
 

ถนอมศักด์ิ สหรตัน์ชัย, no. 14501 ณัฐวุฒิ จันทนะจุลพงศ์, no. 049170 ปัณณธร ลือชาเกียรติศักด์ิ, Assistant Strategist 

02-624-6244 02-624-6270 02-624-6243 

Thanomsaks@krungthaixspring.com Natthawutc@krungthaixspring.com PannathonL@krungthaixspring.com 
 

REFER TO DISCLOSURE SECTION AT END OF THE NOTE 

 
 

 

Chart of the Day 

ลุ้น Dot Plot จากผลประชุมเฟด  

Figure 1: คาดการณ์ Economic Projection หลังผลประชุมเฟด Figure 2: Dot Plot ของทิศทางดอกเบี้ยเฟดครัง้ก่อนหน้า   

  
   

Sources: Trading Economics, KTX Research 

 

Today’s dominant ideas 

ทางเทคนิค คาด SET Index เคล่ือนไหว Sideways Down เพ่ือรอลุ้นผลประชุมเฟดคืนน้ี แนวรับ 1,515/1,506 จุด  แนวต้าน 1,535/1,540 จุด อิง

รูปแบบดัชนีฯ ยังคงเคล่ือนไหวในทิศทางขาลง โดยมีเป้าหมายท่ี 1,506 จุด โดยจะสามารถพลิกกลับเป็นรูปแบบฟ้ืนตัวได้ หากดัชนีฯ ทะลุแนวต้าน 

1,550 จุด ข้ึนไปได้     

 

ไฮไลท์ส าคัญวนัน้ี อยู่ท่ีผลประชุมเฟด โดยตลาดคาดวา่จะมีมติคงดอกเบี้ยนโยบายท่ีระดับเดิม 5.25-5.50% อิงมุมมองเชิงบวกของประธานเฟด สาขา

ต่ าง  ๆ  จ านวนมาก  อ า ทิ  Fed Chairman Powell, Fed Governor Christopher Waller, Fed Dallas Logan, Fed Chicago Goolsbee 

(Voters), Fed Boston Susan Collins, Fed Atlantic Bostic (Non-Voter) ท่ีส่งสัญญาณว่าเฟดไม่จ าเป็นต้องเร่งปรับข้ึนดอกเบี้ยหรือไม่

จ าเป็นต้องปรบัข้ึนดอกเบี้ยแล้ว โดยการปรบัข้ึนดอกเบี้ยครัง้ต่อไปจะเป็นไปแบบระมัดระวงั (Cautiously) หรอื Data Dependent   

 

อย่างไรก็ดี ความส าคัญของผลประชุมเฟดครั้งน้ี คือ การมีบทส ารวจรายงานภาพรวมเศรษฐกิจจากประธานเฟดสาขาต่าง ๆ (Dot Plot) ซ่ึงจะ

สามารถช้ีน าแนวโน้มเศรษฐกิจ GDP การจ้างงาน ภาวะเงินเฟ้อ อัตราวา่งงาน และทิศทางดอกเบี้ยในอนาคต วา่จะแตกต่าง หรอืเหมือนกับคาดการณ์

ของตลาดหรือไม่ (โดยจะเป็นลบต่อตลาดหุ้น โดยเฉพาะกลุ่ม High Growth หากสัญญาณดอกเบี้ยยังคงทรงตัวในระดับสูงนานกว่าท่ีตลาด

คาดการณ์เดิม Higher For Longer)  

 

ท้ังน้ี มุมมองต่อ Dot Plot รอบน้ี KTX คาดวา่    

 +US 2023E GDP มีแนวโน้มปรับประมาณการสูงขึ้น อันเน่ืองมาจากภาวะเศรษฐกิจสหรัฐฯ ยังมีความแข็งแกร่ง อิง GDP Annual 

growth rate ใน 1H23 อยู่ท่ี 2.6% (1Q23 +2.0% QoQ, 2Q23 +2.1% QoQ) ขณะท่ีประมาณการ 2H23E GDP มีแนวโน้มขยายตัวต่อเน่ือง 

อิงแบบจ าลอง GDP Now ของเฟดแอตแลนต้า คาด 3Q23E GDP +4.9% QoQ และ Consensus คาด 4Q23E GDP +0.4% QoQ ท าให้ 

GDP Annual growth rate ณ ส้ินปี 2023E คาดอยู่ท่ี 2.3% สูงกวา่ประมาณการเดิมของเฟดท่ี 1.0% YoY  
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 *อัตราว่างงาน มีแนวโน้มใกล้เคียงประมาณการเดิม โดย 8 เดือนท่ีผ่านมา อัตราว่างงานสหรัฐฯ เฉล่ียอยู่ท่ี 3.6% ซ่ึงยังต่ากว่าประมาณ

การเฟดส้ินปีท่ี 4.1% แต่อย่างไรก็ตาม อัตราวา่งงานเดือน ส.ค. เรง่ข้ึนมาท่ี 3.8% ใกล้เคียงประมาณการเฟด ตามการเพ่ิมข้ึนของอัตราการ

มีส่วนรว่มของก าลังแรงงาน (Labor force participation rate) ท าให้เรามองวา่เฟดมีแนวโน้มคงประมาณการอัตราวา่งงานไวท่ี้เดิม   

 -อัตราเงินเฟ้อ มีแนวโน้มปรบัสูงขึ้นจากเดิม อัตราเร่งรายเดือนของเงินเฟ้อสหรัฐฯ โดยเฉพาะหมวดพลังงานท่ีเร่งตัวข้ึนมาก และหมวด

บริการท่ียังทรงตัวในระดับสูง ท าให้อัตราเร่งของเงินเฟ้อสหรัฐฯ ปรับข้ึนมาท่ี 0.6% MoM และค่าเฉล่ีย 8 เดือนท่ีผ่านมาอยู่ท่ี 0.3% MoM  

หากเงินเฟ้อสหรัฐฯ ยังคงเร่งในระดับค่าเฉล่ียดังกล่าว จะท าให้ ณ ส้ินปีน้ี อัตราเงินเฟ้อสหรฐัฯ จะอยู่ท่ี 4.6% YoY และ Long Term CPI 

อยู่ท่ี 3.4% YoY ยังสูงกว่ากรอบเป้าหมายเฟดท่ี 2.0% YoY ด้วยปัจจัยดังกล่าวท าให้เราคาดว่า เฟดมีแนวโน้ม คง Dot-plot ของปี 2023 

ไว้ใกล้เคียงประมาณการเดิมท่ี 5.6% แต่จะปรับประมาณการของปี 2024 ข้ึนจาก 4.6% ท าให้เกิดภาพ Higher for Longer เน่ืองจาก

ความกังวลของ Long Term CPI  

 

ส่วนประเด็นเศรษฐกิจอื่น ๆ ได้แก่ UK รายงานเงินเฟ้อเดือน ส.ค. Consensus คาด +0.7% MoM, +7.1% YoY (เทียบกับเดือน ก.ค. -0.4% MoM,  

+6.8% YoY) ส่วน Core Inflation เดือน ส.ค. คาด +0.7% MoM, +6.8% YoY (เทียบกับเดือน ก.ค. +0.3% MoM, +6.9% YoY) ท าให้โอกาสสูงท่ี 

BOE Meeting วันพรุ่งน้ี จะปรับข้ึนดอกเบี้ยนโยบายต่อเน่ืองเป็นครั้งท่ี 15 อีก 25 bps เป็น 5.5% แม้อาจมีผลเชิงลบต่อความเส่ียงเศรษฐกิจชะลอ

ตัวเพ่ิมข้ึนก็ตาม  

  

กลยุทธ์ลงทนุ แนะน าหุ้นท่ีมีประเด็น SAWAD (ความเส่ียงดอกเบ้ียขาข้ึนใกล้ส้ินสุดลง) KCE BH (รบัผลบวกจากการอ่อนค่าของเงินบาท)   

 

 

Strategic daily picks 

SAWAD ปิด 45.00 บาท/แนวรบั 43.50 บาท แนวต้าน 47.50 บาท 

 SAWAD เผยในปี 2023 คาดสินเช่ือจะเติบโตท่ี 25-30% (1H23=20%) และคาดหน้ีท่ีไม่ก่อให้เกิดรายได้จะอยู่ท่ี 3-4% (2Q23=2.6%) 

ท้ังน้ี ย่ิงเศรษฐกิจไม่ดี ท าให้ความต้องการสินเช่ือยังมีอยู่สูง เพ่ือเสรมิสภาพคล่อง ประกอบกับธนาคารพาณิชย์ต่าง ๆ ยังเข้มงวดการ

ปล่อยสินเช่ือ ท าให้ธุรกิจนอนแบงก์เติบโตต่อไป Bloomberg Consensus ประมาณการก าไรสุทธิปี 2023 ท่ี 5.02 พันล้านบาท และ

มูลค่าเหมาะสมท่ี 54.04 บาท 

KCE ปิด 51.75 บาท/แนวรบั 49.00 บาท แนวต้าน 53.00 บาท 

 KCE ติดต้ังเครื่องจักรในการผลิต HDI เพ่ิม 4 เครื่องแล้ว คาดจะเริม่ผลิตได้ในช่วงเดือน ก.ย. น้ี จะช่วยเพ่ิมก าลังการผลิตและยอดขาย

ได้ รวมท้ังต้นทุนท่ีลดลง และลูกค้าเริม่ทยอยส่ังซ้ือสินค้ากลับเข้าสู่ภาวะปกติ หนุน GPM ฟ้ืนตัว ซ่ึงม่ันใจวา่ผลการด าเนินงานใน 2H23 

จะโตกว่า 1H23 ส่วนปี 2024 คาด GPM จะอยู่เหนือระดับ 25% Bloomberg Consensus ประมาณการก าไรสุทธิปี 2023 ท่ี 1.76 

พันล้านบาท และมูลค่าเหมาะสมท่ี 50.34 บาท 

BH ปิด 261.00 บาท/แนวรบั 252.00 บาท แนวต้าน 268.00 บาท 

 BH เผยแนวโน้มผลการด าเนินงาน 3Q23 ดีกว่า 2Q23 เน่ืองจากเป็นช่วง high season และมีโรคประจ าฤดูฝน รวมท้ังผู้ป่วย

ชาวต่างชาติกลับมาอยู่ในระดับเกิน 65% ขณะท่ีแนวโน้ม 4Q23 จะมีทิศทางท่ีดีเช่นกัน เน่ืองจากเข้าสู่ช่วงฤดูหนาว และมีผลบวกจาก

นโยบายรัฐบาลฟรีวีซ่าชาวจีน (คิดเป็นสัดส่วนเฉล่ียไม่ต่ากว่า 2.5% ของผู้ป่วยต่างชาติท้ังหมดในช่วงท่ีผ่านมา) ซ่ึงอาจช่วยผลักดัน

สัดส่วนต่างชาติเพ่ิมข้ึนด้วย Bloomberg Consensus ประมาณการก าไรสุทธิปี 2023 ท่ี 6.69 พันล้านบาท และมูลค่าเหมาะสมท่ี 

281.91 บาท 

 

KTX Zoom Performance1 

  1 Week 1 Month YTD 
 

 

KTX Zoom -0.56% 5.53% 6.11% 

SET Index -1.46% -5.22% -9.29% 
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KTX Zoom’s Daily Picks Follow-Up  

Stock Recommendation Date Closing Price Unrealized Gain/Loss Recommendation 

AURA 15-Sep-23 18.10 0.00%  

TLI 15-Sep-23 13.20 -0.75%  

TRUE 15-Sep-23 7.65 4.08%  

PTTEP 18-Sep-23 169.00 0.90%  

TOP 18-Sep-23 49.25 -0.51%  

BCP 18-Sep-23 41.00 0.61%  

SC 19-Sep-23 4.24 -0.47%  

PTT 19-Sep-23 34.00 0.74%  

COCOCO 19-Sep-23 9.35 -4.10%  

 

Big Cap Tactical Picks Portfolio 

12-MONTH ROLLING RETURN   
 

  

In Out 

COM7 - 

  

Portfolio Performance  

Gain/loss % 6.8% 

Gain/loss relative to SET % 8.9% 

YTD return -5.9% 
  

Stocks in portfolio  

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

COM7, DELTA, ERW, HANA, KCE, MBK, MINT, PLANB, SCB, 

SJWD, TLI, WHA 

 

Economic Calendar 

Country Indicator Previous Consensus 

GB Inflation Rate YoY Aug. 6.8% 7.0% 

GB Core Inflation Rate YoY Aug. 6.9% 6.8% 

US FOMC Meeting  5.5% 5.5% 

US EIA Crude Oil Stocks Change Sep./15 3.954mn -2.667mn 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
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 เม่ือผลตอบแทนติดลบ 5%  
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World Market Summary 

Market Last Change % Change  

SET Index 1,522.96 -4.61 -0.30%  ตลาดหุ้นไทย ปิดลดลงเป็นวันท่ี 3 มูลค่าการซ้ือขายเบาบาง 4.32 หม่ืน

ล้านบาท จากแรงขายเพ่ือลดความเส่ียงจากความไม่แน่นอนของผลการ

ประชุมธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด) และกังวลแรงขายต่างชาติ หลังจาก

ค่าเงินบาทอ่อนค่าทะลุ 36 บาท/USD   

 ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปิดลบ โดยหุ้น 9 จาก 11 กลุ่มอุตสาหกรรมท่ีค านวณ

ดัชนี S&P500 ปิดลดลง เน่ืองจากนักลงทุนเทขายหุ้นเพ่ือลดความเส่ียง 

ก่อนท่ีจะรู้ผลการประชุมนโยบายการเงินของธนาคารกลางสหรัฐฯ 

(เฟด) ในวนัพุธ (20 ก.ย.) ตามเวลาสหรฐัฯ 

 ตลาดหุ้นยุโรป สูงข้ึน จากการเพ่ิมข้ึนของหุ้นกลุ่มพลังงาน +1.0% และ

กลุ่มอสังหาริมทรัพย์ +1.0% ชดเชยการปรับตัวลงของหุ้นกลุ่ม

อุตสาหกรรม ขณะท่ีนักลงทุนรอผลการประชุมของธนาคารกลางต่าง ๆ 

ในสัปดาห์น้ี 

 ราคาน้ามัน ปิดลบ ด้วยแรงหนุนจากแนวโน้มอุปทานน้ามันตึงตัว 

หลังจากซาอุดีอาระเบียและรัสเซียขยายเวลาปรบัลดอุปทานน้ามันรวมกัน 

1.3 ล้านบาร์เรล/วัน จนถึงส้ินปีน้ี และนักลงทุนเทขายท าก าไรหลังราคา

น้ามันพุ่งข้ึนติดต่อกัน 3 วนัท าการ  

 ราคาทองค า ปิดบวกเล็กน้อย เน่ืองจากรอผลการประชุมเฟด 

SET50 Index 933.53 -3.64 -0.39% 

US Markets    

S&P500 4,443.95 -9.58 -0.22% 

NASDAQ 13,678.19 -32.05 -0.23% 

DJIA 34,517.73 -106.57 -0.31% 

European Markets    

FTSE 100 7,660.20 +7.26 +0.10% 

CAC40 7,282.12 +5.98 +0.08% 

DAX 15,664.48 +62.64 +0.40% 

Commodities    

NYMEX (USD/bbl) 91.20 -0.28 -0.3% 

Brent (USD/bbl) 94,34 -0.09 -0.1% 

Gold (USD/Ounce) 1,953.70 +0.30 +0.02% 

BDI (Index) 1,526.00 +87.00 +6.05% 

FX    

U.S. Dollar Index 105.13 -0.07 -0.07% 

USD/THB 35.96 +0.23 +0.65% 
 

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 -1,117 -16,027 -151,225 -14,664 -88,338 -218,801 -1,740 -14,288 4,200 

สถาบัน -439 -2,373 53,116 -1,460 -10,576 52,658 45,169 194,121 3,366,600 

รายย่อย 1,315 14,186 94,487 16,124 98,914 166,143 4,068 31,765 309,873 

บัญชีบรษัิทหลักทรพัย์ 240 4,214 3,622       

*ยอดซื้อขำยรำยกลุ่มผู้ลงทุนของ Future Market แสดงเฉพำะสินค้ำ SET50 Index Futures เท่ำนั้น 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

หมายเหตุ:  

Krungthai XSpring มีผู้ถือหุ้นใหญ่เป็นธนาคารกรุงไทย จ ากัด (มหาชน) (KTB) และบมจ. เอก็ซส์ปรงิ แคปปิตอล (XPG)  ลูกค้าโปรดใช้วจิารณญาณในการ

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, SAV 
 

 


