
 
 

 

 

ตลาดหุ้นไทย “SET ก้าวขึน้หรือก้าวลง” แนะน าหุ้นลงลึก แต่มีปัจจัยหนุนเฉพาะตัว 
 
สายงานวิจยั บรษัิทหลกัทรพัยเ์อเซีย พลสั จ ากดั (ASPS) ในกลุม่บรษัิท เอเซีย พลสั กรุป๊ โฮลดิง้สจ์ ากดั (มหาชน)  
หรอื ASPS ประเมินภาพรวมการลงทนุของตลาดหุน้ไทยในช่วง 3Q66 แกวง่ผนัผวน จากความเสีย่งของเศรษฐกิจ 
สหรฐัฯและยโุรป ที่มีโอกาสเกิดภาวะ Recession หลงัจากธนาคารกลาง (FED และ ECB) สง่สญัญาณชดัตอ่การ 
ด าเนินนโยบายการเงินท่ีเขม้งวดผา่นการขึน้ดอกเบีย้ฯ แตอ่ยา่งไรก็ตามตลาดหุน้ไทยในช่วง 1H66 ที ่SET Index 
ปรบัลง 9.9% จนระดบั Valuation ในมิติของ Market Earning Yield Gap ลงมาในระดบัท่ีใกลเ้คียงกบัคา่เฉลีย่ใน 
รอบ 12 ปีซึง่ถือวา่ไมแ่พง ขณะที่ทิศทางเศรษฐกิจและก าไรบรษัิทจดทะเบียนท่ียงัมีแนวโนม้ฟ้ืนตวั ท าใหต้วัแปรที่ 
ก าหนดทิศทางตลาดหุน้ในไตรมาสนีอ้ยูท่ี่ปัจจยัทางการเมืองในประเทศเป็นส าคญั โดยหากเลอืกนายกฯและจดัตัง้ 
รฐับาลด าเนินไปดว้ยความราบรืน่เช่ือวา่จะเป็นแรงดงึดดู Fund Flow ไหลกลบั แตห่ากออกในทางตรงขา้มถือเป็น 
ปัจจยัที่กลบัมากดดนัตลาดหุน้อีกครัง้ โดยฝ่ายวิจยัฯประเมินระดบัเปา้หมายดชันีไวท้ี่ 1480/1542 จดุ  
 
คณุเทิดศกัดิ ์ทวีธีระธรรม รองกรรมการผูอ้  านวยการ สายงานวิจยั บล.เอเซีย พลสั กลา่ววา่ในช่วงครึง่ปีแรก ตลาด 
หุน้ไทยถกูกดดนัจากความกงัวลเรือ่งเสถียรภาพและการเปลีย่นผา่นนโยบายตา่งๆ เริม่จาก 1) นโยบายการเงินท่ีมี 
การปรบัขึน้ดอกเบีย้ฯจาก 1.25% ช่วงตน้ปีมาที่ 2% ในปัจจบุนั 2) ความไมแ่นน่อนทางการเมืองหลงัตอ่การจดัตัง้ 
รฐับาลหลงัการเลอืกตัง้และ 3) ความเช่ือมั่นของนกัลงทนุกรณี STARK สง่ผลตอ่ Fund Flow ตา่งชาติไหลออกในปีนี ้ 
1.07 แสนลา้นบาทกดดนัตลาดหุน้ไทยปรบัลง 9.9% Underperform สวนทางตลาดหุน้โลกที่ปรบัขึน้ 12.8%  
 
แตอ่ยา่งไรตามในช่วงครึง่ปีหลงัที่ความเสี่ยงจากเศรษฐกิจโลกที่เพิ่มสงูขึน้ จากการด าเนินนโยบายการเงินท่ีเขม้งวด 
ของ FED และ ECB ที่เริม่สง่ผลมายงัภาคเศรษฐกิจสหรฐัฯและยโุรปเริม่สง่สญัญาณชะลอตวั อีกทัง้ยงัสง่สญัญาณ 
ปรบัขึน้ดอกเบีย้ฯเพื่อกดเงินเฟอ้ฯใหล้งมาอยูใ่นระดบัเปา้หมาย 2% ท าใหค้วามเสีย่ง Recession ของสหรฐัฯและ 
ยโุรปไมห่มดไป สวนทางการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจไทยที่มีแนวโนม้เติบโตจากภาคบรโิภคในประเทศและทอ่งเที่ยว ดา้น 
ทิศทางเงินเฟอ้ฯ พ.ค.อยูใ่นระดบั 0.53%yoy ต ่ากวา่กรอบเปา้หมายของ ธปท. ในช่วง 1-3% ลดแรงกดดนัตอ่การ 
ปรบัขึน้ดอกเบีย้ฯของ กนง. ขณะที่ก าไรบรษัิทจดทะเบียนปี 2566 ฝ่ายวิจยัฯคาดอยูท่ี่ 1.12 ลา้นลา้นบาท หรอืคิดเป็น 
EPS66F ที่ระดบั 91.8 บาท/หุน้ เติบโต 12.6%yoy ซึง่ในเชิง Valuation จะไดค้า่ Market Earning Gap ที ่4.11% 
ใกลค้า่เฉลีย่ในรอบ 12 ปี จึงท าใหท้ิศทาง Fund Flow มีโอกาสไหลกลบั โดยก าหนดเปา้หมายดชันีไวท้ี ่1542 จดุ  
(จาก Market Earning Yield Gap 4.0% , ดอกเบีย้นโยบาย2.0% และ EPS66F 91.8 บาท/หุน้) และถา้ กนง. ขึน้ 
ดอกเบีย้ 1 ครัง้ได ้Target SET 1480 จดุ บรเิวณนีถื้อแนวรบัทางพืน้ฐาน และโซนในการสะสมหุน้ท่ีดี 
 
กลยทุธก์ารลงทนุแนะน าทยอยสะสมหุน้เมื่อ SET Index อยูใ่นระดบัต ่ากวา่ 1480 จดุ โดยเลอืกหุน้พืน้ฐานดีราคาลง 
ลกึ พรอ้มกบัมีปัจจยับวกเฉพาะตวั คือ BEM, JMT, SCGP, SCB, IVL, ERW, III 
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คณุบ ารุงพงษ์ ชีวธนากรณก์ุล ผูอ้  านวยการอาวโุส ฝ่ายกลยุทธห์ุน้ต่างประเทศ บล.เอเซีย พลสั ประเมินภาพรวมการลงทุน
ของตลาดหุน้สหรฐัเดือน ก.ค. ยงัคงถกูกดดนัจากการด าเนินนโยบายการเงินเขม้งวดของ FED เนื่องจากเงินเฟอ้พืน้ฐานยงัคง
แข็งแกรง่ อยา่งไรก็ตามมองวา่การด าเนินนโยบายการเงินเขม้งวดจะไมก่ดดนัสนิทรพัยเ์สีย่งอยา่งหุน้สหรฐัเหมือนในปีที่ผา่น
มา เนื่องจากปัจจบุนัเงินเฟอ้สหรฐัเดอืน พ.ค. 2023 ลดลงตอ่เนื่อง 11 เดือนติดตอ่กนัและท าระดบัต ่าสดุในรอบ 2 ปี รวมถึงมี
แนวโนม้ชะลอตวัอย่างต่อเนื่อง ท าใหฝ่้ายกลยทุธห์ุน้ตา่งประเทศมองวา่เป็นจงัหวงัทยอยสะสมหุน้สหรฐัที่ผลประกอบการมี
แนวโน้มออกมาดี อาทิกลุ่ม Technology, Communication Services ที่นักวิคราะห์คาดก าไร 2Q23 – 4Q23 จะเติบโต
ตอ่เนื่องและกลุม่ Consumer Discretionary ที่คาดวา่ก าไรจะพลกิกลบัมาโดดเดน่ใน 3Q23 และ 4Q23 
 
กลยุทธ์การลงทุน แนะน าทยอยสะสมหุ้นบริเวณแนวรบัดัชนี S&P500 ที่ 4325 – 4300 จุด โดยเลือกหุ้นจากกลุ่มที่มี
ผลิตภณัฑท์ี่ใชป้ระโยชนจ์าก AI และมีแนวโนม้ผลประกอบการออกมาดีในอนาคต หุน้เทคโนโลยีที่เป็น Big Cap ที่ยงัไม่ท า 
ALL TIME HIGH  ไดแ้ก่ Netflix และ Amazon 
 
ภาพรวมการลงทุนของตลาดหุน้จีนเดือน ก.ค. ยงัถูกดดนัจากตวัเลขเศรษฐกิจที่ยงัออกมาต ่ากว่านกัวิเคราะหค์ าดการณ ์
สะทอ้นกิจกรรมทางเศรษฐกิจที่ยงัฟ้ืนตวัไม่เต็มที่แมม้ีการเปิดประเทศเต็มรูปแบบตัง้แต่ตน้ปีที่ผ่าน อย่างไรก็ตามเริ่มเห็น
มาตรการกระตุน้เศรษฐกิจต่างๆมากขึน้ ผา่นการลดดอกเบีย้เงินฝากและดอกเบีย้เงินกู ้รวมถึงลดอตัราการด ารงเงินส ารอง 
(RRR) พรอ้มกนันัน้ฝ่ายกลยทุธค์าดคาดกิจกรรมทางเศรษฐกิจของจีนจะขยายตวัไดด้ีใน 4Q23 เนื่องจากช่วงเวลาดงักลา่ว
ตรงกบัวนัหยดุยาว (Golden Week) โดยขอ้มลูจากกระทรวงวฒันธรรมและทอ่งเที่ยวเผยว่า ช่วงวนัหยดุยาว Golden Week 
มีจ านวนผูเ้ดินทางในประเทศสงูที่สดุจากทกุเทศกาล เนื่องจากกินเวลาวนัหยุดกวา่ 7-8 วนั และดว้ย Valuation ของดชันี HSI 
Index ซึ่งปัจจุบนัซือ้ขายที่ Forward P/E บรเิวณต ่ากว่า 1SD ซึ่งมองว่าเป็นบริเวณที่ Down Side Risk จ ากดั ท าใหฝ่้ายกล
ยทุธเ์ห็นจงัหวะในการเก็งก าไรในหุน้ท่ีมีปัจจยับวกเฉพาะตวัชดัเจน 
 
กลยทุธก์ารลงทนุ แนะน าซือ้เก็งก าไรหุน้บริเวณแนวรบัดชันี HSI Index ที่ 19,000 จดุ โดยเลือกหุน้ Big Cap. ที่มี Valuation 
ต ่าพรอ้มกบัการปลดลอ็คมลูคา่ของกิจการผา่นการน าบรษัิทลกูเขา้ IPO ไดแ่ก่ Alibaba , JD. com 
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