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Sector Rotation เข้า Value Play  
▪ ตลาดหุ้นโลกเข้าสู่ช่วง Sector Rotation โดยเม็ดเงินหมุนออกจากหุ้นเทคโนโลยีและเซมิคอนดัก

เตอร์ที่ราคาปรับขึน้แรง ไปสู่หุ้น Value, Defensive และหุ้นที่มีปัจจัยพืน้ฐานเช่ือมโยงกับเศรษฐกิจ
จริง สะท้อนการเปล่ียนกลุ่มน าตลาดมากกว่าภาวะ Risk-off 

▪ แรงขายหุ้นชิปเป็นการขายท าก าไรและลดความร้อนแรงของ Valuation มากกว่าการเปล่ียนแปลง
ของแนวโน้ม AI ระยะยาว ขณะที่ตลาดแรงงานสหรัฐฯ ที่ชะลอตัวช่วยลดความกังวลต่อการขึ้น
ดอกเบีย้ของ Fed และหนุนหุ้นปันผล หุ้นกระแสเงินสดแข็งแกร่ง และ Earnings Play 

▪ ตลาดหุ้นไทยมีโอกาสได้ประโยชน์จากกระแส Rotation เน่ืองจากมีน ้าหนักหุ้น Value และหุ้น
เศรษฐกิจจริงสูง ขณะที ่Valuation และ Dividend Yield ยังน่าสนใจ 

▪ ในเชิงกลยุทธ์ เพ่ิมน ้าหนักหุ้นกลุ่มธนาคาร ไฟแนนซ์ ค้าปลีก ท่องเที่ยว โรงไฟฟ้า ขนส่ง รับเหมา
ก่อสร้าง และวัสดุก่อสร้าง ควบคู่กับการถือหุ้น Defensive ในกลุ่มอาหาร เคร่ืองดื่ม และ
โรงพยาบาล 

▪ หุ้นแนะน า: BBL, MTC, CPALL, AOT, GPSC, BEM, CK, ICHI และ BH 
 

ประเด็นการลงทุน 
▪ ตลาดหุ้นโลกก าลังสะท้อนการเปล่ียนแปลงของกลุ่มน าตลาดอย่างชัดเจน โดยนักลงทุนทยอยขาย

ท าก าไรหุน้เทคโนโลยีและเซมิคอนดกัเตอรท์ี่ปรบัตัวขึน้รอ้นแรงตามกระแส AI ก่อนหมุนเม็ดเงินเขา้สู่หุน้ 
Value และหุน้ Defensive ที่มีระดบัมูลค่าไม่ตึงตวัและมีผลประกอบการเชื่อมโยงกับเศรษฐกิจจริงมากขึน้ 
การเคลื่อนไหวของตลาดหุน้สหรฐัฯ ล่าสุดสะทอ้นภาพดงักล่าวไดอ้ย่างชัดเจน หลงัดชันี Dow Jones ปรบั
ขึน้ท าจดุสงูสดุใหม่ ขณะที่ Nasdaq และดชันีหุน้เซมิคอนดกัเตอรป์รบัตวัลงแรง แมหุ้น้ส่วนใหญ่ในตลาดยงั
ปรบัตวัขึน้ สะทอ้นว่าแรงขายไม่ไดเ้กิดจากภาวะ Risk-off ทัง้ระบบ แต่เป็นการปรบัพอรต์และเปลี่ยนกลุ่มน า
ตลาดจากหุน้ Growth และ AI Momentum ไปสู่หุน้การเงิน สุขภาพ สินคา้อุปโภคบริโภค วสัดุพืน้ฐาน และ
หุน้ Value มากกว่า 

▪ แรงขายหุ้นชิปในรอบนี้มีสาเหตุส าคัญจากการขายท าก าไร หลงัราคาหุน้หลายบริษัทปรบัตวัขึน้อย่าง
รวดเรว็และสะทอ้นความคาดหวงัเชิงบวกจากการลงทนุดา้น AI Data Center และการฟ้ืนตวัของวฏัจกัรเซมิ
คอนดกัเตอรไ์วค้่อนขา้งมาก เม่ือระดบัมลูค่าเริ่มตงึตวัและสถานะการลงทนุมีความหนาแน่น การขาดปัจจัย
บวกใหม่จึงกระตุน้ใหน้ักลงทุนลดความเสี่ยงในหุน้ที่ปรบัตวัขึน้น าตลาด โดยเฉพาะกลุ่มชิปหน่วยความจ า
และอุปกรณ์จัดเก็บข้อมูล อย่างไรก็ตาม การปรับฐานของหุ้นชิปยังไม่จ าเป็นต้องหมายความว่า
ปัจจัยพืน้ฐานระยะยาวของอุตสาหกรรม AI เปลี่ยนเป็นขาลง แต่เป็นการลดความรอ้นแรงของราคาและ
ความคาดหวงั ขณะที่เม็ดเงินส่วนหนึ่งยงัคงอยู่ในตลาดหุน้ เพียงแต่หมุนเขา้สู่กลุ่มที่มีมูลค่าเหมาะสมกว่า
และยงัปรบัตวัล่าชา้ 

▪ อีกปัจจัยที่สนับสนุนกระแส Sector Rotation คือสญัญาณการชะลอตวัของตลาดแรงงานสหรฐัฯ หลงั
การจา้งงานนอกภาคเกษตรเดือน มิ.ย. เพิ่มขึน้เพียง 57,000 ต าแหน่ง ต ่ากว่าที่ตลาดคาดการณ์ ขณะที่
ตวัเลขยอ้นหลงัถกูปรบัลดลง ส่งผลใหค้วามกังวลว่า Fed อาจจ าเป็นตอ้งเร่งปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้ในระยะ
สั้นลดลง และช่วยหนุนความต้องการลงทุนในหุ้นที่อิงกับกิจกรรมเศรษฐกิจ หุ้นปันผล และหุ้นที่ไดร้บั
ประโยชนจ์ากต้นทุนทางการเงินที่ผ่อนคลายลง ภายใตส้ภาพแวดล้อมดังกล่าว นักลงทุนมีแนวโน้มให้
ความส าคัญกับระดับมูลค่า คุณภาพก าไร กระแสเงินสด และอัตราเงินปันผลมากขึน้ แทนการไล่ซือ้หุน้ 
Growth ที่ราคาปรบัขึน้น าหนา้ปัจจัยพืน้ฐาน จึงคาดว่าการหมุนเงินจากหุน้ Momentum เขา้สู่หุน้ Value 
และ Earnings Play จะยงัด าเนินต่อในระยะถดัไป 

▪ ส าหรับตลาดหุ้นไทย แมบ้รรยากาศการลงทุนระยะสั้นอาจได้รบัแรงกดดันจากการปรบัตัวลงของหุ้น
เทคโนโลยีและเซมิคอนดกัเตอรโ์ลก ซึ่งอาจส่งผลเชิงลบต่อหุน้ชิน้ส่วนอิเล็กทรอนิกสไ์ทยผ่านทัง้ Sentiment 
และการปรบัลดระดบัมูลค่า แต่คาดว่าผลกระทบต่อ SET Index โดยรวมจะจ ากัดกว่าตลาดที่มีน า้หนกัหุน้
เทคโนโลยีสงู 

▪ โครงสร้างของตลาดหุ้นไทยประกอบด้วยหุ้น Value และหุ้นทีเ่ช่ือมโยงกับเศรษฐกิจจริงในสัดส่วน
สูง ไม่ว่าจะเป็นธนาคาร พลงังาน พาณิชย ์ท่องเที่ยว ขนส่ง อาหาร โรงพยาบาล รบัเหมาก่อสรา้ง และวสัดุ
ก่อสรา้ง ขณะที่หุน้ขนาดใหญ่หลายกลุ่มยงัซือ้ขายในระดบัมลูค่าที่ไม่แพงเม่ือเทียบกบัค่าเฉลี่ยในอดีต และ
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มีอตัราเงินปันผลอยู่ในระดบัน่าสนใจ จึงมีโอกาสเป็นเป้าหมายของเม็ดเงินที่หมุนออกจากหุน้ Growth ใน
ต่างประเทศ 

▪ มุมมองดังกล่าวสอดคล้องกับแนวโน้ม Fund Flow ในช่วงคร่ึงแรกของปี 69 ซึ่งนักลงทุนต่างชาติซือ้
สทุธิหุน้ไทยกว่า 2.7 หม่ืนลา้นบาท ขณะที่ SET Index ใหผ้ลตอบแทนราว 26% โดยไดร้บัแรงสนบัสนุนจาก
เสถียรภาพทางการเมืองที่ดีขึน้ เศรษฐกิจภายในประเทศที่ฟ้ืนตวั การปรบัตวัขึน้ของหุน้ที่อิงวัฎจักรการเร่ง
ตัวของ AI CAPEX และความน่าสนใจของหุน้ Value และหุน้ปันผล เม่ือเทียบกับตลาดหุน้โลกที่มีระดับ
มลูค่าสงูกว่า 

▪ กลุ่มธนาคารมีโอกาสเป็นกลุ่มน าของกระแส Sector Rotation เนื่องจากยังมีระดับมูลค่าที่ไม่แพง มี
ฐานเงินกองทุนแข็งแกร่ง และใหอ้ตัราเงินปันผลน่าสนใจ โดยเฉพาะธนาคารขนาดใหญ่ที่มีสัดส่วนลูกคา้
ธุรกิจและเงินฝากตน้ทุนต ่าอยู่ในระดบัสูง แนวโนม้สินเช่ือมีโอกาสทยอยฟ้ืนตวัตามการลงทุนของภาครฐั
และเอกชน โดยเฉพาะสินเชื่อธุรกิจขนาดใหญ่และ SME ขณะที่รายได้ค่าธรรมเนียมจาก Wealth 
Management ระบบช าระเงิน และกิจกรรมตลาดทุนจะช่วยชดเชยแรงกดดันจากส่วนต่างรายไดด้อกเบีย้
สทุธิที่อาจลดลงตามทิศทางดอกเบีย้ นอกจากนี ้ภาวะเศรษฐกิจที่ฟ้ืนตวัและตน้ทุนทางการเงินที่ผ่อนคลาย
ลงอาจช่วยลดความเสี่ยงดา้นคณุภาพสินทรพัยแ์ละภาระการตัง้ส  ารอง  

▪ กลุ่มไฟแนนซมี์โอกาสได้รับประโยชนจ์ากความกังวลด้านดอกเบีย้ที่ลดลง และตน้ทนุการระดมทุนที่
ผ่อนคลาย ซึ่งช่วยลดแรงกดดนัต่อส่วนต่างดอกเบีย้ ขณะที่การฟ้ืนตวัของการบริโภค ยอดขายรถยนต ์และ
กิจกรรมทางเศรษฐกิจในต่างจงัหวดัจะสนบัสนนุความตอ้งการสินเชื่อ  

▪ กลุ่มค้าปลีกมีแนวโน้มได้รับประโยชน์จากการฟ้ืนตัวของการบริโภค การเดินทาง และมาตรการ
กระตุน้เศรษฐกิจ โดยเฉพาะบริษัทที่มีเครือข่ายสาขาครอบคลุมและมีฐานลูกคา้ระดับกลางถึงล่าง ซึ่งมี
โอกาสไดร้บัประโยชนโ์ดยตรงจากเม็ดเงินที่หมนุเขา้สู่ระบบเศรษฐกิจ ตน้ทนุพลงังานและค่าขนส่งที่ลดลงยงั
ช่วยสนบัสนนุอตัราก าไร  

▪ กลุ่มท่องเที่ยว โรงแรม และสายการบินมีโอกาสได้รับประโยชน์จากจ านวนนักท่องเที่ยวและ
เที่ยวบินที่เพิ่มขึน้ รวมถึงตน้ทุนพลงังานที่ปรบัลดลง หากสถานการณต์ะวนัออกกลางคลี่คลายต่อเนื่อง 
ความกงัวลต่อความปลอดภยัในการเดินทางและตน้ทุนเชือ้เพลิงจะลดลง ซึ่งเป็นบวกโดยตรงต่อสายการบิน 
โรงแรม สนามบิน และธุรกิจที่เกี่ยวขอ้งกบัการเดินทาง 

▪ กลุ่มโรงไฟฟ้ามีโอกาสได้รับความสนใจมากขึ้น ภายใตก้ระแส Sector Rotation เขา้สู่หุน้ Value และ 
Defensive เนื่องจากมีรายไดแ้ละกระแสเงินสดค่อนขา้งสม ่าเสมอจากสญัญาซือ้ขายไฟฟ้าระยะยาว รวมถึง
โอกาสเติบโตจากแผน PDP ฉบับใหม่ ขณะที่ราคาหุน้หลายบริษัทปรบัตวัล่าชา้กว่าตลาดและยงัมีระดบั
มลูค่าที่น่าสนใจเม่ือเทียบกบัศกัยภาพการเติบโตในระยะยาว 

▪ ส าหรับกลุ่มขนส่ง คาดว่าธุรกิจทางด่วน ระบบราง และขนส่งผู้โดยสารจะได้รับประโยชน์จาก
ปริมาณการเดินทางที่ฟ้ืนตัว แต่ธุรกิจขนส่งสินคา้ทางเรือบางประเภทอาจไดร้บัผลกระทบจากค่าระวางที่
กลบัเขา้สู่ภาวะปกติ จึงควรแยกพิจารณาตามโครงสรา้งรายไดข้องแต่ละบริษัท 

▪ กลุ่มรับเหมาก่อสร้างและวัสดุก่อสร้าง รับการเร่งเบิกจ่ายงบประมาณและการเดินหน้าโครงการ
ลงทุนโครงสร้างพื้นฐาน จะช่วยเพ่ิมโอกาสการประมูลงานและเติมงานในมือของกลุ่มรบัเหมาก่อสรา้ง 
ขณะที่ความตอ้งการลงทุนในนิคมอุตสาหกรรม โรงงาน คลงัสินคา้ และศูนยข์อ้มูลจะช่วยสนับสนุนความ
ตอ้งการวสัดกุ่อสรา้งในระยะถดัไป  

▪ กลุ่มอาหาร เคร่ืองดื่ม และโรงพยาบาลยังเหมาะส าหรับใช้เป็น Defensive Play เพื่อช่วยลดความผัน
ผวนของพอรต์ โดยธุรกิจอาหารและเครื่องดื่มมีรายไดจ้ากสินคา้ที่จ  าเป็นต่อการบริโภค ขณะที่โรงพยาบาล
ไดร้บัแรงหนุนจากสังคมสูงวยั ความตอ้งการรกัษาพยาบาลในประเทศ และการฟ้ืนตวัของผูป่้วยต่างชาติ  
หุ้นในกลุ่มดังกล่าวจึงเหมาะส าหรับถือควบคู่กับหุ้นวัฏจักรและหุ้น Value โดยเฉพาะในช่วงที่ตลาด
ต่างประเทศยงัมีความผนัผวนจากการปรบัฐานของหุน้เทคโนโลยี 

▪ หุ้นชิน้ส่วนอิเล็กทรอนิกสไ์ทยอาจเผชิญแรงขายท าก าไรในระยะส้ัน โดยเฉพาะหุน้ที่ราคาปรบัตวัขึน้
มากและซือ้ขายดว้ยระดบัมูลค่าสงู เนื่องจากนักลงทุนอาจลดน า้หนักตามการปรบัฐานของหุน้เซมิคอนดกั
เตอรโ์ลก อย่างไรก็ตาม การอ่อนตวัของราคาหุน้ไม่จ าเป็นตอ้งหมายถึงการสิน้สุดของวฏัจักรอิเล็กทรอนิกส ์
หุน้ที่มีค าสั่งซือ้แข็งแกรง่ ฐานลกูคา้กระจายตวั และไดร้บัประโยชนจ์าก AI รถยนตไ์ฟฟ้า และศนูยข์อ้มลู ยงั
สามารถกลบัมาไดร้บัความสนใจไดเ้ม่ือระดบัมลูค่าปรบัลงมาเหมาะสมมากขึน้ 
 

กลยุทธก์ารลงทุน 
▪ กลยุทธ์เน้น Selective Buy ภายใต้ธีม Sector Rotation จาก Growth และ Momentum เข้าสู่ Value และ 

Earnings Play โดยเพิ่มน า้หนักหุน้ธนาคาร ไฟแนนซ ์คา้ปลีก ท่องเที่ยว โรงไฟฟ้า ขนส่ง รบัเหมาก่อสรา้ง 
และวสัดุก่อสรา้ง ควบคู่กับการถือหุน้ Defensive ในกลุ่มอาหาร เครื่องดื่ม และโรงพยาบาล ขณะเดียวกัน 
ควรหลีกเลี่ยงการไล่ราคาหุน้ชิน้ส่วนอิเล็กทรอนิกสใ์นช่วงที่หุน้ชิปโลกยงัอยู่ระหว่างการปรบัฐาน และเนน้รอ
ซือ้เม่ือระดบัมลูค่ามีความเหมาะสมและแนวโนม้ค าสั่งซือ้มีความชดัเจนมากขึน้  
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หุ้นแนะน า 
▪ BBL (TP=200 บ.) “ซื ้อ” คาดได้รับประโยชน์จากการฟ้ืนตัวของสินเชื่อธุรกิจขนาดใหญ่ การลงทุน

ภาคเอกชน และกระแส FDI หลงัสินเช่ือ 4M69 เติบโต 3.1% YTD ใกลเ้ป้าทัง้ปีที่ 3% แมก้ าไร 2Q69F อาจ
อ่อนตวัจาก NIM และส ารอง แต่คาดแรงกดดนัต่อ NIM จะผ่านจุดต ่าสุด ก่อนผลประกอบการทยอยฟ้ืนใน 
2H69 โดยคาดเงินปันผลทัง้ปีประมาณ 10 บาทต่อหุน้ คิดเป็น Dividend Yield ราว 5.2% 
 

▪ MTC (TP=39 บ.) “ซือ้” คาดก าไร FY69F เติบโตประมาณ +15% YoY ตามการขยายตวัของสินเชื่อรายย่อย
และ Credit Cost ที่มีแนวโนม้ลดลง ขณะที่อตัราดอกเบีย้นโยบายไทยคาดทรงตวัที่ 1.0% ตลอดช่วงที่เหลือ
ของปี ช่วยจ ากดัแรงกดดนัต่อตน้ทนุทางการเงินและสนบัสนนุการฟ้ืนตวัของส่วนต่างดอกเบีย้ 
 

▪ CPALL (TP=62 บ.) “ซือ้” คาดผลประกอบการฟ้ืนตวัตามก าลงัซือ้ มาตรการกระตุน้เศรษฐกิจ และจ านวน
นักท่องเที่ยวที่เพิ่มขึน้ แม ้SSSG ช่วงตน้เดือน พ.ค. ลดลง 1–2% YoY แต่เริ่มทรงตัวดีขึน้ ขณะที่การเพิ่ม
สดัส่วนสินคา้มารจ์ิน้สงู และการควบคมุค่าใชจ้่ายจะช่วยหนนุก าไรในช่วงที่เหลือของปี 
 

▪ AOT (TP=68 บ.) “ซือ้” คาดก าไร 3QFY69F อ่อนตัวทั้ง QoQ และ YoY จากผลกระทบของสถานการณ์
ตะวนัออกกลาง และการปรบัลดรายไดข้ัน้ต ่าตามสญัญาสมัปทานของ King Power อย่างไรก็ตาม คาดว่า 
3QFY69F จะเป็นจดุต ่าสดุของปี ก่อนผลประกอบการทยอยฟ้ืนตวัตัง้แต่ 4QFY69F ตามจ านวนผูโ้ดยสารที่
เร่งตัวขึน้ และการเริ่มรับรูผ้ลบวกจากการปรบัขึน้ค่า PSC ในช่วงปลาย FY69 ซึ่งจะรับรูเ้ต็มปีใน FY70 
รวมถึงโอกาสเพิ่มรายไดจ้ากค่าธรรมเนียมและบริการอ่ืนภายในสนามบิน 
 

▪ GPSC (TP=49 บ.) “ซือ้” คาดผลประกอบการ 2H69 ฟ้ืนตวัจากตน้ทุนพลงังานที่ลดลง ยอดขายไฟฟ้าแก่
ลูกคา้อุตสาหกรรมที่เพ่ิมขึน้ และการกลบัมาเดินเครื่องของเก็คโค่-วนั ซึ่งคาดช่วยเพ่ิมผลประกอบการปีนี ้
ประมาณ 600 ลบ. ระยะยาวมีแรงหนุนจาก PDP 2026, Direct PPA และความตอ้งการไฟฟ้าจาก Data 
Center 
 

▪ BEM (TP=8 บ.) “ซือ้” คาดก าไร 2Q69F เติบโต QoQ ตามจ านวนผูโ้ดยสารรถไฟฟ้าและปริมาณรถใชท้าง
ด่วนที่เพิ่มขึน้ ก่อนเติบโตต่อเนื่องตามการเดินทางและกิจกรรมเศรษฐกิจในประเทศ ขณะที่แนวทางค่า
โดยสารรถไฟฟ้า 17–45 บาทภายในปี 70 จะช่วยเพิ่มจ านวนผูโ้ดยสารและสรา้งความชดัเจนต่อรายไดร้ะยะ
ยาว 
 

▪ CK (TP=23 บ.) “ซือ้” คาดรายไดเ้ร่งตวัขึน้ใน 2H69 ตามความคืบหนา้ของงานในมือและการเร่งเบิกจ่าย
งบประมาณภาครฐั ขณะที่การเปิดประมูลโครงการโครงสรา้งพืน้ฐานใหม่จะช่วยเพ่ิม Backlog และรองรบั
การเติบโตของรายได้ในระยะยาว ส่วนเงินปันผลและส่วนแบ่งก าไรจาก BEM, CKP และ TTW จะช่วย
สนบัสนนุก าไรระหว่างรอการรบัรูร้ายไดจ้ากงานก่อสรา้ง 
 

▪ ICHI (TP=15.5 บ.) “ซื ้อ” คาดยอดขายและก าไรเร่งตัวขึน้ใน 2H69 หลังสายการผลิตน ้าด่างใหม่เริ่ม
เดินเครื่องตัง้แต่เดือน มิ.ย. ช่วยรองรบัรายไดจ้ากน า้ด่างที่อยู่ในระดบัสูงราว และเปิดทางใหส้ายการผลิต
เดิมกลับมารบังาน OEM มากขึน้ ขณะที่คาดจ่ายเงินปันผลทั้งปีประมาณ 1 บาทต่อหุ้น หรือ Dividend 
Yield ราว 7% 
 

▪ BH (TP=212 บ.) “ซือ้” คาดก าไรกลบัมาเติบโตชดัเจนใน 3Q69 จาก Pent-up Demand ของผูป่้วยต่างชาติ 
หลังเที่ยวบินจากตะวันออกกลางฟ้ืนกลับมาราว 80% ของระดับปกติ ขณะที่รายไดจ้ากผูป่้วยที่มีความ
ซบัซอ้นและค่าใชจ้่ายต่อหวัสงูจะช่วยรกัษาอตัราก าไร แมผ้ลประกอบการ 2Q69 มีแนวโนม้ทรงตวั YoY และ
ลดลง QoQ 
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Figure 3: มูลค่าการซือ้ขายรายกลุ่มนักลงทุน 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Figure 1: โมเมนตัมของดัชนี Dow Jones เร่ิมแข็งแกร่งกว่า NASDAQ  

 

 

 

 

 

 

 

 

Figure 2: โครงสร้างก าไรของตลาดหุ้นไทย 1Q69 

Source: ASPEN 

Source: LHSEC Research 

Trading Value by Investor Type (SET+mai) unit: Bt million

Market

Buy Sell Net Buy Sell Net Buy Sell Net Buy Sell Net Total

2021 8,451,779 8,502,332 -50,553 1,462,305 1,536,789 -74,484 10,577,915 10,466,485 111,430 2,124,801 2,111,193 13,608 22,616,800

2022 8,528,258 8,331,372 196,886 1,301,939 1,456,359 -154,419 7,200,154 7,239,186 -39,033 1,471,907 1,475,340 -3,434 18,502,257

2023 6,469,858 6,661,941 -192,083 1,098,792 1,017,781 81,011 4,440,244 4,323,916 116,327 948,053 953,308 -5,256 12,956,947

2024 5,604,957 5,751,863 -146,906 1,098,170 1,049,965 48,205 3,909,889 3,811,174 98,714 735,666 735,680 -14 11,348,682

2025 5,192,324 5,299,421 -107,096 982,058 1,021,128 -39,069 3,167,162 3,007,462 159,700 587,357 600,672 -13,535 9,928,902

2026 4,151,350 4,124,340 27,010 590,235 655,734 -65,498 2,489,487 2,462,675 26,812 543,497 531,820 11,677 7,774,568

Market

Buy Sell Net Buy Sell Net Buy Sell Net Buy Sell Net Total

2025  Jan 419,822 431,326 -11,504 102,757 104,087 -1,330 279,587 268,288 11,300 54,663 53,128 1,535 856,829

Feb 543,929 550,552 -6,623 98,773 105,447 -6,674 289,449 272,238 17,211 55,486 59,400 -3,914 987,638

Mar 425,192 447,043 -21,852 80,618 78,250 2,369 254,970 227,898 27,072 46,804 54,393 -7,589 807,584

Apr 370,593 385,182 -14,588 71,195 76,166 -4,971 264,374 244,041 20,332 41,787 42,560 -773 747,949

May 447,659 463,840 -16,182 80,885 76,065 4,820 250,384 238,418 11,966 44,212 44,816 -604 823,140

Jun 422,358 430,299 -7,941 63,826 76,084 -12,258 226,144 204,835 21,309 41,278 42,387 -1,110 753,605

Jul 476,579 460,458 16,121 92,887 88,063 4,824 269,117 288,927 -19,810 56,524 57,659 -1,135 895,107

Aug 484,629 506,444 -21,816 88,864 85,048 3,816 336,435 317,950 18,485 52,839 53,324 -485 962,767

Sep 465,052 476,911 -11,859 95,587 92,917 2,670 331,611 318,877 12,734 57,167 60,712 -3,545 949,416

 Oct 427,202 431,698 -4,495 74,327 87,596 -13,269 270,430 256,831 13,599 56,970 52,804 4,166 828,929

Nov 365,802 378,361 -12,559 70,061 79,316 -9,255 210,058 188,960 21,099 40,542 39,826 715 686,463

Dec 343,507 337,305 6,201 62,279 72,090 -9,811 184,601 180,197 4,404 39,086 39,661 -795 629,473

2026  Jan 498,087 493,731 4,355 83,320 112,900 -29,581 278,753 262,736 16,018 64,470 55,262 9,208 924,629

Feb 782,721 728,161 54,560 120,579 136,058 -15,479 455,498 501,947 -46,449 101,175 93,807 7,368 1,459,973

Mar 831,904 871,657 -39,754 116,716 116,002 714 534,427 483,234 51,193 98,711 110,865 -12,153 1,581,757

Apr 573,744 576,258 -2,513 76,814 82,213 -5,399 340,253 329,016 11,236 65,578 68,902 -3,324 1,056,389

May 668,189 664,823 3,366 82,303 99,891 -17,588 414,732 409,055 5,676 97,874 89,329 8,546 1,263,098

Jun 796,705 789,710 6,996 110,503 108,670 1,834 465,825 476,687 -10,862 115,689 113,656 2,033 1,488,722

Source: The Stock Exchange of Thailand

Foreign Investors Local Institutions Local Individuals Proprietary Trading
Year

Proprietary TradingLocal IndividualsLocal InstitutionsForeign Investors
Month

Source: LHSEC Research 
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Figure 4: อัตราส่วนทางการเงินรายกลุ่มอุตสาหกรรม 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Figure 5: มูลค่ารายกลุ่มอุตสาหกรรม 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Return on Return on
Net Profit 

Margin

EBIT 

Margin

Gross 

Profit 

Margin

D/E Ratio

Interest 

Coverage 

Ratio

Current 

Ratio

Quick 

Ratio

Inventory 

Turnover

Account 

Receivable 

Turnover

Account 

Payable 

Turnover

Equity+ (%) Asset+ (%) (%) (%) (%) (Times) (Time) (Time) (Time) (Time) (Time) (Time)

SET 8.85 4.42 8.5 14.62 26.89 2.41 4.24 1.27 1.15 1.86 0.35 5.19 11.39 6.5

1 AGRI 5.84 4.37 3.37 4.75 9.21 0.63 4.98 2.18 0.75 3.05 1.16 3.55 12.73 25.94

2 FOOD 10.16 7.05 5.74 8.98 19.29 1.41 4.01 1.13 0.49 2.34 0.79 4.96 10.74 9.77

3 FASHION 2.02 3 4.19 6.2 11.62 0.38 6.27 2.53 1.12 5.5 0.77 3.31 6.22 10.92

4 HOME -3.01 -0.57 -7.48 -5 25.05 0.69 -2.19 1.98 1.03 2.08 0.57 2.46 6.46 5.7

5 PERSON 3.95 3.96 7.29 9.45 27.4 0.36 15.33 2.18 1.31 1.57 0.64 3.67 4.96 4.8

6 BANK 8.88 2.67 23.67 47.81 72.41 6.13 2.51 - N/A 4.76 0.06 N/A N/A N/A

7 FIN 9.3 6.88 22.08 39.98 76.83 1.65 3.26 1.81 0.14 5.37 0.19 40,218.44 2,008.45 345.33

8 INSUR 11.54 3.2 14.3 17.36 22.39 3.35 49.78 2.1 0.91 7.73 0.19 N/A 348.65 310.39

9 AUTO 7.72 6.35 7.24 9.49 16.73 0.55 10.53 1.95 1.14 2.15 0.77 4.78 6.43 4.15

10 IMM 7.22 5.87 6.46 8.43 16.41 0.77 11.26 1.6 0.82 2.67 0.88 3.59 4.26 4.21

11 PAPER 11.19 12.62 16.5 20.61 21.91 0.11 3,670.42 8 5.5 2.49 0.7 6.05 3.55 8.08

12 PETRO -3.3 0.57 0.54 2.71 13.99 1.62 1.58 1.11 0.57 1.7 0.79 5.55 9.12 4.5

13 PKG 5.32 4.47 5.28 7.7 18.64 0.8 5.67 1.29 0.76 1.49 0.72 4.84 5.4 7.14

14 STEEL 1.84 2.4 1.4 2.32 6.05 0.61 5.04 1.78 0.93 3.51 1.25 4.63 7.96 12.07

15 CONMAT 6.1 4.7 6.27 9.94 20.61 1.04 4.82 1.14 0.66 1.15 0.58 4.73 6.86 6.74

16 PROP 6.02 4.5 18.74 30.83 38.08 1.31 3.96 1.66 0.17 1.42 0.19 0.33 16.8 3.41

18 CONS -5.56 1.06 1.41 6.13 9.72 3.15 1.66 0.89 0.3 3.01 0.47 8.23 5.01 2.73

19 ENERG 9.94 7.37 7.75 13.41 22.77 1.15 7.3 1.36 0.89 1.66 0.7 10.23 11.01 8.23

21 COMM 8.44 5.22 3.99 6.25 21.72 1.31 4.88 0.73 0.24 2.92 0.93 7.12 42.26 5.75

22 HELTH 14.05 11.69 12.97 16.93 33.31 0.42 20.95 1.32 0.84 1.06 0.6 20.25 9.06 8.07

23 MEDIA -0.97 0.8 -4.23 -0.72 32.04 0.4 -0.44 2.32 1.98 1.96 0.4 13.29 6.4 3.55

24 PROF 18.82 14.28 9.71 11.26 20.85 0.44 16.19 2.17 1.64 1.42 0.73 22.48 6.46 10.75

25 TOURISM 6.1 5.22 7.55 15.57 44.11 2.08 2.63 0.73 0.4 0.61 0.39 6.61 10.97 4.06

26 TRANS 14.65 7.76 16.3 25.51 45.89 1.5 4.46 1.39 0.95 1.16 0.36 23.85 7.44 4.13

27 ETRON 18.52 12.99 9.56 11.2 21.47 0.74 48.97 1.85 1.04 5.12 1.39 4.9 4.77 4.06

28 ICT 22.44 6.77 13.51 20.66 32.06 3.24 4.48 0.8 0.56 1.23 0.4 16.43 6.34 2.81

Rank Sector

Fixed 

Asset 

Turnover+

(Times)

Total 

Asset 

Turnover+

(Times)

SET 16.94 1.46 4.02

1 AGRO 12.19 1.15 5.26

AGRI 12.73 0.77 5.26

FOOD 12.14 1.22 5.26

2 CONSUMP 20.51 0.79 5

FASHION 12.32 0.68 4.74

HOME N/A 0.53 4.47

PERSON 24.1 0.96 5.26

3 FINCIAL 10.42 0.94 5.51

BANK 10.44 0.92 5.87

FIN 11.46 1 3.57

INSUR 9.05 1.03 4.77

4 INDUS 126.78 0.77 3.21

AUTO 11.12 0.84 6.84

IMM 12.67 0.9 4.16

PAPER 9.6 1.06 7.41

PETRO N/A 0.65 2.34

PKG 22.97 1.24 2.81

STEEL 13.1 0.48 3.94

5 PROPCON 15.04 0.87 4.51

CONMAT 13.83 0.84 3.41

PROP 14.33 0.86 4.37

PF&REIT N/A 0.89 6.95

CONS 62.42 0.95 2.75

6 RESOURC 10.56 1.03 5.44

ENERG 10.56 1.03 5.44

MINE N/A N/A N/A

7 SERVICE 18.1 1.76 3.37

COMM 16.14 1.35 4.1

HELTH 17.76 2.39 4.83

MEDIA N/A 0.84 2.87

PROF 6.57 1.18 5.59

TOURISM 21.36 1.37 2.43

TRANS 19.07 2.37 2.25

8 TECH 56.66 8.03 2.41

ETRON 124.42 22.2 0.3

ICT 24.73 3.37 7

Rank Sector
Dividend 

Yield (%)
P/E* P/BV*

Source: SET 

Source: SET 
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DISCLOSURES & DISCLAIMERS 

รายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรพัย ์แลนด ์แอนด ์เฮา้ส ์จ ากดั (มหาชน) ("บริษัท") เพื่อวตัถปุระสงคใ์นการเผยแพรข่อ้มลูเกี่ยวกบัการ
ลงทนุเท่านัน้ และไม่ถือเป็นค าเสนอซือ้ ค าเสนอขาย หรือค าแนะน าใหซ้ือ้หรือขายหลกัทรพัย์ 

บริษัทเป็นหนึ่งในกลุ่มบริษัท แอล เอช ไฟแนนซเ์ชียล กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) ("LHFG") ทัง้นี ้การอา้งถึง LHFG หรือบริษัทในกลุ่ม LHFG ใน
รายงานฉบบันี ้มีวตัถปุระสงคเ์พื่อประกอบการวิเคราะหห์รือการเปรียบเทียบขอ้มลูเท่านัน้ และมิไดม้ีวตัถปุระสงคเ์พื่อชีน้  าการตดัสนิใจลงทนุ
ในหลกัทรพัยข์องบริษัทในกลุ่ม LHFG 

ขอ้มลูที่ปรากฏในรายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้จากแหล่งขอ้มลูที่บริษัทเชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือ อย่างไรก็ตาม บริษัทไม่รบัรองความถูกตอ้ง ความ
ครบถว้น หรือความสมบรูณข์องขอ้มลูดงักล่าว และขอสงวนสิทธิในการแกไ้ข เปลี่ยนแปลง หรือเพิ่มเติมขอ้มลูในรายงานฉบบันีโ้ดยไม่ตอ้งแจ้ง
ใหท้ราบล่วงหนา้ 

การลงทนุในหลกัทรพัยม์ีความเสี่ยง ผูล้งทนุควรศึกษาขอ้มลูและพิจารณาความเหมาะสมของการลงทนุอย่างรอบคอบก่อนตดัสินใจลงทนุ 
บริษัทไม่รบัผิดชอบต่อความเสียหายใด ๆ ที่เกิดขึน้จากการน าขอ้มลูหรือความเห็นที่ปรากฏในรายงานฉบบันีไ้ปใช้ 

รายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้เพื่อใชส้  าหรบัลกูคา้ของบริษัทเท่านัน้ หา้มท าซ า้ ดดัแปลง ส่งต่อ เผยแพร ่หรือเปิดเผยรายงานฉบบันี ้ไม่ว่าทั้งหมดหรือ
บางส่วน ใหแ้ก่บคุคลอื่น โดยไม่ไดร้บัความยินยอมเป็นลายลกัษณอ์ักษรจากบริษัท 

RATINGS DEFINITION 
ในบทวิเคราะหห์ลกัทรพัยท์ี่เราจดัท ามีการใหค้ าแนะน าและใชส้ญัลกัษณเ์กี่ยวกบัหลกัทรพัยห์ลายอย่าง ในส่วนนีเ้ราจะอธิบายถึงระบบต่างๆ 
ดงักล่าวโดยสงัเขปเพ่ือใหผู้อ้่านเขา้ใจหลกัการ วิธีคิด และความหมายว่าค าแนะน าแต่ละระบบมีความแตกต่างกนัอย่างไร 

RATING คือ “ค าแนะน าดา้นปัจจยัพืน้ฐาน” พิจารณาจากอตัราผลตอบแทนที่คาดหวงัในระยะ 12 เดือนขา้งหนา้ โดยอิงส่วนต่างของราคาหุน้
กบัมลูค่ายตุิธรรม (FAIR VALUE) แบ่งเป็น 5 ขัน้ ไดแ้ก่ (1) SBUY= STRONG BUY=ราคาหุน้มีส่วนต่างจากมลูค่ายตุิธรรมตัง้แต่ 15% ขึน้ไป,  
(2) BUY= ราคามีส่วนต่างจากมลูค่ามากกว่า 5% แต่ไม่ถึง 15%, (3) HOLD=ราคามีส่วนต่างจากมลูค่านอ้ยกว่า 5%, (4) TBUY= TRADING 
BUY=ราคาเกินมลูค่าแลว้ แต่ยงัมีปัจจยัหนนุใหร้าคาปรบัตวัขึน้ต่อ สามารถซือ้เพื่อเก็งก าไรระยะสัน้ได,้ (5) SELL=ราคาหุน้ขึน้เกินมลูค่าแลว้ 
และขาดปัจจยัสนบัสนนุอย่างเพียงพอที่จะท าใหร้าคาหุน้ปรบัตวัขึน้ต่อ 

ACTION คือ “ค าแนะน าดา้นกลยทุธ”์ ตาม QUANTAMENTAL STRATEGY ของเรา ซึ่งไดม้าจากการประเมิน 2 ดา้น คือ FUNDAMENTAL 
METRIC และ QUANTITATIVE METRIC  

FUNDAMENTAL METRIC คือ “ความน่าสนใจ” (ATTRACTIVENESS) แบ่งเป็น 3 ระดบั คือ WEAK=อ่อนแอ, NEUTRAL=เป็นกลาง และ 
STRONG=แข็งแรง เราใช ้RATING ที่ประเมินโดยนกัวิเคราะหปั์จจยัพืน้ฐาน ซึ่งเป็นตวัชีว้ดัทางดา้นความเหน็ (OPINION-BASED METRIC)  

ส่วน QUANTITATIVE METRIC คือ “ความแข็งแรงของราคาหุน้” (ROBUSTNESS) หรือ “คุณภาพของแนวโนม้” (TREND QUALITY) ซึ่งได้
จากการวิเคราะหเ์ชิงปริมาณ (REALITY-BASED METRIC) พิจารณาจาก 3 กรอบเวลา (สัน้=HOURLY, กลาง=DAILY และยาว= WEEKLY) 
โดยแบ่งตวัชีว้ดัออกเป็น 3 ระดบัเช่นกนั คือ BULL=แนวโนม้ขึน้, BOAR=แนวโนม้ทรงตวั/ค่อนขา้งไรท้ิศทาง และ BEAR=แนวโนม้ลง  

เมื่อน า QUANT และ FUNDAMENTAL มารวมกนั จะเป็น QUANTAMENTAL จะได ้ACTION เป็น 3x3=9 กลยทุธ ์ตาม MATRIX ดงันี ้

 

 

 

 

 

 

ทัง้นี ้ค าแนะน า ACTION ทัง้ 9 กลยทุธ ์มีความหมายดงันี ้SBUY=STRONG BUY=ราคาหุน้ต ่ากว่ามลูค่ามาก และราคามีแนวโนม้ขึน้ ควรเขา้
ซือ้ทนัที, BUY=ราคาใกลจ้ะเต็มมลูค่า แต่ยงัมีแนวโนม้ปรบัตวัขึน้ต่อ, TBUY= TRADING BUY=ราคาอยู่ในระดบัแพง แต่มีโอกาสที่จะปรบัขึน้
ต่อได ้แนะน าแค่ซือ้เก็งก าไร, ADD=ราคาอยู่ต  ่ากว่ามลูค่ามาก แต่ยงัมีแนวโนม้ทรง สามารถทยอยซือ้สะสมได,้ WBUY=WEAK BUY=ราคาอยู่
ในระดบัต ่ากว่ามลูค่าแลว้ แต่มีปัจจยักดดนัใหป้รบัตวัลงอีก ควรรอซือ้เมื่อราคาอ่อนตวั, HOLD=ราคาใกลจ้ะเต็มมลูค่าแลว้ และมีแนวโนม้ทรง
ตวั แนะน าถือ, REDUCE=ราคาอยู่ในระดบัเกินมลูค่า และมีแนวโนม้ทรงตวั ควรจบัตาใกลช้ดิ/เพิ่มความระมดัระวงั แนะน าใหท้ยอยลดการ
ลงทนุ, SELL=ราคาใกลเ้ต็มมลูค่า และมีแนวโนม้ลง แนะน าขาย, SWITCH=ราคาเกินมลูค่าและมีแนวโนม้ลง แนะน าใหเ้ปลี่ยนตวัเล่น  

ส าหรบัค าแนะน าเชิงกลยทุธใ์นระดบั SECTOR พิจารณาจากผลตอบแทนเปรียบเทียบของกลุ่มธุรกิจ มี 3 ระดบั คือ OVERWEIGHT=ลงทุนสงู
กว่าน า้หนกัดชันี คาดใหผ้ลตอบแทนสงูกว่าตลาด (OUTPERFORM), NEUTRAL=แนะน าลงทนุเท่ากบัน า้หนกัดชันี คาดว่าใหผ้ลตอบแทน
ใกลเ้คียงตลาด และ UNDERWEIGHT=ลงทุนนอ้ยกว่าน า้หนกัดชันี คาดว่าจะใหผ้ลตอบแทนต ่ากว่าตลาด (UNDERPERFORM)  

นอกจากนี ้เพ่ือใหผู้อ้่านเขา้ใจถึงระดบัความนา่สนใจของหุน้ต่างๆ อย่างง่ายๆ เราไดใ้ชส้ญัลกัษณค์วามน่าสนใจของหุน้เป็นจ านวนดาว (STAR 
RATING) ซึ่ง STAR RATING จะมีระดบัความน่าสนใจสงูสดุเป็น  และระดบัความน่าสนใจต ่าสดุเป็น   

โดย STAR RATING นีจ้ะประมวลจากความเห็นนกัวิเคราะห ์3 ดา้น คือมาจาก RATING ทางดา้นพืน้ฐานสงูสดุ 2 ดาว (SBUY/BUY=, 
TBUY/HOLD=) ดา้นเทคนิคสงูสดุ 2 ดาว (BULL=, BOAR=) และดา้นกลยทุธ ์SECTOR สงูสดุ 1 ดาว (OVERWEIGHT=) 
เช่น หุน้ XYZ มีค าแนะน าดา้นพืน้ฐานเป็น BUY มีค าแนะน าดา้นเทคนคิเป็น BOAR และมีค าแนะน าดา้นกลยทุธร์ะดบั SECTOR เป็น 
NEUTRAL เราจะให ้STAR RATING ของหุน้ XYZ เท่ากบั เป็นตน้ 
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ส าหรบัเครื่องชีส้ภาวะตลาดต่างๆ ที่เราไดแ้สดงตวัเลขไวใ้นหนา้ 1 มีวิธีการอ่านค่าและแปลความหมายโดยสงัเขป ดงันี ้

 

 

 

 

 

ในรายงานนีย้งัไดเ้ปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (THAI INSTITUTE OF DIRECTORS-IOD) ในเรื่อง
การก ากบัดแูลกิจการ (CORPORATE GOVERNANCE RATING) และผลการประเมินของสถาบนัไทยพฒันท์างดา้นดชันีชีว้ดัความคืบหนา้
การป้องกนัการมีส่วนเกี่ยวขอ้งกับการทจุริตคอรร์ปัชนั (ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR) ของบริษัทจดทะเบียนไวด้ว้ย  

ทัง้นี ้การประเมิน CG RATING และ ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR ดงักล่าว ก าหนดสญัลกัษณแ์ละความหมาย ดงันี ้

   CORPORATE GOVERNANCE RATING 
ช่วงคะแนน สญัลกัษณ ์ ความหมาย 

90-100    ดีเลิศ (EXCELLENT) 
80-89  ดีมาก (VERY GOOD) 
70-79  ด ี(GOOD) 
60-69  ดีพอใช ้(SATISFACTORY) 
50-59  ผ่าน (PASS) 

ต ่ากว่า 50  - - 

   ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR 
ระดบั ความหมาย 

ไดร้บัการรบัรอง (CERTIFIED) บริษัทไดร้บัการรบัรองเป็นสมาชิกแนวรว่มปฏิบตัิในการต่อตา้นทจุริต (COLLECTIVE 
ACTION COALITION) ของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย 

ประกาศเจตนารมณ ์(DECLARED) บริษัทไดป้ระกาศเจตนารมณเ์ขา้เป็นแนวรว่ม CAC 
ไม่เปิดเผย (NON-DISCLOSURE) หรือ    
ไม่มีนโยบาย (NON-COMMITTED) 

บริษัทไม่ไดป้ระกาศเจตนารมณเ์ป็นแนวรว่ม CAC หรือไม่มีนโยบายในเรื่องนี ้

การจดัอนัดบัดงักล่าวเป็นผลการประเมิน ณ วันที่ปรากฏเท่านัน้ ซึ่งอาจมีการเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว หรือเมื่อขอ้มลูที่เกี่ยวขอ้งมี
การเปลี่ยนแปลง การเปิดเผยขอ้มลูนีเ้ป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย์แห่ง
ประเทศไทย  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์แลนด ์แอนด ์เฮา้ส ์จ ากดั (มหาชน) มิไดย้ืนยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองถึงความถกูตอ้งครบถว้นของการ
ประเมินดงักล่าวแต่อย่างใด  
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Overbought Oversold

% K > 80 % K < 20

RSI > 70 RSI < 30

Hist Vol < 10 Hist Vol > 20


