


 
 

 

   
ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหลง่ข้อมูลที่น่าเชื่อถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ากดั ไม่สามารถที่จะยืนยันหรือรับรองความถูกต้องของข้อมูลเหลา่นี้ได้
ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี้ จัดท าขึ้นโดยอ้างอิงหลกัเกณฑท์างวิชาการเกี่ยวกับหลักการวิเคราะห ์ และมิได้เป็นการชี้น า หรือเสนอแนะให้ซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ 
การตัดสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี้หรือไม่ก็ตาม ล้วนเปน็ผลจากการใช้วิจารณญาณของผู้อ่าน โดยไม่มีสว่น
เกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลสั จ ากัด ไม่ว่ากรณีใด 

  

มองกรอบการเคลือ่นไหวของ SET Index เดอืน ก.ย.67 ไว้ที่ 1,435 – 1,510 จุด แมเ้ศรษฐกิจ
ไทยยังเติบโตช้า แต่มีโอกาสเตบิโตตอ่เนื่อง จากนโยบายการตุ้นเศรษฐกิจภาครัฐที่เป็นรูปธรรม
มากข้ึน จากเม็ดเงินคงเหลอืของงบประมาณปี 2567 + เม็ดเงินใหมจ่ากการอนุมตัิงบประมาณ
ปี 2568 เพื่อทยอยขบัเคลื่อน GDP GROWTH ไทยในช่วง 4Q67-2568 ขณะที่เป้าหมายการ
กระตุ้นเศรษฐกิจไทยของภาครัฐฯ ส่วนใหญ่จะเน้นไปที่การใช้จ่ายภาครัฐ ฯ(G) การลงทุน
ภาคเอกชน(I) และการบริโภคภาคครัวเรือน (C) เปน็หลัก ซึ่งมเีพียงความเสี่ยงหากก่อหนีม้าก
เกิน อาจถูกหั่น CREDIT RATING ลงได้ ขณะที่ปัจจัยการเมอืงไทยมีแนวโนม้ร้อนแรง ขึ้น
ตามล าดบั กดดันให้ SET INDEX มีโอกาสถูกกดดันได้ในอนาคต โดยฝา่ยวิจัยฯประเมินวา่
ในช่วงต้น-กลางเดอืน พ.ย.67 น่าจะเห็นความคืบหนา้ทีเ่ป็นรูปธรรม แต่จะยังไม่เห็นขอ้สรุป
เร่ืองการยุบพรรคตามค ารอ้งต่างๆ จึงท าให้ FUND FLOW มีโอกาสไหลเข้าหุน้ไทยน้อยลง
ในช่วงที่เหลอืของปี ทั้งจากส่วนของต่างชาติ และสถาบนั ในมมุ VALUATION มองผ่าน 
(MEYG) หรือส่วนตา่งระหว่างผลตอบแทนในดอกเบี้ยนโยบายกับตลาดหุ้นไทยได้ 3.8% ซึ่งถือ
ว่าอยู่ในระดบัเทา่ค่าเฉลี่ยในอดีต โดยฝ่ายวิจัยฯ ประเมิน EPS67F 91.4 บาทต่อหุ้น และ 
EPS68F 98.8 บาทตอ่หุ้น ภายใต้การคงดอกเบี้ยนโยบายที ่2.25% และอิง MEYG ที ่3.8% จะ
ได้ดัชนีเป้าหมายปี 2567 ที่ 1510 จุด และปี 2568 ที่ 1633 จุด แนะน าสะสมหุ้นพืน้ฐานแกร่ง 
ก าไรปีหน้าเติบโต และมี ESG Rating สูง อาทิ BDMS, PLANB, WHA, CPAXT, SC, AOT 

 

 

ตลาดหุ้นได้รับแรงหนุนจากผลประกอบการใน Q3/24 ทีด่ีกว่าคาด ท าให้ตลาดมองความเป็นไป
ได้ที่เศรษฐกิจจะเข้าสู่ SOFT LANDING ได้ส าเร็จ และคาดหวงัการปรับลดดอกเบี้ยนโยบาย
ต่อเนือ่ง (6-7 พ.ย.) แต่เปน็ไปในอตัราปกตทิี่ 25BPS อย่างไรก็ดี ในช่วงคร่ึงหลังของเดือน ตลาด
ผันผวนมากข้ึนตามผลประกอบการที่ออกมาในแตล่ะกลุ่มอุตสาหกรรม และเฝา้รอผลการ
เลอืกตั้งสหรัฐฯ ซึ่งพฤติกรรมของตลาดเหมือนก าลังสะทอ้นว่านาย TRUMP อาจชนะการ
เลอืกตั้งสหรัฐฯ ในวันที่ 5 พฤศจิกายนนี ้โดยจากการส ารวจของ BLOOMBERG (14-18 ต.ค.) 
พบว่า ผลการเลอืกตั้งสหรัฐฯ และผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนฯ เป็น 2 ปัจจัยส าคัญที่
ตลาดให้น้ าหนักไปจนถึงสิ้นปี แนะน า “BARBELL STRATEGY” ลงทุนในหุน้กลุ่ม QUALITY 
GROWTH ที่มีความสามารถในการท าก าไรทีสู่งผสมกบัหุ้นกลุม่ DEFENSIVE เพือ่ลดความ
เสี่ยงจากความไมแ่น่นอนของเศรษฐกิจและการเมืองสหรัฐฯ รวมทั้งนโยบายการค้าระหว่าง
ประเทศ อาทิ NVIDIA, VISA, NFLX, COSTCO 

 

ค าจ ากดัความของค าแนะน าปจัจยัพื้นฐาน 
Outperform:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทท่ีท าการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนท่ีชนะค่าเฉลี่ยของ Sector หรือชนะ SET Index 
Neutral:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทท่ีท าการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนท่ีพอๆกับค่าเฉลี่ยของ Sector หรือพอๆกับ SET Index 
Underperform:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทท่ีท าการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนท่ีแย่ค่าเฉลี่ยของ Sector หรือแย่กว่า SET Index 
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อากาศเร่ิมเย็น มาพร้อมกับตลาดที่เริ่มหนาว 
 เข้าสู่ช่วงเลือกตั้งสหรัฐ ตลาดหุ้นโลกรวมถึงไทยมักผันผวน และยังต้องติดตามประเด็นการเมืองไทยอย่างใกล้ชิด 
 เศรษฐกิจไทยยังฟื้นช้า รอมาตรการใหม่ๆ หนุน พร้อมกับก าไร 3Q67 ยังมีโอกาสชะลอลง   
 ผลการเลือกตั้งสหรัฐ เป็น 1 ตัวแปรส าคัญ ก าหนดทิศทาง FUND FLOW 
 แนะหลบความผันผวน กับหุ้นที่คาดงบ 4Q67 เด่น อย่าง WHA, PLANB, CPAXT, BDMS, SC, AOT 

ในเดอืน พ.ย.67 ประเดน็ตา่งประเทศทีต่้องติดตามเป็นระยะๆ คือ 
1). การเลือกตั้งสหรัฐฯ  2567 ซึ่งจะจัดขึ้นในวันที่ 5 พ.ย. นี ้
เนือ่งจาก ธีมการลงทุนจะเหวี่ยงไปตามผลการเลอืกตั้ง ว่าพรรค
ใดจะชนะ ซึ่งล่าสดุพรรค REPUBLICAN มีคะแนนนยิมน าอยู่ 2). 
ติดตามการปรับลดดอกเบี้ยของธนาคารกลางทัว่โลก โดยเฉพาะ 
Fed ที่อาจจะลดดอกเบี้ยช้ากวา่คาด หนุน Bond yield ปรับตวัขึน้ 
3). GEOPOLITICAL RISK ยังต้องติดตามใกล้ชิดในฐานะปัจจัย
เสี่ยง 

ส่วนปัจจัยในประเทศ แม้เศรษฐกิจไทยยังเตบิโตช้า แตม่ีโอกาส
เติบโตต่อเนือ่ง จากนโยบายการตุน้เศรษฐกิจภาครัฐที่เปน็
รูปธรรมมากขึ้น จากเมด็เงินคงเหลือของงบประมาณปี 2567 + 
เม็ดเงินใหม่จากการอนุมตัิงบประมาณปี 2568 เพื่อทยอย
ขับเคลือ่น GDP GROWTH ไทยในช่วง 4Q67-2568 ขณะที่
เป้าหมายการกระตุน้เศรษฐกิจไทยของภาครัฐฯ สว่นใหญ่จะเน้นไป
ที่การใช้จ่ายภาครัฐ ฯ(G) การลงทุนภาคเอกชน(I) และการบริโภค
ภาคครัวเรือน (C) เปน็หลัก ซึ่งมีเพียงความเสี่ยงหากกอ่หนี้มาก
เกิน อาจถูกหั่น CREDIT RATING ลงได้  

ขณะที่ปัจจัยการเมืองไทยมีแนวโนม้ร้อนแรง ขึ้นตามล าดบั กดดัน
ให้ SET INDEX มีโอกาสถูกกดดันได้ในอนาคต โดยฝ่ายวิจัยฯ
ประเมินว่าในชว่งต้น-กลางเดอืน พ.ย.67 น่าจะเห็นความคืบหน้าที่
เป็นรูปธรรม แต่จะยังไม่เหน็ข้อสรุปเร่ืองการยุบพรรคตามค าร้อง
ต่างๆ จึงท าให ้FUND FLOW มีโอกาสไหลเข้าหุ้นไทยนอ้ยลงในช่วง
ที่เหลอืของป ีทั้งจากสว่นของต่างชาติ และสถาบัน 

ขณะที่ก าไรบริษัทงวด 3Q67 ของบริษัทจดทะเบียน ดูไม่สดใส  โดย
เบือ้งต้นขอ้มลูการท า EARING PREVIEW จาก BLOOMBERG 

CONSENSUS ณ 29 ต.ค. 67 มีการท า EARNING PREVIEW 
132 บริษัท (คิดเปน็สดัส่วน MARKET CAP 75%) พบวา่ ก าไร 
3Q67 ลดลง -11%QOQ และลดลง -14.5%YOY เปรียบเทียบได้
กับก าไร 3Q67 บริเวณ 2.2 – 2.3 แสนล้านบาท เท่านัน้ 

ในมุม VALUATION มองผ่าน (MEYG) หรือส่วนตา่งระหว่าง
ผลตอบแทนในดอกเบีย้นโยบายกบัตลาดหุ้นไทยได้ 3.8% ซึ่งถอื
ว่าอยู่ในระดบัเทา่ค่าเฉลี่ยในอดีต โดยฝ่ายวิจัยฯ ประเมนิ EPS67F 
91.4 บาทตอ่หุ้น และ EPS68F 98.8 บาทตอ่หุ้น ภายใต้การคง
ดอกเบี้ยนโยบายที่ 2.25% และอิง MEYG ที่ 3.8% จะได้ดัชนี
เป้าหมายปี 2567 ที่ 1510 จุด และปี 2568 ที่ 1633 จุด 

ส าหรับกลยทุธ์ เดอืน พ.ย.67 แนะน าหลบความผันผวน กับหุ้นที่
คาดงบ 4Q67 เด่น อยา่ง WHA, PLANB, CPAXT, BDMS, SC, 
AOT 

 

 
ที่มา : SET, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

 

Company Sector
Last Price

(31/10/2024)

Fair Value 

2024
Upside PER 24F Div Yield 24F (%) EPS Growth 25F ESG Rating

PLANB MEDIA   7.45 10.60 42.3% 32.2       1.24 10.8% AA

BDMS HELTH   27.50 36.00 30.9% 26.8       2.79 11.2% AA

CPAXT COMM    34.00 40.00 17.6% 33.4       2.10 19.5% AAA

SC PROP    3.02 3.46 14.5% 7.3         5.51 3.9% AA

AOT TRANS   61.25 69.00 12.7% 47.3       1.27 10.2% A

WHA PROP    5.85 6.30 7.7% 18.4       3.53 15.9% AAA



 

 

ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหลง่ข้อมูลที่น่าเชื่อถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ากดั ไม่สามารถที่จะยืนยันหรือรับรองความถูกต้องของข้อมูลเหลา่นี้ได้
ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี้ จัดท าขึ้นโดยอ้างอิงหลกัเกณฑท์างวิชาการเกี่ยวกับหลักการวิเคราะห ์ และมิไดเ้ป็นการชี้น า หรือเสนอแนะให้ซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ 
การตัดสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี้หรือไม่ก็ตาม ล้วนเปน็ผลจากการใช้วิจารณญาณของผู้อ่าน โดยไม่มีสว่น
เกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลสั จ ากัด ไม่ว่ากรณีใด 

 

 

 

 

อากาศเร่ิมเย็น มาพร้อมกับตลาดที่เร่ิมหนาว 
 เข้าสู่ช่วงเลือกตั้งสหรัฐ ตลาดหุ้นโลกรวมถึงไทยมักผันผวน และยังต้องติดตามประเด็นการเมืองไทยอย่างใกล้ชิด 
 เศรษฐกิจไทยยังฟื้นช้า รอมาตรการใหม่ๆ หนุน พร้อมกับก าไร 3Q67 ยังมีโอกาสชะลอลง   
 ผลการเลือกตั้งสหรัฐ เป็น 1 ตัวแปรส าคัญ ก าหนดทิศทาง FUND FLOW 
 แนะหลบความผันผวน กับหุ้นที่คาดงบ 4Q67 เด่น อย่าง WHA, PLANB, CPAXT, BDMS, SC, AOT 

ผลการเลือกตั้งใน สหรฐัฯ มีผลตอ่ทั้ง ทศิทาง
การค้าโลก และ ทศิทาง FUND FLOW  

ทั่วโลกต่างจับตามองการเลือกตัง้ประธานาธิบดสีหรัฐฯ คนที่ 47
ในวันที่ 5 พ.ย. 67 เนือ่งจากสหรัฐฯ เป็นประเทศเศรษฐกิจขนาด
ใหญ่ที่สุดในโลก ท าให้การเปลีย่นแปลงผู้น า ไปจนถึงการก าหนด
นโยบาย ลว้นส่งผลกับหลายประเทศที่เกี่ยวข้อง 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

นอกจากนี้ จากสถิติกอ่นและหลงัการเลือกตั้ง 5 คร้ังล่าสุด : 1 
สัปดาหต์ลาดหุ้นสหรัฐมักผันผวน และจะผันผวนตอ่ไปจนถึงช่วง 
1 สัปดาห์หลังเลอืกตั้ง กอ่นจะฟืน้ตัว 

 
ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

ขณะที่โพลผลส ารวจลา่สุดของ BLOOMBLERG เผย DONALD 
TRUMP (พรรค REPUBLICAN) มีคะแนนความนยิมแซงหน้า 
KAMALA HARRIS (พรรค DEMOCRAT) แล้ว ในโค้งสดุท้าย
ของการหาเสยีงเลือกตั้ง 

 
ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

ซึ่งช่วงเดอืน ต.ค. ของก่อนการเลือกตั้ง 3 รอบหลังสดุ  คะแนน
ความนิยมของ TRUMP เร่งข้ึนมาเสมอ ส่วนหนึ่งเพราะผู้ชื่นชอบ 
TRUMP มักจะเปดิเผยตัวในช่วงท้ายกอ่นการเลอืกตั้ง 

 
ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

Democratic Republican 1W 3D 1D 1W 2W 1M

John Kerry George W. Bush -2.49% -0.76% -0.73% -0.90% 1.24% 5.37%

Barack Obama John McCain -7.83% 0.96% -9.03% -1.22% 5.09% 0.38%

Barack Obama Mitt Romney -0.44% -1.85% 0.04% -1.53% -0.38% -3.21%

Hillary Clinton Donald Trump 0.24% 0.53% 0.22% -0.52% -2.59% 2.00%

Joe Biden Donald Trump -0.86% 0.78% 0.52% -5.31% 1.62% 3.01%

-2.27% -0.07% -1.80% -1.90% 1.00% 1.51%Avg. Returns

หลังเลือกต้ังUS Presidential Debates

ก่อนเลือกต้ัง หลังเลือกต้ัง

ก่อนเลือกต้ัง
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หากอ้างอิงจากสถิติในอดีต ผลการเลือกตั้งส่วนใหญ่ มักจะ
เป็นไปตามผลส ารวจ ท าให ้ “โอกาสที ่ TRUMP จะชนะการ
เลอืกตัง้ในครัง้นี ้มคีวามเปน็ไปไดค้อ่นขา้งสงู” 

เมือ่พิจารณานโยบายหลักๆ หากพรรค REPUBLICAN ชนะ คือ 
การปรับ COPERATE TAX ในสหรัฐฯลงจาก 21% เหลือ 15% ,
การเพิ่มภาษนี าเข้าจากจีน ซึ่งลา่สุดอาจตั้งก าแพงภาษเีพิ่มเป็น 
150 – 200% ถ้าจีนบุกไต้หวัน และการกลับมาของ AMERICAN 
FIRST อาจเสี่ยงท าให้สงครามการค้าจีน-สหรัฐ (TRADE WAR) 
ปลุกความรอ้นแรงข้ึนอีกคร้ัง 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

ฝ่ายวิจัยฯ ประเมินเหตุการณท์ี่จะเกิดขึ้น หลังการเลอืกตั้ง หาก
พรรค REPUBLICAN ชนะ ไว้ดังรูปด้านล่างนี ้

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

ส าหรับผลกระทบที่คาดว่าจะเกิดขึ้นในภาพรวม จากการเดนิหน้า
นโยบายหลักๆ ของพรรค REPUBLICAN อาทิ  

 แผนลดภาษนีติบิคุคลเปน็ 15% (จาก 21%) ของ 
TRUMP มีแนวโนม้จะหนุนให้ก าไรบริษัทจดทะเบียนใน
สหรัฐฯ ปรบัตวัสูงข้ึน โดย GOLDMAN SACHS คาด
ว่าจะช่วยผลักให ้ EPS GRWOTH ตลาดหุ้นสหรัฐฯ 
ปรับตัวเพิ่มขึน้ราว +4.0% ในปี 2568 

 
ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 แผนงบประมาณขาดดลุในชว่งเวลา 10 ป ี (ปี 2569 – 
2578) คณะกรรมการดูแลงบประมาณของรัฐบาลกลาง 
(CFRB) คาดว่า TRUMP มีแนวโน้มก่อหนีเ้พิม่ขึ้นราว 
7.5 ล้านล้านเหรียญฯ ส่วน HARRIS มีแนวโน้มกอ่หนี้
เพิ่มขึน้ราว 3.5 ล้านล้านเหรียญฯ (TRUMP อาจท าให้
ภาระขาดดลุการคลงัสูงกวา่ HARRIS อกีกวา่ 1 เทา่ตวั) 
ท าให้ความกังวลตอ่การก่อหนี้ในอนาคต ผา่นการ
ออกพนัธบตัรรัฐบาลเพิม่มากขึน้ 

 
ที่มา: CFRB, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
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 แผนการปรบัขึน้ภาษนีาเขา้สนิคา้จากจนีเพิม่ 60% และ
ประเทศคูค่า้อืน่ๆ เพิม่ 10% ของ TRUMP อาจท าให้
ปัญหาเงินเฟอ้สหรัฐฯ กลับสู่กรอบเปา้หมายยากขึน้ 
ซึ่งสอดคลอ้งกับคาดการณ์ของสถาบันปเีตอร์สนัเพือ่
เศรษฐศาสตร์ระหว่างประเทศ (PIIE) ที่ประเมินว่าเงนิ
เฟ้อสหรัฐฯ จะเร่งตวัขึ้นมากในป ี 2568 ราว 0.7% - 
1.3% (จากกรณีปกติ) เสีย่งส่งผลให้วงจรดอกเบี้ยขา
ลงของ FED อาจต้องหยดุชะงักลง ซึ่งความกังวลนี้
ส่งผ่านไปยัง BOND YIELD 10Y สหรัฐฯ ขยับขึน้ ตาม
คะแนนความนมิ TRUMP ที่ค่อยๆ ปรับตวัสูงข้ึน  

 
ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 ความเสีย่งการตัง้ก าแพงภาษกีลุม่ BRICS 100% ของ 
TRUMP อาจกดดันการเตบิโตเศรษฐกิจโลก เนือ่งจาก 
กลุ่ม BRIC มีสัดส่วน GDP 20.6% ของทั้งโลก และมี
สัดสว่นการค้าขายทั่วโลก 15.2% รวมถึงมสีัดส่วน
ค้าขายกับไทย 11.8% 

 
ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

ขณะทีก่ารตัง้รบัของไทย หาก TRUMP ไดร้บัการคดัเลอืกเปน็ 
ปธน. สหรฐัฯ สมยัที ่2 จริง  คาดวา่จะชว่ยหนนุใหย้อด BOI และ 
FDI เรง่ตวัขึน้เฉกเชน่ในอดตี จากการรบีสตอ็กสนิคา้กอ่น
สหรฐัฯขึน้ภาษ ี รวมถงึการยา้ยฐานการผลติ เพือ่หลกีหน ี

TRADE WAR มาทีไ่ทยเพิม่ขึน้ โดยเมือ่ตอนที ่ TRUMP ไดเ้ปน็ 
ปธน. สมยัที ่1 SET +13.7% แตม่กีลุม่หุน้ทีข่ึน้ไดด้ ีคอื 

 หุน้กลุม่นคิมอยา่ง AMATA +126%, ROJNA +56%, 
WHA +35%  

 หุน้กลุม่เดนิเรอืที ่ BDI +98% หุน้กลุม่เดนิเรืออยา่ง 
RCL +68%, PSL +28% 

 หุน้กลุม่ขนสง่อยา่ง SJWD +55% WICE +43% 

 
ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

ในมุมของตลาดการเงินบา้นเรา มีหลายความเสี่ยงทีพ่ึงระวังอนั
เป็นผลจากการสลับขั้วทางการเมืองในสหรัฐ คือ 1.) การลด
อัตราภาษีเงินไดน้ิตบิุคคลท าให้ตน้ทุนการท าธุรกิจในสหรัฐฯ ที่
จะลดลง  อาจหนนุให้ EPS Growth เพิ่มขึ้น  คาดกดดัน 
Fund Flow ไหลออกจากบา้นเราและไหลเข้าสหรัฐฯ มากข้ึน 2.) 
การตั้งก าแพงภาษีน าเขา้สนิค้าจากประเทศคู่ค้า ท าให้เงินเฟอ้
อาจขยับสูงข้ึน จากราคาสนิค้าพุง่ ซึ่งเปน็แรงผลักจากฝั่ง Supply 
3.) อัตราดอกเบี้ยนโยบายในสหรัฐฯ อาจถูกตึงไว้ในระดับสูงนาน
ขึ้น 4.) เงินบาทมีแนวโนม้ออ่นค่าและผันผวน เมือ่เทยีบกับ USD 

 

GEOPOLITICAL RISK ยังต้องตดิตามใกลช้ดิ
ในฐานะปจัจยัเสีย่ง 

ความขัดแย้งในตะวันออกกลางระหว่างอิสราเอล – ฮามาส กิน
เวลามานานกว่า 1 ปี (นับตั้งแต่ 7 ต.ค. 66) ยังคงไม่มีวี่แววมาจะ
สิ้นสดุ โดยในช่วงสถาการณ์ทวีความรุนแรงมากข้ึน มักเปน็ปัจจัย
ที่เข้ามากดดันสนิทรัพย์เสี่ยงอยู่เป็นระยะๆ พร้อมกับผลักให้
ราคาสินค้าโภคภัณฑ์ปรับตัวสูงข้ึน  

Country
Share of World GDP 

in 2023
Share of World Trade 

in 2023
Share of Thiland's 
Total Trade in 2023

Brazil 2.1% 1.4% 1.1%
Russia 1.9% 1.3% 0.3%
India 3.4% 2.3% 2.8%
China 16.9% 12.3% 18.3%

South Africa 0.4% 0.6% 0.7%
BRICS 20.6% 15.2% 23.2%

United States 26.0% 10.8% 11.8%
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ทั้งนี้เมื่อ 1 ต.ค.67 อิหร่านไดย้ิงขีปนาวุธโจมตีอสิราเอล เมือ่วันที ่
1 ต.ค. 67 เพื่อตอบโตอ้ิสราเอล ที่ใช้ปฏิบัติการสังหารผู้น ากลุม่ฮิ
ซบอลเลาะห์ (ซึ่งเป็นพันธมติรของอิหร่าน)  และตอ่มาเมื่อ 26 ต.ค.
67 อิสราเอลเปิดฉากโจมตีฐานทหารในอิหร่าน 3 พื้นที่ แต่
อย่างไรก็ตาม สถานการณ์ระหวา่ง อสิราเอล กับ อิหร่าน กลับถูก
ตีความ ค่อนขา้งออกมาในเชิงบวก (+) เนือ่งจาก อิสราเอลมุ่ง
เป้าหมายไปพืน้ที่ทางการทหาร แทนที่จะเป็นแหล่งโครงสร้าง
พื้นฐานพลังงาน (น้ ามัน-นิวเคลียร์) หรือทีต่ั้งของผู้น าอิหร่าน 
ตามค าเรียกร้องของสหรัฐฯ ท าให้ขอบเขตการโจมตแีละความ
เสียหายอยู่ในวงจ ากัด สะทอ้นอสิราเอลยังไม่ประกาศการท า
สงครามอยา่งเต็มรูปแบบ และลดความกังวลตอ่การลุกลามไปสู่
สงครามระดับภูมิภาค กดดนัให้ราคาน้ ามนัร่วงลงราว -6% 

 
ที่มา: INVESTING, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 

อยา่ไรกต็าม ความขดัแยง้ในตะวนัออกกลางยงัตอ้งตดิตามอยา่ง
ใกลช้ดิ เนือ่งจาก อหิรา่นประกาศใชส้ทิธิต์ามกฎหมายตอบโต้
อสิราเอล หลงัถกูโจมตคีรัง้ลา่สดุ (-) หากมกีารตอบโตก้ลบัและมี
ความรนุแรงยิง่กวา่เดมิ อาจกลายเปน็ฉนวนความเสีย่งทีท่ าให้
สงครามขยายวงกวา้งได ้  ซึง่จะกระทบตอ่ SUPPLY การผลติ
น้ ามนั และหนนุใหร้าคาน้ ามนัพุง่ขึน้อกีได ้ 

โดยผลพวงทีต่ามมาคอื “ปญัหาเงนิเฟอ้สหรฐัฯ เสีย่งเขา้สูก่รอบ
เปา้หมายชา้ลง” ซึง่อาจท าให ้ FED ปรบัลดดอกเบีย้นอ้ยกวา่ที่
ตลาดคาดการณไ์วไ้ด ้

 
ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 

เศรษฐกจิไทยยังโตตอ่จากหลายภาคสว่น อาจ
เหน็การอดัฉดีเมด็เงินเขา้สูร่ะบบเศรษฐกจิ 
1H67 เศรษฐกิจไทยขยายตัว +1.9%YOY สว่นระยะถดัไป
คาดหวังเศรษฐกิจไทยเติบโตแบบขั้นบันได ตามการสนับสนุนจาก
การเร่งด าเนินการงบประมาณและการส่งออกสินค้า การ
ท่องเที่ยว และการบริโภคภาคเอกชน โดย BLOOMBERG 
คาดการณ์ GDP GROWTH ใน 3Q67 +2.7%YOY, 4Q67 
+3.6%YOY โดยตลอดปี 2567 BLOOMBERG คาดการณ์ 
GDP GROWTH อยูท่ี่ +2.5%YOY ซึ่งสอดคล้องกับ มมุมองของ
หลายส านักเศรษฐกิจที่ประมาณการไว้ซึ่งมีค่าเฉลี่ย GDP 
GROWTH อยู่ที่ +2.6%YOY ดงัรูปด้านลา่ง 

 
ที่มา: รวบรวมจากสายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

ขณะที่รัฐบาลไทยมองเศรษฐกิจไทยขยายตัวได้ดีช่วง 2H67 คาด 
GDP GROWTH ปีนี้โต 2.6-2.7%YOY (ยังไม่รวมผลมาตรการ
แจกเงินหมื่นอีก 0.3%YOY) ซึ่งหากจะเกิดขึ้นจริงในช่วง 2H67 
ตัวเลข GDP รายไตรมาสต้องแตะระดับ 3.4-3.5%YOY โดยถือ
ว่าสูงเมือ่เทยีบกับชว่งเวลาเดียวกันกับปีก่อน  

 

 

1 ต.ค. 67
อิหรา่นยงิขปีนาวธุ
ถล่มอสิราเอล

(กังวลสงคราขยายวง
กว้าง หนุนราคาน้ ามัน

พุ่ง +4%)

26 ต.ค. 67
อิสราเอลโจมตี

ฐานทหารในอหิรา่น 
(ความเสียหายจ ากัด ลดความ
กังวลสงครามบานปลาย 
กดราคาน้ ามันร่วง -6%) 

กลาง ก.ย. 67
อิสราเอลโจมตีเลบานอน

30 ก.ค. 67
อิสราเอลสังหารผู้น าฮามาส

ใหม่ เดิม

ธนาคารแห่งประเทศไทย 2.60% 2.75%

กระทรวงการคลัง 3.00% 2.70%

สศช. (สภาพัฒน์) 2.50% 2.50%

คก.ร่วมภาคเอกชน 3 สถาบัน (กกร.) 2.45% 2.45%

ม.หอการค้าไทย 2.75% 2.50%

IMF 2.90% 2.70%

World Bank 2.40% 2.40%

ADB 2.30% 2.60%

เฉล่ีย 2.6% 2.6%

ส ำนักเศรษฐกิจ
GDP Growth 2567F
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ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
ซึ่งปัจจัยหนุนมาจากการมีเม็ดเงินที่สามารถน ามากระตุ้นช่วย
เศรษฐกิจได้ทันที จากเม็ดเงินคงเหลือของงบประมาณปี 2567 + 
เม็ดเงินใหม่จากการอนุมตัิงบประมาณป ี 2568 เพื่อทยอย
ขับเคลือ่น GDP GROWTH ไทยในช่วง 4Q67-2568 ขณะที่
เป้าหมายการกระตุน้เศรษฐกิจไทยของภาครัฐฯ สว่นใหญ่จะเน้น
ไปที่การใช้จ่ายภาครัฐ (G) การลงทุนภาคเอกชน(I) และการบริโภค
ภาคครัวเรือน (C) เป็นหลัก โดยมรีายละเอียด ดังนี ้
การใช้จา่ยภาครฐั (G) ซึ่งข้อมูลลา่สุด การเบิกจ่ายรายจ่ายลงทุน
ปี 2567 ใช้ไปเพียง 65.2% ของงบประมาณปี 2567(สิ้นสุด ณ 30 
ก.ย.67) ส่วนการเบิกจ่ายรายจ่ายลงทุนปี 2568 เร่ิมต้นเดอืนแรก
ที่ 7.7% หรือตีเป็นมลูค่า 7.5 หมืน่ล้านบาทแล้ว 

 
ที่มา: ส านักงบประมาณ, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 

 
ที่มา: ส านักงบประมาณ, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

การลงทนุภาคเอกชน(I) ยงัเตบิโต หลัง BOI เผยยอดขอรับการ
ส่งเสริมการลงทนุ 9M67 พุ่งตอ่เนื่อง ทะลุ 7.2 แสนล้าน (+
42%YOY) ส่วนยอดส่งเสริมลงทนุจากต่างประเทศ (FDI) พุ่ง 5.5 
แสนล้าน (+38%YOY) หนนุตวัเลขลงทุนป ี2567 พุ่งสูงสุดในรอบ 
10 ปี 

 

 
ที่มา: BOI, ธปท., สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
การบรโิภคภาคครวัเรอืน (C) จากที่รัฐบาลไทยเตรียมกระตุน้
ภาคการท่องเที่ยวผา่นการเข้าสูน่โยบาย “แอ่วเหนอื คนละคร่ึง”
(เริ่มลงทะเบียน 1 พ.ย.67) จ.เชียงรายพร้อมตอ้นรับฤดูกาล
ท่องเที่ยว กระตุ้นเศรษฐกิจในพื้นที่ โดยเตรียมจัดกิจกรรมตลอด
ฤดูกาล เช่น เทศกาลลอยกระทง, เทศกาล LANNA WINTER 
WONDERLAND , งานเชียงรายดอกไม้งามปีที่ 21 และตักบาตร
ดอกไม ้ เป็นต้น รวมถึงมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจเพิ่มเตมิ อาท ิ
มาตรการคนละคร่ึง, EASY E-RECEIPT และอื่นๆ 
ซึ่ง ประเด็นดังกล่าว จึงท าใหป้ระเทศไทย มีโอกาสการเกดิ 
RECESSION นั้นต่ ากว่าประเทศอื่นๆ และหากพิจารณาขอ้มลูใน
อดตี ช่วงทีเ่ศรษฐกิจไทยมแีรงกระตุ้นทยอยฟืน้ตัวได้สูงกวา่
คาดการณ์ มักจะหนุนให้ตลาดหุ้นไทยมีแนวโน้มขยับขึน้ตามไป
ด้วย อาทิ ช่วง 1Q66-1Q65 เป็นต้น ซึ่งฝ่ายวิจัยฯ เช่ือวา่ทิศทาง
เศรษฐกิจในช่วง 2H67-2568 น่าจะเห็นการเติบโตเป็นขั้นบนัได 

 
ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 

1H67 2H67F 2567F

2.7% 2.3%

3.4% 2.65%

3.5% 2.7%
3.6% 2.74%

3.7% 2.8%
3.8% 2.84%

3.9% 2.89%

4.0% 2.94%

4.1% 3.0%

4.2% 3.04%

1H67 = 1.9%
1Q67 = 1.6%

2Q67 = 2.3%

TH GDP Growth (%YoY)
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แมเ้ศรษฐกจิไทยจะยงัเตบิโตชา้ แตใ่นชว่ง 2H67-2568 มแีนวโนม้
เหน็พฒันาการทีด่อียา่งตอ่เนือ่ง ตามความคาดหวงัการอดัฉดี
เมด็เงนิเขา้สูร่ะบบเศรษฐกจิของรฐับาล 

 

การปรบัลดดอกเบีย้เมื่อ 16 ก.ย.67 ถอืเปน็ 
SURPRISE จาก กนง. แตจ่ะถอืเป็นจดุเริม่ตน้
ของขาลง? 

วันที ่16 ต.ค. 67 เปน็คร้ังแรกในรอบ 4 ปี 5 เดอืน ที่ กนง. มมีต ิ5 
: 2 ปรับลดอัตราดอกเบี้ย 0.25% สู่ระดับ 2.25%  

 
ที่มา: ธปท. 
AS OF 16 OCT 2024 

โดยกรรมการส่วนใหญ่เห็นควรให้ลดอตัราดอกเบี้ยนโยบาย หวัง
ช่วยบรรเทาภาระหนี้ได้ระดบัหนึ่ง โดยไมเ่ปน็อุปสรรคต่อ
กระบวนการปรับลดสัดสว่นหนี้ครัวเรือนตอ่รายได ้ (การกอ่หนี้
ใหมท่ีเ่พิม่ขึน้ไมเ่สีย่งกระทบตอ่ภาพรวมอยา่งมนียัฯ) ภายใต้
บริบททีส่ินเช่ือมีแนวโน้มขยายตัวชะลอลง (หนีเ้กา่มแีนวโนม้
ลดลง) ทั้งนี้ กนง. ประเมินประโยชน์ที่จะได้รับ (Benefit) คาดวา่จะ
มากกว่าต้นทุนทีเ่สยีไป (Cost) 

 
ที่มา: ธปท., สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 
AS OF 16 OCT 2024 

ในมุมมองของ กนง. มี 3 ปัจจัยหลักๆ ที่น ามาพิจารณาในการ
เดินหนา้นโยบายการเงิน ไดแ้ก่ เศรษฐกิจ เงินเฟ้อ และเสถียรภาพ
ระบบการเงิน โดยรวมค่อนขา้งให้ความส าคัญกับปัจจัยทีเ่ข้ามา
กระทบตอ่เศรษฐกิจไทยอย่างมีนยัฯ 

ส าหรับแนวโนม้เศรษฐกจิไทย กนง. ได้ปรับคาดการณ์ GDP 
GROWTH ไทยปี 2567 ล่าสุดเพิม่ขึ้นเปน็ 2.7% (เดิมคาด 2.6%) 
ประเมิน 2H67 เตบิโตเดน่ราว 3.5% โดยมีแรงหนุนหลักๆ มาจาก
การบริโภคภาคเอกชน (C), การใช้จ่ายภาครัฐ (G), การ
ส่งออก (Ex) ซึ่งเศรษฐกิจไทยที่มีทิศทางดีขึ้น ค่อนข้างสอดรับ
กับความคาดหมายของรัฐบาล ที่พยายามเร่งกระตุ้นเศรษฐกิจ
ในช่วงที่เหลอืของปี ผ่านนโยบายต่างๆ อาทิ โครงการแจกเงิน 
10,000 บาท, แผนฟื้นฟูภาคท่องเที่ยว เปน็ตน้ 

 
ที่มา: ธปท., สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

ส่วนแนวโนม้เศรษฐกจิโลก IMF และ World Bank คาดว่าจะเติบโต
ราว 2.6 – 3.2% ในปีนี้ และปีถัดๆ ไปจะขยายตวัในระดบัที่
ใกล้เคียงกัน หลังเศรษฐกิจสหรัฐฯ ขยายตัวเกินคาด ท่ามกลาง
เงินเฟอ้ทยอยลดลงสู่กรอบเป้าหมาย  
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ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

นอกจากนี ้ BLOOMBERG คาดการณ์ภาพรวมเศรษฐกิจของ
ประเทศขนาดใหญ่ ช่วง 4Q67 – 4Q68 แม้ GDP Growth จะมี
แนวโนม้ขยายตวันอ้ยลง แต่ไมไ่ด้ส่งผ่านแรงกดดันให้เศรษฐกิจ
ชะลอตัวลงแรงๆ  

 
ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

มองเปน็ปัจจัยหนุนให้ เศรษฐกิจโลกมีโอกาสหลีกเลี่ยงการเกิด 
RECESSION ในอีก 1 ปีข้างหน้าไปได้ เฉพาะอย่างยิ่ง “สหรัฐฯ” 
โดย BLOOMBERG มีการปรับโอกาสเกิดเศรษฐกิจถดถอย 
ล่าสดุลดลงเหลือ 25% ท าให้ความเสีย่งจากปจัจยัภายนอก ทีจ่ะ
สง่ผลกระทบในเชงิลบตอ่ ภาคการคา้ระหวา่งประเทศของไทยลด
นอ้ยลงดว้ย 

 
ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 
AS OF 29 OCT 2024 

กรณปีจัจยัแวดลอ้มทั้งภายนอกและภายในประเทศยงัเปน็ไปตาม
คาดการณ ์อาจเหน็การคงดอกเบีย้ไวท้ี ่2.25% ตอ่ไปอกีสกัระยะ
หนึง่ (คาดราว 6-12 เดอืน) เพือ่ตดิตามพฒันาการของเศรษฐกจิ
และภาวะการเงนิทีม่ความเชือ่มโยงกนั ขณะที ่ Bloomberg 
Consensus ประเมนิวา่ดอกเบีย้บา้นเราจะอยูท่ีร่ะดบั 2.25% 
ตลอดทัง้ป ี2568 

 
ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 
ในทางกลบักนั หากเศรษฐกจิโลก-ไทย ในระยะถดัไป มแีนวโนม้
เตบิโตต่ ากวา่ศกัยภาพ และมคีวามไมแ่นน่อนเกดิขึน้ จนสง่ผล
กระทบเชงิลบตอ่เศรษฐกจิ / เงนิเฟอ้ / เสถยีรภาพระบบการเงนิ 
ในบา้นเรา อยา่งมนียัฯ อาจเหน็การใชน้โยบายการเงนิผอ่นคลาย
มากขึน้ได ้  

 

ความเสีย่งทีบ่า้นเรา จะถกูหัน่ CREDIT 
RATING มแีคไ่หน 
ในช่วงเวลาที่ผา่นมา รัฐบาลไทยมีการกระตุน้เศรษฐกิจทั่ว
ประเทศผ่านนโยบายต่างๆมากมาย อย่างไรก็ตาม ในมมุภาระ
ผูกพันของประเทศ ยังต้องตดิตามอยา่งใกล้ชิด เนือ่งจากเมด็เงิน
ที่เพิม่ขึ้นในระบบเศรษฐกิจ ก าลังถูกแลกมาด้วยการก่อหนีส้ิน 
ขณะที่หนีส้าธารณะ/GDP ของไทยเดอืนล่าสุดอยู่ที่ 64.02% ซึ่ง
ภายใต้กรอบวนิัยการเงินการคลงั 70% รัฐบาลยังก่อหนี้ไดอ้ีก
ราว 2 ล้านล้านบาทเทา่นัน้ ซึ่งอาจไม่เพยีงพอต่อการรองรับกับ
วิกฤตใหญ่ๆ  หากเกดิขึ้นในอนาคต  

อีกทั้งยอดหนีส้าธารณะของบ้านเรายังเตบิโตเร็วกว่า GDP 
GROWTH มาเป็นเวลานาน หากเศรษฐกิจไทยขยายตัวช้า อาจมี
ความเสี่ยงที่หนี้สาธารณะ/GDP จะเกินกรอบเป้าหมาย 70% ได้
ขณะที่ระดับหนี้ครัวเรือนก็อยู่ระดบัสูง 89.6% ภายใต้
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สถานการณด์งกล่าว หากยังไม่เห็นการกลับมาเติบโตอยาง
แข็งแกร่งของเศรษฐกิจไทย ก็อาจจะเป็นการเพิ่มความเสี่ยงต่อ
การถูกปรับลด CREDIT RATING ลงในอนาคตได้ อย่างไรก็ตาม
ยังไม่ปรากฎสัญญาณบ่งช้ีถึงโอกาสที่จะถูกปรับลด CERDIT 
RATING ในปัจจุบัน  

 
ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

และเมื่อพิจารณาระดบั CREDIT RATING กับ CDS ของไทย 
พบว่า เมือ่ใดกต็ามที่ค่า CDS เพิ่มขึ้นอย่างมนีัยฯ ดังวิกฤตในป ี
2008 (ซับไพร์ม) และ 2020 (COVID-19) ระดับ FITCH RATING 
ก็ถูกปรับลงเช่นกัน แต่หากค่า CDS ไม่ไดป้รับขึ้นมากนัก และไม่ได้
เกิดวิกฤตดังในอดตี ระดบั CREDIT RATING มักไม่ไดป้รับลง ซึ่ง
ค่า CDS ในปัจจุบันอยูเ่พียง 36.4 จุดเทา่นั้น ลดลงถึง 26%YTD 
และหากเทียบระดับ CDS ในไทย กับ SET INDEX พบวา่มีการ
เคลื่อนไหวทีส่วนทางกันอยา่งชัดเจน โดยมีค่า CORRELATION 
-0.5 จึงท าให้มีโอกาสสูงที่จะเหน็ SET INDEX ขยับขึ้นได้ใน
ช่วงเวลาถัดไป 

 
ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

 

 

 
ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 
สรปุ หนีส้าธารณะ/หนีค้รวัเรอืนทีย่งัอยูร่ะดบัสงู เสี่ยงถกูหัน่ 
CREDIT RATING ลง อยา่งไรกต็ามระดบั CDS ของไทยยงัอยู่
ระดบัต่ า จงึมโีอกาสนอ้ยทีจ่ะถกูหัน่ CREDIT RATING และตาม
ขอ้มลูในอดตี SET INDEX มกัจะปรบัตวัขึน้ ตามคา่ 
CORRELATION ทีต่ดิลบ 

 

การเมอืงไทย ยงัคงกดดัน SET ต่อเนือ่ง คาดมี
ความชดัเจน ตน้-กลาง พ.ย.67 
SET INDEX ถูกกดดันจากปัจจัยในประเทศอยา่งการเมอืงไทย ที่
มีความไม่แนน่อนสูง เนื่องจากกว่าจะมีความชัดเจนน่าจะอยู่
ในช่วง ต้น-กลาง พ.ย.67 โดยฝ่ายวิจัยฯของแบ่งคดีทางการเมอืง
ออกเป็น 2 เสน้ทาง ดังนี ้

1.วันที่ 24 ก.ย.67 นายธีรยทุธ สุวรรณเกษร ไดย้ื่น 6 ค าร้องตอ่
อัยการสูงสุดให้วนิิจฉัยสั่งการให้นายทักษณิ และพรรคเพือ่ไทย 
เลิกท าการทีเ่ป็นการใช้สทิธิและเสรีภาพอันจะน าไปสู่การล้มล้าง
การปกครองระบอบประชาธิปไตยอันมีพระมหากษตัริย์ทรงเปน็
ประมุข ตามรัฐธรรมนญู มาตรา 49 แต่อยัการสูงสดุมิได้
ด าเนินการภายใน 15 วัน นับแต่วนัที่ได้รับค ารอ้ง จึงท าให้10 ต.ค.
67 นายธีรยุทธจึงได้ยื่นค ารอ้งเดิมตอ่ศาลรัฐธรรมนูญแทน ซึ่ง
ล่าสดุ 22 ต.ค.67 ศาลรัฐธรรมนูญพิจารณาโดยการอภิปราย
แล้วเห็นวา่ เพือ่ประโยชนแ์ก่การพจิารณาของศาลรัฐธรรมนญูว่า
จะรับค าร้องไว้พิจารณาวินิจฉัยหรือไม่ ในชัน้นี้ให้มีหนังสือแจ้ง
อัยการสูงสุดเพื่อขอทราบวา่ได้ด าเนนิการตามค าร้องของผู้ร้อง
ไปแล้วอยา่งไร และรวบรวมพยานหลักฐานไดเ้พียงใด โดยให้จัดส่ง
ต่อศาลรัฐธรรมนูญภายใน 15 วัน นบัแต่วันที่ได้รับหนังสือ ซึ่ง
น่าจะครบก าหนดในช่วงต้น พ.ย.67 

2. ผู้ร้องหลายราย รวมถึงนายธรียุทธ สุวรรณเกษร ได้ยื่น 6 ค า
ร้องยุบพรรคเพือ่ไทย-พรรคร่วมไปที่ กกต.ซึ่งล่าสุด กกต. ได้
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พิจารณาเห็นว่าค ารอ้งมีมลู ได้ให้สั่งให้ตั้งกรรมการสอบยุบเพือ่
ไทยแลว้ (18 ต.ค.67) โดยมีกรอบระยะเวลาให้ด าเนนิการให้แลว้
เสร็จภายใน 30 วนั แตส่ามารถขอขยายได้อีกคร้ังละไม่เกิน 30 วนั 
จนกว่าจะแลว้เสร็จ ซึ่งต้องจับตาว่า กกต.จะมีผลการพิจารณา
อย่างไร โดยหากเห็นว่า “ควรยบุพรรค” กกต.จะยื่นค าร้องต่อ
ศาลรัฐธรรมนูญ ให้วนิิจฉัยในล าดบัตอ่ไป คาดจะเห็นความ
คืบหน้าของคดีดังกล่าวในช่วงกลาง พ.ย.67 

 
ที่มา: รวบรวมจากสายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
สรปุ  ปจัจยัการเมอืงไทยมแีนวโนม้รอ้นแรง ขึ้นตามล าดบั กดดนั
ให ้ SET INDEX มโีอกาสถกูกดดนัไดใ้นอนาคต โดยฝา่ยวจิยัฯ
ประเมนิวา่ในชว่งตน้-กลางเดอืน พ.ย.67 นา่จะเหน็ความคบืหนา้
ทีเ่ปน็รปูธรรม แตจ่ะยงัไมเ่หน็ขอ้สรปุเรือ่งการยบุพรรคตามค า
รอ้งตา่งๆ 

 

ก าไรงวด 3Q67 ของบรษิทัจดทะเบยีน ชะลอ แต่
4Q67 กย็ังนา่จะดีตอ่ 
เดือน ต.ค. เร่ิมทีการรายงานก าไรงวด 3Q67 ของกลุ่มธ.พ. และ
กลุ่ม REAL SECTOR บางบริษทั พบว่า ออกมาต่ ากว่าที่ดลาด
คาดราว -6% ผิดกับตลาดหุ้นสหรัฐที่ออกมาดีกว่าคาด +7% 

 
ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส (ณ 30 ต.ค. 67) 

 

 

 
ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส (ณ 30 ต.ค. 67) 
ส่วนเดอืน พ.ย. เข้าสู่ฤดูกาลประกาศก าไรบริษัทจดทะเบียนงวด 
3Q67 โดยเบือ้งต้นขอ้มลูการท า EARING PREVIEW จาก 
BLOOMBERG CONSENSUS ณ 29 ต.ค. 67 มีการท า 
EARNING PREVIEW 132 บริษัท (คิดเป็นสัดส่วน MARKET 
CAP 75%) พบว่า ก าไร 3Q67 ลดลง -11%QOQ และลดลง -
14.5%YOY เปรียบเทยีบได้กบัก าไร 3Q67 บริเวณ 2.2 – 2.3 
แสนล้านบาท 

 
ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส (ณ 30 ต.ค. 67) 

 

ถ้าแบ่งออกเป็นราย SECTOR พบว่า มีกลุ่มหุ้นที ่
OUTPERFORM คือ CON, ICT, HELTH, PROP, AGRI ที่คาด
ว่าก าไรงวด 3Q67 จะเตบิโตทั้ง QOQ และ YOY   

 
ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส (ณ 30 ต.ค. 67) 

Sector 3Q67F 2Q67 3Q66 %QoQ %YoY %Mtd

CONS 936           513           771          82% 21% -8.6%

ICT 16,386     13,064     12,799    25% 28% 4.9%

HELTH 7,760       6,103       7,026      27% 10% -4.0%

PROP 14,782     14,688     13,743    1% 8% -2.5%

AGRI 1,700       1,690       221          1% 669% -7.4%

FIN 6,230       6,125       6,354      2% -2% -1.0%

TRANS 2,161       1,940       2,509      11% -14% -2.6%

AUTO 657           243           764          170% -14% -2.7%

BANK 62,022     63,677     60,375    -3% 3% -0.2%

FOOD 14,598     15,049     2,339      -3% 524% -0.3%

COMM 11,938     13,276     9,972      -10% 20% -2.0%

ETRON 7,128       8,115       6,957      -12% 2% 19.1%

TOURISM 2,825       3,281       2,381      -14% 19% -7.6%

PF&REIT 1,084       1,370       965          -21% 12% -3.0%

MEDIA 323           424           294          -24% 10% -1.7%

PERSON 290           417           78            -30% 273% -10.0%

PKG 1,038       1,519       1,373      -32% -24% -9.1%

CONMAT 3,244       5,428       4,031      -40% -20% -9.9%

ENERG 40,295     76,621     87,128    -47% -54% -1.8%

PETRO (6,342)      (21,150)   1,622      loss loss -5.8%
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นอกจากนี้ฝา่ยวิจัยฯ ยังคัดกรอง 15 หุ้นที่มีโอกาสก าไรเติบโตทั้ง 
QOQ และ YOY ในชว่งไตรมาสที่ 3 คือ IVL, CKP, TASCO, 
AMATA, EGCO, BCH, CK, PR9, SPALI, BH, TU, CBG, 
BEM, MTC, PLANB 

 เป็นต้น 

 
ที่มา: BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส (ณ 30 ต.ค. 67) 
สรปุ ก าไรบรษิทัจดทะเบยีน 3Q67 ทีม่เีริม่ต่ าคาด และมแีนวโนม้
ชะลอตวัลง นา่จะเปน็หนึง่ประเดน็ส าคญัที ่ SET INDEX ตอ้งแผ
ชญิในเดอืน พ.ย.  

 

การเมอืงไทย - สหรฐัฯ อาจท าให ้FUND FLOW 
จากต่างชาตยิังไมไ่หลกลบัเข้าไทย ขณะที ่สถาบนั
ในประเทศ แรงซือ้เบาลง สว่นการปรบัน้ าหนกั 
MSCI อาจเปน็ผลดทีี่หุน้บางตวั 
ในเดอืน ต.ค. เมด็เงนิกองทนุวายภุักษ์หนุน สถาบนัในประเทศ ซือ้
หุ้นด้วยมูลค่าสูงกว่าปกติ แตม่าช่วงท้ายๆ เดอืน ต.ค. เร่ิมเห็นแรง
ซื้อเบาลง เหลือเพียง 3 – 4 พนัลา้บาทต่อวัน ลดลงจากสูงสดุช่วง
ต้นๆ เดือนที่ 8 – 9 พนัล้านบาทตอ่วัน ซึ่งกลบัมาอยู่ในปริมาณ
การซื้อปกติ เฉลี่ยในเดือน ม.ค. - ก.ย. ที่ 4.3 พันลา้นบาท 

 
 
 
 
 
 

มูลค่าซื้อขายและแรงซื้อสถาบันฯ รายวัน 
(1 – 29 ต.ค. 24)

 
ที่มา: SET, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

และยังเห็นการซือ้สทุธิของนักลงทนุสถาบันฯ ต่อวันลดลง 
ปัจจุบันเปน็การสลับมาขายสุทธ ิ จากเคยซือ้สทุธิตอ่วัน 3 – 4 
พันลา้นบาท ขณะเดยีวกันต่างชาติยังขายสุทธติ่อเนือ่งเกอืบทุก
วันในเดอืน ต.ค. 

 
ที่มา: SET, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

ส่วนช่วงที่เหลอืของปี FUND FLOW มีโอกาสถูกกดดันตอ่ จาก
ประเด็นการเมอืงทั้งในและต่างประเทศ เป็นหนึ่งในความเสีย่ง
ส าคัญที่คอยตดิตามอย่างใกล้ชิดในช่วงทีเ่หลือของป ี เพราะใน
อดตีเคยกดดันทิศทาง FUND FLOW ไหลออกตลาดหุ้นไทย
รุนแรงหลายคร้ัง อาทิ เวลาการเมืองไทยร้อนแรง อย่างช่วงเดอืน 
พ.ค. - มิ.ย. 67 เกิดนติสิงครามทางการเมอืง 4 คดีความ กดดนั
รัฐบาล พรอ้มกบั FUND FLOW ไหลออกตลาดหุ้นไทย 27 วันท า
การติดตอ่กัน กวา่ -5.1 หมื่นลา้นบาท หรืออย่างช่วง ต.ค. - 
พ.ย. 61 มีประเด็นสงครามการค้าจีน – สหรัฐ กดดัน FUND 

Stock Sector 3Q67F %QoQ %YoY

IVL PETRO 1,937          turnaround 891%

CKP ENERG 1,201          1524% 18%

TASCO CONMAT 761              668% 277%

AMATA PROP 739              220% 87%

EGCO ENERG 3,516          152% 48%

BCH HELTH 518              87% 17%

CK CONS 880              80% 37%

PR9 HELTH 175              26% 25%

SPALI PROP 1,858          16% 56%

BH HELTH 2,175          13% 11%

TU FOOD 1,322          8% 10%

CBG FOOD 734              6% 39%

BEM TRANS 1,057          5% 9%

MTC FIN 1,517          5% 18%

PLANB MEDIA 272              3% 4%

Date Trading Value Local Institutes (Buy) SET Index Date Foreign (Net)
Local Institutes 

(Net)

01/10/2024 52,588,690,274 8,823,158,315 1,464.66 01/10/2024 -1,715,298,269 3,464,345,090

02/10/2024 57,903,766,473 8,993,784,347 1,451.40 02/10/2024 -5,361,165,028 4,655,617,437

03/10/2024 57,538,870,752 7,655,236,737 1,442.73 03/10/2024 -2,767,926,791 2,741,010,929

04/10/2024 63,959,035,241 8,584,492,694 1,444.25 04/10/2024 -1,022,362,549 3,864,056,219

07/10/2024 49,390,102,113 8,645,757,901 1,452.20 07/10/2024 -1,163,545,680 1,965,907,742

08/10/2024 54,745,884,527 8,618,707,472 1,452.80 08/10/2024 -342,948,064 2,294,417,460

09/10/2024 49,353,811,166 7,029,098,893 1,456.97 09/10/2024 -2,063,798,607 1,603,044,766

10/10/2024 50,401,964,436 7,109,428,264 1,468.52 10/10/2024 -1,603,882,011 3,579,274,318

11/10/2024 60,173,242,611 8,048,788,958 1,470.10 11/10/2024 -1,164,792,663 3,038,201,100

15/10/2024 64,670,885,634 6,560,360,726 1,465.03 15/10/2024 -2,355,317,579 1,926,380,346

16/10/2024 77,184,125,914 7,564,941,718 1,485.01 16/10/2024 4,201,286,191 2,239,300,875

17/10/2024 60,355,337,296 6,208,891,735 1,495.02 17/10/2024 -2,560,160,625 833,563,085

18/10/2024 64,650,070,462 4,889,746,318 1,489.82 18/10/2024 -263,293,420 764,843,224

21/10/2024 41,634,310,834 4,499,153,165 1,488.74 21/10/2024 -698,894,009 376,374,021

22/10/2024 57,008,040,954 4,906,247,584 1,470.32 22/10/2024 -1,645,262,790 -690,821,809

24/10/2024 54,387,946,861 3,944,872,145 1,460.64 24/10/2024 -398,009,717 -1,666,928,039

25/10/2024 41,293,394,590 3,972,959,801 1,463.42 25/10/2024 -39,085,460 -360,103,754

28/10/2024 45,931,575,564 5,751,613,986 1,453.03 28/10/2024 -793,835,634 355,479,987

29/10/2024 40,856,972,305 3,895,536,827 1,451.16 29/10/2024 -1,702,195,957 569,063,227

Average 54,948,843,579 6,615,935,662 Total -23,460,488,661 31,553,026,225

Date Trading Value Local Institutes (Buy) SET Index Date Foreign (Net)
Local Institutes 

(Net)

01/10/2024 52,588,690,274 8,823,158,315 1,464.66 01/10/2024 -1,715,298,269 3,464,345,090

02/10/2024 57,903,766,473 8,993,784,347 1,451.40 02/10/2024 -5,361,165,028 4,655,617,437

03/10/2024 57,538,870,752 7,655,236,737 1,442.73 03/10/2024 -2,767,926,791 2,741,010,929

04/10/2024 63,959,035,241 8,584,492,694 1,444.25 04/10/2024 -1,022,362,549 3,864,056,219

07/10/2024 49,390,102,113 8,645,757,901 1,452.20 07/10/2024 -1,163,545,680 1,965,907,742

08/10/2024 54,745,884,527 8,618,707,472 1,452.80 08/10/2024 -342,948,064 2,294,417,460

09/10/2024 49,353,811,166 7,029,098,893 1,456.97 09/10/2024 -2,063,798,607 1,603,044,766

10/10/2024 50,401,964,436 7,109,428,264 1,468.52 10/10/2024 -1,603,882,011 3,579,274,318

11/10/2024 60,173,242,611 8,048,788,958 1,470.10 11/10/2024 -1,164,792,663 3,038,201,100

15/10/2024 64,670,885,634 6,560,360,726 1,465.03 15/10/2024 -2,355,317,579 1,926,380,346

16/10/2024 77,184,125,914 7,564,941,718 1,485.01 16/10/2024 4,201,286,191 2,239,300,875

17/10/2024 60,355,337,296 6,208,891,735 1,495.02 17/10/2024 -2,560,160,625 833,563,085

18/10/2024 64,650,070,462 4,889,746,318 1,489.82 18/10/2024 -263,293,420 764,843,224

21/10/2024 41,634,310,834 4,499,153,165 1,488.74 21/10/2024 -698,894,009 376,374,021

22/10/2024 57,008,040,954 4,906,247,584 1,470.32 22/10/2024 -1,645,262,790 -690,821,809

24/10/2024 54,387,946,861 3,944,872,145 1,460.64 24/10/2024 -398,009,717 -1,666,928,039

25/10/2024 41,293,394,590 3,972,959,801 1,463.42 25/10/2024 -39,085,460 -360,103,754

28/10/2024 45,931,575,564 5,751,613,986 1,453.03 28/10/2024 -793,835,634 355,479,987

29/10/2024 40,856,972,305 3,895,536,827 1,451.16 29/10/2024 -1,702,195,957 569,063,227

Average 54,948,843,579 6,615,935,662 Total -23,460,488,661 31,553,026,225
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FLOW ไหลออกตลาดหุ้นไทย 22 วันท าการติดตอ่กัน กวา่ -6.6 
หมื่นล้านบาท ซึ่งทั้ง 2 เหตุการณ ์เคยส่งผลให้ FUND FLOW ไหล
ออกติดต่อกนัยาวนานเป็นอนัดบัที่ 1 และ 7 ตั้งแตต่ลาดฯ เก็บ
ข้อมลูมาตลอด 32 ปี   

 
ที่มา: SET, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 
หากโฟกัสที่การเลอืกตั้ง สหรัฐ ล่าสดุเร่ิมเห็นโอกาสที่ ทรมัป์ จะ
เป็นปธน. สหรัฐ คนใหม่ ตามคะแนนความนยิมทีเ่ร่งข้ึนมาในช่วง
โค้งสุดท้าย รวมถึงเวบ็พนนัถูกกฏหมายหลายแห่ง ให้ทรัมป์มี
โอกาสชนะ  65.2% 

 
ที่มา: BET365 (ณ 28 ต.ค. 67) 

 

ส่งผลให้เห็นการโยกย้ายเมด็เงินไปสู่สนิทรัพยท์ี่ได้กระแสเชิงบวก 
อาท ิบติคอยน์ รวมถึง BOND YIELD 10 ปีสหรัฐฯ ที่ขึ้นมาแรง 
เกิน 60 BPS. ในช่วง 1 เดือนกวา่ๆ ที่ผ่านมา หลัง FED ประกาศ
ลดดอกเบี้ยทา้ย เดอืน ก.ย. ตามกลไกยังกดดนัให้ค่าเงินบาท
อ่อนค่า 5% และ FUND FLOW ไหลออกจากตลาดหุ้นไทย -2.1 
หมื่นล้านบาท ในช่วงเวลาเดียวกนั 

 
ที่มา: TRADINGVIEW, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส (ณ 28 ต.ค. 67) 

 

และหากทรัมป์ชนะการเลอืกตั้งจริง ตามผลโพล และ BOND 
YIELD 10 ปี สหรัฐ ที่วิ่งข้ึนน า BOND YIELD 10 ปี ไทย ไปถึง 
1.86% (ส่วนต่างดังกล่าวเร่งเพิม่ขึ้นมาเร็ว 78 BPS. ในช่วง 1 
เดือนกว่าๆ เท่านั้น) สภาวะดังกล่าว จะกดดันให้ค่าเงินบาทอ่อน
ค่า และมีโอกาสขยับขึ้นไปที่ 36 – 37 บาท/เหรียญ ได้ พรอ้มกบั
กดดันให้ FUND FLOW อาจชะลอการไหลเข้าหุ้นไทยในช่วงที่
เหลือของปี เพราะนักลงทุนต่างชาติมีโอกาสขาดทนุจากอตัรา
แลกเปลี่ยนเพิม่เติม และยังมีนโยบายของพรรค REPUBLICAN ที่
จะลดภาษีนติิบุคคลลงจาก 21% เหลือ 15% ส่งผลให้ EPS สหรัฐ
มีโอกาสปรับขึ้น คอยกดดนัให้ FUND FLOW บางสว่นเลอืกไหล
กลับไปทีต่ลาดหุ้นสหรัฐได ้

 
ที่มา: TRADINGVIEW, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส (ณ 28 ต.ค. 67) 

 

สรปุ FUND FLOW มโีอกาสไหลเขา้หุน้ไทยนอ้ยลงในชว่งทีเ่หลอื
ของป ี หากทรมัปช์นะการเลอืกตัง้ เนือ่งจากคา่เงนิบาทมโีอกาส
ชะลอการแขง็คา่ และ EPS ตลาดหุน้สหรฐัมโีอกาสถกูปรบัเพิม่
ประมาณการ สง่ผลให ้ FUND FLOW ไหลออกจากตลาดหุน้
สหรฐันอ้ยลง ในทางกลบักนัหาก HARRIS ชนะ คา่เงนิบาทมี

No. End Date ขายติดต่อกัน (วัน)ขายสะสม (บาท) เหตุการณ์ท่ีเกิดข้ึนในช่วงน้ัน

1 28/06/2024 -27 (51,530,969,765)                         นิติสงคราม 4 คดีทางการเมือง

2 23/03/1994 -27 (23,438,374,494)                         ช่วงก่อนต้มย ากุ้ง

3 05/08/2008 -26 (43,272,647,246)                         ซับไพร์ม

4 25/11/2016 -25 (37,614,940,000)                         หลัง ร. 9 สวรรคต

5 28/01/1994 -22 (35,551,426,921)                         ช่วงก่อนต้มย ากุ้ง

6 22/09/2000 -22 (3,998,562,379)                           วิกฤตดอทคอม

7 02/11/2018 -22 (66,488,620,000)                         สงครามการค้าจีน สหรัฐ

8 20/08/1996 -21 (8,751,828,760)                           ช่วงต้มย ากุ้ง

9 16/07/1992 -19 (2,858,193,745)                           หลังพฤษภาทมิฬ

10 28/05/2020 -19 (39,529,160,000)                         วิกฤตโควิด

20 Sep 24 -   Oct 24

Trump                  
                   Bond

Yield 10Y                
          bps.         8%

Fund Flow -20,978 

M.Baht

SET +1.2%

Baht          %

3   

32.21.08%

1.86%

33.8



 

- 13 - 
 

โอกาสพลกิกลบัมาแขง็ค่า รวมถงึ FUND FLOW มโีอกาสไหล
กลบัเขา้มาตลาดหุน้ไทยเชน่กนั 

 

เป้า SET INDEX ป ี2567 ที ่1510 จดุ ได้เหน็แลว้ 
ขณะทีป่จัจยัแวดลอ้มเดอืน พ.ย.67 ดเูหมอืนอาจ
พกัตวั 
หลังจาก SET INDEX ขยับขึ้นไปบริเวณใกลเ้ป้าหมายดัชนีป ี
2567 ที่ 1510 จุด ขณะที่ปัจจัยแวดลอ้มเดอืน พ.ย.67 ดูเหมือน
อาจพักตวั ดว้ย 3 ปัจจัยกดดันดงันี ้

1. มูลค่าซือ้ขายเบาลง เนือ่งจากนักลงทุนรอดูผลการ
เลอืกตั้งสหรัฐ เพราะปกติหุน้มักจะย่อตัวในช่วง 1 
สัปดาห์ก่อนและหลังเลอืกสหรัฐ แล้วค่อยฟื้นตัวหลัง
เลอืกตั้ง 1 สปัดาห ์

 
ที่มา: THAIBMA, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

2. แรงซื้อจากสถาบนัฯ ที่คอยพยุงตลาดเร่ิมเบาลง และ
ต่างชาตยิังมีโอกาสขายหุ้นไทยตอ่เนื่อง หลังกระแส
ทรัมป์มีโอกาสชนะการเลือกตั้ง วันที่ 5 พ.ย. สูงข้ึน
เร่ือยๆ 

3. เบือ้งต้นประเมนิแนวโน้มก าไร 3Q67 ประมาณ 2.2 – 
2.3 แสนล้านบาท มีโอกาสชะลอลง -11%QOQ และ -
14%YOY   

ทั้ง 3 ปัจจัยกดดันให้ SET INDEX อาจขยบัขึ้นได้ยาก ภายใต้ขาด
เม็ดเงินใหม่หนนุ ในช่วงที่เหลอืของป ี

ในมุม VALUATION ปี 2568 หากอ้างอิงจากสมมตุิฐานของ 
BLOOMBERG ที่คงดอกเบี้ยไว้ 2.25% ตลอดปี 2568 โดยฝ่าย
วิจัยฯ ประเมนิ ESP68F 98.8 บาทตอ่หุ้น และอิง MEYG ที่ 3.8% 
จะได้ดัชนีเปา้หมายที่ 1633 จุด 

 
ที่มา:  : SET , สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 
ส าหรับกลยทุธ์ เดือน พ.ย.67 แนะน าหลบความผนัผวน กับหุ้นที่
คาดงบ 4Q67 เด่น อยา่ง WHA, PLANB, CPAXT, BDMS, SC, 
AOT 

 
ที่มา:  SET, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 
 

Democratic Republican 1W 3D 1D 1W 2W 1M

John Kerry George W. Bush -2.49% -0.76% -0.73% -0.90% 1.24% 5.37%

Barack Obama John McCain -7.83% 0.96% -9.03% -1.22% 5.09% 0.38%

Barack Obama Mitt Romney -0.44% -1.85% 0.04% -1.53% -0.38% -3.21%

Hillary Clinton Donald Trump 0.24% 0.53% 0.22% -0.52% -2.59% 2.00%

Joe Biden Donald Trump -0.86% 0.78% 0.52% -5.31% 1.62% 3.01%

-2.27% -0.07% -1.80% -1.90% 1.00% 1.51%Avg. Returns

หลังเลือกต้ังUS Presidential Debates

ก่อนเลือกต้ัง หลังเลือกต้ัง

ก่อนเลือกต้ัง

2.25% 2.00% 1.75%

-1SD. 3.30% 1780 1864 1956

3.40% 1749 1830 1918

-0.5SD. 3.50% 1718 1796 1882

3.60% 1689 1764 1847

3.70% 1661 1733 1813

Average 3.80% 1633 1703 1780

สภาวะดอกเบี้ยนโยบาย

เป้าหมาย SET Index ส้ินปี 2568

MEYG

Company Sector
Last Price

(31/10/2024)

Fair Value 

2024
Upside PER 24F Div Yield 24F (%) EPS Growth 25F ESG Rating

PLANB MEDIA   7.45 10.60 42.3% 32.2       1.24 10.8% AA

BDMS HELTH   27.50 36.00 30.9% 26.8       2.79 11.2% AA

CPAXT COMM    34.00 40.00 17.6% 33.4       2.10 19.5% AAA

SC PROP    3.02 3.46 14.5% 7.3         5.51 3.9% AA

AOT TRANS   61.25 69.00 12.7% 47.3       1.27 10.2% A

WHA PROP    5.85 6.30 7.7% 18.4       3.53 15.9% AAA
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ตีตั๋วรับฤดูท่องเที่ยว  
 ผู้โดยสารหนาแน่น และมีแนวโน้มโตต่อ         
 ทิศทางก าไรรายปีขยายตัว และรายไตรมาสเข้าสู่ฤดูท่องเที่ยว    
 ROE ขาขึ้น และท าได้ดีกว่าหุ้นท่องเที่ยวอื่น     

 
ภาพรวมผู้โดยสารงวดปี 2567 (ต.ค. 66 – ก.ย. 67) ทั้ง 6 
สนามบิน (ขาเข้า + ขาออก) เติบโต 19% YOY อยู่ที ่119.3 ล้าน
คน (สัดส่วน 84% ของผู้โดยสารงวดปี 2562) หนุนด้วยผู้โดยสาร
ระหว่างประเทศราว 72.7 ล้านคน (สัดส่วน 86% ของผู้โดยสาร
งวดปี 2562) ขยายตัว 35% YOY และผู้โดยสารในประเทศที่ 46.6 
ล้านคน (สัดส่วน 81% ของผู้โดยสารงวดปี 2562) เพิ่ม 1% YOY  

โดยปริมาณผู้โดยสารข้างตน้ตามคาดฝ่ายวิจัย จึงคงประมาณ
การก าไรปี 2567 เพิ่ม 100% YOY ที ่1.85 หมื่น (ก าไร 9M67 ที ่
1.49 หมื่นล้านบาท บวก 178% YOY) สะทอ้น                           
แนวโนม้ก าไรสทุธิงวด 4Q67 (ก.ค. – ก.ย. 67) น่าจะอยู่ในกรอบ 
3.6 – 4.0 พันล้านบาท แม้ต่ าลง QOQ ผลจากการขอคืนพืน้ที่เชิง
พาณิชย์ 2 คร้ังช่วงที่ผ่านมา และ OPEX ตามฤดูกาล แต่ยัง
ขยายตวัจาก 3.4 พันลา้นบาท งวด 4Q66  

ขณะที่ระยะถัดไปการเข้าสู่ SEASONALITY ของทอ่งเที่ยว ประเมนิ
หนุนก าไรไต่ระดบั QOQ ตั้งแต่ 1Q68 – 2Q68 (ต.ค. 67 – มี.ค. 68)  

ส่วนป ี 2568 - 69 การเติบโตถูกสนับสนุนด้วยทิศทาง
นักท่องเที่ยวตา่งชาติมาไทย คาดหวังมาตรการกระตุ้นทอ่งเที่ยว
ของภาครัฐ และวงจรดอกเบีย้ขาลงในตา่งประเทศ หนุนก าลังซือ้
ของนักทอ่งเทีย่วต่างชาตทิางออ้ม ส่งให้จ านวนผู้โดยสารรวมงวด
ปี 2568 อยู่ที่ราว 127 ล้านคน (AOT คาด 130 ล้านคน)         

โดยฝ่ายวิจัยคาดวา่ก าไรปี 2568 – 69 เติบโตเฉลี่ย 14% จาก
รายได้เติบโตตามนักท่องเที่ยว และมาร์จ้ินดีขึ้น เหตุเพราะตน้ทนุ
ส่วนใหญ่คงที่ ผลักดันก าไรขยายตัวสูงกว่ารายได้ ทั้งนี้ ประมาณ
การยังไม่รวมโอกาสการเรียกเกบ็ PSC ต่อผู้โดยสาร TRANSIT 
(ปัจจุบันไม่มีการจัดเก็บ) ซึ่งทาง AOT จะศึกษาเสร็จ พ.ย. 67 และ
ส่งให้ กพท. พิจารณา (คาดใช้ระยะเวลา 6 เดือน) ส่วน PSC ของ
ผู้โดยสารขาออก (ปัจจุบันรหว่างประเทศ 730 บาทต่อคนและใน
ประเทศ 130 บาทต่อคน) น่าจะทราบผลศึกษาช่วงกลางป ี2568  

อิง DCF ให้ FV ปี 2568 ที่ 69 บาท มองภาคทอ่งเที่ยวยังเปน็แกน
หลักของเศรษฐกิจไทย หนนุตอ่ AOT ขณะที่แนวโน้ม ROE เปน็ขา
ขึ้นเฉลี่ย 3 ปีขา้งหน้าที ่16.4% และโครงสร้างทางการเงินมี D/E ณ 
สิ้นงวด 3Q67 ที่ 0.6 เท่า ดีกว่าหุ้นในกลุ่มทอ่งเที่ยวที่ฝ่ายวิจัย
ศึกษา จึงคงแนะน า OUTPERFORM และเลอืกเปน็ TOP PICK ของ
กลุ่มทอ่งเที่ยวเช่นเดิม      

ตัวเลขส ำคัญทำงกำรเงิน (ล้ำนบำท) 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

TECHNICAL CHART  
 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

FY ปิด  30 ก.ย. 2566 2567F 2568F
ก ำไรสุทธิ (ลำ้นบำท) 8,791 18,510 20,390
ก ำไรปกติ (ลำ้นบำท) 9,247 18,510 20,390
Norm EPS 0.65 1.30 1.43
Norm EPS  Growth N/A 100% 10%
Norm PER (เทำ่) 94.6 47.3 42.9
DPS (บำท) 0.36 0.78 0.86
Dividend Yield (%) 0.6% 1.3% 1.4%
ROE (%) 8.3% 15.8% 15.9%

AOT
ราคาปัจจุบัน (บาท) 61.25 
ราคาเป้าหมาย (บาท) 69.00 
แนวรับ (บาท) 59.75/61 
แนวต้าน (บาท) 65/67 
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ประมาณการผลการด าเนินงานปี 2567-2569 ของ AOT 

 
ที่มา : ประมาณการโดยสายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

งบก ำไรขำดทุน (ล้านบาท) งบกระแสเงินสด (ล้านบาท)
ส้ินสุด 30 ก.ย. 2566 2567F 2568F 2569F ส้ินสุด 30 ก.ย. 2566 2567F 2568F 2569F
รำยไดจ้ำกกำรด ำเนินงำน 48,141          63,356          67,303          73,680          กระแสเงนิสดจากการด าเนินงาน
คำ่ใชจ้ำ่ยในกำรด ำเนินงำน 33,782          37,389          38,821          40,207          ก ำไรสทุธิ 11,307          18,510          20,390          24,200          
ก าไรจากการด าเนินงาน 14,359       25,967       28,482       33,473       คำ่เสื่อมรำคำและตดัจ ำหนำ่ย (TFRS 16) 8,870            11,500          12,567          12,967          
รำยไดอ่ื้น 294               301               307               313               กระแสเงนิสดจากการด าเนินงานสุทธิ 16,873       26,135       30,086       31,841       
คำ่ใชจ้ำ่ยอ่ืน -                -                -                -                กระแสเงนิสดจากการลงทุน
ส่วนแบง่ก ำไร-ขำดทนุจำกเงินลงทนุ (0)                   (0)                   (0)                   (0)                   เพ่ิม/ลด จำกกำรลงทนุระยะสัน้
ก ำไรก่อนหกัดอกเบีย้จำ่ยและภำษีเงินได้ 14,654          26,267          28,789          33,786          เพ่ิม/ลด จำกกำรลงทนุที่เก่ียวขอ้ง (0)                   (13,996)        9,000            (14,000)        
ดอกเบีย้จำ่ย 2,890            2,846            2,987            3,215            เพ่ิม/ลด จำกสินทรพัยถ์ำวร (11,592)        (8,800)           (32,000)        (12,000)        
ภำษีเงินได้ (2,235)           (4,450)           (4,902)           (5,809)           อ่ืนๆ 33                  (0)                   -                -                
ผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย 281               461               509               563               กระแสเงนิสดจากการลงทุนสุทธิ (11,559)      (22,796)      (23,000)      (26,000)      
ก ำไรสทุธิก่อนรำยกำรพิเศษ 9,247            18,510          20,390          24,200          กระแสเงนิสดจากการจัดหาเงนิ
ก ำไร/ขำดทนุจำก Fx (18)                -                -                -                เพ่ิม/ลด เงินกู้ 16,634          788               5,354            4,552            
รำยไดย้อ้นหลงัจำก King Power เพ่ิม/ลด ทนุและส่วนเกินมลูคำ่หุน้ -                -                -                -                
รำยกำรพิเศษอ่ืน ๆ (438)              -                -                -                อ่ืนๆ (19,636)        -                -                -                
ก าไรสุทธิ 8,791 18,510 20,390 24,200 ลด จำ่ยปันผล (18)                (5,143)           (11,106)        (12,234)        
EPS 0.62           1.30           1.43           1.69           กระแสเงนิสดจากการจัดหาเงนิสุทธิ (3,020)        (4,355)        (5,752)        (7,682)        

เพิ่ม/ลด เงนิสดสุทธิ 2,293         (1,016)        1,334         (1,841)        
กำรเติบโตของรำยได ้(YoY) 190.7% 31.6% 6.2% 9.5%
กำรเติบโตของก ำไรจำกกำรด ำเนินงำน (YoY) N.A. 80.8% 9.7% 17.5%
กำรเติบโตของก ำไรสทุธิ (YoY) N.A. 110.6% 10.2% 18.7%
กำรเติบโตของก ำไรปกติ (YoY) N.A. 100.2% 10.2% 18.7%

งบก ำไรขำดทุนรำยไตรมำส (ล้านบาท) งบดลุ (ล้านบาท)
4Q66 1Q67 2Q67 3Q67 ส้ินสุด 30 ก.ย. 2566 2567F 2568F 2569F

รำยไดจ้ำกกำรด ำเนินงำน 15,362          15,708          18,234          16,405          เงินสดและเทยีบเทำ่เงินสด (รวมสินทรพัยท์ำงกำรเงิน) 6,095            19,075          11,409          23,568          
คำ่ใชจ้ำ่ยในกำรด ำเนินงำน 10,214          9,165            10,066          10,106          ลกูหนีก้ำรคำ้ 12,184          11,184          9,184            9,643            
ก าไรจากการด าเนินงาน 5,148            6,543            8,168            6,299            สินคำ้คงเหลือ 285               299               314               330               
รำยไดอ่ื้น 76                  62                  109               228               สินทรพัยห์มนุเวียนอ่ืน 450               450               450               450               
คำ่ใชจ้ำ่ยอ่ืน -                -                -                -                ที่ดิน อำคำร และอปุกรณ์ สทุธิ 122,876       125,141       149,539       153,538       
ก ำไรก่อนหกัดอกเบีย้จำ่ยและภำษีเงินได้ 5,223            6,605            8,277            6,527            สินทรัพยร์วม 195,611     209,870     224,618     241,250     
ดอกเบีย้จำ่ย 720               692               710               682               
ภำษีเงินได้ (865)              (1,148)           (1,504)           (1,175)           เจำ้หนีก้ำรคำ้ 2,086            2,191            2,300            2,415            
ผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย (0)                   (0)                   (0)                   (0)                   หนีส้ินมีดอกเบีย้ครบช ำระ 1 ปี 1,516            1,646            -                -                
ก าไรปกติ 3,639         4,645         5,875         4,615         หนีส้ินอ่ืน (รวมสญัญำเชำ่ TFRS 16) 78,184          80,488          80,488          80,488          
ก ำไร/ขำดทนุจำก Fx 33                  (1)                   (28)                (3)                   หนีส้ินมีดอกเบีย้ครบช ำระเกิน 1 ปี 1,646 0 7,000 11,552
รำยกำรพิเศษอ่ืน ๆ (240)              (81)                (62)                (49)                หนีส้ินรวม 83,433          84,325          89,788          94,455          
ก าไรสุทธิ 3,432         4,563         5,785         4,563         ทนุที่ช  ำระแลว้ 14,286          14,286          14,286          14,286          
EPS 0.24           0.32           0.40           0.32           ส่วนเกินมลูคำ่หุน้ 12,568          12,568          12,568          12,568          

ก ำไรสะสม 82,841          96,208          105,492       117,458       
กำรเติบโตของรำยไดด้  ำเนินงำน (QoQ) 18.6% 2.3% 16.1% -10.0% ส่วนของผูถ้อืหุน้ 112,178     125,546     134,830     146,795     
กำรเติบโตของรำยไดจ้ำกกำรด ำเนินงำน (YoY) 134.5% 78.0% 65.8% 26.6%
กำรเติบโตก ำไรสทุธิ (QoQ) 8.8% 33.0% 26.8% -21.1% หนีสิ้นและส่วนของผูถ้อืหุน้ 195,611     209,870     224,618     241,250     
กำรเติบโตก ำไรสทุธิ (YoY) N.A 1231.2% 210.9% 44.6%
อัตรำส่วนทำงกำรเงิน สมมติฐำนในกำรท ำประมำณกำร
ส้ินสุด 30 ก.ย. 2566 2567F 2568F 2569F ส้ินสุด 30 ก.ย. 2566 2567F 2568F 2569F
อตัรำส่วนสภำพคล่อง (เทำ่) 0.8                 1.2                 0.9                 1.4                 จ ำนวนเที่ยวบนิ 639,891 712,860 748,503 785,928
อตัรำส่วนสภำพคล่องหมนุเร็ว (เทำ่) 0.8                 1.2                 0.9                 1.4                 อตัรำเติบโตจ ำนวนเที่ยวบนิ (%) 62.2% 11.4% 5.0% 5.0%
หนีส้ินตอ่ส่วนผูถื้อหุน้ 0.7                 0.7                 0.7                 0.6                 ผูใ้ชบ้ริกำรสนำมบนิ (ลำ้นคน) 100.06 117.19 126.55 136.73
หนีส้ินที่มีดอกเบีย้ตอ่ส่วนผูถื้อหุน้ (เทำ่) 0.1                 0.1                 0.1                 0.1                 อตัรำเติบโตผูใ้ชบ้ริกำรสนำมบนิ (%) 114.3% 17.1% 8.0% 8.0%
ผลตอบแทนจำกสินทรพัยเ์ฉลี่ย 4.9% 9.1% 9.4% 10.4%
ผลตอบแทนจำกผูถื้อหุน้เฉลี่ย 8.3% 15.8% 15.9% 17.4%
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ธุรกิจโรงพยาบาลในช่วงครึ่งหลังยงัน่าสนใจ                        
 แนวโน้มผลประกอบการงวด 3Q67 ท า All Time High  
 ผู้ป่วยต่างชาติหนุน 4Q67 และเป็นแรงส่งส าคัญปีนี้ 
 ขยายฐานผู้ใช้บริการผ่านกลยุทธ์ความร่วมมือพันธมิตร 
 

ส าหรับผลการด าเนินงานในงวด 3Q67 ฝ่ายวิจัยคาดก าไรสุทธิ
ของ BDMS อยูท่ี่ 4,259 ล้านบาท เพิม่ขึ้น 9%YoY และ 28%QoQ 
ท าระดับสูงสุดใหม่เปน็ประวตัิการณ์หนุนจากผลของโรคระบาด
ตามฤดูกาล ส่งผลให้จ านวนผู้ป่วยชาวไทยเขา้ใช้บริการเพิม่ขึน้ 
โดยข้อมูลจากกรมควบคุมโรคพบว่าจ านวนไขเ้ลอืดออกอยูท่ี่ 
30,098 ราย ลดลง 49%YoY ขณะที่จ านวนผู้ปว่ยไข้หวัดใหญอ่ยู่
ที่ 321,705 ราย เพิ่มขึ้น 55% และผลจากคนไขต้่างชาตทิี่เขา้มาใช้
บริการเพิ่มขึน้ โดยเฉพาะในพืน้ทีต่ามหัวเมอืงทอ่งเทีย่ว เช่น พทัยา 
เชียงใหม่ ระยอง ภูเกต็ ซึ่งส่วนใหญ่เป็นที่ตั้งของศูนย์การแพทย์แหง่
ความเป็นเลิศ (COE) ของ BDMS ที่มี EBITDA Margin สูง  

ในส่วนของผลการด าเนนิงานของธุรกิจโรงพยาบาลในงวด 4Q67 
โดยปกติจะปรับตัวลดลงเมือ่เทียบกับงวดไตรมาสก่อนหน้าจาก
ผลของฤดูกาล หลังจากผ่านช่วงผลการด าเนินงานท าระดับสูงสุด
ของปีในงวด 3Q67 อย่างไรก็ตามฝ่ายวิจัยประเมินผลการ
ด าเนินงานปรับตวัเพิ่มขึ้นเมือ่เทียบกับช่วงเดยีวกันปีก่อน โดย
ปัจจัยส่วนหนึ่งยังคงได้รับแรงหนุนจากจ านวนนักทอ่งเที่ยวที่เขา้
มาใช้บริการในช่วงปลายป ี ซึง่ส่งผลให้ความต้องการทางการ
แพทยเ์พิ่มขึน้ 

กลยุทธ์การขยายฐานผู้ใช้บริการในกลุ่มการท่องเที่ยวเชิง
การแพทยย์ังคงปัจจัยส าคัญขับเคลื่อนการเติบโตของ BDMS โดย
ใช้กลยุทธ์ร่วมมือกบัพันธมติรโรงแรมชั้นน าและโรงพยาบาลใน
เครือ อาท ิโรงแรมศรีพันวา ภเูกต็ (ระดับ 6 ดาว) และโรงพยาบาล
กรุงเทพภูเกต็ ปัจจุบันมีเครือขา่ยทั้งสิน้ 14 สาขาตามเมือง
ท่องเที่ยวส าคัญ โดยมีกลุ่มลูกค้าชาวตา่งชาตเิป็นหลัก เช่น จีน 
และตะวันออกกลาง  ฝ่ายวิจัยเช่ือว่าการขยายฐานลูกค้ากลุ่มนี้จะ
ช่วยเตมิเต็มธุรกิจโรงพยาบาลของ BDMS ให้ครบวงจรมากข้ึน 
อีกทั้งการแข่งขันในตลาดนี้ยังไม่รนุแรง ส่งผลให้ BDMS มีโอกาส
ก้าวขึ้นเป็นผู้น าได้ไมย่าก ซึ่ง BDMS ถือเป็นโรงพยาบาลทีม่ีความ 

 

 

แข็งแกร่งในหลายมติิ ไม่ว่าจะเปน็โครงสร้างรายได้ที่มีการกระจาย
ตัวทีด่ี มเีครือข่าบครอบคลุมทั่วภูมิภาคของไทยและมาตรฐาน
ระดับโลก รวมถึงความสามารถในการรักษาโรคยากซับซอ้นที่มี
ศูนย์การแพทย์แห่งความเป็นเลิศทั้งหมด 13 แห่ง ฝ่ายวิจัยประเมิน
ก าไรปี 2567 อยู่ที่ 16,279 ล้านบาท เพิม่ขึ้น 13.2YoY และเช่ือว่า 
BDMS จะสามารถบรรลุเปา้หมายปีนีท้ี่มอีัตราการเติบโตของ
รายได้ในระดบั 10-12% และ EBITDA margin ที่ 24-25% ประเมิน
ราคาเหมาะสมป ี 2568 อยูท่ี ่ 36 บาท ให้น้ าหนักการลงทนุ 
Outperform 

ตัวเลขส ำคัญทำงกำรเงิน (ล้ำนบำท) 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

TECHNICAL CHART  
 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

สิน้สุด 31 ธ.ค. 2565 2566 2567F 2568F 2569F
ก ำไรสทุธ ิ 12,606 14,375 16,279 18,105 19,700
Norm Profit 12,606 14,375 16,279 18,105 19,700
EPS (บำท) 0.79 0.90 1.02 1.14 1.24
DPS (บำท) 0.60 0.70 0.77 0.85 0.93
Norm PER (เท่ำ) 36.2 31.8 28.1 25.2 23.2
Dividend Yield (%) 2.1% 2.4% 2.7% 3.0% 3.2%
PBV (เท่ำ) 4.88 4.62 4.41 4.20 4.00
EV/EBITDA 19.5 18.1 16.1 14.5 13.5
ROE (%) 13.5% 14.5% 15.7% 16.7% 17.2%

BDMS
ราคาปัจจุบัน (บาท) 27.50 
ราคาเป้าหมาย (บาท) 36.00 
แนวรับ (บาท) 27.50 
แนวต้าน (บาท) 30/32 
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ประมาณการผลการด าเนินงานปี 2567-2569 ของ BDMS 

 
ที่มา : ประมาณการโดยสายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

งบก ำไรขำดทุน (ลำ้นบำท) งบกระแสเงินสด (ลำ้นบำท)
สิน้สุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F สิน้สุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F
ยอดขำย 102,110 112,237 124,132 134,771 กระแสเงนิสดจำกกำรด ำเนินงำน
ตน้ทุนขำย 63,412 69,475 76,962 83,558 ก ำไรก่อนภำษีเงนิได ้ 18,652 21,088 23,453 25,519
ก ำไรขัน้ตน้ 38,698 42,762 47,170 51,213 รำยกำรเปลีย่นแปลงทีไ่ม่กระทบเงนิสด
ค่ำใชจ้่ำยในกำรขำยและบรหิำร 19,806 21,437 23,461 25,472 ค่ำเสืม่รำคำและตดัจ ำหน่ำย 5,848 6,187 6,558 6,958
ดอกเบีย้จ่ำย -547 -488 -512 -482 ก ำไร/ขำดทุนจำก Fx ทีไ่ม่ไดร้บัรู ้ 1 0 0 0
ค่ำใชจ้่ำยอืน่ 0 0 0 0 อืน่ๆ 1,107 0 0 0
รำยไดอ้ืน่ 217 200 200 200 เพิม่/ลด จำกกจิกรรมกำรด ำเนินงำน -781 -2,532 1,913 -3,011
ก ำไรสทุธกิ่อนหกัภำษี 18,652 21,088 23,453 25,519 กระแสเงนิสดจำกกำรด ำเนินงำนสทุธิ 20,778 20,845 27,450 24,551
ภำษีเงนิได ้ -3,755 -4,218 -4,691 -5,104 กระแสเงนิสดจำกกำรลงทุน
สว่นของผูถ้ือหุน้รำยย่อย 522 591 658 716 เพิม่/ลด จำกกำรลงทุนระยะสัน้ 534 0 0 0
รำยกำรพเิศษอืน่ ๆ 0 0 0 0 เพิม่/ลด จำกกำรลงทุนทีเ่กีย่วขอ้ง -5 11 0 0
ก ำไรสทุธิ 14,375 16,279 18,105 19,700 เพิม่/ลด จำกสนิทรพัยถ์ำวร -7,746 -8,979 -9,931 -10,782
ก ำไรจำกกำรด ำเนินงำน 14,375 16,279 18,105 19,700 กระแสเงนิสดจำกกำรลงทุนสทุธิ -7,754 -8,377 -9,340 -10,191
Norm EPS 0.90 1.02 1.14 1.24 กระแสเงนิสดจำกกำรจดัหำเงนิ

เพิม่/ลด เงนิกู ้ -532 2,000 3,000 -200
กำรเติบโตของยอดขำย 9.8% 9.9% 10.6% 8.6% เพิม่/ลด ทุนและสว่นเกนิมูลค่ำหุน้ -1,266 -422 -422 -422
กำรเติบโตของก ำไรจำกกำรด ำเนินงำน 14.0% 13.2% 11.2% 8.8% ลด จ่ำยปันผล -10,343 -12,209 -13,579 -14,775
อตัรำสว่นก ำไรขัน้ตน้ 37.9% 38.1% 38.0% 38.0% กระแสเงนิสดจำกกำรจดัหำเงนิสทุธิ -17,897 -11,223 -12,753 -17,842
อตัรำสว่นก ำไรจำกกำรด ำเนินงำน 14.1% 14.5% 14.6% 14.6% เพิม่/ลด เงนิสดสทุธิ -4,873 1,244 5,357 -3,482

งบก ำไรขำดทุนรำยไตรมำส (ลำ้นบำท) งบดลุ (ลำ้นบำท)

3Q66 4Q66 1Q67 2Q67  สิน้สุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F

ยอดขำย 26,699 26,726 26,930 26,058 เงนิสดและเทยีบเท่ำเงนิสด 7,795 9,039 14,396 10,913
ตน้ทุนขำย 16,469 16,389 16,736 16,664 ลกูหนีก้ำรคำ้ 11,558 14,272 15,384 18,217
ก ำไรขัน้ตน้ 10,230 10,337 10,194 9,394 สนิคำ้คงเหลอื 2,420 3,214 3,617 4,532
ค่ำใชจ้่ำยในกำรขำยและบรหิำร 5,106 5,191 4,893 5,146 สนิทรพัยห์มุนเวยีนอืน่ 1,773 1,829 1,843 1,857
ดอกเบีย้จ่ำย -122 -126 -113 -111 ทีด่ิน อำคำร และอุปกรณ ์สทุธิ 87,025 89,833 93,262 97,183
ค่ำใชจ้่ำยอืน่ 0 0 0 0 สนิทรพัยร์วม 143,596 150,709 160,456 164,038
รำยไดอ้ืน่ 55 71 57 71 เจำ้หนีก้ำรคำ้ 6,901 6,423 8,337 7,688
ก ำไรสทุธกิ่อนหกัภำษี 5,078 5,112 5,259 4,222 หนีส้นิหมุนเวยีนอืน่ 10,973 11,898 12,663 13,391
ภำษีเงนิได ้ -1,025 -1,038 -1,042 -756 หนีส้นิทีม่ภีำระดอกเบีย้ ระยะสัน้ 2,817 2,390 1,431 53
สว่นของผูถ้ือหุน้รำยย่อย 163 123 143 131 หนีส้นิทีม่ภีำระดอกเบีย้ ระยะยำว 15,317 16,729 18,515 16,826
รำยกำรพเิศษอืน่ ๆ 0 0 0 0 หนีส้นิรวม 44,723 47,176 51,738 49,680
ก ำไรสทุธิ 3,890 3,952 4,074 3,335 ทุนทีช่  ำระแลว้ 1,589 1,589 1,589 1,589
ก ำไรจำกกำรด ำเนินงำน 3,890 3,952 4,074 3,335 สว่นเกนิมูลค่ำหุน้ 30,166 30,166 30,166 30,166
Norm EPS 0.24 0.25 0.26 0.21 ก ำไรสะสม 51,975 56,045 60,571 65,496

สว่นของผูถ้ือหุน้ 98,872 103,533 108,717 114,358
ยอดขำย (QoQ) 9.5% 0.1% 0.8% -3.2%
ก ำไรขัน้ตน้ (QoQ) 14.4% 1.0% -1.4% -7.8% สว่นของผูถ้ือหุน้รำยย่อย 3,630 4,222 4,879 5,595
ก ำไรจำกกำรด ำเนินงำน (QoQ) 27.0% 1.6% 3.1% -18.1% หนีส้นิและสว่นของผูถ้ือหุน้ 143,596 150,709 160,456 164,038
อตัรำส่วนทำงกำรเงิน สมมตฐิำนในกำรท ำประมำณกำร
สิน้สุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F สิน้สุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F
อตัรำสว่นสภำพคลอ่ง (เท่ำ) 1.28       1.53       1.71       1.82       จ ำนวนเตียงทีพ่รอ้มใหบ้รกิำร 6,543 6,777 6,997 6,997
อตัรำสว่นสภำพคลอ่งหมุนเรว็ (เท่ำ) 1.05       1.26       1.45       1.50       รำยไดผู้ป่้วยในเฉลีย่ต่อวนั (บำท) 30,500 31,958 33,236 34,565
อตัรำสว่นหมุนเวยีนลกูหนีก้ำรคำ้ (เท่ำ) 8.83       7.86       8.07       7.40       รำยไดผู้ป่้วยใน (ลำ้นบำท) 49,762 55,751 61,460 66,475
อตัรำสว่นหมุนเวยีนสนิคำ้คงเหลอื (เท่ำ) 26.21     21.61     21.28     18.44     จ ำนวนผูป่้วยนอกเฉลีย่ (คร ัง้/วนั) 32,000 34,966 37,064 38,547
อตัรำสว่นหมุนเวยีนเจำ้หนีก้ำรคำ้ (เท่ำ) 9.19       10.82     9.23       10.87     ค่ำใชบ้รกิำรต่อผูป่้วยนอกเฉลีย่ (บำท/คร ัง้) 4,025 4,056 4,258 4,471
หนีส้นิต่อสว่นผูถ้ือหุน้ 0.45       0.46       0.48       0.43       รำยไดผู้ป่้วยนอก (ลำ้นบำท) 47,010 51,759 57,608 62,908
Net Gearing 0.10       0.10       0.05       0.05       Gross margin 37.9% 38.1% 38.0% 38.0%
ผลตอบแทนจำกสนิทรพัยเ์ฉลีย่ 10.0% 10.8% 11.3% 12.0% SG&A/Sale 19.4% 19.1% 18.9% 18.9%
ผลตอบแทนจำกผูถ้ือหุน้เฉลีย่ 14.5% 15.7% 16.7% 17.2% Effective tax rate 20.1% 20.0% 20.0% 20.0%
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CPAXT 
ราคาปัจจุบัน (บาท) 34.00 
ราคาเป้าหมาย (บาท) 40.00 
แนวรับ (บาท) 31.25 
แนวต้าน (บาท) 35/39 

 

 

 

 

ก้าวเข้าสู่ High season ใน 4Q 
 ก าไรสุทธ ิ3Q67 น่าจะเป็นจุดต  าสุดของปีแล้ว 
 คาดมีหลายปัจจัยบวกช่วยหนุนก าไร 4Q67 สู่จุดพีคของปี 
 คาดก าไรปี 2567 – 68 โตดกีว่า2 ปีก่อน แต่ราคายังซื้อขายที  PER ต  ากว่า  

 
แม้ในงวด 3Q67 ก าไรสุทธิมีแนวโน้มที ลดลงจากไตรมาสก่อนจาก
ผลเชิงลบของฤดูกาล และก าลังซื้อที ยังอ่อนแอ ซึ งกดดันยอดขาย
จากสาขาเดิม (Same Store Sales Growth-SSSG) ของธุรกิจ
ค้าปลีก  (Lotus’s) ให้ชะลอลง นอกจากนี้ยังมี ค่าใช้จ่ายพิ เศษ
รวมกันราว 350 ล้านบาท จากการควบรวมกิจการ และผล
ขาดทุนจากอัตราแลกเปลี ยน เพราะบริษัทมีการสั งซื้อสินค้าจาก
ต่างประเทศ ขณะที เงินบาทแข็งค่าขึ้นอย่างรวดเร็ว  อย่างไรก็ตาม
คาดก าไร 3Q67 จะยังโต YoY ได้ เพราะยังมียอดขายสาขาใหม่
ของทั้งธุรกิจค้าส่ง (Makro) และธุรกิจค้าปลีก (Lotus’s) เข้ามา
หนุน อีกทั้งควบคุมค่าใช้จ่ายได้ดีขึ้น ท าให้ค่าใช้จ่ายในการขายและ
บริหาร/ยอดขาย ลดลง YoY  

ส าหรับงวด 4Q67 ก าไรมีแนวโน้มเป็นขาขึ้น และจะไต่ระดับสู่
จุดสูงสุดของปี 2567 ได้ โดยมีหลายปัจจัยบวกช่วยผลักดัน ได้แก่ 

1) ยอดขายสินค้าจะได้รับแรงหนุนจาก 
- ผลบวกของฤดูกาล โดยในไตรมาส 4 ของทุกปี เป็น High 

season ของธุรกิจค้าส่ง ค้าปลีก เพราะในช่วงปลายปี เป็น
เทศกาลเฉลิมฉลอง และส่งท้ายปี ซึ งผู้บริโภคมักมีการ
จับจ่ายและบริโภคสูงกว่าช่วงอื นๆ นอกจากนี้ยังเป็นฤดูการ
ท่องเที ยว ซึ งจะส่งเสริมยอดขายในสาขาที อยู่ ในแหล่ง
ท่องเที ยว 

- เศรษฐกิจในช่วง 2H67 มีแนวโน้มจะเติบโตได้ดีขึ้นกว่า 1H67 
ที โต 1.9% โดยอ้างอิงตัวเลขคาดการณ์จาก ธปท. ซึ งคาด
การเติบโตของ GDP ในช่วง 2H67 อยู่ที  3.5%   

- ก าลังซื้อที เริ มดีขึ้น หลังภาครัฐมีโครงการกระตุ้นเศรษฐกิจปี 
2567 ด้วยการแจกเงิน 10,000 บาท ให้แก่กลุ่มแรก (กลุ่ม
เปราะบาง) ตั้งแต่ในช่วงปลายเดือน ก.ย. 67 ที ผ่านมา ซึ งท า
ให้ SSSG ในช่วง 1 ต.ค. 67 – 15 ต.ค. 67 เริ มดูดีขึ้น โดยมี
อัตราการเติบโตในระดับต  า-ปานกลาง เมื อเทียบกับช่วง 
3Q67 ที โตได้เพียงระดับต  า  

2) คาดอัตราก าไรขั้นต้น (มาร์จ้ิน) จะขยับสูงขึ้นต่อได้อีก จาก
สัดส่วนการขายที สูงขึ้นของสินค้าประเภทอาหารสดที สร้าง
มาร์จ้ินสูง  

เรายังมองว่าราคาหุ้น CPAXT น่าจะ “Outperform” ตลาดได ้
เนื องจาก 1) คาดก าไร 3Q67 ที จะออกมาน่าจะยังโตด ีYoY โดย
ชะลอลงไม่มากนัก QoQ ส่วนระยะถัดไปคาดก าไรมีแรงหนุนจาก
ยอดขายที จะไต่ระดับขึน้ใน 4Q67 ซึ งคาดจะท าให้ภาพรวมก าไรป ี
2567 โตได้ 23% และโตตอ่เนื องอีก 20% ในปีหน้า และ 2) ราคา
หุ้นปัจจุบันซือ้ขายที  PER ปี 2568 ที  27.9 เท่า เมื อเทยีบในอดตี
ย้อนหลัง 2 ปีก่อนหน้า ที ก าไรโตเฉลี ยราว 12% แตซ่ือ้ขายดว้ย 
PER ราว 31-38 เท่า  

ตัวเลขส ำคัญทำงกำรเงิน (ล้ำนบำท) 

 
ที มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 
 

TECHNICAL CHART  
 

 
ที มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2565 2566 2567F 2568F 2569F

ยอดขาย  (ลา้นบาท) 466,082     486,472     509,850   537,350   563,991   

ก าไรสทุธิ  (ลา้นบาท) 7,697         8,640         10,615     12,685     14,339     

ก าไรปกติ (ลา้นบาท) 7,907         8,777         10,615     12,685     14,339     

EPS (บาท) 0.74            0.83            1.02          1.22          1.38          

DPS (บาท) 0.51            0.57            0.71          0.85          0.96          

PER (เทา่) 46.1            41.0            33.4          27.9          24.7          

Dividend Yield (%) 1.5% 1.7% 2.1% 2.5% 2.8%

PBV (เทา่) 1.2              1.2              1.2            1.2            1.1            
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ประมาณการผลการด าเนินงานปี 2567-2569 ของ CPAXT 

 
ที มา : ประมาณการโดยสายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

งบก ำไรขำดทุน ( ล้ำนบำท) งบกระแสเงินสด ( ล้ำนบำท)
ส้ินสุด 3 1 ธ .ค. 25 66 25 67F 25 68F 25 69F ส้ินสุด 3 1 ธ .ค. 25 66 25 67F 25 68F 25 69F
ยอดขาย 486,472 509,850 537,350 563,991 กระแสเงนิสดจากการด าเนินงาน

ตน้ทนุขาย (408,274) (426,531) (448,390) (470,104) ก าไรสทุธิ 8,640 10,615 12,685 14,339

ก าไรขัน้ตน้ 78,198 83,318 88,961 93,887 รายการเปลี่ยนแปลงที่ไมก่ระทบเงินสด 14,161 9,587 10,578 10,950

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบริหาร (64,968) (68,830) (72,005) (75,011) คา่เสื่อมราคาและคา่ตดัจ าหนา่ย 11,741 11,673 12,023 12,373

ก าไรจากการด าเนินงาน 13,230 14,489 16,956 18,876 ก าไร/ขาดทนุจาก Fx ที่ไมไ่ดร้บัรู ้ 12 - - -

ส่วนแบง่ผลก าไรจากบริษัทร่วม 746 907 944 981 เพ่ิม/ลด จากกิจกรรมการด าเนินงาน 363 (6,858) (3,249) (7,522)

รายได(้คา่ใชจ้า่ย)อ่ืน 3,477 3,500 3,500 3,500 กระแสเงนิสดจากการด าเนินงานสุทธิ 34,863 24,963 31,994 30,104

ดอกเบีย้จา่ย (6,319) (4,814) (4,543) (4,287) กระแสเงนิสดจากการลงทุน

ก าไรก่อนหกัภาษี 11,134 14,082 16,857 19,071 เพ่ิม/ลด จากการลงทนุระยะสัน้ - 1 1 1

ภาษีเงินได้ (2,535) (3,520) (4,214) (4,768) เพ่ิม/ลด จากสินทรพัยถ์าวร (13,764) (7,500) (7,500) (7,500)

ก าไรสทุธิก่อนส่วนของผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย 8,599 10,561 12,643 14,303 อ่ืนๆ (475) (186) (190) (194)

ส่วนของผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย 41 53 43 36 กระแสเงนิสดจากการลงทุนสุทธิ (14,239) (7,685) (7,689) (7,693)

ก าไรสทุธิ 8,640 10,615 12,685 14,339 กระแสเงนิสดจากการจัดหาเงนิ

ก าไรปกติ 8,777 10,615 12,685 14,339 เพ่ิม/ลด เงินกู้ (17,741) (21,962) (2,000) (3,000)

EPS 0.41            0.51          0.61          0.69          เพ่ิม/ลด หนีส้ินอ่ืนๆ (5,431) (12,148) (3,959) (3,563)

Norm EPS 0.42            0.51          0.61          0.69          เพ่ิม/ลด ทนุและส่วนเกินมลูคา่หุน้ - - - -

เพ่ิม/ลด การปรบัส่วนผูถื้อหุน้ 15 5,651 - -

การเติบโตของยอดขาย (YoY%) 4.4% 4.8% 5.4% 5.0% ลด จา่ยปันผล (5,396) (7,195) (8,473) (8,880)

การเติบโตของก าไรจากการด าเนินงาน (YoY%) -3.1% 9.5% 17.0% 11.3% กระแสเงนิสดจากการจัดหาเงนิสุทธิ (28,552) (35,654) (14,432) (15,443)

อตัราส่วนก าไรขัน้ตน้ 16.1% 16.3% 16.6% 16.6% เพ่ิม/ลด เงินสดสทุธิ (7,928) (18,376) 9,873 6,969

อตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงาน 2.7% 2.8% 3.2% 3.3% กระแสเงนิสดสุทธิ 32,175 13,799 23,672 30,641

งบก ำไรขำดทุนรำยไตรมำส  (ล้ำนบำท) งบดลุ (ล้ำนบำท)

4 Q66 1Q67 2Q67 3 Q67F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 25 66 25 67F 25 68F 25 69F
ยอดขาย 127,637 126,156 126,223 124,159 เงินสดและรายการเทยีบเทา่ 31,721 13,812 23,683 30,651

ตน้ทนุขาย (106,845) (105,703) (105,907) (104,097) ลกูหนีก้ารคา้ 2,304 2,549 4,030 4,230

ก าไรขัน้ตน้ 20,792 20,454 20,316 20,062 สินคา้คงเหลือ 35,884 35,689 32,241 33,839

คา่ใชจ้า่ยในการขาย (16,292) (16,838) (16,919) (16,637) สินทรพัยห์มนุเวียนอ่ืน 6,830 6,819 7,150 7,631

รายไดอ่ื้นๆ 976 863 733 745 ที่ดิน อาคาร และอปุกรณ์ 115,574 111,723 105,637 99,301

ส่วนแบง่ผลก าไรจากบริษัทร่วม 168 174 149 166 สินทรพัยไ์มห่มนุเวียนอ่ืน 348,059 342,653 342,572 342,334

ก าไรก่อนหกัภาษี 4,193 3,238 2,830 2,872 สินทรัพยร์วม 540,371 513,245 515,313 517,985

ภาษีเงินได้ (912) (765) (663) (675)

ก าไรสทุธิก่อนผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย 3,280 2,473 2,167 2,197 เจา้หนีก้ารคา้ 60,193 61,182 64,482 67,679

ผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย 1 7 9 10 หนีส้ินหมนุเวียนอ่ืน 27,698 28,422 29,198 30,025

ก าไรสทุธิ 3,281 2,481 2,176 1,857 หนีท้ี่มีดอกเบีย้ครบก าหนดช าระ 1 ปี 30,253 8,106 7,724 4,380

รายการพิเศษ 0 0 0 (350) หนีส้ินที่มีดอกเบีย้ระยะยาว 70,180 69,940 67,940 67,940

ก าไรปกติ 3,281 2,481 2,176 2,207 หนีส้ินไมห่มนุเวียนอ่ืน 58,569 46,624 42,830 39,398

หนีสิ้นรวม 246,894 214,275 212,174 209,422

ยอดขาย (QoQ%) 7.4% -1.2% 0.1% -1.6%

ก าไรขัน้ตน้ (QoQ%) 9.8% -1.6% -0.7% -1.3% ทนุเรียกช าระแลว้ 10,428 10,428 10,428 10,428

ก าไรจากการด าเนินงาน (QoQ%) 68.7% -19.7% -6.0% 0.8% ส่วนเกินมลูคา่หุน้ 263,882 263,882 263,882 263,882

อัตรำส่วนทำงกำรเงิน ก าไรสะสม 31,929 37,475 41,687 47,147

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 25 66 25 67F 25 68F 25 69F ส่วนของผูถ้อืหุน้ 293,477 298,970 303,140 308,563

อตัราส่วนสภาพคล่อง (เทา่) 0.6               0.6            0.7            0.7            รวมหนีสิ้นและส่วนของผูถ้อืหุน้ 540,371 513,245 515,313 517,985

อตัราส่วนเงินทนุหมนุเร็ว (เทา่) 0.3               0.2            0.3            0.4            สมมติฐำนในกำรท ำประมำณกำร
อตัราส่วนหมนุเวียนลกูหนีก้ารคา้(เทา่) 205.5          210.1        163.3        136.6        ส้ินสุด 31 ธ.ค. 25 66 25 67F 25 68F 25 69F
อตัราส่วนหมนุเวียนสินคา้คงเหลือ (เทา่) 11.1            11.9          13.2          14.2          ยอดขาย (ลา้นบาท)

อตัราส่วนหมนุเวียนเจา้หนีก้ารคา้ (เทา่) 7.0               7.0            7.1            7.1            - ธุรกิจคา้ส่ง 259,811 278,852 298,371 316,273

หนีส้ินตอ่ทนุ (เทา่) 0.8               0.7            0.7            0.7            - ธุรกิจคา้ปลีก 206,423 209,049 215,320 222,210

หนีส้ินที่มีดอกเบีย้สทุธิตอ่ส่วนผูถื้อหุน้(เทา่) 0.4               0.3            0.3            0.2            อตัราก าไรขัน้ตน้

ผลตอบแทนจากสินทรพัยเ์ฉลี่ย 1.6% 2.0% 2.5% 2.8% - ธุรกิจคา้ส่ง 10.4% 10.8% 10.9% 10.8%

ผลตอบแทนจากผูถื้อหุน้เฉลี่ย 3.0% 3.6% 4.2% 4.7% - ธุรกิจคา้ปลีก 18.0% 18.1% 18.3% 18.5%
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แข็งแกร่งขึ้นทุกวัน                                                               
 ธุรกิจสื่อโฆษณานอกบ้านเข้าสู่ช่วงไฮซีซั่นในช่วงครึ่งปีหลัง 
 รับผลบวกจากเม็ดเงินสื่อโฆษณาที่ไหลมาสู่สื่อนอกบ้าน  
 แสวงหาโอกาสในการเติบโตอย่างต่อเนื่อง ให้น ้าหนักลงทุน Outperform   

 
ธุรกิจสื่อโฆษณานอกบา้นก้าลังเข้าสู่ช่วงไฮซีซัน่อีกครั ง เพราะเปน็
ช่วงเวลาทีเ่จ้าของแบรนดส์ินค้าจะทุ่มงบโฆษณากระตุ้นยอดขาย
ส่งท้ายปลายปี ส่งผลให้งวด 4Q67 จะเป็นไตรมาสที่ PLANB ท้า
ก้าไรได้สูงสุดของป ี โดยอัตราการใช้สื่อทีเ่พิ่มขึ นจะส่งผลโดยตรง
ต่ออัตรากา้ไร เนื่องจากโครงสร้างต้นทนุของ PLANB กว่า 70% 
เป็นต้นทนุคงที่ ส่วนธุรกิจ ENGAGEMENT MARKETING จะเป็น
ช่วงที่ดีของ SPORT MARKETING โดยธุรกิจมวยเวทีราชด้าเนิน 
จะเป็นช่วงโค้งสุดท้ายของ RWS TOURNAMENT น่าจะช่วยดึงดดู
เม็ดเงินจากสปอนเซอร์ไดม้ากขึ น ในขณะที่ฟตุบอลไทย ที่ก้าลัง
ได้รับกระแสเชิงบวกจากความนิยมของแฟนบอลตอ่ทีมชาติไทยก็
มีการจัดรายการใหญ่คือ ฟตุบอลคิงส์คัพ ส้าหรับทิศทางผลการ
ด้าเนินงานปี 2568 ยังเติบโตได้ตอ่เนือ่ง แผนงานหลักคือการ
บริหารจัดการป้ายโฆษณาให้เกิดประโยชน์สูงสดุ โดย PLANB จะ
ลงทุนเพิ่มปา้ยโฆษณา DIGITAL อีก 10 จอ และจัด PACKAGE 
ป้ายโฆษณาใหม่เพือ่ให้ลูกค้าได้รับประโยชน์มากขึ น นอกจากนี  
PLANB ยังมองหาโอกาสในการปรับขึ นค่าโฆษณาเพิม่เติมส้าหรับ
ป้ายโฆษณาที่มอีตัราการใช้สื่อสูง ส้าหรับธุรกจิมวยเวทีราช
ด้าเนิน จะมีการ RENOVATE สนามมวยครั งใหญ่เพือ่สร้าง
ประสบการณท์ี่ดีให้กับผู้ชม โดยมีเป้าหมายที่จะขยายฐานคนดูให้
เป็นกลุ่มคนทีม่ีความสนใจในศิลปะวัฒนธรรมไทยโดยเฉพาะ
นักท่องเที่ยวตา่งชาติ  

PLANB ถือเป็นบริษทัที่มปีัจจัยพื นฐานแข็งแกร่งมาก ทั งในแง ่
BUSINESS MODEL ที่เปน็ผู้ประกอบการสือ่โฆษณานอกบ้านทีม่ี
การ CONSOLIDATE อุตสาหกรรมเข้ามาอยู่ในมอืเกอืบทั งหมด 
โดยสือ่นอกบ้านถือเปน็สือ่ที่มลีักษณะเฉพาะและไม่ถูก DISRUPT 
เหมือนสือ่ประเภทอืน่ๆ  อีกทั งเมด็เงินโฆษณาโดยรวมทีม่ีแนวโนม้
จะเคลื่อนย้ายมาสู่สือ่โฆษณานอกบ้านมากขึ นเร่ือยๆ เพราะเปน็
สื่อที่สามารถตอบโจทย์แบรนดส์นิค้าและเอเจนซี่โฆษณาได้เปน็
อย่างดีจากการที่ผู้บริโภคในปัจจุบันที่ใชชี้วติอยู่นอกบ้านนานขึ น 

ฝ่ายวิจัยคาดว่าปี 2567 PLANB จะมีก้าไรสุทธิสูงถึง 1,026 ล้าน
บาท เพิม่ขึ น 13%YOY ถอืเปน็การสร้างก้าไรแตะหลักพันล้าน
บาทไดเ้ปน็ครั งแรกนับตั งแต่ก่อตั งบริษัทมา และยังมีการเติบโต
ต่อเนือ่งในปี 2568 ฝ่ายวิจัยให้น ้าหนักลงทุน OUTPERFORM 
ประเมิน FAIR VALUE วิธี DCF จะได้ราคาเหมาะสมที่ 10.60 บาท 

ตัวเลขส ำคัญทำงกำรเงิน (ล้ำนบำท) 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

TECHNICAL CHART  
 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

ส้ิ น สุ ด 31 ธ.ค . 2566 2567F 2568F
ก ำไรสทุธิ 911 1,026 1,137
Norm Profit 926 1,026 1,137
EPS (บำท) 0.21 0.23 0.26
DPS (บาท) 0.07 0.09 0.10
PER (เท่ำ) 39.3 36.1 32.5
Dividend Yield (%) 0.90% 1.11% 1.23%
BVS (บำท) 2.0 2.1 2.3
PBV (เท่า) 4.13 3.93 3.67
EV/EBITDA 10.3 10.2 9.4

PLANB
ราคาปัจจุบัน (บาท) 8.35 
ราคาเป้าหมาย (บาท) 10.60 
แนวรับ (บาท) 6.8/7.05 
แนวต้าน (บาท) 8.55 
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ประมาณการผลการด าเนินงานปี 2567-2569 ของ PLANB 

 
ที่มา : ประมาณการโดยสายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

งบก ำไรขำดทุน (ลา้นบาท) งบกระแสเงินสด (ลา้นบาท)
สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F
ยอดขาย 8,365 8,859 8,775 9,215 กระแสเงนิสดจากการด าเนินงาน
ตน้ทุนขาย 5,861 6,287 6,131 6,421 ก าไรกอ่นภาษีเงนิได้ 1,194 1,309 1,450 1,617

ก าไรขัน้ตน้ 2,504 2,573 2,644 2,794 รายการเปลี่ยนแปลงทีไ่ม่กระทบเงนิสด 3,894 3,602 3,843 4,110

คา่ใชจ่้ายในการขายและบรหิาร 1,115 1,152 1,114 1,170 คา่เสื่มราคาและตดัจ าหน่าย 2,390 2,293 2,393 2,493

ดอกเบี้ยจ่าย 256 217 184 116 ก าไร/ขาดทุนจาก Fx ทีไ่ม่ไดร้บัรู้ 0 0 0 0

คา่ใชจ่้ายอื่น 0 0 0 0 อื่นๆ 0 0 0 0

รายไดอ้ื่น 81 115 114 120 เพิม่/ลด จากกจิกรรมการด าเนินงาน -424 -625 39 -55

ก าไรสุทธกิอ่นหกัภาษี 1,194 1,309 1,450 1,617 กระแสเงนิสดจากการด าเนินงานสุทธิ 3,020 2,715 3,592 3,732

ภาษีเงนิได้ 247 262 290 323 กระแสเงนิสดจากการลงทุน
ส่วนของผูถ้อืหุน้รายย่อย 36 21 23 26 เพิม่/ลด จากการลงทุนระยะสัน้ 11 0 0 0

รายการพเิศษอื่น ๆ 0 0 0 0 เพิม่/ลด จากการลงทุนทีเ่กีย่วขอ้ง -34 0 0 0

ก าไรสุทธิ 911 1,026 1,137 1,268 เพิม่/ลด จากสนิทรพัยถ์าวร -655 -700 -700 -700

ก าไรจากการด าเนินงาน 926 1,026 1,137 1,268 กระแสเงนิสดจากการลงทุนสุทธิ -681 -1,400 -1,500 -1,600

EPS 0.21 0.23 0.26 0.29 กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิ
เพิม่/ลด เงนิกู้ -245 -200 -200 -200

การเตบิโตของยอดขาย 26.9% 5.9% -1.0% 5.0% เพิม่/ลด ทุนและส่วนเกนิมูลคา่หุน้ 4 0 0 0

การเตบิโตของก าไรจากการด าเนินงาน 35.0% 10.8% 10.8% 11.5% ลด จ่ายปันผล -300 -410 -455 -507

อตัราส่วนก าไรขัน้ตน้ 29.9% 29.0% 30.1% 30.3% กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิสุทธิ -1,780 -1,003 -1,175 -1,226

อตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงาน 11.1% 11.6% 13.0% 13.8% เพิม่/ลด เงนิสดสุทธิ 559 311 917 906

งบก ำไรขำดทุนรำยไตรมำส (ลา้นบาท) งบดุล (ลา้นบาท)
สิน้สดุ 31 ธ.ค. 3Q66 4Q66 1Q67 2Q67 สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F
ยอดขาย 2,141 2,480 1,940 2,221 เงนิสดและเทยีบเท่าเงนิสด 1,096 1,407 2,324 3,230

ตน้ทุนขาย 1,486 1,666 1,373 1,511 ลูกหนี้การคา้ 2,761 3,012 2,984 3,133

ก าไรขัน้ตน้ 654 814 567 710 สนิคา้คงเหลอื 5 9 9 9

คา่ใชจ่้ายในการขาย 265 354 292 310 สนิทรพัยห์มุนเวยีนอื่น 115 221 219 230

ดอกเบี้ยจ่าย 68 65 60 57 ทีด่นิ อาคาร และอุปกรณ์ สุทธิ 4,296 3,954 3,511 2,968

คา่ใชจ่้ายอื่น 0 0 2 3 สนิทรพัยร์วม 16,245 16,240 16,209 16,385

รายไดอ้ื่น 16 22 32 20 เจา้หนี้การคา้ 1,842 1,772 1,755 1,843

ก าไรสุทธกิอ่นหกัภาษี 335 403 249 363 หนี้สนิหมุนเวยีนอื่น 50 44 44 46

ภาษีเงนิได้ 68 78 53 78 หนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบี้ย ระยะสัน้ 1,957 1,637 1,317 998

ส่วนของผูถ้อืหุน้รายย่อย 6 33 15 21 หนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบี้ย ระยะยาว 2,844 2,444 2,044 1,644

รายการพเิศษอื่น ๆ 0 -17 0 0 หนี้สนิรวม 7,295 6,526 5,790 5,179

ก าไรสุทธิ 261 291 181 264 ทุนทีช่ าระแล้ว 429 443 443 443

ก าไรจากการด าเนินงาน 261 308 183 277 ส่วนเกนิมูลคา่หุน้ 6,726 6,839 6,839 6,839

EPS 0.06             0.07             0.04             0.06             ก าไรสะสม 2,062 2,678 3,360 4,121

ส่วนของผูถ้อืหุน้ 8,950 9,714 10,419 11,206

ยอดขาย (QoQ) 6.2% 15.8% -21.8% 14.5%

ก าไรขัน้ตน้ (QoQ) 8.8% 24.4% -30.3% 25.1% ส่วนของผูถ้อืหุน้รายย่อย 278 299 322 348

ก าไรจากการด าเนินงาน (QoQ) 15.9% 18.0% -40.7% 51.8% หนี้สนิและส่วนของผูถ้อืหุน้ 16,245 16,240 16,209 16,385

อัตรำส่วนทำงกำรเงิน สมมติฐำนในกำรท ำประมำณกำร
สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F
อตัราส่วนสภาพคล่อง (เท่า) 1.02             1.29             1.66             2.09             Media Capacity 9,058 9,422 9,803 10,199

อตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเรว็ (เท่า) 0.91             1.15             1.51             1.93             Utilization Rate 73% 74% 75% 75%

อตัราส่วนหมุนเวยีนลูกหนี้การคา้ (เท่า) 3.03             2.94             2.94             2.94             Gross margin เฉลี่ย 29.7% 28.7% 29.7% 29.9%

อตัราส่วนหมุนเวยีนสนิคา้คงเหลอื (เท่า) 1,635          1,000          1,000          1,000          SG&A/Sale 13.3% 13.0% 12.7% 12.7%

อตัราส่วนหมุนเวยีนเจา้หนี้การคา้ (เท่า) 4.54             5.00             5.00             5.00             Effective tax rate 20.7% 20.0% 20.0% 20.0%

หนี้สนิต่อส่วนผูถ้อืหุน้ 0.82             0.67             0.56             0.46             

Net Gearing 0.41             0.28             0.10             net cash

ผลตอบแทนจากสนิทรพัยเ์ฉลี่ย 5.7% 6.3% 7.0% 7.8%

ผลตอบแทนจากผูถ้อืหุน้เฉลี่ย 10.6% 11.0% 11.3% 11.7%
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ความส าเร็จด้านยอดขายช่วยหนุนก าไร 3Q67 
 คาดก าไรปกติ 3Q67 ฟื้นตัวอย่างยอดเยี่ยม 
 ส่งมอบคอนโดฯ ใหม่ จะหนุนก าไร 4Q67 สูงสุดของปี 
 ให้ปันผลสูงกว่า 5% ต่อปี 

 
ความส าเร็จในการด าเนินกลยุทธข์ายเชิงรุกเพือ่เข้าถึงลูกค้า (GO 
TO CUSTOMER STRATEGY) ผ่านการออกแคมเปญ และจัด 
EVENT ตามศูนย์การค้าชั้นน า เช่น สยามพารากอน, เมกะ บางนา 
และ EMQUARTIER ฯลฯ กอปรกับการขายตอ่เนือ่งของโครงการ
ใหม่ที่เปดิจ านวนมากตลอด 9M67 ส่งผลให้ยอดขายแนวราบงวด 
3Q67 มีสัญญาณบวกมากข้ึน โดยเติบโต 28% QOQ และ 21% 
YOY เท่ากบั 5.2 พันลา้นบาท (สดัส่วนยอดขาย 65% มาจากบา้น
ราคามากกว่า 20 ล้านบาทขึ้นไป) เมือ่บวกกับการมี BACKLOG 
แนวราบ ณ สิ้น 2Q67 ที่รอรับรู้รายได้ปีนีเ้กือบ 6 พันล้านบาท 
คาดเป็นปัจจัยหนุนต่อรายได้ขายอสังหาฯ 3Q67 เพิ่มขึ้น 27.5% 
QQQ และ 5% YOY เท่ากบั 5.5 พันล้านบาท (แนวราบ 4.7 
พันลา้นบาท และคอนโดฯ 800 ล้านบาท) แมป้ระสิทธิภาพการท า
ก าไร ผลจากการใช้กลยทุธ์การตลาดและราคา จะกดดันให ้
GROSS MARGIN ขายฯ ลดลงมาอยู่ที่ 27.9% เทียบกบั 28.2% 
งวดก่อน และ 31.2% งวดปีก่อน แต่การคุมค่าใช้จ่ายขายบริหาร
อย่างรัดกุม และการเพิม่ขึ้นของยอดโอนฯ คาด SG&A/SALES 
ลดลงเป็น 18% จาก 21.4% และ 20% งวดก่อน และงวดปีก่อน 
ตามล าดบั  ส่งผลให้ก าไรปกต ิ 3Q67 ฟื้นตัวแข็งแกร่งในระดับ 
40% จากงวดก่อน เท่ากับ 504 ล้านบาท และถือเป็นระดับ
ใกล้เคียงกับงวด 3Q66 (ดีกว่าหลายบริษัทฯ คาดก าไรลง YOY) 

ทิศทางการด าเนนิงาน 4Q67 คาดเป็นระดับสูงสุดของปี 2567 ไม่
เพียงแต่การด าเนนิกลยทุธ์การขายเชิงรุกต่อเนือ่ง เพื่อกระตุ้น
ยอดขายและโอนฯ ส่งท้ายปีแลว้, การเปิดตัว 4-5 โครงการใหม่ 
โดยหนึ่งในนัน้ คือ คอนโดฯ REFERECNE เอกมัย มูลค่า 3 
พันลา้นบาท, การรอส่งมอบของ BACKLOG แนวราบสิ้น 3Q67 
ที่คาดรอรับรู้รายได้อีกกว่า 6 พันลา้นบาท ซึ่งบางสว่นจะเข้ามา 
4Q67 ตลอดจนการเริ่มโอนกรรมสิทธิ์ของ 2 คอนโดฯ ใหม่ ไดแ้ก ่ 
SCOPE ทองหล่อ (มูลคา่ 2.8 พันล้านบาท มียอดขายสิ้น 2Q67 
ราว 69%) และ REFERENCE วงเวียนใหญ่ มูลค่า 4 พันล้านบาท 

(ราคาเฉลี่ย 5 ล้านบาท/ยูนติ) ยอดขายราว 60% โดยโครงการ
หลังเป็นรูปแบบ JV ที่ได้รับประโยชน์เต็มที่จากมาตรการลด
ค่าธรรมเนียมโอนและจดจ านองส าหรับที่อยู่อาศัยไม่เกนิ 7 ล้าน
บาท จะเข้ามาช่วยเพิม่ยอดขาย, ยอดโอนฯ และก าไร 4Q67 ให้
แข็งแกร่งมากขึ้น และเป็นไตรมาสที่ดีสดุของปนีี ้

คงแนะน า OUTPERFORM FV ปี 2568 ที่ 3.46 บาท (อิง PER 8 
เท่า) นอกจากความน่าสนใจของผลประกอบการ 3Q67 คาดมี
ก าไรปกติฟื้นตัวเด่นชัด QOQ และคาดก าไรเป็นขาขึ้นต่อเนือ่งใน 
4Q67 ด้านราคาหุ้นยังดึงดูดด้วยระดับเงนิปันผลสูงกวา่ 5% ต่อป ี
(จ่ายปันผลปลีะ 2 คร้ัง) 

ตัวเลขส ำคัญทำงกำรเงิน (ล้ำนบำท) 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

TECHNICAL CHART  
 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F
ก ำไรสทุธิ (ลบ) 2,482 1,747 1,815
Norm Profit (ลบ) 2,502 1,597 1,815
Norm EPS (บำท) 0.59 0.38 0.43
Norm PER (เท่ำ) 5.2 7.9 7.0
DPS (บำท) 0.24 0.17 0.17
Dividend Yield (%) 7.9 5.5 5.7

BV (บำท) 5.4 5.6 5.9
PBV (เท่ำ) 0.6 0.5 0.5
EV/EBITDA (เท่ำ) 5.44 18.2 17.2

SC
ราคาปัจจุบัน (บาท) 3.02 
ราคาเป้าหมาย (บาท) 3.46 
แนวรับ (บาท) 2.88 
แนวต้าน (บาท) 3.5/3.78 
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ประมาณการผลการด าเนินงานปี 2567-2569 ของ SC 

 
ที่มา : ประมาณการโดยสายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

งบก ำไรขำดทุน (ล้านบาท) งบกระแสเงินสด (ล้านบาท)

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F
รายได้ธุรกิจหลัก 24,487  20,042  21,805  23,770  

ต้นทุนขาย 16,601  13,766  14,829  16,183  ก าไรสุทธิ 2,482   1,747   1,815    2,032    

ก ำไรข้ันต้น 7,887    6,276    6,976    7,587    รายการเปล่ียนแปลงท่ีไม่กระทบเงินสด 1,257   880      979      1,067    

ค่าใช้จ่ายในการขาย 4,456    4,069    4,361    4,635    ค่าเส่ือมราคาและตัดจ าหน่าย 120      120      120      120      

ดอกเบีย้จ่าย 383       408       444       470       ก าไร/ขาดทุนจาก Fx ท่ีไม่ได้รับรู้ (97)      -      -       -       

ส่วนแบง่ก าไรจากบริษัทร่วม 54        185       94        61        ส่วนแบง่ผลก าไรจาก บ.ร่วม (54)      -      -       -       

รายได้อ่ืน 99        84        85        86        เพ่ิม/ลด จากกิจกรรมการด าเนินงาน (5,779)  (4,269)  (4,454)   (4,757)   

ก าไรสุทธิก่อนหกัภาษี 3,201    2,069    2,350    2,629    กระแสเงินสดจำกกำรด ำเนินงำนสุทธิ (2,071)  (1,522)  (1,540)   (1,538)   

ภาษีเงินได้ 656       455       517       578       

ส่วนของผู้ถือหุน้รายย่อย (43)       (17)       (18)       (18)       เพ่ิม/ลด จากการลงทุนระยะส้ัน (31)      -      -       -       

รายการพิเศษอ่ืน ๆ (20)       150       -       -       เพ่ิม/ลด จากการลงทุนอ่ืน (550)     -      -       -       

ก ำไรสุทธิ 2,482    1,747    1,815    2,032    เพ่ิม/ลด จากสินทรัพย์ถาวร (1,588)  (560)     (588)     (617)     

EPS 0.58      0.42      0.43      0.48      กระแสเงินสดจำกกำรลงทุนสุทธิ (2,168)  (560)     (588)     (617)     

ก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนปกติ 2,502    1,597    1,815    2,032    

Norm EPS 0.59      0.38      0.43      0.48      เพ่ิม/ลด เงินกู้ 5,078   2,818   3,029    2,940    

เพ่ิม/ลด ทุนและส่วนเกินมูลค่าหุน้ 128      -      -       -       

การเติบโตของยอดขาย 13.5% -18.2% 8.8% 9.0% เพ่ิม/ลด ส่วนทุนอ่ืนๆ -      -      -       -       

การเติบโตของก าไรจากการด าเนินงานปกติ -3.7% -36.2% 13.7% 11.9% ลด จ่ายปนัผล (1,067)  (868)     (725)     (773)     

อัตราส่วนก าไรข้ันต้น 32.2% 31.3% 32.0% 31.9% กระแสเงินสดจำกกำรจัดหำเงินสุทธิ 4,139   1,949   2,304    2,167    

อัตราส่วนก าไรจากการด าเนินงานปกติ 10.2% 8.0% 8.3% 8.5% เพ่ิม/ลด เงินสดสุทธิ (100)     (132)     177      12        

งบก ำไรขำดทุนรำยไตรมำส (ล้านบาท) งบดุล (ล้านบาท)

3Q66 4Q66 1Q67 2Q67 ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F
รายได้ธุรกิจหลัก 5,533    8,818    4,010    4,640    เงินสดและเทียบเท่าเงินสด 2,038   1,905   2,082    2,094    

ต้นทุนขาย 3,719    6,107    2,747    3,220    ลูกหน้ีการค้า 171      121      131      143      

ก ำไรข้ันต้น 1,814    2,712    1,263    1,420    สินค้าคงคลัง 46,246 49,483 52,947  56,653  

ค่าใช้จ่ายในการขาย 1,103    1,424    948       992       สินทรัพย์หมุนเวียนอ่ืน 1,957   1,957   1,957    1,957    

ดอกเบีย้จ่าย 92        100       97        90        เงินลุนระยะยาว 798      798      798      798      

ส่วนแบง่ก าไรจากบริษัทร่วม 3          3          26        77        ท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ์ สุทธิ 11,192 11,752 12,339  12,956  

รายได้อ่ืน 28        43        14        22        สินทรัพย์รวม 63,888 67,502 71,741  76,088  

ก าไรสุทธิก่อนหกัภาษี 651       1,235    259       437       เจ้าหน้ีการค้า 1,419   1,320   1,422    1,552    

ภาษีเงินได้ 147       231       68        82        เงินกู้ยืมระยะส้ัน/ครบก าหนดใน 1 ปี 17,995 19,980 22,547  17,797  

ส่วนของผู้ถือหุน้รายย่อย (0)         (35)       (8)         6          หน้ีสินหมุนเวียนอ่ืน 3,753   3,753   3,753    3,753    

รายการพิเศษอ่ืน ๆ -       (117)      -       170       เงินกู้ยืมระยะยาว/หุน้กู้ 15,584 16,417 16,879  24,569  

ก ำไรสุทธิ 503       851       183       531       หน้ีสินรวม 40,636 43,354 46,485  49,555  

ก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนปกติ 503       968       183       361       ทุนท่ีช าระแล้ว 4,273   4,273   4,273    4,273    

ส่วนเกินมูลค่าหุน้ 507      507      507      507      

ก าไรสะสม 18,286 19,165 20,255  21,515  

ยอดขาย (QoQ) 6.1% 59.4% -54.5% 15.7% ส่วนของผูถ้ือหุน้ 23,228 24,106 25,197  26,456  

อัตราส่วนก าไรข้ันต้น 32.8% 30.8% 31.5% 30.6% ส่วนของผู้ถือหุน้ส่วนน้อย 24       41       59        77        

ก าไรจากการด าเนินงานปกติ (QoQ) 1.4% 92.3% -81.1% 97.7% หน้ีสินและส่วนของผูถ้ือหุน้ 63,888 67,502 71,741  76,088  

อัตรำส่วนทำงกำรเงิน สมมติฐำนในกำรท ำประมำณกำร (ล้านบาท)

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F
อัตราส่วนสภาพคล่อง (เท่า) 2.18      2.13      2.06      2.63      Presale ระหว่างงวด 27,944 25,005 26,078  27,029  

อัตราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว (เท่า) 0.18      0.16      0.15      0.18      การบนัทึกรายได้จากการขาย 23,370 18,785 20,485  22,384  

อัตราส่วนหมุนเวียนสินค้าคงเหลือ (เท่า) 0.37      0.29      0.29      0.30      รายได้ค่าเช่าและบริการ 977      1,075   1,129    1,185    

อัตราส่วนหมุนเวียนเจ้าหน้ีการค้า (เท่า) 10.20    10.05    10.82    10.88    Gross Margin เฉล่ีย (%) 32.2% 31.3% 32.0% 31.9%

หน้ีสินต่อส่วนผู้ถือหุน้ (เท่า) 1.75      1.80      1.84      1.87      Norm Profit Margin (%) 10.2% 8.0% 8.3% 8.5%

หน้ีสินท่ีมีภาระดอกเบีย้สุทธิต่อส่วนผู้ถือหุน้ (เท่า) 1.36      1.43      1.48      1.52      SG&A/Sale (%) 18.2% 20.3% 20.0% 19.5%

ผลตอบแทนจากสินทรัพย์เฉล่ีย 4.1% 2.7% 2.6% 2.7% Effective Tax Rate (%) 20.5% 22.0% 22.0% 22.0%
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SENTIMENT เชิงบวกเข้ามาหลายปัจจัย                                                               
 Gross margin ธุรกิจนิคมฯ สูงถึง 60% 
 ยอดส่งเสริมลงทุนจากต่างประเทศ สูงสุดในรอบ 10 ป ี
 Sentiment เชิงบวกเข้ามาหลายปัจจัย ให้น ้าหนักลงทุน Outperform   

 
ประเมินกา้ไร 3Q67 ที่ 947 ล้านบาท (-27%QOQ,+52%YOY) 
โดยกลุ่มธุรกิจนิคมฯ เป็นเหตทุีท่้าให้ก้าไรลดลงจากไตรมาสกอ่น
เนือ่งจากงวด 3Q67 มียอดโอนทีด่ินราวๆ 300 ไร่ เทยีบกับ 2Q67 
ที่มียอดโอน 620 ไร่ อย่างไรก็ตาม งวด 3Q67 มียอดขายทีด่ินสูง
ถึง 720 ไร่ โดยหนึ่งในยอดดังกล่าวเป็นของ GOOGLE ขนาดราวๆ 
400 ไร่  ด้วยความที่สดัส่วนการขายและการโอนที่ดนิจาก
เวียดนามอยู่ในระดบัต่้ามาก ส่งผลให ้ GROSS MARGIN จาก
ธุรกิจนิคมฯ อยู่ในระดับสูงที่ราวๆ 60% นอกจากนี ยังมปีัจจัยบวก
จากกลุ่มธุรกิจอื่นๆ ไม่ว่าจะเป็นธุรกิจ LOGISTICS ที่จะมี NET 
RENT เข้ามาเพิ่ม 50,000 ตร.ม. เทียบกับ 1H67 ที่มี NET RENT 
33,699 ตร.ม. รวมถึงมีค่า MANAGEMENT FEE ที่ได้รับจาก
การโอนทีด่ินของบริษัทร่วมทุน (โครงการ IER) รวมไปถึงม ี
EXCESSIVE CHARGE อีกราวๆ 40 ลา้นบาท จากลูกค้ารายที่ใช้
ปริมาณน า้เกินกา้หนด ด้านธรุกิจไฟฟ้าคาดว่าทรงตัว โดย 
GHECO-1 ได้รับผลกระทบเชิงลบจากเงินบาทที่แข็งค่าช่วง 3Q67 
แต่โรงไฟฟ้า SPP คาดว่าทรงตัวจาก SPREAD ที่ใกล้เคียง 2Q67  

หากมองภาพใหญ ่ ปัจจัยตา่งๆ ยังหนุน SENTIMENT การย้าย
ฐานการผลติ ด้าน BOI เปิดเผยยอดขอรับการส่งเสริมการลงทนุ
ที่ยังปรับตวัเพิม่ตอ่เนือ่ง โดยยอด 9M67 ทะลุไปถึง 7.2 แสนล้าน
บาท (+42%YOY) เช่นเดยีวกับยอดส่งเสริมลงทนุจากต่างประเทศ 
(FDI) ที่มียอดสูงถึง 5.5 แสนล้าน (+38%YOY) หนุนตวัเลขลงทนุ
ปี 2567 พุ่งสูงสุดในรอบ 10 ปี ด้านการเลอืกตั ง ปธน. สหรัฐฯ เปน็
อีกประเดน็ทีน่่าจับตามอง หากดคูะแนนผลโพล SWING STATE 
ในเดอืนกอ่นหนา้ KAMALA HARRIS ชนะ 3 รัฐฯ และ DONALD 
TRUMP ชนะ 4 รัฐฯ แต ่ เดอืน ต.ค. TRUMP ได้รับความนยิม
เพิ่มขึ นโดยมีคะแนนน้า ถึง 6 จาก 7 รัฐ หาก พรรค REPUBLICAN 
ชนะ จะมีการเพิ่มภาษนี้าเข้าจากจีน การกลับมาของ นโยบาย 
AMERICAN FIRST อาจส่งผลให้ให้สงครามการค้าจีน-สหรัฐ 
(TRADE WAR) กลับมาปะทุรอ้นแรงอีกครั ง 

ฝ่ายวิจัยยังเช่ือมั่นในปัจจัยพื นฐานของบริษัทที่แข็งแกร่งในระยะ
ยาวจากธุรกิจนิคมฯ ที่มี GROSS MARGIN จากการโอนที่ดินใน
ระดับสูง รวมไปถึงแปลงที่ดิน GOOGLE ขนาดราวๆ 400 ไร่  ที่
คาดว่าจะโอนได้ในปีหน้า  อีกทั งมี SENTIMENT หนุนในระยะสั น
จากเร่ืองการเลือกตั ง ปธน. สหรัฐฯ, การประกาศแผนการลงทุน
ในไทยของ NVIDIA ในเดือน ธ.ค. นี  รวมไปถึงยอดเงินลงทุนจาก
ต่างชาติที่หลั่งไหลเข้าไทยต่อเนื่อง ฝ่ายวิ จัยประเมินมูลค่า
เหมาะสม โดยอิง HISTORICAL PER 10 ปีย้อนหลัง อยู่ที่ 20 เทา่ 
ได้ราคาเหมาะสม 6.30 บาท ให้น ้าหนักลงทุน OUTPERFORM 

ตัวเลขส ำคัญทำงกำรเงิน (ล้ำนบำท) 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

TECHNICAL CHART  

 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F
ก ำไรสทุธิ (ลบ) 4,426 4,747 5,500
EPS (บำท) 0.30 0.32 0.37
PER (เท่ำ) 19.8 18.4 15.9
DPS (บำท) 0.18 0.21 0.22
Dividend Yield (%) 3.14% 3.53% 3.77%
BVS (บำท) 2.24 2.43 2.65
PBV (เท่ำ) 2.6 2.4 2.2
EV/EBITDA (เท่ำ) 16.0 14.1 12.0

WHA
ราคาปัจจุบัน (บาท) 5.85 
ราคาเป้าหมาย (บาท) 6.30 
แนวรับ (บาท) 5.65 
แนวต้าน (บาท) 6.50/6.80 
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ประมาณการผลการด าเนินงานปี 2567-2569 ของ PLANB 

 
ที่มา : ประมาณการโดยสายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

งบก ำไรขำดทุน  (ล้ำนบำท ) งบกระแสเงินสด (ล้ำนบำท )
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F
รายได้รวม 15,519      17,840      20,325      21,691      ก าไรสุทธิ 5,708        4,747        5,500        5,839        

ต้นทุนขาย 7,967        8,180        9,311        9,961        ค่าเส่ือมราคาและตัดจ าหน่าย 709           526           481           470           

ก ำไรข้ันต้น 7,552        9,660        11,014      11,730      รายการเปล่ียนแปลงท่ีไม่กระทบเงินสดอ่ืนๆ (1,543)       -            -            -            

ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร 2,105        2,676        3,049        3,254        ก าไร/ขาดทุนจาก Fx ท่ีไม่ได้รับรู้ -            -            -            -            

ดอกเบีย้จ่าย 1,235        1,480        1,462        1,425        อ่ืนๆ 237           -            -            -            

ส่วนแบง่ก าไรจากบริษัทร่วม 1,496        995           1,027        943           เพ่ิม/ลด จากกิจกรรมการด าเนินงาน (113)          (382)          1,225        1,183        

ก าไรสุทธิก่อนหกัภาษี 5,708        6,499        7,530        7,994        กระแสเงินสดจำกกำรด ำเนินงำนสุทธิ 4,998        4,890        7,206        7,491        

ภาษีเงินได้ 659           780           904           959           

ส่วนของผู้ถือหุน้รายย่อย (624)          (972)          (1,126)       (1,196)       เพ่ิม/ลด จากการลงทุนระยะส้ัน (36)            (100)          (100)          (100)          

รายการพิเศษอ่ืน ๆ -            -            -            -            เพ่ิม/ลด เงินลงทุนในบริษัทร่วม -            (400)          (400)          (400)          

ก ำไรสุทธิ 4,426        4,747        5,500        5,839        เพ่ิม/ลด สินทรัพย์ถาวร (4,346)       213           917           529           

EPS 0.30 0.32 0.37 0.39 กระแสเงินสดจำกกำรลงทุนสุทธิ (4,381)       (287)          417           29             

ก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนปกติ 4,426        4,747        5,500        5,839        

Norm EPS 0.30 0.32 0.37 0.39 เพ่ิม/ลด เงินกู้ 887           (4,128)       (430)          (930)          

เพ่ิม/ลด ทุนและส่วนเกินมูลค่าหุน้ -            -            -            -            

การเติบโตของยอดขาย 3.6% 15.0% 13.9% 6.7% เพ่ิม/ลด วอร์แรนท์ -            -            -            -            

การเติบโตของก าไรจากการด าเนินงานปกติ 9.4% 7.3% 15.9% 6.2% ลด จ่ายปนัผล (2,801)       (1,899)       (2,200)       (2,336)       

อัตราส่วนก าไรข้ันต้น 46.4% 51.0% 51.3% 51.4% กระแสเงินสดจำกกำรจัดหำเงินสุทธิ (1,914)       (6,026)       (2,630)       (3,266)       

อัตราส่วนก าไรจากการด าเนินงานปกติ 28.5% 26.6% 27.1% 26.9% เพ่ิม/ลด เงินสดสุทธิ (698)          (1,423)       4,993        4,255        

งบก ำไรขำดทุนรำยไตรมำส (ล้านบาท) งบดุล (ล้านบาท)
3Q66 4Q66 1Q67 2Q67 ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F

รายได้ธุรกิจหลัก 2,116        8,031        3,280        2,322        เงินสดและเทียบเท่าเงินสด 6,450        5,027        10,019      14,274      

ต้นทุนขาย 1,109        4,397        1,471        1,095        ลูกหน้ีการค้า 686           892           1,016        1,085        

ก ำไรข้ันต้น 1,006        3,633        1,808        1,228        สินทรัพย์หมุนเวียนอ่ืนๆ 12,159      13,812      13,735      13,490      

ค่าใช้จ่ายในการขาย 443           815           443           449           สินทรัพย์ไม่หมุนเวียน 70,930      71,192      70,794      70,795      

ดอกเบีย้จ่าย 310           317           342           302           สินทรัพย์รวม 90,225      90,923      95,564      99,643      

ส่วนแบง่ก าไรจากบริษัทร่วม 358           696           173           610           

ก าไรสุทธิก่อนหกัภาษี 884           3,050        1,674        1,497        เจ้าหน้ีการค้า 3,637        4,103        4,675        4,989        

ภาษีเงินได้ 85             436           142           87             หน้ีสินท่ีมีภาระดอกเบีย้จ่ายระยะส้ัน 10,713      7,815        6,115        4,415        

ส่วนของผู้ถือหุน้รายย่อย (176)          (200)          (168)          (122)          หน้ีสินท่ีมีภาระดอกเบีย้จ่ายระยะยาว 30,407      29,176      30,446      31,216      

รายการพิเศษอ่ืน ๆ หน้ีสินรวม 52,903      49,780      49,995      49,375      

ก ำไรสุทธิ 623           2,414        1,365        1,289        

ก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนปกติ 623           2,414        1,365        1,289        ทุนท่ีช าระแล้ว 1,495        1,495        1,495        1,495        

ส่วนเกินมูลค่าหุน้ 15,266      15,266      15,266      15,266      

ก าไรสะสม 14,189      17,037      20,337      23,840      

การเติบโตของรายได้ (QoQ) -20.8% 279.6% -59.2% -29.2% ส่วนของผูถ้ือหุน้ 33,487      36,336      39,635      43,139      

อัตราส่วนก าไรข้ันต้น 47.6% 45.2% 55.1% 52.9% ส่วนของผู้ถือหุน้ส่วนน้อย 3,835        4,807        5,934        7,130        

ก าไรจากการด าเนินงานปกติ (QoQ) -28% 288% -43% -6% หน้ีสินและส่วนของผูถ้ือหุน้ 90,225      90,923      95,564      99,643      

อัตรำส่วนทำงกำรเงิน สมมติฐำนในกำรท ำประมำณกำร (ล้านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F
อัตราส่วนสภาพคล่อง (เท่า) 1.3            1.5            2.1            2.8            รายได้จากค่าเช่าและบริการ (ลบ.) 4,395        5,538        5,815        6,106        

อัตราส่วนหมุนเวียนลูกหน้ีการค้า (เท่า) 24.9          22.6          21.3          20.7          รายได้จากการขายอสังหาริมทรัพย์ (ลบ.) 10,479      11,351      13,523      14,609      

อัตราส่วนหมุนเวียนสินค้าคงเหลือ (เท่า) N/A N/A N/A N/A Gross Margin จากการขายอสังหาริมทรัพย์ 47.2% 55.0% 55.0% 55.0%

อัตราส่วนหมุนเวียนเจ้าหน้ีการค้า (เท่า) 4.9            4.6            4.6            4.5            SG&A / Sales 13.6% 15.0% 15.0% 15.0%

หน้ีสินต่อส่วนผู้ถือหุน้ 1.4            1.2            1.1            1.0            Effective Tax Rate 11.5% 12.0% 12.0% 12.0%

Gearing Ratio 1.1            0.9            0.8            0.7            

ผลตอบแทนจากสินทรัพย์เฉล่ีย 5.0% 5.2% 5.9% 6.0%

ผลตอบแทนจากผู้ถือหุน้เฉล่ีย 13.5% 13.6% 14.5% 14.1%



 

การวิเคราะห์ปัจจัยทางเทคนิค 



 
 
 
       
 

  

 

ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหลง่ข้อมูลที่น่าเชื่อถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ากดั ไม่สามารถที่จะยืนยันหรือรับรองความถูกต้องของข้อมูลเหลา่นี้ ได้
ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี้ จัดท าขึ้นโดยอ้างอิงหลกัเกณฑท์างวิชาการเกี่ยวกับหลักการวิเคราะห ์ และมิไดเ้ป็นการชี้น า หรือเสนอแนะให้ซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ 
การตัดสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี้หรือไม่ก็ตาม ล้วนเปน็ผลจากการใช้วิจารณญาณของผู้อ่าน โดยไม่มีสว่น
เกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลสั จ ากัด ไม่ว่ากรณีใด 

 ตามสถิติหลังทรัมป์ชนะการเลือกตั้งเป็นประธานาธิบดีสหรัฐฯ ตลาดหุ้นฯ มักตอบสนองเชิงบวก 
 SET INDEX รอดูรายสัปดาห์จบขาขึ้นหรือยัง แต่รายไตรมาสคงเป้าหมายทะลุ 1495 จุด 
 กลุ่มอุตสาหกรรมที่น่าสนใจตาม MOMENTUM คือ FOOD BANK CONMAT  

หลังทรัมป์ชนะการเลอืกตั้งเป็นประธานาธิบดสีหรัฐฯ ในเดอืน พ.ย. 2016
พบว่าช่วง พ.ย. 2016- ม.ค. 2018 NASDAQ ปรับขึ้นแรงสุดถงึ 41% 
DOW JONES ดีด 39% S&P500 ปรับขึ้น 31% ขณะที่ SET INDEX 
ปรับขึ้น 22% ดังนัน้ภายใต้สมมติฐานการเมืองภายในประเทศไม่มีการ
เปลี่ยนแปลงจากปัจจุบัน และประเมินการปรับฐานตอ่เนื่องตั้งแต ่ ต.ค.-
พ.ย. 2024 ของ SET INDEX น่าจะยืนไม่ต่ ากว่าเสน้ค่าเฉลี่ย 10 สปัดาห ์
1435-1440 จุด (ต่ ากว่าต้นทุนกองทุน VAYU1 ณ 1460 จุด) และดดี
กลับราว 20% จะไดเ้ป้าหมายที่ 1728 จุด ซึ่งเป็น UPSIDE ที่เหนือเส้น
ค่าเฉลีย่ 200 สปัดาห ์(ระยะเวลา 4 ปีกว่า) ณ 1490 จุด ขณะที่รายเดือน-
ไตรมาส คาดดัชนมีี DOWNSIDE จ ากัด ประเมนิช่วงกลางเดือน ต.ค.- 
พ.ย. การลงของดัชนเีป็นย่อเพือ่ขึ้นต่อ สอดคล้องกับ MACD ที่ตัด 
SIGNAL LINE ขึ้นยืนในระดับสูงกว่า 0 วาง UPSIDE ที่แนวตา้น 1495 
จุด และ 1510 จุดตามล าดบั โดยเฉพาะทะลุ 1515 จุดได้จะเปิด UPSIDE 
และปี 2568 มีโอกาสขึ้นทดสอบเป้าหมายบน 1580 จุด 
จุดเสี่ยง คือ หลดุ 1435 จุด จะยืนยันจบรอบฟื้นตัวจาก LOW 1270 จุด
กลุม่อตุสาหกรรมทีน่า่สนใจตาม MOMENTUM คือ FOOD BANK 
และ CONMAT 
กลยทุธก์ารลงทนุเดือน พ.ย. 
TECHNICAL BUY SIGNAL:  

เนน้ตัง้รบั: AOT, BDMS, CPAXT, SC, PLANB, WHA 

TECHNICAL SELL SIGNAL: 

- 

 ผลตอบแทนตลาดหุน้ฯ หลงัทรมัปช์นะเลอืกตัง้ 

 

ที่มา: TQ Professional, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  
MOMENTUM ANALYSIS รายกลุม่อตุสาหกรรม 

 

 
 ที่มา: Bloomberg, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  
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ตามสถิติหลังทรัมป์ชนะการเลือกตั้งเป็นประธานาธิบดีสหรัฐฯ
ในเดือน พ.ย. 2016 ก่อนจะด ารงต าแหน่งอย่างเป็นทางการ 20 
ม.ค. 2017 - 20 ม.ค. 2021 พบว่าช่วง พ.ย. 2017- ม.ค. 
2018 NASDAQ ปรับขึ้นแรงสุดถึง 41% Dow Jones ดีด 
39% S&P500 ปรับขึ้น 31% ขณะที่ SET INDEX ปรับขึ้น 22% 
ดังนั้นภายใต้สมมติฐานการเมืองภายในประเทศไม่มีการ
เปลี่ยนแปลงจากปัจจุบัน และประเมินการปรับฐานต่อเนื่องตัง้แต่
กลางเดือน ต.ค.-พ.ย. 2024 ของ SET INDEX น่าจะยืนไม่ต่ า
กว่าเส้นค่าเฉลี่ย 10 สัปดาห์ 1435-1440 จุดและดีดกลับราว 
20% จะได้เป้าหมายที่ 1728 จุด ซึ่งเป็น Upside ที่เหนือเส้น
ค่าเฉลี่ย 200 สัปดาห์ (ระยะเวลา 4 ปีกว่า) ณ 1490 จุด  

 

ภาพรวมเดอืน ต.ค. ดัชนีพักฐานจาก High 1506 จุด วางฐาน
ไม่ต่ ากวา่ช่วงแนวรับ 1435-1440 จุดจะชะลอราว 4.10% เพื่อ
คงรอบฟื้นต่อเนือ่งจากจบคลื่น 5 ย่อยในขา (c) และฟื้นทะลเุสน้
ค่าเฉลีย่ 200 สัปดาห์ 1490 จุดและ High 18 ต.ค. ณ 1507 จุด 
เพื่อเปิด Upside รอทดสอบแนวต้านถัดมา 1540 จุด แต่
เบือ้งต้นเดอืน พ.ย. คาดว่าจะ Sideways ช่วง 1435-1490 จุด 

 

SET INDEX พักฐานต่ ากวา่ตน้ทุนกองทุน VAYU1 ณ 1460 
จุด วางแนวรับหลักเส้นคา่เฉลี่ย 10 สัปดาห์ ช่วง 1435-1440 
จุด น่าจะเปน็แนวหนุนการฟื้นตัว ท าให้ภาพรายเดอืนยังเป็นแค่
ลงเพือ่ขึ้นต่อ สอดคล้องกับ MACD ทีต่ัด Signal Line ขึ้นยนืใน
ระดับสูงกว่า 0 วาง Upside ทีแ่นวต้าน 1495 จุด และ 1510 จุด
ตามล าดบั โดยเฉพาะทะลุ 1515 จุดได้จะเปดิ Upside และ 
ปี 2568 มีโอกาสขึ้นทดสอบเปา้หมายบน 1580 จุด 

เนือ่งจากมีเม็ดเงนิ THAIESG ปลายปีหนุน ร่วมกับการออก
มาตรการกระตุน้การบริโภคภายในประเทศทั้งโครงการคูณ
สอง เช่น ประชาชนซือ้สนิค้า 100 บาท จะได้รับการสนับสนนุ
จากรัฐบาล 100 บาท เพือ่กระตุน้กลุ่มทีม่ีก าลังซื้อ และโครงการ 
Easy e-Receipt ซื้อสินค้าและเอามาลดหยอ่นภาษี หนนุการใช้
จ่ายของผู้มีก าลังซือ้สูง บวกต่อค้าปลีก, สินค้าอุปโภคบริโภค, 
สินค้า IT มือถอื อุปกรณ์คอมพิวเตอร์  และการกระตุ้นการ 

 

 

  

 

 

 
ที่มา: TQ Professional, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 



   

- 29 - 
 

 

ท่องเที่ยว เช่น เที่ยวด้วยกันหรือเที่ยวคนละคร่ึง ที่คาดว่าจะถูก
ผลักดันออกมาช่วงตน้ พ.ย.  

จุดเสี่ยง คือ หลดุ 1435 จุด จะยืนยันจบรอบฟื้นตัวจาก Low 
1270 จุด 

 

 
ที่มา: Bloomberg, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  
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คดักรองจากสญัญาณ Elliott Wave และ MOMENTUM 
ANALYSIS พบวา่ กลุม่อตุสาหกรรมทีน่า่สนใจ คอื 

1. FOOD อยู่ในโซน Lagging (Momentum –, Trend -) รอ
หมุนกลับสู่โซน Improving ซึ่งจะดัน Momentum ดัชนีมีโอกาส
ที่จะเกิดพฒันาการเชิงบวก รอทะลุแนวต้านกรอบสามเหลี่ยม 
11500 จุด สอดคลอ้งกับ MACD ที่ตัด Signal Line และรอการ
ฟื้นกลับของ Fast Stochastic ที่พักตวัจาก Overbought  
หุ้นเด่น CPF CBG TU TFG ASIAN 

2. BANK อยู่ในโซน Weakening (Momentum -, Trend +)   
Momentum ลดช่วงบวก 3 สปัดาห์ตอ่เนื่อง แต่แนวโนม้ยังเป็น
บวก ท าให้ทิศทางราคาทีอ่ยู่ในกรอบ Double Bottoms มี
โอกาสทะลุกรอบ Flag ณ 414 จุด สอดคล้องกับ Fast 
Stochastic ที่จะเร่ิมดึง Momentum กลับมาอีกรอบ คาดดัชนี
มีโอกาสขึ้นทดสอบ High ก.พ. 2565 ณ 460 จุด หุ้นเดน่ 
KBANK TTB 

3. CONMAT อยู่ในโซน Lagging (Momentum –, Trend -) 
Momentum ลดลงจากโซน Improving ลงสู่โซน Lagging เปน็
สัปดาหท์ี่ 3 แต่ดัชนยีก Low สูงข้ึนจาก Low เมือ่ ส.ค. ที่ผ่านมา 
ณ 5600 จุด Momentum มีโอกาสที่จะเกิดพัฒนาการในเชิง
บวก เปา้หมายรอทะลุกรอบบนขาลง 7100 จุดเพื่อยนืยันการ
เปลี่ยนแนวโนม้ หุ้นเด่น TASCO SCC  

 

 

 

 

 

 

 
ที่มา: TQ Professional, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 
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ภาพรายสปัดาห ์ AOT ผ่านจุดต ่าสุดจากสัญญาณ Bullish 
Divergence ใน RSI รอบกลับตัวลา่สดุเห็นการย่อหลังจากติด
โซน EMA 200 สัปดาห์ อย่างไรก็ตามหากไม่หลดุต า่กว่าช่วง 
59.75-61.00 บาท คาดย่อท่าจังหวะ Higher Low (รอบยอ่เพื อ
ขึ้นตามแนวโนม้หลัก) รอบรบีาวนป์ระเมินไว้ที  65.00-67.50 บาท 

 ภาพรายสปัดาห์ BDMS สัญญาณ Failed Breakout รูปแบบ 
Double Bottoms 30.00 บาท เห็นรอบกดหลุด EMA 10   
สัปดาห์ ประเมนิโมเมนตัมเริ มอ่อนแอ แตท่รงยังไม่เสียหากยอ่ไม่
หลุดต า่กว่า EMA 75 สัปดาห์ที  27.50 บาท แนะสะสมเมื อยอ่โซน
ดังกล่าว คาดหวังรอบดีดกลับทดสอบ Neck Line ที  30.00 บาท  

   

รับบริเวณ 59.75-61.00 บาท โดยมเีป้าหมายทา่ก่าไรที  65.00 
และ 67.00 บาท ตั้งจุดตัดขาดทุน หากหลุด 56.75 บาท 

 รับบริเวณ 27.50 บาท โดยมเีป้าหมายท่าก่าไรที  30.00 และ 
32.00 บาท  ตั้งจุดตดัขาดทุน หากหลุด 26.50 บาท 

   
                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                 

 

                                                                                                               

 
ภาพรายสปัดาห์ CPAXT ผ่านรอบพักตวัตามกรอบ 
Symmetrical Triangle ยืนยันรอบดว้ยจังหวะ Breakout กรอบ
บน ขณะที ล่าสดุ ย่อท่า Throw Back หากไม่หลุดต ่ากวา่ 31.25 
บาท คาดยอ่เพื อขึ้นตอ่ Upside ประเมินไว้ที  35.00-39.00 บาท 

 ภาพรายสปัดาห์ SC คาดผ่านจุดต ่าสุด ยืนยนัจากการฟื้นกลับ
โซนแนวรับ 2.30 บาท เร่งตวัด้วย Bullish Divergence ใน MACD 
ขณะที ช่วงสัน้คาดแกว่งพัก Rectangle หากไม่หลุดต ่ากวา่ 2.88 
บาท คาดยอ่เพื อขึ้นตอ่ตามแนวโน้มหลักไปที  3.50-3.78 บาท  

   

รับบริเวณ 31.25 บาท เป้าหมายท่าก่าไรที  35.00 และ 39.00 
บาท ตั้งจุดตดัขาดทุน หากหลุด 30.25 บาท 

 รับบริเวณ 2.88  บาท โดยมเีปา้หมายท่าก่าไรที  3.50 บาทและ 
3.78  ตั้งจุดตัดขาดทุน หากหลุด 2.64 บาท 

 

  



 

- 32 - 
 

 

 

 

 

 

 
ภาพรายสปัดาห์ PLANB หากวดัตั้งแต่ตน้ปี 63 รอบหลักแกว่งใน
แนวโนม้ขาขึน้ตามกรอบ Uptrend Channel ขณะที รอบยอ่ย
ฟอร์มจังหวะกลบัตวัจาก Double Bottoms หากย่อไม่หลุดต ่า
กว่าโซน 6.80 บาท คาดเป็นจังหวะเสี ยงซื้อ ลุ้นรอบดีดกลบัตวั
จาก Price Pattern เป้าหมายที  Neck Line บริเวณ 8.55 บาท 

 ภาพรายสปัดาห์ WHA รอบหลักแกว่งในแนวโนม้ขาขึ้นตาม 
Uptrend Channel ประเมนิเชิง Price Action ในรอบยอ่ยอยู่ในช่วง
ท่าจังหวะ Throw Back ทดสอบ Neck Line บริเวณ 5.65 บาท 
(EMA 10 สัปดาห์) หากยอ่ไม่หลดุโซนดังกล่าวจะเป็นการย่อเพื อขึน้
ต่อตามรอบหลัก ประเมินเป้าหมายโซนบนที  6.50-6.80 บาท 

   

รับบริเวณ 6.80-7.05 บาท มีเป้าหมายท่าก่าไรที  8.55 บาท  
ตั้งจุดตัดขาดทนุ หากหลดุ 6.60 บาท 

 รับบริเวณ 5.65 บาท โดยมีเปา้หมายทา่ก่าไรที  6.50-6.80 บาท  
ตั้งจุดตัดขาดทนุที  5.30 บาท 

 
 



 

กลยุทธ์การลงทุนอนุพันธ์ 



      
 

 

 

ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหลง่ข้อมูลที่น่าเชื่อถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ากดั ไม่สามารถที่จะยืนยันหรือรับรองความถูกต้องของข้อมูลเหลา่นี้ได้
ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี้ จัดท าขึ้นโดยอ้างอิงหลกัเกณฑท์างวิชาการเกี่ยวกับหลักการวิเคราะห ์ และมิไดเ้ป็นการชี้น า หรือเสนอแนะให้ซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ 
การตัดสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี้หรือไม่ก็ตาม ล้วนเปน็ผลจากการใช้วิจารณญาณของผู้อ่าน โดยไม่มีสว่น
เกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลสั จ ากัด ไม่ว่ากรณีใด 

 4-8 พ.ย. นี้ ประชุม NPC จีนน่าจะมกีารประกาศมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจ 10 ล้านล้าน
หยวน ราว 8% ของ GDP จีน ถือเป็นมาตรการขนาดใหญ่ที่มาควบคู่กับมาตรการ
สนับสนุนด้านการเงินที่ธนาคารกลางจีนได้ประกาศไปก่อนหน้านี้ แต่ยังไม่ทราบกรอบ
ระยะเวลาที่จะใช้  สามารถ Trading หุ้น China Play  พลังงาน ปิโตรเคมี GPSC PTTGC 
IVL RCL PSL SCGP และ STA MALEE AAV (ฝ่ายวิจัยไม่ได้ Cover) 

 เลอืกตัง้สหรฐัฯ 5 พ.ย. ล่าสุด Poll จาก Bloomberg ชี้ Trump จากพรรค Republican มี
คะแนนน า Kamala จากพรรค Democrat ตลาดกังวลความเสี่ยงนโยบายกีดกันทาง
การค้าจีน-สหรัฐฯ (Trade War) จะรุนแรงขึ้น เพราะ Trump ประกาศนโยบายที่เข้มงวดต่อ
จีน เช่น จะเก็บภาษีน าเข้าสินค้าจากจีน 60% กดดันเศรษฐกิจจีนที่ยังซบเซาจากวิกฤต
อสังหาฯ ท าให้ GDP อาจจะขยายตัวได้ไม่ถึงเป้าของทางการจีนที่ 5% โดย IMF คาดปีนี้ 
GDP จีนจะโต 4.8%  

 ทศิทางวฏัจักรดอกเบีย้โลกขาลง หลัง 17 ต.ค. ที่ผ่านมา ECB ปรับลดดอกเบี้ย 2 ครั้ง
ติดต่อกันเป็นครั้งแรกในรอบ 13 ปี นับแต่ ธ.ค. 2554 ส่งผลให้อัตราดอกเบี้ยเงินฝากแตะ
ระดับ 3.25% และมีแนวโน้มลดดอกเบี้ยอีก 0.25% ในรอบการประชุมเดือน ธ.ค. สาเหตุ
จากเงินเฟ้อและการขยายตัวของเศรษฐกิจในยูโรโซนชะลอตัว ขณะที่ BOE คาดลด 0.5% 
และ FED ประชุม 7 พ.ย. และ 18 ธ.ค. นี้ โดย FEDWatch Tool ให้น้ าหนักลดครั้งละ 0.25% 
สอดคล้องกับ Dot Plot ของเจ้าหน้าที่ FED ส่งสัญญาณปรับลดดอกเบี้ย 0.50% ภายใน
สิ้นปีนี้ ฉะนั้นสิ้นปี 2557  FED FUND RATE จะแตะ 4.5% แต่หากทรัมป์ชนะการเลือกตั้ง 
การปรับลดดอกเบี้ยปี 2568 อาจจะไม่ถึง 3 ครั้ง หรือ 0.75% ตามที่ตลาดฯ ประเมินไว้ 
ส่วน ธปท. หลังจากลดดอกเบี้ย 0.25% ลงสู่ 2.25% เมื่อ 16 ต.ค. ที่ผ่านมา มีแนวโน้มไม่
รีบปรับลดดอกเบี้ย โดยรอดูอัตราการขยายตัวของเศรษฐกิจและทิศทางเงินเฟ้อ จึงมี
ความเป็นไปได้ว่ารอบประชุม 18 ธ.ค. กนง. จะคงดอกเบี้ยไว้ที่ 2.25%  ทั้งนี้ ธปท. 
คาดการณ ์GDP ปี 2567 โต 2.7% สอดคล้องกับกระทรวงการคลัง และปี 2568 คาด
ขยายตัว 2.9-3% ขณะที่เงินเฟ้อทั่วไปปี 2567 อยู่ที่ 0.5% และปี 2568 อยู่ที่ 0.9% โดย 
ธปท. คงกรอบเงินเฟ้อตามระดับเดิมของปี 2567 ช่วง 1-3% ฟากกระทรวงพาณิชย์ลด
เป้าหมายเงินเฟ้อปีนี้เหลือ 0.2-0.8% (เดิมคาด 0-1%) 

 แตท่ศิทางคา่เงนิบาทมโีอกาสออ่นคา่ หลังแตะระดับแข็งค่าสูงสุดรอบ 2 ปี 7 เดือน ณ 
32.14 บาท/ดอลลาร์สหรัฐฯ โดยเฉพาะพ้น 34 บาท จะเร่งอ่อนค่าสู่ 34.80-35 บาท แม้สิ้น
ปี 2567 Gap ห่างระหว่างดอกเบี้ยไทย-สหรัฐฯ จะลดลงเหลือ 2.25% จากปัจจุบันที่ 
2.75% ส่งผลให้เม็ดเงินน่าจะไหลกลับเข้าไทย แต่การเมืองภายในประเทศเป็นปัจจัยเสี่ยง
กดดันให้เงินบาทอ่อนค่า หลังศาลรัฐธรรมนูญขอให้อัยการสูงสุดส่งค าร้องกรณีคุณธีร-
ยุทธ ยื่นค าร้องขอให้ศาล รธน. วินิฉัย ม.49  ตามค ากล่าวอ้างว่า “ทักษิณและพรรคเพ่ือ
ไทยร่วมกันกระท าการอันเป็นสิทธิหรือเสรีภาพเพื่อล้มล้างการปกครองระบอบ
ประชาธิปไตยอันมีพระมหากษัตริย์ทรงเป็นประมุข” ภายใน 15 วัน คาดจะทราบผลภายใน
ต้น-กลางเดือน พ.ย. 67 ก่อนศาลฯ จะพิจารณาว่ารับค าร้องหรือไม่ 

 
 
 

   

 
 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

 
ที่มา: Bloomberg, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

FUTURE สถาบนัฯ ต่างชาติ ภายในประเทศ
DAY -3,923 16,359 -12,436

MTD -9,529 24,325 -14,796

YTD -23,715 71,627 -47,912
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 คาด SET50 INDEX ไมห่ลดุกรอบลา่งรายสปัดาห ์ 880-900 จดุ (เสน้คา่เฉลี่ย 14-25 
สปัดาห)์ แนวเดียวกับ SET INDEX ณ เส้นค่าเฉลี่ย 10 สัปดาห์ช่วง 1420-1440 จุด ต่ า
กว่าต้นทุนของกองทุน VAYU1 ณ 1460 จุด ราว 1.40%-2.70% คาดเม็ดเงิน VAYU1 
ร่วมกับ Thai ESG ปลายปนี่าจะช่วยพยุงตลาดฯ ไว้ได้ MTD กองทุนในประเทศซ้ือสุทธิ
สะสม 34,019 ลบ. นักลงทุนต่างชาติขายสุทธิสะสม 28,166 ลบ. 
 

 โดยสรุป แรงหนุนตลาดฯ จากภายนอกลุ้น 4-8 พ.ย. นี้ NPC จีนจะประกาศแพ็คเก็จ
กระตุ้นเศรษฐกิจ จ านวนเงิน 10 ล้านล้านหยวน รวมทั้งวัฏจักรดอกเบี้ยโลกที่เป็นขาลง   
แต่ยังต้องรอผลการเลือกตั้ง ปธน. สหรัฐฯ 5 พ.ย. นี้ หากทรัมป์ชนะการเลือกตั้ง  
ตลาดอาจจะผันผวนในช่วงแรก เนื่องจากนโยบาย Amica First โดยตลาดกังวลความเสี่ยง
จาก Trade War จะรุนแรงขึ้น อย่างไรก็ดีปัจจัยภายในประเทศยังมีความเสี่ยงว่า ศาล รธน. 
จะรับค าร้องยุบพรรคเพ่ือไทยและพรรคร่วมหรือไม่ คาดจะรู้ผลช้าสุดกลางเดือน พ.ย. 
ส่วนปัจจัยภายนอกยังเหวี่ยงตามความไม่แน่นอนของผลการเลือกตั้งสหรัฐฯ โดยคาดว่า 
SET50 INDEX ในรายเดือนยังไม่เสียรอบพักเพ่ือขึ้นต่อ จากแรงพยุงของมาตรการกระตุ้น
การใช้จ่ายภาครัฐฯ และกระตุ้นการบริโภคภายในประเทศช่วงปลายปี บวกกับเม็ดเงินจาก 
VAYU1, THAIESG ปลายปี จะหนุน SET50 INDEX เดือน พ.ย. เหวี่ยงได้ไม่มาก เพราะยัง
มีโอกาสทะลุ High 18 ต.ค. ณ 966 จุด ไปที่ 980 จุด เว้นผิดคาดหลุด 880 จุด ยืนยันการ
พักฐาน 

: แนะ Trading S50Z24 (ซ้ือขายวันสุดท้าย 27 ธ.ค. 2567) ในฝั่ง Long 
เมื่อไม่ต่ ากว่า 915 จุดเท่านั้น เพื่อรอท าก าไรในรอบดีดทะลุ 940-945 จุด แต่หากต่ ากว่า 915 
จุด สถานะฝั่ง Short จะกลับมาได้เปรียบ 

 ประเด็นส าคัญที่น่าติดตามในเดือน พ.ย. 2567 

1 พ.ย.  67     การจ้างงานนอกภาคเกษตรของสหรัฐฯ เดือน ต.ค., อัตราการว่างงานเดือน         
ต.ค., ดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซื้อ (PMI) ภาคการผลิตจากสถาบัน ISM เดือน 
ต.ค. และดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซ้ือ (PMI) ภาคการผลิต เดือน ต.ค. 

4-8 พ.ย. 67 ประชุมคณะกรรมการประจ าสภาประชาชนแห่งชาติจีน (NPC) 

5 พ.ย. 67  ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย (YOY) เดือน ต.ค., ดัชนี PMI ภาคบริการจาก
สถาบัน ISM เดือน ต.ค. ของสหรัฐฯ 

6 พ.ย. 67    ดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซ้ือ (PMI) ภาคการบริการ เดือน ต.ค. ของสหรัฐฯ 

 8 พ.ย. 67    FED ตดัสนิใจเกีย่วกบัอตัราดอกเบีย้    

13 พ.ย. 67 ดัชนีราคาผู้บริโภคขั้นพื้นฐาน (Core CPI) (MOM) เดือน ต.ค., ดัชนีราคา
ผู้บริโภค (CPI) (MOM) เดือน ต.ค. และดัชนีราคาผู้บริโภค (CPI) (YOY) เดือน 
ต.ค. ของสหรัฐฯ  

14 พ.ย.  67  ดัชนีราคาผู้ผลิต (PPI) (MOM) เดือน ต.ค.  

 
ที่มา:  TQ Professional, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  
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ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส, TQ Professional 
 

SET50 INDEX เดอืน พ.ย. รอบพักต้องยนืเหนือเสน้ค่าเฉลี่ย 14-25 สัปดาห์ช่วง 880-900 จุด เพือ่คงโอกาสพักเพื่อขึน้ตอ่และทะล ุ
Downtrend 940 จุด เพือ่ท ารอบผ่าน High 18 ส.ค. ณ 965 จุด เวน้หลุด 880 จุดจะดึงภาพเป็นลบตาม Fast Stochastic ที่เร่ิมปรบัลงจาก 
Overbought และ MACD ที่ม ีMomentum โค้งลง เสี่ยงตัด Signal Line ลงมาในภาพรายสัปดาห์ หากดัชนีต่ ากว่าแนวรับ 880 จุด  

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส, TQ Professional 
 

S50Z24 (ซือ้ขายวนัสดุทา้ย 27 ธ.ค. 67) เดอืน พ.ย. คาดดัชนีจะเคลื่อนไหวไม่ต่ ากว่า 915 จุด (แนว Stop Loss ฝั่ง Long) ตามรอบพักเพือ่
ขึ้นตอ่ โดยจะหลุดจากการพักฐานเมือ่ดดีทะลุ Dead Cross ช่วง 940-945 จุด ตามระยะ Oversold ในภาพรายวันของ Fast Stochastic 
เพื่อเปิด Upside สู่ High 18 ต.ค. ที่ผ่านมา ณ 965 จุด แต่มีจุดเสี่ยงตรง MACD ทีต่ัด Signal Line ลงมา หากต่ ากวา่ 915 จุดจะจบรอบ 
Sideways Up แนะรอเปิด Long ไม่ต่ ากว่า 915 จุด  
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3Q67 ฝ่ายวิจัยคาดก าไรสุทธิของ BDMS อยู่ที่ 4,259 ล้านบาท เพ่ิมขึ้น 9%YoY และ 
28%QoQ ท าระดับสูงสุดใหม่หนุนจากผลของโรคระบาดตามฤดูกาล ส่งผลให้จ านวน
ผู้ป่วยชาวไทยเข้าใช้บริการ ประเมินก าไรปี 2567 อยู่ที่ 16,279 ล้านบาท เพ่ิมขึ้น 
13.2%YoY คาด BDMS จะสามารถบรรลุเป้าหมายปีนี้ที่มีอัตราการเติบโตของรายได้
ในระดับ 10-12% และ EBITDA margin ที่ 24-25% ราคาเหมาะสม 2568 อยู่ที่ 36 บาท 

ภาพรายสัปดาห์ BDMS สัญญาณ Failed Breakout รูปแบบ Double Bottoms 
30.00 บาท เห็นรอบกดหลุด EMA 10   สัปดาห์ โมเมนตัมเริ่มอ่อนแอ แต่ทรงยังไม่เสีย
หากย่อไม่หลุดต่ ากว่า EMA 75 สัปดาห์ที่ 27.50 บาท แนะสะสมเมื่อย่อโซนดังกล่าว 

แนะน า Long  BDMSZ24 บริเวณ 27.50 บาท โดยมเีป้าหมายท าก าไรที่ 30.00 
และ 32.00 บาท  ตั้งจุดตดัขาดทนุ หากหลุด 26.50 บาท 

 

 

 
 

 
 

ที่มา: TQ Professional, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

ฝ่ายวิจัยยังเชื่อมั่นในปัจจัยพ้ืนฐานของบริษัทที่แข็งแกร่งในระยะยาวจากธุรกิจนิคมฯ ที่
มี GROSS MARGIN จากการโอนที่ดินในระดับสูง รวมไปถึงแปลงที่ดิน GOOGLE 
ขนาดราวๆ 400 ไร่  ที่คาดว่าจะโอนได้ในปีหน้า  อีกทั้งมี SENTIMENT หนุนในระยะสั้น
จากเร่ืองการเลือกตั้ง ปธน. สหรัฐฯ, การประกาศแผนการลงทุนในไทยของ NVIDIA ใน
เดือน ธ.ค. รวมไปถึงยอดเงินลงทุนจากต่างชาติที่หลั่งไหลเข้าไทยต่อเนื่อง ฝ่ายวิจัย
ประเมินมูลค่าเหมาะสม โดยอิง HISTORICAL PER 10 ปีย้อนหลัง อยู่ที่ 20 เท่า 

ภาพรายสัปดาห์ WHA รอบหลักแกว่งในแนวโน้มขาขึ้นตาม Uptrend Channel ประเมิน
เชิง Price Action ในรอบย่อยอยู่ในช่วงท าจังหวะ Throw Back   

แนะน า Long WHAZ24 บริเวณ 5.65 บาท โดยมเีป้าหมายท าก าไรที่ 6.50-6.80 
บาท ตั้งจุดตดัขาดทุนที่ 5.30 บาท 

 

 

 
 

 
 

ที่มา: TQ Professional, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

ธุรกิจสื่อโฆษณานอกบ้านก าลังเข้าสู่ช่วงไฮซีซ่ันอีกครั้ง เพราะเป็นช่วงเวลาที่เจ้าของ 
แบรนด์สินค้าจะทุ่มงบโฆษณากระตุ้นยอดขายส่งท้ายปลายปี ส่งผลให้งวด 4Q67  
จะเป็นไตรมาสที่ PLANB ท าก าไรได้สูงสุดของปี โดยอัตราการใช้สื่อที่เพ่ิมขึ้นจะส่งผล
โดยตรงต่ออัตราก าไร เนื่องจากโครงสร้างต้นทุนของ PLANB กว่า 70% เป็นต้นทุน
คงที่  ธุรกิจ ENGAGEMENT MARKETING จะเป็นช่วงที่ดีของ SPORT MARKETING  

ภาพรายสัปดาห์ PLANB รอบย่อยฟอร์มกลับตัวจาก Double Bottoms หากย่อไม่
หลุดต่ ากว่า 6.80 บาท คาดเป็นจังหวะเสี่ยงซื้อ ลุ้นรอบดีดกลับตัวจาก Price Pattern 

แนะน า Long PLANBZ24 6.80-7.05 บาท มีเปา้หมายท าก าไรที ่8.55 บาท ตั้ง
จุดตัดขาดทุน หากหลุด 6.60 บาท 

 
 

 
 

 
 

ที่มา: TQ Professional, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 
 

  



 

กลยุทธ์ลงทุนหุ้นต่างประเทศ 



 

 ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหลง่ข้อมูลที่น่าเชื่อถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ากดั ไม่สามารถที่จะยืนยันหรือรับรองความถูกต้องของข้อมูลเหลา่นี้ได้
ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี้ จัดท าขึ้นโดยอ้างอิงหลกัเกณฑท์างวิชาการเกี่ยวกับหลักการวิเคราะห ์ และมิไดเ้ป็นการชี้น า หรือเสนอแนะให้ซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ 
การตัดสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี้หรือไม่ก็ตาม ล้วนเปน็ผลจากการใช้วิจารณญาณของผู้อ่าน โดยไม่มีสว่น
เกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลสั จ ากัด ไม่ว่ากรณีใด 

 
ตลาดหุ้นสหรัฐฯ  

ตลาดหุ้นได้รับแรงหนุนจากผลประกอบการใน Q3/24 ที่ดีกวา่คาด ท าให้ตลาดมองความเป็นไปได้ที่เศรษฐกิจจะเข้าสู่ SOFT LANDING ได้
ส าเร็จ และคาดหวังการปรับลดดอกเบีย้นโยบายตอ่เนือ่ง (6-7 พ.ย.) แต่เปน็ไปในอัตราปกติที่ 25BPS อย่างไรก็ดี ในช่วงคร่ึงหลังของเดอืน 
ตลาดผันผวนมากขึ้นตามผลประกอบการทีอ่อกมาในแตล่ะกลุม่อตุสาหกรรม และเฝ้ารอผลการเลือกตั้งสหรัฐฯ ซึ่งพฤติกรรมของตลาด
เหมือนก าลังสะทอ้นว่านาย TRUMP อาจชนะการเลอืกตั้งสหรัฐฯ ในวนัที ่ 5 พฤศจิกายนนี ้ โดยจากการส ารวจของ BLOOMBERG (14-18 
ต.ค.) พบว่า ผลการเลอืกตั้งสหรัฐฯ และผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนฯ เปน็ 2 ปัจจัยส าคัญที่ตลาดให้น้ าหนักไปจนถึงสิน้ป ี

ด้านนโยบายปรับขึ้นอตัราภาษีนติิบุคคลของนาง HARRIS (28% จาก 21%) คาดกระทบ S&P500 EPS (2025F) ราว -4.7% ขณะที่แผนลด
ภาษีนิตบิุคคลเปน็ 15% ของ TRUMP คาดหนุน EPS +4.0% ขณะที่แผนขึ้นอัตราภาษนี าเข้าสนิค้าจากจีนเพิ่ม 60% และประเทศคู่ค้าอื่นอกี  
10% จะท าให้เงินเฟ้อเร่งตัวสูงกวา่กรณีปกติราว 1% + และส่งผลใหต้ลาดกังวลแนวโน้มขาลงของอตัราดอกเบีย้อาจตอ้งหยุดชะงักลง  

โดยนโยบายของนาย TRUMP อาจท าให้ภาระขาดดุลการคลังสูงกว่า HARRIS อีกกว่า 1 เทา่ตัว (จากงานศึกษาของ COMMITTEE FOR A 
RESPONSIBLE FEDERAL BUDGET) ท าให้ความกังวลตอ่การก่อหนี้ในอนาคตผา่นการออกพนัธบัตรรัฐบาลเพือ่มาไฟแนนซเ์พิม่มากขึ้น 
ซึ่งกดดันให้ BOND YIELD สูงข้ึน จากงานศึกษาของ IMF พบว่า การขาดดลุการคลังเพิม่ขึ้น 1% อาจจะท าให้ YIELD ปรับตัวสูงข้ึนราว 20-
50BPS ขึ้นกับบริบทของภาวะเศรษฐกิจและตลาดการเงิน ดังนัน้ หากอิงจากประมาณการของตลาด (BLOOMBERG CONSENSUS) ที่คาด 
BOND YIELD 10 ปี ณ สิ้นปี 2024-25F ที่ 3.9% และ 3.7% ตามล าดบั อาจได้เหน็การปรับขึ้นของ YIELD ที่ 4.2-5.1% โดยแนวโนม้การออก
พันธบัตรรัฐบาลเพิม่มากขึน้ ภายใต้มมุมองเศรษฐกิจสหรัฐฯ ทีย่ังแข็งแกร่งและความกังวลต่อการกลับมาของเงินเฟอ้ (REFLATION) เป็น
ปัจจัยที่หนุนภาวะ STEEPENING ของ YIELD CURVE ซึ่งในอดตีจะเห็นราคาสินทรัพย์เสี่ยงปรับตัวขึ้นได้ดีในภาวะ BEAR STEEPENING 

ส าหรับผลประกอบการไตรมาสสามนัน้ (รายงานออกมาแล้ว 46% ณ 30 ต.ค.) รายได้และก าไรสุทธิออกมาดีกวา่ตลาดคาดที่ 1.42% และ 
7.39% ตามล าดับ ขณะที่ VALUATION ปัจจุบัน อยูท่ี่ระดับ FORWARD PE 21.8X สูงกว่าค่าเฉลีย่ย้อนหลัง 5 ปีที่ 19.7X 

มมุมองฝา่ยกลยทุธ ์: แนะน า “BARBELL STRATEGY” ลงทุนในหุน้กลุ่ม QUALITY GROWTH ทีม่คีวามสามารถในการท าก าไรทีสู่งผสมกับ
หุ้นกลุ่ม DEFENSIVE เพื่อลดความเสี่ยงจากความไม่แน่นอนของเศรษฐกิจและการเมอืงสหรัฐฯ รวมทั้งนโยบายการค้าระหวา่งประเทศ 

พฤตกิรรมของตลาดเหมอืนก าลงัสะทอ้นวา่ Trump 
จะชนะการเลอืกตัง้สหรัฐฯ 

ในอดตีจะเหน็ราคาสนิทรพัยเ์สีย่งปรบัตวัขึน้ไดด้ี 
ในภาวะ BEAR STEEPENING 

  
ที่มา: Bloomberg, ASPS Global Strategy ที่มา: IMF, ASPS Global Strategy  
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ตลาดหุน้ยโุรป  

ตลาดหุ้นยุโรป (STOXX600) เคลื่อนไหวผันผวน โดยตัวเลขเศรษฐกิจทั้งในส่วนของ COMPOSITE PMI ภาคการผลติและภาคบรกิารออกมา
ต่ ากว่าระดับระดบั 50 จุดในเดือนกันยายน และตัวเลขเบือ้งตน้เดอืน ต.ค. บ่งช้ีในทิศทางเดียวกันว่ายังอยู่ภาวะหดตัวเช่นเดิม ขณะที่อตัราเงิน
เฟ้อทั่วไปชะลอลงมาต่ ากวา่ 2% ซึ่งเปน็ระดบัเปา้หมายของ ECB ท าให้ในการประชุมคร้ังล่าสดุ (17 ต.ค.) ทาง ECB ตดัสนิใจปรับลดอัตรา
ดอกเบี้ยนโยบาย DEPOSIT FACILITY RATE ลงต่อเนือ่งอีก 25BPS สู่ระดับ 3.25% โดยระบุถึงเงินเฟ้อที่แผ่วลงได้รับผลจากกิจกรรม
เศรษฐกิจที่อ่อนแอกว่าที่คาด ภายใต้ภาวะการเงินที่ยังคงตึงตัว  

ทั้งนี้ ตลาดคาด ECB จะปรับลดอตัราดอกเบีย้ลงต่อเนือ่งอีกคร้ังในเดอืนธันวาคม และตลาดการเงินให้น้ าหนักมากข้ึนว่าอาจได้เหน็การปรับ
ลดดอกเบี้ยแบบ JUMBO CUT ที่ 50BPS เกิดขึ้นได้หลังโมเมนตัมเศรษฐกิจออกมาอ่อนแอตอ่เนื่อง ทั้งนี้ เศรษฐกิจภาพรวมของยุโรปยัง
อ่อนแอ สะทอ้นผา่นดัชนี PMI ภาคการผลิตของเยอรมนทีี่อยู่ในระดับต่ ากว่า 50 จุด มามากกวา่ 2 ปี ท าให้ตลาดหุ้นยุโรปขาดปัจจัยขับเคลือ่น
จากภาพเศรษฐกิจมหภาค และท าให้ตลาดคาดก าไรสุทธิปีหนา้ (2025F) จะเติบโตช้ากว่าตลาดอื่น ขณะที่หากสงครามการค้าระหวา่งสหรัฐฯ-
จีนกลับมาปะทอุีกคร้ัง GOLDMAN SACHS ประเมินว่าจะกระทบตอ่ STOXX600 EPS ให้ลดลงราว 9% (จากกรณีปกติ) ท าให้เรามองว่า
ตลาดหุ้นยุโรปขาดปัจจัยขับเคลือ่นจากภาพรวมเศรษฐกิจหากเทียบกับประเทศหลักอืน่ 

ส าหรับผลประกอบการไตรมาสสามนัน้ (รายงานออกมาแล้ว 35% ณ 30 ต.ค.) รายไดอ้อกมาต่ ากว่าตลาดคาดที่ 0.5% ขณะที่ก าไรสุทธิ
ออกมาดีกวา่คาด 6.5%  โดย VALUATION ปัจจุบัน อยู่ที่ระดับ FORWARD PE 13.7X ต่ ากว่าค่าเฉลี่ยย้อนหลัง 5 ปทีี่ 14.4X 

มมุมองฝา่ยกลยทุธ ์ : การฟื้นตวัของตลาดหุน้ยุโรปคาดว่ายัง LAGGARD ประเทศหลักอย่างสหรัฐฯ รวมถึงตลาดหุ้นจีน เนือ่งจากตัวเลข
เศรษฐกิจยังอ่อนแอ โดยแนะน าทยอยซื้อสะสมหุ้นในกลุ่มที่ได้รับประโยชน์จากการออกมาตรการกระตุ้นการบริโภคของทางการจีน เช่น กลุ่ม
สินค้าแบรนด์หรู และ VALUATION ที่ค่อนขา้งถูก 

 
กรรมการ ECB มองเศรษฐกจิออ่นแอกวา่ทีค่าด 
กดดนัใหเ้งนิเฟอ้ชะลอตวัลงเรว็กวา่ทีป่ระเมนิไว้ 

 
ตลาดการเงนิใหน้้ าหนกัมากขึน้วา่ ECB อาจปรบัลดดอกเบีย้ในอตัราสงู 

> 25bps ในการประชมุครั้งหนา้ (ธ.ค.) 

  
ที่มา: CNBC, Europarl.Europa, Bportugal, Bloomberg, ASPS Global Strategy ที่มา: Bloomberg, ASPS Global Strategy 
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ตลาดหุน้จนี 
ตลาดหุ้นจีน (HSI) ปรับตัวขึ้นในช่วงคร่ึงแรกของเดือนตุลาคมจากความหวังในเร่ืองมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของทางการจีนและกิจกรรม
เศรษฐกิจในช่วง GOLDEN WEEK อย่างไรก็ดี ตลาดปรับตัวลงนับตั้งแต่ช่วงกลางเดือนตอบรับการแถลงข่าวมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ
เพิ่มเติมของทางการที่ขาดรายละเอียดที่ชัดเจนทั้งในแง่มิติเม็ดเงินและระยะเวลาด าเนินการเนื่องจากตลาดตั้งความคาดหวังไว้สูง 

อัตราดอกเบี้ย LPR ระยะ 1 ปี (อัตราอ้างอิงส าหรับสินเช่ือพาณิชย์) และ 5 ปี (อัตราอ้างอิงส าหรับสินเช่ือบ้าน) ของจีนถูกปรับลดลง 25BPS สู่
ระดับ 3.10% และ 3.60% ตามล าดับ ขณะที่ทางการจีนได้ตั้งเป้าอนุมัติสินเช่ืออสังหาริมทรัพย์ภายใต้ WHILE LIST ที่ 4 ล้านล้านหยวน (VS 
ปัจจุบันที่ 2.23 ล้านล้านหยวน) และหนุนการใช้พันธบัตรพิเศษเพื่อสนับสนุนการซื้อที่อยู่อาศัยราคาประหยัดและปรับปรุงที่อยู่อาศัยในเมือง
ขนาดใหญ่ราว 1 ล้านหลัง รวมทั้งมีรายงานข่าวว่าอาจมีการพิจารณาวงเงิน 10 ล้านล้านหยวนเพือ่ช่วยจัดการภาระหนี้ของรัฐบาลทอ้งถ่ิน (6 
ล้านล้านหยวน) และช่วยบริหารจัดการระบายสต๊อกบ้านคงค้างในตลาด (4 ล้านล้านหยวน) นอกจากนี้ ธนาคารกลางจีน (PBOC) ประกาศจะ
ท าข้อตกลงกับคู่ค้าหลัก (PRIMARY DEALERS) ส าหรับธุรกรรมซื้อคืนพันธบัตรโดยไม่มีเงื่อนไขหรือสัญญาว่าจะซื้อขายคืน (OUTRIGHT 
RESERVE REPURCHASE AGREEMENTS) ซึ่งจะด าเนินการผ่านตลาดการเงินเดือนละ 1 คร้ัง และมีก าหนดเวลาไม่เกิน 1 ปี มีเป้าหมาย 
เพื่อที่จะรักษาสภาพคล่องในระบบธนาคารให้อยู่ในระดับที่เหมาะสม 

ทั้งนี้ ตลาดเฝ้ารอผลการประชุมคณะกรรมาธิการสามัญของสภาประชาชนแห่งชาติจีน (NPC) ในวันที่ 4-8 พ.ย. ซึ่งคาดหวังการประกาศ
มาตรการภาคการคลังขนานใหญ่ที่ชัดเจน และอาจช่วยลดทอน SENTIMENT เชิงลบจากผลการเลือกตั้งสหรัฐฯ ลงได้บางส่วนหากแม้นาย 
TRUMP ชนะการเลือกตั้งที่จะมาพร้อมกับนโยบายปรับขึ้นก าแพงภาษีจากจีนเพิ่มเติม ดังนั้น อาจต้องกลับมาให้น้ าหนักกับตลาดหุ้นจีนอีก
คร้ังหากประกาศมาตรการที่ชัดเจนทั้งในมิติเม็ดเงินและระยะเวลา โดยเราชอบหุ้นที่มีพื้นฐานดี โดยเฉพาะในกลุ่มที่คาดว่าจะได้รับประโยชน์จาก
มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ รวมทั้งที่เกี่ยวเนื่องกับการใช้จ่ายในประเทศ อาทิ TRIP.COM, MEITUAN, JD, HAIER, TENCENT และ HKEX 
ขณะที่ในแง่ประมาณการก าไรสุทธิ จะเห็นได้ว่าตลาดให้น้ าหนักมองกลุ่มการบริโภคแข็งแรงกว่ากลุ่มอื่นๆ สะท้อนผ่านการปรับ EPS ขึ้น 

ส าหรับผลประกอบการไตรมาสสามนั้น (รายงานออกมาแล้ว 31% ณ 30 ต.ค.) รายได้ออกมาต่ ากว่าตลาดคาดที่ 2.65% ขณะที่ก าไรสุทธิ
ออกมาดีกว่าคาด 1.27% โดย VALUATION ปัจจุบัน อยู่ที่ระดับ FORWARD PE 9.4X ต่ ากว่าค่าเฉลี่ยย้อนหลัง 5 ปีที่ 10.0X ด้านดัชนี 
CSI300 ซื้อขายที่ระดับ 12.8X ใกล้เคียงค่าเฉลี่ยย้อนหลัง 5 ปีที่ 12.6X 

มุมมองฝ่ายกลยทุธ์ : แนะน าเก็งก าไรระยะสั้นในหุ้นที่ผลประกอบการยังดีและได้รับประโยชน์จากมาตรการ โดยเฉพาะกลุ่มที่เกี่ยวเนื่องกับการ
ใช้จ่ายในประเทศ ส าหรับผู้ลงทุนระยะยาวแนะน าเข้าสะสมหุ้นที่มีพื้นฐานดี เนื่องจาก VALUATION ที่อยู่ในระดับต่ า ถือเพื่อรอการฟื้นตัวได้ 

อตัราดอกเบีย้ LPR ระยะ 1 ป ีและ 5 ป ีของจนีถกูปรบัลดลง 0.25% 
เพือ่ใหส้อดคลอ้งกบันโยบายในการกระตุน้เศรษฐกจิ 

ตลาดคาดหวงัความชดัเจนของมาตรการการคลงั 
ในการประชมุ NPC วนัที ่4-8 พ.ย. 

 
 

ที่มา: Bloomberg, ASPS Global Strategy  ที่มา: South China Morning Post, Bloomberg, ASPS Global Strategy 
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ตลาดหุน้ญีปุ่น่ 
ดัชนี TOPIX ปรับตัวขึ้นในช่วงคร่ึงแรกของเดือนตุลาคมด้วยแรงหนุนจากการกลับมาอ่อนค่าของค่าเงินเยนหลังนายกรัฐมนตรี SHIGERU 
ISHIBA ให้ความมั่นใจว่าหนุนนโยบายการเงินที่เอื้อต่อภาวะเศรษฐกิจ และดัชนียังได้แรงหนุนหลังการประกาศยุบสภาเมื่อวันที่ 9 ตุลาคม หลัง
ตลาดคาดหวังว่ารัฐบาลชุดใหม่จะมาพร้อมมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ ซึ่งรวมไปถึงการกระตุ้นการบริโภคในประเทศ อย่างไรก็ดี ตลาดได้รับ
แรงกดดันหลังเร่ิมกังวลว่าพรรค LDP ภายใต้การน าของ ISHIBA อาจไม่สามารถชนะการเลือกตั้งด้วยการครองเสียงข้างมากในสภาได้ 
ประกอบกับปัจจัยจากต่างประเทศคือความไม่แน่นอนของสถานการณ์ในตะวันออกกลาง และความกังวลของตลาดที่นาย DONALD 
TRUMNP อาจชนะการเลือกตั้งในสหรัฐฯ ท าให้เกิดความขัดแย้งมากขึ้นในเร่ืองการค้าระหว่างประเทศและการกลับมาของเงินเฟ้อ  

ด้านผลการเลือกตั้งเมื่อวันที่ 27 ตุลาคม พรรค LDP และพรรคพันธมิตร KOMEITO ได้คะแนนรวมไม่ถึงกึ่งหนึ่งของสภาล่าง หรือคิดเป็น
สัดส่วนเพียง 46% (215 จาก 465 ที่นั่ง) ท าให้อาจเกิดภาวะสุญญากาศช่ัวคราวในความพยายามจัดตั้งรัฐบาล ซึ่งตามรัฐธรรมนูญของญี่ปุน่
การจัดตั้งรัฐบาลจะต้องเกิดขึ้นภายใน 30 วัน ดังนั้น ระยะสั้นความไม่แน่นอนทางการเมืองและความล่าช้าในการออกมาตรการกระตุ้น
เศรษฐกิจอาจเป็นปัจจัยกดดันต่อตลาดหุ้นได้ แม้ได้รับแรงหนุนจากค่าเงินเยนที่อ่อนค่าทะลุ 150 เยนต่อดอลลาร์สหรัฐฯ ซึ่งส่วนหนึ่งได้รับแรง
ส่งจากความคาดหวังว่า BOJ จะคงนโยบายการเงินเช่นเดิมในวันที่ 31 ตุลาคม ลดทอนแรงกดดัน UNWIND CARRY TRADE 

อย่างไรก็ดี เรามองว่าหากสถานการณ์การเมืองมีความชัดเจนมากข้ึน นโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจที่น่าจะถูกผลักดันออกมา ค่าเงินเยนที่อ่อน
ค่า และแนวโน้มก าไรสุทธิที่ตลาดมีมุมมองบวกมากขึ้น น่าจะเป็นปัจจัยที่ช่วยหนุนภาพในระยะกลางของตลาดหุ้นญี่ปุ่น โดยก่อนหน้านี้แม้ค่าเงนิ
เยนแข็งค่าขึ้นนับตั้งแต่เดือน ก.ค. แต่ก าไรสุทธิ (EPS) ยังถูกปรับประมาณการขึ้นและทรงตัวได้ สะท้อนความแข็งแรงของโมเมนตัมผล
ประกอบการจากปัจจัยในประเทศ ขณะที่หากเศรษฐกิจจีนฟื้นตัวได้จริง (จากแรงส่งของมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ) จะส่งผลบวกต่อญี่ปุ่น
เช่นกัน เนื่องจากจีนเป็นหนึ่งในประเทศคู่ค้าหลักของญี่ปุ่น 

ส าหรับผลประกอบการไตรมาสสามนั้น (รายงานออกมาแล้ว 17% ณ 30 ต.ค.) รายได้ออกมาดีกว่าตลาดคาดที่ 1.76% ขณะที่ก าไรสุทธิ
ออกมาต่ ากว่าตลาดคาดที่ 23% ขณะที่ VALUATION ปัจจุบัน อยู่ที่ระดับ FORWARD PE 14.4X  ใกล้เคียงค่าเฉลี่ยย้อนหลัง 5 ปีที่ 14.9X 

มุมมองฝ่ายกลยทุธ์ : ในระยะสั้นความไม่แน่นอนทางการเมืองและความล่าช้าในการออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจอาจเป็นปัจจัยกดดันต่อ
ตลาดหุ้นญี่ปุ่น ขณะที่ในระยะยาวแนะน าทยอยสะสมเนื่องจาก VALUATION ยังถูก โดย FORWARD PE อยู่ที่ระดับ 14.4X  ต่ ากว่าค่าเฉลี่ย
ย้อนหลัง 5 ปีที่ 14.9X 

พรรค LDP และพรรคพนัธมติร KOMEITO 
ไดค้ะแนนรวมไมถ่งึกึง่หนึง่ของสภาลา่ง 

ผูว้า่ฯ BoJ สง่สญัญาณยงัไมร่บีรอ้นปรบันโยบาย 
 รอความชดัเจนของการเมอืงและเศรษฐกจิ 

 

 
ที่มา: Bloomberg, ASPS Global Strategy  ที่มา: Bloomberg, BoJ, ASPS Global Strategy 
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ตลาดหุน้อนิเดีย 
ดัชนี NIFTY50 ปรับตัวลงในเดือนตุลาคม ตัวเลขเศรษฐกิจโดยรวมเร่ิมเติบโตในอัตราที่ชะลอตัวลง สะท้อนผ่านตัวเลข PMI ภาคการผลิตใน
เดือนกันยายน ขยายตัวอยู่ที่ระดับ 56.5 จุด ชะลอตัวลงจากเดือนก่อนหน้าที่ระดับ 57.5 จุด ส่วนตัวเลข PMI ภาคบริการขยายตัวอยู่ที่ระดับ 
58.3 จุด ชะลอตัวลงจากเดือนก่อนหน้าที่ระดับ 60.3 จุด นอกจากนี้ ดัชนีการผลิตภาคอุตสาหกรรม (INDUSTRIAL PRODUCTION) ลดลง 
0.1% YOY (VS. ตลาดคาดเพิ่มขึ้น 1.0%) ขณะที่เงินเฟ้อเร่งตัวขึ้นในเดือนกันยายนปรับตัวขึ้นสู่ระดับ 5.5% สูงกว่าเดือนก่อนหน้าและสูงกวา่
คาดที่ 5.1% ด้านธนาคารกลางอินเดีย (RBI) ส่งสัญญาณว่าจะยังไม่รีบปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายลง 

ด้านเม็ดเงิน FUND FLOW เดือนตุลาคมไหลออกจากอินเดียโดยมีการขายสุทธิ $9.8 พันล้าน และอาจได้รับแรงกดดันจากความไม่แน่นอน
ของผลการเลือกตั้งสหรัฐฯ ขณะที่อาจได้รับผลประโยชน์ทางอ้อมจากการฟื้นตัวของเศรษฐกิจจีนจ ากัด (หากจีนประกาศมาตรการกระตุ้น
เศรษฐกิจเพิ่มเติม) เนื่องจากอินเดียมีการส่งออกไปยังจีนในสัดส่วนที่น้อยมาก  

ขณะที่กองทุนการเงินระหว่างประเทศ (IMF) ยังคงคาดการณ์การเติบโตทางเศรษฐกิจของอินเดีย โดยคาดว่าเศรษฐกิจอินเดียในปี 2024F จะ
ขยายตัว 7% YOY ซึ่งเติบโตในอัตราที่ชะลอตัวลง จากปี 2023 ที่ 8.2% และคาดจะเติบโต 6.5% ในปี 2025F 

ส าหรับผลประกอบการไตรมาสสามนั้น (รายงานออกมาแล้ว 58% ณ 30 ต.ค.) รายได้ออกมาดีกว่าตลาดคาดที่ 3.56% ขณะที่ก าไรสุทธิ
ออกมาต่ ากว่าตลาดคาดที่ 14.7% โดยได้รับแรงกดดันจากกลุ่ม CONSUMER DISCRETIONARY และ UTILITIES ที่ก าไรสุทธิออกมาต่ า
กว่าคาด 45.6% และ 39.5% ตามล าดับ  ขณะที่นักวิเคราะห์ทยอยปรับประมาณการลงหลังผลประกอบการออกมาแย่กว่าคาด และเร่ิมเห็น
การปรับลดค าแนะน าจาก OVERWEIGHT เป็น NEUTRAL 

มุมมองฝ่ายกลยุทธ์ : ในระยะสั้นหุ้นอินเดียมีความน่าสนใจลดลงจากตัวเลขเศรษฐกิจโดยรวมที่เติบโตในอัตราที่ชะลอตัวลง และยังได้รับแรง
กดดันจากผลประกอบการของบริษัทที่ออกมาต่ ากว่าคาด ขณะที่  VALUATION ปัจจุบันของดัชนี NIFTY50 INDEX ซื้อขายที่ระดับ 
FORWARD PE 21.8X สูงกว่าค่าเฉลี่ยย้อนหลัง 5 ปีที่ 19.5X 

 

นกัวเิคราะหเ์ริม่ปรบัลดค าแนะน าเพิม่มากขึน้ในชว่ง 1 เดอืนทีผ่า่นมา บรษิทัสว่นใหญร่ายงานผลประกอบการในไตรมาส 3/24 
มกี าไรสทุธติ่ ากวา่คาด 14.7%  

  

ที่มา: Goldman Sachs Global Investment Research ที่มา: Bloomberg, ASPS Global Strategy 
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ตลาดหุ้นเวียดนาม 
เศรษฐกิจเวียดนามยังคงแข็งแกร่ง โดยดัชนีการผลิตภาคอุตสาหกรรมในเดือน ก.ย. เพิ่มขึ้น 10.8% สูงกว่าคร้ังก่อนที่ 9.5% อีกทั้งตัวเลข 
GDP ในไตรมาสสามขยายตัว 7.4% YOY ซึ่งสูงสุดในรอบ 2 ปี และสูงกว่าตลาดคาดที่ 6.1% หลังได้แรงหนุนจากภาคการส่งออกและการ
ผลิตภาคอุตสาหกรรมที่แข็งแกร่ง ซึ่งล่าสุด (21 ต.ค.) นายกรัฐมนตรีเวียดนามคาดว่า GDP จะขยายตัว 6.5-7.0% ในปี 2025F และคาดว่า
อัตราเงินเฟ้อจะอยู่ที่ระดับ 4.5% หลังจากเกิดแรงกดดันจากความตึงเครียดทางภูมิรัฐศาสตร์ เนื่องด้วยความขัดแย้งในตะวันออกกลางและ
ความยืดเยื้อของสงครามรัสเซีย-ยูเครน อย่างไรก็ดี เงินเฟ้อล่าสุดในเดือน ก.ย. ชะลอลงมาที่ระดับ 2.6% YOY จากเดือนก่อนหน้าที่ 3.5% 
และต่ ากว่าคาดที่ระดับ 2.7% 

ด้านกระทรวงการคลัง (10 ต.ค.) อนุญาตให้นักลงทุนสถาบันต่างชาติสามารถซื้อขายหุ้นได้โดยไม่ต้องวางเงินประกันเต็มจ านวนโดยจะมีผล
บังคับใช้ตั้งแต่ 2 พ.ย. เป็นต้นไป (ซึ่งได้มีการลงนามไปแล้วเมื่อวันที่ 18 ก.ย.) โดยการเปลี่ยนแปลงนี้คาดว่าจะเป็นตัวช่วยให้ตลาดหุ้นเวียดนาม
มีโอกาสที่จะพัฒนาไปอยู่ในตลาดเกิดใหม ่(EMERGING MARKET) จากเดิมที่อยู่ใน FRONTIER MARKET ตามเกณฑ์ของ FTSE RUSSELL 

ทั้งนี้ บริษัทของเวียดนามและสหรัฐฯ ได้ลงนามบันทึกความเข้าใจ (MOU) เพื่อความร่วมมือในด้าน ENERGY, ARTIFICIAL INTELLIGENCE 
และ DATA CENTERS โดยรัฐบาลเวียดนามระบุว่าการลงนาม MOU ดังกล่าวครอบคลุมถึงการถ่ายทอดเทคโนโลยีพลังงานที่ลงนามโดย
บริษัทน้ ามันของรัฐ PETROVIETNAM กับ KELLOGG BROWN & ROOT ส่วนความร่วมมือในด้าน LNG ประกอบด้วยบริษัทลูกของ 
PETROVIETNAM อย่าง PTSC กับ EXCE;ERATE ENERGY และการพัฒนา AI & DATA CENTER ระหว่างบริษัท SOVICO GROUP และ 
SUPERMICRO 

ส าหรับผลประกอบการไตรมาสสามนั้น (รายงานออกมาแล้ว 64% ณ 30 ต.ค.) รายได้ออกมาต่ ากว่าคาดที่ 3.41% ขณะที่ก าไรสุทธิออกมา
ดีกว่าตลาดคาดที่ 3.19% โดย VALUATION ปัจจุบันของดัชนี VNI ซื้อขายที่ระดับ FORWARD PE 10.2X ต่ ากว่าค่าเฉลี่ยย้อนหลัง 5 ปีที่ 
11.3X 

มุมมองฝา่ยกลยทุธ ์: ทยอยซื้อสะสมด้วยมมุมองบวกจากทั้งภาพรวมของเศรษฐกิจยังขยายตัวแข็งแกร่ง รวมถึงเม็ดเงินลงทุนจากต่างประเทศ
ที่คาดว่าจะไหลเข้ามาสู่เวียดนามอย่างต่อเนื่อง นอกจากนี้ VALUATION อยู่ในระดับต่ า โดยซื้อขายที่ระดับ FORWARD PE 10.2X ต่ ากว่า
ค่าเฉลี่ยย้อนหลัง 5 ปีที่ 11.3X หรือคิดเป็นราว -1SD 

FDI มแีนวโนม้ขยายตวัแขง็แกรง่ตอ่เนือ่งในป ี2024-2025F 

 
 
 
ที่มา: IMF, ASPS Global Strategy 

       

เงนิเฟอ้ชะลอตวัลงในเดอืน ก.ย. มาที ่2.6% YOY จากเดอืนกอ่นหนา้ที ่3.5%

 
 
  ที่มา: Goldman Sachs, General Statistics of Vietnam 

 



 

 ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหลง่ข้อมูลที่น่าเชื่อถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ากดั ไม่สามารถที่จะยืนยันหรือรับรองความถูกต้องของข้อมูลเหลา่นี้ได้
ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี้ จัดท าขึ้นโดยอ้างอิงหลกัเกณฑท์างวิชาการเกี่ยวกับหลักการวิเคราะห ์ และมิไดเ้ป็นการชี้น า หรือเสนอแนะให้ซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ 
การตัดสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี้หรือไม่ก็ตาม ล้วนเปน็ผลจากการใช้วิจารณญาณของผู้อ่าน โดยไม่มีสว่น
เกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลสั จ ากัด ไม่ว่ากรณีใด 

 

STOCK LAST 
PRICE 

CONSENSUS 
TARGET 
PRICE 

UPSIDE 

 
FORWARD 

12M P/E 
COMMENT 

NVIDIA 139.34 148.37 6.5% 37.1X 

- เรามองว่ายอดขายของ BLACKWELL GPU ที่จะเริ่มจ าหน่ายในปีหน้าจะมีการเติบโตที่
แข็งแกรง่และออกมาสูงกว่ายอดขายของรุ่นก่อนหน้า 

-  แนวโน้มความต้องการของ GOOGLE CLOUD, MICROSOFT AZURE และ META 
LLAMA ที่คาดว่าจะยังคงแข็งแกร่งและงบลงทุน CAPEX ที่คาดว่าจะเพิ่มขึ้นอีกในปีหน้าตาม
การคาดการณข์องผู้บริหาร ท าให้เราเช่ือวา่ NVIDIA ซึ่งเป็นผูผ้ลิตชิปประมวลผลส าหรับ 
DATACENTER จะได้รับประโยชน์ในระยะยาว  

VISA 290.16 321.14 10.7% 25.8X 

- ผลประกอบการไตรมาส 3 ออกมาดกีว่าคาด ได้แรงหนุนจาก CROSS-BORDER 
VOLUMES ที่เติบโต 15% YOY จากการท่องเที่ยวและการใช้จ่ายด้าน E-COMMERCE ของ
ผู้บริโภคที่เพิ่มมากขึ้น 

- บริษัทมีการใช้จ่ายด้าน CLIENT INCENTIVES ที่ลดลง 5.52% YOY ส่งผลให้ก าไรสุทธิ
ต่อหุ้นออกมาอยู่ที่ $2.71 เติบโต 16.31% YOY 

- มากไปกว่านั้น ผู้บริหารยังคาดการณร์ายได้ 2025 จะมีการเติบโต ในอัตรา “HIGH 
SINGLE-DIGIT” 

NFLX 753.74 771.16 2.3% 32.6X 

-  ในไตรมาส 3 บริษัทสามารถขับเคล่ือนการเติบโตได้จากการด าเนินกลยุทธ ์PAID-
SHARING MODEL พร้อมกับการปรับราคา SUBSCRIPTION ขึ้นในบางภูมิภาค รวมถึง
การขยายคอนเทนต์ระดับโลก ส่งผลให้รายได้มีการเติบโต 15.02% YOY และ 2.77% QOQ 
ตามล าดับ 

- มากไปกว่านั้น KEY METRICS ยังออกมาดีกว่าคาด โดยจ านวน PAID MEMBERSHIPS 
ออกมาอยู่ที่ 84 ล้านบัญช ีและรายได้เฉล่ียต่อบัญชีต่อเดือนออกมาอยู่ที่ $17.06 เตบิโต 
4.73% YOY รวมไปถึงยอด STREAMING PAID MEMBERSHIPS ที่มีการเติบโต 14.39% 
YOY  

- ผู้บริหารยังให้คาดการณ์อัตราการเติบโตของรายได้ส าหรับปี 2025 ออกมาดกีว่าคาดที่ 
15% 

COSTCO 879.09 932.15 6.0% 48.3X 

- ผลประกอบการไตรมาสล่าสุด ออกมาแข็งแกร่งกว่าคาด ถึงแม้รายได้รวมจะออกมาต่ ากว่า
คาดเพียงเล็กน้อย แตก่ าไรสุทธิยังมีการเตบิโตทั้ง YOY และ QOQ ดกีว่าที่นักวิเคราะห์คาด 
โดยได้แรงหนุนจากความสามารถในการท าก าไรของบริษัท  

- มากไปกว่านั้น บริษัทมีสมาชิกที่ช าระเงินถึง 76.2 ล้านรายในไตรมาส 4 เพิ่มขึ้น 7.3% YOY 
ขณะที่สมาชิกระดับพรีเมี่ยม (EXECUTIVE MEMBERSHIP) เพิ่มขึ้น 9.6% YOY มาอยู่ที่ 
35.4 ล้านราย ซึ่งเรามองว่าจะช่วยหนุนการเติบโตของรายได้ในระยะยาว 

   
หมายเหตุ: ข้อมูลส้ินสุด ณ 30 ตุลาคม 2567 



 

สถิติหลักทรัพย์ และดัชนีเศรษฐกิจมหภาค 
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ที่มา: สมาคมยางพาราไทย, การยางแหง่ประเทศไทย  ที่มา: ส านักงานเศรษฐกิจการเกษตร  
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วัน/เดือน/ปี เหตุการ ณ์

7 พฤศจิกายน 2567 ประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงินของธนาคารกลางสหรัฐ (Fed) คร้ังที ่7 ของปี

7 พฤศจิกายน 2567 ประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงินของธนาคารกลางอังกฤษ (BOE) คร้ังที ่7 ของปี

18 พฤศจิกายน 2567 รายงาน GDP ของไทย ประจ าไตรมาส 3/2567



  



 



 

บทพôสูจน�ความสำเร็จของ เอเซีย พลัสบบททททพพพพôôôสสสููจจจนนน��คคคววาาามมมมสสสำำำเเเร็จจจขขอองงงง เเอออเเซซีียยย พพพลลลัส  
22548  BEST BROKERAGE SERVICES AWARDS RETAILS โดย ตลาดหลักทรัพย�แห�งประเทศไทย 

22549  BEST BROKERAGE SERVICES AWARDS RETAILS  
โดย ตลาดหลักทรัพย�แห�งประเทศไทย 

  BEST RESEARCH HOUSE AWARDS 

22551  ONE OF TOP 3 BEST RETAIL RESEARCH HOUSE CANDIDATES 

นักวèเคราะห�ยอดเยี่ยมกลุ�มพัฒนาอสังหารèมทรัพย� 
โดย สมาคมนักวèเคราะห�หลักทรัพย� 

22552  นักวèเคราะห�ยอดเยี่ยมกลุ�มพัฒนาอสังหารèมทรัพย� โดย สมาคมนักวèเคราะห�หลักทรัพย� 
22553  BEST SECURITIES COMPANY AWARD RETAIL INVESTORS  โดย ตลาดหลักทรัพย�แห�งประเทศไทย 

  “ASIA’S BEST ANALYST” SURVEY โดย วอลล� สตรéท เจอร�นัล 

22555  นักวèเคราะห�ยอดเยี่ยม (กลุ�มอสังหารèมทรัพย�และวัสดุก�อสร�าง) สายนักลงทุนรายบุคคล 

โดย สมาคมนักวèเคราะห�หลักทรัพย�   นักกลยุทธ�ทางป�จจัยพ÷้นฐาน สายนักลงทุนรายบุคคล 
  โหวตจากส่ือมวลชน นักวèเคราะห�อนุพันธ� สายนักลงทนุสถาบนั / สายนักลงทุนรายบุคคล 

22555  ONE OF THREE ASIA’S TOP STOCK PICKERS BY THE WALL STREET JOURNAL โดย วอลล� สตรéท เจอร�นัล 
22556  นักวèเคราะห�ยอดเยี่ยม (กลุ�มอสังหารèมทรัพย� วัสดุก�อสร�างและรับเหมา) สายนกัลงทุนรายบุคคล 

โดย สมาคมนักวèเคราะห�การลงทุน 
  นักวèเคราะห�ยอดเยี่ยม (กลุ�มธุรกิจการเงèน) สายนักลงทนุรายบุคคล           
  นักวèเคราะห�ยอดเยี่ยมอนุพันธ� สายนักลงทุนรายบุคคล 

  นักวèเคราะห�ยอดเยี่ยมทางเทคนิค 

22557  นักวèเคราะห�ยอดเยี่ยมทางเทคนิค สายนักลงทุนสถาบนั และรายบุคคล โดย สมาคมนักวèเคราะห�การลงทุน 

22559  สุดยอดนักวèเคราะห�หลักทรัพย�ยอดนิยม โดย มันนี่ แชนแนล 

225660  สุดยอดนักวèเคราะห�หลักทรัพย�ยอดนิยม โดย มันนี่ แชนแนล 

22561  ทีมวèเคราะห�หุ�นป�จจัยพ÷้นฐานที่ COVER หุ�นสูงสุด (IAA CONSENSUS) 
โดย สมาคมนักวèเคราะห�การลงทุน   นักกลยุทธ�ทางป�จจัยพ÷้นฐาน สายนักลงทุนรายบุคคล 

  นักวèเคราะห�ยอดเยี่ยม (กลุ�มธุรกิจการเงèน / กลุ�มบรèการ) สายนักลงทุนรายบคุคล 
225633  ทีมวèเคราะห�หุ�นป�จจัยพ÷้นฐานที่ COVER หุ�นสูงสุด (IAA CONSENSUS) 

โดย สมาคมนักวèเคราะห�การลงทุน 
  นักกลยุทธ�ทางป�จจัยพ÷้นฐาน ประเภทนกัลงทุนสถาบัน 
  นักวèเคราะห�ผู�มีผลงาน OUTSTANDING ประเภทนักลงทุนรายบุคคลและสถาบัน  
  (กลุ�มอนุพันธ� / กลุ�มพลังงานและป�โตรเคมี / กลุ�มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร / กลุ�มบรèการ) 

225644 ทีมวèเคราะห�ยอดเยี่ยม สายนักลงทุนรายบุคคล 
โดย สมาคมนักวèเคราะห�การลงทุน   นักวèเคราะห�ผู�มีผลงาน OUTSTANDING ประเภทนักลงทุนรายบุคคล 

  (กลุ�มอสังหารèมทรัพย� / วัสดุก�อสร�าง / รับเหมาก�อสร�าง, กลุ�มสนิค�าอุตสาหกรรม (ไม�รวมป�โตรเคม)ี 
225655  ทีมวèเคราะห�หุ�นป�จจัยพ÷้นฐานที่ COVER หุ�นสูงสุด (IAA CONSENSUS)  โดย สมาคมนักวèเคราะห�การลงทุน 

 
 

  



 

 

 
 

  

ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR 

คำอธิบายผลการประเมินแต่ละระดับ 

ระดับที่ 1 มีนโยบาย (Committed) 
มีคำมั่นหรือมติคณะกรรมการในเร่ืองการดำเนินธุรกิจที่จะไม่มีสว่นเกี่ยวข้องกับการทุจริตและการดูแลให้บริษัทปฏิบตัิให้เป็นไปตามกฎหมายทีเ่กี่ยวข้อง 

ระดับที่ 2 ประกาศเจตนารมณ์ (Declared) 
มีการประกาศเจตนารมณ์เข้าเป็นแนวรว่มปฏบิัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านการทุจริต (CAC) หรือโครงการต่อต้านทุจริตที่กำหนดให้องค์กรต้องมี
กระบวนการในทำนองเดียวกัน 

ระดับที่ 3 มีมาตรการป้องกัน (Established) 
มีมาตรการป้องกัน การประเมินความเสี่ยง การสื่อสารและฝึกอบรมแก่พนักงาน รวมทั้งการดูแลให้มีการดำเนินการและการทบทวนความเหมาะสมของ
มาตรการอย่างสม่ำเสมอ 

ระดับที่ 4 ได้รับการรับรอง (Certified) 
มีการสอบทานจากคณะกรรมการตรวจสอบหรือผู้สอบบัญชีทีส่ำนักงาน ก.ล.ต. ให้ความเห็นชอบ และได้รับการรับรองหรือผ่านการตรวจสอบเพื่อให้ความ
เชื่อมั่นอย่างเปน็อสิระจากหน่วยงานภายนอก (เช่น CAC) 

ระดับที่ 5 ขยายผลสู่ผู้ที่เกี่ยวข้อง (Extended) 
มีการขยายผลการดำเนินนโยบายตอ่ต้านการทุจริตสู่ผู้ที่เกี่ยวข้องในห่วงโซ่ธรุกิจ และการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับกรณีทุจริตที่เกิดขึ้น 

เปิดเผยบ้างแต่ไม่มนีโยบายที่ชัดเจน  

ไม่เปิดเผยหรือไม่มนีโยบาย 

CG SCORE: การจัดอันดับบรรษัทภิบาล
คำอธิบายผลการประเมินแต่ละระดับ 
ระดับคะแนน 5 (90-100) :ดีเลิศ    

ระดับคะแนน 4 (80-89) : ดีมาก   

ระดับคะแนน 3 (70-79) : ดี    

NR. : ไม่ปรากฏชื่อในรายงาน CGR 
 

"Disclaimer: การเปิดเผย (ก) ผลสำรวจในเร่ืองการกำกับดูแลกิจการ (Corporate Governance Report) ที่จัดทาโดยสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทั
ไทย (IOD) และ (ข) ผลการประเมินดัชนีชี้วัดความคืบหน้าการป้องกันการมสี่วนเกี่ยวข้องกับการทุจริตคอร์รัปชัน (Anti-Corruption Progress Indicators) ที่จดั
ทาโดยสถาบนัที่เกี่ยวข้อง ซ่ึงมีการเปิดเผยโดยสานักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์นี้ เป็นการสำรวจและประเมินโดยสมาคมหรือ
สถาบันที่เกี่ยวข้องจากข้อมูลที่ได้รับจากบริษัทจดทะเบียนตามทีบ่ริษัทจดทะเบยีนได้ระบุใน (ก) แบบแสดงข้อมลูตามหลักเกณฑ์ Corporate Governance 
Report of Thai Listed Companies (CGR) ประจำปี และ (ข) แบบแสดงข้อมูลเพื่อการประเมนิ Anti-Corruption ซ่ึงได้อ้างอิงข้อมูลมาจากแบบแสดงรายการ
ข้อมูลประจำปี (แบบ 56-1) รายงานประจำปี (แบบ 56-2) หรือในเอกสารและหรือรายงานอื่นที่เกี่ยวข้องของบริษัทจดทะเบียนนัน้ แล้วแต่กรณี โดยเป็นการสำรวจ
และประเมินจากข้อมูลของบริษัทจดทะเบียนที่มีการเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมลูที่ผู้ลงทนุทัว่ไปสามารถเข้าถึงได้ และเป็นการดำเนินการตามนโยบายของ
สานักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์  

ทั้งนี้ ผลการสำรวจหรือผลการประเมินดังกล่าวเป็นการนำเสนอในมุมมองของ IOD หรือสถาบันที่เกี่ยวข้องซ่ึงเปน็บุคคลภายนอก โดยมิได้เป็นการประเมนิการ
ปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และมิได้ใช้ข้อมูลภายในเพื่อการประเมินแต่อย่างใด  

เนื่องจากผลสำรวจหรือผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลสำรวจหรือผลการประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลสำรวจหรือผลการประเมินเท่านัน้ ดังนั้น ผล
สำรวจหรือผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว หรือเมือ่ข้อมูลที่เกี่ยวข้องมีการเปลี่ยนแปลง ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพย์ [•] มไิด้ยืนยนั 
ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกต้องครบถ้วนของผลสำรวจหรือผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด" 



 

 

CG SCORE: การจัดอันดับบรรษัทภิบาล ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR 

 

 

ที่มา : SET, SEC 
 

AAV CIMBT INTUCH PG SNNP TSC LIT 2S SKN AMANAH SMIT UBA

ACE CIVIL IRC PJW SNP TSTE MOONG AAI SORKON AMC SOLAR UMS

ACG CK IRPC PLANB SO TSTH NCL AIE SSP ASAP STECH WARRIX

ADVANC CKP ITC PLAT SPALI TTA NDR ALUCON SST BCT STPI YONG

AE CM ITEL PLUS SPC TTB PDG AMR STANLY BIG TC ZIGA

AEONTS CNT IVL PM SPCG TTCL PEER APURE SUPER BIOTEC TEAM

AGE COM7 JAS POLY SPI TTW PHOL ASIA SVOA CCET TFI

AH CPALL JTS PORT SPRC TVH PIMO ASIAN TCC CHARAN TKC

AHC CPAXT KBANK PPP SSC TVO PPS ASIMAR TEKA CHAYO TPA

AIT CPF KCE PR9 SSF TWPC PTC AURA TFM CHOTI TPAC

AJ CPI KEX PRG SSSC UAC SECURE BR TPOLY CITY TRITN

AKR CPL KKP PRM STA UBE SELIC BSBM TRU CMAN UMI

ALLA CPN KSL PRTR STEC UP SENX BSRC TRUBB CMR UTP

ALT CPW KTB PSH STGT UPF SFT BTG TSE CRANE VARO

AMARIN CRC KTC PSL STI UPOIC SGF CEN VRANDA CWT VPO

AMATA CSC LALIN PT SUC UV SICT CGH WAVE DTCENT W

AMATAV CSS LANNA PTT SUN VGI SR CH WFX EASON WORK

ANAN CV LH PTTEP SUSCO VIBHA STC CI WIIK FNS WPH

AOT DCC LHFG PTTGC SUTHA VIH TACC CMC WIN FTE 24CS

AP DDD LOXLEY Q-CON SVI WACOAL THANA CSP WP GIFT AMARC

APCO DELTA LPN QH SVT WGE TM EKH A5 GJS APP

APCS DEMCO LRH QTC SYMC WHA TMC ESTAR ARIN GYT BE8

ASEFA DMT LST RATCH SYNEX WHAUP TNDT EVER ASN HTECH BLESS

ASK DOHOME M RBF SYNTEC WICE TPS FORTH CHIC INGRS BSM

ASP DRT MAJOR RPH TAE XPG TQR FTI CIG INSURE BVG

ASW DUSIT MALEE RS TCAP ZEN TRT GEL COMAN JCK CAZ

AWC EA MATCH RT TCMC ABM TRV GPI DOD JMT DHOUSE

AYUD EASTW MBK S TEAMG ADB TURTLE HUMAN DPAINT JR GTB

B ECL MC S&J TEGH ADD TVDH IFS DV8 KBS GTV

BA EE M-CHAI SA TFG AF TVT INSET EFORL L&E HL

BAFS EGCO MCOT SABINA TFMAMA AIRA UBIS IT FSMART LEE IIG

BAM EPG MEGA SAK TGE AKP UKEM J HEALTH MENA IRCP

BANPU ERW MFC SAMART TGH AMA VCOM JDF JCKH MJD ITNS

BAY ETC MFEC SAMTEL THANI ARIP VL JMART JUBILE MOSHI JSP

BBGI FE MINT SAPPE THCOM ARROW WINMED KCAR K NATION KGEN

BBL FN MONO SAT THIP ATP30 WINNER KGI KK NNCL KJL

BCH FPT MSC SBNEXT THRE AUCT YUASA KIAT KWM NSL MASTER

BCP FSX MST SC THREL BBIK KISS LDC NV MBAX

BCPG GBX MTC SCB TIDLOR BC KTIS LEO OGC MEB

BDMS GC MTI SCC TIPH BOL KWC MVP PAF META

BEC GENCO NC SCCC TISCO BTC LHK NTSC PCC MGT

BEM GFPT NCH SCG TK BTW METCO PACO PEACE MITSIB

BEYOND GGC NER SCGP TKN CHEWA MICRO PRI PK MUD

BGC GLAND NKI SCM TKS CHOW MK PROEN PL NPK

BGRIM GLOBAL NOBLE SDC TKT COLOR NCAP PROS PLE PLANET

BH GPSC NRF SEAFCO TLI CRD NOVA PROUD PMTA PPM

BIZ GRAMMY NTV SEAOIL TMD ECF PIN PSTC PRAKIT PRAPAT

BJC GULF NVD SENA TMT ETE PQS SALEE PRECHA PSG

BJCHI GUNKUL NWR SGC TNITY FLOYD PREB SANKO PRIN READY

BKIH HANA NYT SGP TNL FPI PRIME SONIC RABBIT RWI

BLA HENG OCC SHR TNR FVC PTECH SPVI RJH SAAM

BPP HMPRO ONEE SIRI TOA GCAP PYLON STP RSP SAF

BRI HTC OR SIS TOG HARN RCL SWC S11 SMART

BRR ICC ORI SITHAI TOP HPT ROCTEC TMILL SAMCO SMD

BTS ICHI OSP SJWD TPBI IMH SCI TNP SAWAD SPA

BWG ICN PAP SKR TPCS IND SCN TPLAS SCAP SVR

CBG III PATO SM TPIPL IP SE XO SCP TIGER

CENTEL ILINK PB SMPC TPIPP KTMS SE-ED SIAM TITLE

CFRESH ILM PCSGH SMT TQM KUMWEL SFLEX SKE TMI

CHASE INET PDJ SNC TRUE KUN SINGER SKY TNH

CERTIFIED DECLARED

2S CPF JKN PK SNP TU ACE

AAI CPI JR PL SORKON TVDH ADB

ADVANC CPL JTS PLANB SPACK TVO ALT

AE CPN KASET PLANET SPALI TWPC AMC

AF CPW KBANK PLAT SPC UBE ASW

AH CRC KBS PM SPI UBIS BLAND

AI CSC KCAR PPP SPRC UEC BTG

AIE DCC KCCAMC PPPM SRICHA UKEM BYD

AIRA DELTA KCE PPS SSF UOBKH CAZ

AJ DEMCO KGEN PR9 SSP UV CBG

AKP DIMET KGI PREB SSSC VCOM CV

AMA DOHOME KKP PRG SST VGI DEXON

AMANAH DRT KSL PRINC STA VIH DMT

AMATA DUSIT KTB PRM STGT WACOAL EKH

AMATAV EA KTC PROS STOWER WHA FSX

AP EASTW L&E PSH SUSCO WHAUP GLOBAL

APCS ECF LANNA PSL SVI WICE GREEN

AS EGCO LHFG PSTC SYMC WIIK ICN

ASIAN EP LHK PT SYNTEC XO IHL

ASK EPG LPN PTECH TAE YUASA ITC

ASP ERW LRH PTG TAKUNI ZEN J

AWC ESTAR M PTT TASCO ZIGA JMART

AYUD ETC MAJOR PTTEP TCAP JMT

B ETE MALEE PTTGC TCMC LEO

BAFS FNS MATCH PYLON TFG LH

BAM FPI MBAX Q-CON TFI MENA

BANPU FPT MBK QH TFMAMA MITSIB

BAY FSMART MC QLT TGE MODERN

BBGI FTE MCOT QTC TGH NER

BBL GBX META RABBIT THANI NEX

BCH GC MFC RATCH THCOM OSP

BCP GCAP MFEC RML THIP PEER

BCPG GEL MILL RS THRE PLUS

BE8 GFPT MINT RWI THREL POLY

BEC GGC MONO S&J TIDLOR PQS

BEYOND GJS MOONG SAAM TIPCO PRIME

BGC GPI MSC SABINA TISCO PROEN

BGRIM GPSC MST SAK TKS PRTR

BKI GSTEEL MTC SAPPE TKT RBF

BLA GULF MTI SAT TMD RT

BPP GUNKUL NATION SC TMILL SA

BRR HANA NCAP SCC TMT SANKO

BSBM HARN NEP SCCC TNITY SCB

BTC HENG NKI SCG TNL SENX

BTS HMPRO NOBLE SCGP TNP SFLEX

BWG HTC NRF SCM TNR SIS

CEN ICC NWR SCN TOG SKE

CENTEL ICHI OCC SEAOIL TOP SM

CFRESH IFS OGC SE-ED TOPP SVOA

CGH III OR SELIC TPA TBN

CHEWA ILINK ORI SENA TPCS TEGH

CHOTI ILM PAP SGC TRT TIPH

CHOW INET PATO SGP TRU TKN

CIG INOX PB SIRI TSC TPAC

CIMBT INSURE PCSGH SITHAI TSI TPLAS

CM INTUCH PDG SKR TSTE TQM

CMC IRPC PDJ SMIT TSTH TRUE

COM7 ITEL PG SMK TTA W

CPALL IVL PHOL SMPC TTB WPH

CPAXT JAS PIMO SNC TTCL XPG



 
 

 

   

CONTACT US 

สำนักงานใหญ่: ชัน้ 3/1 อาคารสาธรซิตี้ทาวเวอร์ เลขที่ 175 ถนนสาทรใต้ เขตสาทร กทม. 10120 โทรศัพท์: 0-2680-1111

สำนักงานสาขา พลับพลาไชย
ชั้น 1 อาคารพลับพลาไชย อาคาร 2 
9/1 ถ.เสือป่า เขตป้อมปราบฯ กทม. 10100 
โทรศัพท์: 0-2680-1448 โทรสาร: 0-2623-1551 

สำนักงานสาขา เอ็มโพเรี่ยม
ชั้น 10/4 อาคารเอม็โพเร่ียมทาวเวอร์ 
622 สุขุมวิท 24 แขวงคลองตัน เขตคลองเตย กทม. 10110 
โทรศัพท์: 0-2680-1596 โทรสาร: 0-2664-9799 

สำนักงานสาขา ลาดพร้าว
เลขที่ 1693 เซ็นทรัลพลาซ่า ลาดพร้าว ชั้น 12 ห้อง 1213,1214 ถ.พหลโยธิน 
แขวงจตุจักร เขตจตุจักร กทม. 10900  
โทรศัพท์: 0-2680-1818 โทรสาร: 0-2937-0465 

สำนักงานสาขา งามวงศ์วาน
ห้องเลขที่ 12/1 ชั้น 12 ศนูย์การค้าเดอะมอลล์ งามวงศ์วาน 
30/39-50 ถ.งามวงศ์วาน ต.บางเขน อ.เมือง นนทบุรี 11000 
โทรศัพท์: 0-2680-1800 โทรสาร: 0-2951-9422 

สำนักงานสาขา จันทบุรี
ชั้น 4 อาคารธนาคารกรุงเทพ สาขาถนนท่าแฉลบ 
197 ถ.ท่าแฉลบ อ.เมือง จ.จันทบุรี 22000 
โทรศัพท์: 0-2680-1545 โทรสาร: 0-3935-1636 

สำนักงานสาขา พัทยา
อาคาร มุกส์ เรสสิเดนซ์ เลขที่ 222/99 ม.9 ถ.เฉลมิพระเกียรติ (สาย3)  
ต.หนองปรือ อ.บางละมุง จ.ชลบุรี 20260 
โทรศัพท์ : 0-2680-1600 โทรสาร : 0-3841-2405 

สำนักงานสาขา ศรีราชา
ชั้น 7 อาคารธนาคารกรุงเทพ สาขาศรีราชา   
98 ถ.สุขุมวิท อ.ศรีราชา จ.ชลบุรี 20110     
โทรศัพท์: 0-2680-1212 โทรสาร: 0-3832-2755 

สำนักงานสาขา สุราษฎร์ธานี
ชั้น 4 อาคารธนาคารกรุงเทพ สาขาถนนชนเกษม 
337/20 ถ.ชนเกษม อ.เมือง จ.สุราษฎร์ธานี 84000 
โทรศัพท์: 0-2680-1909 โทรสาร: 0-7721-6522 

สำนักงานสาขา หาดใหญ่
ชั้น 7 อาคารธนาคารกรุงเทพ สาขาหาดใหญ่ 
39 ถ.นิพัทธอ์ุทิศ 2 อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา 90110 
โทรศัพท์: 0-2680-1908 โทรสาร: 0-7426-2009 

สำนักงานสาขา ขอนแก่น
ชั้น 4 อาคารธนาคารกรุงเทพ สาขาหน้าเมอืง 
680/12 ถ.หน้าเมอืง อ.เมือง จ.ขอนแกน่ 40000 
โทรศัพท์: 0-2680-1414 โทรสาร: 0-4332-2120 

สำนักงานสาขา อุดรธานี
ชั้น 3 อาคารธนาคารกรุงเทพ สาขาโพธิ์ศรี 
227 ถ.โพธิ์ศรี อ.เมือง จ.อุดรธานี 41000 
โทรศัพท์: 0-2680-1280 โทรสาร: 0-4232-6995 

สำนักงานสาขา เชียงราย
ชั้น 3 อาคารธนาคารกรุงเทพ สาขาห้าแยกพ่อขุนเม็งราย 
866/18 ถ.ทางหลวงหมายเลข 1 อ.เมอืง จ.เชียงราย 57000 
โทรศัพท์: 0-2680-1400 โทรสาร: 0-5371-9575 

สำนักงานสาขา เชียงใหม่
เลขที่ 164/44-45 ถ.ช้างคลาน ต.ช้างคลาน  
อ.เมอืง จ.เชียงใหม่ 50100 
โทรศัพท์: 0-2680-1881 โทรสาร: 0-5327-3714 

สำนักงานสาขา ลำปาง
เลขที่ 219-221 ถ.ไฮเวย์-ลำปาง-งาว ต.สวนดอก  
อ.เมอืง จ.ลำปาง 52100 
โทรศัพท์: 0-2680-1569 โทรสาร: 0-5420-9470 

สำนักงานสาขา นครสวรรค์
ชั้น 3 อาคารธนาคารกรุงเทพ สาขานครสวรรค์ 
154/1 ถ.สวรรค์วิถี ต.ปากน้ำโพ อ.เมอืง จ.นครสวรรค์ 60000 
โทรศัพท์: 0-2680-1880 โทรสาร: 0-5631-2420 

สำนักงานสาขา พิษณุโลก
ชั้น 3 อาคารธนาคารกรุงเทพ สาขาพิษณุโลก 
262/24 ถ.บรมไตรโลกนารถ อ.เมือง จ.พิษณุโลก 65000 
โทรศัพท์: 0-2680-1445 โทรสาร: 0-5521-7851 

  
 
 
 
 

ข้อมูลในเอกสารฉบับน้ี รวบรวมมาจากแหล่งข้อมูลที่น่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย ์เอเซีย พลัส จำกัด ไม่สามารถที่จะยืนยันหรือรับรองความถกูต้องของข้อมูลเหล่านี้
ได้ไม่ว่าประการใด บทวิเคราะห์ในเอกสารนี ้จัดทำขึ้นโดยอ้างอิงหลักเกณฑ์ทางวิชาการเกี่ยวกับหลักการวิเคราะห์และมิได้เป็นการชี้นำหรือเสนอแนะให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์ใด ๆ 
การตัดสินใจซื้อหรือขายหลักทรัพย์ใด ๆ ของผู้อ่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี้หรือไม่ก็ตาม ล้วนเป็นผลจากการใช้วิจารณญาณของผู้อ่าน โดยไม่มีส่วน
เกี่ยวข้องหรือพันธะผกูพันใด ๆ กับ บริษัทหลักทรัพย ์เอเซีย พลัส จำกัด ไม่ว่ากรณีใด 

 



 

 

 

 

 

 

 

 


