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Turnover เริ่มกลับมาเพียงพอหล่อเลี้ยง 

TOP PICK  PTG / CBG / CPAXT 
     External Factor 

Global Indices 

 

• สหรัฐฯ เผยรายงานผลการประชุม FOMC Fed Minute รอบวันนี้ 29 ม.ค. 67 โดย 

Fed มีมติคงดอกเบี้ยไว้ที่ระดับ 4.5% เนื่องจากต้องการเห็นเงินเฟ้อลดลงต่อเนื่อง 
เพื่อมั่นใจว่าเงินเฟ้อจะกลับสู่เป้าหมาย 2%  

• นอกจากนี้ Fed ยังส่งสัญญาณว่าอาจพิจารณาหยุดหรือชะลอการลดขนาดงบดุล 
(QT) จนกว่าจะมีการแก้ไขปัญหาเพดานหนี้ 

 

     Internal Factor 
• ตัวเลขราคาบ้านใหม่จีนชะลอตัวนอ้ยลงเป็นเดือนที่ 5 ติดต่อกนั -5.0%YoY ซ่ึงน้อย

กว่าในเดือนธ.ค.ทีป่รับตัวลง 5.3%YoY หลังจากจีนพยายามใช้มาตรการกระตุ้น
อสังหาฯมานานกว่า 3 ปี ขณะที่ในบ้านเรารอลุ้นมาตรการ LTV จาก ธปท. ดีต่อหุ้น
กลุ่มอสังหาฯ AP SIRI SPALI LH 

• ASPS มองว่าไทยจะได้ประโยชน์หากเศรษฐกิจจีนฟื้นตัว เนือ่งจากไทยมมีูลค่าส่งออก
ไปจีนเปน็ลำดับ 2 (เปน็รองแค่สหรัฐฯ) คิดเป็นสัดส่วนสูงถึง 15.5% ของมูลคา่ส่งออก
ในไทยทั้งหมด และหากพิจารณาในมุมของจีนก็นำเข้าสินค้าจากไทย สูงเป็นลำดับ 13 
หรือคิดเป็นสัดส่วนสูงถึง 1.8% ของมลูค่านำเข้าในจนีทั้งหมด 

Most Active Value             
Most Impact                        Investment Strategy 

 

• เดือน ก.พ. นี้ ตลาดหุ้นไทยเร่ิมมมีูลค่าซ้ือขายเพิ่มขึ้นเฉลี่ยเปน็ 4.88 หมื่นล้านบาท/วนั (เพิม่ขึ้น 28%MoM) 
สวนทางกับ Market Cap ต้นปีที่ 17.4 ล้านล้านบาท ย่อตัวลงจนปัจจุบันเหลอื 15.7 ล้านล้านบาท 

• ส่งผลให้ Turnover ต่อปี ในเดือน ก.พ. ปรับตัวขึ้นมาอยู่ที่ 75%  ซ่ึงสูงเดือน ม.ค. ที่ Turnover เฉลี่ยต่อปอียู่ที่ 
56% และยังมากกว่า 70% ซ่ึงถือว่าเปน็ระดับที่เพียงพอจะพยุงและผลักดันให้ตลาดให้มีโอกาสปรับตัวเพิ่มขึ้นได้ 

• กลยุทธ์ยังคงแนะนำทยอยสะสมหุ้นใหญ่หลากหลายกลุ่ม ปนัผลสูง ESG Rating เด่น -> HMPRO, SCC, PTT, 
PTTEP, TOP, TU, BDMS, IVL, SCGP, CPN, SCB 

                   Fund Flow  
 Events  

 

 

Country Events Month Actual Consensus Older

Monday 17 Feb 25 GDP YoY** 4Q 3.20% 3.8% 3.0%
GDP SA QoQ 4Q 0.40% 0.5% 1.2%

GDP Annual YoY 2024 2.50% 2.7% 1.9%
Tuesday 18 Feb 25 TH ประชุม ครม . * *

Wednesday 19 Feb 25 CH New Home Prices MoM Jan -0.07% - -0.08%
1-Year Loan Prime Rate Feb-20 3.1% 3.1% 3.1%
5-Year Loan Prime Rate Feb-20 3.6% 3.6% 3.6%

FOMC Meet ing Minutes* Jan-29
Initial Jobless Claims Feb-15 - 215k 213k

US S&P Global US Manufacturing PMI Feb P - 51.3 51.2
EU HCOB Eurozone Manufacturing PMI Feb P - 46.7 46.6

Friday 21 Feb 25

US

TH

Date

Thursday 20 Feb 25
CH

 
ภวัต ภัทราพงศ ์
นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานด้านหลักทรัพย์ 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 117985 
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Fed สง่สัญญาณ “ไมร่บี” ลดดอกเบี้ย 
วานนี ้สหรัฐฯ เผยรายงานผลการประชุม FOMC Fed Minute รอบ 29 ม.ค. 67 โดยสรุปสาระสำคญัๆ ดังนี ้

• Fed มมีติคงดอกเบีย้ไว้ที่ระดับ 4.5% เนื่องจากต้องการเหน็เงินเฟ้อลดลงต่อเนือ่ง เพื่อมั่นใจว่าเงนิเฟอ้จะ
กลับสูเ่ป้าหมาย 2% 

• เจ้าหน้าที่ Fed บางรายแสดงความกังวลเกี่ยวกับความเสี่ยงทีเ่กดิจากนโยบายการค้าและการอพยพของ 
ปธน. Trump ซึ่งอาจส่งผลตอ่แนวโน้มเงินเฟ้อ ตลาดแรงงาน และการเตบิโตทางเศรษฐกิจ 

• การประชุม Fed ในเดือน ม.ค. เปน็การเริ่มต้นทบทวนกรอบนโยบายการเงินของ Fed ซึ่งจะเน้นไปทีบ่ทเรียน
จากการเพิ่มขึน้ของเงนิเฟอ้หลังวกิฤตโควิด-19 และการตอบสนองของ Fed  

• เจ้าหน้าที่ Fed หลายรายแสดงความเห็นว่าควรปรับโครงสร้างการซื้อสินทรัพย์เพื่อให้สอดคล้องกับ
องค์ประกอบของหนี้สนิของกระทรวงการคลัง 

• อาจพิจารณาหยดุหรือชะลอการลดขนาดงบดลุ (QT) จนกว่าจะมกีารแก้ไขปัญหาเพดานหนี ้

ทั้งนี้ หาก Fed มีการหยุด/ชะลอการทำ QT จะหนนุให้การเดนิหนา้นโยบายเงนิไปในทิศทางเดียวกนัมากขึ้น (ลดการ
ดึงเงินออกนอกระบบ พร้อมกบัการลดดอกเบี้ยหนนุเศรษฐกิจ) อยา่งไรก็ตาม อาจเป็นการสะทอ้นภาพในระยะยาวว่า 
แรงกดดันจากการทำ QT ลดลง อาจทำให้ Fed คงดอกเบีย้ไว้ยาวนานขึน้ได้ในอนาคต “Higher for Longer”   

BALANCE SHEET ของสหรัฐฯ 

 
ท่ีมา : Bloomberg, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

สรปุ ทศิทางดอกเบีย้สรฐัฯ ทีม่แีนวโนม้ปรบัตวัไดไ้มม่าก ราว 1-2 ครัง้ในปนีี ้และอาจลา่ชา้กวา่ตลาดคาดการณ ์มอง
เปน็หนึง่ในปจัจยัหนึง่ทีท่ำใหบ้า้นเรานา่จะยงัไมเ่หน็การปรบัลดดอกเบีย้ในเรว็ๆ นี ้ ขณะที ่ Bloomberg Consensus 
คาดการประชมุ กนง. ในวนัที ่26 ก.พ. 68 จะยงัคงดอกเบีย้ไวท้ีร่ะดบั 2.25% อกีทัง้ยงัมสีญัญาณของ Bond Yield 
10 ป ีของไทย ทีล่า่สดุอยูร่ะดบั 2.30% (สงูกวา่อตัราดอกเบีย้นโยบาย) 

  



 

                                      - 3 - 

20 February 2025 

 

BLOOMBERG คาดการณ์ทิศทางดอกเบี้ยของธนาคารกลางต่างๆ 

 
ท่ีมา : Bloomberg, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

 

เศรษฐกจิจนีทยอยดขีึน้ หุน้ตวัใดที ่ASPS สนใจบา้ง 

วานนีต้ัวเลขราคาบ้านใหม่จีนชะลอตวันอ้ยลงเป็นเดอืนที่ 5 ติดตอ่กัน โดยออกมา -5.0%YoY ซึ่งน้อยกว่าในเดอืน
ธ.ค.ที่ปรับตัวลง 5.3%YoY ซึ่ง Bloomberg คาดว่าขอ้มลูดังกล่าวทำให้ตลาดมีความหวังมากขึ้น หลังจากจีน
พยายามใช้มาตรการกระตุ้นอสังหาฯมานานกว่า 3 ปี และถอืเป็นสญัญาณที่ดีตอ่เศรษฐกิจจีนในอนาคตที่ปนีี้ ตลาด
คาดว่า GDP Growth จะโตราว 5%YoY ซึ่งมาตรการกระตุน้จะมาจาก 3 ส่วน คือ ดอกเบี้ย-อสังหาฯ-ตลาดหุน้ 
ประเด็นดังกล่าวหนุนให้ Flow ต่างชาตทิยอยไหลเข้าตลาดหุน้ Hong Kong มากขึ้นเร่ือยๆ โดยตั้งแต่ตน้ป ี
+14.5%(Ytd) Outperform ตลาดหุ้นอืน่ๆในเอเชียทั้งหมด 

CHINA HOUSE PRICES YOY 

 
ท่ีมา :  Investing, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

ซึ่งสอดคลอ้งกับภาคอสังหาจีน ที่พลิกกลบัมาเติบโตในช่วง 4Q67 โดยมูลค่าภาคอสังหาจีน 4Q67 อยู่ที่ 303 
พันลา้นเหรียญฯ ซึ่งทยอยมากขึ้นจากจุดต่ำสุดที่ 285 พันลา้นเหรียญฯในช่วงกลางปี 2566 
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มูลค่าภาคอสังหาจีนในองค์ประกอบของ GDP 

 
ท่ีมา :  Bloomberg, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

ซึ่งฝ่ายวิจัยฯมองว่าประเทศไทยจะได้ประโยชน์อย่างแน่นอน หากเศรษฐกิจจีนฟื้นตัว เนื่องจากไทยมีมูลค่าส่งออกไป
จีนเป็นลำดบั 2 (เป็นรองแค่สหรัฐฯ) คิดเปน็สัดส่วนสูงถึง 15.5% ของมูลค่าส่งออกในไทยทั้งหมด และหากพิจารณา
ในมุมของจีนก็นำเข้าสินค้าจากไทย สูงเป็นลำดบั 13 หรือคิดเปน็สัดสว่นสูงถึง 1.8% ของมูลคา่นำเข้าในจนีทั้งหมด 
และมีโอกาสเสริมให้จำนวนนักท่องเที่ยวจีนเดนิทางเข้าไทยมากขึน้ในอนาคต สว่นหุ้นกลุ่มที่คาดจะได้ประโยชน์ หรือ 
Sentiment เชิงบวก มีรายละเอยีด ดังนี ้

• กลุม่ทอ่งเทีย่ว-โรงแรม: AOT, ERW, CENTEL, MINT 
• กลุม่ชิน้สว่นอเิลก็ทรอนกิส:์ KCE, DELTA 
• กลุม่ธรุกจิพฒันาทีอ่ยูอ่าศยั : AP, LH, SC 
• กลุม่วสัดกุอ่สรา้ง : SCC, SCGP 
• กลุม่พลงังานและปโิตรเคม:ี PTT, TOP, PTTGC, IVL 
• กลุม่อาหารและเครือ่งดืม่ : CBG, CRC, BJC, CPALL 
• กลุม่ยางพารา : NER, STA 

 

มลูคา่ซือ้ขายเริม่ดขีึน้ และเริม่อยูใ่นระดบัทีเ่หมาะสมกบัการผลกัดนัดชันี 

ในเดอืน ม.ค. 68 ตลาดหุน้ไทยมมีูลค่าซือ้ขายเฉลี่ยเบาบางมากเพยีง 3.82 หมื่นล้านบาท/วัน (ต่ำ 4 หมื่นลา้นบาท
เกือบทุกวนั) แตเ่ดอืน ก.พ. นี ้ ตลาดหุ้นไทยเร่ิมมีมลูค่าซือ้ขายเพิ่มขึ้นเฉลีย่เปน็ 4.88 หมื่นล้านบาท/วัน (เพิ่มขึน้ 
28%MoM) สวนทางกับ Market Cap ต้นปีที่ 17.4 ล้านลา้นบาท ย่อตวัลงจนปัจจุบนัเหลือ 15.7 ลา้นลา้นบาท 

  



 

                                      - 5 - 

20 February 2025 

 

เปรียบเทียบมูลค่าซื้อขายกับ MARKET CAP ของ SET (MTD) 

 
ท่ีมา :  SET, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส (ณ 19 ก.พ. 68) 

 

ส่งผลให้ Turnover ต่อป ีในเดือน ก.พ. เร่ิมเด่นขึ้นโดยปรับตัวขึน้มาเฉลี่ย 75%  ซึ่งสูงเดอืน ม.ค. ที่ Turnover เฉลี่ย
ต่อปอียูท่ี่ 56% และยังมากกว่า 70% ซึ่งถือว่าเป็นระดบัทีเ่พียงพอจะพยุงและผลักดันใหต้ลาดให้มีโอกาสปรับตัว
เพิ่มขึน้ได ้

TURNOVER แอบกลับมาโดดเด่นเกิน 70% ต่อปี ปกติมกัจะเพียงพอที่จะพยุงและผลักดันตลาด 

 
ท่ีมา :  SET, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส (ณ 19 ก.พ. 68) 

 

กลยทุธย์งัคงแนะนำทยอยสะสมหุน้ใหญห่ลากหลายกลุม่ ปนัผลสงู ESG Rating เดน่ -> HMPRO, SCC, PTT, 
PTTEP, TOP, TU, BDMS, IVL, SCGP, CPN, SCB 

 

Avg. Jan

38 2 Bil.Baht
Avg. Feb (mtd)

48 8 Bil.Baht


