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• เรือ Cargo Ship ท่ีผ่านช่องแคบฮอร์มซุเร่งตวัสงูขึน้เลก็น้อย แต่ในภาพรวมยงัถือว่าต ่าเมื่อเทียบกบัชว่งท่ีมีการเจรจาสญัญาสนัติภาพช่วงแรก และช่วงก่อน
เกิดความขดัแย้งสหรัฐฯ-อิหร่าน ท าให้ระดบัราคาน า้มนัดิบยงัคงอยู่ในระดบัสงูต่อเน่ือง ประเด็นที่ต้องจบัตาในสปัดาห์นีคื้อมาตรการ Iran Sanctions ท่ี Scott 
Bessent รัฐมนตรีคลงัสหรัฐฯ มีก าหนดแถลงประมาณ 01:00 น. คืนนีว้นัที่ 25 ส.ค. เวลาไทย โดยได้ขู่ไว้ก่อนหน้านีว้่าจะใช้ มาตรการคว ่าบาตรท่ีรุนแรงท่ีสดุ
ในประวตัิศาสตร์ต่ออิหร่าน 



FOMC Minutes Review
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• แนวโน้ม FOMC Meeting ในรอบท่ีผ่านมานีเ้ป็นในโทน Hawkish 
โดยกรรมการจ านวนมากประเมนิว่า หากเงินเฟ้อไมล่ดลง การขึน้
ดอกเบีย้เพิ่มเตมิอาจมีความจ าเป็น และบางคนมองว่า Financial 
Conditions ในปัจจบุนัอาจยงัไมต่งึตวัพอท่ีจะพาเงินเฟ้อกลบัสู ่2% 
โดยสาเหตท่ีุเงินเฟ้ออาจจะยืดเยือ้เกินกว่าคาดเป็นเพราะ ความ
ขดัแย้งในตะวนัออกกลางอาจยืดเยือ้, Supply chain อาจเผชิญ
ปัญหาต่อเน่ือง, บริษัทบางแห่งก าลงัดดูซบัต้นทนุด้วยการลด Margin 
แต่ไมส่ามารถท าเช่นนีไ้ด้ตลอดไป, เงินเฟ้อสงูกว่า 2% ต่อเน่ืองหลาย
ปีอาจเร่ิมเปลี่ยนพฤติกรรมการตัง้ราคาและต่อรองค่าจ้าง และ 
Supply shocks หลายระลอกท าให้การกลบัสูเ่ป้าหมาย 2% ถกูเลื่อน
ออกไปซ า้แล้วซ า้เลา่

• ปัจจยัที่คณะกรรมการ FOMC จบัตามอง ได้แก่ 1. เงินเฟ้อจาก
พลงังานและความขดัแย้งในตะวนัออกกลางเป็นเพียงชัว่คราวหรือไม่
2. แรงกดดนัเงินเฟ้อเร่ิมกระจายไปยงัสนิค้าและบริการอ่ืนแล้วหรือยงั
3. Financial Conditions ท่ีตงึตวัขึน้จะเพียงพอชะลออปุสงค์หรือไม่
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• Fed มองผลกระทบออกเป็นสามด้าน 1. AI ก าลงัหนนุการลงทนุและ
เศรษฐกิจ คาดว่า AI-related investment จะยงัช่วยให้ GDP เติบโตสงู
กว่าศกัยภาพเลก็น้อยในปีหน้า และอาจยกระดบั Productivity และ 
Potential Output ในระยะต่อไป 2. AI อาจสร้างเงินเฟ้อในระยะสัน้ ใน
สว่นของราคาชิป เหลก็ ไฟฟ้า ซอฟต์แวร์ และอปุกรณ์คอมพิวเตอร์เร่ิม
ได้รับผลจากอปุสงค์ AI แต่ในระยะยาว การใช้ AI อาจเพิ่ม Productivity 
ลดต้นทนุการผลติ และช่วยเพิ่ม Aggregate Supply ซึง่จะกดเงินเฟ้อลง 
แต่ Fed ยอมรับว่ายงัไมท่ราบว่าจะใช้เวลานานเพียงใด 3. Fed เร่ิม
เตือนความเสี่ยงฟองสบูแ่ละการกู้ เงินลงทนุ AI Valuation ของหุ้น AI อยู่
ในระดบัสงู และสะท้อนความคาดหวงัเชงิบวกอย่างมากต่อก าไรระยะ
ยาว หากความคาดหวงัดงักลา่วถกูปรับลด อาจท าให้ หุ้น AI และ
สนิทรัพย์เสี่ยงปรับฐานเป็นวงกว้าง ผนวกกบั Financial Conditions ตงึ
ตวัอย่างรวดเร็ว สง่ผลกระทบการบริโภค โดยเฉพาะครัวเรือนรายได้สงู 
และสถาบนัการเงินท่ีมี Exposure ต่อ AI Infrastructure เผชิญความ
เสียหาย

• Fed ยงัจบัตาว่าการลงทนุ AI เร่ิมใช้เงินกู้มากขึน้ ทัง้จาก Nonbank 
investors, Private Credit และ Regional Banks ซึง่เพิ่มความเช่ือมโยง
ระหว่าง AI Capex กบัเสถียรภาพระบบการเงิน



US Earnings 
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• S&P500 มีบริษัทที่รายงานผลประกอบการ 2Q26 ไป
แล้ว 467 บริษัท จาก 498 บริษัท ในภาพรวมถือเป็น
ไตรมาสที่แข็งแกร่ง ท า Earnings Surprise ไปถึง
28.35% ก าไรรวมโต +49.6% YoY



US Retail Earnings
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• ตลาดบ้านของสหรัฐฯ ยงัคงอ่อนแอ และยากที่จะฟืน้ตวัในเร็วๆนี ้ผู้บริโภคยงัคงความระมดัระวงัจาก ราคาน า้มนั, อตัราดอกเบีย้, เงนิเฟ้อ, และความไม่
แน่นอนทางภมูรัิฐศาสตร์ ผู้บริโภคสหรัฐฯ เน้นไปท่ีความคุ้มค่ามากขึน้ ลดขนาดโครงการใหญ่ ใช้จ่ายเน้นไปท่ีการซ่อมแซม แต่ในภาพรวมผู้บริโภคฐานะยงั
ไมไ่ด้ถดถอยลง แค่มีความระมดัระวงัเพ่ิมมากขึน้



US Retail Earnings
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• Prestige Beauty ยงัเติบโตได้ดี โดยเฉพาะในประเทศจีนที่ฟืน้ตวัอยา่งมีนยัส าคญั แม้ลา่สดุตวัเลขทางเศรษฐกิจจีนจะออกมาไมดี่จากปัญหาด้าน
อสงัหาริมทรัพย์  แต่ภาพนีบ้ง่ชีว้่าผู้บริโภคจีนบางกลุม่ โดยเฉพาะกลุม่รายได้ปานกลางบนถึงรายได้สงู เร่ิมกลบัมาใช้จ่ายกบัสนิค้าพรีเมียม 
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• CSI300 มีบริษัทที่รายงานผลประกอบการ 2Q26 ไป
แล้ว 110 บริษัท จาก 300 บริษัท Earnings Surprise
อยู่ท่ี -0.35% ก าไรรวมโต +30.26% YoY เป็นการโต
กระจกุตวัอยู่ท่ีกลุม่เทคโนโลยีท่ีท า Earnings 
Surprise ไปถึง 18.54% ก าไรโตถึง +128.34% YoY 
แต่ consumer staple หดตวัลง -45.85% YoY และ 
Real Estate -81.82% YoY สะท้อนถึงก าลงัการ
บริโภคและอสงัหาริมทรัพย์ท่ีอ่อนแอ



Earnings Releases 

15

Source: Earnings Whispers



Investment Strategy

16



Key Factors to Watch

17

Source: LHSEC Research

• ปัจจยัที่คลี่คลายลงแล้วคือ ผลประกอบการหุ้นกลุม่ 
Hyperscaler ท่ีในภาพรวมออกมาดี AI สามารถสร้าง
รายได้ได้จริง และเกินกว่าท่ีตลาดคาดการณ์ รวมไปถึงผล
ประกอบการหุ้นกลุม่เซมคิอนดกัเตอร์ และ Neocloud ท่ี
ออกมาดีและแสดงถึง demand ของ AI ท่ีขยายตวัไปสู่
Enterprise AI มากขึน้ ซึง่ช่วยลดความกงัวลของตลาดลง
ได้ในระยะสัน้นี ้อย่างไรก็ตามในระยะยาว ความคุ้มค่า
ของการลงทนุใน AI ยงัคงต้องติดตามต่อไป

• ปัจจยัที่ยงัเป็นความเสี่ยง ได้แก่ ความขดัแย้งใน
ตะวนัออกกลางที่สญัญาณการเจรจายงัคงไมช่ดัเจน ซึง่
ยงัสามารถสง่ผลต่อเงินเฟ้อได้ ท าให้ความน่าจะเป็นที่ 
Fed จะขึน้ดอกเบีย้ยงัคงมีอยู่ และ Bond Yield ระยะยาว
ท่ีอยู่ในระดบัสงูท่ีมาจากความกงัวลด้านหนีส้าธารณะ
ของสหรัฐฯ และการกู้ ยืมของบริษัทที่เก่ียวข้องกบั AI ท่ี
เพิ่มมากขึน้ ท าให้ปริมาณหนีใ้นตลาดมีสงูขึน้ เป็นปัจจยั
ท่ีกดดนัต่อหุ้นกลุม่เทคโนโลยี
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• Capital Market Assumptions (CMAs) คือการคาดการณ์ตวัเลขในระยะยาว
ประมาณ 10 ปีท่ีเก่ียวข้องกบัผลตอบแทน, ความผนัผวน และความสมัพนัธ์
ระหว่างกนัของสนิทรัพย์การลงทนุ โดยการใช้แบบจ าลองเฉพาะท่ีประยุกต์ใช้
การวิเคราะห์เศรษฐมติิเชงิปริมาณ พร้อมการบรูณาการข้อมลูเข้ากบัมุมมอง 

• CMAs สามารถน าไปใช้ในการจดัพอร์ตลงทนุ (Asset Allocation) เป็นข้อมลูตัง้
ต้นในโมเดลค านวณ เพ่ือหากลุม่สดัสว่นการลงทนุที่ให้ผลตอบแทนดีท่ีสดุ
ภายใต้ความเสี่ยงท่ีรับได้ และใช้ในการประเมนิเป้าหมายการลงทนุในระยะยาว 
เช่น ผลตอบแทนคาดการณ์จะเพียงพอต่อผลตอบแทนท่ีต้องการหรือไม่, ใช้
เปรียบเทียบความน่าสนใจระหว่างสนิทรัพย์ และใช้ในการตรวจสอบว่าสินทรัพย์
นัน้โอกาสท าผลตอบแทนเหนือหรือแยก่ว่าระดบัปกติ โดย CMAs ไมใ่ชก่าร
ท านายว่าตลาดจะให้ผลตอบแทนเท่านีท้กุปี แต่เป็น “ค่าเฉลี่ยคาดหวงัในระยะ
ยาว” ภายใต้ข้อมลูและสมมตฐิาน ณ วนัประเมนิ

• เราค านวณ CMAs โดยคิดผลตอบแทนในระยะยาวจากสว่นประกอบดงันี ้ได้แก่
dividend, earnings, inflation และการเปลี่ยนแปลง valuation 

• ตวัอย่างการตีความ ถ้า Equity CMAs เท่ากบั 8% ต่อปี หมายถึงแบบจ าลอง
คาดว่าผู้ลงทนุอาจได้รับผลตอบแทนรวมเฉลี่ยประมาณ 8% ต่อปีตลอดช่วง
ประมาณการ 10 ปี ไมไ่ด้หมายความว่าทกุปีจะได้ 8%



Tactical Asset Allocation by Market

19

Source: LHSEC Research 

ASSET CLASS WEIGHTING RATIONALE
UW N OW

US EQUITY Earnings ในภาพรวมของสหรัฐฯ ในไตรมาสนีแ้ข็งแกร่งพอสมควร โต +49.6% YoY และก าไรที่เติบโตสงูไมไ่ด้กระจกุตวัแคก่ลุม่เทคโนโลย ีแตย่งักระจายไปกลุม่อ่ืนๆ 
เชน่ Financial และ Healthcare  แตค่วามเสี่ยงหลกัทีต้่องกงัวลคอืหนีส้าธารณะที่สงูซึง่กดดนั bond yield ระยะยาว ท าให้ discount rate อยูใ่นระดบัสงู 

JAPAN แม้ Earnings ของญ่ีปุ่ นจะออกมาคอ่นข้างดีในหุ้นกลุม่เทคโนโลยี แต ่GDP ที่โตต ่ากวา่คาดซึง่มาจากการบริโภคที่ออ่นแอและการลงทนุที่ชะลอตวัลง ยงัเป็นสญัญาณที่
ต้องจบัตาด ูเราแนะน า selective buy ในหุ้นกลุม่เทคโนโลยีญ่ีปุ่ น 

SOUTH KOREA ความผนัผวนของหุ้นเกาหลีใต้ลดลงไปพอสมควรจากเดือนก่อนที่มีการ deleverage เกิดขึน้ โดยชิปหน่วยความจ ายงัคงเป็นที่ต้องการสงูและยงัอาจจะมีระลอกใหมจ่าก
Physical AI เราจงึมองวา่ราคาในตอนนีย้งัต ่ากวา่พืน้ฐานทีแ่ข็งแกร่ง

CHINA เศรษฐกิจจีนยงัคงออ่นก าลงัจากภาคอสงัหาริมทรัพย์ที่ออ่นแรง การบริโภคและการลงทนุภาคเอกชนยงัคงไมฟื่น้ตวั การประชมุโปลิตบโูรที่ผ่านมาก็ยงัไมมี่แนวทาง
มาตรการในการกระตุ้นชดุใหญ่ ในขณะที่ Earnings ในภาพรวมยงัคงออ่นก าลงั การเติบโตหลกักระจกุตวัอยูท่ี่กลุม่เทคโนโลยีและ AI 

VIETNAM เศรษฐกิจเวียดนามยงัคงเติบโตสงู โดย GDP 2Q26 โตถึง +8.39% YoY และการได้รับการยกระดบัขึน้เป็น Emerging Market โดย FTSE ซึง่จะเร่ิมเห็นเม็ดเงินไหลเข้า
จริงในชว่งเดือนกนัยายนเป็นต้นไป อยา่งไรก็ตาม เวียดนามยงัเจอแรงเทขายในหุ้นกลุม่ธนาคารและอสงัหาริมทรัพย์ กดดนัตลาดในระยะสัน้

THAILAND แม้ GDP รวมจะโตไมส่งู แตก่ารลงทนุเอกชนที่เร่งตวัขึน้สะท้อนวา่ Investment Cycle ของไทยยงัเดินหน้า โดยเฉพาะการลงทนุในอตุสาหกรรมเทคโนโลยีขัน้สงู 
อิเล็กทรอนิกส์ Data Center และ Digital Infrastructure ผลประกอบการ 2Q26 ก็แข็งแกร่ง โต +7.8% QoQ และ +16.5% YoY

FIXED INCOME แม้วา่สหรัฐฯ จะออกมาตรการซือ้คืนพนัธบตัรรัฐบาลสหรัฐฯ ประเภทอายุ 10 ปี และ 30 ปี แตค่วามเสี่ยงด้าน term premium ยงัมีอยูจ่ากปัญหาการคลงัที่ยงัไม่
คลี่คลาย เราแนะน าตราสารหนีท้ี่มีอายสุัน้หรือกลางมากกวา่เพ่ือลดปัญหา Duration risk

GOLD ทองค าได้รับปัจจยับวกจากการซือ้คืนพนัธบตัรรัฐบาลสหรัฐฯ ซึง่สง่ผลให้คา่เงินดอลลาร์มีแนวโน้มออ่นคา่ลง ผนวกกบัความกงัวลเร่ืองอัตราดอกเบีย้ที่ลดลง และเม่ือ
ปัจจยัลบคอ่ยๆคลายตวัท าให้ทองค ากลบัมาเป็นสินทรัพย์ที่ดใีนการป้องกนัความเสี่ยงอีกครัง้

UW = Underweight   |   N = Neutral   |   OW = Overweight
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• Bond Yield ท่ีปรับตวัสงูขึน้จากความกงัวลเร่ืองหนีส้าธารณะของสหรัฐฯ  ผนวกกบัสถานการณ์ช่องแคบฮอร์มซุท่ียงัไมช่ดัเจนเป็น
ปัจจยัเชิงลบท่ีกดดนัสินทรัพย์เสี่ยง 

• เราแนะน าให้กลบัมาเพิ่มสดัสว่นในทองค า จากปัจจยัลบท่ีกดดนัราคาทองค าเร่ิมคลายตวัจากดอลลาร์ท่ีมีแนวโน้มอ่อนคา่มากขึน้
และแรงกดดนัด้านอตัราดอกเบีย้ท่ีลดลง ท าให้คณุสมบตัิในการกระจายความเสี่ยงของทองค ากลบัมาน่าสนใจอีกครัง้

• เราแนะน าหุ้นกลุม่เทคโนโลยียกัษ์ใหญ่จากญ่ีปุ่ น จาก earnings ท่ียงัคงเติบโตร้อนแรง และ valuation ยงัอยู่ในระดบัท่ีน่าสนใจ
• กองทนุแนะน า: SCBGOLD X-JPTOPTECH
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SCBGOLD กองทนุเปิดไทยพาณิชย์โกลด์
• มีนโยบายลงทนุในหน่วยลงทนุของกองทนุ SPDR Gold Trust โดยเฉลี่ยในรอบปีบญัชี

ไม่น้อยกว่าร้อยละ 80 ของ NAV

• ตอบโจทย์การลงทนุในทองค า ซึง่เป็นสินทรัพย์ท่ีโดดเด่นในการกระจายความเส่ียงใน
ช่วงเวลาท่ีความไม่แน่นอนมีสงู ทองค ายงัได้รับประโยชน์จากความคาดหวงัในอตัรา
ดอกเบีย้ระยะสัน้ท่ีลดลง ซึง่มาจากตลาดแรงงานท่ีอ่อนแรงลงกบัเงินเฟ้อท่ีเร่ิมชะลอตวั
ลง ผนวกกบัปัญหาหนีส้าธารณะของสหรัฐฯ ท่ีท าให้สกลุเงินดอลลาร์มีความน่าสนใจ
ลดลงก็เป็นปัจจยับวกต่อทองค า

• ค่าธรรมเนียมการจดัการอยู่ท่ี 0.54% ระดบัความเส่ียงอยู่ท่ี 8 เต็ม

Source: Bloomberg, SCBAM, LHSEC Research



World Gold Reserves vs. Foreign Official Treasuries Holdings
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Source: Bloomberg, LHSEC Research

• ธนาคารกลางทัว่โลกยงัคงเพิ่มสดัสว่นการถือ
ทองค าอย่างต่อเน่ือง ในขณะท่ีเมื่อเทียบกบั
พนัธบตัรรัฐบาลสหรัฐฯ สดัสว่นการถือครองลดลง
ไปมากพอสมควรในช่วง 2-3 ปีท่ีผ่านมา



Gold Rallies as Dollar Weakens and Expected Short Rate Easing
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Source: Bloomberg, LHSEC Research

• ค่าเงินดอลลาร์ออ่นคา่ลง จากความกงัวลในหนีส้าธารณะกบัการท่ี
กระทรวงการคลงัสหรัฐฯ ประกาศขยายวงเงินซือ้คืนพนัธบตัร เพ่ือ
ควบคมุต้นทนุการกู้ ยืม ซึง่สง่ผลให้ราคาทองค าปรับตวัขึน้ในช่วง
สปัดาห์ท่ีผ่านมา

• เราคาดว่าแม้จะมกีารซือ้คืนพนัธบตัรรัฐบาล แต่ปัจจยัพืน้ฐาน
ยงัคงไมเ่ปลีย่นแปลง ตลาดยงัคงตัง้ค าถามว่ารัฐบาลจะสามารถ
บริหารจดัการภาระหนีนี้ไ้ด้อย่างยัง่ยืนหรือไม ่สง่ผลให้ความน่า
ดงึดดูของสกลุเงินดอลลาร์ลดลง และสง่ผลบวกต่อทองค าในระยะ
ยาว

• นอกจากนีท้องค ายงัได้รับประโยชน์จากความคาดหวงัในอตัรา
ดอกเบีย้ระยะสัน้ที่ลดลง ซึง่มาจากตลาดแรงงานท่ีอ่อนแรงลงกบั
เงินเฟ้อที่เร่ิมชะลอตวัลง ปัจจยัในแง่ลบท่ีค่อยๆคลายตวัลงท าให้
ทองค ากลบัมามีความน่าสนใจมากขึน้



Gold Rolling Correlation vs DXY and Expected Short Rate
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Source: Bloomberg, LHSEC Research
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X-JPTOPTECH กองทนุเปิดเอ็กซ์สปริง หุ้นญ่ีปุ่ น ท็อปเทคโนโลยี
• มีนโยบายลงทนุในหน่วยลงทนุของ Global X Japan Tech Top 20 ETF โดยเฉลี่ยในรอบปี

บญัชีไม่น้อยกว่า 80% ของ NAV เป็นกองทนุท่ีลงทนุในหุ้นอตุสาหกรรมเทคโนโลยีของประเทศ
ญ่ีปุ่ นท่ีมีขนาดใหญ่ 20 บริษัท 

• กองทนุนีต้อบโจทย์การลงทนุในหุ้นเทคโนโลยีอนัดบัท็อปของญ่ีปุ่ น ซึง่ได้รับประโยชน์จากวฏั
จกัรการผลิตชิปเซมิคอนดกัเตอร์ท่ีก าลงัเป็นท่ีต้องการสงู อีกทัง้ยงัได้รับประโยชน์จากนโยบาย
กระตุ้นเศรษฐกิจของ ซานาเอะ ทาคาอิจิ ในขณะท่ี earnings ของบริษัทเทคโนโลยีของญ่ีปุ่ น
ยงัคงเติบโตร้อนแรง และ valuation อยู่ในระดบัท่ีน่าสนใจ

• ค่าธรรมเนียมการจดัการอยู่ท่ี 1.07% ต่อปี โดยท่ีระดบัความเส่ียงของกองทนุนีอ้ยู่ท่ี 7 จาก 8

Source: Bloomberg, LHSEC Research

# Top Fund Holdings Weight

1 Recruit Holdings Co Ltd 12.25%

2 Advantest Corp 10.35%

3 Sony Group Corp 9.50%

4 Keyence Corp 9.46%

5 Tokyo Electron Ltd 9.26%

6 Nintendo Co Ltd 8.51%

7 TDK Corp 4.53%

8 FANUC Corp 4.51%

9 Fujitsu Ltd 4.36%

10 Murata Manufacturing Co Ltd 4.33%



Japan-Taiwan Innovation Summit
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Source: Bloomberg, LHSEC Research

• การร่วมมือครัง้นีท้ าให้บริษัทญ่ีปุ่ นได้เช่ือมต่อกบัสตาร์ทอพัไต้หวนั 46 รายในสาขา AI เซมคิอนดกัเตอร์ เทคโนโลยีอวกาศ รถยนต์ขบัเคลื่อนอตัโนมตัิ และ
สขุภาพดิจิทลั ซึง่เป็นเทคโนโลยีท่ีไต้หวนัมีความแข็งแกร่ง ท่ีท าให้อาจเกิดการพฒันาผลติภณัฑ์ร่วมกนั และยงัเป็นโอกาสด้านการลงทนุและ M&A ท่ีมี
คณุภาพ บริษัทญ่ีปุ่ นที่เข้าร่วมได้แก่ Mitsubishi Corporation, Mitsui Group, Kyocera Group, ITOCHU Corporation, Sony และ Hankyu



Nikkei Semiconductor Index 1-Year Blended Forward PER and Forward EPS
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Source: Bloomberg, LHSEC Research

• Valuation ของหุ้นกลุม่เซมคิอนดกัเตอร์ของดชันี Nikkei อยู่ในระดบัท่ีน่าสนใจ หลงัจากราคาปรับตวัลงมาพอสมควร สวนทางกบั Earnings ท่ียงัคง
เติบโตต่อเน่ืองอย่างแข็งแกร่ง 



Japan Top Tech Resilient Earnings
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Source: Bloomberg, LHSEC Research

• Earnings ของบริษัทเทคโนโลยียกัษ์ใหญ่ 20 บริษัทของญ่ีปุ่ นเองก็ออกมาดีกว่าที่ตลาดคาดการณ์ไว้โดยมีแค่ KIOXIA รายเดียวที่พลาดเป้า และเมื่อดท่ีูภาพรวม 
Earnings ทัง้กลุม่ยงัโตถึง +82.32% ซึง่เป็นการเติบโตท่ีโดดเด่นเป็นอยา่งมาก เราจงึมองว่าหุ้นกลุม่เทคโนโลยีของญ่ีปุ่ นยงัมี upside ให้ไปต่อได้



Weekly Technical Play
(เทรดกรอบ 1 สปัดาห์)
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SCBGOLD (XAUUSD)
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Source: Tradingview, LHSEC Research

4875/4750

4350/4250แนวรับ

แนวต้าน



X-JPTOPTECH (2854 JP)
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Source: Tradingview, LHSEC Research

3100/3000

2750/2650แนวรับ

แนวต้าน
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DISCLOSURES & DISCLAIMERS

รายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) (“บริษัท”) โดยมีวตัถปุระสงค์เพ่ือเผยแพร่ข้อมลูเก่ียวกบัการลงทนุเทา่นัน้ มิใชก่ารชกัจงูให้ซือ้หรือขายหลกัทรัพย์ท่ี
กลา่วถึงในรายงานนี ้

บริษัทเป็นหนึง่ในกลุม่บริษัท แอล เอช ไฟแนนซ์เชียล กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) (“LHFG”) ข้อมลูใดๆ ท่ีอ้ำงถึง LHFG ในรำยงำนนี ้มีวตัถปุระสงค์เพียงเพื่อใช้ในการเปรียบเทียบกบัหลกัทรัพย์อ่ืนๆ เทา่นัน้ 
ข้อมลูตา่งๆ ท่ีปรากฏในรายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยได้พิจารณาแล้ววา่มาจากแหลง่ข้อมลูท่ีถกูต้อง และ/หรือ มีความนา่เช่ือถือ อยา่งไรก็ตาม บริษัทไมอ่าจรับรองความถกูต้องครบถ้วนของข้อมลู
ดงักลา่ว บริษัทขอสงวนสิทธิในการใช้ดลุยพินิจของบริษัทแตเ่พียงฝ่ายเดียวในการแก้ไขเพิ่มเตมิข้อมลูตา่งๆ โดยไมต้่องบอกกลา่วลว่งหน้า 
รายงานนีจ้ดัสง่ให้แก่เฉพาะบคุคลท่ีก าหนด ห้ามมิให้มีการท าซ า้ ดดัแปลง สง่ตอ่ เผยแพร่ ขาย จ าหนา่ย พิมพ์ซ า้ หรือแสวงหาประโยชน์ในเชิงพาณิชย์ไมว่า่ในลกัษณะใดๆ เว้นแตจ่ะได้รับความยินยอม
เป็นลายลกัษณ์อกัษรจากบริษัท 
การลงทนุในหลกัทรัพย์มีความเส่ียง อีกทัง้บริษัทและ/หรือ บริษัทในกลุม่ธุรกิจทางการเงินของ LH Bank อำจมีสว่นเก่ียวข้องหรือผลประโยชน์ใดๆ กบับริษัทใดๆ ท่ีถกูกลา่วถึงในรายงาน/บทความนีก็้ได้ 
นกัลงทนุจงึควรใช้ดลุยพินิจอยา่งรอบคอบในการพิจารณาตดัสินใจก่อนการลงทนุ บริษัทไมรั่บผิดชอบตอ่ความเสียหายใดๆ ท่ีเกิดจากการน าข้อมูลหรือความเห็นในรายงานฉบบันีไ้ปใช้ในทกุกรณี

RATINGS DEFINITION

ในบทวิเคราะห์หลกัทรัพย์ท่ีเราจดัท ามีการให้ค าแนะน าและใช้สญัลกัษณ์เก่ียวกบัหลกัทรัพย์หลายอยา่ง ในสว่นนีเ้ราจะอธิบายถึงระบบตา่งๆ ดงักลา่วโดยสงัเขปเพ่ือให้ผู้อา่นเข้าใจหลกัการ วิธีคดิ และ
ความหมายวา่ค าแนะน าแตล่ะระบบมีความแตกตา่งกนัอยา่งไร
RATING คือ “ค ำแนะน ำด้ำนปัจจยัพืน้ฐำน” พิจำรณำจำกอตัรำผลตอบแทนท่ีคำดหวงัในระยะ 12 เดือนข้ำงหน้ำ โดยอิงสว่นตำ่งของรำคำหุ้นกบัมลูคำ่ยตุธิรรม (FAIR VALUE) แบง่เป็น 5 ขัน้ ได้แก่ (1) 
SBUY= STRONG BUY=รำคำหุ้นมีสว่นตำ่งจำกมลูคำ่ยตุธิรรมตัง้แต ่15% ขึน้ไป, (2) BUY= รำคำมีสว่นตำ่งจำกมลูคำ่มำกกวำ่ 5% แตไ่มถ่ึง 15%, (3) HOLD=รำคำมีสว่นตำ่งจำกมลูคำ่น้อยกวำ่ 
5%, (4) TBUY= TRADING BUY=รำคำเกินมลูคำ่แล้ว แตย่งัมีปัจจยัหนนุให้รำคำปรับตวัขึน้ตอ่ สำมำรถซือ้เพ่ือเก็งก ำไรระยะสัน้ได้, (5) SELL=รำคำหุ้นขึน้เกินมลูคา่แล้ว และขาดปัจจยัสนบัสนนุอยา่ง
เพียงพอท่ีจะท าให้ราคาหุ้นปรับตวัขึน้ตอ่
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ACTION คือ “ค ำแนะน ำด้ำนกลยทุธ์” ตำม QUANTAMENTAL STRATEGY ของเรำ ซึง่ได้มำจำกกำรประเมิน 2 ด้ำน คือ FUNDAMENTAL METRIC และ QUANTITATIVE METRIC 

FUNDAMENTAL METRIC คือ “ควำมนำ่สนใจ” (ATTRACTIVENESS) แบง่เป็น 3 ระดบั คือ WEAK=ออ่นแอ, NEUTRAL=เป็นกลำง และ STRONG=แข็งแรง เรำใช้ RATING ท่ีประเมินโดย
นกัวิเครำะห์ปัจจยัพืน้ฐำน ซึง่เป็นตวัชีว้ดัทำงด้ำนควำมเห็น (OPINION-BASED METRIC) 

สว่น QUANTITATIVE METRIC คือ “ควำมแข็งแรงของรำคำหุ้น” (ROBUSTNESS) หรือ “คณุภำพของแนวโน้ม” (TREND QUALITY) ซึง่ได้จำกกำรวิเครำะห์เชิงปริมำณ (REALITY-BASED METRIC) 
พิจำรณำจำก 3 กรอบเวลำ (สัน้=HOURLY, กลำง=DAILY และยำว= WEEKLY) โดยแบง่ตวัชีว้ดัออกเป็น 3 ระดบัเชน่กนั คือ BULL=แนวโน้มขึน้, BOAR=แนวโน้มทรงตวั/คอ่นข้ำงไร้ทิศทำง และ 
BEAR=แนวโน้มลง 

เม่ือน ำ QUANT และ FUNDAMENTAL มำรวมกนั จะเป็น QUANTAMENTAL จะได้ ACTION เป็น 3x3=9 กลยทุธ์ ตำม MATRIX ดงันี ้

ทัง้นี ้ค ำแนะน ำ ACTION ทัง้ 9 กลยทุธ์ มีควำมหมำยดงันี ้SBUY=STRONG BUY=รำคำหุ้นต ่ำกวำ่มลูคำ่มำก และรำคำมีแนวโน้มขึน้ ควรเข้ำซือ้ทนัที, BUY=รำคำใกล้จะเตม็มลูคำ่ แตย่งัมีแนวโน้ม
ปรับตวัขึน้ตอ่, TBUY= TRADING BUY=รำคำอยูใ่นระดบัแพง แตมี่โอกำสท่ีจะปรับขึน้ตอ่ได้ แนะน ำแคซื่อ้เก็งก ำไร, ADD=รำคำอยูต่ ่ำกวำ่มลูคำ่มำก แตย่งัมีแนวโน้มทรง สำมำรถทยอยซือ้สะสมได้, 
WBUY=WEAK BUY=รำคำอยูใ่นระดบัต ่ำกวำ่มลูคำ่แล้ว แตมี่ปัจจยักดดนัให้ปรับตวัลงอีก ควรรอซือ้เม่ือรำคำออ่นตวั, HOLD=รำคำใกล้จะเตม็มลูคำ่แล้ว และมีแนวโน้มทรงตวั แนะน ำถือ, REDUCE=
รำคำอยูใ่นระดบัเกินมลูคำ่ และมีแนวโน้มทรงตวั ควรจบัตำใกล้ชิด/เพิ่มควำมระมดัระวงั แนะน ำให้ทยอยลดกำรลงทนุ, SELL=รำคำใกล้เตม็มลูคำ่ และมีแนวโน้มลง แนะน ำขำย, SWITCH=รำคำเกิน
มลูคำ่และมีแนวโน้มลง แนะน ำให้เปล่ียนตวัเลน่ 

ส ำหรับค ำแนะน ำเชิงกลยทุธ์ในระดบั SECTOR พิจำรณำจำกผลตอบแทนเปรียบเทียบของกลุม่ธุรกิจ มี 3 ระดบั คือ OVERWEIGHT=ลงทนุสงูกวำ่น ำ้หนกัดชันี คำดให้ผลตอบแทนสงูกวำ่ตลำด 
(OUTPERFORM), NEUTRAL=แนะน ำลงทนุเทำ่กบัน ำ้หนกัดชันี คำดวำ่ให้ผลตอบแทนใกล้เคียงตลำด และ UNDERWEIGHT=ลงทนุน้อยกวำ่น ำ้หนกัดชันี คำดวำ่จะให้ผลตอบแทนต ่ำกวำ่ตลำด 
(UNDERPERFORM) 

WEAK NEUTRAL STRONG

B
U
LL

TBUY BUY SBUY

B
O
A
R

REDUCE HOLD ADD

B
E
A
R

SWITCH SELL WBUY

FUNDAMENTAL

Q
U
A
N
TI
TA
TI
V
E
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นอกจำกนี ้เพ่ือให้ผู้อำ่นเข้ำใจถึงระดบัควำมนำ่สนใจของหุ้นตำ่งๆ อยำ่งง่ำยๆ เรำได้ใช้สญัลกัษณ์ควำมนำ่สนใจของหุ้นเป็นจ ำนวนดำว (STAR RATING) ซึง่ STAR RATING จะมีระดบัควำมนำ่สนใจ
สงูสดุเป็น  และระดบัควำมนำ่สนใจต ่ำสดุเป็น  

โดย STAR RATING นีจ้ะประมวลจำกควำมเห็นนกัวิเครำะห์ 3 ด้ำน คือมำจำก RATING ทำงด้ำนพืน้ฐำนสงูสดุ 2 ดำว (SBUY/BUY=, TBUY/HOLD=) ด้ำนเทคนิคสงูสดุ 2 ดำว 
(BULL=, BOAR=) และด้ำนกลยทุธ์ SECTOR สงูสดุ 1 ดำว (OVERWEIGHT=) เชน่ หุ้น XYZ มีค ำแนะน ำด้ำนพืน้ฐำนเป็น BUY มีค ำแนะน ำด้ำนเทคนิคเป็น BOAR และมีค ำแนะน ำด้ำน
กลยทุธ์ระดบั SECTOR เป็น NEUTRAL เรำจะให้ STAR RATING ของหุ้น XYZ เทำ่กบั เป็นต้น
ส ำหรับเคร่ืองชีส้ภำวะตลำดตำ่งๆ ท่ีเรำได้แสดงตวัเลขไว้ในหน้ำ 1 มีวิธีกำรอำ่นคำ่และแปลควำมหมำยโดยสงัเขป ดงันี ้

ในรำยงำนนีย้งัได้เปิดเผยผลกำรส ำรวจของสมำคมสง่เสริมสถำบนักรรมกำรบริษัทไทย (THAI INSTITUTE OF DIRECTORS-IOD) ในเร่ืองกำรก ำกบัดแูลกิจกำร (CORPORATE GOVERNANCE
RATING) และผลกำรประเมินของสถำบนัไทยพฒัน์ทำงด้ำนดชันีชีว้ดัควำมคืบหน้ำกำรป้องกนักำรมีสว่นเก่ียวข้องกบักำรทจุริตคอร์รัปชนั (ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR) ของบริษัท
จดทะเบียนไว้ด้วย 

ทัง้นี ้กำรประเมิน CG RATING และ ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR ดงักลำ่ว ก ำหนดสญัลกัษณ์และควำมหมำย ดงันี ้

Bullish Bearish

MACD > SIGNAL MACD < SIGNAL

% K > % D % K < % D

FTI Signal > FTI FTI Signal < FTI

DI
+
 > DI

-
DI
+
 < DI

-

Overbought Oversold

% K > 80 % K < 20

RSI > 70 RSI < 30

Hist Vol < 10 Hist Vol > 20
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CORPORATE GOVERNANCE RATING

ช่วงคะแนน สญัลกัษณ์ ความหมาย 
90-100    ดีเลิศ (EXCELLENT) 
80-89  ดีมาก (VERY GOOD) 
70-79  ดี (GOOD) 
60-69  ดีพอใช้ (SATISFACTORY) 
50-59  ผ่าน (PASS) 

ต ่ากวา่ 50  - - 
 

ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR

การจดัอนัดบัดงักลา่วเป็นผลการประเมิน ณ วนัท่ีปรากฏเทา่นัน้ ซึง่อาจมีการเปล่ียนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักลา่ว หรือเม่ือข้อมลูท่ีเก่ียวข้องมีการเปล่ียนแปลง การเปิดเผยข้อมลูนีเ้ป็นการด าเนินการตาม
นโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) มิได้ยืนยนั ตรวจสอบ หรือรับรองถึงความถกูต้อง
ครบถ้วนของการประเมินดงักลา่วแตอ่ยา่งใด 

ระดบั ความหมาย

ได้รับการรับรอง (CERTIFIED) บริษัทได้รับการรับรองเป็นสมาชิกแนวร่วมปฏิบตัใินการตอ่ต้านทจุริต (COLLECTIVE ACTION 
COALITION) ของสมาคมสง่เสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย

ประกาศเจตนารมณ์ (DECLARED) บริษัทได้ประกาศเจตนารมณ์เข้าเป็นแนวร่วม CAC

ไม่เปิดเผย (NON-DISCLOSURE) หรือ    ไม่มี
นโยบาย (NON-COMMITTED)

บริษัทไม่ได้ประกาศเจตนารมณ์เป็นแนวร่วม CAC หรือไม่มีนโยบายในเร่ืองนี ้
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