุเวียนเจำ้หนีก้ำรคำ้ (เทำ่) 2.88             3.15             3.47             3.30             รำยไดค้ำ่เชำ่ (ลบ.) 820              875              945              1,021           
หนีส้ินตอ่ส่วนผูถื้อหุน้ 1.18             1.08             1.02             0.96             Gross Margin ขำยที่ดิน 61.6% 60.0% 60.0% 60.0%
ผลตอบแทนจำกสินทรพัยเ์ฉลี่ย 5.0% 4.3% 5.0% 5.3% SG&A / Sales 12.3% 18.0% 18.0% 18.0%
ผลตอบแทนจำกผูถื้อหุน้เฉลี่ย 12.5% 10.2% 11.6% 12.0% Effective Tax rate 12.8% 15.0% 15.0% 15.0%
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เรื่องเดิมที่เป็นเรื่องดี 
 พลังบวกจากสินเชื่อรายใหญ่   
 ถ้าดอกเบี้ยต่างประเทศขึ้นต่อ ดีกับ BBL   
 Valuation ยังอยู่ในโซนน่าสนใจ    

 
BBL ในฐานะ ธ.พ. ที่มสีัดส่วนสนิเช่ือรายใหญ่ราว 44% สูงสุดใน
กลุ่มฯ คาดภายหลังรัฐบาลเพื่อไทยเร่ิมดำเนินงานตามนโยบายที่
ได้ให้ไว้กับประชาชน อาทิ DIGITAL WALLET เป็นปัจจัยหนนุความ
ต้องการเบิกใช้สินเช่ือกลุ่ม WORKING CAPITAL เพื่อนำไป
เตรียมผลติสนิค้าให้แก่ผู้บริโภค ขณะที่ในระยะยาวการลงทนุ
ปรับปรุงการผลิตให้สอดรับเทรนด์เศรษฐกิจสีเขียว, การลงทุน
โครงสร้างพื้นฐาน รวมถึง DATA CENTER จะเป็นปัจจัยกระตุ้นให้
เกิดความตอ้งการเบิกใช้สินเช่ือ นอกจากนี้ดว้ยสดัสว่นสินเช่ือราย
ใหญ่ ตามข้างต้น ประเมนิผลกระทบจากมาตรการแก้หนี้ครัวเรือน
ของ ธปท. ต่ำกว่า ธ.พ. อืน่ 

ด้านส่วนต่างอัตราดอกเบี้ย แมอ้ัตราดอกเบี้ยนโยบายไทยที ่
2.25% ถึงปลายทาง (เต็มที่ไมเ่กนิ 2.50%, ไม่รวมเงินเฟอ้ทีอ่าจ
เกิดขึ้นจากนโยบาย DIGITAL WALLET) แต่อตัราดอกเบีย้
นโยบายในต่างประเทศ น่าจะยังเห็นการขยับไดอ้ีก 1 – 2 คร้ัง คาด
ช่วยให้ NIM ของ BBL งวด 2H66  ยังได้เปรียบกลุม่ฯ เนือ่งจากมี
สัดสว่นสินเช่ือต่างประเทศมากสดุในกลุม่ฯ ราว 25% ของพอรต์ฯ 

ขณะที่คุณภาพสินทรัพย ์ แกร่งเหนือกลุม่ฯ สะท้อนจาก 
COVERAGE RATIO (LLR / NPL) ณ สิน้งวด 2Q66 สูงสุดในกลุม่
ฯ ที่ 287.1% (ค่าเฉลี่ยกลุม่ฯ ที่ 180.8%) หรือ LLR / LOAN ที ่
9.9% คาดการณช่์วยให้ CEDIT COST อยู่ในการบริหารจัดการ 
ภายใต้ความไมแ่น่นอ่นของโลกปจัจุบัน (VUCA)   

โดยกำไรสุทธิ 1H66 ที่ 2.1 หมื่นลา้นบาท (+ 52.2% YOY) คิดเปน็
สัดสว่น 53.4% ของประมาณการกำไรสุทธิปี 2566 ที่ 4 หมื่นล้าน
บาท ขยายตัว 37% YOY เด่นกวา่ค่าเฉลี่ยกลุม่ฯ ที่ 14% YOY  

อิง GGM บน ROE ระยะยาวที่ 7.7%, COE ที่ 10% ให้ PBV ที ่
0.67 เท่า ได้ FV ปี 2566 ที่ 191 บาท เทยีบเท่า PER ที่ 9.1 เท่า 
(ใกล้เคียงค่าเฉลี่ยยอ้นหลังตั้งแตป่ี 2560 ที่ 10 เท่า) คงแนะนำ 
OUTPERFORM นอกจากตามความเหน็ที่ได้กล่าวขา้งต้น ในเชิง 

VALUATION มี PBV ซือ้ขาย 0.64 เท่า, PER 8 เท่า และ DIV 
YIELD เกอืบ 4% ต่อปี ถือว่านา่สนใจ       

ตัวเลขสำคัญทางการเงิน (ล้านบาท) 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

TECHNICAL CHART  
 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 
 
ความขัดแย้งกันของผลประโยชน์  เนื่องจาก BBL เป็น 1 ในผู้ถือหุ้นใหญ่ของ ASP 
โดยปัจจุบัน BBL บริษัทในเครือ และครอบครัวโสภณพนิช ถือหุ้นใน ASP อยู่
รวมกันราว 21% การตดัสินใจในการลงทุนขึ้นอยู่กับดุลยพินิจของนกัลงทุน 

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2565 2566F 2567F
ก ำไรสทุธิ 29,306  40,140  43,215  
EPS (บำท) 15.35    21.03    22.64    
EPS growth (% yoy) 10.6% 37.0% 7.7%
BVS (บำท) 264.7    287.0    303.6    
PER (x) 11.0      8.1        7.5        
PBV (x) 0.64      0.59      0.56      
DPS (บำท) 4.50      6.00      6.50      
Div yields 2.7% 3.5% 3.8%
ROE  5.9% 7.6% 7.7%

BBL
ราคาปัจจุบัน (บาท) 169.50 
ราคาเป้าหมาย (บาท) 191.00 
แนวรับ (บาท) 165.00 
แนวต้าน (บาท) 175/190 

 



 

- 17 - 

 

ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2566-2568 ของ BBL 

 
ที่มา : ประมาณการโดยสายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

งบก ำไรขำดทุน  (ล้ำนบำท ) งบดุล  (ล้ำนบำท )

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2565 2566F 2567F 2568F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2565 2566F 2567F 2568F

รายไดด้อกเบีย้รับ 139,088           189,261           196,306           203,631           เงนิสดและเงนิฝากธนาคาร 52,433             59,653             66,007             72,226             

ตน้ทนุดอกเบีย้จา่ย (36,865)            (62,370)            (64,047)            (65,910)            เงนิลงทนุ-สทุธิ 926,608           965,006           1,005,141         1,047,090         

รายไดด้อกเบีย้สทุธิ 102,223           126,891           132,259           137,721           สนิเชือ่ 2,682,691         2,789,999         2,901,599         3,017,663         

รายไดค้า่ธรรมเนียมฯ - สทุธิ 27,508             28,110             28,672             29,245             สนิเชือ่สทุธิ 2,449,355         2,610,100         2,715,312         2,825,196         

รายไดจ้ากการด าเนนิงานอืน่ๆ 9,164               10,506             10,821             11,155             สนิทรัพย์อืน่ 993,357           1,006,961         1,020,849         1,035,038         

คา่ใชจ้า่ยด าเนนิงาน (69,019)            (80,788)            (84,670)            (88,753)            สนิทรพัยร์วม 4,421,752         4,641,720         4,807,308         4,979,551         

ผลขาดทนุดา้นเครดติทีค่าดวา่จะเกดิขึน้ (ECL) (32,647)            (34,500)            (33,000)            (32,000)            เงนิฝาก 3,210,896         3,363,413         3,491,223         3,623,889         

ก าไรก่อนภาษีเงนิได ้ 37,229             50,219             54,082             57,368             เงนิกูย้ ืม 450,823           450,823           450,823           450,823           

หกั ภาษีเงนิได ้ (7,484)              (9,542)              (10,275)            (10,900)            หนีส้นิรวม 3,914,610         4,091,999         4,225,627         4,364,242         

สว่นของผูถ้ือหุน้สว่นนอ้ย (440)                 (537)                 (591)                 (650)                 ทนุเรียกช าระแลว้ 19,088             19,088             19,088             19,088             

ก าไรสทุธิ 29,306             40,140             43,215             45,818             ส ารองอืน่ 259,090           269,938           269,938           269,938           

EPS (บาท) 15.35               21.03               22.64               24.00               ก าไรสะสม 227,168           258,719           290,481           323,892           

สว่นของผูถ้อืหุน้ 505,346           547,745           579,508           612,919           

หนีส้นิและสว่นของผูถ้อืหุน้ 4,421,752         4,641,720         4,807,308         4,979,551         

งบก ำไรขำดทุนรำยไตรมำส (ล้ำนบำท ) งบดุลรำยไตรมำส  (ล้ำนบำท )

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 3Q65 4Q65 1Q66 2Q66 ส้ินสุด 31 ธ.ค. 3Q65 4Q65 1Q66 2Q66

รายไดด้อกเบีย้รับ 35,821             41,408             44,170             47,273             เงนิสดและเงนิฝากธนาคาร 43,929 52,433 46,651 42,763

ตน้ทนุดอกเบีย้จา่ย (9,325)              (10,954)            (14,093)            (15,785)            เงนิลงทนุ-สทุธิ 947,269 925,187 984,720 924,501

รายไดด้อกเบีย้สทุธิ 26,496             30,454             30,078             31,487             สนิเชือ่ 2,796,849 2,682,691 2,640,090 2,698,304

รายไดค้า่ธรรมเนียมฯ - สทุธิ 6,866               6,958               7,122               6,571               บวก ดอกเบีย้คา้งรับ 9,441 10,138 11,347

รายไดจ้ากการด าเนนิงานอืน่ๆ 3,345               (527)                 3,093               4,385               หกั คา่เผือ่หนีส้งสัยจะสญู (256,984)          (253,459)          (260,738)          (267,836)          

คา่ใชจ้า่ยด าเนนิงาน (17,006)            (19,071)            (18,850)            (20,111)            สนิเชือ่สทุธิ 2,549,306 2,439,370 2,390,699 2,430,468

ผลขาดทนุดา้นเครดติทีค่าดวา่จะเกดิขึน้ (ECL) (9,889)              (7,914)              (8,474)              (8,880)              สนิทรัพย์อืน่ 897,255           1,004,762         1,039,067         1,087,892         

ก าไรก่อนภาษีเงนิได ้ 9,812               9,900               12,969             13,453             สนิทรพัยร์วม 4,437,759 4,421,752 4,461,137 4,485,624

หกั ภาษีเงนิได ้ (2,032)              (2,257)              (2,728)              (2,047)              เงนิฝาก 3,165,479 3,210,896 3,205,989 3,200,155

สว่นของผูถ้ือหุน้สว่นนอ้ย (123)                 (74)                  (112)                 (112)                 เงนิกูย้ ืม 437,944 450,823 503,610 501,831

ก าไรสทุธิ 7,657               7,569               10,129             11,294             หนีส้นิรวม 3,925,825 3,914,610 3,943,986 3,963,103

EPS (บาท) 4.01                 3.97                 5.31                 5.92                 สว่นของผูถ้อืหุน้ธนาคาร 510,072 505,346 515,209 520,613

หนีส้นิและสว่นของผูถ้อืหุน้ 4,437,759 4,421,752 4,461,137 4,485,624

Tier 1 15.2% 15.7% 15.7% 15.7%

Tier 2 3.3% 3.5% 3.5% 3.4%

CAR 18.5% 19.1% 19.2% 19.1%

อัตรำส่วนทำงกำรเงิน สมมติฐำนในกำรประมำณกำร

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2565 2566F 2567F 2568F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2565 2566F 2567F 2568F

Yield on Loan 4.42% 5.55% 5.55% 5.55% อัตราการเตบิโตของสนิเชือ่ 3.6% 4.0% 4.0% 4.0%

Funding cost 1.01% 1.66% 1.65% 1.64% อัตราการเตบิโตของเงนิฝาก 1.7% 4.8% 3.8% 3.8%

Spread 3.41% 3.89% 3.90% 3.91% อัตราการเตบิโตของรายไดค้า่ธรรมเนียมฯ -5.8% 2.2% 2.0% 2.0%

NIM 2.36% 2.85% 2.87% 2.89% อัตราภาษีเงนิได ้ 20.1% 19.0% 19.0% 19.0%

สนิเชือ่ตอ่เงนิฝาก 83.87% 83.11% 83.27% 83.43% NPL / Loan 3.6% 3.7% 3.7% 3.7%

Cost to income ratio 49.69% 48.81% 49.30% 49.83%

Credit Cost 1.24% 1.26% 1.16% 1.08%

ROAA 0.67% 0.89% 0.91% 0.94%

ROAE 5.87% 7.62% 7.67% 7.68%
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เดินหน้าทำ NEW HIGH                                         
 ผลประกอบการปกติจะทำจุดสูงสุดต่อเนื่องในช่วงหลายปีข้างหน้า 
 พร้อมรับโอกาสจาก 3 โครงการสำคัญที่กำลังจะเข้ามา 
 ราคาหุ้นปัจจุบันมี Upside ทีน่่าสนใจมาก 

 
ผลประกอบการของ BEM ฟื้นตวัขึ้นในลักษณะ “V SHAPE” หาก
นับเฉพาะกำไรจากการดำเนินงาน เช่ือว่า BEM จะทำจุดสูงสุดใหม่
ได้ในปีนีแ้ละกำไรจะเติบโตต่อเนือ่งไปในช่วงหลายปีขา้งหน้า สอด
รับกับการฟื้นตัวของเศรษฐกิจในประเทศและการกลับมาของ
นักท่องเที่ยวตา่งชาติ ทีส่่งผลบวกโดยตรงตอ่จำนวนผู้ใช้บริการ
ทางด่วนและรถไฟฟ้าใต้ดิน โดยจำนวนผู้ใช้บริการรถไฟฟา้ใตด้ิน
สายสีน้ำเงินเดอืน ก.ค. 66 เฉลี่ยอยู่ที ่ 390,765 แสนเทีย่ว/วนั 
เพิ่มขึน้ 42%YOY รับอานิสงค์จากการเปดิเทอมของ
มหาวิทยาลยัและการส่งตอ่ผู้โดยสารจากรถไฟฟ้าสายสีเหลืองที่
เร่ิมเปดิให้บริการเชิงพาณิชย์ตั้งแต่ 3 ก.ค 66 ซึ่งมสีถานีปลายทาง
ลาดพรา้วเช่ือมต่อกบัรถไฟฟ้าสายสนี้ำเงนิ ขณะที่จำนวนผู้ใช้ทาง
ด่วนเดอืน กค. 66 เฉลี่ยอยูท่ี่ 1,101,825  เที่ยว/วนั เพิม่ขึ้น 
6.4%YOY ฝ่ายวิจัยเช่ือว่าการพัฒนาโครงการอสังหาริมทรัพย์
และโครงการพาณิชย์ขนาดใหญต่ามแนวเส้นทางรถไฟฟ้า อาท ิ
ศูนย์ประชุมแห่งชาตสิิริกิติ์ และในอนาคตจะมีโครงการมิกซ์ยสู
ขนาดใหญอ่ย่าง “วันแบงค็อก” ซึ่งเป็นแลนด์มาร์ค แห่งใหม่ของ
กรุงเทพ โดยจะเปดิเฟสแรกในปี 2567  และโครงการ “ดุสติ เซ็นทรลั 
พาร์ค” ที่จะเปดิดำเนนิงานในปี 2568 จะช่วยเพิ่มจำนวนผู้โดยสาร
รถไฟฟ้าใต้ดนิให้กับสถานลีุมพนิแีละสถานสีีลมอย่างมีนยัสำคัญ 
ขณะที่การเปดิให้บริการรถไฟฟ้าเส้นทางใหม่ๆ ได้แก่ รถไฟฟา้สาย
สีเหลอืงและสายสีชมพูในป ี2567 รถไฟฟ้าสายสีสม้ตะวันออกในป ี
2570 และรถไฟฟ้าสายสสี้มตะวนัตกในปี 2573 จะส่งตอ่ผู้โดยสาร
ให้กับรถไฟฟ้าสายสนี้ำเงนิซึ่งถือเป็นเส้นทางหลักที่วิ่งผา่นจุด
ศูนย์กลางเศรษฐกิจสำคัญของกรุงเทพฯ 

นอกเหนือจากโครงการปัจจุบันทีอ่ยู่ระหว่างดำเนินงานแล้ว BEM 
ยังมีโอกาสเขา้ไปบริหารงานอีก 3 โครงการ ได้แก่ 1.โครงการ
รถไฟฟ้าสายสสี้ม 2. โครงการทางด่วนชัน้ที่ 2 เป็นโครงการ
สำคัญที่จะช่วยเพิม่พื้นที่จราจรบนทางดว่นเพื่อแก้ไขปัญหารถตดิ 
และ 3. โครงการรถไฟฟ้าสายสมี่วงใต้ ทีเ่ช่ือว่า รฟม. จะมีการ

เจรจาตรงกับ BEM ในฐานะทีเ่ป็นผู้ให้บริการเดนิรถไฟฟ้าสายสี
ม่วงเหนอื เพื่อให้เกิดประสทิธภิาพสูงสดุในการให้บริการเดินรถ
แบบไร้รอยตอ่  

ผลการดำเนินงานปกติที่จะเดินหน้าทำจุดสูงสดุใหม่ตอ่เนือ่ง
ในช่วงหลายปีขา้งหน้า สอดรับกับการฟื้นตัวของเศรษฐกิจใน
ประเทศและการกลับมาของนักทอ่งเที่ยวต่างชาติ พรอ้มต่อยอด
การเติบโตจากหลากหลายโครงการที่ยังไม่ได้รวมไว้ในประมาณ
การ แนะนำ OUTPERFORM ประเมินราคาเหมาะสมที่ 11.50 บาท   

ตัวเลขสำคัญทางการเงิน (ล้านบาท) 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

TECHNICAL CHART  
 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2565 2566F 2567F
ก ำไรสทุธิ (ลำ้นบำท) 2,436 3,460 4,201
Norm Profit  (ลำ้นบำท) 2,436 3,460 4,201
EPS (บำท) 0.16 0.23 0.27
PER (X) 54.27 38.21 31.47
DPS (บำท) 0.12 0.15 0.15
Dividend Yield (%) 1.39% 1.73% 1.73%
Book Value (บำท) 2.44 2.51 2.64
P/BV (X) 3.55 3.44 3.28
EV/EBITDA (X) 29.64 25.12 22.01

BEM
ราคาปัจจุบัน (บาท) 8.65 
ราคาเป้าหมาย (บาท) 11.50 
แนวรับ (บาท) 8.55 
แนวต้าน (บาท) 9.10/9.85 
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2566-2568 ของ BEM 

 
ที่มา : ประมาณการโดยสายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

งบก ำไรขำดทุน (ล้านบาท) งบกระแสเงนิสด (ล้านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2565 2566F 2567F 2568F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2565 2566F 2567F 2568F
ยอดขาย 14,029 16,367 17,925 18,689 กระแสเงนิสดจากการด าเนนิงาน

ตน้ทุนขาย 8,447 9,180 9,739 10,098 ก าไรสทุธิ 2,436         3,460         4,201         4,493         

ก าไรขัน้ตน้ 5,582 7,187 8,187 8,591 รายการเปลีย่นแปลงทีไ่มก่ระทบเงนิสด

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร 1,160 1,336 1,445 1,488 คา่เสือ่มราคาและตดัจ าหน่าย 1,589         1,206         1,342         1,447         

ดอกเบีย้จา่ย 2,361 2,504 2,442 2,442 ก าไร/ขาดทุนจาก Fx ทีไ่มไ่ดรั้บรู ้ 0                -             -             -             

คา่ใชจ้า่ยอืน่ 0 0 0 0 อืน่ๆ 512            770            932            1,000         

รายไดอ้ืน่ 772 847 828 832 เพิม่/ลด จากกจิกรรมการด าเนนิงาน (1,240)        (634)           (1,691)        (3,542)        

ก าไรสทุธกิอ่นหกัภาษี 2,834 4,195 5,128 5,494 กระแสเงนิสดจากการด าเนนิงานสุทธิ 5,633         6,756         6,700         5,312         

ภาษีเงนิได ้ 398 727 919 991 กระแสเงนิสดจากการลงทนุ

สว่นของผูถ้อืหุน้รายย่อย 0 7 8 9 เพิม่/ลด จากการลงทุนระยะสัน้ -             -             -             -             

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

ก าไรสุทธิ 2,436 3,460 4,201 4,493 เพิม่/ลด จากสนิทรัพยถ์าวร (31)             (100)           (100)           (100)           

ก าไรจากการด าเนนิงาน 2,436 3,460 4,201 4,493 เพิม่/ลด จากสนิทรัพยไ์มม่ตีวัตน (0)               -             -             -             

EPS 0.16           0.17           0.23           0.29           กระแสเงนิสดจากการลงทนุสุทธิ (597)           478            454            455            

กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิ

เพิม่/ลด เงนิกู ้ (2,544)        -             -             -             

การเตบิโตของยอดขาย 31% 17% 10% 4% เพิม่/ลด ทุนและสว่นเกนิมลูคา่หุน้ -             -             -             -             

การเตบิโตของก าไรจากการด าเนนิงาน 141% 42% 21% 7% เพิม่/ลด วอรแ์รนท์

อัตราสว่นก าไรขัน้ตน้ 40% 44% 46% 46% ลด จา่ยปันผล (1,223)        (2,293)        (2,293)        (2,751)        

อัตราสว่นก าไรจากการด าเนนิงาน 17% 21% 23% 24% กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิสุทธิ (4,379)        (6,797)        (8,235)        (5,193)        

เพิม่/ลด เงนิสดสทุธิ 656            437            (1,080)        574            

งบก ำไรขำดทุนรำยไตรมำส (ล้านบาท) งบดุล ( ล้ำนบำท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 3Q65 4Q65 1Q66 2Q66 ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2565 2566F 2567F 2568F
ยอดขาย 3,739 3,935 4,099 3,908 เงนิสดและเทยีบเท่าเงนิสด 1,788         2,225         1,145         1,719         

ตน้ทุนขาย 2,094 2,396 2,339 2,333 ลกูหนีก้ารคา้ 648            737            807            841            

ก าไรขัน้ตน้ 1,644 1,539 1,760 1,575 สนิคา้คงเหลอื

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร 278 313 301 322 สนิทรัพยส์ทิธกิารใช ้+สนิทรัพยอ์ืน่ๆ 77,278       75,608       73,685       71,623       

ดอกเบีย้จา่ย -604 -604 -572 -601 ทีด่นิ อาคาร และอปุกรณ์ สทุธิ 338            368            398            428            

คา่ใชจ้า่ยอืน่ 0 0 0 0 สนิทรัพยร์วม 114,128     114,319     113,456     115,552     

รายไดอ้ืน่ 266 58 50 390

ก าไรสทุธกิอ่นหกัภาษี 1,028 680 937 1,043 เจา้หนีก้ารคา้+หนีส้นิอืน่ๆ 1,763         1,964         2,151         2,243         

ภาษีเงนิได ้ 165 77 187 142 หนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบีย้จา่ยระยะสัน้ 9,741         7,741         4,241         4,241         

สว่นของผูถ้อืหุน้รายย่อย 0 0 0 0 หนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบีย้จา่ยระยะยาว 60,872       60,872       60,872       60,872       

รายการพเิศษอืน่ ๆ 0 0 0 0 หนีส้นิรวม 76,865       75,881       73,101       73,446       

ก าไรสทุธิ 863 603 749 901

ก าไรจากการด าเนนิงาน 863 603 749 901 ทุนทีช่ าระแลว้ 15,285       15,285       15,285       15,285       

EPS 0.06           0.04           0.05           0.06           สว่นเกนิมลูคา่หุน้+ส ารองตามกฎหมาย 7,345         7,345         7,345         7,345         

ก าไรสะสม 16,451       17,619       19,527       21,269       

การเตบิโตของยอดขาย 15% 5% 4% -5% สว่นของผูถ้อืหุน้ 37,264       38,438       40,355       42,106       

การเตบิโตของก าไรจากการด าเนนิงาน 36% -30% 24% 20%

อัตราสว่นก าไรขัน้ตน้ 44% 39% 43% 40% สว่นของผูถ้อืหุน้รายย่อย 2                9                17              26              

อัตราสว่นก าไรจากการด าเนนิงาน 23% 15% 18% 23% หนีส้นิและสว่นของผูถ้อืหุน้ 114,128     114,319     113,456     115,552     

อัตรำส่วนทำงกำรเงนิ สมมติฐำนในกำรท ำประมำณกำร
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2565 2566F 2567F 2568F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2565 2566F 2567F 2568F
อัตราสว่นสภาพคลอ่ง (เท่า) 0.46 0.58 0.71 0.78 รายไดธ้รุกจิทางพเิศษ 8,192 9,237 9,827 10,231

อัตราสว่นหมนุเวยีนลกูหนีก้ารคา้ (เท่า) 21.65 22.22 22.22 22.22 รายไดธ้รุกจิระบบราง 4,917 6,117 7,045 7,343

อัตราการหมนุของสนิทรัพย ์(เท่า) 0.12 0.14 0.16 0.16 รายไดธ้รุกจิพัฒนาเชงิพาณิชย์ 921 1,013 1,053 1,114

อัตราสว่นหมนุเวยีนเจา้หนีก้ารคา้ (เท่า) 4.79 4.67 4.53 4.50 Gross margin เฉลีย่ 39.8% 43.9% 45.7% 46.0%

หนีส้นิตอ่สว่นผูถ้อืหุน้ 2.06 1.97 1.81 1.74 SG&A/Sale 8.3% 8.2% 8.1% 8.0%

Net Gearing Ratio 1.85 1.73 1.59 1.51 Effective tax rate 14.0% 17.3% 17.9% 18.0%

ผลตอบแทนจากสนิทรัพยเ์ฉลีย่ 2.1% 3.0% 3.7% 3.9%

ผลตอบแทนจากผูถ้อืหุน้เฉลีย่ 6.5% 9.1% 10.7% 10.9%
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คาดกำไรจะโตไต่ระดับขึ้น แต่ราคาหุ้นยัง laggard 
 กำไรจะฟื้นตัวไต่ระดับดีขึ้นตั้งแต่ 3Q66  
 พร้อมก้าวสู่จุดพีคใน 4Q66  
 ราคาหุ้นยัง laggard กลุ่ม 

 
หลังจากที่มีกำไรสทุธิในงวด 2Q66 ที่ลดลง 4% QoQ และทรงตวั 
YoY เนื่องจากธุรกิจบรรจุภัณฑ์ประเภทขวดแก้ว ได้รับผลกระทบ
จากต้นทนุค่าก๊าซ (ค่าพลังงานหลักที่ใช้ในการผลติ) ที่สูงข้ึน อีกทั้ง
บรรจุภัณฑ์ประเภทกระป๋อง และธรุกิจสินค้าอุปโภค บริโภค ได้รับ
ผลกระทบจากยอดขายในเวียดนามที่ชะลอลงตามภาวะเศรษฐกิจ 

อย่างไรก็ตามฝ่ายวิจัยคาดว่า BJC จะมีกำไรที่ดีขึ้นทั้ง QoQ และ 
YoY ตั้งแต่งวด 3Q66 เป็นต้นไป แม้โดยปกติแล้วในช่วงไตรมาส 3 
ของทุกปี จะเป็น Low season ของธุรกิจค้าส่ง-ค้าปลีก ที่มักจะมี
ยอดขายต่ำลงจากไตรมาสก่อนหน้า เนื่องจากเป็นฤดูฝน ซึ่งทำให้
การออกไปจับจ่ายซื้อสินค้าทำได้ลำบากกว่าช่วงอื่นๆ เนื่องจาก
คาดยอดขายในเวียดนามฟื้นตัวขึ ้น หลังรัฐบาลเวียดนามมี
นโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจ ด้วยการลดภาษีมูลค่าเพิ่ม (VAT) จาก 
10% เหลือ 8% ตั้งแต่วันที่ ก.ค 66 - ธ.ค. 66, 2) อัตรากำไรข้ันตน้
มีแนวโน้มจะสูงขึ้น เพราะมีการคาดการณ์ว่าราคาก๊าซธรรมชาติ
จะลดลงในช่วง 2H66 เมื่อเทียบกับทั้ง 2H65 และ 1H66     

สำหรับใน 4Q66 กำไรมีแนวโนม้สดใสขึ้นจากยอดขายที่จะเตบิโต
ขึ้นจาก 1) ผลของฤดูกาล ที่ 4Q เป็นเทศกาลส่งท้ายป ีซึ่งผู้บริโภค
มักมีการจับจ่ายสูงกว่าช่วงอื่นๆ, 2) ปลายปีเปน็ฤดูกาลทอ่งเที่ยว 
ซึ่งจะส่งผลบวกตอ่ยอดขายในสาขาที่เปน็แหล่งท่องเที่ยว โดย 
BigC (ธุรกิจค้าปลีกของ BJC) ได้มีการปรับปรุงสาขาในแหล่ง
ท่องเที่ยวเพิม่จาก 35 แห่ง เป็น 60 แห่ง เพื่อรองรับนักทอ่งเที่ยวที่
จะเข้ามามากข้ึน, 3) บริษัทได้มีการขยายกำลังผลติบรรจุภัณฑ์ทั้ง
แบบขวดแก้ว และกระป๋อง ในเวียดนามเพิม่ขึ้นอีกประมาณ  ตั้งแต่
เดือน ก.ย. 66 ซึ่งจะทำให้กำลังผลติเพิม่อีกราว 7% ของกำลังผลติ
ทั้งหมด และ 4) การเมอืงทีเ่ร่ิมมคีวามชัดเจนขึ้น โดยมีการจัดตั้ง
รัฐบาลแล้วตั้งแต่ปลาย 3Q66 จะช่วยสนับสนนุความเช่ือมั่น
ผู้บริโภคในการจับจ่ายซือ้สนิค้ามากขึ้น นอกจากนี้ยังช่วยทำให้
การขายอุปกรณ์ เคร่ืองมือแพทย์ ซึ่งส่วนใหญเ่ปน็การขายให้แก่

หน่วยงานภาครัฐ จะเร่ิมเดนิหนา้ได้อีกคร้ัง หลังชะงักไปในช่วงที่
การเมอืงยังไม่มีความชัดเจน 

เรายังมองว่าราคาหุ้น BJC นา่จะ “Outperform” ตลาดได ้
เนือ่งจาก 1) ระยะสั้นมีปัจจัยบวกจากกำไร 3Q66 – 4Q66 ที่จะ
ออกมาไต่ระดับสูงข้ึน ส่วนระยะถดัไปในปี 2567 คาดกำไรยังโตได้
ราว 13% ตามเศรษฐกิจที่คาดจะเติบโตไดด้ีขึ้น และ 2) ราคาหุน้
ปัจจุบันซือ้ขายที่ PER 23.8 เท่า ถือว่ายังถูกกว่ากลุ่มที่ซือ้ขายที ่
PER ราว 32 เท่า 

ตัวเลขสำคัญทางการเงิน (ล้านบาท) 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

TECHNICAL CHART  
 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2564 2565 2566F 2567F 2568F

ยอดขาย  (ลา้นบาท) 138,465     150,338     156,440     170,048   182,733   

ก าไรสทุธิ  (ลา้นบาท) 3,585         5,011         5,775         6,513        7,531        

ก าไรปกติ (ลา้นบาท) 3,428         4,970         5,775         6,513        7,531        

EPS (บาท) 0.89            1.25            1.44            1.63          1.88          

DPS (บาท) 0.51            0.65            0.94            1.06          1.22          

PER (เทา่) 37.7            27.0            23.4            20.8          18.0          

Dividend Yield (%) 1.5% 1.9% 2.8% 3.1% 3.6%

PBV (เทา่) 1.1              1.1              1.1              1.0            1.0            

BJC
ราคาปัจจุบัน (บาท) 33.75 
ราคาเป้าหมาย (บาท) 42.00 
แนวรับ (บาท) 34.00 
แนวต้าน (บาท) 37/40.50 
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2566-2568 ของ BJC 

 
ที่มา : ประมาณการโดยสายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

งบก ำไรขำดทุน ( ล้ำนบำท) งบกระแสเงินสด ( ล้ำนบำท)
ส้ินสุด 3 1 ธ .ค. 25 65 25 66F 25 67F 25 68F ส้ินสุด 3 1 ธ .ค. 25 65 25 66F 25 67F 25 68F
ยอดขาย 150,338 156,440 170,048 182,733 กระแสเงนิสดจากการด าเนินงาน

ตน้ทนุขาย (122,707) (127,395) (138,397) (148,745) ก าไรสทุธิ 5,011 5,775 6,513 7,531

ก าไรขัน้ตน้ 27,631 29,045 31,651 33,988 รายการเปลี่ยนแปลงที่ไมก่ระทบเงินสด 5,578 3,681 3,713 3,754

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบริหาร (29,891) (31,757) (34,010) (35,816) คา่เสื่อมราคาและคา่ตดัจ าหนา่ย 9,009 5,349 5,486 5,589

ก าไรจากการด าเนินงาน (2,260) (2,712) (2,359) (1,828) ก าไร/ขาดทนุจาก Fx ที่ไมไ่ดร้บัรู ้

ส่วนแบง่ผลก าไรจากบริษัทร่วม (15) 12 25 27 เพ่ิม/ลด จากกิจกรรมการด าเนินงาน (2,215) 9,988 1,574 1,779

รายได(้คา่ใชจ้า่ย)อ่ืน 13,223 15,876 17,227 18,709 กระแสเงนิสดจากการด าเนินงานสุทธิ 18,173 25,647 18,241 19,686

ดอกเบีย้จา่ย (4,752) (5,769) (6,500) (7,177) กระแสเงนิสดจากการลงทุน

ก าไรก่อนหกัภาษี 6,236 7,406 8,393 9,732 เพ่ิม/ลด จากการลงทนุระยะสัน้ - 44 84 76

ภาษีเงินได้ (435) (778) (923) (1,168) เพ่ิม/ลด จากสินทรพัยถ์าวร (5,356) (4,500) (4,000) (3,000)

ก าไรสทุธิก่อนส่วนของผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย 5,801 6,628 7,469 8,564 อ่ืนๆ (859) (5,504) (5,526) (5,533)

ส่วนของผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย (790) (854) (956) (1,032) กระแสเงนิสดจากการลงทุนสุทธิ (6,215) (9,960) (9,442) (8,457)

ก าไรสทุธิ 5,011 5,775 6,513 7,531 กระแสเงนิสดจากการจัดหาเงนิ

ก าไรปกติ 4,970 5,775 6,513 7,531 เพ่ิม/ลด เงินกู้ 1,872 1,660 19,894 512

EPS 1.25            1.44            1.63          1.88          เพ่ิม/ลด หนีส้ินอ่ืนๆ (11,850) (15,044) (23,256) (9,000)

Norm EPS 1.24            1.44            1.63          1.88          เพ่ิม/ลด ทนุและส่วนเกินมลูคา่หุน้ - - - -

เพ่ิม/ลด การปรบัส่วนผูถื้อหุน้ 415 - - -

การเติบโตของยอดขาย (YoY%) 8.6% 4.1% 8.7% 7.5% ลด จา่ยปันผล (2,645) (3,206) (3,874) (4,234)

การเติบโตของก าไรจากการด าเนินงาน (YoY%) 36.3% 20.0% -13.0% -22.5% กระแสเงนิสดจากการจัดหาเงนิสุทธิ (12,208) (16,590) (7,236) (12,721)

อตัราส่วนก าไรขัน้ตน้ 18.4% 18.6% 18.6% 18.6% เพ่ิม/ลด เงินสดสทุธิ (250) (902) 1,563 (1,493)

อตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงาน -1.5% -1.7% -1.4% -1.0% กระแสเงนิสดสุทธิ 4,162 3,259 4,823 3,330

งบก ำไรขำดทุนรำยไตรมำส  (ล้ำนบำท) งบดลุ (ล้ำนบำท)

3 Q65 4 Q65 1Q66 2Q66 ส้ินสุด 31 ธ.ค. 25 65 25 66F 25 67F 25 68F
ยอดขาย 36,874 39,129 37,520 39,402 เงินสดและรายการเทยีบเทา่ 4,162 3,259 4,823 3,330

ตน้ทนุขาย (30,229) (31,759) (30,250) (31,949) ลกูหนีก้ารคา้ 9,736 8,604 8,502 8,771

ก าไรขัน้ตน้ 6,644 7,370 7,269 7,453 สินคา้คงเหลือ 24,388 20,337 21,256 21,928

คา่ใชจ้า่ยในการขาย (7,591) (7,735) (7,716) (7,866) สินทรพัยห์มนุเวียนอ่ืน 9,840 8,432 8,494 8,810

รายไดอ่ื้นๆ 3,367 3,410 3,239 3,375 ที่ดิน อาคาร และอปุกรณ์ 61,010 60,304 58,964 56,525

ส่วนแบง่ผลก าไรจากบริษัทร่วม (34) 6 (25) (92) สินทรพัยไ์มห่มนุเวียนอ่ืน 226,909 228,590 230,267 231,916

ก าไรก่อนหกัภาษี 1,249 1,791 1,573 1,627 สินทรัพยร์วม 336,045 329,527 332,308 331,280

ภาษีเงินได้ (131) (15) (131) (202)

ก าไรสทุธิก่อนผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย 1,119 1,776 1,442 1,425 เจา้หนีก้ารคา้ 24,447 27,377 28,908 31,065

ผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย (186) (147) (188) (215) หนีส้ินหมนุเวียนอ่ืน 10,002 10,367 11,224 12,030

ก าไรสทุธิ 932 1,629 1,254 1,210 หนีท้ี่มีดอกเบีย้ครบก าหนดช าระ 1 ปี 28,019 36,804 30,362 31,310

รายการพิเศษ 0 0 0 0 หนีส้ินที่มีดอกเบีย้ระยะยาว 137,030 114,845 117,909 108,459

ก าไรปกติ 932 1,629 1,254 1,210 หนีส้ินไมห่มนุเวียนอ่ืน 12,398 12,563 12,738 12,921

หนีสิ้นรวม 211,896 201,956 201,141 195,784

ยอดขาย (QoQ%) -22.5% 74.7% -23.0% -3.6%

ก าไรขัน้ตน้ (QoQ%) -3.3% 10.9% -1.4% 2.5% ทนุเรียกช าระแลว้ 4,008 4,008 4,008 4,008

ก าไรจากการด าเนินงาน (QoQ%) -12.2% 25.8% -8.3% 6.1% ส่วนเกินมลูคา่หุน้ 85,926 85,926 85,926 85,926

อัตรำส่วนทำงกำรเงิน ก าไรสะสม 28,154 30,722 33,362 36,659

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 25 65 25 66F 25 67F 25 67F ส่วนของผูถ้อืหุน้ 124,149 127,571 131,166 135,497

อตัราส่วนสภาพคล่อง (เทา่) 0.8               0.5               0.6            0.6            รวมหนีสิ้นและส่วนของผูถ้อืหุน้ 336,045 329,527 332,308 331,280

อตัราส่วนเงินทนุหมนุเร็ว (เทา่) 0.4               0.3               0.3            0.3            สมมติฐำนในกำรท ำประมำณกำร
อตัราส่วนหมนุเวียนลกูหนีก้ารคา้(เทา่) 15.5            17.1            19.9          21.2          ส้ินสุด 31 ธ.ค. 25 65 25 66F 25 67F 25 68F
อตัราส่วนหมนุเวียนสินคา้คงเหลือ (เทา่) 5.4               5.7               6.7            6.9            ยอดขาย (ลา้นบาท)

อตัราส่วนหมนุเวียนเจา้หนีก้ารคา้ (เทา่) 5.3               4.9               4.9            5.0            - ธุรกิจคา้ปลีก 96,490 103,727 113,062 122,107

หนีส้ินตอ่ทนุ (เทา่) 1.7               1.6               1.5            1.4            - ธุรกิจบรรจภุณัฑ์ 24,821 24,357 26,792 28,422

หนีส้ินที่มีดอกเบีย้สทุธิตอ่ส่วนผูถื้อหุน้(เทา่) 0.5               0.5               0.6            0.6            - ธุรกิจสินคา้อปุโภคบริโภค 21,410 20,799 22,364 24,094

ผลตอบแทนจากสินทรพัยเ์ฉลี่ย 1.5% 1.7% 2.0% 2.3% - ธุรกิจเวชภณัฑ์ 8,880 9,058 9,329 9,609

ผลตอบแทนจากผูถื้อหุน้เฉลี่ย 4.1% 4.6% 5.0% 5.6%
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ดูดีที่สุดในกลุ่มรับเหมาฯ                                         
 ปัจจัยพื้นฐานแข็งแกร่ง ทั้งในมิติของรายได้และการทำกำไร 
 โอกาสในอนาคตเปิดกว้าง กำลังอยู่ในช่วงที่ดีที่สุดของธุรกิจ  
 Valuation ภายใต้วิธี Sum of the Part มีความน่าสนใจมาก    

 
ภาพการเติบโตที่กำลังจะเกิดขึ้นในช่วงหลายปีขา้งหน้า ไม่ว่าจะเป็น
ธุรกิจรับเหมาก่อสร้างที่จะทำรายได้เตบิโตกา้วกระโดด จากการ
รับรู้รายได้งานกอ่สร้างหลายโครงการใหญ่พร้อมกัน ทั้งโครงการ
เดิมที่อยู่ใน BACKLOG อย่าง โครงการรถไฟทางคู่เด่นชัย-เชียง
ของ งานก่อสร้างอุโมงค์ระบายนำ้บางมด-สำโรงและรถไฟฟ้าสาย
สีม่วงใต้ รวมไปถึงโครงการใหญ่อย่างงานกอ่สร้างโครงการ
โรงไฟฟ้าหลวงพระบาง ใน สปป.ลาว มลูค่างานโยธา 1 แสนลา้น
บาท ที่จะมีการรับรู้รายได้มากกว่า 1 หมื่นล้านบาทตอ่ปี ตลอด
ช่วงระยะเวลาการก่อสร้าง 10 ป ี ขณะทีบ่ริษัทลูกทั้ง 3 แห่ง ไดแ้ก ่
BEM , CKP และ TTW ยังคงสร้างผลตอบแทนที่ดีให้กับ CK 
โดยเฉพาะ BEM ที่ผลการดำเนนิงานปกติจะเดนิหน้าทำจุดสูงสุด
ใหม่ในช่วงหลายปีข้างหน้า ตามจำนวนผู้ใช้บริการรถไฟฟา้ใตด้ิน
และทางด่วนที่เพิ่มขึน้ สำหรับ CKP แมอ้าจได้รับผลจากภาวะเอลนี
โญ ทีท่ำให้ปริมาณน้ำในแมน่้ำโขงลดลง ซึ่งกระทบตอ่ปริมาณการ
ผลิตไฟฟ้า แต่กย็ังมี STORY จากโรงไฟฟ้าหลวงพระบาง กำลัง
การผลิตไฟฟ้า 1,460 MW ที่จะช่วยสร้างการเติบโตในอนาคต 
ส่วน TTW ยังคงสร้างผลตอบแทนที่สม่ำเสมอให้กับ CK ในรูปเงิน
ปันผลปลีะ 464 ล้านบาท โดย CK มีความมัน่ใจว่าจะได้รับเงินปนั
ผลจาก TTW ในระดับนีต้่อเนือ่งในอนาคต แม้ว่าสัญญาสมัปทาน
เดิมของบริษัทประปาปทมุธานี จะสิ้นสุดลงในวันที่ 14 ต.ค 2566 
แต่ TTW สามารถใช้สิทธิ์ตอ่สัญญาไดอ้ีก 10 ปี ภายใตส้ัญญา
ร่วมลงทนุกับการประปาส่วนภูมภิาค  

มุมมองธุรกิจระยะกลาง-ยาว ยังสดใส รองรับด้วย BACKLOG 
ปัจจุบันที่มสีูงถึง 1.43 แสนล้านบาท พร้อมโอกาสคว้างานเพิม่
จาก BEM ซึ่งเปน็บริษัทลูกอีกหลายโครงการ ได้แก่ งานก่อสร้าง
รถไฟฟ้าสายสสี้มตะวนัตกพร้อมงานติดตั้งระบบและจัดหาขบวน
รถมูลค่า 1.09 แสนล้านบาท โครงการทางด่วนชั้นที่ 2 (DOUBLE 
DECK) มูลค่า 35,000 ล้านบาท และงานระบบไฟฟา้และเคร่ืองกล 

(M&E) รถไฟฟ้าสายสีม่วงใต้ มลูค่า 27,000 ล้านบาท ทำให้ CK ม ี
BACKLOG เพียงพอรองรับรายได้ไปอีกอย่างนอ้ย 8 ปีข้างหน้า 

พื้นฐานธุรกิจที่มั่นคงอยา่งมาก และกำลังอยู่ในช่วงทีด่ีทีสุ่ดคร้ัง
หนึ่งนับแต่ก่อตั้งบริษัทมา ภายใต้ BACKLOG ปัจจุบนัรวมถึง
โอกาสการได้รับงานเพิ่มเตมิในอนาคต โดยมบีริษัทลูกทั้ง 3 แห่ง
คือ BEM,CKP และ TTW  ช่วยสร้างผลตอบแทนทีด่ีให้กับ CK 
แนะนำ OUTPERFORM ประเมินราคาเหมาะสมด้วยวิธี SUM OF 
THE PART ได้ 27.00 บาท 

ตัวเลขสำคัญทางการเงิน (ล้านบาท) 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

TECHNICAL CHART  
 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

ส้ิ น สุด 31 ธ.ค . 2565 2566F 2567F
ก ำไรสทุธิ 1,105 1,451 2,163
Norm. Profit 927 1,412 2,163
EPS (บำท) 0.65 0.86 1.28
DPS (บาท) 0.25 0.40 0.50
PER (X) 35.3 26.8 18.0
Dividend Yield (%) 1.09% 1.74% 2.17%
Book Value (บำท) 14.2 14.6 15.5
P/BV (X) 1.62 1.57 1.48
EV/EBITDA (X) 24.5 19.0 15.3

CK
ราคาปัจจุบัน (บาท) 23.00 
ราคาเป้าหมาย (บาท) 27.00 
แนวรับ (บาท) 21.80 
แนวต้าน (บาท) 24.8/27.75 
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2566-2568 ของ CK 

 
ที่มา : ประมาณการโดยสายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

งบก ำไรขำดทุน (ล้านบาท) งบกระแสเ งินสด (ล้านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2565 2566F 2567F 2568F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2565 2566F 2567F 2568F
ยอดขาย 18,097 34,645 42,000 39,900 กระแสเงนิสดจากการด าเนนิงาน

ตน้ทนุขาย 16,711 32,130 38,976 37,007 ก าไรสทุธิ 1,105 1,451 2,163 2,208

ก าไรขัน้ตน้ 1,386 2,515 3,024 2,893 รายการเปลีย่นแปลงทีไ่ม่กระทบเงนิสด -2,155 -1,169 -2,018 -2,130

คา่ใชจ้า่ยในการขาย 1,927 1,905 2,325 2,310 คา่เสืม่ราคาและตัดจ าหน่าย 638 677 927 1,177

ดอกเบีย้จา่ย 1,411 1,670 1,620 1,563 ก าไร/ขาดทนุจาก Fx ทีไ่ม่ไดรั้บรู ้ 4 0 0 0

คา่ใชจ้า่ยอืน่ 0 0 0 0 อืน่ๆ 0 0 0 0

รายไดอ้ืน่+สว่นแบง่ก าไรตามสว่นไดเ้สยี 1,880 1,520 2,362 2,467 เพิม่/ลด จากกจิกรรมการด าเนนิงาน -2,197 3,158 -441 2

ก าไรสทุธกิ่อนหกัภาษี 919 1,528 2,296 2,341 กระแสเงนิสดจากการด าเนนิงานสทุธิ -3,032 4,181 691 1,317

ภาษีเงนิได ้ 21 62 72 73 กระแสเงนิสดจากการลงทนุ

สว่นของผูถ้ือหุน้รายย่อย 0 0 0 0 เพิม่/ลด จากการลงทนุระยะสัน้ 326 553 979 1,035

รายการพเิศษอืน่ ๆ 222 49 0 0 เพิม่/ลด จากการลงทนุทีเ่กีย่วขอ้ง -1,462 -63 -60 -60

ก าไรสทุธิ 1,105 1,451 2,163 2,208 เพิม่/ลด จากสนิทรัพย์ถาวร -419 -2,500 -2,500 -700

ก าไรจากการด าเนนิงาน 927 1,412 2,163 2,208 กระแสเงนิสดจากการลงทนุสทุธิ 1,107 -10 419 2,275

Norm EPS 0.55          0.83          1.28          1.30          กระแสเงนิสดจากการจัดหาเงนิ

เพิม่/ลด เงนิกู ้ 2,200 -500 -500 -500

การเตบิโตของยอดขาย 48.3% 91.4% 21.2% -5.0% เพิม่/ลด ทนุและสว่นเกนิมูลคา่หุน้ 0 0 0 0

การเตบิโตของก าไรจากการด าเนนิงาน 255% 52% 53% 2% ลด จา่ยปันผล -668 -678 -678 -847

อัตราสว่นก าไรขัน้ตน้ 7.7% 7.3% 7.2% 7.3% กระแสเงนิสดจากการจัดหาเงนิสทุธิ 2,112 -2,178 -2,178 -2,347

อัตราสว่นก าไรจากการด าเนนิงาน 5.1% 4.1% 5.2% 5.5% เพิม่/ลด เงนิสดสทุธิ 187 1,993 -1,067 1,245

งบก ำไรขำดทุนรำยไตรมำส (ล้านบาท) งบดุล (ล้านบาท)
3Q65 4Q65 1Q66 2Q66 ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2565 2566F 2567F 2568F

ยอดขาย 3,721 4,008 9,501 9,296 เงนิสดและเทยีบเทา่เงนิสด 6,960 8,953 7,885 9,130

ตน้ทนุขาย 3,414 3,617 8,756 8,541 ลกูหนีก้ารคา้ 2,549 6,491 7,962 7,605

ก าไรขัน้ตน้ 306 391 745 755 สนิคา้คงเหลอื 705 1,386 1,680 1,596

คา่ใชจ้า่ยในการขาย 480 481 495 470 สนิทรัพย์หมุนเวยีนอืน่ 12,741 11,212 13,705 13,099

ดอกเบีย้จา่ย 355 362 396 474 ทีด่นิ อาคาร และอุปกรณ์ สทุธิ 10,286 12,109 13,683 13,206

คา่ใชจ้า่ยอืน่ 0 0 0 0 สนิทรัพย์รวม 85,151 90,443 94,243 92,983

รายไดอ้ืน่ 1,100 377 341 724 เจา้หนีก้ารคา้ 2,850 4,327 5,308 5,070

ก าไรสทุธกิ่อนหกัภาษี 571 -75 195 535 หนีส้นิหมุนเวยีนอืน่ 14,488 18,592 20,985 19,663

ภาษีเงนิได ้ 19 -8 10 23 หนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบีย้ ระยะสัน้ 8,199 7,699 7,199 6,699

สว่นของผูถ้ือหุน้รายย่อย -15 -8 -17 -26 หนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบีย้ ระยะยาว 37,991 36,991 35,991 34,991

รายการพเิศษอืน่ ๆ 35 188 49 0 หนีส้นิรวม 60,684 65,266 67,640 65,079

ก าไรสทุธิ 571 112 217 486 ทนุทีช่ าระแลว้ 1,694 1,694 1,694 1,694

ก าไรจากการด าเนนิงาน 543 -38 178 486 สว่นเกนิมูลคา่หุน้ 4,869 4,869 4,869 4,869

Norm EPS 0.33          (0.02)         0.11          0.29          ก าไรสะสม 15,084 15,858 17,344 18,705

สว่นของผูถ้ือหุน้ 24,026 24,800 26,286 27,647

ยอดขาย (QoQ) 5.4% 7.7% 137.0% -2.2%

ก าไรขัน้ตน้ (QoQ) 1.7% 27.6% 90.6% 1.4% สว่นของผูถ้ือหุน้รายย่อย 440 377 317 257

ก าไรจากการด าเนนิงาน (QoQ) 81.4% N/A N/A 172.5% หนีส้นิและสว่นของผูถ้ือหุน้ 85,151 90,443 94,243 92,983

อัตรำส่วนทำงกำรเ งิน สมมติฐำนในกำรท ำประมำณกำร
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2565 2566F 2567F 2568F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2565 2566F 2567F 2568F
อัตราสว่นสภาพคลอ่ง (เทา่) 1.15          1.10          1.08          1.15          

อัตราสว่นสภาพคลอ่งหมุนเร็ว (เทา่) 1.08          1.01          0.99          1.06          งานทีเ่ซ็นสัญญาเพิม่ระหวา่งปี ( ลา้นบาท ) 22,292 120,000 30,000 30,000

อัตราสว่นหมุนเวยีนลกูหนีก้ารคา้ (เทา่) 7.10          5.34          5.27          5.25          Backlog ณ สิน้ปี ( ลา้นบาท ) 56,238 221,593 209,593 199,693

อัตราสว่นหมุนเวยีนสนิคา้คงเหลอื (เทา่) 25.67        25.00        25.00        25.00        Gross margin 7.66% 7.26% 7.20% 7.25%

อัตราสว่นหมุนเวยีนเจา้หนีก้ารคา้ (เทา่) 6.35          8.01          7.91          7.87          SG$A/Sale 10.5% 5.5% 5.5% 5.8%

หนีส้นิตอ่สว่นผูถ้ือหุน้ 2.53          2.63          2.57          2.35          Effective tax rate 1.8% 4.0% 4.0% 4.0%

Net Gearing 1.60          1.42          1.32          1.16          

ผลตอบแทนจากสนิทรัพย์เฉลีย่ 1.3% 1.6% 2.3% 2.4%

ผลตอบแทนจากผูถ้ือหุน้เฉลีย่ 4.6% 5.9% 8.2% 8.0%
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พร้อมฟื้นตัวขึ้นตั้งแต่ 3Q66 เป็นต้นไป                                         
 ผ่านจุดต่ำสุดไปแล้วใน 2Q66 
 มีปัจจัยบวกหนุนในช่วง 2H66 
 ระยะถัดไปได้ผลบวกจากนโยบายกระเป๋าเงิน ดิจิทัล 

 
ฝ่ายวิจัยมองว่าผลการดำเนินงานของ JMART ได้ผ่านจุดตำ่สุด
ไปแล้วในงวด 2Q66 เพราะได้รบัผลกระทบหนักจากรายการพิเศษ
ราว 893 ล้านบาท คือ 1) ตอ้งบันทึกขาดทนุจากเงินลงทนุใน BRR 
และ SGC รวมกัน 285 ล้านบาท เนือ่งจากจัดเป็นเงินลงทุนเพือ่ค้า 
ที่ตอ้งเปรียบเทยีบราคาตลาดในทุกๆไตรมาส ขณะที่ราคาหุ้นของ
ทั้ง 2 บริษัทตกต่ำลงเมื่อเทยีบกบัไตรมาสก่อน และ 2) ต้องรับรู้
ส่วนแบ่งผลขาดทนุจากกลุม่ SINGER (บริษัทร่วม) ในจำนวนสงู
ราว 608 ล้านบาท จากการตัดหนี้สูญ และตั้งสำรองหนี้เพิ่มขึ้น  

อย่างไรก็ตามผลการดำเนินงานของบริษัทนา่จะเร่ิมฟืน้ตวัไดต้ั้งแต ่
3Q66 เนื่องจากคาดการเติบโตในเกือบทุกธุรกิจ โดยเฉพาะธุรกิจ
จัดจำหน่าย (Jaymart Mobile) ที่เป็นธุรกิจหลัก จะเร่ิมได้รับ
ผลบวกจากการเปิดตัวของ “ไอโฟน 15” ในช่วงกลางเดือน ก.ย 66 
ส่วนธุรกิจบริหารหนี้และตดิตามหนี้ (JMT) ซึ่งเปน็ธุรกิจรอง น่าจะ
เร่ิมรับรู้รายได้จากพอร์ตลูกหนี้จำนวน 6 หมื่นล้านบาท ที่ได้ซือ้
เข้ามาตั้งแต่ 2Q66 ได้ตั้งแต่ 3Q66  เป็นตน้ไป ขณะทีป่ัจจัยลบซึ่ง
กดดันผลประกอบการใน 2Q66 ได้ผ่อนคลายลงแล้ว เพราะ 1) 
ราคาหุ้น BRR และ SGC เร่ิมขยับขึ้นแลว้ โดย ณ สิ้นเดอืน ส.ค. 66 
มีกำไรที่ยังไมเ่กิดขึ้นจริง (Unrealized gain) จากไตรมาสก่อนแลว้ 
...ล้านบาท, 2) คาดการดำเนินงานของกลุม่ SINGER แมอ้าจยังมี
ผลขาดทุนอยู่ แต่คาดจะไม่ได้ขาดทุนเป็นจำนวนสูงอยา่งใน 2Q66 
เพราะนา่จะไม่มีค่าใช้จ่ายพิเศษเปน็จำนวนสูงเหมือนงวดกอ่นอีก  

สำหรับในระยะถดัไป คือ งวด 4Q66 คาดมีปัจจัยหนุนคือ 1) 
Jaymart Mobile ที่นอกจากจะได้รับผลบวกจากฤดูกาลทีป่ลายปี
เป็นช่วงเทศกาลส่งท้ายปี ที่ผู้บริโภคมักจะมีการจับจ่ายซื้อสินค้า
สูงกว่าช่วงอืน่ๆแล้ว 4Q66 ยังเปน็ไตรมาสแรกที่จะไดป้ระโยชน์จาก
การจำหน่าย “ไอโฟน 15” อยา่งเต็มไตรมาส, 2) คาด JMT มี
โอกาสที่จะซือ้พอร์ตลูกหนีเ้ข้ามาเพิ่มได้ดว้ยต้นทนุที่ไม่สูงนัก 
เพราะช่วงปลายปนีี้จะสิน้สุดมาตรการช่วยเหลอืลูกหนีท้ี่ได้รับ
ผลกระทบจากโควิด 19 บวกกับคาดว่าสถาบนัการเงินทั้งระบบจะ

มีหนี้ที่ไม่กอ่ให้เกิดรายได้ (NPL) เพิ่มขึน้ โดยเฉพาะหนีร้ายย่อย  
นอกจากนี้ช่วง 1H67 หากนโยบายกระเปา๋เงินดิจิทัลเดนิหน้าและ 
Eco-system ของเงนิดิจิตอลได้รับการพัฒนา J-Fin coin (Utility 
Token) ก็น่าจะได้ประโยชน์  

เราชอบ JMART และคงคำแนะนำ “Outperform” เนื ่องจาก 1) 
มองว่าธุรกิจผ่านจุดต่ำสุดแล้ว ผลการดำเนินงานพรอ้มจะฟื้นตัว
ดีขึ้นตั้งแต่ 3Q66 เป็นต้นไป, 2) ราคาเป้าหมายปี 2566 ที่ 24.00 
บาท (อิงราคาเป้าหมาย JMT ที่ 46 บาท และราคา SINGER อิง 
IAA CONSENSUS ที่ 7.50 บาท) ยังมี upside 7% แต่หากขยับ
ไปใช้ราคาเป้าหมายปี 2567 จะอยู่ที่ราว 29 บาท  

ตัวเลขสำคัญทางการเงิน (ล้านบาท) 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

TECHNICAL CHART  
 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 25 64 25 65 25 66F 25 67F 25 68F
รายไดข้ายและบริการ  (ลา้นบาท) 11,793 13,920 14,168 16,162 17,643
ก าไรสทุธิ  (ลา้นบาท) 2,468 1,795 (250) 1,753 2,144
ก าไรปกติ (ลา้นบาท) 1,108 1,206 1,213 1,753 2,144
EPS (บาท) 1.79            1.26            (0.17)       1.20         1.47         
DPS (บาท) 1.61            1.11            0.30         0.80         1.10         
PER (เทา่) 13.4            19.1            NM 19.9         16.3         
Dividend Yield (%) 6.7% 4.6% 1.3% 3.3% 4.6%
BVS (บาท) 19.4            21.6            21.0         22.4         23.9         
PBV (เทา่) 1.2               1.1               1.1           1.1           1.0           

JMART
ราคาปัจจุบัน (บาท) 24.00 
ราคาเป้าหมาย (บาท) 24.00 
แนวรับ (บาท) 19.70 
แนวต้าน (บาท) 25.50/30 
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2566-2568 ของ JMART 

 
ที่มา : ประมาณการโดยสายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

ส้ินสุด 3 1 ธ .ค. 25 65 25 66F 25 67F 25 68F ส้ินสุด 3 1 ธ .ค. 25 65 25 66F 25 67F 25 68F
ยอดขาย 13,920 14,168 16,162 17,643 กระแสเงนิสดจากการด าเนินงาน
ตน้ทนุขาย (9,609) (9,216) (10,251) (10,909) ก าไรสทุธิ 3,018 960 3,491 4,183
ก าไรขัน้ตน้ 4,311 4,951 5,912 6,734 รายการเปลี่ยนแปลงที่ไมก่ระทบเงินสด (2,656) - - -
คา่ใชจ้า่ยในการขายและบริหาร (2,273) (2,607) (2,748) (2,999) คา่เสื่อมราคาและคา่ตดัจ าหนา่ย 674 744 788 826
ก าไรจากการด าเนินงาน 2,038 2,345 3,164 3,735 ก าไร/ขาดทนุจาก Fx ที่ไมไ่ดร้บัรู ้ - - - -
ส่วนแบง่ผลก าไรจากบ.ร่วมคา้และบ.ร่วม 344 (349) 814 902 เพ่ิม/ลด จากกิจกรรมการด าเนินงาน (1,945) (1,063) (2,950) (4,500)
รายได(้คา่ใชจ้า่ย)อ่ืน 754 656 512 522 กระแสเงนิสดจากการด าเนินงานสุทธิ (909) 641 1,329 509
ดอกเบีย้จา่ย (706) (969) (999) (975) กระแสเงนิสดจากการลงทุน
ก าไรก่อนหกัภาษี 3,018 960 3,491 4,183 เพ่ิม/ลด จากการลงทนุระยะสัน้ (594) 500 100 -
ภาษีเงินได้ (403) (192) (524) (627) เพ่ิม/ลด จากสินทรพัยถ์าวร (383) (190) (190) (190)
ก าไรสทุธิก่อนส่วนของผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย 2,615 768 2,968 3,556 อ่ืนๆ (1,774) 501 (1,000) (1,332)
ส่วนของผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย (820) (1,018) (1,214) (1,412) กระแสเงนิสดจากการลงทุนสุทธิ (3,134) 620 (1,280) (1,712)
ก าไรสทุธิ 1,795 (250) 1,753 2,144 กระแสเงนิสดจากการจัดหาเงนิ

ก าไรปกติ 1,206 1,213 1,753 2,144 เพ่ิม/ลด เงินกู้ 136 (488) 116 (367)

EPS 1.26          (0.17) 1.20          1.47          เพ่ิม/ลด หนีส้ินอ่ืนๆ 5,348 386 (1,136) 3,520

Norm EPS 0.85          0.83          1.20          1.47          เพ่ิม/ลด ทนุและส่วนเกินมลูคา่หุน้ - 30 - -

เพ่ิม/ลด การปรบัส่วนผูถื้อหุน้และอ่ืนๆ 2,837 (1) 13 24

การเติบโตของยอดขาย (YoY%) 18.0% 1.8% 14.1% 9.2% ลด จา่ยปันผล (2,764) (961) (947) (1,311)
การเติบโตของก าไรจากการด าเนินงาน (YoY%) 6.8% 15.1% 34.9% 18.0% กระแสเงนิสดจากการจัดหาเงนิสุทธิ 5,557 (1,035) (1,953) 1,866

อตัราส่วนก าไรขัน้ตน้ 31.0% 34.9% 36.6% 38.2% เพ่ิม/ลด เงินสดสทุธิ 1,514 226 (1,904) 663
อตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงาน 14.6% 16.5% 19.6% 21.2% กระแสเงนิสดสุทธิ 4,011 4,237 2,333 2,996

งบก ำไรขำดทุนรำยไตรมำส  (ล้ำนบำท) งบดลุ (ล้ำนบำท)
3 Q65 4 Q65 1Q66 2Q66 ส้ินสุด 31 ธ.ค. 25 65 25 66F 25 67F 25 68F

ยอดขาย 3,436        3,700        3,377        3,265        เงินสดและรายการเทยีบเทา่ 4,011        4,237        2,333        2,996        

ตน้ทนุขาย (2,340) (2,623) (2,255) (2,128) ลกูหนีก้ารคา้ 1,125        1,133        1,131        1,235        

ก าไรขัน้ตน้ 1,095        1,077        1,122        1,137        สินคา้คงเหลือ 1,427        1,598        1,614        1,646        

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบริหาร (600) (588) (650) (608) สินทรพัยห์มนุเวียนอ่ืน 9,950        8,223        8,617        9,324        

ดอกเบีย้จา่ย (156) (222) (227) (263) ที่ดิน อาคาร และอปุกรณ์ 982           984           968           936           

ส่วนแบง่ผลก าไรจากบริษัทร่วม 94             141           (43) (430) เงินลงทนุในบริษัทย่อยและบริษัทร่วม 12,259     11,193     11,581     12,293     

ก าไรก่อนหกัภาษี 876           917           (73) (219) สินทรัพยร์วม 55,401    55,141    56,038    61,528    

ภาษีเงินได้ (98) (130) (1) (122)

ก าไรสทุธิก่อนผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย 778           787           (74) (341) เจา้หนีก้ารคา้ 480           490           500           510           

ผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย (214) (270) (221) (270) หนีส้ินหมนุเวียนอ่ืน 1,247        1,243        1,116        1,175        

ก าไรสทุธิ 563           517           (295) (611) หนีท้ี่มีดอกเบีย้ครบก าหนดช าระ 1 ปี 6,126        7,314        7,924        7,863        

รายการพิเศษ 253 309 (570) (893) หนีส้ินไมห่มนุเวียน 16,767     15,475     13,859     17,097     

ก าไรปกติ 310           208           275           282           หนีส้ินที่มีดอกเบีย้ระยะยาว 16,094     14,850     13,269     16,533     

หนีสิ้นรวม 24,620    24,523    23,399    26,645    

ยอดขาย (QoQ%) 5.0% 7.7% -8.7% -3.3%

ก าไรขัน้ตน้ (QoQ%) 31.9% 29.1% 33.2% 34.8% ทนุเรียกช าระแลว้ 1,427        1,457        1,457        1,457        

ก าไรจากการด าเนินงาน (QoQ%) -12.7% -1.1% -3.4% 11.9% ส่วนเกินมลูคา่หุน้ 14,255     14,255     14,255     14,255     

อัตรำส่วนทำงกำรเงิน ก าไรสะสม 2,129        918           1,724        2,557        

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 25 65 25 66F 25 67F 25 68F ส่วนของผูถ้อืหุน้ 30,781    30,618    32,639    34,884    

อตัราส่วนสภาพคล่อง (เทา่) 2.10          1.68          1.44          1.59          รวมหนีสิ้นและส่วนของผูถ้อืหุน้ 55,401    55,141    56,038    61,528    

อตัราส่วนเงินทนุหมนุเร็ว (เทา่) 1.92          1.50          1.27          1.42          สมมติฐานในการท าประมาณการ

อตัราส่วนหมนุเวียนลกูหนีก้ารคา้(เทา่) 12.72        12.55        14.27        14.91        ส้ินสุด 31 ธ.ค. 25 65 25 66F 25 67F 25 68F
อตัราส่วนหมนุเวียนสินคา้คงเหลือ (เทา่) 7.36          6.09          6.38          6.69          สมมติฐานในการท าประมาณการ

อตัราส่วนหมนุเวียนเจา้หนีก้ารคา้ (เทา่) 16.78        18.99        20.71        21.61        รายได้แบง่ตามธุรกิจ 13,920    14,168    16,162    17,643    

หนีส้ินตอ่ทนุ (เทา่) 0.80          0.80          0.72          0.76          -ธุรกิจจดัจ าหนา่ย 9,561        9,123        10,026     10,348     

หนีส้ินที่มีดอกเบีย้สทุธิตอ่ส่วนผูถื้อหุน้(เทา่) 0.10          0.09          0.08          0.07          -ธุรกิจติดตามหนี้ 4,069        4,711        5,769        6,891        

ผลตอบแทนจากสินทรพัยเ์ฉลี่ย 0.04          0.00-          0.03          0.04          -ธุรกิจบริหารพืน้ที่และอ่ืนๆ 290           334           367           404           

ผลตอบแทนจากผูถื้อหุน้เฉลี่ย 0.06          0.01-          0.06          0.06          
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รับผลบวก GRM ดีดตัวแรง + ฤดูกาลใน 4Q66 
 ค่าการกลั่น 3QTD ดีดตัวโดดเด่นยืนเหนือ 10 $/bbl บวกต่องบ  
 รับอานิสงค์ต่อเนื่องในงวด 4Q66 เข้าสู่ช่วงฤดูหนาว 
 หาจังหวะเข้าลงทุนรับช่วง High season + คาดหวังปันผลเพ่ิมใน 2H66 

 
TOP เป็นบริษัทลูกของ PTT ซึ่ง PTT ถือหุ้นอยู่ 48% และถอืเป็น 
FLAGSHIP ของกลุม่ PTT ด้านธรุกิจโรงกลั่น โดยธุรกิจของ TOP 
จะครอบคลุม INTERMEDIATE และ DOWNSTREAM โดยในส่วน
ของกลุ่ม INTERMEDIATE ก็จะมีโรงกลั่น กำลังการกลั่นอยูท่ี ่
2.75 แสนบาร์เรลตอ่วนั และโรงไฟฟ้าผ่านบริษัทลูก TOP SPP มี
กำลังการผลติไฟฟ้ารวม 239 เมกะวตัต ์  นอกจากนี้ยังถือหุ้น
โรงไฟฟ้า GPSC อีก 10% ส่วน DOWNSTREAM จะเป็นกลุ่มอะ
โรเมติกส์ผ่าน TPX กำลังการผลิตรวม 8.38 แสนตันต่อปี และ 
LAB กำลังการผลิตอยู่ที ่ 1.2 แสนตันต่อปี น้ำมนัหลอ่ลืน่ผ่าน 
TLB มีกำลังการผลิต 2.67 แสนตันต่อป ีรวมถึงล่าสดุไดเ้ข้าถือหุน้
15% ใน PT จันทรา อาศรี หรือ CAP ปิโตรเคมสีายโอเลฟนิส ์
กำลังการผลติรวมอยู่ที ่ 4.2 ลา้นตนัตอ่ปี นอกจากนี้ยังมีการ
ลงทุนธุรกิจอื่นๆ เช่น ธุรกิจเอทานอล ซึ่งหากมาพิจารณาในสว่น
ของ CONTRIBUTION กำไรจากแตล่ะกลุม่ธุรกิจของ TOP อิง
กำไรเฉลี่ยย้อนหลัง พบว่าสัดสว่นราว 57% ของกำไรรวมของ 
TOP จะมาจากธุรกิจโรงกลั่น, สดัส่วน 19% มาจากธุรกิจอะโรเม
ติกส์, สัดส่วนอีก 13% มาจากธุรกิจน้ำมันหลอ่ลืน่ และธุริจอื่นๆ
สัดสว่นที่เหลอืราว 11% 

สำหรับแนวโนม้กำไรปกติงวด 3Q66 คาดธุรกิจโรงกลั่นจะเป็น
ธุรกิจหลักที่ขับเคลือ่นกำไรรวมของ TOP ให้เห็นการเติบโต QOQ 
ตามค่าการกลั่นที่ฟื้นตัว ซึ่งภายใต้สมมติฐานปัจจุบันการฟืน้ตวั
จะมาอยู่ที่ 6 เหรียญฯต่อบาร์เรล จากราว 4.5 เหรียญฯตอ่
บาร์เรล ใน 2Q66 แตอ่ยา่งไรก็ตามหากค่าการกลัน่ในช่วง 2H66 
ดีกว่าที่กำหนดไวท้ี่เฉลี่ยราว 6 เหรียญฯตอ่บาร์เรล ฝ่ายวิจัยก็
พร้อมที่จะทบทวนประมาณการอกีคร้ัง เพราะปัจจุบันค่าการกลั่น
ดีดตวัแรงและรวดเร็วมาอยูท่ี่ 8-10 เหรียญฯตอ่บาร์เรล ด้วย
เหตุผลความกังวลด้าน SUPPLY ทั้งจากการหยุดซ่อมบำรุงโรง
กลั่นทั้งตามแผนและไมเ่ป็นไปตามแผนหลายแห่งทั่วโลก ประกอบ
กับระดับ INVENTORY ทีอ่ยู่ในระดับต่ำ จึงทำให้เหน็แรงกระชาก

ของราคาน้ำมันสำเร็จรูป เมื่อ SUPPLY ตึงตัว อีกทั้งคาดแนวโนม้
ค่าการกลั่นใน 4Q66 จะโดดเดน่ต่อ เพราะจะเร่ิมเข้าสู่ช่วงฤดูกาล 
ฤดูหนาวอีกคร้ัง ทำให้จะมีการกลับมาเก็บสต๊อกนำ้มนัไว้ใช้ในฤดู
หนาว โดยเฉพาะนำ้มนักลุ่ม MIDDLE DISTILLATE 

ขณะที่ในส่วนของธุรกิจอะโรเมติกส์ และน้ำมันหลอ่ลืน่ในช่วง 2H66 
คาดจะเพียงประคองตัว ไม่ไดม้ีปัจจัยบวกที่โดดเด่น โดยในส่วนของ
ธุรกิจอะโรเมติกส์คาดจะยังได้รับแรงกดดันจาก SUPPLY ใหม่ที่
ทยอยเข้าสู่ตลาด ทำให้ความตอ้งการใช้ที่เพิม่ขึ้นจะถูกหักล้างไป 
แตอ่าจจะคาดหวังที่จะเห็นการฟื้นตัวไดเ้ล็กน้อยในงวด 4Q66 จาก
การกลับมาของจีนตามาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจต่างๆ และเปน็
ช่วงฤดูกาลทำของเพือ่ขายเทศกาลปลายป ี

มูลค่าพืน้ฐานสิ้นปี 2566 ที่ 60 บาทตอ่หุ้น แนะนำซื้อรับค่าการ
กลั่นที่โดดเด่นในปัจจุบัน และการเข้าสู่ช่วงฤดูกาลอีกคร้ังใน 4Q66 

ตัวเลขสำคัญทางการเงิน (ล้านบาท) 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

TECHNICAL CHART  
 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

TOP
ราคาปัจจุบัน (บาท) 51.50 
ราคาเป้าหมาย (บาท) 60.00 
มูลค่าตลาด (ล้านบาท) 116,718 
แนวรับ (บาท) 50.00 
แนวต้าน (บาท) 56.50/63.50 
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2566-2567 ของ TOP 

 
ที่มา : ประมาณการโดยสายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

งบก ำไรขำดทุน (ลา้นบาท) งบกระแสเงนิสด (ลา้นบาท)

สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2564 2565 2566F 2567F สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2564 2565 2566F 2567F

ยอดขาย 335,827       529,589       418,027       388,311       กระแสเงนิสดจำกกำรด ำเนนิงำน

ตน้ทนุขาย 319,555       481,137       392,665       364,340       ก าไรสทุธิ 13,066        42,024        13,559        12,312        

ก ำไรข ัน้ตน้ 16,272         48,452         25,362         23,971         คา่เสืม่ราคาและตดัจ าหน่าย 7,424          7,744          7,556          7,437          

คา่ใชจ้า่ยในการขาย 2,684           2,650           3,056           4,182           ก าไร/ขาดทนุจาก Fx ทีไ่มไ่ดรั้บรู ้ 5,056          1,034          -              -              

ดอกเบีย้จา่ย 3,595           3,860           3,310           3,310           เพิม่/ลด จากกจิกรรมการด าเนนิงาน (18,565)       3,914          (7,605)         (581)            

รายไดอ้ืน่ 10,805         8,159           -               -               กระแสเงนิสดจำกกำรด ำเนนิงำนสทุธิ 29,069        39,336        28,785        27,823        

ก าไรสทุธกิอ่นหกัภาษี 15,100         42,024         18,486         16,970         

ภาษีเงนิได ้ 2,034           8,918           4,359           4,056           กระแสเงนิสดจำกกำรลงทุน

ก าไรสทุธจิากการด าเนนิงาน 5,364           27,867         13,559         12,312         เพิม่/ลด จากการลงทนุระยะสัน้ -              -              -              -              

ก าไร/ขาดทนุจาก Fx และอืน่ๆ (4,595)          (64)               -               -               เพิม่/ลด จากสนิทรัพยถ์าวร (35,442)       (31,929)       (5,000)         (5,000)         

ผูถ้อืหุน้สว่นนอ้ย (488)             (438)             (568)             (602)             กระแสเงนิสดจำกกำรลงทุนสทุธิ (43,337)       (9,049)         (25,000)       (25,000)       

ก ำไรสทุธิ 12,578         32,668         13,559         12,312         

EPS 6.17             16.01           6.65             6.04             กระแสเงนิสดจำกกำรจดัหำเงนิ

การเตบิโตของยอดขาย 38.3% 57.7% -21.1% -7.1% เพิม่/ลด เงนิกู ้ 33,754        12,000        15,000        10,000        

การเตบิโตของก าไรสทุธ ิ -481.0% 159.7% -58.5% -9.2% ลด จา่ยปันผล (8,624)         (8,579)         (7,548)         (6,120)         

อัตราสว่นก าไรขัน้ตน้ 4.8% 9.1% 6.1% 6.2% กระแสเงนิสดจำกกำรจดัหำเงนิสทุธิ 8,245          (20,253)       (10,858)       (11,262)       

อัตราสว่นก าไรสทุธ ิ 3.7% 6.2% 3.2% 3.2%

เพิม่/ลด เงนิสดสทุธิ (24,587)       13,948        (14,678)       (9,020)         

งบก ำไรขำดทุนรำยไตรมำส (ลา้นบาท) กระแสเงนิสด ณ สิน้งวด 29,696        43,576        28,898        19,878        

3Q65 4Q65 1Q66 2Q66

ยอดขาย 127,901       125,426       116,820       108,662       งบดลุ (ลา้นบาท)

ตน้ทนุขาย 129,276       124,546       110,292       105,725       สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2564 2565 2566F 2567F

ก ำไรข ัน้ตน้ (1,375)          880              6,527           2,937           เงนิสดและเทยีบเทา่เงนิสด 30,024        43,576        28,898        19,878        

คา่ใชจ้า่ยในการขาย 615              1,984           674              799              ลกูหนีก้ารคา้ 23,415        28,759        25,618        24,133        

ดอกเบีย้จา่ย (940)             (994)             (922)             (1,081)          สนิคา้คงเหลอื 39,576        55,343        42,195        54,619        

รายไดอ้ืน่ 316              563              314              300              สนิทรัพยห์มนุเวยีนอืน่ 3,647          5,563          2,214          3,541          

ก าไรสทุธกิอ่นหกัภาษี (41)               102              6,404           618              ทีด่นิ อาคาร และอปุกรณ์ สทุธิ 178,399      206,476      217,321      221,470      

ภาษีเงนิได ้ 156              108              (1,805)          523              สนิทรพัยร์วม 362,144      444,581      361,652      366,603      

ก าไรสทุธจิากการด าเนนิงาน (2,769)          (1,723)          3,457           1,481           

ก าไร/ขาดทนุจาก Fx และอืน่ๆ (1,710)          2,652           571              (1,017)          เจา้หนีก้ารคา้ 29,561        79,102        14,652        22,910        

ผูถ้อืหุน้สว่นนอ้ย (103)             (63)               (44)               (25)               หนีส้นิหมนุเวยีนอืน่ 22,781        7,503          30,224        26,707        

ก ำไรสทุธิ 12                147              4,554           1,117           หนีส้นิรวม 239,050      285,923      198,596      199,414      

การเตบิโตของยอดขาย -17.7% -1.9% -6.9% -7.0%

การเตบิโตของก าไรสทุธ ิ n.m. 1154.0% 3001.8% -75.5% ทนุทีช่ าระแลว้ 20,400        22,338        22,323        22,323        

อัตราสว่นก าไรขัน้ตน้ -1.1% 0.7% 5.6% 2.7% สว่นเกนิมลูคา่หุน้ 2,456          10,699        2,456          2,456          

อัตราสว่นก าไรสทุธ ิ 0.0% 0.1% 3.9% 1.0% ก าไรสะสม 103,544      127,095      132,057      135,773      

สว่นของผูถ้อืหุน้ 123,094      158,657      163,056      167,190      

อตัรำสว่นทำงกำรเงนิ หนีส้นิและสว่นของผูถ้อืหุน้ 362,144      444,581      361,652      366,603      

สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2564 2565 2566F 2567F

อัตราสว่นสภาพคลอ่ง (เทา่) 2.63             1.48             4.38             3.08             สมมตฐิำนในกำรท ำประมำณกำร

อัตราสว่นหมนุเวยีนลกูหนีก้ารคา้ (เทา่) 0.05 0.05 0.05 0.05 สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2564 2565 2566F 2567F

อัตราสว่นหมนุเวยีนสนิคา้คงเหลอื (เทา่) 0.07 0.07 0.07 0.07 อัตราแลกเปลีย่นเฉลีย่ THB/USD 31.00 33.00 33.00 33.00

อัตราสว่นหมนุเวยีนเจา้หนีก้ารคา้ (เทา่) 0.04 0.04 0.04 0.04 Nameplate Capacity (KBD) 275 275 275 275

หนีส้นิตอ่สว่นผูถ้อืหุน้ 1.94             1.80             1.22             1.19             Utilization rate (%) 100% 107% 105% 105%

ผลตอบแทนจากสนิทรัพยเ์ฉลีย่ 3.8% 8.1% 3.4% 3.4% GRM (US$/Barrel) 2.20 12.00 6.50 5.00

ผลตอบแทนจากผูถ้อืหุน้เฉลีย่ 10.3% 23.2% 8.4% 7.5% Spread PX (US$/Ton) 177             150             200             200             



 

กลยุทธ์ลงทุนหุ้นต่างประเทศ 



 

 

WORLD MARKET

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 

เร่ิมเห็นเม็ดเงินไหลกลับเข้าสินทรัพย์เสี่ยง 
 เศรษฐกิจโลกยังดูดี หนุน EPS หลายประเทศขยายตัวแรง 
 เริ่มเห็นเม็ดเงินไหลกลับเข้าสินทรัพย์เสี่ยง หลังตลาดมอง FED ยุติการขึ้นดอกเบี้ย 
 VALUATION สหรัฐเริ่มตึงตัวอาจเห็นเม็ดเงินไหลเข้าประเทศ VALUATION ถูก 
 

เศรษฐกจิโลกยงัดดู ีหนุน EPS หลายประเทศ
ขยายตัวแรง 
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เศรษฐกิจโลกมีแนวโน้มผอ่นคลายมากขึ้น หลังปัญหาภาค
ธนาคารท้องถ่ินของสหรัฐเร่ิมทเุลาลง และเพดานการขึน้ดอกเบีย้
ของหลายประเทศทัว่โลกเร่ิมจำกดั ส่งผลให้สำนักเศรษฐกิจต่างๆ 
อาท ิIMF ได้มีการปรับประมาณการณ์ GDP โลกขึน้ รวมถึง GDP 
ประเทศอืน่ๆดว้ย สะทอ้นมุมมองต่อเศรษฐกิจโลกที่ดูดีขึน้ 

ทำให้เศรษฐกิจและกำไรของบริษัทจดทะเบียนของกลุ่มประเทศ
ต่างๆ ทีพ่ึ่งพิงภาคการส่งออก มีแนวโน้มปรบัตัวได้ดีขึน้ โดย
นักวิเคราะห์คาด กำไรของบริษัทจดทะเบียนในปี 2024 ของตลาด
หุ้นเกาหลีใต้ (KOSPI) เวยีดนาม (VNI) และ ญีปุ่่น (JAPAN) จะ
ขยายตวั 55%, 27% และ 19% YOY ตามลำดบั ซึ่งเป็นระดับทีส่งู
กว่าตลาดหุน้อืน่ๆ 

ขณะที่ในไตรมาส 3 ป ี 2023 นักวิเคราะห์คาด กำไรของตลาดหุน้ 
ญี่ปุ่น (TOPIX) อินเดยี (SENSEX) และเวยีดนาม (VIETNAM) จะ
เติบโตอย่างโดดเด่นในระดบั 2 หลัก 

 
เริม่เหน็เมด็เงนิไหลกลบัเขา้สนิทรพัยเ์สีย่ง 
หลงัตลาดมอง FED ยตุกิารขึน้ดอกเบีย้ 
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นับตั้งแต่กลางเดอืนเปน็ต้นมา สินทรัพย์เสี่ยงทัว่โลกโดนกดดัน
อย่างหนัก จากผลตอบแทนพนัธบัตรทีป่รับตวัเพิม่ขึ้น หลัง
รายงานฉบบัเต็มของ FOMC MINUTE เผยว่า คณะกรรมการ 
FED ยังเห็นความเสี่ยงทีเ่งินเฟอ้จะชะลอตัวลงมาไม่ตามที่คาดไว้
ทำให้คณะกรรมการส่วนใหญ่ยังเห็นชอบในการขึ้นดอกเบี้ยอีก 
25BPS สู่ระดับ 5.5 – 5.75% แม้ในการประชุม JACKSON HOLE 
ปธ. FED จะยังคงส่งสัญญาณเขม้งวดในการดำเนินนโยบาย
การเงินเหมอืนที่ผ่านมา แต่เนื้อหาสุนทรพจน์ที่ไม่ไดม้ีการ
เปลี่ยนแปลงอย่างมีนยัยำสำคัญ รวมถึงตลาดแรงงานที่ชะลอตวั
ลง ทำให้เริ่มเหน็เม็ดเงนิไหลเขา้สนิทรัพยเ์สี่ยงมากข้ึน โดยเฉพาะ
หุ้นในกลุ่ม COMMUNICATION SERVICES, CONSUMER 
DISCRETIONARY และ INFORMATION TECHNOLOGY ซึ่ง
เป็นกลุ่ม HIGH BETA รวมถึงตลาดหุ้นในประเทศทีม่ี 
VALUATION ถูกอย่างเชน่ HANG SENG และ MSCI CHINA 

 

VALUATION เริม่ตงึตวัโดยเฉพาะฝัง่สหรฐั 

 
 

 

 

 

 

 

 

ปัจจุบัน VALUATION ของตลาดหุ้นสหรัฐ โดยดัชน ีS&P500 ซื้อ
ขาย FORWARD P/E ที่ 20.16 สูงกว่าค่าเฉลีย่ยอ้นหลัง 10 ปี 
ส่วนดัชนี NASDAQ ซื้อขายที่ 35.66 เท่า สูงกว่า +1SD ซึ่งเป็น
ระดับ VALUATION ที่ตึงตวั ขณะที่ ตลาดหุน้โลกอ้างอิง MSCI 
WORLD อยูบ่ริเวณค่าเฉลี่ย สว่นตลาดหุ้นยุโรป ญี่ปุ่นและฮอ่งกง
ต่ำกว่าค่าเฉลี่ย ดังนัน้ด้วย VALUATION ในฝั่งสหรัฐทีต่ึงตวั อาจ
ทำให้เมด็เงินไหลเขา้สูต่ลาดหุ้นประเทศที่มี VALUATION ถูกกว่า
ในเชิงเปรียบเทยีบ 
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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 

เก็งกำไรในโซนล่าง 
 ปัญหาภาคอสังหาและเงินฝืดกดดันเศรษฐกิจและตลาดหุ้น 
 คาดหวังมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจเพ่ิมเติม เนื่องจากปัจจุบันยังไม่เพียงพอ 
 เก็งกำไรหุ้นกลุ่มที่ผลประกอบการออกมาดี และราคาอยู่แถวระดับแนวรับ เลือก LI AUTO เป็น Top pick  

 
ปญัหาภาคอสงัหาและเงนิฝดืกดดนั
เศรษฐกจิและตลาดหุน้ 

ตลาดหุ้นจีนเผชิญแรงกดดนัอยา่งหนัก โดยนบัตั้งแต่ตน้เดือนที่
ผ่านมาดัชน ี HSI INDEX ปรับตวัลดลงแลว้กว่า 7% หลังตัวเลข
เศรษฐกิจยังคงออกมาต่ำกวา่คาดอยา่งตอ่เนือ่ง โดยเฉพาะเงิน
เฟ้อ เดอืน ก.ค. ที่ออกมาหดตัว 0.3% YOY ซึ่งเป็นการหดตัวคร้ัง
แรกนับตั้งแต่ ก.พ. 2021  รวมถงึปัญหาในภาคอสังหาริมทรัพย์ที่
เร่ิมลุกลามมากข้ึน หลัง CHINA EVERGRANDE ผู้พัฒนา
อสังหารายใหญ่ได้ทำการยื่นล้มละลายตอ่ศาลในสหรัฐ ซึ่งมีหนี้
กว่า 2.4 ล้านลา้นหยวนหรือคิดเป็นประมาณมลูค่ากว่า 2% ของ 
GDP ประเทศจีน ขณะที่  ZHONG RONG INTERNATIONAL 
TRUST CO ผู้ที่ดูแลสนิทรัพย์กว่า 6.3 แสนล้านหยวน ได้พลาด
การชำระหนี้ผลิตภัณฑ์การเงินหลายสิบรายการแลว้ รวมมียอด
ค้างชำระอย่างนอ้ย 30 รายการ จากทั้งหมด 270 รายการ คิดเปน็
มูลค่ากวา่ 39.5 พันล้านหยวน ทำให้เกิดความกังวลว่าปัญหา
เหล่านี้เปน็การฉุดรั้งการฟื้นตัวของเศรษฐกิจจีน 

ตวัเลขเศรษฐกจิจนีตำ่กวา่คาดตอ่เนือ่ง 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส, Bloomberg as of 30 Aug 2023 

คาดหวงัมาตรการกระตุน้เศรษกจิเพิม่เตมิ 
เนือ่งจากปจัจบุนัยงัไมเ่พยีงพอ 

ตัวเลขเศรษฐกิจจีนทีอ่อกมาต่ำกว่าคาด รวมถึงปญัหาของภาค
อสังหาริมทรัพย์ทีเ่ร่ิมลุกลาม ทำให้รัฐบาลจีนไดม้ีการลดอตัรา
ดอกเบี้ยเงินกู้ระยะกลาง (MLF) ระยะ 1 ปีซึ่งเป็นอตัราดอกเบีย้
นโยบายของจีน ลง 0.15% สู่ระดับ 2.50% รวมถึงลดอตัรา
ดอกเบี้ยเงินกู้ลูกค้าชั้นดี (LPR) ประเภท 1 ปี ลง 0.10% สู ่ 3.45% 
จากระดับ 3.55% เพื่อกระตุ้นความตอ้งการสนิเช่ือ ลดต้นทนุการ
กู้ยืมในภาคธุรกิจ อยา่งไรก็ตามนักเศรษฐศาสตร์มองวา่
มาตรการกระตุน้เศรษฐกิจในปัจจุบันนั้นยังไม่เพียงพอ ทำให้
ตลาดคาดทางการจะมีการออกมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจขนาด
ใหญ่เพื่อฟื้นฟูความเช่ือมั่นของผู้บริโภค รวมถึงเพื่อเสริมสภาพ
คล่องให้กับระบบเศรษฐกิจผ่านการลด RRR RATE 

มาตรการกระตุน้เศรษฐกจิ 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส, Bloomberg data as of 30 Aug 23 

 

 

 

Jan/23 Feb/22 Mar/23 Apr/23 May/23 Jun/23 Jul/23

50.1 52.6 51.9 49.2 48.8 49 49.3

49.8 50.5 51.5 51.4 51.4 49 49.2

0.3 2.1 0.4 -2.2 -2.6 0 0.1

54.5 56.3 58.2 56.4 54.5 53.2 51.5

52 54.9 55 57 54.9 53.7 52.9
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เกง็กำไรหุน้กลุม่ทีผ่ลประกอบการออกมาด ี
และราคาอยูแ่ถวระดบัแนวรบั  
ปัจจุบัน VALUATION ของตลาดหุ้น HSI INDEX ซือ้ขายบริเวณ 
FORWARD PE ที่ 9.11 เท่า ต่ำกว่าค่าเฉลี่ยยอ้นหลัง 10 ปีที ่
11.5 เท่า รวมถึงต่ำกว่า –1SD ที่ 10.31 เท่า ซึ่งถือเป็นระดบั 
VALUATION ที่ค่อนข้างถูกเมื่อเทียบกับตวัเองในอดตี หากทาง
รัฐบาลมี STIMULUS PACKAGE ขนาดใหญอ่อกมา ฝ่ายกล
ยุทธ์มองว่าจะเปน็การจำกัด DOWN SIDE ของตลาดหุ้นจีนให้
ลดลง อย่างไรก็ตามตัวเลขเศรษฐกิจจีนที่ยังไม่ฟื้นตัวและปญัหา
ของภาคอสังหาริมทรัพยท์ี่อาจสง่ผลไปยังภาคส่วนอืน่ๆ ทำให้ 
UPSIDE ของตลาดหุ้นยังไมเ่ปิดกว้างเช่นกัน  

ดังนั้นฝ่ายกลยทุธ์คาด ตลาดจะแกว่งอยู่ในกรอบ 17500-19000 
จุด แนะนำเก็งกำไรในหุ้นที่ผลประกอบการและ OUTLOOK ออกมา
ดี รวมถึงระดบัราคาอยู่บริเวณแนวรับเพื่อจำกดั DOWN SIDE 
RISK  

Valuation ของดชัน ีHSI INDEX 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส, Bloomberg as of 30 Aug 2023 
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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 

FED ยังสง่สัญญาณ HAWKISH 
 FED ยังส่งสัญญาณ HAWKISH หนุน Bond Yield สูงสุดในรอบ 10 ปี  
 ตลาดแรงงานชะลอตัว หนุนโอกาสการขึ้นดอกเบี้ยปรับตัวลดลง  
 ขณะที่ผลประกอบการส่วนใหญ่ของหุ้นในดัชนี S&P500 ออกมาดีกว่าคาดแต่ Valuation เริ่มตึงตัว 
 ทยอยสะสมเมื่อตลาดย่อตัว ในหุ้นกลุ่มที่ผลประกอบการดีและ Valuation เหมาะสม  เลือก MSFT, NVDA และ NLFX 

เป็น Top-pick รวมถึงใช้ Structure note เพื่อป้องกัน down side risk โดยอ้างอิงกลุ่มที่ได้ประโยชน์จาก ธีม AI  
 
FED ยงัสง่สญัญาณ HAWKISH หนนุ 
BOND YIELD ปรบัตวัขึน้ตอ่ 
วันที ่ 24-26 ส.ค. ที่ผ่านมาในการประชุม JACKSON HOLE
ประธาน FED ยังคงส่งสัญญาณในการดำเนินนโยบายการเงิน
เข้มงวด โดยกล่าวว่า FED พรอ้มทำการปรับขึ้นอตัราดอกเบีย้ 
หากตัวเลขเศรษฐกิจของสหรัฐยังคงออกมาแข็งแกร่งกว่าที่คาด 
และในกรณทีี่เศรษฐกิจไม่ได้ร้อนแรงเกินไป FED จะทำการคงอตัรา
ดอกเบี้ยไว้ในระดับสูง เพือ่ให้มั่นใจว่าเงินเฟอ้จะถูกควบคุม ส่งผล
ให้ผลตอบแทนพนัธบตัรสหรัฐอายุ 2 ปีและ 10 ปีปรับตัวเพิม่ขึ้นสู่
ระดับ 4.90% และ 4.13% สูงสุดนับตั้งแต่ชว่งเกิดวิกฤต 
SUBPRIME 

ผลตอบแทนพนัธบตัรสหรฐัทำจดุสงูสดุในรอบ 10 ปี 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส, Bloomberg as of 30 Aug 2023 

 

ตลาดแรงงานชะลอตวั หนนุโอกาสการขึน้
ดอกเบีย้ปรบัตวัลดลง  
FED ยังคงส่งสัญญาณวา่จะดำเนินนโยบายการเงินเข้มงวด ส่งผล
ให้ BOND YIELD ปรับตัวเพิ่มสงูข้ึน อยา่งไรกต็ามตัวเลขเปิดรับ
สมัครงานใหมอ่อกมาตำ่กว่าคาด รวมถึงเป็นการทำระดบัตำ่สดุ
นับตั้งแต ่ มี.ค. 2021 ขณะทีอ่ตัราส่วนเปิดรับสมัครงานต่อการ
จ้างงานลดลงมาอยูท่ี่ 1.5 (ตีความว่าพนักงงาน 1 คนสามารถ
เลอืกทำงานได้ 1.5 งาน) ทำระดบัต่ำสุดนับตั้งแต่ ต.ค. 2564 และ
อัตราการลาออกลดลงมาอยู่ที ่ 2.3% ต่ำสดุนับตั้งแต่มกราคม 
2021 สะท้อนให้เห็นการปรับสมดุลในตลาดแรงงาน ทำให้ค่าจ้างมี
โอกาสชะลอตัวและช่วยให้เงินเฟ้อปรับตัวลดลงในอนาคต ส่งผลให้
โอกาสในการขึ้นอัตราดอกเบี้ยของรอบเดอืน ก.ย. และ พ.ย. ยังคง
อยู่ในระดบัตำ่กว่า 50% สะทอ้นว่าตลาดมอง FED ได้ยตุิการขึ้น
อัตราดอกเบี้ยเรียบร้อยแล้ว  

ความนา่จะเปน็ในการขึน้อตัราดอกเบีย้ 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส, Bloomberg data as of 30 Aug 23 
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ผลประกอบการออกมาด ี แต ่ VALUATION 
เริม่ตงึตวั 
ผลประกอบการไตรมาส 2 ปี 2023 ของหุ้นในดัชน ีS&P500 จาก 
484 ตัว ที่ประกาศออกมาแล้ว มรีายได้เติบโต 1.02% ส่วน EPS 
ลดลง 6.13% แตเ่มือ่เทียบกับที่ตลาดคาด ปรับตัวไดด้ีกว่าอยู่ 
7.65% มากกกว่าค่าเฉลี่ยย้อนหลัง 10 ปทีี่ 6.4% โดยมีหุน้ 3 จาก 
11 อุตสาหกรรมที่ EPS SURPISE ออกมาสูงกว่าดัชนี S&P500 
ได้แก่ CONSUMER DISCRETIONARY +19.56%, 
INDUSTRIALS +8.49% และ MATERIALS +7.9% 

ทั้งนี้ BLOOMBERG คาดรายได้และกำไรของหุ้นกลุ่ม 
TECHNOLOGY, COMMUNICATION SERVICES 
CONSUMER DISCRETIONARY และ FINANCIALS จะออกมา
เติบโตต่อเนือ่งนับตั้งแต ่3Q23 – 4Q23 รวมถึงเตบิโตสูงกว่าดัชน ี
S&P500 

EPS และ Sale Growth ของอตุสหกรรมใน S&P500  

 
 

EPS และ Sale Surprise ของอตุสหกรรมใน S&P500  

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส, Bloomberg as of 30 Aug 2023 

 

อย่างไรก็ตามปัจจุบันตลาดหุ้นสหรัฐอ้างอิงดัชนี S&P500 ซื้อขาย
บริเวณ FORWARD PE ที่ 20.27 เทา่ สูงกว่าค่าเฉลีย่ยอ้นหลัง 10 
ปีที่ 19.04 เท่า ซึ่งถอืเปน็ระดับ VALUATION ที่ค่อนข้างตึงตวั แต่
ด้วยผลประกอบทีอ่อกมาดีกวา่คาด และ SENTIMENT เชิงบวก
จากกระแส AI ที่จะเข้ามาช่วยให้บริษัทจดทะเบียนเกิดประสิทธิภาพ
ในการประกอบธุรกิจมากข้ึน ดงันั้นฝ่ายกลยุทธ์แนะนำ ซือ้เมื่อ
ตลาดยอ่ตวัโดยมีแนวรับดัชนทีี่ 4,325 – 4,275 จุด ในหุ้นกลุ่มที่
ผลประกอบการมีแนวโนม้เติบโตได้แก่ COMMUNICATION 
SERVICES, CONSUMER DISCRETIONARY และ 
TECHNOLOGY โดยเลอืกหุ้นทีม่ีระดับ VALUATION ที่เหมาะสม 
รวมถึงใช้ STRUCTURE NOTE เพื่อป้องกัน DOWN SIDE RISK 
ในช่วงที่ตลาดผนัผวนโดยอ้างอิงหุ้นกลุ่ม 7 นางฟ้าและกลุม่ 
TECH ที่ได้ประโยชน์จากธีม AI โดย ฝ่ายกลยุทธเ์ลอืก NVIDIA, 
MICROSOFT และ NETFLIX เปน็ TOP PICK 

Valuation ของดชัน ีS&P500  

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส, Bloomberg as of 30 Aug 2023 

 

 

 



 

 

VIETNAM MARKET

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 

UPSIDE เร่ิมตึงตัวหลังมีโอกาสชะลอการลดดอกเบี้ย 

 วงเงิน Margin เพิ่มขึ้นสะท้อนการเก็งกำไรในระดับสูง 
 FED ยังส่งสัญญาณ HAWKISH กดดัน Vietnam ชะลอการลดอัตราดอกเบี้ย 
 แนะนำ Buy On Dip หลัง Upside สิ้นปีนี้เริ่มจำกัด   

 

วงเงนิ MARGIN เพิม่ขึน้สะทอ้นการเกง็กำไร
ในระดับสูง 
นับตั้งแตต่้นปเีป็นต้นมา ธนาคารกลางประเทศเวียดนามมีการ
ปรับลดอัตราดอกเบีย้มาแล้ว 4 คร้ัง ส่งผลให้อัตราดอกเบี้ย 
REFINANCE RATE เหลือ 4.5% ดอกเบีย้ DISCOUNT RATE 
อยู่ที ่ 3% และดอกเบี้ยกรอบบนของเงินฝากอายุไม่เกนิ 6 เดอืน
เหลือเพยีง 4.75% ส่งผลให้ความน่าสนใจของการลงทุนในหุ้นเพิม่
มากข้ึนเมือ่เทยีบกับดอกเบีย้เงินฝาก จึงเห็นจำนวนยอดเปิดบัญชี
ซื้อขายหุ้นของนักลงทนุรายยอ่ยในประเทศเวียดนามปรับตัวเพิ่ม
สูงข้ึน โดยในเดอืน มิ.ย. มนีักลงทุนรายยอ่ยเปิดบัญชีเพิ่มขึ้น 1.5 
แสนบัญชีทำให้บัญชีสะสมรวมปัจจุบันอยูท่ี่ 7.4 ล้านบญัช ี
ขณะเดยีวกันขอ้มลู ณ สิ้นไตรมาส 2 ปี 2023 พบว่า สนิเช่ือคงค้าง
ของบริษัทหลักทรัพย์อยู่ที่ประมาณ 150,000 พันล้านดอง 
เพิ่มขึน้ 27,000 พันล้านดองเมือ่เทียบกับสิน้ไตรมาสที่ 1 
โดยเฉพาะอย่างยิ่งมาร์จ้ินบาลานซ์ที่ยังเพิ่มขึ้นประมาณ 24,000 
พันลา้นดองหลังจากไตรมาสหนึง่ซึ่งอยู่ที่ประมาณ 142,000 
พันลา้นดอง สะท้อนภาพการเก็งกำไรที่อยู่ในระดับสูง   

 

FED ย ังส ่งส ัญญาณ HAWKISH กดดัน 
VIETNAM ชะลอการลดอัตราดอกเบี้ย 
ในการประชุม JACKSON HOLE ปธ. FED ยังคงส่งสัญญาณ
เข้มงวดในการดำเนนินโยบายการเงิน ส่งผลให้เวียดนามมีโอกาส
ชะลอการลดอตัราดอกเบี้ยเช่นกนั เนือ่งจาก GDP ส่วนใหญ่ของ
ประเทศเวียดนามนั้นมาจากภาคการส่งออก ทำให้การดำเนิน
นโยบายการเงินจึงตอ้งอา้งอิงกับต่างประเทศ โดยเฉพาะประเทศ
สหรัฐซึ่งเปน็คู่ค้าหลักของประเทศเวียดนาม ดังนัน้หากเวียดนาม
ชะลอการลดดอกเบี้ยจะส่งผลกระทบตอ่ VALUATION ของตลาด
หุ้นเวียดนามทำให้ UPSIDE สิ้นปนีี้เร่ิมจำกัด 

 

จำนวนเปดิบญัชซีือ้ขายหุน้ของนกัลงทนุรายยอ่ยเพิม่มากขึน้ 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส,  Vietcap 

สนิเชือ่คงคา้งของบรษิทัหลกัทรพัย์เพิม่สงูขึน้ 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส,  CAFEF 
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แนะนำ BUY ON DIP หลัง UPSIDE สิ้นปีนี้
เริ่มจำกัด  
ฝ่ายกลยทุธ์ได้ทดลองทำการศึกษาข้อมลูช่วงเวลากอ่นเกิด 
COVID-19 เพือ่สะทอ้นภาวะดอกเบี้ยเงินฝากทีอ่ยู่ในช่วงปกต ิ
(ธนาคารกลางเวยีดนามเร่งข้ึนดอกเบีย้ตาม FED เพือ่รักษา
เสถียรภาพค่าเงินดอง) โดยได้ทำการประเมิณเป้าหมายดัชนี VNI 
INDEX ผ่านการประเมณิมูลค่าด้วยวิธี MARKET EARNING 
YIELD GAP (MEYG เฉลี่ยยอ้นหลัง ตั้งแต ่ 2015 – 2019 ที ่
1.97%)  

แนะนำทยอยสะสมเมื่อตลาดยอ่ตวัหลัง UPSIDE ของดัชนีหุ้น
เวียดนามเร่ิมจำกดั โดยมีแนวรับที่ 1139 จุด ทั้งนี้ BASE CASE 
เป้าดัชนีจะอยูท่ี่ 1236 จุด (ดอกเบี้ยเงินฝากลด 25BPS สู่ระดับ 
5.6% และ EPS โต 5% เทา่ GDP เวียดนาม) และ BEST CASE 
เป้าหมายดัชนีจะอยูท่ี่ 1324 จุด (EPS เติบโตราว 10% เท่ากับ 
BLOOMBERG คาด) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Valuation ของดชัน ีVNI INDEX 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส,  Bloomberg data as of 10 July 2023 



 

 

STOCK FOCUS

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 

US STOCK MARKET 
Microsoft (MSFT US Equity) 
บริษัทเทคโนโลยยีักษ์ใหญ่ ที่ให้บริการด้านคอมพวิเตอร์
ซอฟต์แวร์, คอมพิวเตอร์สว่นบุคคลและบริการอื่นๆทีเ่กี่ยวขอ้ง 
ผลิตภัณฑ์โดดเด่น คือ MICROSOFT WINDOWS ซึ่งเปน็
โปรแกรมในสำคัญในระบบปฏิบตักิาร, MICROSOFT OFFICE 
และ INTERNET EXPLORER 

รายได้ของไตรมาส 4  (สิ้นสดุ มิถนุายน 23) อยูท่ี่$5.62 หมื่นล้าน 
เพิ่มขึน้ 8.3% YOY ดีกวา่คาดที ่$5.55 หมื่นล้าน แบ่งเปน็รายได ้
PRODUCTIVITY AND BUSINESS PROCESSES อยู่ที ่$1.83 
หมื่นล้าน เพิม่ขึ้น 12% YOY ดีกว่าคาดที ่$1.81 หมื่นลา้น รายได ้
INTELLIGENT CLOUD ทีน่ับรวม ธุรกิจคลาวน์ AZURE อยูท่ี ่
$2.40 หมื่นล้าน เตบิโต 15% YOY ดีกว่าคาดที่ $2.38 หมื่นล้าน 
ชณะที่รายได้ในส่วน AZURE เตบิโต 26% ใกลเ้คียงกับที่
นักวิเคราะห์คาดการณ์  

ผู้บริหารเผยเตรียมนำ AI เข้ามาร่วมทำงานกับ OFFICE หรือ
เรียกว่า MICROSOFT 365 COPILOT ซึ่งจะสามารถสร้างรายได้
เพิ่มจากสินค้าเดิม ขณะที่บริษัทได้ทำการเร่งลงทุนเพือ่ขยาย 
DATA CENTER โดยการซื้อชิพเพื่อนำมาใช้งานร่วมกับระบบ AI 
ที่มีความซับซ้อนเพิ่มขึ้น 

 

NVIDIA (NVDA US Equity)  

NVDA ผูอ้อกแบบและผลิตการ์ดจอ ชิพ รวมถึงหน่วยประมวลผล
เกี่ยวกับเทคโนโลยีคอมพิวเตอร์ ซึ่งได้ประโยชน์จากการเติบโตไป
พร้อมกับเทรนด์ ARTIFICIAL INTELLIGENCE (AI) ที่ช่วย
ประมวลผลข้อมูลแบบ DEEP LEARNING ในเทคโนโลยีขั้นสูง และ
ธุรกิจ DATA CENTER กับ ผู้ให้บริการ CLOUD ทั้งหลายเช่น  

AWS ของ AMAZON, ALIBABA CLOUD, GOOGLE CLOUD 
และ MICROSOFT เปน็ต้น 

 

รายได้ของไตรมาส 2 ปี 23 อยู่ที่ ที ่ $13.51 พันล้าน เพิม่ขึน้ 
101.5% YOY ดีกว่าคาดที่ $11.04 พันล้าน โดยไดแ้รงหนุนจาก
รายได้ DATA CENTER อยู่ที่ $10.32 พันล้าน เพิ่มขึ้น 171.23% 
YOY ดีกว่าคาดที ่$7.98 พันล้าน สว่น ADJ GROSS MARGIN 
อยู่ที ่71.2% เพิ่มขึน้จากช่วงเดยีวกันของปีก่อนที่ 45.9%  ส่งผล
ให้ ADJ EPS อยู่ที่ $2.70 เพิ่มขึน้จากช่วงเดียวกนัของปีก่อนที่ 51 
เซนต์ และดีกว่าคาดที่ $2.07 บริษัท 

ความตอ้งการชิปที่นำมาใช้กับ AI ที่มากขึน้ทำใหบ้ริษัทคาดไตร
มาส 3 รายได้จะอยู่ในที่ประมาณ $16 พันล้าน ดีกว่าคาดที่ $12 
พันลา้น ขณะที่คาด ADJ GROSS MARGIN อยู่ในช่วง 72%-
73% ดีกว่าคาดที ่70.5% และคาดค่าใช้จ่ายในการดำเนนิงานอยู ่

 

Netflix (NFLX US Equity) 
ธุรกิจด้าน STREAMING เป็นผู้ให้บริการสมาชิกสำหรับการ
รับชมรายการทีวแีละภาพยนต์ผา่นการใช้งานทางอินเทอร์เน็ต
โดยรับชมไดท้ั้งจาก TV คอมพิวเตอร์ หรือแม้แต่โทรศัพท ์
SMARTPHONE ผ่าน APP ของ NETFLIX 

ผลประกอบการไตรมาส 3 ปี 2023 ออกมาผสมผสาน โดยรายได้
ออกมาตำ่กว่าคาด หลังรายได้เฉลี่ยตอ่บัญชี (ARM : AVERAGE 
REVENUE PER MEMBERSHIP) ปรับตัวลดลง 3% YOY แต ่
จำนวนสมาชิกปรับตัวเพิม่ขึ้น ทำให้สิ้นไตรมาสมีจำนวนบญัชี
ทั้งหมด 238.4 ล้านบญัชี เติบโต 8% YOY 

ผู้บริหารมองวา่จะเห็นการเตบิโตของรายได้ทีเ่ร่งตัวขึน้จากการ
เติบโตในส่วนของ PAID SHARING (ผู้ใช้งานที่ต้องการแชร์
รหัสผ่านสามารถทำได้โดยการจ่ายเงินเพิ่ม) ทีเ่ปดิตัวไปเมือ่ไม่
นานมานี้ ในช่วงคร่ึงปีหลังของปี ขณะทีบ่ริษัทวิจัยขอ้มลู 
ANTENNA เผยจำนวนผูส้มัครบริการสตรีมมิ่ง NETFLIX (NFLX 
US) ยังคงปรับตัวเพิ่มขึน้ในสหรัฐ ถึงแม้จะลดลงเมื่อเทยีบกับ
จุดสูงสุดในเดอืนมิถุนายน หลังจากบริษัทมีการปราบปรามการ
แชร์รหัสผ่านที่มีผลตั้งแตเ่ดอืนพฤษภาคม 
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TESLA (TSLA US Equity) 
บริษัทรายงานผลประกอบการไตรมาสสอง รายได้และกำไร
ออกมาเหนือกวา่ทีน่ักวิเคราะห์คาด แต่ผู้บริหารให้ความเห็นถึง
การลดราคารถยนต์ทีอ่าจจะมตีอ่ไปในอนาคต โดยผล
ประกอบการไตรมาส 2 รายไดอ้ยู่ที่ $2.49 หมื่นล้าน เพิม่ขึ้น 
47.2% YOY ดีกว่านักวเิคราะหค์าดที่ $2.43 หมื่นล้าน ในส่วน
ของอตัรากำไรข้ันตน้ลดลงมาอยูท่ี่ 18.2% เมื่อเทยีบกับช่วง
เดียวกันของปีก่อนที่ 25.0 % จากการปรับลดราคารถยนต ์ เพือ่
เร่งความตอ้งการซือ้ทีเ่พิ่มขึน้ในตลาดรถยนต์ EV 

ในส่วนของกำไรสทุธิตอ่หุ้น อยูท่ี่ 91 เซนต์ ดีกวา่นักวเิคราะห์คาด
ที่ 79 เซนต์ สำหรับคาดการณ์ทั้งปี บริษัทตั้งเปา้ผลผลิตอยูท่ี่ 
1.80 ล้านคัน น้อยกว่านักวิเคราะห์มองที ่ 1.88 ล้านคัน ขณะที่
กระบวนการผลติอาจจะลดลงเลก็น้อยในไตรมาส 3 เนื่องจากจะมี
ช่วงเวลาหยุดทำงานเพือ่ใช้ในการอัพเกรดโรงงาน ในสว่นของรถ
กระบะ CYBERTRUCK ยังคงอยู่ในแผนที่กำหนดไว้ที่คาดจะ
สามารถส่งมอบได้ภายในปนีี ้

ELON MUSK ได้ให้ความคิดเหน็ถึงความเป็นไปได้ที่ในอนาคต จะ
มีการปรับลดราคารถยนต์ตอ่เมือ่ตอ้งเผชิญกับชว่งที่เศรษฐกิจ
อ่อนตวั ซึ่งเขามองวา่การทีอ่ตัรากำไรจะหดตัวเพือ่ตอ้งแข่งกับ
คู่แข่งในการเพิ่มยอดขายเป็นสิ่งทีส่มเหตุสมผล อย่างไรก็ตามคาด
บริษัทจะได้ปัจจัยหนุนจากการพฒันาการใช้ระบบ FULL SELF-
DRIVING เป็นวงกวา้ง และการเปิดตัวรถยนต์ MODEL 3 รุ่นใหม่
ในจีน ที่ราคาสามารถเข้าถึงได้ง่ายขึ้น จะเปน็ตวัเร่งความตอ้งการ 
และส่งผลดตี่อราคาหุน้ 

 

 

 

 

 

 

CHINA STOCK MARKET 
LI AUTO (LI US Equity)  

ผู้ผลิตและจำหนา่ยรถยนต์ SUV ที่เปน็ EXTENDED RANGE 
ELECTRIC VEHICLE โดยมีลกัษณะคล้ายกับระบบ PLUG-IN 
HYBRID EV แตต่่างกันที ่EREV ใช้มอเตอร์ไฟฟ้าเป็นหลัก ซึ่งช่วย
ให้รถยนต์สามารถเดินทางได้ไกลขึ้นกว่ารถ EV โดยมีโมเดลยอด
ฮิตคือ L7 

รายได้ไตรมาส 2 ปี 23 อยูท่ี ่ 2.87 หมื่นล้านหยวน เพิม่ขึ้น 
228.1% YOY ดีกว่าคาดที่ 2.66 หมื่นล้านหยวน และกำไรสทุธิตอ่
หุ้นอยูท่ี่ 2.18 หยวน ดีกว่าคาดที ่1.72 หยวน โดยได้แรงหนุนจาก
ยอดส่งมอบรถของปัจจุบนัซึ่งอยูท่ี่ 86,533 คัน เพิ่มขึ้น 201.6% 
YOY และเป็นยอดส่งมอบสูงสุดใหม่ด้วย 

สำหรับไตรมาส 3 บริษัทคาดรายไดอ้ยู่ในช่วง 3.23 หมื่นล้าน
หยวน-3.33 หมื่นล้านหยวน และคาดยอดส่งมอบอยู่ในช่วง 
100,000 คันถึง103,000 คัน สะทอ้นการเตบิโต 277.0% และ 
288.3% ตามลำดับ โดยได้แรงหนุนจากความตอ้งการของ
ผู้บริโภคที่ชื่นชอบรถยนต์ครอบครัว 

 
 

 

LI AUTO INC -ADR
USD

Market Cap (mn) 45,421               
Last Price 42.91
Consensus TP 53.79
Consensus TP Upside % 25.4%

Total Revenue (mn) 6,734.5                    
  Growth Over Prior Year 60.8%
Gross Profit (mn) 1,307.2                     
  Gross Margin % 19.4%
EBITDA (mn) (363.0)                       
  Margin % (5.4%)
EBIT (mn) (543.5)                       
  Margin % (8.1%)
Net Income (mn) (299.2)                       
  Margin % (4.4%)
  Growth Over Prior Year 500.3%

Overview

Income StatementNVIDIA CORP MICROSOFT CORP NETFLIX INC TESLA INC
USD USD USD USD

Market Cap (mn) 1,204,965         2,440,009         190,549             816,288             
Last Price 487.84 328.41 429.99 257.18
Consensus TP 643.54 393.02 464.43 258.88
Consensus TP Upside % 31.9% 19.7% 8.0% 0.7%

Total Revenue (mn) 26,974.0                   211,915.0                31,615.6                  # 81,462.0                  
  Growth Over Prior Year 0.2% 6.9% 6.5% 51.4%
Gross Profit (mn) 15,356.0                  146,052.0                12,447.3                  20853
  Gross Margin % 56.9% 68.9% 39.4% 25.6%
EBITDA (mn) 5,961.0                     105,259.0                6,383.2                     18201
  Margin % 22.1% 49.7% 20.2% 22.3%
EBIT (mn) 4,224.0                     88,523.0                  5,632.8                     13656
  Margin % 15.7% 41.8% 17.8% 16.8%
Net Income (mn) 4,368.0                    72,361.0                  4,491.9                     # 12,556.0                  
  Margin % 16.2% 34.1% 14.2% 15.4%
  Growth Over Prior Year (55.2%) (0.5%) (12.2%) 127.5%

ROE 17.9% 38.8% 24.5% 33.5%
AVG (5Y) 35.3% 42.0% 31.1% 6.6%
Forward P/E 47.3 29.9 35.5 76.3
AVG (5Y) 90.3                             32.1                             66.6                             #N/A N/A
Forward P/S 22.9 10.3 5.6 8.2
AVG (5Y) 24.7                             10.6                             7.4                                10.1                             
EV/EBITDA 38.8 19.7 25.9 47.4
AVG (5Y) 75.2                             19.6                             23.9                              41.8                             

Overview

Income Statement

Financial Highlight



 

กลยุทธ์พอร์ตการลงทุน 



       
 
 

 

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 

 

หุ้นไทยเริ่มมีเสน่ห์หลายมุมมอง 
ASPS Investing ตราสารตลาดเงิน ตราสารหน้ี ตราสารลงทุนอื่นๆ หุ้นไทย หุ้นต่างประเทศ

ตราสารลงทุน - 
TRUE253A 
SIRI263A 

CPALL266A 

Equity Linked 
Notes – TRUE 

JMART, BJC, CK 
BEM, BBL, AMATA 

TOP 

Microsoft (MSFT US) 
Netflix (NFLX US) 

กองทุนท่ีแนะนำ ASP-DPLUS KKP ACT FIXED M-Property SCBSET50 TMBGQG 
 
 

สัดส่วนการลงทุน  สัดส่วนของพอร์ตการลงทุน 

แม้ความเสี่ยงการเกิด Recession ในสหรัฐฯยังมีอยู ่หลังตัวเลขเศรษฐกิจแย่
กว่าคาด และมีการปรับ Credit Rating กลุ่ม ธพ.ลงของหลายสำนัก
เศรษฐกิจ แตด่้วยสถานการณ์เงนิเฟอ้ทีท่ยอยดีขึน้ตามลำดับ ทำให้วัฎจักร
การขึ้นดอกเบี้ยของ FED ใกล้จบ โดยตลาดคาดว่า FED นา่จะคงอัตรา
ดอกเบี้ยที ่5.5% หรืออาจขึ้นดอกเบี้ยนโยบายอีกเพียง 1 คร้ังในปนีี้สู่ 5.75% 
และทยอยปรับลดดอกเบี้ยในปีหนา้ ขณะที่ประเด็นที่ตอ้งตดิตาม  คือ 
เศรษฐกิจจีนที่ฟื้นช้า หลังภาคอสังหาฯ หนี้สูงไมส่ามารถชำระหนี้ได้ ซึ่งถ้า
มาตรการกระตุน้เศรษฐกิจมาไมม่ากพอ ถือเปน็สิ่งทีน่่ากังวลวา่ GDP 
Growth ปีนี้จะโต 5%YoY หรือไม่ ฝ่ายวิจัยจึงคงน้ำหนักหุ้นต่างประเทศไว้ที ่
30%(เท่าตลาดฯ) สว่นตลาดหุ้นไทย แรงกดดันจากการเมอืงเริ่มผ่อนคลาย 
โดยคาดวา่จะเห็นการเข้ามาทำงานของรัฐบาลใหม่ในเดอืน กันยายน 2566 
แต่ยังคงตอ้งติดตามการเคลือ่นไหวของกลุ่มการเมอืงต่างๆ ทั้งใน และ นอก
สภาฯ ขณะที่ตวัเลข GDP Growth และ EPS ของประมาณการปีนี้มีโอกาส
เปิด Downside สภาวะดังกล่าวทำให้ SET Index มีโอกาสแกวง่ทรงตัวใน
กรอบแคบ ดังนั้น คงน้ำหนักการลงทุนในหุน้ไทยไว้ที่ 30%(เท่าตลาดฯ) ขณะที่
สัดสว่นการลงทุนในตราสารลงทนุอื่นๆ เนน้ลงทนุใน Product ทีล่งทุนในหุ้น
ไทยอย่าง ELN และกองทุนที่ลงทุนในอสังหาฯ ไทยเปน็หลัก โดยให้น้ำหนัก 
10%(เท่าตลาดฯ) ซึ่งจะช่วยลดความเสี่ยงจากสภาวะตลาดหุ้นผนัผวน และ
ขาดปัจจัยหนุนได้เปน็อย่างด ี พรอ้มกับให้นำ้หนักตราสารหนี้ไว้ที ่ 20% (เท่า
ตลาดฯ) ส่วนสดุท้าย คือ ตลาดเงินมีนำ้หนัก 10% รอจังหวะลงทุนเพิ่มเติมใน
เดือนตอ่ไป 

 

 

 

 

 

 

 

 

 Benchmark (ตลาดอ้างอิง) 
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ASSET ALLOCATION 

 

 

 

PERFORMANCE PORTFOLIO

ผลตอบแทนพอร์ตการลงทุน (YTD) สัดส่วนการลงทุนและผลตอบแทนของแต่ละสินทรัพย(์MTD)

หมายเหตุ : คำนวณผลตอบแทนในช่วง 1 ม.ค. – 28 ส.ค. 2566    

ผลตอบแทนหุน้ต่างประเทศมาจากพอร์ตจำลองของ Team Global 
Strategy            

 หมายเหตุ : คำนวณผลตอบแทนในช่วง 1 ส.ค. – 28 ส.ค. 2566    

ผลตอบแทนหุน้ต่างประเทศมาจากพอร์ตจำลองของ Team Global 
Strategy            

บทสรุปพอร์ตโฟลิโอในเดือนท่ีผ่านมา

เดือน ส.ค. 66 ที่ผ่านมา ประเด็นลบหลายอย่างที่กดดันต่อตลาด
หุ้นทั่วโลก อาทิ การปรับ Credit Rating ของกลุ่ม ธพ.สหรัฐฯลง
,ความกังวลเศรษฐกิจชะลอตัวลงในช่วงที่เหลอืของปี, การขึ้น
ดอกเบี้ยอีก 1 รอบของ FED(ซึ่งก่อนหน้านี้คาดว่าจบแล้วในการ
ประชุมเดอืนกอ่นหนา้) ขณะที่รัฐบาลจีนกระตุน้เศรษฐกิจไม่
เพียงพอ ทำให้เศรษฐกิจโตนอ้ยกว่าประมาณการ ทำใหต้ลาดหุ้น
โลกปรับตวัลง 4.2%(mtd) ขณะที่ตลาดหุ้นไทยมีความคืบหนา้
ของการจัดตั้งรัฐบาล และรู้ผลลัพธ์ ครม.ชุดใหม่ที่จะเข้ามาบริหาร
ประเทส ส่งผลให้ตลาดหุ้นไทยแข็งแกร่งและปรับตัวขึ้น 0.5%(mtd) 

ส่วนแนวทางในการเลอืกหุ้นลงทนุ (Stock Selection) หุ้นไทยถอื
ว่าทำได้ดี สามารถเอาชนะตลาดอ้างอิงได้ โดยให้ผลตอบแทน
พอร์ตโดยรวมตั้งแต่ต้นเดอืนอยูท่ี่ +3.49%(mtd) ขณะที่ 
Benchmark ที่ให้ผลตอบแทน +0.44%(mtd) ขณะที่หุ้นในพอร์ต
จำลองของฝ่ายวิจัยฯ ทีส่ามารถสร้างผลตอบแทนเป็นบวกได ้
อาทิ JMART JMT PLANB AMATA COM7 ERW KBANK 
TRUE ที่ได้ผลตอบแทน 16%, 15%, 7%, 6%, 6%, 4%, 4%, 
3%  ตามลำดับ  

 

สำหรับหุ้นต่างประเทศ เนน้หุ้นพืน้ฐานแข็งแกร่ง และธุรกิจมีการ
เติบโตอิงการฟื้นตัวของเศรษฐกิจในอนาคตเปน็หลักอย่าง   
Xpeng (XPEV US) และ VanEck Vietnam ETF (VNM US) โดย
พอร์ตส่วนใหญ่เนน้นำ้หนักไปที่หุน้สหรัฐฯ และจีน จึงทำใหพ้อร์ต
จำลองฝ่ังหุ้นต่างประเทศให้ผลตอบแทน -5.4%mtd ขณะที่
ผลตอบแทน MSCI All World Index ให้ผลตอบแทน -4.2%mtd 
ส่วนทางด้านตลาดตราสารหนี้ และตราสารลงทุนทางเลือก ยัง
ทำผลตอบแทนชนะตลาดอ้างอิงทั้งหมด ส่วนตลาดการเงิน ถอื
ว่าเปน็แหล่งพักเงินทีด่ี โดยสร้างผลตอบแทนเป็นบวก ถึงจะไม่
มากนักก็ตาม สรุป นับตั้งแตต่้นปี 2566 เป็นตน้มา ตลาดหุ้นเร่ิม
มีความผนัผวนจากหลายปัจจัย ตามเนือ้หาดา้นบน  

โดยภาพรวมผลตอบแทนตั้งแตต่น้ปี 2566 ปรับขึ้น 2.57% ซึ่ง
ชนะ Benchmark ทีม่ีผลตอบแทนเพิม่ขึ้น 0.61% 

Weight Return

Portfolio Benchmark Portfolio Benchmark
หุน้ไทย Neutral 30% 30% 3.49% 0.44%

หุน้ตา่งประเทศ Neutral 30% 30% -5.41% -4.23%

ตลาดเงนิ Neutral 10% 10% 0.04% 0.04%

ตราสารหนี้ Neutral 20% 20% 0.14% -0.07%

ตราสารลงทนุอืน่ๆ Neutral 10% 10% 1.09% -0.07%

ผลตอบแทนรวม -0.44% -1.15%

Type Recc.
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THAILAND EQUITY
กลยุทธก์ารลงทุน คงนำ้หนักพอร์ตหุ้นไทย 30% ของพอร์ต(Neutral) โดยมองกรอบการเคลื่อนไหวของ SET Index เดือน ก.ย.66 ไว้ที ่
1,545 – 1,615 จุด โดย SET Index เร่ิมมสีัญญาณทีด่ีขึ้น หลังมโีอกาสเห็น ครม. ชุดใหม่เร่ิมทำงานในเดือน ก.ย.66 หนุน Flow ต่างชาติ
ไหลเข้า แม้ตวัเลขเศรษฐกิจจะยังไม่ดีเท่าที่ควร ดังนั้น กลยุทธ์ยังคงให้ทยอยสะสมหุ้นกำไรฟื้นตัวเดน่ในช่วง 2H66 หรือ ราคาหุ้นปรับฐานลง
มาลึกจน Valuation น่าสนใจ คือ JMART, COM7, CK, BEM, BBL, AMATA, TOP เป็นหุ้นเด่นประจำเดือน ก.ย.66 
 

ภาวะตลาดหุ้นไทย กลยุทธ์การลงทุนในตลาดหุ้นไทย

หลังการเลือกตั้ง 15 พ.ค.66 SET Index ปรับลดลงกว่า 85 จุด ก่อนที่
จะดีดตัวกลับราว 100 จุด จากการเริ่มเห็นความชัดเจนของการจัดตั้ง
รัฐบาลชุดใหม่ ซ่ึงคาดว่าน่าจะเห็น ครม.ชุดใหม่ เริ่มทำงานในเดือน ก.ย.
66 แต่ยังคงต้องติดตาม การเคลื่อนไหวของกลุ่มการเมืองต่างๆ 

ส่วนเดือน ก.ย.66 ปัจจัยที่อิทธิพลต่อตลาด น่าจะเป็นทิศทางอัตรา
ดอกเบี้ยของ กนง. ส่วนทางด้านการเมือง ประเมินว่าสถานการณ์จะ
ค่อยๆ ผ่อนคลายลง ซ่ึงถือเป็นปัจจัยหนุนต่อ Flow ต่างชาติให้ไหลเข้า 
ขณะที่ Valuation ของตลาดหุ้นไทยยังน่าสนใจ ในมุมของ Market 
Earning Yield Gap ระดับ 3.3%-3.5%(ระดับ Fund Flow  ต่างชาติซ้ือ
สุทธิ) คิดเป็น Target SET Index ปลายปีหน้าที่บริเวณ 1754  จุด ซ่ึง
น่าจะยังสามารถดึงดูดเม็ดเงินลงทุนได้ 

  ฝ่ายวิจัยให้น้ำหนักหุ้นไทยไว้ที่ 30% และวางกรอบการเคลื่อนไหวของ 
SET Index เดือน ก.ย.66 ไว้ที่ 1,545 – 1,615 จุด ส่วนกลยุทธ์เน้น
สะสมหุ้นกำไรฟื้นตัวเด่นในช่วง 2H66 หรือ ราคาหุ้นปรับฐานลงมาลึก
จน Valuation น่าสนใจ คือ JMART, COM7, CK, BEM, BBL, 
AMATA, TOP หมุนเวียนเข้ามาในพอร์ตตามจังหวะที่เหมาะสม 

ในเดือนที่ผ่านมา ASPS Portfolio มีผลตอบแทน +3.49% ขณะที่ SET 
Index สร้างผลตอบแทน +0.44% ซ่ึงกลุ่มที่กดดันผลตอบแทนของ
พอร์ต คือ PKG, PETRO, TRANS, ENERG เป็นต้น ขณะที่กลุ่มหุ้นที่
ช่วยหนุนพอร์ต คือ ICT FIN MEDIA PROP BANK TOURISM เป็น
ต้น ซ่ึงสามารถจำแนกเป็นรายหุ้น ได้แก่ JMART JMT PLANB 
AMATA ERW KBANK TRUE SCB เป็นต้น 

ACCUMULATED RETURN 

 

CONTRIBUTION RETURN STOCK (AUG 66) CONTRIBUTION RETURN SECTOR (AUG 66)

 

 

 

มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 
ข้อมูลส้ินสุด 28 ส.ค.66 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 
ข้อมูลส้ินสุด 28 ส.ค.66 
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FIXED INCOME
อัตราดอกเบี้ยนโยบายของไทยมีโอกาสทรงตัวในระดับเดิม 2.25%จนถึงปลายป ีแม้จะเห็นตราสารหนี้ระยะสัน้ 1-3 ปีที ่Yield ปรับตัวขึ้นมา 
แตอ่ยู่ในโซนตำ่กว่าหรือเทา่กับอตัราดอกเบีย้นโยบาย ซึ่งหมายความวา่สะท้อนการขึ้นดอกเบี้ยรอบที่ผ่านมาไปหมดแล้ว กลยุทธ์การลงทุน
ในตราสารหนี้ยังคงน้ำหนักการลงทุนที่ 20% ของพอร์ตรวม เน้นช่ือผูอ้อกที่เปน็ที่รู้จัก Top picks คือ TRUE253A, SIRI263A, 
CPALL266A 

ปัจจัยท่ีมีผลต่อตราสารหน้ี และกลยุทธ์การลงทุนในตราสารหน้ี

เมื่อเดือนที่ผ่านมา การปรับตัวของอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลไทย
และสหรัฐมีลักษณะคล้ายกันคือปรับตัวขึ้นทั้ง Curve โดยเฉพาะตราสารหนี้
อายุยาวที่มีการปรับตัวขึ้นมากกว่าอายุสั้น โดยอัตราผลตอบแทนพันธบัตร
รัฐบาลไทย ช่วงอายุ 1-3 ปี และ อายุ 5-10 ปี ปรับตัวขึ้นเฉลี่ย 0.07% และ 
0.14% ตามลำดับ ส่วนอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐ ช่วงอายุ 
1-3 ปี และ อายุ 5-10 ปี ปรับตัวขึ้นเฉลี่ย 0.10% และ 0.21% ตามลำดับ 

ในฝั่งของสหรัฐ ตลาดคาดว่า Fed น่าจะคงดอกเบี้ยนโยบายในระดับ 
5.25%-5.50% ถึงสิ้นปีนี้ แม้ว่าความน่าจะเป็นในการขึ้นดอกเบี้ยอีก 1 ครั้งมี
การปรับตัวสูงขึ้นก็ตาม เช่นเดียวกับในส่วนของไทย ซ่ึงคาดว่ากนง.จะคง
ดอกเบี้ยที่ระดับ 2.25% จนถึงสิ้นปีนี้ ทั้งนี้ตลาดมีการ Price In การขึ้น
ดอกเบี้ยไปครบแล้ว ดังนั้นจึงแนะนำให้นักลงทุนเข้าลงทุนในตราสารหนี้เพ่ือ
กระจายความเสี่ยงในการลงทุน (Asset Allocation) โดยเน้นลงทุนในระดับ 
Investment Grade (ตั้งแต่ BBB- ขึ้นไป)  

เดือน ก.ย. 66 นักลงทุนต่างชาติขายสุทธิพันธบัตรรัฐบาลอายุน้อยกว่า 1 ปี 
44,716 ล้านบาท และขายสุทธิพันธบัตรรัฐบาลอายุมากกว่า 1 ปี จำนวน 
6,197 ล้านบาท รวมแล้วกว่า 5.09 หมื่นล้านบาท ซ่ึงสวนทางกับเดือน ก.ค.
66 ที่ต่างชาติซ้ือสุทธิกว่า 2.13 หมื่นล้านบาท 

กลยุทธ์การลงทุนเน้นตราสารหนี้ที่มี Rating BBB+ ขึ้นไป โดยยังคงน้ำหนัก
การลงทุน 20% ของพอร์ตรวม และแนะนำกระจายลงทุนตราสารหนี้สัดส่วน
เท่าๆกันราว 4-5 ตัว โดย Top picks คือ TRUE253A, SIRI263A, 
CPALL266A

YIELD CURVE พันธบัตรรัฐบาลของไทย 

มูลค่าซื้อขายตราสารหน้ีไทยของนักลงทุนต่างชาติ

สัญลักษณ์
ตราสารหนี้

บริษัทที่ออก อันดับ 
(RATING)

อายุคงเหลือ 
(ปี)

ดอกเบี้ยหน้าตั๋ว 
(% ต่อปี)

ผลตอบแทนล่าสุด
(% ต่อปี)

TRUE253A บรษิทั ทร ูคอรป์อเรชัน่ จำกดั (มหาชน) หุน้กู:้ A+ / บรษิทั: A+ 1.56 3.20 3.33 
SIRI263A บรษิทั แสนสริ ิจำกดั (มหาชน) หุน้กู:้ BBB+ / บรษิทั: BBB+ 2.55 3.75 4.34 
CPALL266A บรษิทั ซพี ีออลล ์จำกดั (มหาชน) หุน้กู:้ A+ / บรษิทั: A+ 2.81 3.00 3.15 
DTN309A บริษัท ดีแทค ไตรเน็ต จำกัด หุ้นกู้: A+ / บริษัท: A+ 7.09 3.50 4.20 

MINT22PA 
บริษัท ไมเนอร์ อินเตอร์เนชัน่แนล จำกัด 
(มหาชน) 

หุ้นกู้: BBB+ / บริษัท: A - 6.10 - 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 
 

Tenor 1Y 3Y 5Y 10Y 20Y 30Y

31-Jul-23 2.12 2.29 2.40 2.61 3.05 3.26

28-Aug-23 2.19 2.37 2.52 2.79 3.22 3.35

Change (bps.) 6.6 7.3 11.6 18.0 16.7 8.6

1.20
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GLOBAL EQUITY
สถานการณเ์งินเฟอ้ดีขึ้นตามลำดับ และวัฎจักรดอกเบี้ยขาขึ้นใกลส้ิ้นสดุแล้วของสหรัฐฯ ดังนัน้ ฝ่ายวิจัยฯ จึงยังคงน้ำหนักในต่างประเทศไว้
ที่ 30% ของพอร์ตการลงทุน(Neutral) โดยกลยทุธ์เนน้หุ้นพืน้ฐานแข็งแกร่งและธุรกิจมีการเติบโตองิการฟื้นตัวของเศรษฐกิจในอนาคตเป็น
หลักอย่าง Microsoft (MSFT US) และ Netflix (NFLX US) 

ปัจจัยต่างประเทศในเดือน ก.ย. 2566 ที่มีน้ำหนักต่อการลงทุนตลาดหุ้นทั่วโลก ได้แก่ 
▪ วัฎจักรดอกเบี้ยขาขึ้นของสหรัฐฯใกล้สิ้นสุด หลังการประชุม FED วันที่ 21 ก.ย.66 โดย FED Watch tool มองโอกาสการขึ้นดอกเบี้ยรอบนี้ 

21% ขณะที่ช่วงที่เหลือของปี  ตลาดคาดคงดอกเบี้ยที่ระดับ 5.75% ในส่วนของปีหน้า ทยอยลดดอกเบี้ยราว 50-100 Bps. 
▪ ขณะที่ความกังวลเศรษฐกิจจีนฟื้นตัวช้ายังคงมีอยู่ หลังตัวเลขเศรษฐกิจที่ออกมา และภาคอสังหาฯผิดนัดชำระหนี้ ส่งสัญญาณเศรษฐกิจชะลอ

ตัว อาจชะลอ GDP Growth ปีนี้ โตน้อยกว่า 5%   

Microsoft (MSFT US)
Target Price Consensus 393.00 USD (Upside +21.0%) 

วเิคราะหป์จัจัยพืน้ฐาน : เป็นบริษัทเทคโนโลยียักษ์ใหญ่ ที่ให้บริการด้าน
คอมพิวเตอร์ซอฟต์แวร์, คอมพิวเตอร์ส่วนบุคคลและบริการอื่นๆที่
เก่ียวข้อง โดยรายได้ของไตรมาส 4  (สิ้นสุด มิถุนายน 23) อยู่ที่$5.62 
หมื่นล้าน เพ่ิมขึ้น 8.3%YoY ดีกว่าคาด แบ่งเป็นรายได้ Productivity and 
Business Processes อยู่ที่ $1.83 หมื่นล้าน เพ่ิมขึ้น 12% YoY ดีกว่า
คาด ,รายได้ Intelligent Cloud ที่นับรวมธุรกิจคลาวน์ Azure อยู่ที่ 
$2.40 หมื่นล้าน เติบโต 15% YoY ดีกว่าคาด ขณะที่บริษัทได้ทำการเร่ง
ลงทุนเพื่อขยาย data center โดยการซ้ือชิพเพื่อนำมาใช้งานร่วมกับ
ระบบ AI ที่มีความซับซ้อนเพิ่มขึ้น 

Technical Graph

 

วเิคราะหเ์ทคนคิ: สัญญาณกลับตัวจากแท่งเทียน Spinning Bottom 
บริเวณแนวรับ 300 USD กลับขึ้นมายืนเส้น EMA 10 วัน พร้อม MACD 
ตัด Signal Line ขึ้น บ่งชี้ โมเมนตัมที่แกร่ง ถัดไปจากนี้ คาดเป็นภาพ
ค่อยๆขยับขึ้นต่อได้ โดยมีแนวต้านถัดไปที่ 344 USD และ 367 USD 

 

Netflix (NFLX US)
Target Price Consensus 461.00 USD (Upside +10.5%) 
วเิคราะหป์จัจัยพืน้ฐาน : ธุรกิจด้าน STREAMING เป็นผู้ให้บริการสมาชิก
สำหรับการรับชมรายการทีวีและภาพยนต์ผ่านการใช้งานทาง
อินเทอร์เน็ต ขณะที่ผลประกอบการไตรมาส 3 ปี 2023 ออกมา
ผสมผสาน โดยรายได้ออกมาต่ำกว่าคาด หลังรายได้เฉลี่ยต่อบัญชี 
(ARM : Average Revenue per Membership) ปรับตัวลดลง 3%YoY 
แต่จำนวนสมาชิกปรับตัวเพ่ิมขึ้น ทำให้สิ้นไตรมาสมีจำนวนบัญชีทั้งหมด 
238.4 ล้านบัญชี เติบโต 8%YoY ขณะที่บริษัทวิจัยข้อมูล Antenna เผย
จำนวนผู้สมัครบริการสตรีมมิ่ง Netflix (NFLX US) ยังคงปรับตัวเพ่ิมขึ้น
ในสหรัฐ ถึงแม้จะลดลงเมื่อเทียบกับจุดสูงสุดในเดือนมิถุนายน หลังจาก
บริษัทมีการปราบปรามการแชร์รหัสผ่านที่มีผลตั้งแต่เดือนพฤษภาคม 

Technical Graph

 

วเิคราะหเ์ทคนคิ:  แกว่งในแนวโน้มขาขึ้น ตามกรอบ Uptrend Channel 
พฤติกรรมราคาบ่อยครั้งถ้าย่อมาโซน EMA 75 วัน จะเป็นฐานแนวรับที่ดี
และกลับไปทำ High ใหม่ได้ทุกครั้ง แนะนำเข้าสะสมที่ 412 USD เพื่อ
คาดหวังรอบกลับขึ้นไป อย่างน้อยมีโอกาสทดสอบ High ที่ 482 USD   
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EQUITY-LINKED NOTES (ELN)
สำหรับนักลงทุนที่คุ้นเคยกบัหุ้นไทย แตอ่ยากได้ผลตอบแทนที่แน่นอน พร้อมกับลดความเสี่ยงจากความผันผวนของตลาด แนะนำ Equity-
Linked Notes (ELN) ถือเป็นทางเลือกการลงทุนที่ดี เพราะความเสี่ยงต่ำและได้รับคูปองแนน่อนกวา่ 10-20% ต่อป ี (ข้ึนอยู่กับหุ้นอา้งอิง) 
โดยฝ่ายวิจัยให้น้ำหนักการลงทุนใน ELN รวมถึงตราสารทางเลือกอื่น 10% ของพอร์ตรวม 

ปัจจัยภายในที่มีแนวทางที่ชัดเจนขึ้นของการจัดตั้งรัฐบาล ทำให้ SET Index มีโอกาสกลับไปทดสอบแนวต้านระดับเดือนได้ที่ 1615 จุด ขณะที่เศรษฐกิจ
บ้านเรา หวังภาคการท่องเที่ยว + การลงทุนภาครัฐ เป็นตัวหนุนนำเศรษฐกิจไทยเติบโตต่อได้ใน 2H66 เพื่อให้ประมาณการ GDP Growth ปีนีย้ังอยู่
ในช่วง 2.7% - 3.0% อย่างไรก็ตาม Sentiment ส่วนหนึ่งของตลาด ขึ้นอยู่กับสถานการณ์ปัจจัยภายนอก ซ่ึงยังมีความผันผวนอยู่บ้างทั้งในส่วนของ
การชะลอตัวลงของเศรษฐกิจสหรัฐฯ และจีน ฝ่ายวิจัยฯยังแนะนำตราสารทางเลือกอื่นๆอย่าง ELN ที่ลงทุนในหุ้นไทย ซ่ึงลักษณะของ ELN สามารถช่วย
ลดความเสี่ยงและดีกว่าการซ้ือหุ้นโดยตรงอยู่แล้ว โดยฝ่ายวิจัยเลือก ELN ที่อ้างอิงในหลักทรัพย์ TRUE ซ่ึงเป็นหลักทรัพย์มีพื้นฐานแข็งแกร่งและมี 
Valuation โดดเด่น โดยเลือกช่วงเวลาในการลงทุน 30 วัน หรือ 1 เดือนต่อจากนี้ พิจารณาผลตอบแทนของ ELN อยู่ในช่วง 10% - 20% ต่อปี จึงถือ
เป็นโอกาสที่ดีในการลงทุน 
  

บริษัท ทรู คอร์ปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) (TRUE)
ราคาเปา้หมายปี 2566 อยู่ที ่7.15 บาท (Upside 3.6%) 

แนวโน้มกำไรใน 2H66 ดีกว่า 1H66 ทั้ง HoH และ YoY จากรายได้
ค่าบริการจะเพิ่มขึ้น ตามฐานลูกค้าและ ARPU ที่คาดจะยังเพิ่มขึ้น และยัง
มีการเปิดตัวไอโฟนรุ่นใหม่ในช่วงปลาย ก.ย.66 ช่วยหนุนยอดขาย
อุปกรณ์มือถือใน 3Q66 ได้ บวกกับโดยปกติแล้วในช่วงปลายปีจะมีการ
จับจ่ายสินค้าสูงกว่าช่วงอื่นๆ โดยฝ่ายวิจัยฯเชื่อว่า TRUE น่าจะผ่านพ้น
จุดต่ำสุดไปแล้วใน 2Q66 แนะนำทยอยสะสม 

หากพิจาณาทางด้าน ELN ที่ระดับ Strike Level 98.00% อยู่ที่ 6.76 
บาท ซ่ึงสามารถคาดหวังคูปองได้สูงประมาณ 28.73% ต่อปี (สูงกว่าเงิน
ปันผลของบริษัทเอง) 

Technical Graph

 

 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส  

 

 

 

 

Company Sec.
Last Price

(28/08/2023)
FairValue Upside PER 23F Div Yield 23F (%)

TRUE ICT 6.90 7.15 3.6%    NM 0.0
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ASSET ALLOCATION 

 

ทำความรู้จักกับ ELN (EQUITY-LINKED NOTES)
Equity-Linked Notes (ELN) คือ หุ้นกู้อนุพนัธ์แฝงที่มีการอ้างอิงกับราคาหุ้น โดยเป็นทางเลือกการลงทุนแบบใหม ่ ในภาวะทีต่ลาดไม่มี
ทิศทางชัดเจน (sideway) หรือแกว่งตัวแคบๆ ทั้งยังสามารถใช้เปน็กลยทุธ์ในการเก็บหุน้ไดเ้ช่นกัน นอกจากนี ้ ผู้ลงทนุยังสามารถออกแบบ
ลักษณะการลงทนุไดต้ามความตอ้งการ เช่น หุ้นอ้างอิง, ระยะเวลา, เงินลงทุน เป็นต้น เพือ่ปรับให้เหมาะกับความเสี่ยงและผลตอบแทนของผู้
ลงทุนแต่ละคนได 

 

ข้อดีของการลงทุนใน ELN  ความเสี่ยง 

• ผู้ลงทุนที่ตอ้งการได้รับผลตอบแทนมากกว่าเงินฝากและตรา
สารหนี้ทัว่ไป 

• ผู้ลงทุนที่ตอ้งการหุ้นอา้งอิงในราคาที่ต่ำกว่าราคาตลาด 
• ผู้ลงทุนที่ตอ้งการผลตอบแทนในช่วงที่ตลาดไมม่ีแนวโนม้ที่

ชัดเจน (Sideway) หรือแกว่งตวัในกรอบแคบๆ 
• ผู้ลงทุนที่มีความระมัดระวังในการลงทุนอย่างมากและไม่

ต้องการสญูเสียเงินลงทนุ (ELN Protected Notes) 

 
• ผู้ลงทุนไมส่ามารถซือ้ขายเปลี่ยนมือหรือขายคืนได้จนครบ

อายสุัญญา ELN 
• ผู้ลงทุนมีความเสีย่งด้านราคา หากราคาหุ้นอ้างอิงลดลง

ไปต่ำกวา่ระดับราคาใช้สิทธิ ผู้ลงทุนจะได้รับจำนวนหุ้น
อ้างอิง เสมือนผู้ลงทนุซือ้ได้ ณ ราคาใช้สิทธิ 

   

ผลตอบแทนท่ีจะได้รับ  

ELN NOTES

• หากราคาหุ้นอ้างอิง >= ราคาใช้สิทธิ  
ลูกค้าจะได้รับเงินต้นคนื + ผลตอบแทนตามหลักทรัพย์อา้งอิง  

• หากราคาหุ้นอ้างอิง < ราคาใช้สทิธิ  
ลูกค้าจะได้รับหุ้นอ้างอิงจำนวนเทา่กับที่ซือ้ได ้ณ ราคาใช้สทิธิ  

ELN PROTECTED NOTES 

• หากราคาหุ้นอ้างอิง >= ราคาใช้สิทธิ  
ลูกค้าจะได้รับเงินต้นคนื + ผลตอบแทนตามหลักทรัพย์อา้งอิง 

• หากราคาหุ้นอ้างอิง  < ราคาใช้สทิธิ >= ระดบัราคาคุ้มครองเงินตน้ (เช่น 90% ของราคาใช้สิทธิ)  
ลูกค้าจะได้รับหุ้นอ้างอิงจำนวนเทา่กับที่ซือ้ได ้ณ ราคาใช้สทิธิ  

• หากราคาหุ้นอ้างอิง < ระดบัราคาคุ้มครองเงินต้น (เชน่ 90% ของราคาใช้สิทธิ)  
ผู้ลงทุนจะได้รับหุน้อา้งอิงจำนวนเท่ากับทีซ่ื้อได้ ณ ราคาใช้สิทธิ + เงินคุ้มครองเงินตน้ 
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MUTUAL FUND
กลยุทธ์ลงทุนกองทุนรวมเดือน ก.ย. 2566 แนะนำกระจายความเสี่ยงเช่นเดิม โดยเน้นกระจายการลงทุนไปที่หุน้พื้นฐานแกร่งขนาดใหญ่ใน
ส่วนของกองทนุหุ้นไทย ,หุ้น Defensive and Quality ในหลายประเทศของกองทุนหุ้นต่างประเทศ และให้ความสนใจกองทนุรวมอสังหาฯ
ต่างประเทศแถบเอเชียเปน็หลัก ขณะที่สนิทรัพยป์ลอดภัยอยา่งตราสารหนี้แนะลงทุนเพียงคาดหวังผลตอบแทนชนะตลาดเงิน 

กองทุนแนะนำ ประเภทกองทุน คำอธิบาย

ASP-DPLUS MM 
(กองทุนรวมตลาดเงิน) 

กองทุนที่ให้ผลตอบแทนสูงกว่าอตัราดอกเบีย้เงินฝาก คาดหวังผลตอบแทน 1% - 
1.1%/ปี ตั้งแต่จัดตั้งกองทนุไม่เคยติดลบแม้แตว่ันเดียว ลงทนุในเงินฝากทั้งในและ
ต่างประเทศ ตราสารหนี้ภาครัฐ และตราสารหนี้ภาคเอกชนที่มอีันดับความน่าเช่ือถอื
ในระดับ Investment Grade ขึ้นไป อายุเฉลี่ยของตราสารหนี้ในพอร์ตอยู่ที ่3 เดอืน 
– 1 ปี 

KKP ACT FIXED FIX 
(กองทุนรวมตราสารหนี้) 

กองทุนตราสารหนี้คาดหวังผลตอบแทน 1.8% – 1.9%/ปี ลงทุนในเงินฝาก ตราสาร
หนี้ภาครัฐในไทย และตราสารหนีภ้าคเอกชนในไทยที่มอีันดบัความน่าเช่ือถือในระดับ 
Investment Grade ขึน้ไป อายเุฉลี่ยของตราสารหนี้ในพอร์ตอยู่ที ่1 - 3 ป ี

SCBSET50 EQF 
(กองทุนรวมตราสารทุนไทย) 

หุ้นขนาดใหญ ่ Underperform มากนับตั้งแตต่้นป ี2566 จนทำให้มี Valuation เร่ิม
น่าสนใจอีกทั้งระยะถดัไปมีโอกาสสูงที่ Fund flow ต่างชาติจะไหลเข้าตลาดหุ้นไทย
จากหลายเหตุผลในเนื้อหา Invest+ ประจำเดือนนี้ จึงแนะนำกองทนุ SCBSET50 ที่
ลงทุนอ้างอิงตามดัชนี SET50 เปน็หลัก 

TMBGQG 
FIFEQ 

(กองทุนรวมตราสารทุน
ต่างประเทศ) 

ปัจจัยภายนอกที่มทีั้งประเดน็บวกและลบ ทำให้ตลาดหุ้นโลกมีโอกาสแกว่งทรงตัวใน
กรอบแคบเดอืนนี ้ หลังผ่านการผันผวนทั้งในขาขึ้นละลง ดงันั้นแนะนำกองทุน 
TMBGQG ที่เป็นกองหุ้นตา่งประเทศที่ลงทนุในหลายประเทศ และหลายอุตสาหกรรม 
ช่วยลดความผันผวนของผลตอบแทนได้ อาท ิ Technology 24% Financial 
Service 19% Healthcare 14% Industrial 13% เป็นต้น 

M-Property 

PRFOPMIX 
(กองทุนรวมที่เน้นลงทุนใน

กองทุนอสังหาทั้งไทยและ
ต่างประเทศ) 

กองทุนลงทุนในอสังหาฯ ไทย โดยมีความน่าสนใจจาก Valuation ยัง Laggard จา
กอสังหาฯ โลกอยูม่าก ในขณะที่ดอกเบีย้ยังอยู่ในระดบัสูง จึงทำให้มีโอกาสที่นัก
ลงทุนจะ Search for yield มายังกลุ่มนีท้ี่มอีัตราเงินปนัผลสูงกว่า 4 - 6%/ป ี

   

 

 

 



 

สถิติหลักทรัพย์ และดัชนีเศรษฐกิจมหภาค 
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CYCLICAL WATCH
ราคาน้ำมันดิบ  ราคาขายปลีกน้ำมันสำเร็จรูปตลาดสิงคโปร ์

 

 

 
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 = 81.16 (+1.06)
Dubai = 86.43 (+0.05)
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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 กันยายน 2566 

 

 

 

ที่มา: Bloomberg  ที่มา: Bloomberg 
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วัน/เดือน/ปี เหตุการ ณ์

14 กันยายน 2566 ประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงินของธนาคารกลางยุโรป (ECB) คร้ังที ่6 ของปี

20 กันยายน 2566 ประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงินของธนาคารกลางสหรัฐ (Fed) คร้ังที ่6 ของปี

21 กันยายน 2566 ประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงินของธนาคารกลางอังกฤษ (BOE) คร้ังที ่6 ของปี

22 กันยายน 2566 ประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงินของธนาคารกลางญ่ีปุ่น (BOJ) คร้ังที ่6 ของปี

27 กันยายน 2566 ประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงินของธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) คร้ังที ่5 ของปี
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MARKET STATISTICS

ผลประกอบการรายอุตสาหกรรม (กำไรสุทธิ : ล้านบาท) 
(ล้านบาท) 2Q65 3Q65 4Q65 1Q66 2Q66 2564 2565
Agribusiness 2,974  2,611  2,465  1,325  924  21,033  11,317  

Automotive 1,719  2,069  1,315  2,118  1,700  5,345  7,075  

Banking  54,377  55,139  42,140  61,860  63,414  188,220  205,883  

Commerce 14,344  13,346  17,359  16,275  12,386  53,975  59,242  

Construction Materials 16,536  7,393  1,417  20,782  12,780  67,428  39,333  

Construction Services -628  -696  -1,914  1,271  497  3,286  -2,767  

Energy & Utilities 143,109  59,025  34,450  85,354  55,300  286,534  333,339  

Electronic Components 5,618  6,465  6,754  4,877  6,858  12,920  23,197  

Fashion 1,987  1,925  -337  689  1,288  -182  5,243  

Finance & Securities 10,140  9,923  10,420  8,578  6,855  40,652  40,240  

Food & Beverage 19,754  23,269  19,106  6,889  10,280  33,866  74,190  

Health Care Services 8,995  7,321  6,596  6,980  6,452  34,096  35,018  

Home & Office Products -53  133  -8  70  105  762  170  

Information & Communication Technology 14,912  13,404  7,053  12,204  11,055  64,403  50,773  

Industrial Materials & Machinery 882  742  -77  -27  -220  2,486  2,287  

Insurance 1,203  5,206  3,767  6,286  5,804  16,838  -14,711  

Media & Publishing 2,370  1,232  1,021  1,068  866  7,152  5,729  

Mining -26  -24  -97  -9  -28  -190  -166  

Paper & Printing Materials 275  198  -9  210  216  917  739  

Personal Products & Pharmaceuticals 995  517  219  511  548  25,187  3,215  

Petrochemicals & Chemicals 23,987  -3,063  -11,413  2,396  -3,791  73,800  28,085  

Property Fund 5,874  4,715  2,035  4,822  5,732  11,337  16,932  

Packaging 4,011  3,657  449  1,705  2,096  13,829  12,046  

Professional Services 172  67  87  205  157  331  482  

Property Development 16,651  16,272  24,681  15,739  15,193  47,675  72,634  

Steel 1,378  -2,466  -6,301  786  -1,019  16,894  -4,587  

Tourism & Leisure -1,228  -445  1,241  1,154  97  -9,512  -1,822  

Transportation & Logistics 781  2,213  21,555  20,393  8,191  55,235  21,482  

SET 351,109  230,148  183,973  284,511  223,736  1,074,318  1,024,597  

        

MAI 1,963  2,390  511  2,228  -481  10,175  8,152 

 
หมายเหตุ : ปรับงวดบัญชีทุกบริษทัให้เป็นงวดเดียวกันคือ 1 ม.ค. – 31 ธ.ค. 
ที่มา : ตลท.,  รวบรวมโดยสายงานวิจยั บล.เอเซียพลัส 
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MARKET STATISTICS
ผลประกอบการ และการจ่ายเงินปันผลของหุ้นรายตัว 

STOCK EPS (บาท) DPS (บาท) ราคาพาร์
 3Q65 4Q65 1Q66 2Q66 2564 2565 2566 (บาท)

1)  AGRO & FODD INDUSTRY      

AGRIBUSINESS        

EE -0.004  -0.010  -0.003  -0.055  - - -      1.000  

GFPT 0.550  0.360  0.240  0.280  0.100 0.200 -      1.000  

LEE -0.010  0.010  -0.001  0.030  0.130 0.030 -      1.000  

MAX na. na. na. na. - - -      1.000  

NER 0.286  0.198  0.170  0.247  0.430 0.380 0.050      0.500  

PPPM -0.028  0.006  -0.009  -0.004  - - -      1.000  

STA 0.750  0.640  0.190  0.070  4.150 2.000 -      1.000  

TEGH 0.187  0.135  0.095  0.003  - 0.260 -      1.000  

TFM 0.120  0.030  -0.060  0.100  0.150 0.130 -      2.000  

TRUBB 0.060  -0.070  -0.090  -0.120  0.150 0.120 -      1.000  

TWPC 0.050  0.040  0.100  -0.050  0.216 0.216 -      1.000  

UPOIC -0.020  0.280  0.200  0.080  0.500 0.450 -      1.000  

UVAN 0.290  0.380  0.430  0.240  0.700 1.000 0.300      0.500  

VPO -0.030  -0.030  -0.027  0.028  - - -      1.000  

FOOD & BEVERAGE                                             

-    

                                       

-    

    

AAI 0.110  0.150  0.030  0.010  - - 0.050      1.000  

APURE 0.101  -0.034  0.057  0.082  0.260 0.100 -      0.700  

ASIAN 0.300  0.270  0.060  0.020  0.650 0.650 0.080      1.000  

BR 0.150  0.150  0.080  0.080  - - -      5.000  

BRR 0.250  -0.200  0.420  0.040  0.070 0.200 -      1.000  

BTG 1.540  0.960  0.200  -0.180  - 1.000 -      5.000  

CBG 0.480  0.410  0.260  0.480  1.900 1.500 0.400      1.000  

CFRESH 0.060  0.030  -0.032  0.050  - - -      1.000  

CH 0.060  -0.020  -0.007  0.027  - 0.060 -      0.500  

CHOTI 11.160  -2.640  -5.090  20.050  3.180 8.500 -    10.000  

CM -0.024  -0.092  0.008  0.040  - - -      1.000  

CPF 0.630  0.210  -0.360  -0.120  0.650 0.750 -      1.000  

CPI 0.064  0.082  0.118  0.056  0.190 0.210 -      1.000  

F&D 0.630  0.330  0.310  0.610  - - -    10.000  

HTC 0.550  0.510  0.990  0.750  1.790 1.520 0.960      1.000  

ICHI 0.150  0.140  0.170  0.200  0.500 0.600 -      1.000  

ITC 0.640  0.000  0.140  0.150  - 0.200 0.250      1.000  

JDF 0.003  0.002  0.012  0.003  - 0.020 -      0.500  

KBS 0.670  0.190  1.430  0.100  - 0.500 -      1.000  

KCG 0.000  0.000  0.150  0.130  - - -      1.000  

KSL 0.300  0.122  0.095  0.000  0.030 0.100 -      0.500  

KTIS -0.611  -0.030  0.300  0.125  0.100 - -      1.000  

LST 0.070  0.190  0.190  0.130  0.250 0.190 -      1.000  

M 0.440  0.350  0.350  0.500  0.800 1.400 0.600      1.000  

MALEE -0.040  -0.560  0.060  -0.020  - - -      0.500  

MINT 0.810  0.290  -0.270  0.510  - 0.250 0.250      1.000  

NRF 0.130  0.030  0.020  -0.030  0.041 0.030 -      1.000  

NSL 0.242  0.257  0.250  0.280  0.500 0.550 0.300      1.000  

OISHI 0.000  0.850  0.870  1.080  0.800 1.600 0.500      1.000  

OSP 0.080  0.110  0.260  0.180  1.100 0.900 1.200      1.000  

PB 1.070  1.020  0.860  0.850  0.840 2.000 0.860      1.000  

PLUS 0.080  0.040  0.010  0.090  - 0.130 -      0.500  

PM 0.140  0.160  0.170  0.110  0.450 0.430 0.350      1.000  

PQS 0.060  0.140  0.100  -0.050  - 0.150 -      1.000  

PRG 0.004  0.290  -0.090  0.310  - 0.300 -      1.000  

RBF 0.055  0.046  0.070  0.080  0.150 0.100 -      1.000  

SAPPE 0.580  0.500  0.890  1.010  1.100 1.650 -      1.000  

SAUCE 0.490  0.520  0.470  0.530  1.600 1.650 -      1.000  

SNNP 0.150  0.160  0.160  0.160  0.240 0.403 0.232      0.500  
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MARKET STATISTICS
ผลประกอบการ และการจ่ายเงินปันผลของหุ้นรายตัว 

STOCK EPS (บาท) DPS (บาท) ราคาพาร์
 3Q65 4Q65 1Q66 2Q66 2564 2565 2566 (บาท)

SNP 0.310  0.260  0.200  0.170  0.630 0.800 0.250      1.000  

SORKON 0.050  0.050  0.000  0.080  0.150 0.100 -      1.000  

SSC -0.540  0.150  0.200  0.250  0.340 0.340 -      1.000  

SSF 0.170  0.030  0.100  0.110  0.519 0.481 -      1.000  

SST 0.050  0.190  0.020  0.030  0.030 0.215 -      1.000  

SUN 0.050  0.050  0.150  0.090  0.250 0.150 0.100      0.500  

TC 0.670  0.110  -0.140  0.050  0.150 0.500 -      1.000  

TFG 0.310  0.200  0.080  0.010  0.090 0.400 0.020      1.000  

TFMAMA 2.400  2.520  2.440  2.850  5.000 4.080 -      1.000  

TIPCO 0.110  0.290  0.480  0.140  0.770 0.890 -      1.000  

TKN 0.130  0.090  0.120  0.140  0.140 0.290 0.210      0.250  

TU 0.530  0.250  0.200  0.210  0.950 0.840 0.300      0.250  

TVO 0.670  -0.680  0.140  0.040  2.200 1.05 & Stock 10:1 0.160      1.000  

ZEN 0.190  0.200  0.130  0.170  - 0.160 -      1.000  

2)  CONSUMER PRODUCTS       

FASHION         

AFC -0.160  -0.940  -0.500  -0.100  - 0.140 -    10.000  

AURA 0.110  0.180  0.200  0.150  - 0.080 -      1.000  

B52 -0.060  -0.060  -0.024  0.006  - - -      0.500  

BTNC 0.920  1.140  1.490  0.220  - - -    10.000  

CPH 2.370  1.110  -0.240  1.410  - - -    10.000  

CPL 0.050  -0.040  -0.070  -0.040  0.050 - -      1.000  

NC 0.650  0.520  0.760  0.250  - 0.014 -      1.000  

PAF 0.059  -0.012  0.005  0.004  0.015 0.010 -      0.510  

PDJ 0.137  -0.036  -0.043  -0.057  0.100 0.1111 & Stock 10:1 0.010      1.000  

PG 0.170  -0.120  0.180  0.090  0.100 0.200 -      1.000  

SABINA 0.290  0.300  0.340  0.330  0.850 1.200 0.660      1.000  

SAWANG -0.100  -0.250  -0.220  0.010  - - -    10.000  

SUC 0.080  1.620  0.980  1.090  1.500 1.500 -    10.000  

TNL 0.300  0.220  0.460  0.390  0.500 0.200 -      1.000  

TPCS 0.530  0.530  0.320  0.310  0.750 1.000 -      1.000  

TR 5.860  -7.640  0.030  2.520  0.050 0.560 0.050      1.000  

TTI 0.755  -0.191  -0.400  -0.634  0.500 1.000 -    10.000  

TTT 1.810  0.270  -0.640  -0.410  1.000 1.000 0.750    10.000  

UPF 1.720  -0.280  -0.230  -0.770  4.710 2.850 -    10.000  

WACOAL 0.390  0.000  0.300  0.610  0.500 0.700 -      1.000  

WFX 0.010  0.020  -0.090  -0.080  0.465 0.210 -      1.000  

HOME & OFFICE PRODUCTS        

ACC -0.009  -0.015  -0.011  -0.015  - - -      0.250  

AJA -0.005  -0.015  -0.001  -0.001  - - -      0.100  

DTCI 0.660  0.410  0.240  0.450  0.200 0.350 -    10.000  

FANCY -0.017  -0.039  -0.010  -0.004  - - -      1.000  

FTI 0.010  0.020  0.020  0.040  - 0.060 0.030      1.000  

KYE 5.110  2.560  1.780  6.630  25.250 8.550 4.100    10.000  

L&E 0.030  -0.010  0.000  -0.040  0.085 0.061 -      1.000  

MODERN 0.035  0.031  0.005  0.017  0.120 0.060 -      1.000  

OGC 0.570  2.460  0.780  -1.450  - 0.570 -    10.000  

ROCK 0.180  0.020  0.020  0.170  - - -    10.000  

SBNEXT 0.023  0.036  0.026  -0.025  0.040 0.0111 & Stock 10:1 -      1.000  

SIAM -0.003  -0.069  0.023  0.037  0.010 0.030 -      1.000  

PERSONAL                                                           

-    APCO 0.035  0.046  0.054  0.042  0.123 0.155 -      0.500  

BIZ 0.140  -0.020  0.070  0.060  0.678 & Stock 2:1 0.200 -      0.500  

BLC 0.000  0.000  0.060  0.060  - - 0.030      0.500  

DDD 0.040  0.200  -0.020  -0.010  0.350 0.300 -      1.000  

JCT 1.590  1.900  1.470  2.360  3.500 4.000 -    10.000  
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ผลประกอบการ และการจ่ายเงินปันผลของหุ้นรายตัว 

STOCK EPS (บาท) DPS (บาท) ราคาพาร์
 3Q65 4Q65 1Q66 2Q66 2564 2565 2566 (บาท)

KISS 0.060  0.070  0.040  0.050  0.155 0.140 0.060      0.500  

NV -0.042  -0.044  0.005  -0.026  0.350 - -      0.500  

OCC -0.170  -0.060  0.010  0.120  0.050 0.050 -      1.000  

S&J 0.850  0.790  1.010  1.760  1.200 1.700 -      1.000  

STGT 0.010  -0.010  0.050  0.010  4.650 0.750 -      0.500  

STHAI -0.009  -0.045  -0.016  -0.017  0.110 - -      0.500  

TNR 0.430  -0.020  0.060  0.120  - 0.500 -      1.000  

TOG 0.240  0.220  0.240  0.250  0.560 0.600 0.200      1.000  

3)  FINANCIALS        

BANKING         

BAY 1.100  1.010  1.180  1.150  0.850 0.850 0.400    10.000  

BBL 4.010  3.960  5.310  5.920  3.500 4.500 2.000    10.000  

CIMBT 0.020  0.010  0.020  0.020  0.010 0.012 -      0.500  

KBANK 4.290  1.350  4.380  4.640  3.250 4.000 -    10.000  

KKP 2.460  1.690  2.460  1.660  2.950 3.250 1.250    10.000  

KTB 0.600  0.580  0.720  0.730  0.418 0.682 -      5.150  

LHFG 0.023  0.017  0.032  0.025  0.040 0.010 -      1.000  

SCB 3.060  2.130  3.270  3.520  4.060 6.690 -    10.000  

TCAP 1.260  1.040  1.510  1.690  3.000 3.100 -    10.000  

TISCO 2.210  2.260  2.240  2.320  7.150 7.750 2.000    10.000  

TTB 0.038  0.040  0.044  0.047  0.038 0.073 -      0.950  

FINANCE & SECURITIES        

AEONTS 3.610  4.420  2.770  2.470  5.150 5.500 -    10.000  

AMANAH 0.059  0.091  0.042  0.033  0.160 0.200 -      1.000  

ASAP 0.093  0.009  0.036  0.019  - - -      0.500  

ASK 0.740  0.770  0.760  0.640  1.140 1.440 -      5.000  

ASP 0.050  0.090  0.060  0.050  0.400 0.200 0.080      1.000  

BAM 0.220  0.270  0.080  0.130  0.550 0.550 -      5.000  

BYD -0.007  -0.012  -0.068  0.000  - - -      5.000  

CGH -0.002  -0.022  0.003  -0.012  - - -      1.000  

CHASE 0.010  0.010  0.010  0.020  - - -      0.500  

CHAYO 0.034  0.081  0.095  0.081  0.0037 & Stock 30:1, 

Stock 30:1 

0.0025 & Stock 40:1, 

Stock 50:1 
0.0011 & Stock 50:1      0.500  

ECL 0.034  0.039  0.037  0.028  0.080 0.100 0.030      1.000  

FNS -0.060  0.150  -0.030  0.140  0.500 0.200 -      5.000  

FSX na. 0.000  na. na. - - -      1.600  

GBX 0.006  0.028  0.018  -0.004  0.110 0.077 -      1.000  

GL na. na. na. na. - - -      0.500  

HENG 0.030  0.050  0.030  0.020  0.010 0.067 -      1.000  

IFS 0.080  0.080  0.080  0.080  0.158 0.163 -      1.000  

JMT 0.310  0.340  0.310  0.380  0.820 1.080 0.340      0.500  

KCAR 0.150  0.180  0.300  0.230  0.430 0.490 0.260      1.000  

KGI 0.180  0.030  0.090  0.130  0.550 0.355 -      1.000  

KTC 0.690  0.650  0.730  0.700  1.000 1.150 -      1.000  

MFC 0.350  0.310  0.450  0.380  2.150 1.500 -      1.000  

MICRO 0.003  -0.005  0.003  -0.013  0.077 0.036 -      1.000  

ML 0.020  0.020  0.020  -0.003  - - -      0.500  

MST 0.210  0.240  0.290  0.120  0.480 0.940 0.370      5.000  

MTC 0.570  0.530  0.500  0.570  0.370 0.950 -      1.000  

NCAP 0.010  0.050  0.110  0.030  - - -      0.500  

PL 0.050  0.040  0.040  0.050  0.110 0.110 -      1.000  

S11 0.200  0.140  0.060  0.060  0.260 0.200 -      1.000  

SAK 0.080  0.100  0.080  0.090  0.116 0.137 -      1.000  

SAWAD 0.860  0.880  0.870  0.830  1.800 1.800 -      1.000  

SCAP 0.460  -0.530  0.290  0.050  0.164 0.320 -      1.000  

SGC 0.070  0.080  -0.110  -0.590  - 0.110 -      1.000  
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ผลประกอบการ และการจ่ายเงินปันผลของหุ้นรายตัว 

STOCK EPS (บาท) DPS (บาท) ราคาพาร์
 3Q65 4Q65 1Q66 2Q66 2564 2565 2566 (บาท)

SM 0.020  0.000  0.020  0.020  - 0.040 -      0.500  

TH 0.084  -0.021  0.025  0.033  - - -      1.000  

THANI 0.080  0.060  0.080  0.080  0.170 0.170 -      1.000  

TIDLOR 0.370  0.330  0.380  0.350  0.274 & Stock 13:1 0.292 & Stock 8:1 -      3.700  

TK 0.120  0.109  0.084  0.047  0.500 0.420 -      1.000  

TNITY 0.170  0.270  -0.110  -1.120  1.000 0.175 -      5.000  

UOBKH 0.070  0.070  0.090  0.020  0.160 0.090 -      1.000  

XPG 0.000  -0.006  -0.001  0.004  - - -      0.500  

INSURANCE         

AYUD 0.300  0.340  0.470  0.640  1.540 5.400 0.900      1.000  

BKI 9.220  14.380  8.300  7.570  15.000 15.500 7.500    10.000  

BLA 0.550  0.160  0.440  0.460  0.560 0.600 0.280      1.000  

BUI 0.060  1.180  1.750  1.280  1.000 0.50 & Stock 10:1 -    10.000  

CHARAN 2.730  4.000  1.170  0.600  - 2.000 -    10.000  

INSURE 3.630  -3.790  6.950  2.330  - - -    10.000  

MTI 3.740  1.890  3.088  2.721  5.200 6.180 -    10.000  

NKI 0.580  0.730  0.160  1.370  1.5 & Stock 35:1 1.0 & Stock 36:1 -    10.000  

SMK -0.240  -0.790  0.090  2.040  - - -      1.000  

TGH 0.050  -0.160  0.100  0.230  - - -      0.500  

THRE -0.005  0.000  0.002  0.014  - - -      0.500  

THREL 0.050  0.030  -0.020  0.053  0.120 0.15 & Stock 60:1 -      0.880  

TIPH 0.770  0.660  1.080  0.540  - 2.550 -      1.000  

TLI 0.200  0.100  0.270  0.220  - 0.300 -      9.900  

TQM 0.340  0.350  0.320  0.330  1.225 1.200 0.500      0.500  

TSI -0.010  -0.004  -0.008  -0.013  - - -      1.000  

TVH 0.030  0.060  0.340  -97.700  0.700 0.290 -      0.500  

4)  INDUSTRIALS      

AUTOMOTIVE        

3K-BAT 1.010  -0.390  0.000  -0.007  0.250 0.060 0.250    10.000  

ACG 0.010  0.000  0.010  0.010  0.013 0.013 -      0.500  

AH 1.690  1.160  1.580  1.160  0.940 1.540 0.700      1.000  

CWT 0.050  -0.020  0.000  0.010  0.054 0.054 -      1.000  

EASON 0.012  0.041  0.050  0.052  - 0.100 -      1.000  

GYT -2.490  7.130  1.760  10.290  - - -    10.000  

HFT 0.250  -0.030  0.040  0.110  0.425 0.380 -      1.000  

IHL 0.040  0.010  0.020  0.010  0.200 0.100 -      1.000  

INGRS -0.047  -0.085  0.032  0.000  - - -      1.000  

IRC 0.020  0.080  0.320  0.150  0.885 0.291 -      1.000  

MGC 0.000  0.000  0.097  0.111  - - -      0.500  

PCSGH 0.104  0.097  0.100  0.148  0.300 0.350 0.200      1.000  

POLY 0.130  0.100  0.060  0.034  - 0.160 0.090      1.000  

SAT 0.610  0.500  0.640  0.520  1.500 1.500 0.380      1.000  

SPG 0.190  0.120  0.310  0.200  0.900 0.800 -      1.000  

STANLY 6.350  4.910  7.380  4.110  8.500 20.000 -      1.000  

TKT 0.030  -0.024  0.007  -0.059  - - -      1.000  

TNPC -0.030  -0.100  -0.060  0.060  0.05 & Stock 15:1 0.020 -      0.250  

TRU 0.220  0.150  0.130  0.050  0.100 0.35 & Stock 10:1 -      1.000  

TSC -0.030  0.250  0.320  0.270  1.000 1.000 0.400      0.500  

INDUSTRIAL MATERIALS & MACHINERY       

ALLA 0.024  0.037  0.026  0.041  0.050 0.070 -      0.500  

ASEFA 0.020  0.080  0.060  0.060  0.220 0.180 -      1.000  

CPT -0.024  -0.032  0.007  0.040  - - -      0.500  

CRANE -0.046  -0.100  0.033  -0.015  - - -      1.000  

CTW 0.130  0.000  -0.130  -0.280  0.100 0.050 -      5.000  

FMT -0.740  0.420  0.840  0.600  2.625 2.750 -    10.000  

HTECH 0.100  -0.010  0.020  0.030  0.190 0.140 0.025      1.000  
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KKC -0.150  -0.170  -0.120  -0.210  - - -      1.000  

PK -0.030  0.020  0.010  -0.100  0.065 - -      1.000  

PSP na. na. na. 0.140  - - - #N/A 

SNC 0.180  0.530  0.270  0.140  0.900 1.050 0.250      1.000  

STARK 0.080  -0.186  0.000  0.000  - - -      5.000  

TCJ -0.030  -0.068  -0.170  -0.190  - - -      0.500  

VARO -0.600  -0.010  -0.003  -0.380  - - -      0.500  

PAPER & PRINTING MATERIALS      

UTP 0.300  -0.010  0.320  0.330  0.710 0.700 0.330      0.250  

PETROCHEMICALS & CHEMICALS      
BCT 6.370  -2.270  3.440  4.190  0.800 1.650 1.400      1.000  

CMAN 0.070  -0.002  0.096  0.062  0.088 0.040 -      1.000  

GC 0.060  0.070  0.160  0.080  0.525 & Stock 10:1 0.350 0.200      0.500  

GGC 0.070  -0.030  0.040  0.010  0.350 0.500 0.100      9.500  

GIFT -0.004  -0.012  -0.023  0.003  0.091 - -      0.500  

IVL 1.420  -2.080  0.150  0.040  1.000 1.600 0.500      1.000  

NFC 0.043  0.058  0.018  0.017  - 0.180 -      0.750  

PATO 0.050  0.090  0.060  0.110  0.820 0.410 -      1.000  

PMTA 0.400  0.190  -0.380  0.030  0.500 0.300 -    10.000  

PTTGC -2.970  -0.210  0.020  -1.240  3.750 1.000 -      1.000  

SUTHA 0.100  0.010  0.070  -0.010  0.130 - -      1.000  

TPA -0.110  0.000  -0.003  0.050  0.450 - -    10.000  

UP -0.230  -0.250  2.072  -0.391  - - -      1.000  

PACKAGING        

AJ -0.100  -0.440  -0.440  -0.240  0.650 0.380 -      1.000  

ALUCON 5.270  2.210  1.460  3.670  10.000 10.000 -    10.000  

BGC 0.140  0.120  0.110  0.100  0.480 0.445 0.140      5.000  

CSC 1.040  0.760  0.960  0.840  1.800 2.200 -    10.000  

GLOCON -0.007  -0.143  -0.008  0.000  - - -      0.500  

NEP -0.006  -0.008  -0.003  -0.002  - - -      1.000  

PJW 0.032  0.019  0.064  0.070  0.160 0.0525 & Stock 20:1 -      0.500  

PTL 1.019  -0.048  0.078  -0.100  1.430 0.910 0.270      1.000  

SCGP 0.430  0.100  0.280  0.350  0.650 0.600 0.250      1.000  

SFLEX 0.006  0.043  0.050  0.064  0.085 0.030 -      1.000  

SITHAI 0.044  0.021  0.030  0.030  0.030 0.040 0.020      0.500  

SLP -0.012  -0.021  -0.007  -0.005  - - -      0.500  

SMPC 0.360  0.200  0.090  0.250  0.820 1.000 0.210      1.000  

SPACK -0.002  0.023  0.026  0.004  - - -      0.250  

TCOAT -0.650  0.590  0.320  0.280  0.550 - -      1.100  

TFI -0.006  -0.006  -0.006  -0.005  - - -      1.000  

THIP 1.190  0.400  0.770  0.680  1.750 1.750 -      1.000  

TMD 0.600  0.450  0.540  0.500  1.600 1.600 -      1.000  

TOPP 3.700  1.550  3.540  5.400  4.050 3.820 -    10.000  

TPAC 0.240  0.330  0.430  0.350  0.141 0.293 -      1.000  

TPBI 0.202  0.187  0.059  0.051  - 0.200 -      1.000  

TPP 0.349  0.167  -0.005  0.091  2.000 0.500 -      1.000  

STEEL         

2S -0.247  0.033  0.152  0.045  0.47 & Stock 10:1 0.200 0.100      1.000  

AMC -0.370  0.060  0.330  0.150  0.340 - -      1.000  

BSBM -0.013  -0.010  -0.002  -0.026  0.100 0.020 -      1.000  

CEN -0.150  -0.210  0.041  -0.103  0.120 - -      1.000  

CITY -0.025  -0.018  -0.028  0.000  - - -      1.000  

CSP -0.180  -0.050  -0.003  -0.100  0.300 - -      1.000  

GJS -0.003  -0.150  -0.001  -0.013  - - -      0.960  

GSTEEL -0.029  -0.050  -0.002  -0.018  - - -      5.000  

INOX -0.032  -0.047  0.005  0.001  0.107 0.024 -      1.000  
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LHK 0.060  0.050  0.080  0.030  0.380 0.640 0.090      1.000  

MCS -0.140  -0.010  -0.030  0.020  1.270 0.200 -      1.000  

MILL 0.004  -0.005  0.001  -0.001  0.01 & Stock 10:1 - -      0.400  

PAP -0.320  -0.070  0.210  -0.140  0.840 - -      1.000  

PERM -0.540  -0.100  -0.090  -0.120  0.120 - -      1.000  

SAM -0.010  -0.230  0.010  -0.010  - - -      0.250  

SMIT 0.140  0.050  0.080  0.070  0.360 0.340 0.100      0.500  

SSSC 0.100  0.030  0.130  0.110  0.230 0.015 -      0.700  

TGPRO -0.001  -0.005  -0.008  -0.014  - - -    10.000  

THE -0.190  -0.040  0.050  -0.100  0.200 0.200 -      5.000  

TMT -0.100  0.030  0.240  0.040  1.300 0.300 0.150      1.000  

TSTH 0.010  -0.010  0.010  0.010  0.050 0.030 0.030      0.500  

TWP -0.140  -0.280  -0.130  -0.040  0.286 - -      0.250  

TYCN 0.020  0.010  0.120  0.100  - - -      0.100  

5)  PROPERTY & CONSTRUCTION      

CONSTRUCTION MATERIALS       

CCP 0.004  0.003  0.011  0.007  0.013 - -      0.250  

COTTO 0.020  -0.130  0.040  0.030  0.047 0.040 -      1.000  

DCC 0.035  0.038  0.037  0.030  0.185 0.126 0.028      0.100  

DCON 0.006  0.013  0.010  0.010  0.011 0.012 -      0.100  

DRT 0.150  0.140  0.210  0.200  0.460 0.500 0.260      1.000  

EPG 0.137  0.076  0.089  0.109  0.330 0.300 0.140      1.000  

GEL -0.007  -0.006  -0.004  -0.006  - - -      0.850  

PPP -0.001  -0.351  0.050  -0.024  - - -      1.000  

Q-CON 0.230  0.300  0.390  0.390  0.310 0.750 -      0.500  

SCC 2.040  0.130  13.770  6.740  18.500 8.000 2.500    10.000  

SCCC 2.020  -3.030  2.540  2.200  9.000 9.000 -      1.000  

SCP 0.050  0.040  0.070  0.130  0.150 0.150 -      0.500  

SKN 0.160  0.230  0.060  0.160  0.280 0.360 -      0.500  

STECH 0.010  0.030  0.030  0.050  0.050 0.026 -      1.000  

TASCO 0.320  0.670  0.710  0.470  1.050 1.250 0.250      1.000  

TCMC 0.020  0.100  0.000  0.010  - - -    10.000  

TOA 0.170  0.140  0.310  0.370  0.500 0.500 0.330      1.000  

TPIPL 0.107  0.040  0.034  0.062  0.090 0.100 -      1.000  

UMI 0.003  -0.060  -0.036  -0.015  - - -      0.250  

VNG 0.120  -0.100  -0.140  0.040  0.400 0.200 -      0.500  

WIIK 0.037  0.036  0.019  0.019  0.090 0.060 -      0.500  

CONSTRUCTION SERVICES       

APCS -0.092  -0.118  1.550  -0.010  0.060 - -      1.000  

BJCHI 0.070  0.020  0.020  0.040  0.050 0.120 -      0.250  

BKD 0.020  0.050  0.010  0.001  0.050 0.060 -      0.500  

CIVIL -0.100  0.087  0.070  0.020  0.020 0.020 -      1.000  

CK 0.345  0.071  0.130  0.290  0.250 0.250 0.150      1.000  

CNT 0.010  -0.199  -0.001  -0.001  - - -      1.000  

EMC -0.007  -0.026  -0.007  -0.004  - - -      1.000  

ITD -0.305  -0.293  0.059  0.021  - - -      1.000  

NWR 0.011  -0.035  -0.038  -0.094  - - -      1.000  

PLE -0.030  -0.030  0.100  -0.020  0.019 - -      1.000  

PREB 0.372  0.091  0.184  0.154  0.400 0.500 -      1.000  

PYLON 0.055  0.004  0.080  0.015  0.060 0.150 -    10.000  

RT -0.041  -0.216  -0.030  0.019  0.014 - -      1.000  

SEAFCO -0.050  0.010  0.080  0.020  - - -      0.500  

SQ -0.040  0.070  0.050  0.030  0.080 0.110 -      0.500  

SRICHA 0.308  0.166  -0.118  -0.112  0.650 0.200 -      0.500  

STEC 0.090  0.200  0.110  0.100  0.250 0.300 -      0.500  

STI 0.060  0.080  0.060  0.050  0.0694 & Stock 0.8:1 0.170 -      0.500  
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STPI 0.030  -0.030  0.080  -0.016  - - -      1.000  

SYNTEC 0.010  -0.079  0.009  0.010  0.060 - -      1.000  

TEAMG 0.060  0.050  0.050  0.030  0.150 0.0111 & Stock 5:1 -      1.000  

TEKA -0.020  0.160  0.050  0.068  - 0.200 -      1.000  

TPOLY 0.110  -0.190  0.005  -0.150  - - -      0.500  

TRC -0.006  -0.002  -0.001  -0.018  - - -      1.000  

TRITN -0.003  -0.007  -0.034  -0.005  - - -      0.125  

TTCL 0.030  0.190  0.210  0.200  - - 0.100      0.950  

UNIQ 0.009  0.009  0.014  0.021  - - -      0.500  

WGE -0.030  -0.074  -0.131  -0.015  0.050 - -      1.000  

PROPERTY DEVELOPMENT        

A -0.041  0.054  -0.111  -0.125  - - -      1.000  

AKS 0.000  0.001  -0.001  -0.001  - - -      0.500  

AMATA 0.310  0.690  0.430  0.270  0.400 0.600 0.250      1.000  

AMATAV 0.220  -0.110  -0.080  0.060  0.050 0.070 -      0.500  

ANAN -0.030  -0.010  -0.030  -0.037  - - -      0.100  

AP 0.451  0.369  0.470  0.491  0.500 0.650 -      1.000  

APEX -0.040  0.005  na. na. - - -      0.500  

ASW 0.223  0.505  0.330  0.180  0.4221 & Stock 8:1 0.523 -      1.000  

AWC 0.032  0.044  0.044  0.035  0.011 0.032 -      1.000  

BLAND -0.002  0.011  0.034  -0.004  0.030 0.030 -      1.000  

BRI 0.388  0.482  0.385  0.408  - 0.721 0.115      0.500  

BROCK 0.002  0.001  -0.003  -0.003  0.010 0.010 -      1.000  

CGD 0.008  -0.010  0.006  0.005  - - -      0.610  

CI -0.049  0.018  -0.070  -0.091  - - -      1.000  

CMC 0.005  -0.058  -0.065  -0.102  0.040 0.0042 & Stock 27:1 -      1.000  

CPN 0.640  0.630  0.730  0.820  0.600 1.150 -      0.500  

ESTAR 0.006  0.000  -0.000  0.000  - - -      1.000  

EVER -0.010  -0.018  -0.021  -0.019  - - -      1.000  

FPT 0.620  0.140  0.130  0.170  0.340 0.430 -      1.000  

GLAND 0.019  0.045  0.013  0.011  - - -      1.000  

J 0.016  0.116  0.020  -0.015  0.030 0.030 -      1.000  

JCK -0.042  -0.879  -0.004  0.060  - - -      1.000  

KC -0.010  -0.010  -0.003  -0.003  - - -      0.700  

KWI -0.080  -0.210  -0.130  -0.030  - - -      2.310  

LALIN 0.320  0.330  0.250  0.220  0.630 0.640 0.270      1.000  

LH 0.190  0.170  0.110  0.120  0.500 0.600 0.200      1.000  

LPN 0.160  0.020  0.100  0.060  0.150 0.220 0.080      1.000  

MBK 0.002  0.170  0.120  0.480  - 0.800 -      1.000  

MJD -0.160  -0.060  -0.090  -0.090  - - -      1.000  

MK 0.080  0.083  -0.010  0.031  - 0.110 -      1.000  

NCH 0.062  0.059  0.051  0.046  0.080 0.110 -      1.000  
NNCL 0.010  0.030  0.040  0.060  0.120 0.100 0.050      1.000  

NOBLE 0.100  0.240  0.050  0.080  0.430 0.200 0.081      1.000  

NUSA -0.020  0.000  -0.010  -0.004  - - -      1.000  

NVD 0.010  0.010  0.020  0.010  0.0139 & Stock 8:1 0.060 -      1.000  

ORI 0.346  0.421  0.325  0.356  0.540 0.720 0.160      0.500  

PACE na. na. na. na. - - -      1.000  

PEACE 0.220  0.130  0.140  0.110  0.20 & Stock 5:1 0.250 -      1.000  

PF -0.007  0.064  -0.006  -0.011  0.0156 & Stock 20:1 0.020 -      1.000  

PIN 0.010  0.190  0.140  0.140  0.150 0.150 -      1.000  

PLAT -0.050  -0.010  0.003  0.010  - - -      1.000  

POLAR -0.000  -0.001  -0.001  -0.000  - - -  225.000  

PRECHA -0.020  0.000  0.020  -0.010  - - -      1.000  

PRIN 0.070  0.090  0.030  0.080  0.075 0.097 -      1.000  

PSH 0.280  0.540  0.298  0.470  0.960 0.960 0.310      1.000  
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QH 0.060  0.060  0.060  0.060  0.100 0.140 0.050      1.000  

RABBIT -0.311  -0.070  -0.064  -0.265  - - -      1.000  

RICHY 0.003  -0.001  -0.012  -0.014  0.0075 & Stock 16:1 0.0039 & Stock 32:1 -      0.500  

RML -0.010  0.020  -0.025  -0.037  - - -      1.000  

ROJNA 0.024  0.425  0.096  -0.073  0.200 0.300 -      1.000  

S 0.006  0.057  0.004  -0.015  - 0.020 -      0.500  

SA 0.066  0.026  0.043  0.000  0.049 0.050 -      1.000  

SAMCO -0.002  0.144  0.001  0.027  0.040 0.100 -      1.000  

SC 0.155  0.222  0.126  0.139  0.200 0.250 0.080      1.000  

SENA 0.045  0.138  0.060  0.088  0.212 0.205 -      0.500  

SIRI 0.080  0.114  0.097  0.097  0.060 0.150 0.100      1.000  

SPALI 1.410  1.110  0.550  0.870  1.250 1.450 0.700      1.000  

UV -0.174  0.102  0.267  -0.107  0.016 0.045 -      1.000  

WHA 0.017  0.190  0.035  0.058  0.100 0.167 -      0.500  

WIN 0.001  -0.030  -0.001  0.011  - - -      1.000  

PROPERTY FUND        

AIMCG 0.227  0.176  na. na. 0.070 0.350 0.280      9.800  

AIMIRT 0.428  0.252  na. na. 0.882 0.890 0.446    10.000  

ALLY 0.152  0.157  na. na. 0.372 0.650 0.337      9.800  

AMATAR 0.181  0.039  na. na. 0.475 0.508 0.320      9.285  

BAREIT 0.056  0.216  na. na. - 0.245 0.134      9.816  

BKKCP 0.175  0.208  na. na. 0.610 0.650 0.320    10.000  

BOFFICE 0.184  0.172  na. na. 0.147 0.694 0.172      8.959  

B-WORK 0.451  0.210  na. na. 0.203 0.708 0.361      9.816  

CPNCG 0.236  0.304  na. na. 0.959 0.940 0.185    10.046  

CPNREIT 0.262  0.046  na. na. 0.055 0.822 0.537    11.706  

CPTGF 0.204  0.168  na. na. 0.561 0.668 0.119    10.027  

CTARAF 0.085  0.087  na. na. 0.327 - -      8.230  

DREIT 0.277  -0.092  na. na. 0.329 0.576 0.200      8.716  

ERWPF 0.096  0.373  na. na. - - 0.090      7.779  

FTREIT na. 0.221  na. na. 0.676 0.724 0.374      9.536  

FUTUREPF 0.238  0.008  na. na. 0.670 1.210 0.555    10.000  

GAHREIT 0.171  0.172  na. na. 0.600 0.600 0.300    10.000  

GROREIT 0.206  0.208  na. na. 0.270 0.600 0.290    10.000  

GVREIT na. 0.241  na. na. 0.759 0.782 0.397      9.875  

HPF 0.112  -0.038  na. na. - 0.333 0.110      9.087  

HYDROGEN 0.000  0.055  na. na. - - 0.223    10.000  

IMPACT 0.159  0.232  na. na. 0.050 0.510 0.280    10.600  

INETREIT 0.236  0.793  na. na. 0.354 0.872 0.384    10.000  

KPNPF 0.044  0.278  na. na. 0.207 - -      9.723  

KTBSTMR 0.230  0.177  na. na. 0.104 0.714 0.348    10.000  

LHHOTEL 0.552  0.355  0.390  na. - 0.700 0.580    10.000  

LHPF 0.088  0.211  0.110  na. 0.210 0.320 0.200    10.000  

LHSC 0.004  0.314  0.270  na. 0.100 0.490 0.405    10.200  

LPF 0.227  -0.319  na. na. 0.678 0.799 0.436    10.195  

LUXF 0.090  0.088  na. na. 0.085 0.440 0.330      9.800  

M-II 0.205  0.165  na. na. 0.613 0.596 0.305      8.920  

M-PAT 0.922  -0.001  na. na. - - -      9.900  

M-STOR 0.073  0.076  na. na. 0.329 0.376 0.200    10.000  

MIPF 0.063  0.183  na. na. 0.610 0.760 0.370    10.000  

MIT -4.781  0.111  na. na. 0.405 0.175 -      8.325  

MJLF -1.779  0.111  na. na. 1.095 0.285 0.254      9.800  

MNIT 0.018  0.027  na. na. 0.050 0.073 0.045      5.001  

MNIT2 0.043  0.119  na. na. 0.160 0.195 0.240      8.850  

MNRF 0.016  0.086  na. na. 0.049 0.063 0.125      8.000  

POPF 0.261  0.219  na. na. 1.011 1.038 0.340    10.000  
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PPF 0.181  0.171  na. na. 0.700 0.700 0.362    10.000  

PROSPECT 0.287  0.298  na. na. 0.783 0.705 0.352      9.470  

QHHR 0.029  -0.451  -0.040  na. - 0.200 0.260      1.000  

QHOP -0.113  -0.475  na. na. - - -    10.000  

QHPF 0.153  -0.151  0.090  na. 0.789 0.750 0.372      8.290  

SIRIP -0.022  0.194  na. na. 0.206 0.200 0.110      1.070  

SPRIME 0.029  0.150  na. na. 0.582 0.618 0.288      6.920  

SRIPANWA 0.052  0.227  na. na. - - -      1.000  

SSPF 0.004  0.037  na. na. 0.385 0.154 0.117      1.000  

SSTRT 0.139  0.051  na. na. 0.400 0.400 0.200      1.000  

TIF1 0.140  0.169  na. na. 0.578 0.547 0.265      3.700  

TLHPF -0.236  0.078  na. na. 0.800 0.100 -      1.000  

TNPF -0.004  0.163  na. na. - - -      1.000  

TPRIME 0.153  0.122  na. na. 0.437 0.432 0.229    10.000  

TTLPF 0.618  0.303  na. na. 1.558 1.676 0.860    10.000  

TU-PF 0.007  -0.226  na. na. - - -      0.250  

URBNPF 0.091  -0.098  na. na. - - -      1.000  

WHABT 0.181  0.184  na. na. 0.665 0.672 0.334      0.100  

WHAIR 0.154  0.150  na. na. 0.695 0.467 0.274      9.519  

WHART 0.205  0.264  na. na. 0.758 0.765 0.385      8.857  

6)  RESOURCES        

ENERGY & UTILITIES        

7UP -0.005  -0.003  -0.007  -0.008  - - -      0.500  

ACE 0.040  0.020  0.030  0.030  0.020 - -      0.500  

AGE 0.291  0.278  0.250  -0.140  0.207 & Stock 8:1 0.4056 & Stock 10:1 -      0.500  

AI -0.054  0.044  0.039  0.054  0.490 0.450 0.100      1.000  

AIE -0.108  -0.034  -0.001  0.008  0.250 - -      1.000  

AKR 0.022  0.049  0.036  0.007  0.030 0.060 -      0.800  

BAFS -0.070  -0.060  0.080  0.020  - - 0.080      1.000  

BANPU 2.622  -0.381  0.590  -0.053  0.450 1.200 -      1.000  

BBGI -0.048  0.016  -0.020  -0.030  0.150 0.200 -      2.500  

BCP 1.730  0.250  1.910  0.240  2.000 1.250 0.500      1.000  

BCPG 0.220  0.100  0.180  0.070  0.330 0.360 0.100      5.000  

BGRIM -0.240  -0.250  0.110  0.180  0.420 0.065 0.180      2.000  

BPP 0.760  -0.059  0.694  0.439  0.650 0.700 0.400    10.000  

BRRGIF -0.071  0.104  na. na. 0.306 - 0.225      7.180  

CKP 0.180  0.010  -0.013  0.000  0.080 0.085 -      1.000  

CV 0.010  -0.010  -0.030  -0.040  0.024 - -      0.500  

DEMCO -0.066  0.028  -0.030  0.080  0.030 - -      1.000  

EA 0.800  0.580  0.620  0.580  0.300 0.300 -      0.100  

EASTW 0.070  0.040  0.090  0.050  0.420 0.210 -      1.000  

EGATIF 0.085  0.092  na. na. 0.536 0.204 0.178      8.770  

EGCO -0.750  -0.500  3.840  2.770  6.500 6.500 -    10.000  

EP 0.150  -0.480  -0.120  0.180  0.250 - -      1.000  

ESSO -0.900  -0.450  0.240  -0.370  - 0.800 -      4.934  

ETC 0.020  -0.010  0.000  0.003  - - -      0.500  

GPSC 0.120  -0.150  0.400  0.110  1.500 0.500 0.300    10.000  

GREEN -0.018  0.030  -0.006  -0.020  - - -      1.000  

GULF 0.090  0.460  0.330  0.250  0.440 0.600 -      1.000  

GUNKUL 0.170  0.020  0.050  0.050  0.180 0.120 -      0.250  

IFEC -0.112  -0.108  -0.088  -0.094  - - -      1.000  

IRPC -0.120  -0.350  0.010  -0.110  0.220 0.070 -      1.000  

JR 0.030  0.020  0.040  0.060  0.140 0.090 -      0.500  

KBSPIF 0.223  0.237  0.000  na. - 0.879 0.459    10.000  

LANNA 1.350  0.840  1.490  1.220  1.600 3.000 1.100      1.000  

MDX -0.094  -0.032  0.097  0.118  - - -    10.000  
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NOVA 0.050  0.800  1.000  0.220  - - -      0.500  

OR 0.060  -0.070  0.250  0.230  0.460 0.500 0.250    10.000  

PCC 0.091  0.067  0.061  0.063  - 0.140 -      1.000  

PRIME 0.002  0.008  0.007  0.012  - - -      1.000  

PTG 0.110  0.000  0.170  0.070  0.250 0.400 -      1.000  

PTT 0.310  0.630  0.980  0.700  2.000 2.000 -      1.000  

PTTEP 6.090  3.930  4.860  4.860  5.000 9.250 4.250      1.000  

QTC -0.010  0.000  -0.080  -0.010  0.200 0.200 -      1.000  

RATCH 1.230  -0.140  0.790  0.980  2.500 1.600 0.800      0.100  

RPC 0.006  0.030  0.009  0.022  0.100 - -      1.000  

SCG -0.055  -0.068  -0.012  0.012  0.061 0.050 -    10.000  

SCI -0.080  -0.056  -0.050  -0.060  - - -      1.000  

SCN 0.018  0.019  0.060  0.040  0.055 0.055 -      0.500  

SEAOIL 0.169  0.106  0.141  0.116  0.0074 & Stock 15:1 0.0074 & Stock 15:1 -      0.500  

SGP -0.030  -0.020  0.150  -0.680  1.000 0.400 0.100      1.250  

SKE -0.003  -0.009  -0.019  -0.022  - - -      0.500  

SOLAR -0.050  -0.020  0.140  0.010  - - -      1.000  

SPCG 0.460  0.640  0.560  0.520  0.800 0.850 0.300      1.000  

SPRC -1.160  0.060  0.280  -0.490  0.179 1.110 -      1.000  

SSP 0.214  0.104  0.187  0.166  0.0111 & Stock 10:1 0.2611 & Stock 10:1 -      1.000  

SUPER -0.003  -0.001  0.019  0.002  0.006 - -      0.500  

SUSCO 0.100  0.030  0.120  0.980  0.180 0.320 -      0.100  

TAE -0.026  -0.014  0.055  0.004  0.010 - -      0.250  

TCC 0.051  0.021  0.005  0.006  - 0.050 0.050    10.000  

TGE 0.030  0.028  0.030  0.030  - 0.003 -      1.000  

TOP 0.010  -0.290  2.040  0.500  2.600 3.700 0.650      1.000  

TPIPP 0.064  0.067  0.125  0.111  0.250 0.240 -      1.000  

TSE 0.060  0.040  0.110  0.072  0.075 - 0.090      1.000  

TTW 0.240  0.140  0.150  0.160  0.600 0.600 0.300    10.000  

UBE -0.005  0.038  -0.007  -0.027  0.024 0.040 -      0.500  

WHAUP 0.010  0.040  0.070  0.130  0.253 0.160 -      9.024  

WP 0.090  0.020  0.080  0.050  0.150 0.250 -      0.500  

MINING         

THL -0.010  -0.065  -0.010  -0.020  - - -      1.000  

7)  SERVICES        

COMMERCE        

BEAUTY -0.009  -0.002  -0.002  -0.001  - - -      0.100  

BIG 0.006  0.014  0.006  0.005  - 0.020 -      0.100  

BJC 0.230  0.410  0.310  0.300  0.660 0.800 0.150      1.000  

COM7 0.300  0.380  0.360  0.290  1.00 & Stock 1:1 0.750 -      0.250  

CPALL 0.390  0.340  0.450  0.480  0.600 0.750 -      1.000  

CPAXT 0.150  0.240  0.200  0.140  0.720 0.510 0.180      0.500  

CPW 0.150  0.240  0.200  0.010  0.080 0.080 -      0.500  

CRC 0.029  0.069  0.030  0.260  0.300 0.480 -      1.000  

CSS 0.190  0.550  0.360  0.010  0.130 0.090 -      0.500  

DOHOME 0.020  0.030  0.020  0.013  - 0.38 & Stock 16:1 -      1.000  

FN 0.017  -0.018  0.084  -0.023  0.004 - -      0.500  

FTE -0.021  -0.039  -0.022  0.040  0.0056 & Stock 10:1 0.090 0.070      0.500  

GLOBAL 0.020  0.060  0.050  0.141  0.2548 & Stock 23:1 0.2546 & Stock 24:1 -      1.000  

HMPRO 0.161  0.110  0.184  0.120  0.320 0.380 -      1.000  

ICC 0.120  0.120  0.120  0.830  0.350 1.000 -      1.000  

ILM 0.140  1.320  2.260  0.320  0.550 0.800 0.250      5.000  

IT 0.300  0.370  0.350  0.042  0.300 - -      1.000  

KAMART 0.017  -0.105  0.038  0.147  0.180 0.260 0.170      0.600  

LOXLEY 0.100  0.136  0.179  0.070  0.070 - -      1.000  

MC 0.150  0.310  0.210  0.150  0.520 0.730 -      0.500  
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MEGA 0.760  0.460  0.520  0.610  1.380 1.600 0.800      0.500  

MIDA -0.025  -0.024  0.016  0.060  - - -      0.500  

MOSHI 0.200  0.490  0.260  0.250  - 0.10 & Stock 10:1 -      1.000  

RS 0.085  -0.013  0.095  0.087  0.350 0.0111 & Stock 10:1 -      1.000  

RSP 0.012  0.072  0.080  0.010  0.150 0.210 -      1.000  

SABUY 0.343  0.353  0.103  0.094  0.060 0.155 -      1.000  

SCM 0.070  0.060  0.030  0.040  0.290 0.260 0.100      1.000  

SINGER 0.310  0.230  -1.030  -2.940  0.710 0.560 -      1.000  

SPC 1.120  1.380  1.620  1.670  1.600 1.500 -      1.000  

SPI 0.980  2.320  1.820  0.870  0.800 0.800 -      1.000  

SVT 0.040  0.020  0.030  0.020  0.040 0.050 -      1.000  

HEALTH CARE SERVICES        

AHC 0.560  0.290  0.280  0.230  0.603 1.180 -      1.000  

BCH -0.160  0.110  0.100  0.110  1.200 0.800 0.100      1.000  

BDMS 0.210  0.190  0.220  0.190  0.450 0.600 -      0.100  

BH 1.890  1.940  1.990  2.200  3.200 3.500 1.350      1.000  

CHG 0.024  0.026  0.022  0.019  0.200 0.160 0.020      0.100  

CMR 0.030  0.000  0.020  -0.002  0.065 0.066 -      0.100  

EKH 0.116  0.543  0.113  0.038  0.25 & Stock 25:1 0.32 & Stock 40:1 -      0.500  

KDH 1.680  0.120  1.050  1.390  - 0.750 -    10.000  

LPH 0.090  0.060  0.020  0.010  0.300 0.250 0.030      0.500  

M-CHAI 4.830  0.190  3.740  4.690  7.000 8.000 -    10.000  

NEW 3.370  1.610  1.220  1.150  0.350 4.000 -    10.000  

NTV 0.580  0.670  0.520  0.570  0.600 1.130 -      1.000  

PHG 0.000  0.000  0.180  0.130  - - -      1.000  

PR9 0.190  0.170  0.140  0.150  0.140 0.290 -      1.000  

PRINC -0.027  -0.056  -0.037  -0.098  - - -      1.000  

RAM 0.520  0.240  0.220  0.400  0.560 1.100 0.300      1.400  

RJH 0.340  0.120  0.360  0.310  2.700 2.500 0.700      1.000  

RPH 0.100  -0.020  0.070  0.080  0.300 0.350 0.110      1.000  

SKR 0.150  0.070  0.100  0.110  0.120 0.080 0.090      1.000  

THG 0.520  0.280  0.250  0.150  0.900 0.900 -      0.500  

VIBHA 0.023  0.016  0.011  0.013  0.050 0.055 -      0.100  

VIH 0.160  0.110  0.070  0.100  0.500 0.450 -      0.100  

WPH 0.080  -0.017  0.030  -0.010  0.100 0.110 -      1.000  

MEDIA & PUBLISHING        

AMARIN 0.150  0.095  0.090  0.042  0.190 0.290 -      1.000  

AQUA 0.007  -0.043  0.070  0.007  - - -      0.500  

AS 0.140  0.020  0.090  0.060  0.700 0.530 -      0.500  

BEC 0.060  0.070  0.002  0.037  0.250 0.160 -      1.000  

FE -0.300  3.780  -1.320  4.800  5.500 3.500 -    10.000  

GPI -0.060  -0.080  0.260  0.000  0.060 0.090 0.065      0.500  

GRAMMY 0.060  0.300  0.002  0.010  - - -      1.000  

JKN 0.120  0.650  0.080  0.080  - - -      0.500  

MACO 0.004  0.005  0.002  0.005  - - -      0.100  

MAJOR 0.020  0.080  0.080  0.600  1.600 0.250 0.500      1.000  

MATCH -0.024  -0.022  -0.008  0.015  - - -      1.000  

MATI 0.090  0.050  0.070  0.060  0.450 0.250 -      1.000  

MCOT -0.020  0.040  -0.090  -0.090  - - -      5.000  

MONO 0.008  -0.016  0.003  0.004  - - -      0.100  

MPIC 0.000  0.000  0.000  0.003  - - -      0.500  

NATION -0.022  -0.011  -0.004  -0.004  - - -      0.530  

ONEE 0.069  0.061  0.022  0.051  0.069 0.280 0.050      2.000  

PLANB 0.043  0.056  0.031  0.053  - 0.070 -      0.100  

POST 0.090  -0.040  -0.080  -0.040  - - -      1.000  

PRAKIT -0.390  -0.030  5.260  -0.460  0.600 1.000 -      1.000  



 
 

 

- 64 - 
 

MARKET STATISTICS
ผลประกอบการ และการจ่ายเงินปันผลของหุ้นรายตัว 

STOCK EPS (บาท) DPS (บาท) ราคาพาร์
 3Q65 4Q65 1Q66 2Q66 2564 2565 2566 (บาท)

PTECH 0.010  -0.030  0.000  0.000  - - -      0.500  

SE-ED -0.031  -0.015  0.019  0.080  - - -      0.500  

TKS 0.630  0.130  0.150  0.140  0.40 & Stock 10:1 0.420 0.080      0.250  

VGI 0.006  0.009  -0.023  -0.033  0.061 0.060 0.040      0.500  

WAVE -0.032  0.002  -0.001  -0.001  - - -      0.500  

WORK 0.148  0.082  0.070  0.109  0.580 0.330 0.150      0.250  

PROFESSIONAL SERVICES       

BWG -0.008  -0.020  -0.011  -0.012  - - -      0.250  

GENCO -0.015  -0.008  -0.005  -0.005  - - -      1.000  

PRO -0.007  -0.002  0.004  -0.022  - - -      0.700  

PRTR na. na. 0.100  0.090  - - -      0.500  

SISB 0.110  0.130  0.170  0.170  0.100 0.160 -      1.000  

SO 0.080  0.130  0.100  0.140  0.2222 & Stock 5:1 0.350 0.200      1.000  

TOURISM & LEISURE        

ASIA -0.080  -0.010  -0.040  -0.020  - - -      1.000  

BEYOND -0.500  0.310  0.059  0.709  - - -    10.000  

CENTEL -0.060  0.360  0.470  0.090  - - -      1.000  

CSR 0.480  0.510  0.860  0.540  0.750 1.110 -    10.000  

DUSIT -0.190  0.060  -0.020  -0.260  - - -      1.000  

ERW -0.003  0.053  0.053  0.031  - - -      1.000  

GRAND -0.022  -0.016  -0.020  -0.018  - - -      0.500  

LRH -0.380  1.020  0.380  0.020  - - -    10.000  

MANRIN -0.170  0.260  0.250  0.040  - - -    10.000  

OHTL -0.530  17.660  8.460  2.270  - - -    10.000  

ROH -0.020  -0.040  -0.010  -0.030  - - -    10.000  

SHANG 0.460  -0.090  0.890  0.780  - - -      0.500  

SHR 0.060  0.034  0.035  -0.033  - - -    10.000  

VRANDA 0.030  0.063  0.020  -0.050  - - -      1.000  

TRANSPORTATION & LOGISTICS      

AAV -0.345  0.274  0.030  -0.083  - - -      0.100  

AOT -1.160  0.020  0.130  0.220  - - -      1.000  

ASIMAR 0.018  0.018  0.016  -0.042  0.100 0.040 -      1.000  

B 0.002  0.007  0.004  0.053  - - -      0.680  

BA -0.190  0.070  0.419  0.320  - - -      1.000  

BEM 0.060  0.040  0.050  0.060  0.080 0.120 -      1.000  

BIOTEC 0.005  -0.032  -0.009  -0.009  - - -      3.000  

BTS 0.036  0.080  -0.021  -0.060  0.310 0.150 0.160      4.000  

BTSGIF 0.067  0.207  na. na. - - -      8.905  

DMT 0.180  0.022  0.210  0.200  0.320 1.130 0.700      5.200  

III 0.228  0.664  0.203  0.212  0.400 0.550 0.200      0.500  

KEX -0.387  -0.535  -0.452  -0.600  0.743 - -      0.500  

KIAT 0.011  0.003  0.006  0.006  0.020 0.030 0.010      0.100  

KWC 3.740  4.030  3.630  3.340  9.500 10.000 -    10.000  

MENA 0.020  0.030  0.020  0.020  0.030 0.030 -      0.500  

NOK na. na. na. na. - - -      1.000  

NYT 0.050  0.070  0.080  0.090  0.160 0.220 -      0.500  

PORT 0.010  -0.150  -0.020  -0.020  0.025 - -      0.500  

PRM 0.420  0.280  0.230  0.190  0.260 0.340 -      1.000  

PSL 0.860  0.350  0.050  0.180  1.750 1.750 0.100      1.000  

RCL 7.756  3.157  1.102  0.695  6.000 7.000 0.250      1.000  

SJWD 0.110  0.110  0.160  0.080  0.250 0.780 -      1.000  

TFFIF na. 0.103  na. na. 0.309 0.383 0.204      1.000  

THAI -2.190  5.040  5.730  1.040  - - -      1.000  

TSTE 0.130  0.030  0.130  0.090  0.200 0.200 -      0.500  

TTA 0.790  -0.110  0.120  0.350  0.220 0.220 -      1.000  

WICE 0.200  0.150  0.090  0.100  0.230 0.440 -      1.000  
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8) TECHNOLOGY 
TdkdkdTTTeTECHNOLOGY 

      

ELECTRONIC COMPONENTS      

CCET 0.060  0.030  0.050  0.060  0.0294 & Stock 12:1 0.0294 & Stock 12:1 0.040      1.000  

DELTA 3.290  3.360  0.290  0.370  0.170 0.400 -      0.100  

HANA 0.520  1.330  0.330  0.790  2.000 1.000 -      1.000  

KCE 0.550  0.420  0.290  0.320  1.600 1.600 0.600      0.500  

METCO 27.740  5.710  -1.190  1.460  14.000 18.000 -    10.000  

NEX 0.000  0.190  0.090  0.190  - - -      1.000  

SMT 0.120  0.090  0.090  0.100  0.050 0.060 -      1.000  

SVI 0.280  0.230  0.070  0.130  0.230 0.260 -      1.000  

TEAM 0.130  0.173  0.089  0.132  0.160 0.250 0.080    10.000  

W -0.123  -0.338  -0.040  -0.030  - - -      5.000  

INFORMATION & COMMUNICATION     

ADVANC 2.030  2.480  2.270  2.410  7.690 7.690 4.000      1.000  

AIT 0.140  0.070  0.070  0.090  1.000 0.320 0.150      1.000  

ALT 0.030  -0.120  -0.010  0.014  - - -      0.500  

AMR 0.015  -0.095  -0.122  -0.129  0.160 0.050 -      0.500  

BLISS -0.001  -0.003  -0.001  0.000  - - -      0.500  

DIF 0.269  -0.110  na. na. 1.044 1.034 0.482    10.000  

DTCENT 0.020  0.000  0.010  0.020  - 0.002 & Stock 25:1 -      0.500  

FORTH 0.250  0.170  0.240  0.220  0.450 0.520 0.250      0.500  

GABLE 0.000  na. 0.050  0.090  - - -      1.000  

HUMAN 0.040  0.090  0.070  0.080  0.160 0.180 0.080      0.500  

ILINK 0.157  0.229  0.230  0.219  0.380 0.200 -      1.000  

INET 0.090  0.210  0.060  0.090  0.042 0.106 -      1.000  

INSET 0.050  0.010  0.030  0.050  0.170 0.090 0.040      0.500  

INTUCH 0.770  0.890  0.840  0.900  2.830 4.660 1.470      1.000  

ITEL 0.040  0.050  0.040  0.050  - 0.064 -      0.500  

JAS -0.080  -0.140  -0.100  -0.090  - - -      0.500  

JASIF 0.177  -0.099  0.000  na. 0.950 0.920 0.460      9.852  

JMART 0.395  0.362  -0.202  -0.420  1.610 1.110 -      1.000  

JTS 0.010  -0.340  -0.002  0.012  - - -      1.000  

MFEC 0.110  0.210  1.460  0.040  0.400 0.400 -      1.000  

MSC 0.250  0.050  0.390  0.220  0.380 0.400 -      1.000  

PT 0.130  0.260  0.220  0.150  0.660 0.550 0.300      0.500  

SAMART -0.470  -0.370  -0.026  0.025  - - -      1.000  

SAMTEL 0.054  0.280  0.040  0.040  0.050 0.210 0.040      1.000  

SDC -0.020  -0.060  -0.004  -0.006  - - -      1.000  

SIS 0.530  0.330  0.380  0.500  1.200 1.200 -    10.000  

SKY -0.060  0.130  0.140  0.185  - - -      0.500  

SVOA 0.027  0.040  0.038  0.038  0.058 0.071 -      1.000  

SYMC 0.110  0.080  0.110  0.290  0.075 0.094 -      0.500  

SYNEX 0.250  0.220  0.160  0.100  0.700 0.700 0.100      1.000  

THCOM 0.110  -0.400  0.080  0.420  0.300 0.500 -      1.000  

TKC 0.140  0.270  0.180  0.250  0.300 0.600 -      1.000  

TRUE na. na. 0.020 -0.070 0.070 - -      1.000  

TWZ 0.000  0.001  0.001  0.000  - - -      1.000  

MAI - AGRO     

ALPHAX 0.005  0.001  -0.008  -0.011  - - -      0.250  

AU 0.041  0.044  0.040  0.050  - 0.150 -      0.100  

JCKH -0.020  -0.040  -0.030  -0.010  - - -      0.250  

KASET -0.051  0.040  -0.087  -0.072  - - -      1.000  

MUD 0.021  0.032  0.000  0.009  - - -      1.000  

NTSC 0.430  -0.450  0.190  0.140  - - -      0.500  

TACC 0.100  0.080  0.070  0.090  0.330 0.360 0.170      1.000  

TMILL 0.100  0.040  0.090  0.050  0.210 0.210 -      0.250  
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XO 0.160  0.190  0.230  0.500  0.808 0.398 0.358      0.500  

MAI – CONSUMP     

BGT -0.003  0.040  -0.014  -0.040  - - -      0.500  

DOD 0.001  -0.880  -0.043  0.012  0.0222 & Stock 5:1 - -      0.500  

ECF 0.010  0.006  0.010  -0.127  0.016 0.011 -      0.250  

HPT 0.020  0.007  0.006  0.009  0.028 0.039 -      0.250  

IP 0.090  0.074  0.110  0.030  - 0.180 -      0.500  

ITTHI na. na. 0.020  0.020  - - -      0.500  

JSP -0.010  0.020  0.004  -0.030  0.013 - -      0.500  

JUBILE 0.400  0.440  0.400  0.170  0.520 0.730 0.250      1.000  

NPK -0.080  0.140  -0.010  -0.110  - - -    10.000  

SMD 0.300  0.020  0.040  0.130  0.50 & Stock 20:1 0.750 -      0.500  

TM -0.005  0.015  0.016  0.002  0.085 0.050 -      1.000  

WARRIX 0.100  0.160  0.020  0.030  - 0.190 -      1.000  

WINMED 0.030  0.050  0.020  0.010  0.065 0.057 -      1.000  

MAI - FINANCIAL     

ACAP -0.401  1.139  -0.203  -0.205  - - -      0.500  

AF 0.009  0.004  0.007  0.007  0.025 0.032 -      0.250  

AIRA -0.002  -0.003  -0.004  0.000  - 0.011 -      0.250  

ASN -0.001  0.010  0.004  -0.001  0.080 0.027 -      0.500  

BROOK 0.010  -0.038  0.009  -0.002  0.020 & Stock 10:1 0.013 0.005      0.125  

GCAP 0.008  -0.276  0.027  0.006  0.100 - -      0.500  

KCC 0.010  0.010  0.050  0.033  - 0.059 -      0.500  

LIT -0.036  -0.090  -0.050  -0.060  - - -      1.000  

MITSIB 0.023  -0.001  0.018  0.012  0.015 0.0028 & Stock 20:1 -      0.500  

SGF 0.007  0.001  0.007  -0.007  - - -      1.000  

TQR 0.080  0.120  0.120  0.110  0.318 0.390 0.174      0.500  

MAI – INDUS     

ADB 0.014  -0.025  -0.025  -0.040  0.0056 & Stock 10:1 - -      0.500  

BM 0.040  0.000  0.026  -0.015  0.040 0.100 -      0.500  

CHO -0.041  -0.101  -0.043  -0.029  - - -      0.250  

CHOW -0.060  0.020  -0.010  -0.010  - - -      1.000  

CIG -0.034  -0.066  -0.010  0.056  - - -      0.500  

COLOR 0.031  0.021  -0.010  0.023  0.050 0.080 -      1.000  

CPR 0.050  0.030  0.070  0.050  0.110 0.089 -      1.000  

FPI 0.076  0.058  0.037  0.068  0.120 0.160 0.060      0.250  

GTB 0.011  0.012  0.011  0.018  - 0.020 -      0.250  

KCM -0.003  -0.020  0.003  0.004  - - -      0.250  

KJL 0.380  0.320  0.150  0.170  - 0.63 & Stock 1:1 0.150      0.500  

KUMWEL 0.020  0.060  0.020  0.020  0.060 0.070 -      0.500  

KWM 0.004  0.004  0.024  0.010  0.096 0.058 -      0.500  

MBAX 0.360  -0.030  -0.160  -0.100  0.300 0.500 -      1.000  

MGT 0.050  0.030  0.060  0.050  0.150 0.110 0.030      0.500  

MTW 0.012  0.042  0.051  0.021  - - -      0.500  

NDR -0.033  -0.056  -0.022  -0.115  0.030 0.020 -      1.000  

PACO 0.030  0.000  0.003  0.020  0.080 - -      0.500  

PDG 0.030  0.010  0.003  0.011  0.18 & Stock 10:1 0.130 -      0.500  

PIMO 0.044  0.019  0.022  0.025  0.063 0.062 0.010      0.250  

PPM -0.101  0.080  0.004  0.137  0.033 0.025 -      0.500  

PRAPAT 0.025  0.026  0.040  0.030  0.006 & Stock 10:1 0.040 -      0.500  

RWI -0.110  -0.130  0.023  -0.050  0.100 - -      0.500  

SAF 0.000  0.002  0.003  -0.005  - 0.035 -      1.000  

SALEE 0.020  0.018  0.004  0.011  0.015 0.070 -      1.000  

SANKO 0.035  0.022  0.053  0.040  0.0015 & Stock 38:1 0.021 -      1.000  

SELIC 0.025  0.007  0.012  0.019  0.0053 & Stock 

10.409:1 
0.0222 & Stock 30:1 -      1.000  
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SFT 0.050  0.000  0.010  0.030  0.102 0.070 -      0.500  

STP 0.300  0.130  0.140  0.190  - 0.450 0.100      1.000  

SWC -0.030  0.000  0.030  0.040  0.390 0.375 -      1.000  

TMC 0.160  0.420  0.020  -0.015  - - -      0.500  

TMI 0.014  0.008  0.020  0.020  - 0.015 -      1.000  

TMW 1.830  1.920  1.310  2.690  0.460 0.900 1.700      1.000  

TPLAS 0.018  0.019  0.012  0.004  0.100 0.100 -      0.500  

TRV 0.180  0.010  0.020  0.010  - 0.170 -      1.000  

UAC -0.008  -0.007  0.130  0.138  0.280 0.120 0.120      7.500  

UBIS 0.070  -0.150  -0.060  -0.060  0.200 - -      1.000  

UEC 0.008  0.038  0.020  0.100  0.090 0.090 0.100      1.000  

UKEM -0.020  -0.063  -0.000  -0.013  0.112 0.015 -      0.250  

UREKA 0.007  0.007  0.008  0.018  - - -      6.753  

YUASA 0.360  0.270  0.210  0.270  0.291 0.346 -      0.500  

ZIGA -0.130  -0.400  0.020  0.010  0.130 - -      1.000  

MAI - PROPCON     

24CS 0.020  0.010  0.010  0.020  - - -      0.500  

ALL -0.109  -0.728  -0.200  -0.760  - - -      0.500  

ARIN -0.005  -0.030  -0.019  -0.020  - - -      0.500  

ARROW 0.050  0.130  0.040  0.090  0.450 0.350 0.100      1.000  

BC -0.079  0.188  -0.083  -0.101  - - -      1.000  

BLESS 0.010  0.020  0.006  0.019  - 0.050 -      0.500  

BSM -0.003  -0.007  -0.008  -0.022  - - -      1.000  

BTW -0.037  0.032  -0.040  -0.410  - - -      0.500  

CAZ 0.170  0.110  0.190  0.160  0.160 0.200 -      0.500  

CHEWA 0.006  0.008  0.006  -0.030  0.026 0.018 -      1.000  

CPANEL 0.152  0.119  0.119  0.096  0.0183 & Stock 15:1 0.170 -      1.000  

CRD 0.006  -0.008  -0.028  0.000  - - -      0.500  

DHOUSE -0.005  -0.015  -0.001  -0.009  - - -      0.500  

DIMET -0.037  -0.016  -0.010  -0.008  - - -      0.500  

DPAINT 0.070  0.070  0.070  0.030  - 0.162 -      1.000  

FLOYD 0.074  0.042  0.045  0.001  - 0.0062 & Stock 9:1 -      0.500  

HYDRO -0.111  -0.079  -0.040  -0.055  - - -      1.000  

IND 0.011  0.033  0.040  -0.100  - - -      0.500  

JAK 0.000  0.014  -0.008  0.003  - - -      1.000  

K -0.040  0.055  -0.010  -0.020  - - -      0.500  

KUN 0.020  0.030  0.008  0.030  0.130 0.080 -      0.500  

META -0.011  -0.050  -0.009  -0.012  - - -      1.000  

PPS 0.012  0.004  0.002  -0.007  - 0.010 -      0.250  

PRI 0.340  0.250  0.270  0.290  - - 0.394      0.500  

PROS 0.016  -0.079  -0.012  -0.360  0.060 - -      0.500  

PROUD 0.185  0.261  0.215  0.014  - - -      1.000  

PSG 0.004  0.001  0.002  0.005  - - -      1.000  

SENX 0.005  -0.032  0.002  0.010  - - -      1.000  

SK 0.005  0.032  0.008  0.013  0.025 - -      0.500  

SMART 0.008  0.019  0.024  0.021  0.040 - -      0.500  

SSS -0.314  -0.008  -0.016  -0.014  - - -    10.000  

STC 0.003  0.005  0.004  0.014  - 0.025 -      1.000  

SVR 0.030  0.058  0.050  0.050  - - 0.200      1.000  

TAPAC 0.270  -0.040  -0.050  0.000  0.010 0.020 -      0.500  

THANA 0.050  0.160  0.142  0.002  - 0.120 0.040    10.000  

TIGER 0.004  -0.003  0.007  -0.010  0.055 - -      9.690  

TITLE 0.010  0.050  0.090  -0.010  - - -    10.000  

YONG 0.040  0.040  0.040  0.040  - 0.080 -      0.500  

MAI – RESOURC     

ABM 0.030  0.030  -0.100  -0.060  - - -      0.500  
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PSTC 0.004  -0.002  -0.005  -0.014  - - -  NULL  

PTC 0.040  0.050  0.050  0.050  0.100 0.082 -      1.000  

SAAM 0.014  0.018  0.023  0.017  0.037 0.036 -      1.000  

SR 0.017  -0.090  -0.013  -0.007  - - -      1.000  

STOWER -0.001  -0.000  -0.007  -0.011  - - -      0.500  

TAKUNI 0.025  0.079  0.013  0.004  0.025 0.030 -      1.000  

TPCH 0.260  0.080  0.280  0.073  0.396 0.183 -      1.000  

TRT -0.083  0.027  -0.114  -0.082  0.120 - -      0.100  

UMS -0.011  -0.056  -0.008  0.002  - - -      1.000  

MAI - SERVICE     

A5 -0.004  0.019  0.072  0.068  0.010 - -      0.500  

ADD 0.058  0.014  0.010  -0.004  0.470 0.340 0.020      0.500  

AKP 0.058  0.006  -0.013  0.003  0.050 0.025 -      0.500  

AMA 0.360  0.400  0.150  0.100  - 0.400 -      0.500  

AMARC 0.020  -0.020  0.002  0.007  - 0.020 0.080      0.500  

ARIP 0.005  0.008  0.008  0.004  - 0.022 -      0.250  

ATP30 0.008  -0.001  0.004  0.011  0.030 0.030 -      0.250  

AUCT 0.120  0.180  0.170  0.120  0.450 0.455 0.260      0.250  

BIS 0.040  0.040  0.020  0.038  - 0.123 0.040      0.500  

BOL 0.109  0.052  0.080  0.100  0.255 0.295 0.145      0.100  

CEYE 0.030  0.080  0.080  0.061  - 0.300 -      0.500  

CHIC -0.000  0.000  0.001  0.002  - 0.003 -      0.500  

CMO -0.040  0.030  -0.300  -0.230  - - -      1.000  

D 0.055  0.058  0.090  0.052  - 0.0674 & Stock 7.5:1 0.060      0.500  

DEXON na. na. 0.011  -0.050  - - -      0.500  

DV8 -0.006  0.002  -0.021  -0.016  - - -      0.600  

EFORL 0.003  0.005  -0.005  0.004  - - -      0.750  

ETE 0.003  0.042  0.020  0.009  - - -      0.500  

FSMART 0.110  0.070  0.100  0.100  0.460 0.360 0.180      0.500  

FVC 0.016  0.015  0.014  0.001  - - -      0.500  

GLORY 0.030  0.050  0.001  -0.090  0.020 0.060 -      0.500  

GSC 0.054  0.000  0.029  0.026  - - -      0.500  

HARN 0.050  0.030  0.040  0.050  0.100 0.130 -      0.500  

HEALTH -0.007  -1.224  -0.020  -0.050  - - -      1.000  

HL 0.110  0.120  0.050  0.060  0.160 0.180 -      0.500  

IMH 0.190  -0.220  0.135  0.140  0.900 0.140 -      0.500  

KGEN -0.012  -0.020  0.059  -0.028  - - -      1.000  

KK 0.010  0.010  -0.010  -0.010  0.02 & Stock 20:1 0.025 -      0.500  

KLINIQ 0.280  0.310  0.310  0.320  - 0.500 0.550      0.500  

KOOL 0.003  0.000  0.001  0.008  - 0.010 -      0.250  

KTMS 0.023  0.020  0.010  0.011  - 0.033 -      0.500  

LDC 0.020  0.010  0.010  0.010  - - -      0.250  

LEO 0.336  0.026  0.060  0.060  0.250 0.400 -      0.500  

MASTER 0.460  0.410  0.310  0.340  - 0.300 0.011 & Stock 10:1      1.000  

MEB 1.020  -3.920  0.300  0.320  - 0.050 -      0.500  

MOONG 0.002  0.042  0.030  0.040  0.105 0.100 -      0.500  

MORE -0.001  -0.001  -0.000  -0.000  - - -      0.050  

MVP -0.064  0.066  0.020  0.025  - - -      0.500  

NCL -0.063  -0.014  -0.046  -0.027  - - -      0.250  

NEWS -0.000  0.001  -0.001  -0.002  - - -      1.000  

OTO -0.080  -0.010  0.060  -0.190  - - -      1.000  

PHOL 0.070  0.060  0.060  0.070  0.320 0.200 0.090      1.000  

PICO 0.092  -0.033  0.095  0.000  - - -      1.000  

PLANET -0.020  -0.090  -0.050  -0.050  - - -      1.000  

PLT 0.000  na. 0.030  0.010  - - 0.060      0.500  

QLT 0.130  -0.164  -0.030  -1.270  0.200 - -      9.866  
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RP -0.100  -0.010  -0.030  -0.180  - - -      1.000  

SE 0.030  0.027  0.018  0.023  0.0028 & Stock 20:1 0.04 & Stock 27:1 -      0.100  

SLM 0.030  0.010  -0.037  -0.020  - - -      0.500  

SONIC 0.126  0.038  0.049  0.039  0.110 0.110 -      1.000  

SPA -0.018  0.016  0.059  0.070  - - -      1.000  

THMUI 0.005  0.007  0.002  -0.001  - - -      0.920  

TNDT -0.028  -0.011  -0.001  -0.005  0.10 & Stock 1:2 - -      5.000  

TNH 0.410  0.480  0.430  0.000  0.500 0.600 -      0.500  

TNP 0.046  0.052  0.045  0.047  0.100 0.080 0.040      1.000  

TPL 0.000  0.000  0.023  -0.010  - - -      1.000  

TURTLE -0.030  -0.040  -0.040  -0.030  - - -      9.923  

TVDH -0.036  -0.011  -0.017  -0.139  - - -      1.000  

TVT 0.003  -0.010  -0.009  0.002  0.030 - -      1.000  

UBA 0.050  0.030  0.030  0.030  - 0.046 -      0.500  

VL 0.025  0.001  0.003  0.004  0.025 0.020 -      1.000  

WINNER 0.030  -0.110  0.060  0.040  0.1339 & Stock 2:1 0.130 0.070      0.500  

YGG 0.030  0.060  0.050  0.040  0.235 & Stock 

2.90323:1 
0.259 -      0.500  

MAI - TECH     

APP 0.040  0.070  0.090  0.040  0.200 0.140 -      0.500  

BBIK 0.360  0.300  0.560  0.620  0.375 0.400 -      0.500  

BE8 0.170  0.240  0.250  0.270  0.060 0.005 & Stock 10:1 -      0.500  

BVG 0.050  0.020  0.040  0.030  - 0.040 0.027      0.500  

COMAN -0.197  -0.082  0.146  -0.033  - - -      0.500  

DITTO 0.134  0.077  0.150  0.145  0.0111 & Stock 5:1 0.0111 & Stock 5:1 -      0.500  

GTV 0.002  -0.019  -0.000  -0.021  - - -      0.500  

I2 0.000  0.000  0.060  0.025  - - -      0.500  

ICN 0.060  0.070  0.050  0.060  0.300 0.200 -      0.500  

IIG 0.180  0.150  -0.310  -0.500  0.400 - -      0.500  

IRCP -0.010  0.060  -0.010  -0.010  - 0.025 -      0.500  

ITNS 0.114  0.075  0.050  0.080  - 0.120 -      1.000  

NETBAY 0.190  0.300  0.230  0.240  0.795 0.816 -      1.000  

PROEN 0.080  0.040  -0.004  0.020  0.158 0.120 -      0.500  

READY 0.060  0.080  0.040  0.080  - - -      1.000  

SECURE 0.080  0.290  0.260  0.230  0.180 0.300 -      1.000  

SICT 0.040  0.140  0.150  0.080  0.043 0.0112 & Stock 5:1 -      1.000  

SIMAT 0.030  0.020  0.010  -0.020  - - -      0.500  

SPVI 0.040  0.160  0.090  0.060  0.175 0.175 -      9.382  

TBN 0.000  0.000  0.330  0.160  - - -      1.000  

TPS 0.090  0.050  0.030  0.069  0.080 0.100 -      8.580  

VCOM 0.090  0.070  0.080  0.060  0.270 0.300 0.120      5.000  

 
หมายเหตุ : ปรับราคาพาร์ให้อยู่บนฐานราคาพาร์ปัจจุบัน & ปรับงวดบัญชีทกุบริษัทให้เป็นงวดเดียวกนั (1 ม.ค.– 31 ธ.ค.) 
สัดส่วน Stock dividend = จำนวนหุน้ที่มีอยู่ : หุ้น dividend ที่ได ้        
EPS ใช้วิธี Weighted Average Method  
ที่มา : ตลท., รวบรวมโดยสายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส  

 



  



 



 

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
ได้รับการรับรอง 

 
ประกาศเจตนารมณ์ 

 
 

AAV AUCT BRR CPF EPG HANA KKP METCO NYT PR9 S SE-ED SST THANI TQM U

ADVANC AWC BTS CPI ETC HARN KSL MFEC OISHI PREB S&J SELIC STA THCOM TRC UAC

AF AYUD BTW CPN FPI HMPRO KTB MINT OR PRG SAAM SENA STEC THG TRU UBIS

AH BAFS BWG CRC FPT ICC KTC MONO ORI PRM SABINA SENAJ STI THIP TRUE UV

AIRA BANPU CENTEL CSS FSMART ICHI LALIN MOONG OSP PROUD SAMART SHR SUN THRE TSC VGI

AKP BAY CFRESH DDD GBX III LANNA MSC OTO PSH SAMTEL SIRI SUSCO THREL TSR VIH

AKR BBL CHEWA DELTA GC ILINK LH MST PAP PSL SAT SIS SUTHA TIPCO TSTE WACOAL

ALT BCP CHO DEMCO GCAP ILM LHFG MTC PCSGH PTG SC SITHAI SVI TIPH TSTH WAVE

AMA BCPG CIMBT DRT GFPT INTUCH LIT MVP PDG PTT SCB SMK SYMC TISCO TTA WHA

AMATA BDMS CK DTAC GGC IP LPN NCL PDJ PTTEP SCC SMPC SYNTEC TK TTB WHAUP

AMATAV BEM CKP DUSIT GLAND IRPC MACO NEP PG PTTGC SCCC SNC TACC TKT TTCL WICE

ANAN BGC CM EA GLOBAL ITEL MAJOR NER PHOL PYLON SCG SONIC TASCO TMT TTW ZEN

AOT BGRIM CNT EASTW GPI IVL MAKRO NKI PLANB Q-CON SCGP SPALI TCAP TNDT TU WINNER

AP BIZ COM7 ECF GPSC JWD MALEE NOBLE PLANET QH SCM SPI TEAMG TNITY TVDH

ARIP BKI COMAN ECL GRAMMY K MBK NSI PLAT QTC SDC SPRC TFMAMA TOA TVI

ARROW BOL COTTO EE GULF KBANK MC NVD PORT RATCH SEAFCO SPVI TGH TOP TVO

ASP BPP CPALL EGCO GUNKUL KCE MCOT NWR PPS RS SEAOIL SSSC THANA TPBI TWPC

2S APCS BEYOND COLOR ESTAR HYDRO JMT LOXLEY NCAP PPP RWI SGF SRICHA TIGER TRT WP

7UP APURE BJC CPL ETE ICN KBS LRH NCH PPPM S11 SIAM SSC TITLE TSE XO

ABICO AQUA BJCHI CPW FE IFS KCAR LST NETBAY PRIME SA SINGER SSF TKN TVT XPG

ABM ASAP BLA CRD FLOYD IMH KEX M NEX PRIN SAK SKE STANLY TKS TWP YUASA

ACE ASEFA BR CSC FN IND KGI MATCH NINE PRINC SALEE SKN STGT TM UEC

ACG ASIA BROOK CSP FNS INET KIAT MBAX NRF PSG SAMCO SKR STOWER TMC UMI

ADB ASIAN CBG CWT FORTH INSET KISS MEGA NTV PSTC SANKO SKY STPI TMD UOBKH

AEONTS ASIMAR CEN DCC FSS INSURE KOOL META OCC PT SAPPE SLP SUC TMI UP

AGE ASK CGH DCON FTE IRC KTIS MFC OGC PTECH SAWAD SMIT SWC TMILL UPF

AHC ASN CHARAN DHOUSE FVC IRCP KUMWEL MGT PATO QLT SCAP SMT SYNEX TNL UPOIC

AIT ATP30 CHAYO DOD GEL IT KUN MICRO PB RBF SCI SNP TAE TNP UTP

ALL B CHG DOHOME GENCO ITD KWC MILL PICO RCL SCN SO TAKUNI TOG VCOM

ALLA BA CHOTI DV8 GJS J KWM MITSIB PIMO RICHY SCP SORKON TCC TPA VL

ALUCON BAM CHOW EASON GYT JAS L&E MK PJW RML SE SPA TCMC TPAC VPO

AMANAH BC CI EFORL HEMP JCK LDC MODERN PL ROJNA SFLEX SPC TEAM TPCS VRANDA

AMARIN BCH CIG ERW HPT JCKH LEO MTI PM RPC SFP SPCG TFG TPS WGE

APCO BEC CMC ESSO HTC JMART LHK NBC PMTA RT SFT SR TFI TRITN WIIK

A AS BROCK CMAN EP HUMAN KASET M-CHAI NNCL PRAKIT SGP SQ TNH TTI WIN

AI AU BSBM CMO F&D IHL KCM MCS NOVA PRAPAT SICT SSP TNR TYCN WORK

AIE B52 BSM CMR FMT IIG KK MDX NPK PRECHA SIMAT STARK TOPP UKEM WPH

AJ BEAUTY BTNC CPT GIFT INGRS KKC MJD NUSA PTL SISB STC TPCH UMS YGG

ALPHAX BGT BYD CRANE GLOCON INOX KWI MORE PAF RJH SK SUPER TPIPL UNIQ ZIGA

AMC BH CAZ CSR GREEN JAK KYE MUD PF RP SMART SVOA TPIPP UPA

APP BIG CCP D GSC JR LEE NC PK RPH SOLAR TC TPLAS UREKA

AQ BLAND CGD EKH GTB JTS LPH NDR PLE RSP SPACK TCCC TPOLY VIBHA

ARIN BM CITY EMC HTECH JUBILE MATI NFC PPM SABUY SPG THMUI TQR W

2S AYUD BSBM CPN FPI HENG KBS MATCH NOBLE PM QH SE-ED SSF THANI TPCS UOBKH

7UP B BTS CRC FPT HMPRO KCAR MBAX NOK PPP QLT SELIC SSP THCOM TPP UPF

ADVANC BAFS BWG CSC FSMART HTC KCE MBK NSI PPPM QTC SENA SSSC THIP TRU UV

AF BAM CEN DCC FSS ICC KGI MC NWR PPS RATCH SGP SST THRE TRUE VGI

AI BANPU CENTEL DELTA FTE ICHI KKP MCOT OCC PR9 RML SINGER STA THREL TSC VIH

AIE BAY CFRESH DEMCO GBX IFS KSL META OGC PREB RWI SIRI STGT TIDLOR TSTE WACOAL

AIRA BBL CGH DIMET GC III KTB MFC ORI PRG S&J SITHAI STOWER TIPCO TSTH WHA

AJ BCH CHEWA DRT GCAP ILINK KTC MFEC PAP PRINC SAAM SKR SUSCO TISCO TTA WHAUP

AKP BCP CHOTI DTAC GEL INET KWI MILL PATO PRM SABINA SMIT SVI TKS TTB WICE

AMA BCPG CHOW DUSIT GFPT INSURE L&E MINT PB PROS SAPPE SMK SYMC TKT TTCL WIIK

AMANAH BE8 CIG EA GGC INTUCH LANNA MONO PCSGH PSH SAT SMPC SYNTEC TMILL TU XO

AMATA BEC CIMBT EASTW GJS IRC LH MOONG PDG PSL SC SNC TAE TMT TVDH YUASA

AMATAV BEYOND CM EGCO GPI IRPC LHFG MSC PDJ PSTC SCB SNP TAKUNI TNITY TVI ZEN

AP BGC CMC EP GPSC ITEL LHK MST PG PT SCC SORKON TASCO TNL TVO ZIGA

APCS BGRIM COM7 EPG GSTEEL IVL LPN MTC PHOL PTG SCCC SPACK TCAP TNP TWPC

AS BKI COTTO ERW GULF JKN LRH MTI PK PTT SCG SPALI TCMC TNR U

ASIAN BLA CPALL ESTAR GUNKUL JR M NBC PL PTTEP SCGP SPC TFG TOG UBE

ASK BPP CPF ETE HANA K MAJOR NEP PLANB PTTGC SCM SPI TFI TOP UBIS

ASP BROOK CPI FE HARN KASET MAKRO NINE PLANET PYLON SCN SPRC TFMAMA TOPP UEC

AWC BRR CPL FNS HEMP KBANK MALEE NKI PLAT Q-CON SEAOIL SRICHA TGH TPA UKEM

AH B52 CPW ECF FLOYD J KEX NCAP OR SAK SUPER TMI VARO WIN

ALT CHG DDD EKH GLOBAL JMART KUMWEL NOVA PIMO SIS SVT TQM VCOM

APCO CI DHOUSE ETC ILM JMT LDC NRF PLE SSS TKN TRT VIBHA

ASW CPR DOHOME EVER INOX JTS MEGA NUSA RS STECH TMD TSI W



 
 

 

   

 

ชั้น 3/1 อาคารสาธรซิตี้ทาวเวอร์ เลขที่ 175 ถนนสาทรใต ้เขตสาทร กทม. 10120 โทรศัพท:์ 0-2680-1111

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

ชั้น 10/4 อาคารเอ็มโพเรี่ยมทาวเวอร์ 
622 สุขุมวิท 24 แขวงคลองตัน เขตคลองเตย กทม. 10110 
โทรศัพท:์ 0-2680-1596 โทรสาร: 0-2664-9799 

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

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

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

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

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

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

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

ชั้น 4 อาคารธนาคารกรุงเทพ สาขาหน้าเมือง 
680/12 ถ.หน้าเมือง อ.เมือง จ.ขอนแก่น 40000 
โทรศัพท:์ 0-2680-1414 โทรสาร: 0-4332-2120 

ชั้น 3 อาคารธนาคารกรุงเทพ สาขาโพธ์ิศรี 
227 ถ.โพธ์ิศรี อ.เมือง จ.อุดรธานี 41000 
โทรศัพท:์ 0-2680-1280 โทรสาร: 0-4232-6995 

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

เลขที่ 191/93 หมู่บ้านกุลพันธ์วิลล์ 5 หมู่ที่ 5 ถ.เชียงใหม่-หางดง ต.แม่เหียะ 
อ.เมือง จ.เชียงใหม่ 50100 
โทรศัพท:์ 0-2680-1500 โทรสาร: 0-5327-7566 

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

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

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

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

 

 

ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหล่งข้อมูลที่น่าเชื่อถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำกัด ไม่สามารถที่จะยืนยันหรือรับรองความถูกต้องของข้อมูลเหล่านี้
ได้ไม่ว่าประการใด บทวิเคราะห์ในเอกสารนี้ จัดทำขึ้นโดยอ้างอิงหลักเกณฑ์ทางวิชาการเกี่ยวกับหลักการวิเคราะห์และมิได้เป็นการช้ีนำหรือเสนอแนะให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์ใด ๆ 
การตัดสินใจซื้อหรือขายหลักทรัพย์ใด ๆ ของผู้อ่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี้หรือไม่ก็ตาม ล้วนเป็นผลจากการใช้วิจารณญาณของผู้อ่าน โดยไม่มีส่วน
เกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพันใด ๆ กับ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำกัด ไม่ว่ากรณีใด 



 

 

 

 

 

 

 

 


