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บรรยากาศระยะสั้นเป็นบวก แตย่งัคงมุมมองระวงัตอ่ตลาดช่วง 1-2 เดือนหนา้ 

ตลาดหุน้เอเชียฟ้ืนและเกิดใหม่ตวัจากตวัเลขเศรษฐกิจสหรฐัฯ ท่ีอ่อนแอ เพ่ิมมุมมอง

ต่อการท่ีเฟดจะลดดอกเบี้ ย: ตัวเลขการจ้างงานนอกภาคเกษตร พ.ค.-ก.ค. ท่ีอยู่ท่ี 

14,000-73,000 ตําแหน่ง ตํา่กว่ารายงานครั้งก่อนปรับลด รวมถึงความคาดหวังของ

ตลาดท่ี 1.4-1.5 แสนตําแหน่ง/เดือน ทําใหนั้กลงทุนเพิ่มความคาดหวงัต่อการปรับลด

ดอกเบี้ ยของเฟดในการประชุม ก.ย. (Fedwatch Tool ล่าสุดสะทอ้นโอกาสปรบัลดดอกเบี้ ย

เพิ่มเป็น 94% จากเพียง 40% ก่อน) จะเป็นปัจจยัหนุนการลงทุน นอกจากน้ีค่าเงินสหรฐัฯ 

ท่ีอ่อนค่าลงแรง ส่งผลใหส้กุลเงินเอเชียและตลาดเกิดใหม่แข็งค่าข้ึน หนุนมุมมองการ

กระจายการลงทุนมายงัเอเชียและตลาดเกิดใหม่ 

อยา่งไรก็ตาม ยงัควรระวงัความผนัผวนจากโมเมนตมัเศรษฐกิจ รวมถึงผลประกอบการ

ท่ีอาจชะลอในช่วงไตรมาส 3: โมเมนตัมเศรษฐกิจโลกมีแนวโน้มลดความรอ้นแรงลงหลงั

ผ่านช่วงเร่งนําเขา้ก่อนภาษีการคา้มีผลบงัคบัใช ้สาํหรบัประเทศไทย ตัวเลขเศรษฐกิจ มิ.ย. 

เริ่มส่งสญัญาณชะลอ ทั้งการผลิต, ส่งออก, ท่องเท่ียว, บริการ, บริโภค ซ่ึงน่าจะกระทบกับ

ผลประกอบการไตรมาส 3 ประกอบกบัการเมืองท่ีศาลรฐัธรรมนูญจะพิจารณาคดีคลิปเสียง

ของนายกรัฐมนตรี ในช่วง ส.ค.น้ี จะสรา้งแรงกดดันต่อบรรยากาศลงทุนได ้จากความไม่

แน่นอน 

ระวังแรงทาํกาํไรกลุ่ม Outperform ขณะตลาดหมุนมาเก็งกาํไรหุน้ท่ี Laggards: ตลาด

ปรบัข้ึนราว 200 จุด กลุ่มท่ีข้ึนมากกวา่ตลาด (Outperform) ไดแ้ก่ อิเล็กทรอนิกส ์(48%), 

ขนส่ง (32%), วสัดุก่อสรา้ง (26%), อสงัหาริมทรพัย ์(19%), ปิโตรเคมี (19%) และคา้

ปลีก 18% ทาํใหนั้กลงทุนอาจตอ้งระวงัแรงทาํกาํไรในกลุ่มดงักล่าว ขณะท่ีตลาดเริ่มกระจาย

การลงทุนมายังกลุ่มท่ียังข้ึนน้อยกว่าตลาด (Laggards) ไดแ้ก่ กองรีทส์ (4%), ธนาคาร 

(6%), การแพทย์ (10%), อาหาร (12%), การเงิน (14%) // กลุ่มท่ีน่าสนใจได้แก่ 

ธนาคาร ท่ีจะประกาศปันผลระหว่างกาลช่วงปลายเดือนน้ี SCB, KBANK / อาหาร ชอบ

ผูผ้ลิตท่ีตน้ทุนลดลง และไม่เน้นส่งออกไปสหรฐัฯ อยา่ง COCOCO / สาํหรบั TU น่าสนใจจาก

ดีลพนัธมิตรกบั Mitsubisho คาดช่วยจาํกดั downside หุน้และเปิดตลาดใหม่ๆ / การแพทย ์

ชอบทั้ง BDMS, BH และ BCH (แต่อาจระวงั BH แถว 180-190 จุด หลงัหุน้ข้ึนจากจุดตํา่สุด

มามากกวา่ 30%)  

ภาพรวมกลยุทธ ์เพ่ิมความระวังต่อความผันผวนช่วงตน้ ส.ค. ควรแบ่งทํากาํไรกลุ่มท่ีขึ้ นมา

เยอะ และกระจายไปยงักลุ่มท่ียงัขึ้ นน้อยกว่าตลาด อาทิ กลุ่มปันผลสูง (รวมธนาคาร) และกลุ่ม

การแพทย ์(laggard) เป็นตวัเลือกท่ีน่าสนใจ 

แนวรบั: 1,218 แนวตา้น : 1,240-1,250 จุด 

สดัส่วนลงทุน: เงินสด 50% vs พอรต์หุน้ 50% 

หุน้แนะนาํ  (* หมายถึง หุน้ทางกลยุทธ ์นักลงทุนควรพิจารณาตั้งจุดตดัขาดทุน 3-5% ของราคาเขา้ซื้ อ) 

 BCH (16) : ผลการดําเนินงานเข้าสู่ high season คร่ึงปีหลัง ทั้ ง น้ีมีสัญญาณบวก

ประกนัสงัคมเร่ิมทยอยจ่ายเงินเร็วกว่าปีก่อนๆ ทําใหก้ารรบัรูร้ายไดใ้นช่วงคร่ึงปีแรก อาจ

มีโอกาสดีกว่าคาด  ตดัขาดทุน 13.50 บาท 

 KBANK (170) : ประกาศเพ่ิมอตัราการจ่ายปันผลเป็น 50% (จาก 25%) ขณะท่ีมีแผน

บริหารเงินทุนส่วนเกิน เป็นปัจจยับวกต่อผลตอบแทนเงินปันผล ตดัขาดทุน 159 บาท 

 COCOCO (9.65) : ราคาตน้ทุนมะพรา้วปรบัลดลงมากในช่วงท่ีผ่านมา คาดส่งผลบวกตอ่

การฟ้ืนตวัของความสามารถในการทาํกาํไรในช่วง 1-2 ไตรมาสน้ี ตดัขาดทุน 7.30 บาท 

 TU (12.50) : กลุ่ม Mitsubishi ยื่นขอ้เสนอเขา้ซื้ อหุน้ TU โดยมีเป้าหมายการซ้ือหุน้เพ่ิม

ผ่านการเสนอซื้ อบางส่วน โดยมีเป้าหมายการเป็นพนัธมิตรท่ี 20% ตดัขาดทุน 11 บาท 

ประเด็นท่ีน่าสนใจ (รายละเอียดหนา้ 2)  
- ทรมัป์เตรียมขึ้ นภาษีการคา้กบัอินเดีย หลงัมีการคา้น้ํามนักบัรสัเซีย 

- BOI เปิด 2 มาตรการใหม่ "เครดิตภาษี" รบัมือกติกาใหม่ภาษีโลก-ส่งเสริมสตารท์อพักลุ่ม 

Deep Tech 

- M เผยโปร 299 ช่วยพลิกเกมดนัยอดพุ่งดึงลูกคา้เก่ากลบั-ลูกคา้ใหม่เขา้หนุนงบ Q3/68 

สดใส 

- 'ไทยยเูน่ียน กรุ๊ป' ชี้ แจงมิตซูบชิิขอซื้ อหุน้เพ่ิม 20% แค่เป็น Strategic Partner 

- KBANK ปรบันโยบายอตัราการจ่ายเงินปันผลจาก 25% เป็น 50%  

- บทวิเคราะหว์นัน้ี : กลุ่ม Property แนะนาํ UNDERWEIGHT/ BH แนะนาํ ถือ เป้า 185 

บาท/ KBANK แนะนาํ ซ้ือ เป้า 192 บาท 

ปัจจยัท่ีตอ้งติดตาม 

6 ส.ค. – อตัราเงินเฟ้อไทย (Jul) 

 

 

 

 

 

 

  
Market Summary  

Index/Value Price Chg Chg(%)

SET 1,229.40       11.07 0.91%

SET50 806.38          9.95 1.25%

SET100 1,725.64       19.02 1.11%

FTSE SET LARGE CAP  1,422.82       18.01 1.28%

FTSE SET MID CAP  1,346.59       (2.96) (0.22%)

FTSE SET SMALL CAP  1,587.65       (6.03) (0.38%)

SET‐VAL (Btm) 44,359         

Mkt Cap (Btm) 15,223,280  

PER (x) 16.96

P/BV (x) 1.17

DJIA 44,174          585.06 1.34%

NASDAQ 21,054          403.45 1.95%

STOXX Europe 600  541               4.81 0.90%

SSEC 3,583            23.36 0.66%

FTSE 9,128            59.72 0.66%

HANG SENG 24,733          225.64 0.92%

NIKKEI 40,291          (508.90) (1.25%)

MSCI ASIA EX JAPAN 810                7.74 0.97%

NYMEX (US $/bbl) 66.29            (1.04) (1.54%)

Dubai (US $/bbl) 69.67            (2.54) (3.52%)

Newcastle coal (US $/metric t 114.95          0.05 0.04%

Natural gas (US $/MMBtu) 2.93               (0.15) (4.90%)

Baltic dry Index 1,970             (48.00) (2.38%)

Golds (spot) 3,374            10.11 0.30%

Copper (spot) 9,634            53.02 0.55%

Sugar (spot) 16.25            0.07 0.43%

Rubber (spot) 326.2            7.70 2.42%

CRB Index 560.22          0.78 0.14%

THB/Dollar 32.4              (0.11) (0.34%)

Yen/Dollar 147.1            (0.31) (0.21%)

Euro/Dollar 1.2                (0.00) (0.14%)

Dollar Index 98.8               (0.36) (0.36%)

3M US T‐Bill (%) 4.18 (0.03) (0.62%)

2Y US Yield (%) 3.68 (0.01) (0.18%)

10Y US Yield (%) 4.19 (0.02) (0.56%)

10 Y TH Yield (%) 1.48 (0.02) (1.67%)

VIX Index 17.52 (2.86) (14.03%)

Equity 4‐Aug MTD YTD

Local Institutions (623)              (2,543)         (14,908)      

Proprietary Trading (137)              (612)             (14,261)      

Foreign Investors 2,609             711                (61,840)        

Local Individuals (1,849)           2,444             91,008         

Bond 4‐Aug MTD YTD

Foreign Investors (U$mn.) (13.83) (81.63) 1,315.15    

Laggers Price Impact Indx Chg (%)

PTT 32.00 (0.57) (0.78%)

CPF 22.90 (0.34) (2.14%)

PTTEP 122.50 (0.32) (0.81%)

ICC 23.30 (0.15) (13.70%)

TOP 33.00 (0.13) (2.22%)

Leaders Price Impact Indx Chg (%)

THAI 10.50 16.33 216.27%

DELTA 147.50 5.51 3.87%

TRUE 10.80 1.39 4.85%

GULF 46.25 1.20 2.21%

CPALL 45.75 0.72 2.23%  
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Fundamental Research 

Property 

Maintained 

UNDERWEIGHT 

 

คาดบริษัทพฒันาอสงัหาริมทรพัยท่ี์อยูภ่ายใตก้ารวิเคราะหข์องเราจะรายงานกาํไรสุทธิรวมในไตรมาส 2 ปี 2568 ท่ี

ระดบั 4.2 พนัลา้นบาท ลดลง 22 yoy แตเ่พ่ิมข้ึน 56% qoq แมผ้ลประกอบการในไตรมาส 2/2568 จะฟ้ืนตวัข้ึน แตเ่รา

ยงัคงมีมุมมองระมดัระวงัตอ่แนวโน้มในช่วงคร่ึงหลงัของปี 2568 นอกจากน้ี เรายงัมองว่ามีความเสีย่งดา้นลบต่อ

ประมาณการกาํไรของกลุ่มบริษัทพฒันาอสงัหาริมทรพัยท่ี์อยูภ่ายใตก้ารวิเคราะหข์องเรา เน่ืองจากผลประกอบการท่ี

คาดว่าจะเกดิข้ึนในไตรมาส 2/2568 ยงัคงตํา่กว่าท่ีประมาณการไวต้่อเน่ือง คงคาํแนะนํา UNDERWEIGHT 

BH 

Maintained 

HOLD 

TP : 185.00 Baht 

 

โทนการประชุมนักวิเคราะหข์อง BH สาํหรบัไตรมาส 2/2568 เป็นบวก โดยฝ่ายบริหารไดใ้หข้อ้มูลเชิงบวกเกี่ยวกบั

ความคืบหน้าในประเด็นประเทศคูเวต ซึง่คาดว่าจะคล่ีคลายลงในเร็ว  ๆน้ี แนวโน้มในไตรมาส 3/2568 ก็น่าสนใจ

เช่นกนั เน่ืองจากฐานเปรียบเทียบของปีก่อนจะไม่มีส่วนของผูป่้วยจากคูเวตอีกต่อไป และคาดว่า revenue intensity จะ

ปรบัตวัดีข้ึน เรามีมุมมองท่ีเป็นบวกมากข้ึนต่อ BH แตย่งัคงมีความไม่แน่นอนในเร่ืองระยะเวลาและขนาดของการ

กลบัมาของผูป่้วยจากคูเวต ขณะท่ีตลาดก็ดเูหมือนจะรบัรูปั้จจยัน้ีไปล่วงหน้าแลว้ คงคาํแนะนํา “ถือ” ราคาเป้าหมาย: 

185.00 บาท 

KBANK 

Maintained 

BUY 

TP : 192.00 Baht 

เรามีมุมมองเชิงบวกหลงัจากเขา้ร่วมการประชุมนักวิเคราะหแ์ละผูจ้ดัการกองทุนของ KBANK สาํหรบัช่วงคร่ึงหลงัของปี 

2568 โดย CEO ไดป้ระกาศเปล่ียนนโยบายการจ่ายเงินปันผลจาก 25% เป็น 50% และตั้งเป้าการจ่ายปันผลในระดบั 

50-60% ในระยะกลาง อีกทั้งฝ่ายบริหารยงัไดใ้หแ้นวทางเกี่ยวกบัการบริหารจดัการเงินทุนในอนาคต KBANK ยงัคง

เป้าหมายทางการเงินปี 2568 ตามเดิม และยํ้าว่า คุณภาพสินทรพัยแ์ละตน้ทุนเครดิตยงัคงอยูภ่ายใตก้ารควบคุม เรา

คงคาํแนะนํา “ซื้ อ” พรอ้มปรบัราคาเป้าหมายข้ึนเป็น 192.00 บาท 

Global Market Summary  

ตลาดหุน้สหรฐั ดชันีดาวโจนสต์ลาดหุน้นิวยอรก์ปิดพุ่งข้ึน (4 ส.ค.) เน่ืองจากนักลงทุนชอ้นซื้ อหลงัจากดชันีดาวโจนสด่ิ์งลงอยา่งหนักใน

วนัศุกร ์ (1 ส.ค.) นอกจากน้ี ตลาดยงัไดแ้รงหนุนจากการคาดการณท่ี์ว่าธนาคารกลางสหรฐัฯ (เฟด) จะปรบัลดอตัรา

ดอกเบี้ ยในเดือนก.ย. หลงัมีการเปิดเผยตวัเลขจา้งงานนอกภาคเกษตรท่ีตํา่กว่าคาด (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ยุโรป ตลาดหุน้ยโุรปปิดบวก (4 ส.ค.) โดยดีดตวัข้ึนจากระดบัตํา่สุดในรอบ 6 สปัดาห ์หลงัหุน้กลุ่มธนาคารพุ่งข้ึนช่วยชดเชย

แรงกดดนัจากการร่วงลงของหุน้สวิสท่ีไดร้บัผลกระทบจากการกาํหนดภาษีนําเขา้ของสหรฐัฯ ท่ีอตัราสูงถึง 39% (อินโฟ

เควสท)์ 

ตลาดหุน้ญี่ปุ่น ดชันีนิกเกอิตลาดหุน้โตเกยีวปิดร่วงลง (4 ส.ค.) หลงัตวัเลขการจา้งงานของสหรฐัฯ ออกมาอ่อนแอกว่าท่ีคาดการณ ์ซึ่ง

จุดชนวนความกงัวลว่าเศรษฐกิจสหรฐัฯ อาจชะลอตวั โดยในช่วงหน่ึงของการซื้ อขาย ดชันีนิกเกอิร่วงลงแรงกว่า 2% (อิน

โฟเควสท)์ 

ตลาดนํ้ามนั สญัญาน้ํามนัดิบเวสตเ์ท็กซสั (WTI) ตลาดนิวยอรก์ปิดลบ (4 ส.ค.) หลงัจากกลุ่มประเทศผูส้่งออกน้ํามนั (โอเปก) และ

ชาติพนัธมิตร หรือโอเปกพลสั มีมติเพ่ิมกาํลงัการผลิตในเดือนก.ย. นอกจากน้ี นักลงทุนยงัวิตกกงัวลเกีย่วกบัภาวะ

อุปทานน้ํามนัลน้ตลาด หลงัสหรฐัฯ เปิดเผยขอ้มูลท่ีบ่งชี้ ถึงอุปสงคท่ี์อ่อนแอลง (อินโฟเควสท)์ 

News & Factors 

“BOI เปิด 2 มาตรการใหม่ 

"เครดิตภาษี" รบัมือกตกิาใหม่

ภาษีโลก 

นายนฤตม ์เทอดสถีรศกัด์ิ เลขาธิการคณะกรรมการส่งเสริมการลงทุน (บีโอไอ) เปิดเผยว่า เม่ือเร็ว ๆ  น้ี ท่ีประชุม

คณะกรรมการนโยบายเพ่ิมขีดความสามารถในการแข่งขนัของประเทศสาํหรบัอุตสาหกรรมเป้าหมาย ซึ่งมีนายพิชยั ชุณ

หวชิร รองนายกรฐัมนตรีและ รมว.คลงั เป็นประธาน ไดเ้ห็นชอบการแกไ้ข พ.ร.บ.การเพ่ิมขีดความสามารถในการแข่งขนั

ของประเทศ สาํหรบัอุตสาหกรรมเป้าหมาย พ.ศ.2560 ท่ีอยูภ่ายใตบ้โีอไอ เพ่ือเพ่ิมเคร่ืองมือสิทธิประโยชน์รูปแบบใหม่ 

"เครดิตภาษี" ซึ่งจะทาํใหป้ระเทศไทยสามารถแข่งขนักบัประเทศต่าง ๆ  ในการดึงดูดนักลงทุนเป้าหมาย ภายใตก้ติกา

ภาษีใหม่ของโลก (Global Minimum Tax) (อินโฟเควสท)์ 
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เปรียบเทียบความถูกแพง และการเคล่ือนไหวกับดชันีภูมิภาค 

Regional/Country Index
2025F 2026F 2025F 2026F -1D WTD MTD YTD

TIPs
Thailand 1,229            13.6          12.7         -4% 7% 0.9% 0.9% -1.0% -12.2%
   - Energy 16,292          11.3          10.7         7% 6% 0.2% 0.2% -2.8% -8.6%
   - Banking 409              7.8           7.7          16% 2% 0.6% 0.6% 0.0% 2.3%
   - Commerce 21,340          15.0          13.6         14% 10% 0.6% 0.6% -2.9% -24.8%
   - Food 9,061            8.5           9.5          -72% -11% -0.9% -0.9% -0.3% -13.2%
   - Healthcare 4,709            20.0          18.9         3% 6% 2.2% 2.2% 0.1% -16.2%
Indonesia 7,465            12.6          10.3         40% 23% -1.0% -1.0% -0.3% 5.4%
Phillipine 6,349            10.3          9.4           13% 10% 0.7% 0.7% 1.5% -2.8%
Asia
China 3,583            13.9          12.5         23% 11% 0.7% 0.7% 0.3% 6.9%
Hong Kong 24,733          11.3          10.4         1% 9% 0.9% 0.9% -0.2% 23.3%
India 81,019          22.9          19.5         4% 18% 0.5% 0.5% -0.2% 3.7%
Japan 40,291          19.5          18.9         5% 3% -1.2% -0.6% -1.3% 1.7%
Korea 3,148            11.5          9.8           31% 17% 0.9% 2.5% -1.5% 33.3%
Malaysia 1,527            14.0          13.1         -1% 7% -0.4% -0.4% 0.9% -7.0%
Singapore 4,197            13.4          12.9         -5% 4% 1.0% 1.0% 0.6% 10.8%
Taiwan 23,379          17.9          15.5         21% 15% -0.2% -0.2% -0.7% 1.5%
Vietnam 1,528            12.4          10.4         37% 19% 2.2% 2.2% 1.7% 20.6%
MSCI Asia Ex Japan 810              14.8          13.0         12% 14% 1.0% 1.0% -0.6% 15.0%

PE (x) EPS Growth (%) Performance (%)

ยอดซ้ือขายของนักลงทุนต่างชาติในภูมิภาค (ลา้นเหรียญสหรฐัฯ) 

4-Aug 1-Aug MTD YTD 2024 2023
Thailand 80.6                   (58.4)                  22                      (1,815)                (4,132)                (5,507)                
Indonesia (62.1)                  (4.5)                    (67)                     (3,815)                1,154                 (353)                   
Philippines (4.5)                    (0.9)                    (5)                       (629)                   (408)                   (863)                   
India -                     (165.5)                (165)                   (11,173)              (755)                   21,427               
S. Korea 30.5                   (549.2)                (519)                   (5,322)                2,426                 10,705               
Taiwan 495.1                 170.7                 666                    3,011                 (19,548)              6,933                 
Vietnam (386.9)                (85.2)                  (472)                   (1,717)                (3,178)                (807)                    

ตารางค่าการกลัน่และราคาปิโตรเลียม 
Commodities Units 4-Aug 1-Aug % Chg -1 W -1 M -3 M -6M Stock Impact (+/-)
GRM
GRM- Singapore US$/bbl 3.06        2.32        32% -8% -46% -53% 11% BSRC(+),IRPC(+),BCP(+)

TOP(+) ,PTTGC(+)
Crude Oil  
Dubai Crude Oil Spot Price US$/bbl 69.7        72.2        -4% 2% 2% 13% -8% PTT(+),PTTEP(+)
Brent Crude Oil Spot Price US$/bbl 70.8        71.4        -1% 1% 2% 13% -5%
West Texas (WTI) Crude Oil Spot Price US$/bbl 66.3        67.3        -2% -1% -2% 12% -7%
LPG  
Butane FOB ARA Barge US$/MT 545         545         0% -4% -4% -10% -11% SGP(+)
Propane FOB ARA Barge US$/MT 575         575         0% -4% -4% -7% -8%
Gas Price - Henry Hub  
Gas Price - Henry Hub US$/MT 2.89        3.00        -4% -7% -7% -6% -10% BANPU(+)
Future
Nymex 1st month US$/bbl 66.3        67.3        -2% -1% 0% 14% -3%
Oil Product Price
92 Octane Gasoline fob Spot Price US$/bbl 77.5        79.8        -3% 2% -1% 5% -8%
Gasoline - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 7.9          7.6          4% 2% -22% -35% -9% TOP(+) ,SPRC(+) ,BSRC(+)

PTTGC(+)
Gasoil 0.5% Sulfur fob SG Spot Price US$/bbl 87.7        90.9        -3% -2% -1% 14% -4%
Gasoil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 18.1        18.7        -3% -14% -10% 15% 13% TOP(+),IRPC(+),BCP(+)
High Sulfur fuel Oil Spot fob Singapore US$/bbl 63.8        65.2        -2% 1% 0% 3% -14%
Fuel Oil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl (5.8)         (7.0)         17% -6% -24% -1357% -424% TOP(+),PTTGC(+)
Jet Kerosene fob Spot Price US$/bbl 86.2        89.4        -4% -1% 1% 12% -7%

 

แหล่งข้อมูล : Bloomberg, Aspen, UOB Kay Hian (GRM data willl be delayed for 1 day) 


