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Chart of the Day 

 KTX ประเมิน FED มีโอกาสปรบัข้ึนอตัราดอกเบี้ยนโยบายอกี 1 ครัง้ 

Figure 1: US CPI % MoM Vs. US CPI % YoY           Figure 2: SET Market Risk Premium 

 
Sources: KTX Research 

 

Today’s dominant ideas 

ทางเทคนิค คาด SET Index อ่อนตัว แนวรบั 1,420/1,405 จุด แนวต้าน 1,443/1,454 จุด อิงรูปแบบ ดัชนีฯ อยู่ในทิศทางขาลง กรอบ 1,405-1,560 

จุด และอยู่ระหวา่งการลงไปหาจุดต่าสุด โดยมีเป้าหมายหลักท่ี 1,405 จุด  ส่วนสัญญาณการเข้าซื้อรอบใหม่ จะเกิดขึ้นต่อเมื่อมีสัญญาณ Reversal 

Pattern และยืนเหนือเส้นค่าเฉล่ียเคล่ือนท่ี (ค่าเฉล่ียเคล่ือนท่ี 5 วนั และ 10 วนั อยู่ท่ี 1,454 จดุ และ 1,470 จดุ ตามล าดับ)  

 

KTX ประเมิน FED มีโอกาสปรบัขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายอีก 1 ครัง้ (Negative Surprise ต่อตลาดการเงินโลก)  

อัตราเงินเฟ้อระยะยาว (Long Term CPI) มีโอกาสค้างอยู่ในระดับสูงยาวนานขึ้น (Higher for Longer) หากอัตราเร่งรายเดือนของเงินเฟ้อ

สหรฐัฯ เท่ากับค่าเฉล่ีย +0.3% MoM ใน 8M23 จะท าให้อัตราเงินเฟ้อ ณ ส้ินปี 2023E ไปแตะระดับ 4.7% YoY (Figure 1) ขณะท่ีอัตราเงินเฟ้อระยะ

ยาว (Long Term CPI) ค้างอยู่ท่ี 3.7% YoY ซึ่งสูงกวา่เป้าหมายเฟดท่ี 2.0% YoY เปิดโอกาสให้ Fed มีแนวโน้มท่ีจะปรบัขึ้นอัตราดอกเบี้ยเพ่ือท่ีจะ

กดดันเงนิเฟ้อลงสู่กรอบเป้าหมาย 

 

Higher for Longer ท าให้ Bond Yields อยู่ในภาวะ Bear steepening กดดันราคาพันธบัตรและดัชนีหุ้น 

อตัราเรง่ของเงนิเฟ้อสหรฐัฯ หากออกมาตามคาด หรอืสูงกวา่คาดท่ี 0.3% MoM จนน าไปสู่ภาพ Higher for Longer จะท าให้ Bond Yields ยังอยู่

ในทิศทางขาขึ้นแต่ Long Bond Yields จะเรง่ขึ้นแรงกวา่ Short bond Yields เกิดภาพ Bear steepening Yield Curve (กังวลดอกเบี้ยไปต่อ, 

Inverted reverse ด้วย Bond Yields ขาขึ้น) กดดันราคาพันธบัตร และดัชนีหุ้นเส่ียงต่อการปรับฐาน KTX ประเมิน ระดับ Market risk 

premium ของตลาดหุ้นสหรฐัฯ ปัจจุบันอยู่ในระดับต่ากว่า 1% ได้สะท้อนว่า ความคาดหวัง EPS Growth ของหุ้นสหรฐัฯ อยู่ในระดับท่ีสูงมากแล้ว 

หากอัตราเงินเฟ้อสูงผลักดันภาพ Higher for Longer จน US Bond Yields ขึ้นต่อเน่ืองดัชนี S&P 500 มีแนวโน้มปรบัฐานลงมาท่ี 4,114 จุด มี 

Downside จากระดับปัจจบุัน -3.5% 

 

 

  

0.3%

4.7%

3.7%
3.8%

2.0%

-2.0%

0.0%

2.0%

4.0%

6.0%

8.0%

10.0%

0.0%

0.2%

0.4%

0.6%

0.8%

1.0%

1.2%

1.4%

Jan-22 May-22 Sep-22 Jan-23 May-23 Sep-23 Jan-24 May-24 Sep-24

USCPI  %MoM USCPI  %YoY (+0.30% MoM) (RHS)

USCPI  %YoY (+0.17% MoM)

8M Average +0.3MoM
3.57%

HI, 4.26%, 1331

LO, 3.27%, 1501

AVG, 3.74%, 1400

3.0%

3.5%

4.0%

4.5%

5.0%

Jan-22 May-22 Sep-22 Jan-23 May-23 Sep-23

SET Market risk premium

Market risk premium HI LO AVG

Contrarian 

Zone , 

3.50%, 

1450 Point

Buy Zone

 
  

KTX Zoom 
OCTOBER 9, 2023  

 



 

REFER TO DISCLOSURE SECTION AT END OF THE NOTE 

  

 KTX Zoom 

มุมมองต่อ SET Index 

แม้อัตราผลตอบแทนพันธบัตรไทยอายุ 10 ปีจะเร่งตัวขึ้นต่อเน่ืองมาท่ี 3.37% (Vs 3.15%WoW) แต่ด้วยดัชนี SET ท่ีปรับตัวลงมาท่ี 1438 จุด (-

2.2%WoW) ผนวกกับประมาณการก าไรสุทธิของดัชนี SET ในระยะ 12 เดือนข้างท่ีปรบัตัวขึ้นอย่างต่อเน่ืองจากจดุต่าสุดของเดือน ส.ค. ท่ี 97.9 บาท

ต่อหุ้น เป็น 99.8 บาทต่อหุ้น (+1.6%) ท าให้อตัราผลตอบแทนตลาดหุ้น (Earnings Yield) ขยายตัวสู่ระดับ 6.93% (Vs 6.63%WoW) (Figure 5) 

ผลักดันส่วนชดเชยความเส่ียงตลาด (Market risk premium: MRP) ขึ้นสู่ 3.57% (Vs 3.44%WoW) สูงกวา่ค่ากลางของกรอบ Trading band 

ท่ี 3.50% (-2SD – 0 S.D. ท่ี 3.27% และ 3.74%ตามล าดับ) เราจงึแนะน าซื้อเพ่ือเก็งการก าไร 

 

กลยุทธ์ลงทุน แนะน า  BBL BCH และ SAWAD  

 

Strategic daily picks 

BBL ปิด 167.50 บาท/แนวรบั 165.00 บาท แนวต้าน 170.00 บาท 

 BBL คาด NIM จะปรับเพ่ิมข้ึนอยู่ท่ี 2.88% (จากเป้าเดิมท่ี 2.50%) และคาด Cost to Income ratio จะต่ากว่าเป้าหมายท่ี Low 

50% ขณะท่ีต้ังเป้าหมาย NPL ไม่เกิน 3.5% (ตามเดิม) และ Coverage ratio ท่ีสูงถึง 287% Bloomberg Consensus ประมาณ

การก าไรสุทธิ 3Q23 และปี 2023 ท่ี 1.07 หมื่นล้านบาท และ 4.09 หมื่นล้านบาท ตามล าดับ และมูลค่าเหมาะสมท่ี 192.00 บาท 

BCH ปิด 20.00 บาท/แนวรบั 19.40 บาท แนวต้าน 20.90 บาท 

 BCH คงเป้ารายได้ปี 2023 ท่ี 1.3 หมื่ นล้านบาท และปัจจุบันมีอัตราการครองเตียงท าได้ถึงเฉล่ีย 80% ท้ังน้ี Bloomberg 

Consensus ประมาณการก าไรสุทธิปี 2023 ท่ี 1.46 พันล้านบาท และมูลค่าเหมาะสมท่ี 20.91 บาท 

SAWAD ปิด 42.50 บาท/แนวรบั 40.75 บาท แนวต้าน 44.50 บาท 

 KTX คาดว่าก าไรในปี 2023E-25E จะเติบโตเฉล่ีย 21.2% โดดเด่นสุด โดยมีปัจจัยขับเคล่ือนหลักมาจากการเติบโตของพอรต์สินเชื่อ

เป็นหลัก จากการท าการตลาดเชิงรุกหลังจากเข้มงวดในช่วง COVID-19 รวมถึงการบรหิารจดัการต้นทุนคงท่ีได้ดี KTX แนะน า ”ซื้อ” 

มูลค่าพ้ืนฐานท่ี 56.43 บาท ด้วยประมาณการก าไร 12 เดือนข้างหน้า คิดลดด้วยอตัราความคาดหวงัท่ี 8.0% ท้ังน้ี ประเมินวา่ราคาหุ้น

ในอดีตได้สะท้อนปัจจยัลบไปมากแล้ว 

 

KTX Zoom Performance1 

  1 Week 1 Month YTD 
 

 

KTX Zoom -1.01% 3.69% 4.25% 

SET Index -2.24% -10.48% -14.33% 

    

    

 
KTX Zoom’s Daily Picks Follow-Up  

Stock Recommendation Date Closing Price Unrealized Gain/Loss Recommendation 

TOP 4-Oct-23 46.75 -1.58%  

SPRC 4-Oct-23 8.25 -3.51%  

BCP 4-Oct-23 38.00 -4.40%  

TTB 5-Oct-23 1.70 0.59%  

TQM 5-Oct-23 34.00 0.00%  

TCAP 5-Oct-23 50.50 0.00%  

HANA 6-Oct-23 60.75 -1.62%  

KCE 6-Oct-23 55.00 -2.22%  

SMT 6-Oct-23 5.20 -5.45%  
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Big Cap Tactical Picks Portfolio 

12-MONTH ROLLING RETURN   
 

  

In Out 

CPALL TISCO - 

  

Portfolio Performance  

Gain/loss % 4.3% 

Gain/loss relative to SET % 10.6% 

YTD return -8.9% 
  

Stocks in portfolio  

ADVANC, AMATA, AOT, AURA, BBL, BH, CENTEL, COM7, 

CPALL, ERW, HANA, KCE, MBK, MEGA, MINT, PLANB, 

TISCO, TLI, WHA 
 

Economic Calendar 

Country Indicator Previous Consensus 

- IMF/World Bank Annual Meetings - - 

US Fed Logan Speech - - 

US Fed Barr Speech - - 

FR New Car Registrations YoY Sep. 24.3% 20.2% 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
1 หุ้นแนะน ำรำยวนัใน KTX Zoom ค ำนวณอัตรำผลตอบแทนสะสม (เฉพำะส่วนต่ำงรำคำหุ้น) โดยก ำหนดให้รำคำเปิดของหุ้นในวนัท่ีแนะน ำเป็นรำคำต้นทุน และปิด position เมื่อครบ 5 

วนัท ำกำร นับต้ังแต่วนัท่ีเริม่ต้นแนะน ำ เวน้แต่มีค ำแนะน ำใหม่ก่อนครบก ำหนดลงทุน และ/หรอืตัดขำดทุนทันที เมื่อผลตอบแทนติดลบ 5%  

World Market Summary 
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 KTX Zoom 

Market Last Change % Change  

SET Index 1,438.45 -14.10 -0.97%  ตลาดหุ้นไทย รว่งแรง ด้วยมูลค่าการซื้อขายเบาบาง 4.09 หมื่นล้านบาท 

น าลงโดยกลุ่มชิ้นส่วนอิเล็กทรอกนิกส์ -4.86% กลุ่มเงินทุนและ

หลักทรัพย์-2.67% ซึ่งสวนทางกับตลาดหุ้นภูมิภาคท่ีปรับตัวสูงขึ้น 

เน่ืองจากการกังวลต่อการอ่อนค่าอย่างต่อเน่ืองของค่าเงินบาท และการ

ออกมาแสดงความไม่เห็นด้วยต่อมาตรการดิจิทัลวอลเล็ต ของกลุ่มนัก

เศรษฐศาสตร ์และอดีตผู้วา่ธปท. โดยคาดวา่จะมีผลเสียมากกวา่ผลดีทาง

เศรษฐกิจ   

 ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปิดบวก หลังจากนักลงทุนประเมินการเปิดเผยข้อมูล

การจ้างงานเดือน ก.ย. แม้พบว่า ตัวเลขจ้างงานจะเพ่ิมข้ึนอย่างมาก แต่

ตลาดคาดว่า โอกาสท่ีเฟดคงดอกเบี้ยยังมีความเป็นไปได้สูง อิงอัตรา

ค่าจ้างเฉล่ียรายชั่วโมง และอัตราว่างงาน ท่ีต่ากว่าตลาดคาดการณ์ 

ผนวกกับคาดการณ์ผลก าไร บจ. 3Q23E ท่ีอาจดีกว่าคาดการณ์ ช่วย

หนุนแรงซื้ อคืนตลาดหุ้น น าโดยกลุ่ม Tech, Communication 

Service    

 ตลาดหุ้นยุโรป ปิดบวก น าขึ้นโดยกลุ่มค้าปลีก+2.3% กลุ่มเทคฯ +2% 

โดยปรบัตัวขึ้นตามทิศทางตลาดหุ้นสหรฐัฯ แต่ตลาดหุ้นยุโรปยังติดลบใน

รอบสัปดาห์น้ี เ น่ืองจากการเปิดเผยข้อมูลการจ้างงานสหรัฐฯ ท่ี

แข็งแกรง่เกินคาด บ่งชี้วา่ธนาคารกลางสหรฐัฯ (เฟด) อาจจะยังคงตรงึ

ดอกเบี้ยไวท่ี้ระดับสูงต่อไปอกีนาน 

 ราคาน้ามัน ปิดบวกเล็กน้อย หลังร่วงแรงในระหว่างสัปดาห์ ด้วยแรง

หนุนจากแนวโน้มปรมิาณน้ามันในตลาดโลกยังคงอยู่ในภาวะตึงตัว ท้ังน้ี 

ราคาน้ามันดิบ -8% WoW เน่ืองจากนักลงทุนวิตกว่า ราคาน้ามันท่ีพุ่ง

แรงใกล้ระดับ 100 ดอลลารส์หรฐัฯ/บารเ์รล ส่งผลกระทบต่อการลดลง

ของอปุสงค์ความต้องการใช้น้ามัน 

 ราคาทองค า ปิดบวก จากแรงหนุนของค่าเงิน USD ท่ีอ่อนค่าลงและจาก

การดีดตัวขึ้นทางเทคนิคหลังรว่งลง 9 วนัติดต่อกัน    

SET50 Index 876.95 -10.96 -1.23% 

US Markets    

S&P500 4,308.50 +50.31 +1.18% 

NASDAQ 13,431.34 +211.51 +1.60% 

DJIA 33,407.58 +288.01 +0.87% 

European Markets    

FTSE 100 7,494.58 +43.04 +0.58% 

CAC40 7,060.15 +61.90 +0.88% 

DAX 15,229.77 +159.55 +1.06% 

Commodities    

NYMEX (USD/bbl) 82.79 +0.48 +0.60% 

Brent (USD/bbl) 84.58 +0.51 +0.60% 

Gold (USD/Ounce) 1,845.20 +13.40 +0.73% 

BDI (Index) 1,929.00 +102.00 +5.58% 

FX    

U.S. Dollar Index 106.04 -0.29 -0.27% 

USD/THB 36.92 -0.02 -0.05% 

 

Value by Investor type 

 Net Value Equity Market  Futures Market (SET50 Index) Bond Market 

   (Btmn) (Contracts)  (Btmn) 

 Daily MTD YTD Daily MTD YTD Daily MTD YTD 

ต่างประเทศ -1,638 -8,855 -166,025 -4,697 -3,983 -320,705 1,676 -2,970 -6,596 

สถาบัน 658 3,471 54,360 -146 2,162 58,417 4,155 76,827 3,534,125 

รายย่อย 1,232 7,056 111,614 4,843 1,821 262,288 119 4,397 337,207 

บัญชีบรษัิทหลักทรพัย์ -251 -1,673 51       

*ยอดซ้ือขำยรำยกลุ่มผู้ลงทุนของ Future Market แสดงเฉพำะสินค้ำ SET50 Index Futures เท่ำน้ัน 
 
 
 
 

หมายเหตุ:  

Krungthai XSpring มีผู้ถือหุ้นใหญ่เป็นธนาคารกรุงไทย จ ากัด (มหาชน) (KTB) และบมจ. เอก็ซ์สปรงิ แคปปิตอล (XPG)  ลกูค้าโปรดใช้วจิารณญาณในการ

ตัดสินใจก่อนการลงทุนในหลักทรพัย์ KTB และ XPG  

 มีกรรมการของบรษัิทเป็นกรรมการใน VNG, PACE, MAJOR, KBS, XPG, NVD, KTC, IVL, SAWAD, CI, HMPRO, SCAP 

 มีผู้บรหิารของบรษัิทเป็นกรรมการใน NFC 

 เป็นท่ีปรกึษาทางการเงนิใน XPG, TSE, MUD, NWR, PREB, AIMIRT, MBK, GRAND 
 

 


