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Chart of the Day 

 Valuation หุ้นไทยไม่สนับสนุนการแรลล่ีต่อเน่ืองของดัชนีฯ        

Figure 1: Market risk premium ของดัชนี SET ปรบัตัวลดลงรุนแรง Figure 2: Earnings Yield ต่าสุดในรอบ 14 เดือน และต่ากวา่ค่าเฉล่ีย 12M มาก 

 
 Sources: KTX Research 

 

Today’s dominant ideas 

ทางเทคนิค คาด SET Index เคล่ือนไหว Sideways Down แนวต้าน 1,563/1,570 จุด(EMA 200 วัน) แนวรบั 1,540/1,533 จุด โดยหากดัชนีฯ ไม่

สามารถสรา้งจุดสูงสุดใหม่ (Higher High) ท่ีสูงกวา่วนัก่อนหน้าท่ี 1,558.66 จุด ข้ึนไปได้ จะเพ่ิมโอกาสให้ดัชนีฯ ช่วง 1-2 วนั มีโอกาสอ่อนตัวลงมา

พักฐานท่ีบรเิวณ 1,540 จดุ แนะน า ทยอยขาย เพ่ือรอซื้อคืนท่ีแนวรบั            
       

กลยุทธ์ลงทุน: เราคาดวา่ความเส่ียงของดัชนีฯ เกิดการปรบัฐาน ยังคงมีความเป็นไปได้สูง แม้จะมีปัจจยัหนุนจากประเด็นสุญญากาศทางการเมืองท่ี

ส้ินสุดลงไปในช่วงต้นสัปดาห์ก่อน หลังจากได้คุณเศรษฐา ทวสิีน เป็นนายกรฐัมนตรคีนท่ี 30  และท าให้นักลงทุนต่างชาติเริม่กลับเข้ามาซ้ือตลาดหุ้น

ไทย แต่เรามองว่าปัจจัยบวกดังกล่าวได้รบัรูไ้ปเป็นส่วนใหญ่แล้ว อีกท้ังเมื่อพิจารณาในเชิง Valuation โดยอิง Market risk premium ของดัชนี 

SET ท่ีปรบัตัวลดลงรุนแรง มาท่ี 3.56% ซึ่งต่ากว่าระดับ 2 S.D. ของค่าเฉล่ีย 12M ท่ี 3.65% (Figure 1) สะท้อนว่าตลาดหุ้นไทยปัจจุบันมีมูลค่าแพง

ในด้านปัจจัยพ้ืนฐาน (Expensive) โดยมีสาเหตุหลักมาจาก 1. TH 10Y Bond Yield ปรบัตัวขึ้น โดยจุดสูงสุดในรอบปีอยู่ท่ี 2.8% และ 2. ประมาณ

การ EPS ของ SET ถูก Downgrade ลงต่อเน่ือง -9.8% YTD -0.7% MTD ส่งผลให้ Earnings Yield ปรับตัวลดลงมาอยู่ท่ี 6.3% ซึ่งเป็นระดับ

ต่าสุดในรอบ 14 เดือน และต่ากว่าค่าเฉล่ีย 12M ท่ี 6.7% (Figure 2) ด้วยปัจจยัดังกล่าว เราจงึแนะน า ขายท าก าไร    

ประเด็นส าคัญ:   

1. การส่งออกไทยปีน้ี มีความเส่ียงท่ีจะถูกปรับลดเป้าหมายเติบโตลดลง หลังจากกระทรวงพาณิชย์รายงานตัวเลขส่งออกเดือน ส.ค. ต่ากว่า

เป้าหมาย ท้ังน้ีกระทรวงพาณิชย์รายงานส่งออกเดือน ส.ค. หดตัวต่อเน่ืองเป็นเดือนท่ี 10 เติบโต -6.2% YoY ซึ่งต่ากว่ามากเมื่อเทียบกับ

คาดการณ์ของ Consensus ท่ี -0.75% YoY (แต่ใกล้เคียงกับคาดการณ์ของ KTX ท่ี -8.3% YoY) ส่งผลส่งออก 7M23 หดตัว -5.5% YoY 

เราคาดวา่กระทรวงพาณิชย์และธปท. มีโอกาสสูงท่ีจะปรบัลดประมาณการเติบโตส่งออกปีน้ีลงจากเดิม 1-2% และ -0.1% ตามล าดับ คล้ายกันกับ 

สภาพัฒน์ฯ ท่ีเพ่ิงประกาศปรบัลดเป้าส่งออกปีน้ีเป็น -1.8% YoY แม้คาดวา่ส่งออก 4Q23E จะพลิกกลับมาเป็นบวกก็ตาม เราคาดวา่การส่งออก

ท่ีชะลอตัว จะเป็นโมเนนตัมลบต่อหุ้นส่งออกของไทย     

2. สุนทรพจน์ของประธานเฟดในงานสัมมนาท่ีเมืองแจ็กสันโฮล ยืนยันอัตราดอกเบี้ยเฟดยังคงทรงตัวในระดับสูงยาวนาน (Higher For 

Longer) เพ่ือลดความเส่ียงของปัญหา Sticky Inflation เราคงมุมมองว่ายิลด์พันธบัตรสหรฐัฯ ระยะยาว จะยังทรงตัวในยระดับสูงต่อเน่ือง 

ซึ่งจะเป็นผลลบต่อตลาดหุ้นโลก โดยเฉพาะตลาดหุ้นเอเชีย เน่ืองจากยิลด์พันธบัตรสหรฐัฯ ท่ีสูงขึ้นจะส่งผลกระทบต่อภาระต้นทุนการเงินบจ. 

ปรบัสูงขึ้น รวมถึงการเติบโตของเศรษฐกิจจะชะลอตัวจากภาวะ Credit Crunch และส่งผลทางอ้อมต่อ Valuation (De-Rate PER) ขณะท่ี

การแข็งค่าของค่าเงิน USD จะส่งผลกระทบต่อหุ้นกลุ่มสินค้าโภคภัณฑ์ (Commodities) และตลาดหุ้นเอเชีย ท่ีมีความเส่ียง FX Risks ปรบั

สูงขึ้น) 
 

กลยุทธ์ลงทุน  แนะน า เก็งก าไรหุ้นท่ีมีประเด็นบวก ได้แก่ ERW EA GULF   
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 KTX Zoom 

Strategic daily picks 

ERW ปิด 5.15 บาท/แนวรบั 4.96 บาท แนวต้าน 5.50 บาท 

 ERW คาดแนวโน้มผลการด าเนินงาน 3Q23 เติบโตต่อเน่ือง จากจ านวนนักท่องเท่ียวจนี ยุโรปและแถบตะวนัออกกลางเพ่ิมข้ึน ส่งผลให้

รายได้ห้องพักเฉล่ีย (RevPar) ยังคงเติบโต โดยภาพรวม 2H23 จะดีกว่า 1H23 เพราะจะเป็นช่วงท่ีเข้าสู่ฤดูกาลท่องเท่ียวในประเทศ

ไทย โดยเฉพาะใน 4Q ท่ีเป็นช่วง high season ท้ังน้ี ERW ลงทุน 1.6 พันล้านบาท เพ่ือปรบัปรุงโรงแรมฮอลิเดย์ อินน์ พัทยา, ลงทุน

โรงแรม HOP INN ในไทยและฟิลิปปินส์ และปรับเพ่ิมเป้าหมายรายได้ปี 2023 เป็นเติบโตกว่า 50% (เดิม 45%) ท้ังน้ี Bloomberg 

Consensus ประมาณการก าไรปี 2023 ท่ี 664 ล้านบาท และราคาเป้าหมายท่ี 5.82 บาท  

EA ปิด 65 บาท/แนวรบั 62.25 บาท แนวต้าน 68.50 บาท 

 EA รายงานก าไรสุทธิ 2.16 พันล้านบาท และ 4.48 พันล้านบาท ใน 2Q23 และ 6M23 ตามล าดับ หลัก ๆ เป็นผลจาก ผลการด าเนินงาน

ของธุรกิจรถโดยสารไฟฟ้า รถเพ่ือการพาณิชย์ และธุรกิจโรงไฟฟ้าพลังงานหมุนเวยีนปรบัตัวสูงขึ้น นอกจากน้ี บรษัิทเซ็น MOU กับ 2 

พันธมิตรผู้ผลิตแบตเตอรรีายใหญ่ของจนี เพ่ือรว่มศึกษาและจัดต้ังโรงงานผลิตแบตเตอร ีก าลังผลิตเริม่ต้นท่ี 6 กิกะวตัต์ (GWh) ใน

ไทย Bloomberg Consensus ประมาณการก าไรสุทธิปี 2023 ท่ี 8.63 พันล้านบาท พรอ้มประเมินราคาเป้าหมายท่ี 68.68 บาท  

GULF ปิด 50.25 บาท/แนวรบั 48.50 บาท แนวต้าน 52.50 บาท 

GULF รายงานผลการด าเนินงาน 6M23 มีรายได้ 6.43 หมื่นล้านบาท (+36.9% YoY) และก าไรสุทธิ 6.74 พันล้านบาท (+36.7% YoY) 

จากการเปิดด าเนินการเชิงพาณิชย์เพ่ิมเติมของโครงการโรงไฟฟ้าภายใต้กลุ่มบริษัทและโรงไฟฟ้า SPPs ท่ีมีผลการด าเนินงานดีขึ้น 

รวมท้ังรบัรูส่้วนแบง่ก าไรจากบรษัิทรว่มและรว่มค้าเพ่ิมข้ึนด้วย Bloomberg Consensus ประมาณการก าไรสุทธิ 3Q23 และปี 2023 ท่ี 

4.49 พันล้านบาท และ 1.56 หมื่นล้านบาท ตามล าดับ พรอ้มประเมินราคาเป้าหมายท่ี 58.98 บาท  

  

KTX Zoom Performance1 

  1 Week 1 Month YTD 
 

 

KTX Zoom 0.60% 7.12% 7.71% 

SET Index 1.94% -3.60% -7.74% 

    

    

  

KTX Zoom’s Daily Picks Follow-Up  

Stock Recommendation Date Closing Price Unrealized Gain/Loss Recommendation 

STEC 22-Aug-23 11.50 -2.54%  

CK 22-Aug-23 23.30 4.02%  

ADVANC 22-Aug-23 222.00 0.00%  

AOT 23-Aug-23 71.75 1.06%  

BDMS 23-Aug-23 28.25 0.00%  

SPA 23-Aug-23 13.00 0.78%  

WHA 24-Aug-23 5.20 0.00%  

HANA 24-Aug-23 62.75 -2.71%  

COM7 24-Aug-23 31.75 0.00%  
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Big Cap Tactical Picks Portfolio 

12-MONTH ROLLING RETURN   
 

  

In Out 

KCE NEX - 

  

Portfolio Performance  

Gain/loss % 8.2% 

Gain/loss relative to SET % 7.7% 

YTD return -6.0% 
  

Stocks in portfolio  

AAV, ADVANC, AMATA, AOT, AWC, BBL, BGRIM, BH, 

CENTEL, DELTA, ERW, HANA, INTUCH, KCE, MINT, NEX, 

PLANB, SCB, SJWD, TTB, WHA 
 

Economic Calendar 

Country Indicator Previous Consensus 

JY Leading Economic Index Final June (Index)  109.1 108.9 

US Dallas Fed Mfg Index Aug. (Index) -20 -21.6 

EU Loans to Household Jul. (% YoY) 1.7% 1.4% 

EU Loans to Companies Jul.(% YoY)  3.0% 2.5% 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
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%  
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 KTX Zoom 

World Market Summary 

Market Last Change % Change  

SET Index 1,560.20 +2.79 +0.18%  ตลาดหุ้นไทย ปิดบวกเป็นวันท่ี 5 ด้วยวอลุ่มซื้อขาย 5.16 หมื่นล้านบาท   

น าขึ้นโดยกลุ่มร่วงแรงท่ีผ่านมา ปิโตรเคมี  +3.1% เกษตรฯ +2.1% 

ไฟแนนซ์ +1.51% รับคาดการณ์เชิงบวกต่อสุนทรพจน์ของประธานเฟด

พาวเวล ในงานสัมมนาท่ี Jackson Hole    

 ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปิดบวก โดยการซื้ อขายเป็นไปอย่างผันผวน ตาม

ความเห็นของนายเจอโรม พาวเวล ประธานธนาคารกลางสหรฐัฯ (เฟด) 

ท่ีระบุวา่ เฟดอาจจ าเป็นต้องปรบัขึ้นอตัราดอกเบี้ยอกีเพ่ือควบคุมเงนิเฟอ้

และสกัดความร้อนแรงของเศรษฐกิจ ขณะท่ีรับประกันว่าเฟดจะด าเนิน

นโยบายการเงนิอย่างระมัดระวงั 

 ตลาดหุ้นยุโรป ปิดบวกเล็กน้อย น าขึ้นโดยกลุ่มพลังงาน แต่กลุ่ม

เทคโนโลยีและกลุ่มการเงิน ปรับตัวลดลง เพราะได้รับผลกระทบ หลัง   

นายเจอโรม พาวเวล ประธานเฟด บ่งชี้ในการประชุมท่ีเมืองแจ็กสัน โฮล 

วา่เฟดอาจจ าเป็นต้องปรบัขึ้นอตัราดอกเบี้ยต่อไปเพ่ือควบคุมเงนิเฟ้อ 

 ราคาน้ามัน ปิดบวก สู่ระดับสูงสุดในรอบ 1 สัปดาห์ โดยได้แรงหนุนจาก

ราคาน้ามันดีเซลของสหรฐัฯ ท่ีพุ่งขึ้น, จ านวนแท่นขุดเจาะน้ามันในสหรฐัฯ 

ท่ีลดลง และการเกิดเหตุเพลิงไหม้ท่ีโรงกล่ันน้ามันแห่งหน่ึงในลุยเซียนา  

 ราคาทองค า ปิดลดลง โดยถูกกดดันจากการแข็งค่าของดอลลาร์ และ

การปรบัตัวขึ้นของอัตราผลตอบแทนพันธบัตรสหรฐัฯ หลังนายเจอโรม 

พาวเวล ประธานเฟด ส่งสัญญาณปรบัขึ้นอัตราดอกเบี้ยอีกในปีน้ีในการ

ประชุมประจ าปีท่ีเมืองแจก็สัน โฮล รฐัไวโอมิง 

SET50 Index 960.47 +0.12 +0.01% 

US Markets    

S&P500 4,405.71 +29.40 +0.67% 

NASDAQ 13,590.65 +126.67 +0.94% 

DJIA 34,346.90 +247.48 +0.73% 

European Markets    

FTSE 100 7,338.58 +4.95 +0.07% 

CAC40 7,229.60 +15.14 +0.21% 

DAX 15,631.82 +10.33 +0.07% 

Commodities    

NYMEX (USD/bbl) 79.83 +0.78 +1.00% 

Brent (USD/bbl) 84.48 +1.12 +1.30% 

Gold (USD/Ounce) 1,939.90 -7.20 -0.37% 

BDI (Index) 1,080 -30.00 -2.70% 

FX    

U.S. Dollar Index 104.08 +0.09 +0.09% 

USD/THB 35.11 0.14 +0.40% 

 

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 -297 -11,224 -130,972 -8,981 -75,486 -139,143 1,295 -32,244 23,184 

สถาบัน -765 5,537 51,190 1,232 32,147 65,529 9,143 289,261 3,107,120 

รายย่อย 1,120 3,013 81,701 7,749 43,339 73,614 1,082 22,003 267,084 

บัญชีบรษัิทหลักทรพัย์ -58 2,674 -1,919       

*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 
 

 


