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ติดตามการพิจารณาร่างงบประมาณปี 69 หากผ่านจะช่วยใหต้ลาดผ่อนคลาย 

อตัราดอกเบี้ ยท่ีลดลง หนุนเงินลงทุนไหลเขา้สินทรพัยเ์สี่ยง: วานน้ีท่ีประชุม กนง. มีมติ

เอกฉันท์ใหป้รบัลดอัตราดอกเบี้ ยนโยบายลง 0.25% จากระดับ 1.75% ลงสู่ 1.50% เพื่อ

ประคับประคองเศรษฐกิจในประเทศ และช่วยเหลือกลุ่มเปราะบาง ทั้งน้ีเราประเมินอตัรา

ดอกเบี้ ยนโยบายไทยมีโอกาสปรับลดลงได้อีกในปีน้ี จาก 1 ) อัตราเงินเฟ้อ 7M68 ท่ี

ขยายตวัเพียง +0.21% ตํา่กวา่กรอบเป้าหมายของธปท. ท่ี 1-3%, 2) อตัราการเติบโตของ

เศรษฐกิจของไทยใน 2H68 ท่ีคาดจะเริ่มเห็นการชะลอลง หลังมีการเร่งการส่งออกไปใน 

1H68 และ 3) การเขา้รบัตําแหน่งของผูว้่า ธปท. คนใหม่ ใน 4Q68 ท่ีคาดจะเน้นนโยบาย

การเงินท่ีผ่อนคลายมากข้ึน ภาพของอัตราดอกเบี้ ยท่ีลดลงของไทย สอดคลอ้งกับแนวโน้ม

อัตราดอกเบี้ ยสหรัฐฯ ท่ีปัจจุบัน CME FedWatch Tool ประเมิน FOMC จะปรับลดอัตรา

ดอกเบี้ ย 0.50% ในช่วงท่ีเหลือของปี หลังตัวเลขภาคแรงงานเริ่มเห็นสญัญาณท่ีอ่อนแอลง 

เราประเมินภาพดงักล่าวจะช่วยหนุนใหเ้งินลงทุนไหลเขา้สินทรพัยเ์สี่ยงต่อเน่ือง สาํหรบั SET 

Index หากอิงการประเมินมูลค่าจาก Earning Yield Gap Model การปรับลดลงของอัตรา

ผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลทุกๆ 0.25% จะช่วยเพิ่ม Upside ใหก้ับเป้าหมายของ SET 

Index 50 จุด ในมุมการลงทุนเราชอบ 1) กลุ่มการเงิน (KTC), 2) กลุ่มโรงไฟฟ้า จาก

ค่าใชจ้่ายดอกเบี้ ยท่ีลดลง เราชอบ RATCH, EGCO      

ติดตามการพิจารณาร่างงบประมาณ 2569: ติดตามสภาผู้แทนฯ พิจารณาร่าง

งบประมาณปี 2569 วาระ 2 และ 3 วนัท่ี 13-15 ส.ค. กาํหนดการหลังจากน้ี คือ วุฒิสภา 

พิจารณา 25-26 ส.ค. หากเป็นไปตามกําหนดการความกงัวลต่อการยุบสภาท่ีจะมีผลต่อ

ร่างงบประมาณจะลดลง  

ภาพรวมกลยุทธ ์แกว่งตัวในกรอบ 1,250-1,300 จุด ควรแบ่งทํากําไรกลุ่มท่ีขึ้ นมาเยอะ 

และกระจายไปยงักลุ่มท่ียงัขึ้ นน้อยกว่าตลาด อาทิ กลุ่มปันผลสูง (รวมธนาคาร) SCB, KBANK 

และกลุ่มการแพทย์ (laggard) BDMS, BCH, CHG  เป็นตัวเลือกท่ีน่าสนใจ หุ ้นอ่ืนๆ ท่ีอาจ

พิจารณา ไดแ้ก่ GUNKUL, THANI, TACC, CHG 

แนวรบั: 1,230-1,251 แนวตา้น : 1,280-1,300 จุด 

สดัส่วนลงทุน: เงินสด 50% vs พอรต์หุน้ 50% 

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

 KTC (37) : ถูกนําเขา้คาํนวณในดัชนี MSCI Global Small Cap ความเสี่ยงบงัคบัขายจบ

แลว้ ขณะท่ี Valuation จูงใจท่ี 10x PER ตดัขาดทุน 27 บาท 

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

ประกนัสงัคมเร่ิมทยอยจ่ายเงินเร็วกว่าปีก่อนๆ ตดัขาดทุน 13.50 บาท 

 COCOCO (9.65) : ราคาตน้ทุนมะพรา้วปรบัลดลงมากในช่วงท่ีผ่านมา คาดส่งผลบวกตอ่

การฟ้ืนตวัของความสามารถในการทาํกาํไรในช่วง 1-2 ไตรมาสน้ี ตดัขาดทุน 7.30 บาท 

 TFG (7.20) : แนวโน้มผลประกอบการคร่ึงปีหลัง ไดปั้จจัยบวกจากตน้ทุนการผลิตท่ี

ลดลง ขณะท่ียอดขายรา้นคา้ปลีกยงัเติบโตโดดเด่น ตดัขาดทุน 4.80 บาท 

ประเด็นท่ีน่าสนใจ (รายละเอียดหนา้ 2)  
- สหรฐัขาดดุลงบเดือน ก.ค.พุ่ง 20% แตะ 2.91 แสนลา้นดอลลาร ์แมร้ายไดภ้าษีพุ่ง 3 เท่า 

- ทรมัป์ขู่รสัเซยีเผชญิผลลพัธรุ์นแรง หาก "ปูติน" เมินขอ้ตกลงหยุดยิง 

- สหรฐัฯ-จีน เล็งหารือการคา้รอบใหม่ในอีก 2-3 เดือน 

- จีนอดัมาตรการอุดหนุนดอกเบี้ ยเงินกูค้รวัเรือน-ธุรกิจ 8 กลุ่มบริการผูบ้ริโภค 1% ต่อปี 

- IEA เตือนน้ํามนัลน้ตลาด เหตุซพัพลายแซงหน้าดีมานด ์

- กนง. มีมติเอกฉนัทป์รบัลดอตัราดอกเบี้ ยนโยบาย 0.25% จากเดิม 1.75% สู่ 1.50% โดย

ใหมี้ผลทนัที  

- ศาลรฐัธรรมนูญ นัดอ่านคาํวินิจฉยั “แพทองธาร” คดีคลิปเสียงฮุนเซน 29 ส.ค.68 เวลา 

15.00 น. 

- บทวิเคราะหว์นัน้ี : AMATA แนะนาํ ซ้ือ เป้า 25 บาท/ BDMS เป้า 32 บาท/ CPALL 

แนะนาํ ซ้ือ เป้า 63 บาท/ TOP ปรบัลดคาํแนะนาํ เป็น ขาย เป้า 30 บาท    

ปัจจยัท่ีตอ้งติดตาม 

    14 ส.ค. – US PPI (July) 

    15 ส.ค. – CN Industrial Production (July)/ CN Retail Sales (July) 

    18 ส.ค. – TH GDP Growth Rate (2Q68) 

 

 

 

 

 

  
Market Summary  

Index/Value Price Chg Chg(%)

SET 1,277.43       18.36 1.46%

SET50 830.05          11.96 1.46%

SET100 1,778.98       24.59 1.40%

FTSE SET LARGE CAP  1,467.73       18.94 1.31%

FTSE SET MID CAP  1,397.85       7.16 0.51%

FTSE SET SMALL CAP  1,644.29       (3.73) (0.23%)

SET‐VAL (Btm) 70,068         

Mkt Cap (Btm) 16,126,590  

PER (x) 16.81

P/BV (x) 1.21

DJIA 44,922          463.66 1.04%

NASDAQ 21,713          31.24 0.14%

STOXX Europe 600  551               2.96 0.54%

SSEC 3,683             17.55 0.48%

FTSE 9,165            17.42 0.19%

HANG SENG 25,614          643.99 2.58%

NIKKEI 43,275          556.50 1.30%

MSCI ASIA EX JAPAN 836               15.22 1.85%

NYMEX (US $/bbl) 62.65            (0.52) (0.82%)

Brent (US $/bbl) 65.63            (0.49) (0.74%)

Dubai (US $/bbl) 66.62             (1.01) (1.49%)

Newcastle coal (US $/metric t 111.80          0.10 0.09%

Natural gas (US $/MMBtu) 2.83               0.02 0.71%

Baltic dry Index 2,025            8.00 0.40%

Golds (spot) 3,356            7.60 0.23%

Copper (spot) 9,724             (29.56) (0.30%)

Sugar (spot) 16.85            (0.09) (0.53%)

Rubber (spot) 330.0             2.40 0.73%

CRB Index 560.78          (1.17) (0.21%)

THB/Dollar 32.3               (0.08) (0.26%)

Yen/Dollar 147.4            (0.46) (0.31%)

Euro/Dollar 1.2                 0.00 0.26%

Dollar Index 97.8               (0.26) (0.26%)

3M US T‐Bill (%) 4.11 (0.02) (0.57%)

2Y US Yield (%) 3.67 (0.06) (1.51%)

10Y US Yield (%) 4.23 (0.06) (1.31%)

10 Y TH Yield (%) 1.43 (0.01) (0.90%)

VIX Index 14.49 (0.24) (1.63%)

Equity 13‐Aug MTD YTD

Local Institutions 7,778             5,779             (6,586)          

Proprietary Trading 288                (30)                 (13,678)        

Foreign Investors (6,656)           (2,101)         (64,652)      

Local Individuals (1,410)           (3,649)           84,915         

Bond 13‐Aug MTD YTD

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

Laggers Price Impact Indx Chg (%)

CPAXT 19.10 (0.58) (3.54%)

TLI 10.30 (0.36) (3.74%)

PTTEP 118.00 (0.31) (0.84%)

SPRC 4.96 (0.22) (11.43%)

CPALL 46.00 (0.18) (0.54%)

Leaders Price Impact Indx Chg (%)

DELTA 154.00 9.89 6.94%

THAI 16.10 3.14 9.52%

PTT 32.50 1.13 1.56%

BDMS 22.90 1.01 3.62%

ADVANC 301.00 0.94 1.35%  
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Fundamental Research 

AMATA 

Maintained 

BUY 

TP ; 25.00 Baht 

 

AMATA รายงานกาํไรสุทธิไตรมาส 2/2568 ท่ี 140 ลา้นบาท (-39% yoy, -83% qoq) ตํา่กว่าท่ีเราคาดไวแ้ละท่ี 

consensus คาดไว ้63% และ 58% ตามลาํดบั ปัจจยัหลกัท่ีทาํใหผ้ลประกอบการตํา่กว่าคาดมาจากรายไดท่ี้ตํา่กว่าคาด

, SG&A-to-sales ท่ีสูงกว่าคาด, และภาษีท่ีสูงข้ึน ในไตรมาส 2/2568 AMATA มีการโอนกรรมสิทธ์ิท่ีดินรวม 171 ไร่ 

เพ่ิมข้ึน 5% yoy แต่ลดลง 39% qoq มองไปขา้งหน้า เราคาดว่ารายไดแ้ละกาํไรสุทธิของ AMATA จะฟ้ืนตวัแข็งแกร่ง

ในช่วงคร่ึงหลงัของปี 2568 โดยไดร้บัแรงสนับสนุนจากปัจจยัตามฤดกูาล คงคาํแนะนํา “ซื้ อ” ราคาเป้าหมาย 25.00 

บาท  

BDMS 

Maintained 

BUY 

TP : 32.00 Baht 

 

BDMS รายงานกาํไรสุทธิในไตรมาส 2/2568 ท่ี 3.5 พนัลา้นบาท (+4.6% yoy, -19.7% qoq) ซึ่งใกลเ้คียงกบัท่ีเรา

คาดการณไ์วแ้ละตรงกบัท่ีนักวิเคราะหค์าดการณ ์รายไดร้วมอยูท่ี่ 26.7 พนัลา้นบาท (+4.0% yoy, -4.8% qoq) โดยมี

แรงสนับสนุนหลกัจากการเติบโตของรายไดจ้ากผูป่้วยชาวไทยท่ี 3% yoy และการเติบโตอยา่งแข็งแกร่งของรายไดจ้าก

ผูป่้วยต่างชาติท่ี 6% yoy การเติบโตท่ีแข็งแกร่งจากประเทศหลกัสามารถชดเชยการชะลอตวัท่ีเกดิจากความขดัแยง้

ระหว่างไทยกบักมัพูชาในชว่งล่าสุดได ้คงคาํแนะนํา “ซื้ อ” ราคาเป้าหมาย 32.00 บาท  

CPALL 

Maintained 

BUY 

TP : 63.00 Baht 

CPALL รายงานกาํไรสุทธิไตรมาส 2/2568 อยูท่ี่ 6.8 พนัลา้นบาท เพ่ิมข้ึน 8.5% yoy แต่ลดลง 11% qoq โดยไดแ้รง

หนุนจากทั้งรายไดร้วมและอตัรากาํไรขั้นตน้ท่ีปรบัตวัดีข้ึน ผลประกอบการอยูใ่นระดบัท่ีสอดคลอ้งกบัท่ีเราคาดการณไ์ว้

และท่ีตลาดคาดการณ ์ผลประกอบการไตรมาส 2/2568 ของ CPALL ถือว่าแข็งแกร่งท่ีสุดในกลุ่มคา้ปลีกประเภทสินคา้

อุปโภคบริโภค เรามองว่าความเสีย่งดา้นลบต่อประมาณการของเราค่อนขา้งจาํกดั เน่ืองจากกาํไรคร่ึงปีแรกของปี 2568 

คิดเป็น 51% ของประมาณการทั้งปีของเรา คงคาํแนะนํา “ซื้ อ” ราคาเป้าหมาย 63.00 บาท  

“TOP 

Downgraded 

SELL 

TP : 30.00 Baht 

TOP รายงานกาํไรสุทธิไตรมาส 2/2568 ท่ี 6.5 พนัลา้นบาท เพ่ิมข้ึนทั้งเม่ือเทียบกบัไตรมาสก่อนและช่วงเดียวกนัของปี

ก่อน สงูกว่าท่ีเราคาดไวแ้ละท่ีนักวิเคราะหค์าดไว ้20% และ 27% ตามลาํดบั โดยไดร้บัแรงหนุนจากรายการพิเศษท่ี

มากกว่าคาด กาํไรปกติ ในไตรมาส 2/2568 ก็ปรบัตวัดีข้ึนทั้ง qoq และ yoy โดยไดแ้รงสนับสนุนจากค่าการกลัน่ตลาด 

ท่ีแข็งแกร่ง อยา่งไรกต็าม มองไปขา้งหน้า คาดว่ากาํไรหลกัในไตรมาส 3/2568 จะลดลงทั้ง qoq และ yoy เน่ืองจากแรง

กดดนัจากค่าการกลัน่ตลาดท่ีอ่อนตวัลง และอตัราการใชก้าํลงัการผลิตของโรงกลัน่ท่ีลดลงจากการปิดซ่อมบาํรุง ปรบั

ลดคาํแนะนําเป็น “ขาย” ราคาเป้าหมาย 30.00 บาท  

Global Market Summary  

ตลาดหุน้สหรฐั ดชันีดาวโจนสต์ลาดหุน้นิวยอรก์ปิดพุ่งข้ึนติดต่อกนัเป็นวนัท่ีสอง (13 ส.ค.) ขณะท่ีดชันี S&P500 และ Nasdaq ปิดทาํ

นิวไฮติดต่อกนัวนัท่ีสอง โดยตลาดยงัคงไดแ้รงหนุนจากการคาดการณท่ี์ว่าธนาคารกลางสหรฐัฯ (เฟด) จะปรบัลดอตัรา

ดอกเบี้ ยในเดือนหน้า (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ยุโรป ตลาดหุน้ยโุรปปิดบวกแตะระดบัสูงสุดในรอบเกือบ 2 สปัดาห ์(13 ส.ค.) โดยไดแ้รงหนุนจากหุน้กลุ่มเฮลทแ์ครแ์ละกลุ่ม

เทคโนโลยี ท่ามกลางความคาดหวงัว่าธนาคารกลางสหรฐัฯ (เฟด) จะปรบัลดอตัราดอกเบี้ ยลงในเดือนหน้า (อินโฟ

เควสท)์ 

ตลาดหุน้ญี่ปุ่น ดชันีนิกเกอิตลาดหุน้โตเกยีวปิดตลาดทะลุระดบั 43,000 จุด ทาํสถิติสูงสุดเป็นประวติัการณเ์ป็นวนัท่ีสองติดต่อกนั 

(13 ส.ค.) โดยไดแ้รงหนุนจากการคาดการณว่์าเฟด จะปรบัลดอตัราดอกเบี้ ยเร็วกว่าคาด (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดนํ้ามนั สญัญาน้ํามนัดิบเวสตเ์ท็กซสั (WTI) ตลาดนิวยอรก์ปิดลบ (13 ส.ค.) หลงัจากสาํนักงานสารสนเทศดา้นการพลงังาน

ของรฐับาลสหรฐัฯ (EIA) เปิดเผยสต็อกน้ํามนัดิบท่ีสูงเกินคาด (อินโฟเควสท)์ 

News & Factors 

ศาลรฐัธรรมนูญ นัดอ่านคาํ

วินิจฉัย “แพทองธาร” 29 ส.ค.  

ศาลรฐัธรรมนูญ นัดไต่สวนพยานบคุคล 21 สิงหาคม 2568 และอ่านคาํวินิจฉยั “แพทองธาร” คดีคลิปเสียงฮุนเซน 

29 ส.ค.68 เวลา 15.00 น. โดยอนุญาตใหผู้เ้ขา้ฟังการโตส่วนและฟังคาํวินิจฉยัเป็นรายบุคคล (การเงินธนาคาร) 
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เปรียบเทียบความถูกแพง และการเคล่ือนไหวกับดชันีภูมิภาค 

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

TIPs
Thailand 1,277            14.1          13.2         -4% 7% 1.5% 1.5% 2.8% -8.8%
   - Energy 16,538          11.7          10.9         6% 7% 0.5% 0.5% -1.3% -7.2%
   - Banking 429              8.1           8.0          17% 1% 1.0% 1.0% 4.8% 7.2%
   - Commerce 21,475          15.2          13.8         14% 10% -0.6% -0.6% -2.3% -24.3%
   - Food 9,401            8.8           9.9          -72% -11% -0.1% -0.1% 3.4% -9.9%
   - Healthcare 4,990            21.2          20.1         2% 6% 1.7% 1.7% 6.1% -11.2%
Indonesia 7,893            13.4          10.9         39% 24% 1.3% 4.8% 5.5% 11.5%
Phillipine 6,325            10.2          9.3           14% 9% 0.6% -0.2% 1.2% -3.1%
Asia
China 3,683            14.2          12.8         23% 11% 0.5% 1.3% 3.1% 9.9%
Hong Kong 25,614          11.7          10.7         1% 9% 2.6% 3.0% 3.4% 27.7%
India 80,540          22.6          19.3         5% 17% 0.4% 0.9% -0.8% 3.1%
Japan 43,275          20.5          20.4         7% 0% 1.3% 3.1% 5.0% 8.1%
Korea 3,224            11.8          10.0         31% 18% 1.1% 0.6% -0.5% 34.5%
Malaysia 1,587            14.6          13.6         -2% 7% 1.2% 1.9% 4.8% -3.4%
Singapore 4,273            13.8          13.1         -5% 5% 1.2% 0.8% 2.4% 12.8%
Taiwan 24,370          18.8          16.3         20% 15% 0.9% 1.5% 3.5% 5.8%
Vietnam 1,612            13.0          10.9         39% 19% 0.2% 1.7% 7.3% 27.2%
MSCI Asia Ex Japan 836              15.2          13.3         13% 14% 1.9% 2.3% 2.6% 18.8%

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

ยอดซ้ือขายของนักลงทุนต่างชาติในภูมิภาค (ลา้นเหรียญสหรฐัฯ) 

13-Aug 12-Aug MTD YTD 2024 2023
Thailand (206.1)                -                     (65)                     (1,902)                (4,132)                (5,507)                
Indonesia 92.3                   135.8                 283                    (3,465)                1,154                 (353)                   
Philippines 17.2                   4.2                     28                      (596)                   (408)                   (863)                   
India -                     (302.1)                (1,433)                (12,441)              (755)                   21,427               
S. Korea 467.1                 (49.0)                  409                    (4,441)                2,426                 10,705               
Taiwan 326.6                 (133.5)                2,267                 4,612                 (19,548)              6,933                 
Vietnam (52.5)                  (26.2)                  (663)                   (1,908)                (3,178)                (807)                    

ตารางค่าการกลัน่และราคาปิโตรเลียม 

Commodities Units 13-Aug 12-Aug % Chg -1 W -1 M -3 M -6M Stock Impact (+/-)
GRM
GRM- Singapore US$/bbl 4.30        3.55        21% 14% -2% -43% 2% BSRC(+),IRPC(+),BCP(+)

TOP(+) ,PTTGC(+)
Crude Oil  
Dubai Crude Oil Spot Price US$/bbl 66.6        67.6        -1% -4% -4% 5% -11% PTT(+),PTTEP(+)
Brent Crude Oil Spot Price US$/bbl 66.9        67.6        -1% -4% -8% 4% -11%
West Texas (WTI) Crude Oil Spot Price US$/bbl 62.7        63.2        -1% -3% -8% 2% -11%
LPG  
Butane FOB ARA Barge US$/MT 545         545         0% 0% -4% -10% -11% SGP(+)
Propane FOB ARA Barge US$/MT 575         575         0% 0% -4% -7% -8%
Gas Price - Henry Hub  
Gas Price - Henry Hub US$/MT 2.95        2.93        1% -2% -8% -8% -36% BANPU(+)
Future
Nymex 1st month US$/bbl 62.7        63.2        -1% -3% -7% 4% -10%
Oil Product Price
92 Octane Gasoline fob Spot Price US$/bbl 76.9        77.7        -1% -1% -1% 3% -10%
Gasoline - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 10.3        10.0        3% 28% 25% -11% -5% TOP(+) ,SPRC(+) ,BSRC(+)

PTTGC(+)
Gasoil 0.5% Sulfur fob SG Spot Price US$/bbl 83.7        85.6        -2% -3% -5% 4% -8%
Gasoil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 17.1        18.0        -5% 1% -9% 0% 7% TOP(+),IRPC(+),BCP(+)
High Sulfur fuel Oil Spot fob Singapore US$/bbl 61.4        62.6        -2% -4% -3% -7% -18%
Fuel Oil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl (5.2)         (5.1)         -3% 0% 12% -272% ###### TOP(+),PTTGC(+)
Jet Kerosene fob Spot Price US$/bbl 82.8        84.6        -2% -3% -5% 4% -10%
Jet Kerosene - Dubai crude oil spread US$/bbl 16.2        16.9        -4% 0% -7% 0% -7% THAI(-),AAV(-),NOK(-)

 

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


