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ตลาดหุ้นไทยหลงัทราบผลการเลือกตัง้ไม่ได้ตอบสนองทางบวกอย่างที่หลายฝ่ายคาดหวงัไว้ (รวมถึงเราด้วย) เนื่องจากพรรคก้าวไกล
พลิกล็อกชนะการเลือกตัง้ได้คะแนนเสียงมากเป็นอนัดบั 1 ซ่ึงแตกต่างจากการประเมินความเป็นไปได้ในกรณีต่าง ๆ  เรามองการ
จดัตัง้รัฐบาลของพรรคก้าวไกลยงัเป็นเร่ืองที่ทา้ท้าย เพราะล าดบัแรก คือ การโหวตเลือกนายกรัฐมนตรีในการประชมุร่วมรัฐสภาต้อง
ได้คะแนน 376 เสียงข้ึนไป เทียบกบัปัจจุบนัที่รวบรวมคะแนนได้แล้ว 310 เสียง ดงันัน้ความส าเร็จในการโหวตเลือกนายกรัฐมนตรี
โดยไม่พึ่งพิงคะแนนเสียงสนบัสนนุจาก ส.ว.เลย จ าเป็นตอ้งพึ่งพิงคะแนนเสียงจากพรรคการเมืองอื่น ๆ เพ่ิมเติมอีก ดงันัน้ตอ้งติดตาม
ความคืบหนา้ในการรวมรวบคะแนนเสียงเพ่ิมเติม และการรับรองผลการเลือกตัง้ของ กกต.ภายใน 60 วนั หรือภายในวนัที ่13 ก.ค. นี ้
รวมทัง้การร้องเรียนกรณีคณุพิธาถือหุน้สือ่ดว้ย 
 
ขณะที่ภาพรวมผลประกอบการไตรมาส 1 ออกมาดี มีก าไรสุทธิเพ่ิมข้ึน +8% YoY และ +71% QoQ มาอยู่ที่ 2.79 แสนล้านบาท 
ส าหรับกลุ่มอุตสาหกรรมหลกัที่มีก าไรเติบโตดีทัง้ YoY และ QoQ คือ กลุ่ม BANK (+14% YoY, +47% QoQ จากการเพ่ิมข้ึนของ
มูลค่ายติุธรรมและต้นทุนเครดิตของหลายธนาคารที่ลดลงสู่ระดบัปกติ), กลุ่ม CONMAT (+50% YoY, +17 เท่า QoQ หลกั ๆ จาก 
SCC มีก าไรพิเศษสูงถึง 1.21 หมื่นล้านบาทจากการปรับมูลค่าเงินลงทนุใน SCG Logistics ก่อนด าเนินการควบรวมกิจการกบั JWD 
เป็น SJWD), กลุ่ม INSURE (พลิกจากขาดทุน YoY, +79% QoQ หลกั ๆ เป็นผลจากการจ่ายสินไหมทดแทน-ค่ารักษาพยาบาล
ลดลงหลงัการระบาด COVID-19 ส้ินสุด) และกลุ่ม AUTO (+6% YoY และ +26% QoQ ตามค าสัง่ซ้ือที่เพ่ิมข้ึนหลังมีการเปิดตวั
รถยนต์รุ่นใหม่และปัญหาการขาดแคลนชิปคล่ีคลาย) 
 
หากเปรียบเทียบก าไรสุทธิ 1Q23 ที่ประกาศออกมากับประมาณการของตลาดโดยรวม (Bloomberg Consensus) จ านวน 176 
บริษัท มีก าไรสุทธิรวมอยู่ที่ 2.16 แสนล้านบาท ดีกว่าตลาดคาด +7% จากที่ประเมินไว้ที่ 2.03 แสนล้านบาท แต่อย่างไรก็ดี แม้
ภาพรวมงบ Q1 ออกมาดีกว่าตลาดคาด แต่ค่อนข้างกระจุกตวัและส่วนใหญ่ไม่ใช่รายการที่เกิดข้ึนจากการด าเนินงานปกติ ท าให้เรา
ยงัเห็นประมาณการก าไรของตลาด (SET EPS) ถูกหัน่ลงอยู่ โดยในช่วง 1 เดือนที่ผ่านมา SET EPS ปี 2023-24F ถูกปรับลง -4.8% 
และ -3.9% มาที ่97.0 บาท และ 108.9 ตามล าดบั  
 
ส าหรับการเจรจาขยายเพดานหนี้สหรัฐฯ ยงัต้องติดตามสถานการณ์อย่างใกล้ชิด เพราะหากปล่อยให้ใกล้เส้นตายวนัที่ 1 มิ.ย. มาก
เท่าใด ก็เป็นความเสี่ยงต่ออนัดบัความน่าเชื่อถือ (Credit Rating) คล้ายกบัเหตกุารณ์ปี 2011 ซ่ึงท าให้ตลาดหุ้นสหรัฐฯ มีความผนั
ผวนสูง โดยในช่วงเวลาดงักล่าว ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปรับตวัลดลงมากถึง -15%  อน่ึง 1Y US Credit Default Swap (CDS) ซ่ึงเป็นตรา
สารอนพุนัธ์ที่รับประกนัความเสีย่งการผิดนดัช าระหนี้ของรัฐบาลสหรัฐฯ ในช่วง 12 เดือนข้างหน้า ปรับตวัสูงข้ึนเป็นประวติัการณ์มา
อยู่ทีร่ะดบั 177 bps ในเดือนนี ้
 
โดยสรุป ปัจจยัการเมืองที่คาดว่ายงัคงอึมครึมต่อไปในช่วง 1-2 เดือนข้างหน้า และแนวโน้ม SET EPS ที่ยงัถูกปรับลงอยู่ คาดจะท า
ให้ตลาดหุ้นไทยเคลื่อนไหวในลกัษณะ “Sideways to Sideways Down” ในกรอบ 1500-1570  ในเชิงกลยุทธ์ เราแนะน าหาจงัหวะ
เลือกซ้ือหุ้น 5 ธีมเด่นในระยะสัน้ (1) หุ้นท่ีงบออกมาดี ตลาดมีโอกาสปรับประมาณการก าไรขึ้น – AAV, AH, BA, PRM, 
SAPPE, SICT, TKN (2) หุ้นเข้า MSCI Index – MAKRO และหุ้นคาดเข้า SET50 Index – TLI, WHA (3) หุ้นพ้ืนฐานดีท่ีราคา
ลงเกินเหตุหลังเลือกต้ัง – ADVANC, BGRIM, CPALL (4) หุ้นเก็บตกงบท่ีคาดจะออกมาดี (งบปีสิ้นสุดเดือน มี.ค.) – 
BTSGIF, STANLY (5) คาดประชุม กนง. 31 พ.ค. ขึ้นดอกเบ้ีย 0.25% แบงก์ขนาดใหญ่ได้ประโยชน์ – BBL, KBANK, KTB, 
SCB 

กลยุทธ์การลงทุน               
 STRATEGY : แนวโน้มการหั่ นประมาณการก าไรและปัจจัยการเมืองที่ ยังไม่น่ิง 

กดดันหุ้นไทยควานหาฐานใหม่ 
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หนทางการจัดตัง้รัฐบาลข้างหน้ายังท้าทาย 
ตลาดหุ้นไทยหลงัทราบผลการเลือกตัง้ไม่ได้ตอบสนองทางบวกอย่างที่หลายฝ่ายคาดหวงัไว้ (รวมถงึเราด้วย) เน่ืองจากพรรคก้าวไกล
พลิกล็อกชนะการเลือกตัง้ได้คะแนนเสียงมากเป็นอันดบั 1 ซึ่งแตกต่างจากการประเมินความเป็นไปได้ในกรณีต่าง ๆ   แม้ล่าสุดคุณ
พิธา ลิม้เจริญรัตน์ หวัหน้าพรรคก้าวไกล ซึง่เป็นพรรคท่ีได้คะแนนเสียงมากเป็นอันดบั 1 ประกาศทาบทาม 6 พรรคการเมืองเข้าร่วม
จดัตัง้รัฐบาลรวบรวมคะแนน 310 เสียงถือว่าเป็นรัฐบาลท่ีมีเสถียรภาพแล้ว แต่ล าดบัแรก คือ การโหวตเลือกนายกรัฐมนตรีในการ
ประชุมร่วมรัฐสภาต้องได้คะแนน 376 เสียงขึน้ไป ดังนัน้ความส าเร็จในการโหวตเลือกนายกรัฐมนตรีโดยไม่พึ่งพิงคะแนนเสียง
สนบัสนนุจาก ส.ว.เลย จ าเป็นต้องพึง่พิงคะแนนเสียงจากพรรคการเมืองอ่ืน ๆ เพิ่มเติมอีก ดงันัน้ต้องติดตามความคืบหน้าในการรวม
รวบคะแนนเสียงเพิ่มเตมิ และการรับรองผลการเลือกตัง้ของ กกต.ภายใน 60 วนั หรือภายในวนัท่ี 13 ก.ค. นี ้รวมทัง้การร้องเรียนกรณี
คณุพิธาถือหุ้นส่ือด้วย 
 
ผลการเลือกตัง้ปี 2023 อย่างไม่เป็นทางการ (นับแล้ว 99%) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ท่ีมา : สื่อในประเทศ (ไทยรัฐ) 

 
นอกจากนี ้ยงัมีความกงัวลกบันโยบายบางอย่างของพรรคก้าวไกลที่อาจส่งผลกระทบเชิงลบต่อกลุ่มพลงังาน ภาคธุรกิจ และตลาดทนุ 
เช่น การปรับลดราคาพลงังานและการท าเพ่ือประโยชน์สาธารณะ การขึน้คา่แรงงานทกุปี และการเก็บภาษีส่วนต่างก าไรจากการขาย
หุ้น (Capital Gain Tax) เป็นต้น นอกจากนี ้พรรคก้าวไกลยงัถือว่าเป็น “มือใหม่” ส าหรับการท างานในฐานะรัฐบาล ท าให้ต้องใช้เวลา
เป็นเคร่ืองพิสจูน์ 
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  ประเมินไทม์ไลน์การจัดตัง้รัฐบาล 
กลางเดือน พ.ค. 2023 

 การเลือกตัง้ทัว่ไป 14 พ.ค. 
กลางเดือน ก.ค. 2023 

 กกต.รับรองผลการเลือกตัง้ ส.ส. สดัสว่นไม่น้อยกว่า 95% ภายใน 60 วนัหลงัการเลือกตัง้ (ภายใน 13 ก.ค. นี)้ 
ปลายเดือน ก.ค. 2023 

 รัฐพิธีเปิดประชมุสภานดัแรก ภายใน 15 วนัหลงัการรับรองผลการเลือกตัง้ เพ่ือเลือกประธานและรองประธานสภา 
ต้นเดือน ส.ค. 2023 

 เปิดประชมุสภาร่วมกนั เพ่ือเลือกนายกรัฐมนตรี (ได้คะแนนสนบัสนนุจาก ส.ส. และ ส.ว. รวม 376 เสียงขึน้ไป) 
กลางเดือน ส.ค. 2023 

 นายกรัฐมนตรีรอโปรดเกล้าฯ แตง่ตัง้ หลงัจากนัน้นายกรัฐมนตรีเดินหน้าจดัตัง้คณะรัฐมนตรี 
ปลายเดือน ส.ค. 2023 

 ตรวจสอบคณุสมบตัคิณะรัฐมนตรี น าขึน้ทลูเกล้าฯ รอโปรดเกล้าฯ 
ต้นเดือน ก.ย. 2023 

 หลงัโปรดเกล้าฯ และถวายสตัย์ปฏิญาณแล้ว รัฐบาลต้องแถลงนโยบายตอ่รัฐสภาภายใน 15 วนั 
   ท่ีมา : TISCO Research 
 

ภาพรวมก าไร 1Q23 ดีกว่าตลาดคาด เพิ่มขึน้ +8% YoY และ +71% QoQ 
จากการรวบรวมผลประกอบการ 1Q23 ของบริษัทจดทะเบียนใน SET จ านวน 657 บริษัท คดิเป็นสดัส่วน 96% ของจ านวนบริษัทจด
ทะเบียนทัง้หมดท่ี 685 บริษัท และคดิเป็น 98% ของมลูคา่ตลาดโดยรวม มีก าไรสทุธิโดยรวมออกมาดี เพิ่มขึน้ +8% YoY และ +71% 
QoQ มาอยู่ท่ี 2.79 แสนล้านบาท ส าหรับบริษัทจดทะเบียนในตลาด mai มีก าไรสุทธิใน 1Q23 รวม 2.87 พันล้านบาท ลดลง -70% 
YoY แตเ่พิ่มขึน้ +65 เทา่ QoQ (จ านวน 203 จาก 208 บริษัท)  
 

ส าหรับกลุ่มอุตสาหกรรมหลักท่ีมีก าไรเติบโตดีทัง้ YoY และ QoQ คือ กลุ่ม BANK (+14% YoY, +47% QoQ จากการเพิ่มขึน้ของ
มูลค่ายุติธรรมและต้นทุนเครดิตของหลายธนาคารท่ีลดลงสู่ระดบัปกติ) , กลุ่ม CONMAT (+50% YoY, +17 เท่า QoQ หลัก ๆ จาก 
SCC มีก าไรพิเศษสงูถึง 1.21 หม่ืนล้านบาทจากการปรับมลูค่าเงินลงทนุใน SCG Logistics ก่อนด าเนินการควบรวมกิจการกบั JWD 
เป็น SJWD), กลุ่ม INSURE (พลิกจากขาดทนุ YoY, +79% QoQ หลกั ๆ เป็นผลจากการจ่ายสินไหมทดแทน-คา่รักษาพยาบาลลดลง
หลงัการระบาด COVID-19 สิน้สุด) และกลุ่ม AUTO (+6% YoY และ +26% QoQ ตามค าสัง่ซือ้ท่ีเพิ่มขึน้หลงัมีการเปิดตวัรถยนต์รุ่น
ใหม่และปัญหาการขาดแคลนชิปคล่ีคลาย) 
 

ขณะท่ีกลุ่มท่ีมีก าไรดีขึน้โดดเด่นโดยเฉพาะ YoY คือ กลุ่ม TRANS (+9 เท่า YoY, -3% QoQ อานิสงส์จากการเปิดประเทศและฐาน
ก าไรท่ีต ่า YoY), กลุ่ม COMM (+14% YoY, -6% QoQ จากการขยายตวัของยอดขายต่อสาขาเดิมตามการบริโภค-เศรษฐกิจท่ีดีขึน้ 
และการขยายสาขา แต่มีค่าใช้จ่ายสาธารณูปโภคและค่าใช้จ่ายพนกังานสูงขึน้), กลุ่ม PROP (+10% YoY, -38% QoQ หลกั ๆ จาก
ก าไรของหุ้นในธุรกิจอสงัหาริมทรัพย์เชิงพาณิชย์ เช่น ห้างสรรพสินค้า โรงแรม ปรับตวัดีขึน้ ขณะท่ีธุรกิจพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ส่วน
ใหญ่มีก าไรลดลงตามการรับรู้รายได้ยอดจองในมือ) และกลุ่ม ETRON (+13% YoY, -22% QoQ หลัก ๆ จากยอดขายท่ีเติบโตของ 
DELTA แตมี่ปัญหาขาดแคลนต้นทนุวตัถดุบิ กดดนัอตัราส่วนก าไรขัน้ต้นลดลงอย่างมีนยัส าคญั)  
 

ส่วนกลุ่มท่ีเป็นตวัฉุดผลประกอบการโดยรวมของตลาดในไตรมาสนี ้คือ กลุ่ม ENERG, ICT, FIN, HELTH และ FOOD เน่ืองจากมี
ก าไรสทุธิลดลง YoY โดยกลุ่ม ENERG มีก าไร -10% YoY เน่ืองจาก BANPU มีก าไรลดลงตามทศิทางราคาถ่านหนิ-ก๊าซ, กลุ่ม ICT -
20% YoY จากผลขาดทนุของ TRUE, JAS และ JASIF, กลุ่ม FIN -12% YoY จากต้นทนุเงินทนุท่ีเพิ่มขึน้และการตัง้ส ารองฯ เพิ่มขึน้, 
กลุ่ม HELTH -38% YoY เน่ืองจากรายได้จากการรักษาผู้ ป่วย COVID-19 ลดลงอย่างมาก และกลุ่ม FOOD จากราคาเนือ้สัตว์ท่ี
ปรับตวัลดลง ขณะที่ต้นทนุอาหารสตัว์ปรับตวัขึน้ กดดนัผลการด าเนินงานอย่างมากของ CPF, BTG แตธุ่รกิจน า้ตาลมีก าไรดีขึน้มาก 
จากการปรับตวัขึน้ของราคาน า้ตาลในตลาดโลก  
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ก าไรสุทธิ 1Q23 ของ SET จ าแนกรายกลุ่มอุตสาหกรรม (จ านวน 657 บริษัท จากทัง้หมด 685 บริษัท) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
ท่ีมา : SET, TISCO Research 

 
ก าไรสุทธิ 1Q23 ของ mai จ าแนกรายกลุ่มอุตสาหกรรม (จ านวน 203 บริษัท จากทัง้หมด 208 บริษัท) 
 
 
 
 
 
 
 

ท่ีมา : SET, TISCO Research 

 
 
 
 

SUMMARY OF EARNINGS ANNOUNCEMENT
Sector No. of Net Profit (Bt, m)

Companies 1Q23 1Q22 4Q22 YoY (%) QoQ (%) 3M23 3M22 YoY (%)

AGRO & FOOD INDUSTRY (AGRO)  67 of 69 7,642     14,910    14,947    (48.7)      (48.9)      7,642       14,910     (48.7)

Agribusiness (AGRI)  13 of 14 1,325     3,278      2,309      (59.6)      (42.6)      1,325       3,278       (59.6)

Foods & Beverage (FOOD)  54 of 55 6,317     11,632    12,638    (45.7)      (50.0)      6,317       11,632     (45.7)

CONSUMER PRODUCTS (CONSUMP)  40 of 43 1,265     2,422      1,056      (47.8)      19.8       1,265       2,422       (47.8)

Fashion (FASHION)  17 of 19 704        926         793         (24.0)      (11.3)      704          926          (24.0)

Home & Office Products (HOME)  11 of 12 50          41           43           23.4       18.1       50            41            23.4

Personal Products & Phamaceuticals (PERSON)  12 of 12 511        1,455      220         (64.9)      132.1     511          1,455       (64.9)

FINANCIALS (FINCIAL)  69 of 71 76,455   39,256    55,294    94.8       38.3       76,455     39,256     94.8

Banking (BANK)  11 of 11 61,860   54,227    41,920    14.1       47.6       61,860     54,227     14.1

Finance and Securities (FIN)  40 of 41 8,581     9,842      10,017    (12.8)      (14.3)      8,581       9,842       (12.8)

Insurance (INSUR)  18 of 19 6,014     (24,812)   3,357      n.a. 79.2       6,014       (24,812)    n.a.

INDUSTRIALS (INDUS)  85 of 93 5,414     26,484    (16,751)   (79.6)      n.a. 5,414       26,484     (79.6)

Automotive (AUTO)  18 of 20 1,382     1,295      1,096      6.8         26.1       1,382       1,295       6.8

Industrial Materials & Machinery (IMM)  13 of 14 7            270         (20)          (97.5)      n.a. 7              270          (97.5)

Paper & Printing Materials (PAPER)  1 of 1 210        275         (9)            (23.6)      n.a. 210          275          (23.6)

Petrochemicals & Chemicals (PETRO)  14 of 15 1,422     18,996    (12,370)   (92.5)      n.a. 1,422       18,996     (92.5)

Packaging (PKG)  18 of 20 1,627     2,907      854         (44.0)      90.4       1,627       2,907       (44.0)

Steel (STEEL)  21 of 23 766        2,741      (6,303)     (72.0)      n.a. 766          2,741       (72.0)

PROPERTY & CONSTRUCTION (PROPCON)  161 of 168 41,728   32,127    28,070    29.9       48.7       41,728     32,127     29.9

Constrution Materials (CONMAT)  19 of 20 20,531   13,632    1,126      50.6       1,723.7  20,531     13,632     50.6

Property Development (PROP)  56 of 59 15,431   13,915    25,126    10.9       (38.6)      15,431     13,915     10.9

Property Fund & REITs (PF&REIT)  58 of 61 4,495     4,109      3,646      9.4         23.3       4,495       4,109       9.4

Construction Services (CONS)  28 of 28 1,271     472         (1,828)     169.4     n.a. 1,271       472          169.4

RESOURCES (RESOURC)  69 of 69 85,385   95,780    33,190    (10.9)      157.3     85,385     95,780     (10.9)

Energy & Utilities (ENERG)  68 of 68 85,395   95,799    33,288    (10.9)      156.5     85,395     95,799     (10.9)

Mining (MINE)  1 of 1 (9)           (19)          (97)          n.a. n.a. (9)             (19)           n.a.

SERVICES (SERVICE)  121 of 126 44,131   27,715    45,884    59.2       (3.8)        44,131     27,715     59.2

Commerce (COMM)  32 of 32 16,258   14,159    17,457    14.8       (6.9)        16,258     14,159     14.8

Health Care Services (HELTH)  22 of 22 6,936     12,007    6,680      (42.2)      3.8         6,936       12,007     (42.2)

Media & Publishing (MEDIA)  24 of 26 895        856         1,159      4.5         (22.8)      895          856          4.5

Professional Services (PROF)  6 of 6 205        155         136         32.0       50.5       205          155          32.0

Tourism & Leisure (TOURISM)  13 of 13 1,137     (1,288)     1,152      n.a. (1.3)        1,137       (1,288)      n.a.

Transportation & Logistics (TRANS)  24 of 27 18,701   1,824      19,301    925.1     (3.1)        18,701     1,824       925.1

TECHNOLOGY (TECH)  42 of 43 17,085   19,828    954         (13.8)      1,691.3  17,085     19,828     (13.8)

Electronic Components (ETRON)  9 of 9 4,905     4,449      7,026      10.3       (30.2)      4,905       4,449       10.3

Information & Communication Technology (ICT)  33 of 34 12,180   15,379    (6,072)     (20.8)      n.a. 12,180     15,379     (20.8)

NON-PERFORMING GROUP (NPG)  3 of 3 (106)       (216)        (170)        n.a. n.a. (106)         (216)         n.a.

Grand Total  657 of 685 279,000 258,306 162,474 8.0         71.7       279,000 258,306 8.0

 - Excluding Non-Performing Group 279,106 258,523 162,644 8.0         71.6       279,106 258,523 8.0

 - Excluding Non-Performing Group, Bank 217,141 204,079 120,554 6.4         80.1       217,141 204,079 6.4

 - Excluding Non-Performing Group, Bank, Fin 208,560 194,237 110,537 7.4         88.7       208,560 194,237 7.4

MAI Market
Sector No. of Net Profit (Bt, m)

Companies 1Q23 1Q22 4Q22 YoY (%) QoQ (%) 3M23 3M22 YoY (%)

Agro & Food Industry (AGRO)  8 of 8 131        103         162         26.2       (19.3)      131          103          26.2

Consumer Products (CONSUMP)  15 of 15 131        337         (119)        (61.1)      n.a. 131          337          (61.1)

Financials (FINCIAL)  11 of 11 57          (20)          (60)          n.a. n.a. 57            (20)           n.a.

Industrials (INDUS)  41 of 42 999        8,095      (245)        (87.7)      n.a. 999          8,095       (87.7)

Property & Construction (PROPCON)  38 of 39 235        76           (393)        209.0     n.a. 264          95            176.8

Resources (RESOURC)  12 of 12 118        143         (189)        (17.4)      n.a. 118          143          (17.4)

Services (SERVICE)  57 of 60 718        631         421         13.6       70.4       718          631          13.6

Technology (TECH)  21 of 21 486        394         466         23.4       4.3         486          394          23.4

Grand Total  203 of 208 2,874     9,759      44           (70.6)      6,502.1  2,903       9,779       (70.3)
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หากเปรียบเทียบก าไรสุทธิ 1Q23 ท่ีประกาศออกมากับประมาณการของตลาดโดยรวม (Bloomberg Consensus) จ านวน 176 
บริษัท มีก าไรสุทธิรวมอยู่ท่ี 2.16 แสนล้านบาท ดีกว่าตลาดคาด +7% จากท่ีประเมินไว้ท่ี 2.03 แสนล้านบาท โดยแบ่งเป็น 65 บริษัทมี
งบดีกวา่คาด (% Surprise >= +5%), 53 บริษัทมีงบตามคาด (% Surprise +/- 5%) และ 58 บริษัทมีงบแย่กวา่คาด (% Surprise <= 
-5%) หรือคดิเป็นสดัส่วน 37% : 30% : 33% ตามล าดบั  
 
  บริษัทท่ีรายงานก าไรสุทธิ 1Q23 ดีกว่าตลาดคาด, ตามคาด และแย่กว่าคาด (สัดส่วน 37% : 30% : 33%) 

งบดีกว่าคาด (% Surprise >= +5%) งบเป็นไปตามคาด (%Surprise +/- 5%) งบแย่กว่าคาด  (%Surprise <= -5%) 
AAV, AH, ALLY, ANAN, AWC, BA, BAFS, BBIK, 
BBL, BCP, BCPG, BDMS, BEM, BGRIM, BH, 
CENTEL, CK, CPALL, CPN, CRC, DOHOME, 
EGCO, GFPT, GPSC, GULF, ITEL, KAMART, 
KKP, KLINIQ, KTB, LHSC, LPH, LPN, M, 
ONEE, OR, ORI, OSP, PLANB, PRM, PSL, PTG, 
PTT, RJH, ROJNA, RS, SAPPE, SAT, SCC, 
SEAFCO, SICT, SIRI, SPA, SUN, TASCO, 
THCOM, TIDLOR, TKN, TOA, TOP, TRUE, TTA, 
TTB, UTP, WHAUP 

ADVANC, AMATA, AOT, AP, ASIAN, 
ASK, AURA, BAY, BE8, BJC, BTG, 
COM7, DIF, EKH, ERW, FTREIT, GGC, 
GLOBAL, HENG, HMPRO, IIG, ILM, 
IMH, INTUCH, IRPC, JMT, KBANK, KTC, 
MAKRO, MC, MICRO, MOSHI, NETBAY, 
NSL, PTTEP, PYLON, QH, RBF, 
SABINA, SAK, SAWAD, SCB, SISB, 
SNNP, SPALI, TFFIF, TFG, THG, TISCO, 
TNP, TPIPL, TTW, WHART 

AAI, ACE, AMANAH, AU, BAM, BCH, 
BEAUTY, BEC, BEYOND, CBG, CHG, 
CKP, CPF, CPNREIT, DCC, DDD, 
DELTA, HANA, HUMAN, III, INETREIT, 
ITC, JAS, JASIF, KCE, KEX, KISS, LH, 
LPF, MAJOR, MEGA, MINT, MTC, 
ONEE, PR9, PSH, PTTGC, RAM, SC, 
SCGP, SGC, SHR, SINGER, SJWD, 
SPRC, SSP, STA, STEC, SVI, SYNEX, 
TEGH, TU, TVO, VRANDA, WARRIX, 
WHA, WHAIR, ZEN 

65 บริษัท (37%) 53 บริษัท (30%) 58 บริษัท (33%) 
   ท่ีมา : Bloomberg, TISCO Research 

 
โดยกลุ่มท่ีมีผลประกอบการโดยรวมดีกว่าตลาดคาด คือ กลุ่ม CONMAT (% Surprise +161% , หลัก ๆ จาก SCC, TASCO และ 
TOA), กลุ่ม ENERG (+11% , จาก PTT มีผลขาดทุนจากอนุพันธ์ลดลงมาก) และกลุ่ม BANK (+6% , จาก KTB, SCB, TTB) 
ขณะท่ีกลุ่มท่ีมีก าไรแย่กวา่คาด คือ กลุ่ม ICT (% Surprise -26% , หลกั ๆ จาก JAS และ JASIF), กลุ่ม FOOD (-65% , หลกั ๆ จาก 
CPF, MINT, CBG) และกลุ่ม FIN (-17% , จาก SGC ท่ีพลิกขาดทนุจากการตัง้ส ารองผลขาดทนุด้านเครดติท่ีคาดว่าจะเกิดขึน้)  
 
ส่วนต่างผลประกอบการที่ออกมาจริงใน 1Q23 vs คาดการณ์ของตลาด (Forecast Diff.) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ท่ีมา : Bloomberg, TISCO Research    ท่ีมา : Bloomberg, TISCO Research 

 
อย่างไรก็ดี แม้ภาพรวมงบ Q1 ออกมาดีกวา่ตลาดคาด แต่ค่อนข้างกระจุกตวัและส่วนใหญ่ไม่ใช่รายการท่ีเกิดขึน้จากการด าเนินงาน
ปกต ิท าให้เรายงัไม่เห็นสญัญาณการหัน่ประมาณการสิน้สุดลง โดยในช่วง 1 เดือนท่ีผ่านมา ประมาณการก าไรของตลาด (SET EPS) 
ปี 2023-24F ยงัถกูปรับลงตอ่เน่ือง -4.8% และ -3.9% มาท่ี 97.0 บาท และ 108.9 ตามล าดบั  
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แนวโน้มการหั่นประมาณการก าไรยังไม่สิน้สุด 
 
 
 
 
 
 
 
 
ท่ีมา : Bloomberg, TISCO Research 

 
จับตาการเจรจาขยายเพดานหนีส้หรัฐฯ  
หนีส้าธารณะสหรัฐฯ ได้เพิ่มขึน้ชนเพดานท่ีระดบั 31.4 ล้านล้านดอลลาร์ฯ และนาง Janet Yellen รัฐมนตรีคลังสหรัฐฯ คาดว่าเงิน
ส ารองจะหมดลงในวนัท่ี 1 มิ.ย. ซึ่งเร็วขึน้กว่าเดิมท่ีประเมินกันว่าจะเกิดขึน้ในช่วงเดือน ก.ค.  - ส.ค.  ดงันัน้ หากไม่สามารถขยาย
เพดานหนีไ้ด้ทนัในช่วงเวลาดงักล่าว อาจท าให้สหรัฐฯ ผิดนดัช าระหนี ้กระทบต่อความเช่ือมัน่และเศรษฐกิจโดยตรง ส่งผลให้ 1Y US 
Credit Default Swap (CDS) ซึ่งเป็นตราสารอนุพันธ์ท่ีรับประกันความเส่ียงการผิดนัดช าระหนีข้องรัฐบาลสหรัฐฯ ในช่วง 12 เดือน
ข้างหน้า ปรับตวัสงูขึน้เป็นประวตักิารณ์มาอยู่ท่ีระดบั 177 bps ในเดือนนี ้
 
ถงึแม้เรามองมีความเป็นไปได้น้อยท่ีสหรัฐฯ จะผิดนดัช าระหนี ้แต่ก็ต้องตดิตามสถานการณ์อย่างใกล้ชิด เพราะหากปล่อยให้ใกล้เส้น
ตายมากเท่าใด ก็เป็นความเส่ียงต่ออันดบัความน่าเช่ือถือ (Credit Rating) คล้ายกับเหตุการณ์ปี 2011 ซึ่งสหรัฐฯ ผ่านกฎหมายยก
เพดานหนีใ้นเวลาไม่ก่ีชัว่โมงก่อนท่ีจะถึงก าหนดเส้นตาย ส่งผลให้สหรัฐฯ ถูกปรับลดอนัดบัความน่าเช่ือถือในเวลาต่อมา และท าให้
ตลาดหุ้นสหรัฐฯ มีความผนัผวนสงู โดยปรับตวัลดลงมากถงึ -15% ในช่วงเวลาไม่ก่ีวนั 
 
อนึ่ง การยกระดบัเพดานหนีค้รัง้นีมี้ปัจจยัหลายอย่างท่ีมีความคล้ายคลึงกบัช่วงปี 2011 กล่าวคือ (1) เสียงข้างมากใน ส.ส. และ ส.ว. 
เป็นคนละพรรค ท าให้การผ่านกฎหมายยกเพดานหนีข้ึน้มีความยากล าบาก และ (2) อยู่ในสถานการณ์ท่ีระบบการเงินมีความ
เปราะบาง โดยในช่วงปี 2011 ยโุรปก าลงัมีปัญหาหนีส้าธารณะ ขณะที่ปัจจบุนัก าลงัมีปัญหาแบงก์ล้ม 
 
ต้นทุนป้องกันความเส่ียงการผิดนัดช าระหนี ้(CDS) ของสหรัฐฯ แตะระดับสูงสุดเป็นประวัตกิารณ์ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
ท่ีมา : Bloomberg, TISCO Research 
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คาด SET Index แกว่งตัวในกรอบ 1500-1570 และธีมหุ้นน่าสนใจระยะสัน้ 
โดยสรุป ปัจจยัการเมืองที่คาดวา่ยงัคงอึมครึมตอ่ไปในช่วง 1-2 เดือนข้างหน้า และแนวโน้ม SET EPS ท่ียงัถกูปรับลงอยู่ คาดจะท าให้
ตลาดหุ้นไทยเคล่ือนไหวในลกัษณะ “Sideways to Sideways Down” ในกรอบ 1500-1570  ในเชิงกลยทุธ์ เราแนะน าหาจงัหวะเลือก
ซือ้หุ้น 5 ธีมเด่นในระยะสัน้ (1) หุ้นที่งบออกมาดี ตลาดมีโอกาสปรับประมาณการก าไรขึน้  – AAV, AH, BA, PRM, SAPPE, 

SICT, TKN (2) หุ้นเข้า MSCI Index – MAKRO และหุ้นคาดเข้า SET50 Index – TLI, WHA (3) หุ้นพืน้ฐานดีที่ ราคาลงเกิน
เหตุหลังเลือกตัง้ – ADVANC, BGRIM, CPALL (4) หุ้นเก็บตกงบที่คาดจะออกมาดี (งบปีสิน้สุดเดือน มี.ค.)  – BTSGIF, 

STANLY (5) คาดประชุม กนง. 31 พ.ค. ขึน้ดอกเบีย้ 0.25% แบงก์ขนาดใหญ่ได้ประโยชน์ – BBL, KBANK, KTB, SCB  
 
ปัจจัยที่น่าตดิตามในช่วงคร่ึงหลังเดือน พ.ค. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
ท่ีมา : Bloomberg, TISCO Research 

วนัที่ ปท. เหตกุารณ์

17 พ.ค. JP ตัวเลขผลผลติภาคอุตสาหกรรม และอัตราการใชก้ าลังการผลติของญีปุ่่ นในเดอืน ม.ีค. (สดุทา้ย)

JP, CH ตัวเลข GDP SA ของญีปุ่่ นในไตรมาส 1/2023 (เบือ้งตน้), ตัวเลขดัชนีราคาบา้นใหม่ของจนีในเดอืน เม.ย.

EU, US ตัวเลขดัชนีราคาผูบ้รโิภคสหภาพยุโรปในเดอืน เม.ย. (สดุทา้ย), ตัวเลขการเริม่และอนุญาตสรา้งบา้นสหรัฐฯ ใน เม.ย.

18-24 พ.ค. TH ตัวเลขยอดขายรถยนตข์องไทยในเดอืน เม.ย.

18 พ.ค. JP ตัวเลขดลุการคา้ของญีปุ่่ นในเดอืน เม.ย.

US ตัวเลขผลส ารวจแนวโนม้ธรุกจิ (Philadelphia Fed.) ของสหรัฐฯ ในเดอืน พ.ค.

US ตัวเลขยอดขายบา้นมอืสองของสหรัฐฯ ในเดอืน เม.ย., ตัวเลขดัชนีชีน้ าเศรษฐกจิของสหรัฐฯ ในเดอืน เม.ย.

US ตัวเลขผูข้อรับสวสัดกิารวา่งงานครัง้แรกของสหรัฐฯ ประจ าสัปดาห ์สิน้สดุวนัที ่13 พ.ค.

19 พ.ค. JP ตัวเลขดัชนีราคาผูบ้รโิภคของญีปุ่่ นในเดอืน เม.ย.

19-21 พ.ค. WORLD การประชมุกลุม่ประเทศชัน้น า G7

22 พ.ค. JP ตัวเลขค าสัง่ซือ้เครือ่งจักรของญีปุ่่ นในเดอืน ม.ีค.

CH ตัวเลขอัตราดอกเบีย้เงนิกู ้Loan Prime Rate (LPR) 1 ปี และ 5 ปี ของจนี

EU ตัวเลขดัชนีความเชือ่มั่นผูบ้รโิภคของสหภาพยุโรปในเดอืน พ.ค. (เบือ้งตน้)

23-26 พ.ค. TH ตัวเลขการคา้เบือ้งตน้ของไทยในเดอืน เม.ย.

23 พ.ค. JP ตัวเลขเบือ้งตน้ PMI ภาคอุตสาหกรรมและภาคบรกิาร (Markit JP PMI) ของญีปุ่่ นในเดอืน พ.ค.

EU ตัวเลขเบือ้งตน้ PMI ภาคอุตสาหกรรมและภาคบรกิาร (Markit EU PMI) ของสหภาพยุโรปในเดอืน พ.ค.

US ตัวเลขเบือ้งตน้ PMI ภาคอุตสาหกรรมและภาคบรกิาร (Markit US PMI) ของสหรัฐฯ ในเดอืน พ.ค.

US ตัวเลขยอดขายบา้นใหม่ของสหรัฐฯ ในเดอืน เม.ย.

US ตัวเลขดัชนีชีว้ดักจิกรรมภาคอุตสาหกรรม (Richmond Fed Manuf.) ของสหรัฐฯ ในเดอืน พ.ค.

24 พ.ค. US รายงานประชมุธนาคารกลางสหรัฐฯ (FED) ครัง้ก่อน

25 พ.ค. US ตัวเลข GDP และการบรโิภคสว่นบคุคลของสหรัฐฯ ในไตรมาส 1/2023 (ครัง้ที ่2)

US ตัวเลขดัชนีชีภ้าวะธรุกจิเขตชคิาโก (Chicago Fed Nat Activity) ของสหรัฐฯ ในเดอืน เม.ย.

US ตัวเลขยอดขายบา้นรอปิดการขายของสหรัฐฯ ในเดอืน เม.ย.

US ตัวเลขผูข้อรับสวสัดกิารวา่งงานครัง้แรกของสหรัฐฯ ประจ าสัปดาห ์สิน้สดุวนัที ่20 พ.ค.

26 พ.ค. US ตัวเลขรายได,้ การใชจ้า่ย และการเปลีย่นแปลงคา่ใชจ้า่ยสว่นบคุคล (PCE) ของสหรัฐฯ ในเดอืน เม.ย.

US ตัวเลขดัชนีความเชือ่มั่นผูบ้รโิภค (U. of Michigan Conf.) ของสหรัฐฯ ในเดอืน พ.ค. (สดุทา้ย)

US ตัวเลขสต็อกสนิคา้ภาคคา้สง่ และค าสัง่ซือ้สนิคา้คงทนของสหรัฐฯ ในเดอืน เม.ย. (เบือ้งตน้)

27 พ.ค. CH ตัวเลขผลก าไรภาคอุตสาหกรรมของจนีในเดอืน เม.ย.

29-31 พ.ค. TH ตัวเลขผลผลติภาคอุตสาหกรรมและอัตราการใชก้ าลังการผลติของไทยในเดอืน เม.ย.

30 พ.ค. JP ตัวเลขอัตราการวา่งงานญีปุ่่ นในเดอืน เม.ย.

EU ดัชนีความเชือ่มั่นผูบ้รโิภคของสหภาพยุโรปในเดอืน พ.ค. (สดุทา้ย), ปรมิาณเงนิ M3 ของสหภาพยุโรปในเดอืน เม.ย.

US ตัวเลขดัชนีราคาบา้น (FHFA House Price Index) ของสหรัฐฯ ในเดอืน ม.ีค.

US ตัวเลขดัชนีราคาบา้น (S&P CoreLogic Price Index) ของสหรัฐฯ ในเดอืน ม.ีค.

US ตัวเลขดัชนีชีว้ดักจิกรรมภาคอุตสาหกรรม (Dallas Fed Manuf. Activity) ของสหรัฐฯ ในเดอืน พ.ค.

US ตัวเลขดัชนีความเชือ่มั่นผูบ้รโิภค (Conf. Board) ของสหรัฐฯ ในเดอืน พ.ค.

31 พ.ค. MSCI MSCI Rebalancing (ใชร้าคาปิดวนันี)้

TH ตัวเลขเศรษฐกจิของไทยในเดอืน เม.ย., การประชมุธนาคารกลางไทย (BOT)

JP ตัวเลขยอดคา้ปลกีของญีปุ่่ นในเดอืน เม.ย., ตัวเลขผลผลติภาคอุตสาหกรรมของญีปุ่่ นในเดอืน เม.ย. (เบือ้งตน้)

CH ตัวเลข PMI ภาคอุตสาหกรรมและภาคบรกิารของทางการจนีในเดอืน พ.ค.

US ตัวเลขต าแหน่งงานเปิดใหม่ของสหรัฐฯ ใน เม.ย., ดัชนีชีภ้าวะ PMI เขตชคิาโก (Chicago PMI) สหรัฐฯ ในเดอืน พ.ค.
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