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สรุปตลาดวานน้ี SET ปิดที่ 1,524.59 จุด ลดลง 1.71 จุด (-0.11%) มูลค่าซื้อขาย 41,255.90 ล้านบาท พักตัวลงมา
เล็กน้อย จากการที่นักลงทุนชะลอเข้าลงทุน ประกอบกับมีการขายท าก าไรลดความเสี่ยงระหว่างรอผล
การประชุมเฟด

Research Highlight: พาวเวลยังไม่ปิดประตูขึ้นอัตราดอกเบี้ย – ตลาดหุ้นไทยยัง overhang จากปัจจัยทางการเมือง

Update ปั จ จั ย
ก า ร เ มื อ ง ใ น
ประเทศ

• ศาล รธน. ได้นัดประชุมในวนัที่ 3 ส.ค. เพื่อพิจารณาประเด็นที่ผู้ตรวจการแผ่นดิน ที่ได้ส่งเรือ่งให้ศาล 
รธน. วนิิจฉัยข้อบังคับการประชุมรฐัสภาข้อที่ 41

• โดยมีผลออกไปได้ 3 ทาง
1. ไม่รบัค ารอ้ง ท าให้ต้องมีการเสนอชื่อเพ่ือโหวตนายกฯ และคาดจะได้จัดต้ังรฐับาลในเดือน 

ส.ค. ตลาดหุ้นคาดตอบสนองในเชงิบวกตอบรบัการจัดต้ังรฐับาลที่เป็นไปตามกรอบเวลา
2. รบัค ารอ้ง แต่ไม่มีค าสั่งให้ชะลอการโหวตนายกฯ มีโอกาสเป็นไปได้ 2 กรณี

 พรรครว่มรฐับาล ขอชะลอการเสนอชื่อนายกฯออกไป มีโอกาสท าให้การจัดรฐับาล
ล่าชา้ คาดตลาดหุ้นตอบสนองในเชงิลบ

 พรรคเพื่อไทย เสนอชื่อคุณเศรษฐา เป็นนายกฯ โดยมีพรรคก้าวไกลเป็นพรรคร่วม
รฐับาลเชน่เดิม

3. รบัค ารอ้ง และมีการชะลอการโหวตนายกฯออกไป จะท าให้ไม่สามารถจัดต้ังรัฐบาลได้ใน
เดือน ส.ค. จะกระทบกับการจัดท างบประมาณถึง 3 ปีงบประมาณ คือ ต้ังแต่ปีงบประมาณ 
67- 69 ส่งผลต่อการขยายตัวของเศรษฐกิจ คาดตลาดหุ้นตอบรบัในเชงิลบ

Update ตั ว เ ล ข
เศรษฐกิจไทย

ก.คลัง ลดประมาณการ GDP ปีน้ีลงจาก 3.6% สู่ระดับ 3.5%
• สศค. ปรบัลดประมาณการ GDP66 มาอยูท่ี่ 3.5% ลดลงเล็กน้อยจากที่คาดไว ้3.6% จากสมมติฐาน

รายได้ท่องเที่ยวที่ปรบัลดลงมาที่ 1.25 ล้านล้านบาท จากเดิม 1.3 ล้านล้านบาท เน่ืองจากโครงสรา้ง
นักท่องเที่ยวต่างชาติเปล่ียนแปลงไป ส่งผลต่อรายได้ท่องเที่ยวในภาพรวม เน่ืองจากนักท่องเที่ยวจีน
ยงัมาไม่มากเท่าที่มองไว ้แต่กลายเป็นนักท่องเที่ยวมาเลเซยีที่เข้ามามากแทน ซึ่งค่าใช้จ่ายต่อหัวของ
นักท่องเที่ยวมาเลยไ์ม่สูงเท่าของจีน

• มีความเสี่ยงของภาคการส่งออกที่ชะลอตัวมากขึ้นจากคาดการณ์เดิมที่ -0.5% ปรบัลงเป็น -0.8% 
จากการชะลอลงของเศรษฐกิจจีน

• ปัจจัยสนับสนุนยงัมาจากภาคการท่องเที่ยวเป็นหลัก คาดวา่นักท่องเที่ยวต่างชาติอยู่ที่ 29.5 ล้านคน 
เติบโต 164.2%YoY รวมทั้งการบรโิภคภาคเอกชน การลงทุนภาคเอกชน และมีการลงทุนภาครฐัเข้า
มาชว่ยประคองเศรษฐกิจ

• ดลุบัญชีเดินสะพัดในปี 2566 มีแนวโน้มที่จะกลับมาเกินดุล จากดุลการบรกิาร ตามการเพ่ิมข้ึนของ
จ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติ 

ก.พาณิชย์รายงานตัวเลขส่งออก มิ.ย. หดตัวน้อยกว่าคาด
• มูลค่าส่งออก มิ.ย. หดตัว 6.4%YoY จากที่ตลาดคาด -7.3 ถึง -9.3% ขณะที่งวด 1H66 หดตัว 

5.4%YoY ส่วนการน าเข้ามิ .ย. ชะลอตัว 10.3%YoY จากที่คาด -7% ขณะที่งวด 1H66 อยู่ที่ -
3.5%YoY ส่งผลให้ ในเดือนมิ.ย.66 ไทยเกินดุลการค้า 57.7 ล้านดอลลาร ์และช่วงครึง่ปีแรกขาด
ดลุการค้า 6,307 ล้านดอลลาร์

• ส าหรบักลุ่มสินค้าที่ยังขยายตัวได้แก่ 1) ไก่และหมูส ดแช่เย็น/แช่แข็ง 2) น้าตาลทราย 3) ผัก ผลไม้ 
สด/แปรรูป 4) น้าตาลทราย 5) ชิน้ส่วนยานยนต์ และแผงวงจรไฟฟ้า เป็นต้น

• ในเชงิกลยุทธห์ลังรายงานออกมา ค่าเงินบาทแข็งค่าขึ้น จากจุดต่า 34.2 บาท/ดอลลาร ์ขานรบัแนว
แนวโน้มดุลบัญชีเดินสะพัด เกินดุลในปีน้ี หุ้นแนะน า กลุ่มอาหารสด CPF BTG กลุ่มน้าตาล BRR 
KSL กลุ่มชิน้ส่วนอิเล็กฯ HANA KCE SVI
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พา ว เ ว ล ยั ง ส่ ง
สั ญ ญ า ณ ขึ้ น
อัตราดอกเบี้ย

• ผลการประชุม FOMC วานน้ี FED ได้มีมติเป็นเอกฉันทร์เดินหน้าขึ้นอัตราดอกเบี้ยอีก 0.25% สู่
ระดับ 5.25-5.50% ตามตลาดคาด ซึ่งนับเป็นการประกาศข้ึนอัตราดอกเบี้ยครัง้ที่ 11 ต้ังแต่เดือน 
มี.ค. ปี 2565 และเป็นระดับสูงสุดในรอบ 22 ปี

• โดยแม้ในช่วงที่ผ่านมาตัวเลขเงินเฟ้อมีแนวโน้มที่ชะลอตัวอย่างต่อเน่ือง แต่ยังคงสูงกว่าเป้าหมายที่ 
FED ต้ังไวท้ี่ 2% และนายเจอโรม พาวเวลล์ ได้ส่งสัญญาณวา่ มีโอกาสปรบัอัตราดอกเบี้ยเพิ่มขึ้นอีก
หากอัตราเงินเฟ้อยงัคงอยูใ่นระดับที่สูง รวมถึงเจ้าหน้าที่ FED มีความเห็นตรงกันว่ามีโอกาสปรบัขึ้น
อัตราดอกเบี้ยอีกครัง้ในปีน้ีเชน่กัน

• ด้านผลตอบแทน US Bond yield 10 ปีและ Dollar index ปรบัตัวลงเล็กน้อยตอบรบัการตัดสินใจ
ของ FED

• เรามองวา่ FED มีโอกาสปรบัอัตราดอกเบี้ยขึ้นอีกในปีน้ี โดยแบ่งเป็น 3 กรณี
1. ปรบัขึ้นอัตราดอกเบี้ยในการประชุมรอบเดือน ก.ย.
2. ไม่ปรบัขึ้นอัตราดอกเบี้ยนเดือนก.ย. ก่อนจะไปปรบัข้ึนอีกครัง้ในรอบเดือน พ.ย.
3. คงอัตราดอกเบี้ยน้ีไปทั้งปี
• โดยต้องติดตามการสัมมนาที่แจ็คสันโฮลในเดือนส.ค. ที่คาดว่าจะเห็นแนวโน้มการตัดสินใจดอกเบี้ย

ที่ชัดเจน รวมถึงติดตามข้อมูลที่มีผลต่อการตัดสินใจดอกเบี้ยของ FED เช่น อัตราเงินเฟ้อ ข้อมูล
ตัวเลขภาคอสังหารมิทรพัย ์และตัวเลขการจ้างงานและจ านวนผู้ขอสวสัดิการวางงาน

ติดตาม • Euro Area Economic Sentiment – ซึ่งเป็นดัชนีชี้น าภาวะเศรษฐกิจของกลุ่มเศรษฐกิจยูโรโซน 
โดยตลาดคาดว่าจะชะลอตัวลงเล็กน้อยที่ระดับ 95 ในเดือน ก.ค. จากเดือนก่อนที่ระดับ 95.3 ตาม
อัตราเงินเฟ้อที่ยงัอยูใ่นระดับสูง เป็นแรงกดดันให้ ECB ยังปรบัขึ้นอัตราดอกเบี้ยต่อเน่ือง โดยกลุ่มที่
คาดว่าจะหดตัวได้แก่ manufacturers, constructors และ retailers แต่ดีขึ้นในกลุ่ม consumer
และ service 

• Core PCE มิ.ย. คาดวา่เพิ่ชะลอตัวลงจาก 0.3%MoM ในเดือนก่อน สู่ระดับ 0.2%MoM

สัปดาห์หน้า
ติดตาม

• ประเด็นที่น่าติดตาม
1. รายงานเศรษฐกิจประจ าเดือน มิ.ย. ที่คาดวา่จะออกมาไม่สดใส เน่ืองจากอยูใ่นชว่งสูญญากาศทาง

การเมือง คาดมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจและเป็นชว่ง low season ของภาคการท่องเที่ยว 
2. การประชุม กนง. คาดวา่จะปรบัขึ้นอัตราดอกเบี้ยอีก 0.25% สู่ระดับ 2.25% จากมุมมองของผู้วา่ 

ธปท. ที่ประเมินวา่เศรษฐกิจไทยยงัสามารถเติบโตได้ในระดับ 3-4% อัตราเงินเฟ้อในชว่งที่ผ่านมา
ต่ากวา่ที่ประเมินไว ้แต่ในชว่งที่เหลือของปีจะกลับมาขยายตัวจากภาคการท่องเที่ยว และการใช้
ก าลังการผลิตใชม้ากข้ึน โอกาสส่งผ่านต้นทุนของภาคธุรกิจก็จะเพ่ิมข้ึน

3. ตัวเลขภาคแรงงาน ก.ค. สหรฐัฯ ที่ Consensus ส่วนใหญป่ระเมินวา่จะออกมาดีกวา่คาด
31 ก.ค.
• จีน: NBS (non)Manufacturing PMI (Jul)
• TH: รายงานเศรษฐกิจจาก ธปท.
• EU: GDP Growth Rate (2Q66), Inflation Rate (Jul)
1 ส.ค.
• จีน: Caixin Manufacturing PMI (Jul)
• EU: Unemployment Rate (Jul)
• USA: S&P Global Manufacturing PMI (Jul), ISM Manufacturing PMI (Jul), JOLTs Job 

Openings (Jul)
2 ส.ค.
• TH: ประชุม กนง. 
3 ส.ค. 
• จีน: Caixin Services PMI (Jul)
• USA: Unit Labour Costs (2Q66), Initial Jobless Claims (Jul), S&P Global 

Services/Composite PMI (Jul), ISM Services PMI (Jul)
4 ส.ค.
• EU: Retail Sales MoM (Jun)
• USA: Unemployment Rate (Jul), Non Farm Payrolls (Jul), Average Hourly Earnings (Jul)

Investment
Strategy

• ประเมิน SET ปรบัตัว Sideway แนะน า Trading ในกรอบ 1515-1540
• แนะน า Selective buy หุ้นกลุ่ม Bluechip ที่ %YTD ติดลบ (Laggard) และมี Beta น้อยกว่า 1 

ได้แก่ BBL BDMS ADVANC LH เพื่อรองรบัความเสี่ยงจากปัจจัยทางการเมืองและแนวโน้ม ศก. ที่
ถดถอยทั่วโลก หุ้น DCA+ปันผลที่น่าสะสม BANPU INTUCH PTT LH TISCO EGCO หุ้นกลุ่ม 
Defensive อย่างกลุ่มโรงพยาบาล BDMS BH โรงเรยีน SISB กลุ่ม Commodity ตามราคาน้ามัน
และแนวโน้ม 2Q เป็นจดุ bottom PTTEP TOP BCP IRPC
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Source : TQ Professional

หุ้ น เ ค า ะ ไป  คุ ย ไ ป … G L O B A L
• แนวโน้มปี 66 คาดว่ายังทรงตัว YoY ตามแนวโน้ม SSSG ที่อ่อนแอในช่วง 1H66 แต่จะเริม่เห็นการ
ฟื้ นตัวในช่วง 2H66 ตามภาพการฟื้ นตัวของเศรษฐกิจ ขณะที่ยังคงเดินหน้าขยายสาขาอย่าง
ต่อเน่ือง โดยเตรยีมเปิดในประเทศอีก 6 สาขา จากปัจจุบันที่มี 78 สาขา ส่วนในกัมพูชา เป็นตลาดที่
ใหญ่และมีศักยภาพในการเติบโตสูง ตามความต้องการวัสดุก่อสรา้งและของตกแต่งบ้าน ต้ังเป้าเปิด
สาขาใหม่อีก 1 สาขา ช่วงปลายปี ในลาวมีสาขาแล้ว 7 สาขา จะปิดเพิ่มอีก 1 สาขา ส่วนเมียนมาร ์
ปัจจุบันมี 12 สาขา สิ้นปีน้ีจะเปิดเพิ่มอีก 1 สาขา

• แนวโน้ม 2Q66 คาดว่า SSSG ที่ฟื้ นตัว เทียบ 1Q66 ที่ระดับ -8% แต่เป็นช่วง low season ของ
ธุรกิจ ตามวันหยุดที่เยอะ และงานโครงการภาครฐัที่ชะลอตัวลง ส่งผลให้แนวโน้มก าไรสุทธิลดลง 
QoQ และ YoY (จากฐานที่สูงของ SSSG) อย่างไรก็ดี ราคาหุ้นที่ปรบัตัวลงมากว่า 20%YTD 
สะท้อนผลประกอบการที่ไม่โดดเด่นในปีน้ีไปพอสมควรแล้ว แต่ในเชิง Valuation ราคาซื้อขาย
ปัจจุบันอยู่บน PE เพียง 24x เท่า ต่าที่สุดในกลุ่ม home improvement (PE HMPRO=28.5x, PE 
DOHOME=48x) มีความน่าสนใจ ซึ่งราคาเป้าหมายเฉล่ียจาก IAA consensus อยู่ที่ 20 บาท

• ในเชิง Sentiment เรามองว่าตลาดเริม่รบัรูผ้ลกระทบที่เป็นเชิงบวกของแนวโน้มต้นทุนในช่วง 2H66 
เป็นต้นไป กล่าวคือ ค่า Ft ที่ลดลง ส่งผลให้ต้นทุนพลังงาน ค่าไฟฟ้ามีแนวโน้มปรบัตัวลง และ
ประเมินว่าจะมีขนาดที่ใหญ่กว่าแนวโน้มการปรบัขึ้นค่าแรงขั้นต่า ส่งผลให้แนวโน้มต้นทุนใน 2H66 
จะลดลง ประกอบกับมีรายงานดัชนีความเชื่อมั่นผู้บรโิภคเดือนพ.ค.66 อยู่ที่ระดับ 55.07 ปรบัตัว
เพ่ิมขึ้นต่อเน่ืองเป็นเดือนท่ี 12 และสูงสุดในรอบ 39 เดือน สะท้อนแนวโน้ม 3-6 เดือนข้างหน้า ภาพ
การบรโิภคยังแข็งแกรง่ หนุนภาพรวมอุตสาหกรรมค้าปลีก

G l o b a l M a r k e t s
( + ) ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปิดบวกเล็กน้อยขณะที่ ดัชนี 
S&P500 และ Nasdaq ปิดในแดนลบ หลังจากธนาคาร
กลางสหรฐั (เฟด) มีมติปรบัขึ้นอัตราดอกเบี้ยตามคาด 
และส่งสัญญาณว่าอาจจะปรบัขึ้นอัตราดอกเบี้ยอีกในอ
นาต
( - ) ตลาดหุ้นยุโรป ปิดลบโดยได้รบัผลกระทบจากการ
เปิดเผยผลประกอบการที่ไม่แข็งแกร่งของบริษัทจด
ทะเบียน และนักลงทุนระมัดระวังในการซื้อขายก่อน
ธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) ประกาศมติอัตราดอกเบี้ย
หลังตลาดยุโรปปิดท าการ
( - ) สัญญาน้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ปิดลบ
หลังจากธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด)  ปรับขึ้นอัตรา
ดอกเบี้ยในการประชุมครั้งล่าสุด และส่งสัญญาณว่า
อาจจะปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยอีกในอนาคต นอกจากน้ี 
ตลาดยังถูกกดดันจากรายงานสต็อกน้ามันดิบสหรัฐที่
ลดลงน้อยกว่าคาด
( + ) สัญญาทองค าตลาด COMEX ปิดบวกก่อนที่นัก
ลงทุนจะรู้ผลการประชุมนโยบายการเงินของธนาคาร
กลางสหรฐั (เฟด) โดยตลาดทองค านิวยอรก์ปิดท าการ
ซื้อขายก่อนที่คณะกรรมการเฟดจะแถลงมติการประชุม

Close Chg %Chg Close Chg %Chg
SET 1,524.59 (1.71) (0.11)

SET50 945.55 (0.55) (0.06) Dow Jones 35,520.12 82.05 0.23

MAI 461.71 0.41 0.09 Nasdaq 14,127.28 (17.28) (0.12)

PER PBV Div.Yield S&P500 4,566.75 (0.71) (0.02)

SET 18.3 1.5 3.1 Bitcoin 29,615.00 120.00 0.41

SET50 19.3 1.8 2.7

MAI 70.3 2.4 1.5 UK 7,676.89 (14.91) (0.19)

Germany 16,131.46 (80.13) (0.49)

DAY MTD YTD France 7,315.07 (100.38) (1.35)

Russia 1,038.74 0.17 0.02

Foreign (927) (14,190) (121,330)

Institution (192) 5,496 44,829 WTI 78.89 (0.33) (0.42)

Proprietary (199) 1,392 (5,977) Brent 82.55 (0.39) (0.47)

Retail 1,318 7,303 82,478 Natural Gas 2.73 (0.07) (2.38)

Newcastle Coal 147.50 0.15 0.10

Foreign (19,072) 119,339 (73,539) Gold 1,971.35 7.40 0.00

Institution 2,464 (404) 42,876 Silver 24.90 0.09 0.36

Retail 16,608 (118,935) 30,663 Aluminium 2,191.00 35.00 1.60

Copper 8,463.00 163.00 1.93

SET Close Chg %Chg Zinc 2,386.00 69.50 2.91

KBANK 123.00 (1.50) (0.01) Rubber 148.20 (0.40) (0.27)

SCB 110.00 3.00 0.03 BDI 962.00 105.00 10.91

BBL 171.50 3.00 0.02 White Sugar 693.40 (7.10) (1.02)

KTB 20.4 0.20 0.01

PTT 35 0.00 0.00 US2YY 4.86 (0.02) (0.47)

MAI Close Chg %Chg US10YY 3.87 (0.02) (0.45)

DITTO 30.25 (0.25) (0.01) US30YY 3.94 0.00 0.03

PROUD 1.74 (0.01) (0.01) FED fund 5.25 0.00 0.00

ETE 1.45 0.16 0.12 BOT rate 2.00 0.00 0.00

IIG 19.00 0.20 0.01 Dollar index 101.03 (0.25) (0.24)

XO 24.30 0.40 0.02 USDTHB 34.08 0.10 0.29
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