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เปรียบเทียบ MEYG66F ของตลาดหุ้นต่างๆ 

 
ที่มา: Bloomberg , สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 

Valuation ถูก แต่ Sentiment น่ากังวล 

การหลุดระดับ 1400 จุดของ SET Index เมื่อวันศุกร์ที่ผ่านมา หากมองในมุมของ 
Valuation แล้ว เห็นว่าที่ระดับดัชนีปัจจุบันถือว่าต่่ามาก กล่าวคือ Market 
Earning Yield Gap อยู่ที่ 3.8% มีค่า PER ที่ 15.79 เท่า ต่่ากว่าค่าเฉลี่ย 10 ป ี
และ PBV 1.37 เท่า คิดเป็นระดับ -2SD  แต่อย่างไรก็ตามหากมองในเชิงปัจจัย
แวดล้อมที่เป็นต้วก่าหนด Sentiment เห็นว่ายังเต็มไปด้วยปัจจัยที่ต้องระมัดระวัง 
เริ่มจากสถานการณ์สงครามอิสราเอล-ฮามาส โดยแม้จะเห็นสัญญาณบวกจาก
การเริ่มปล่อยตัวประกัน (รวม 4 คน) จากฮามาส แต่ ท่าทขีองอิสารเอล ยังเตรียม
เดินหน้าที่จะใช้ก่าลังทางบกเข้าไปในกาซา ขณะที่พันธมิตรฝั่งฮามาส อย่าง
อิหร่าน ก็มีท่าทีแข็งกร้าวมากขึ้น ส่วนตลาดการเงิน Bond Yield สหรัฐกลับมา
ผันผวนอีกครั้ง น่ามาซึ่งความกังวลเรื่องทิศทางดอกเบี้ย ส่วนในบ้านเรา 2 เรื่อง
ที่อยู่ในความสนใจได้แก่ Digital Wallet และ แลนด์บริดจ์ ซึ่งต้องตามความคืบหน้า 

หลังหลุดระดับ 1400 จุดลงมา สัญญาณทาง Technical บ่งชี้ถึงระดับความเสี่ยง
ของ SET Index ที่มีมากขึ้น วันนี้คาดเคลื่อนไหวอยู่ในกรอบ 1385 – 1415 จุด 
หุ้น Top Pick เลือก BH, MAJOR และ WHA 

SUPPORT & RESISTANCE 
แนวรบั  1,395/1,360  จดุ 
แนวตา้น 1,410-1,415 จดุ 

  

TOP PICKS 
BH FV@B 304.16 
MAJOR FV@B 19.20 
WHA FV@B 5.95 
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ปัจจัยภายนอกยังกดดันตลาดหุ้นผันผวน แต่อีกมุม SET ก็เริ่ม
มี Valuation ทีน่่าสนใจ 
สองสัปดาห์ตั้งแต่กลุ่มฮามาสเปิดฉากโจมตีอิสราเอล ปัจจุบันมีผู้เสียชีวิตแล้วมากกว่า 
1,400 รายในอิสราเอล ส่วนปาเลสไตน์ แถลงว่า มีผู้เสียชีวิตในกาซามากกว่า 4,000 
ราย  ซึ่งล่าสุด ผู้น่าของ สหรัฐฯ แคนาดา อังกฤษ ฝรั่งเศส เยอรมนี และอิตาลี เดินทาง
เยือนภูมิภาคตะวันออกกลางเพ่ือคลี่คลายความขัดแย้งระหว่างอิสราเอลและกลุ่มฮา
มาส ขณะเดียวกันอิสราเอลชะลอการใช้ปฏิบัติการภาคพ้ืนดินในการโจมตีฉนวนกาซา
เพื่อเปิดช่องทางการเจรจาทางการทูตส่าหรับการปล่อยตัวประกัน ซึ่งทางฝั่งฮามาส
ได้ปล่อยตัวประกันมาแล้วใน 3 วัน 4 คน แบ่งเป็น คนอเมริกัน 2 คน และ คนอิสราเอล 2 
คน จึงท่าให้ราคาน้่ามันดิบ Brent ปรับตัวลงแรง 2% ยืนต่่ากว่าระดับ 90 เหรียญฯ/
บาร์เรล ซึ่งต้องติดตามต่อว่าจะมีพัฒนาการทางด้านใดเพิ่มเติมหรือไม่?   

ขณะที่ประเด็นอัตราดอกเบี้ยสหรัฐฯยังน่ากังวล หลังประธาน Fed กล่าวว่า ภาวะ
เศรษฐกิจที่แข็งแกร่งและตลาดแรงงานที่ยังคงตึงตัวของสหรัฐจะเป็นปัจจัยสนับสนุนให้ 
Fed ปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยอีก ขณะที่ประธาน Fed หลายสาขาทั้ง New York , 
Richmont, Chicago ก็มีความเห็นที่แตกต่างกันเกี่ยวกับทิศทางดอกเบี้ยในอนาคต 
จึงท่าให้ตลาดคาดว่า Fed มีโอกาสคงดอกเบี้ยในการประชุมเดือนหน้า (ความน่าจะเป็น
ที่จะคงดอกเบี้ย 98%) ขณะที่การประชุมรอบ ธ.ค.66 และช่วงต้นปีหน้ามีการขยับความ
น่าจะเป็นที่จะขึ้นอัตราดอกเบี้ยสู่ระดับ 5.75% (ดังกรอบสีน้่าเงินในรูปด้านล่าง) จึง
หมายความว่าอัตราดอกเบี้ยสหรัฐฯจะยังทรงตัวระดับสูงอีกสักระยะ 

FED Watch Tool 

 
ที่มา: FED Watch tool , สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
ขณะที่ PBOC (ธนาคารกลางของจีน) ประกาศคงอัตราดอกเบี้ยเงินกู้ลูกค้าชั้นดี (LPR) 
ประเภท 1 ปีที่ระดับ 3.45% และคงอัตราดอกเบี้ย LPR ประเภท 5 ปีไว้ที่ระดับ 4.20% 
โดยทางจีนไม่สามารลดอัตราดอกเบี้ยได้ เนื่องจากจะท่าให้ส่วนต่างอัตราดอกเบี้ยของ
จีนกับสหรัฐกว้างขึ้น ซึ่งจะท่าให้เงินไหลออกจากประเทศตนเอง ท่าให้ปัจจุบันจีนเลยหัน
ไปใช้มาตรการอื่นๆ แทนการลดดอกเบี้ย อาทิ การอัดฉีดเงินเข้าสู่ระบบ โดย PBOC อัด
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ฉีดเงินเข้าสู่ระบบสูงสุดเป็นประวัติการณ์ที่ 7.33 แสนล้านหยวน (1 แสนล้านดอลลาร์
สหรัฐ) 

PBOC มีมติคงดอกเบ้ียตามคาด 

 
ที่มา: FED Watch tool , สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
ด้วยประเด็นดังกล่าว ท่าให้เม็ดเงินไหลออกจากสินทรัพย์เสี่ยงต่อไป ดังนั้นค่าเงินบาท
จึงมีโอกาสอ่อนค่าอีกในระยะถัดไป และหนุนให้ FLow ต่างชาติชะลอการไหลเข้าตลาด
หุ้นไทยได้ 

อยา่งไรกต็ามหากพิจารณา SET Index ในเชิง Valuation ถอืว่ามคีวามนา่สนใจใน
หลายมมุ อาท ิP/E66F อยูท่ี ่15.79 เทา่ (ต่่ากวา่ระดบัค่าเฉลี่ย 10 ป)ี, PBV ทีอ่ยู่ 1.37 
เท่า (ระดบั –2SD), MEYG66F อยูท่ี ่3.8 เท่า (สงูกว่าหลายๆ ประเทศ) และ EPS Growth 
67F สงูเปน็ระดบัตน้ๆ ในเอเชยี เทยีบเทา่จนี เวียดนาม เปน็ตน้ 

เปรียบเทียบ MEYG66F ของตลาดหุ้นต่างๆ 

 
ที่มา: Bloomberg , สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
 

สรุป ปจัจัยภายนอกทีย่ังคลมุเครอื ทัง้เรือ่งสงคราม , อตัราดอกเบีย้สหรฐัฯ หนนุให้
เมด็เงนิมโีอกาสชะลอการไหลเขา้สนิทรพัย์เสี่ยงอย่างตลาดหุน้ รวมถงึ SET Index 
คาดถูกกดดนัจากประเดน็ดงักลา่ว หากพิจารณาในเชงิ Valuation ถอืวา่เริม่นา่สนใจ
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ทัง้ในมมุของ PER, PBV และ EPS Growth ถิอเปน็โอกาสสะสมของนกัลงทนุทีค่าดหวัง
ผลก่าไรในช่วงกลาง-ยาว 

 

Bond Yield สหรัฐ หน่ึงในสัญญาณชี้น าตลาดหุ้นไทยในช่วงน้ี 
วานนี้ตลาดหุ้นสหรัฐดิ่งแรง ในช่วงที่ Bond Yield 10 ปีสหรัฐขึ้นแตะระดับ 5% แต่ค่อยๆ 
ลดระดับลงเหลือ 4.86% (-13 bps. DoD) ในช่วงที่มีข่าวกลุ่มฮามาสมีการปล่อยตัว
ประกันชาวอิสราเอล 2 คน หนุนให้ตลาดหุ้นสหรัฐลดช่วงลบลง และตลาดหุ้น Nasdaq 
พลิกกลับมาเป็นบวก 0.27% 

Bond Yield สหรัฐฯ 10 ปี และผลตอบแทนตลาดหุ้นสหรัฐวานน้ี 

 
ที่มา: Investing, Tradingview, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
ฝ่ายวิจัยฯ จึงท่าการ ศึกษาเปรียบเทียบ Bond Yield 10 ปี สหรัฐกับตลาดหุ้นไทย 
พบว่า ในเดือนนี้ตลาดหุ้นไทยมีความสัมพันธ์กันในทิศทางผกผันกัน Bond Yield 
สหรัฐ10 ปี และ Bond Yield สหรัฐ10 ปี อาจเป็น Leading Indicator กับตลาดหุ้น
ในช่วงนี้ได้ สังเกตได้จาก 

1. ช่วง 9 – 11 ต.ค. Bond Yiled 10 ปีสหรัฐ ปรับตัวลง -24 bps. SET ปรับตัว
ขึ้น +1.2% พร้อมกับ Fund Flow ต่างชาติไหลเข้า +4.6 พันล้านบาท 

2. ช่วง 12 – 19 ต.ค. Bond Yiled 10 ปีสหรัฐ ปรับตัวขึ้น +43 bps. SET ปรับตัว
ลดลง -2.3% พร้อมกับ Fund Flow ต่างชาติไหลออก -4.6 พันล้านบาท 
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Bond Yield สหรัฐ มักแปรผกผันกับตลาดหุ้นไทย 

 
ที่มา: Tradingview, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
 

สรุป ตลาดหุน้ไทยอาจชะลอการปรบัลง หรอืฟืน้ไดบ้้าง หากทิศทาง Bond Yield สหรฐั
ย่อตัวลง กลยทุธแ์นะนา่ Trading หุน้ไทยทีม่กัฟืน้ตัวไดแ้รงในช่วงที ่Bond Yield ขยบั
ลง คือ กลุม่ชิน้ส่วนฯ HANA DELTA, อสังหาฯ AP SIRI ORI, การเงนิ SAWAD MTC, 
โรงไฟฟ้า EGCO GULF เปน็ตน้ แตต่อ้งระมดัระวังราคาหุน้อาจยอ่ตัวลงแรงได ้ หาก 
Bond Yield พลกิกลบัมาขึน้แรงอกีครั้ง 

หุ้นท่ีขยับขึ้นได้ดีในช่วง Bond Yield 10Y US ย่อ (9 – 11 ต.ค.) 

 
ที่มา: SET, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
ส่วน SET Index วนันี ้ประเมนิเคลื่อนไหวในกรอบ 1385 – 1415 จดุ Toppick เลือกหุน้
ผนัผวนต่า่มแีรงหนนุเฉพาะตวั อยา่ง MAJOR, BH, WHA 

 

HANA 7.41

TOP 6.95

DELTA 6.83

ESSO 6.06

OR 5.59

PSL 5.59

PTT 5.51

AP 5.31

MBK 5.08

SAWAD 4.71

EGCO 4.68

AMATA 4.67

BCP 4.61

KTC 4.47

BTG 4.41

PTTEP 4.32

SIRI 4.32

MTC 4.29

BTS 4.2

TRUE 3.65

GULF 3.49

BANPU 3.23

BYD 3.23

TASCO 3.09

ORI 3.03

%Chg.
Symbol


