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Chart of the Day 

Honeymoon period เริม่ออ่นแรง 

Figure 1: เครื่องมือ Implied EPS    Figure 2: SET Market risk premium        

   
      Sources: Trading Economics, KTX Research 

Today’s dominant ideas 

ทางเทคนิค คาด SET Index อ่อนตัว แนวต้าน 1,570/1,576 จุด แนวรับ 1,557 จุด (EMA 10 วัน)/1,550 จุด หลังจากดัชนีฯ มีสัญญาณอ่อนแรง 

หลังท าจดุ Lower High, Lower Low ลดลงต่อเน่ืองเป็นวนัท่ีสอง  ท้ังน้ี สัญญาณขายเพ่ิมเติมจะเกิดข้ึน หากดัชนีฯ รว่งต่ากวา่ 1,557 จดุ (EMA 10 

วนั) โดยมีเป้าหมายหลักท่ี 1,540 จดุ        
 

โมเมนตัมบวกวันน้ี คือ ผลประชุมเฟดวันท่ี 20 ก.ย. มีโอกาสคงดอกเบี้ยนโยบายสูงถึง 94% อิงคาดการณ์ของ CME FedWatch Tool หลัง

รายงานจ้างงานเดือน ส.ค. ของสหรฐัฯ (ประกาศเมื่อเย็นวนัศุกร)์ พบวา่ ตลาดแรงงานเริม่ผ่อนคลายการตึงตัว เห็นได้จากอัตราวา่งงานเดือน ส.ค.  

พุ่งขึ้นไปแตะระดับสูงสุดนับต้ังแต่เดือน ก.พ. 2022 ท่ี 5.8% (Vs เดือน ก.ค. และคาดการณ์ท่ี 5.3%) และอัตราค่าจ้างเฉล่ียรายชั่วโมงเติบโตลดลง

เหลือ +0.2% MoM (Vs เดือน ก.ค. +0.4% MoM และคาดการณ์ +0.3% MoM) แต่อย่างไรก็ตาม เรามองว่าการเรง่ขึ้นของอัตราว่างงานดังกล่าว 

เกิดขึ้นจากการขยายตัวของอัตราการมีส่วนร่วมของก าลังแรงงาน (Labor force participation rate) ท่ีเร่งขึ้นจาก 62.6% เป็น 62.8% ท าให้

อุปทานของแรงงานขยายตัว จึงไม่มีนัยต่อการว่างของแรงงานมากนัก ขณะท่ีปัจจัยในประเทศ รัฐบาลเศรษฐา 1 ส่งสัญญาณเตรียมเร่งออก

มาตรการประชานิยม อาทิ ลดค่าน้ามัน ค่าไฟฟ้า พักหน้ีเกษตรกร ครู ต ารวจ การผ่อนคลายเกณฑ์การท าประมง ฯลฯ ในการประชุมครม. นัดแรก    

ต้นสัปดาห์หน้า รวมถึงการส่งสัญญาณแจกเงินดิจิทัล วงเงิน 5.6 แสนล้านบาท ได้ภายใน 1Q24 ขณะท่ีล่าสุดครม. เศรษฐา 1 ได้มีการโปรดเกล้า

อย่างเป็นทางการแล้วเมื่อวันเสาร์ท่ีผ่านมา โดยจะมีการถวายสัตย์ปฏิญาณในวันท่ี 5 ก.ย. และแถลงนโยบายรัฐบาลวันท่ี 8 ก.ย. ก่อนประชุมครม.      

นัดแรกวันท่ี 12 ก.ย. นอกจากน้ี นายกฯ เศรษฐา มีแผนเดินทางในวันท่ี 18-23 ก.ย. ไปประชุมสมัชชาสหประชาชาติท่ีสหรฐัฯ เพ่ือโรดโชว์เปิดตัวและ

สรา้งกระแสจูงใจนักลงทุนต่างชาติเข้ามาลงทุนในประเทศไทย ส่วนหุ้นกลุ่มผู้ผลิตไฟฟ้าและกลุ่มพลังงาน คาดมีความเส่ียงเชิงลบระยะส้ัน จนกว่า

รฐับาลใหม่จะมีความชัดเจนถึงวธิีการลดค่าน้ามัน ค่าไฟฟ้า  
 

ปัจจยัลบ คือ กระแสเงินทุนไหลเข้าเริม่จ ากัด ขณะท่ี SET คาดหวงั EPS growth ท่ีสูงเกินไป 

KTX ประเมิน US 10Y Bond Yield มีขาลงจ ากัดท่ี 4.0% (สมมติฐานเงินเฟ้อ 0.2% MoM, ณ End of Year 4.0% YoY) ท าให้ประโยชน์จาก      

ส่วนต่างอัตราผลตอบแทนพันธบัตร อายุ 10 ปี ไทย-สหรฐัฯ (Spread) ท่ีกว้างขึ้นก่อนหน้า เริม่มี Upside จ ากัด ท าให้ปัจจัยหนุนจากการไหลเข้า

ของกระแสเงนิทุนต่างชาติมีแนวโน้มชะลอลง 
 

อีกท้ังเมื่อพิจารณาในเชิง Valuation พบว่าดัชนี SET ได้สะท้อนความหวงั EPS Growth ท่ีสูงเกินไป อิงดัชนี SET ปรบัสูงขึ้น +4.85% (จากระดับ

ต่าสุดถึงจุดสูงสุดของเดือน ส.ค.) ท าให้ Implied EPS ปรบัตัวขึ้นมาท่ี 103.8 บาท/หุ้น สูงกวา่ Estimated EPS ปัจจุบันท่ี 98.8 บาท/หุ้น อยู่มาก 

ท าให้อัตราส่วน Implied EPS/Estimated EPS พุ่งขึ้นแตะระดับ Overbought (Figure 1) ในขณะเดียวกันการปรับขึ้นของอัตราผลตอบแทน

พันธบัตรไทย อายุ 10 ปี จาก 2.56% เป็น 2.80% +24 bps. MTD ท าให้ Market risk premium ปรบัตัวลดลงจาก 3.77% สู่ระดับ 3.50% MTD ซึ่ง

เป็นระดับต่าสุดในรอบปี และต่ากว่าค่าเฉล่ีย 12M ท่ี 3.96% (Figure 2) ปัจจัยดังกล่าวสะท้อนว่าระดับดัชนีปัจจุบัน (1,577 จุด ณ วันท่ี 30 ส.ค.) มี

มูลค่าท่ีแพงเกินไป 
 

กลยุทธ์ลงทุน ซื้อเก็งก าไรในหุ้นท่ีมีปัจจยัหนุนเฉพาะตัว  BEM SNNP CKP 
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 KTX Zoom 

Strategic daily picks 

BEM ปิด 8.70 บาท/แนวรบั 8.30 บาท แนวต้าน 9.10 บาท 

 คาดได้ประโยชน์ของพรรคเพ่ือไทย จากนโยบายลดค่าโดยสารรถไฟฟ้าเหลือ 20 บาทตลอดสาย อิงคาดการณ์ของกระทรวงคมนาคม 

โดยกรมการขนส่งทางราง (ขร.) คาดวา่ปรมิาณผู้โดยสารในกลุ่มประชาชนท่ัวไปจะเพ่ิม 104,296 คน-เท่ียว หรอื 9.59% และผู้มีรายได้

น้อย (เทียบเคียงผู้ใช้สิทธิสวัสดิการแห่งรัฐ) จะเพ่ิม  6,061 คน-เท่ียว หรือ 0.56% ประกอบกับราคาหุ้นมีความน่าสนใจในเชิง 

Valuation โดยราคาหุ้นมีส่วนต่างจากมูลค่าเหมาะสมของ KTX ถึง 24.3% Consensus คาดการณ์ก าไรระยะ 12-24 เดือนข้างหน้า 

เติบโตโดดเด่นท่ี 25.9% YoY และ 14.9% YoY ตามล าดับ 

SNNP ปิด 22.10 บาท/แนวรบั 21.30 บาท แนวต้าน 23.00 บาท 

 คาดมียอดขายราว 850-900 ล้านบาท ในปี 2023 (เดิมต้ังเป้า 1 พันล้านบาท เมื่อต้นปี 2023) จากความล่าช้าของเฟสการผลิตเบนโตะ

ราว 1 เดือน ขณะท่ีแนวโน้ม GPM จะดีขึ้นใน 2H23 จากยอดขายเบนโตะ (อัตราก าไรดีกว่าเจเล่ท่ีขายดีในฤดูร้อน) เพ่ิมข้ึนตามปัจจัย

ฤดูกาล ซึ่งปกติจะขายดีใน 4Q ท้ังน้ี KTX คาดก าไร 3 ปีข้างหน้า เติบโตเฉล่ีย 22% ต่อปี จาก 516 ล้านบาท ในปี 2022 เป็น 944 ล้าน

บาท ในปี 2025 โดยราคาหุ้นมีส่วนต่างจากมูลค่าเหมาะสมของ KTX ถึง 16.2% 

CKP ปิด 3.70 บาท/แนวรบั 3.57 บาท แนวต้าน 3.84 บาท 

 CKP ประเมินภาพรวมธุรกิจในช่วง 3Q23 ปรับตัวดีขึ้นจากไตรมาสก่อน เน่ืองจากในช่วงเดือน ส.ค. 2023 ได้รับอานิสงส์ของปัจจัย

ฤดูกาล ท าให้มีน้าฝนในอ่างกักเก็บท่ีเพ่ิมสูงข้ึน จึงคาดการณ์ปริมาณการผลิตไฟฟ้าในช่วง 2H23 จะปรับตัวดีขึ้นจากไตรมาสก่อน 

ขณะท่ีเงินลงทุนในปี 2023 ท่ี 550 ล้านบาท ยังคงด าเนินการได้ตามแผน ท้ังน้ี Bloomberg Consensus ประมาณการก าไรสุทธิปี 

2023 ท่ี 1.47 พันล้านบาท และประเมินราคาเป้าหมายท่ี 4.64 บาท  

 

KTX Zoom Performance1 

  1 Week 1 Month YTD 
 

 

KTX Zoom -0.71% 7.22% 7.80% 

SET Index 0.08% -2.82% -7.00% 

    

    

  

KTX Zoom’s Daily Picks Follow-Up  

Stock Recommendation Date Closing Price Unrealized Gain/Loss Recommendation 

AH 30-Aug-23 36.00 2.86%  

AMATA 30-Aug-23 25.25 2.64%  

PTTEP 30-Aug-23 162.50 0.93%  

SPALI 31-Aug-23 21.70 0.93%  

CPN 31-Aug-23 68.00 -1.09%  

TOP 31-Aug-23 51.50 -2.37%  

BDMS 1-Sep-23 27.75 -0.89%  

CBG 1-Sep-23 85.75 -0.58%  

SAWAD 1-Sep-23 50.00 -1.96%  
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 KTX Zoom 

Big Cap Tactical Picks Portfolio 

12-MONTH ROLLING RETURN   
 

  In Out 

SJWD AWC BH 

  

Portfolio Performance  

Gain/loss % 9.4% 

Gain/loss relative to SET % 9.3% 

YTD return -5.1% 
  

Stocks in portfolio  

AAV, AMATA, AOT, BBL, CENTEL, DELTA, ERW, HANA, KCE, 

MBK, MINT, PLANB, SCB, SJWD, TLI, TTB, WHA 
 

Economic Calendar 

Country Indicator Previous Consensus 

DE Balance of Trade Jul. €18.7bn €18bn 

DE Exports MoM Jul. 0.1% -1.5% 

DE Imports MoM Jul. -3.4% 0.5% 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
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 1,561.51 -4.43 -0.28%  %ตลาดหุ้นไทย ปิดลดลงเป็นวันท่ีสอง และเคล่ือนไหวสวนทางตลาด

ภูมิภาคท่ีปรบัตัวขึ้น ด้วยมูลค่าการซื้อขาย 4.88 หมื่นล้านบาท จากแรง

เทขายท าก าไร หุ้นเก็งก าไรท่ีปรับขึ้นแรงท่ีผ่านมา และแรงขายหุ้น

พลังงาน กังวลอาจมีผลกระทบจากมาตรการช่วยเหลือของรฐับาล     

 ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปิดผสมผสาน โดยมีปัจจัยบวกจากตลาดแรงงานเริ่ม

ผ่อนคลายการตึงตัว โดยอัตราว่างงานปรับเพ่ิมข้ึนสูงสุดต้ังแต่เดือน 

ก.พ. 2022 เป็น 3.8% และค่าจ้างเฉล่ียรายชั่วโมงเริ่มชะลอตัวเป็น  

+0.2% MoM (Vs เดือน ก.ค. +0.4% MoM) ตอกย้าคาดการณ์ว่า 

ธนาคารกลางสหรฐัฯ  (เฟด) อาจยุติการขึ้นอตัราดอกเบี้ยในเดือน ก.ย. 

 ตลาดหุ้นยุโรป ปิดลบ ถูกกดดันจากหุ้นกลุ่มสินค้าหรูหราและกลุ่ม

รถยนต์ท่ีปรบัตัวลง ซึ่งบดบังการปรบัตัวขึ้นของหุ้นกลุ่มสินค้าโภคภัณฑ์ 

ขณะท่ีหุ้นโนโว นอร์ดิสค์ ซึ่งเป็นบริษัทยาของเดนมาร์กเบียดหุ้น          

แอลวเีอม็เอชขึ้นแท่นบรษัิทจดทะเบียนมูลค่าสูงท่ีสุดของยุโรป 

 ราคาน้ามัน ปิดพุ่งขึ้นแตะระดับสูงสุดของปีน้ี  โดยได้แรงหนุนจาก

แนวโน้มอุปทานน้ามันท่ีตึงตัว ขณะท่ีการเปิดเผยข้อมูลผลส ารวจ

กิจกรรมการผลิตของจีนได้ช่วยหนุนตลาดน้ามันด้วยก่อนท่ีตลาดจะปิด

ท าการต่อเน่ือง 3 วนัในช่วงสุดสัปดาห์น้ี 

 ราคาทองค า ปิดบวก ด้วยแรงหนุนจากคาดการณ์ว่าเฟดจะยุติการปรบั

ขึ้นอัตราดอกเบี้ยในการประชุมท่ีเหลืออีก 3 ครัง้ในปีน้ี หลังการจ้างงาน

นอกภาคเกษตรสหรฐัฯ ชะลอตัวลงและอตัราการวา่งงานเพ่ิมข้ึน 

SET50 Index 957.01 -0.20 -0.02% 

US Markets    

S&P500 4,515.77 +8.11 +0.18% 

NASDAQ 14,031.81 -3.15 -0.02% 

DJIA 34,837.71 +115.80 +0.33% 

European Markets    

FTSE 100 7,464.54 +25.41 +0.34% 

CAC40 7,296.77 -19.93 -0.27% 

DAX 15,840.34 -106.74 -0.67% 

Commodities    

NYMEX (USD/bbl) 85.55 +1.92 +2.30% 

Brent (USD/bbl) 88.55 +1.72 +2.00% 

Gold (USD/Ounce) 1,967.10 +1.20 +0.06% 

BDI (Index) 1,065.00 -21.00 -1.93% 

FX    

U.S. Dollar Index 104.24 +0.62 +0.60% 

USD/THB 35.09 +0.11 +0.32% 

 

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 -1,038 -1,038 -136,236 2,726 2,726 -127,737 -1,170 -1,170 17,317 

สถาบัน 14 14 55,502 -923 -923 62,311 11,221 11,221 3,183,700 

รายย่อย 1,016 1,016 81,317 -1,803 -1,803 65,426 -923 -923 277,185 

บัญชีบรษัิทหลักทรพัย์ 8 8 -584       

*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 
 

 


