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ช่วงส้ันมอง SET มีโอกาสแกว่งตัวขึ้น หลังสถานการณ์การเมืองไทยมี
ความชัดเจนขึ้น รอติดตามการจัดต้ังรัฐบาลใหม่และมาตรการกระตุ้น
เศรษฐกิจซึ่งจะทําใหค้วามเชื่อมัน่การลงทุนฟ�้ นตัว โดยคาด Fund Flow จะ
ทยอยไหลเข้าและประเมินแนวต้านท่ี 1280/1300 ส่วนคําวินิจฉัยของศาล
ฎีกาแผนกคดีอาญานักการเมืองคดีชั้น 14 ในวันท่ี 9 ก.ย. นี้คาดจะสร้าง
ความผันผวนต่อตลาดน้อยลงจากท่ีคาดไว้เดิม ส่วนป�จจัยต่างประเทศ
สําคัญติดตาม ได้แก่ CPI ส.ค. ของสหรัฐฯ โดยตลาดคาดเพ่ิมขึ้ น 
2.9%YoY เร่งตัวขึ้นจาก 2.7%YoY ใน ก.ค. ซึ่งหากเป�นไปตามคาดหรือไม่
เพ่ิมขึ้นอยา่งมนีัยสําคัญ คาดว่าเฟดจะลดดอกเบีย้ต่อใน ก.ย. นี้ ขณะท่ีการ
ประชุมนโยบายการเงนิของ ECB ในวันท่ี 11 ก.ย. นี้คาดยังคงดอกเบี้ยไว้ท่ี
เดิม กลยุทธล์งทนุจงึคงแนะนําให ้“Selective Buy” 

OSP: ราคาหุน้มีป�จจยักระตุ้นจากโครงการคนละครึ่ง รายได้เครื่องด่ืมและของใชส่้วน
บุคคลมโีอกาสเพ่ิมขึ้น อัตรากําไรขัน้ต้นมโีอกาสเพ่ิมจากธุรกิจของใชส่้วนบุคคล บรษัิท
วางแผนทวงส่วนแบง่ตลาดเครื่องด่ืมชูกําลังในประเทศคืนใน 2H68 ทําการตลาดมาก
ขึ้นและขยายชอ่งทางการจดัจาํหนา่ย ประเมนิราคาเป�าหมายระยะส้ันไว้ท่ี 18.50 บาท 

CKP: ราคาหุ้นมีป�จจัยกระตุ้นจากดอกเบี้ยขาลงและการเข้าสู่ฤดูกาลทํากําไรของ
โรงไฟฟ�าพลังน�าช่วง 3Q68–4Q68 คาด EPS โตเด่น 33% ในป� 2568 และ 14% ในป� 
2569 ขณะเดียวกัน Valuation ยังถูก (2569F PER 12x, P/BV 0.8x, Yield 3%) การ
ลดดอกเบีย้ทกุ 0.5% เพ่ิมกําไร 8% ประเมนิราคาเป�าหมายระยะส้ันไว้ท่ี 3.04 บาท 

ช่วงส้ันมอง SET มีแนวโน้มจะปรับขึ้น หลังสถานการณ์การเมืองไทยมีความชัดเจน 
คาดหวังมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจหลังจัดต้ังรัฐบาลใหม่ กลยุทธ์ลงทุนแนะนําให้ 
“Selective Buy” ใน 2 ธมี หลักและ 3 ธมีเทรดด้ิง ดังนี ้

1. หุ้ น  Earnings Play ซึ่ ง ค า ด  2 H6 8  ผ ล ก า ร ดํ า เ นิ น ง า น จ ะ ยั ง เ ติ บ โ ต ดี
ท้ัง HoH และ YoY แรงหนุนจากป�จจัยฤดูกาลและจากป�จจัยบวกท่ีมีเฉพาะตัว 
ได้แก่ ADVANC BCPG GULF SCC 

2. หุน้ป�นผลคุณภาพดี (SET100 ท่ีมี SET ESG Ratings A ขึ้นไป) เพ่ือสร้างกระแสเงนิ
สดใหแ้ก่พอรต์ในระยะส้ัน คาดจา่ยเงนิป�นผลระหว่างกาลจากกําไร 1H68 และให ้Div. 
Yield เกิน 2% แนะนํา PTT TTB HMPRO (XD 10 ก.ย.) และ KKP (XD 10 ก.ย.)  

3. Trading Idea : สําหรับนักลงทุนท่ีรับความเส่ียงได้และต้องการเก็งกําไร แนะนํา 1) 
หุน้ Laggard Play คาดได้อานิสงส์หาก Fund Flow ไหลเขา้ต่อ โดยเลือกหุน้ SET50 
ราคาหุ้นปรับขึ้น QTD ต�ากว่า SET และ Valuation ถูก มี PBV และ PER 2568F <  
-1SD มีพ้ืนฐานดี (กําไรเติบโต ฐานะการเงินแข็งแกร่งและมี ESG Ratings A-
AAA) แนะนํา BDMS CPALL CRC MTC PTT WHA 2) หุ้นท่ีคาดได้อานิสงส์จาก
ดอกเบี้ยขาลงและ/หรือดอลลาร์อ่อนค่า(บาทแข็ง) แนะนํา กลุ่ม REITs (DIF) กลุ่ม
อสังหาฯ (AP SIRI) กลุ่มเชา่ซื้อ (MTC) และกลุ่มโรงไฟฟ�า (GPSC BCPG GULF) และ 
3) หุน้ท่ีได้อานิสงส์การออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจรัฐบาล กลุ่มค้าปลีก (CPALL 
GLOBAL) กลุ่มท่องเท่ียว (CENTEL) กลุ่มนิคม (AMATA) กลุ่มวัสดกุ่อสรา้ง (SCC) 

ความหวัง ศก. กับรัฐบาลใหม่หนุน 

สวัสดีตอนเชา้ ตลาดหุน้ไทย วันจนัทรท่ี์ 8 กันยายน พ.ศ. 2568 

กลยุทธก์ารลงทนุประจาํวัน 

 ประเด็นสําคัญ 

 กลยุทธก์ารลงทนุ  Daily Top Picks 

• นายอนุทิน ชาญวีระกูล จากพรรคภมูิใจไทยได้รบัการโปรดเกล้าฯ เป�นนายก
ฯ คนท่ี 32 ด้านการจัด ครม. ใหม่ นายกฯ เผยว่ารายชื่อ ครม. ส่วนใหญ่มี
ความชัดเจนแล้ว โดยกระแสข่าวคาดอย่างน้อย 4 รมว. จะมาจากกลุ่มคน
นอกและคาดจะมีการถวายสัตย์ฯ ในวันท่ี 9 ก.ย. ติดตามนโยบาย “คนละ
ครึ่ง” ท่ีจะถูกนํามาใช้กระตุ้น ศก. ระยะส้ัน ท้ังนี้สําหรับนักลงทุนท่ีรับความ
เส่ียงได้สูงและต้องการเก็งกําไรหุน้ท่ีเคยได้ประโยชน์จากเกิดโครงการคนละ
ครึ่งในอดีต แนะนํา TNP, CBG, OSP, HTC, ICHI, TVO 

• ส.อ.ท. ประเมินรัฐบาลท่ีมีเวลาทํางานราว 4 เดือนถือว่าส้ันมากสําหรับการ
ทํางานเชงิโครงสรา้ง เชน่ ระบบภาษี, ยุทธศาสตรด้์านพลังงาน เป�นต้น และ
แนะมุ่งเน้นมาตรการเฉพาะหน้าเพ่ือแก้ป�ญหาเร่งด่วนและสร้างบรรยากาศ
ทาง ศก. ท่ีดี เชน่ การลดค่าครองชพีและต้นทนุพลังงาน, ชว่ยเหลือ SMEs, 
แก้ไขป�ญหาหนี้เสีย เป�นต้น 

• 8 ชาติ OPEC+ มีมติเพ่ิมการผลิตน�ามันดิบใน ต.ค. 2568 อีก 137kBD ซึ่ง
เป�นการกลับจากมาตรการลดการผลิตแบบสมัครใจ 1.66MBD ท่ีเดิมจะ
ส้ินสุดในส้ินป� 2569 มองเป�น Sentiment เชิงลบต่ออุตฯ น�ามันขั้นต้น 
ซ�าเติมภาวะอุปทานน�ามันล้นเกิน จากชว่ง เม.ย.-ก.ย. 2568 ท่ี OPEC+ เพ่ิม
การผลิตรวมมากถึง 2.5MBD เป�นบวกต่อ OR, AAV, BA  

• การจ้างงานนอกภาคเกษตรของสหรัฐฯใน ส.ค. 2568 เพ่ิมขึ้น 22,000 
ตําแหน่งต�ากว่าท่ีตลาดคาด ส่วนตัวเลขใน มิ.ย. ถูกปรับทบทวนและพบว่า
การจ้างงานหดตัวครั้งแรกนับต้ังแต่ป� 2020 สะท้อนตลาดแรงานท่ีชะลอ
ตัวอยา่งมีนัยยะสําคัญ หนุนใหเ้ฟดลดดอกเบี้ยในการประชุม 16-17 ก.ย.นี้ 

• ปธน. ทรมัป�ได้ลงนามคําส่ังบรหิารเมื่อวันท่ี 5 ก.ย. ท่ีผ่านมา เป�ดทางยกเว้น
ภาษีศุลกากรกว่า 45 รายการสําหรับประเทศคู่ค้าท่ีบรรลุข้อตกลงด้านการ
ส่งออกสินค้าอุตสาหกรรม เชน่ นิกเกิล, ทองคํา, โลหะอ่ืนๆ, เภสัชภณัฑ์ และ
เคมีภณัฑ์ และจะมีผลบังคับใชต้ั้งแต่วันท่ี 8 ก.ย. นี ้

คาดตลาดแกว่งตัวไซด์เวย์/แกว่งขึ้น ได้แรงหนุนจากความ
ชัดเจนทางการเมืองและเริ่มออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ 
โครงการ ”คนละครึ่ง” หากใช้งบ 3-5 หมื่นลบ. อาจหนุน GDP 
0.13% การทยอยมีมาตรการต่อเนื่องจะกระตุ้นเศรษฐกิจเพ่ิม 
ขณะเดียวกันว่าท่ีรมว.คลัง ดร.เอกนิติ มีโอกาสช่วยสร้างความ
เชื่อมั่น ด้านป�จจัยภายนอก ตัวเลขแรงงานสหรัฐฯ ท่ีแย่เอ้ือ 
เฟดลดดอกเบี้ย ด้านเทคนิค การพักฐานไม่ควรหลุด 1255/1250 
ไมห่ลดุยงัเป�นการแกว่งขึ้น โดยมแีนวต้านอยูท่ี่ 1270/1280 

     แนวรบั – แนวต้าน : 1255/1250– 1270/1280 
 

 แนวโน้มตลาดวันนี้ 

 ล็อกเป�าลงทนุประจาํสัปดาห ์



 

 

 

สวัสดีตอนเชา้ ตลาดหุน้ไทย

 

กลยุทธก์ารลงทนุประจาํวัน 
วันจนัทรท่ี์ 8 กันยายน พ.ศ. 2568   

    
 
 

บทวิเคราะหว์ันนี ้
 

เกาะขา่วเศรษฐกิจ 
 

การเคล่ือนไหวของ SET Index 
 

ดัชนีตลาดหลักทรพัยข์องไทย 
 

สรุปการซื้อ-ขายแยกตามกลุ่มผู้ลงทนุ 
 

การซื้อ-ขายสุทธแิยกตามกลุ่มผู้ลงทนุของ S50 futures 
 

การซื้อขายของต่างชาติในตลาดพันธบตัร 
 

CKP (Initiate coverage/High conviction) – เติบโตแขง็แกรง่
เพราะปรมิาณน�าสูงและดอกเบี้ยลดลง 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
(สัญญา) 5 ก.ย. WTD MTD YTD  

ต่างชาติ 15,085  (3,678) (3,678) 78,011  

สถาบนั 1,973  16,535  16,535  16,245  
รายยอ่ย (17,058) (12,857) (12,857) (94,256) 

 

 
(ล้านบาท) 5 ก.ย. WTD MTD YTD 

ซื้อ 287  9,278  9,278  689,009  

ขาย 561  10,306  10,306  648,838  
สุทธ ิ (274) (1,028) (1,028) 40,170  
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วันที่ เหตกุารณ์ 
8 ก.ย. Economic release: JP – GDP ไตรมาส 2/2025 (ตัวเลขสุดท้าย), ดลุ

บัญชเีดินสะพัด, ดลุการค้า (ฐาน BoP) ก.ค. 
CN – มูลค่าส่งออก-นําเข้า และดลุการค้า ส.ค. 

9 ก.ย. Economic release: JP – คําส่ังซื้อเครื่องจกัรกล YoY ส.ค. (ตัวเลข
เบ้ืองต้น) 

10 ก.ย. Economic release: CN – ดัชนี CPI และ PPI ส.ค. 
US – ดัชนี PPI ส.ค., สินค้าคงคลังภาคค้าส่ง ก.ค. (ตัวเลขสุดท้าย) 

11 ก.ย. Economic release: JP – ดัชนี PPI ส.ค. 
US – ดัชนี CPI ส.ค., ผู้ขอรบัสวัสดิการว่างงานรายสัปดาห ์(ส้ินสุด 6 ก.ย.) 
Event: การประชุม ECB 

12 ก.ย. Economic release: JP – การผลิตภาคอุตสาหกรรม ก.ค. (ตัวเลขสุดท้าย) 
US – ดัชนีความเชื่อม่ันผู้บรโิภค (U. of Michigan) ก.ย. (ตัวเลขเบ้ืองต้น) 

 

 

ดัชนี 5 ก.ย. Chg Chg มูลค่า 
(จุด) (จุด) (%) (ล้านบาท) 

SET  1,264.80 12.25  0.98  51,657.81 

SET50  822.56 6.91  0.85  34,672.96 

SET100  1,767.87 17.34  0.99  41,672.69 

sSET  614.48 11.06  1.83  3,475.36 

SETHD  665.14 11.68  1.79  25,256.37 

SETCLMV  1,149.51 (0.59) (0.05) 13,033.31 

SETESG 796.36 8.53  1.08  38,115.45 

SETWB  608.33 9.83  1.64  9,261.32 

mai  252.34 2.04  0.82  604.43 

 

 
(ล้านบาท) 5 ก.ย. WTD MTD YTD 
ต่างชาติ         
สุทธ ิ 1,006  689  689  (83,598) 

สัดส่วน (%) 55.00 51.40 51.40 53.63 
สถาบนัฯ         
สุทธ ิ 551  3,949  3,949  (4,564) 

สัดส่วน (%) 9.13 10.28 10.28 10.13 
บญัชบีล.         
สุทธ ิ (417) (2,570) (2,570) (16,704) 

สัดส่วน (%) 5.80 6.64 6.64 5.96 
บุคคล         
สุทธ ิ (1,140) (2,068) (2,068) 104,867  
สัดส่วน (%) 30.07 31.68 31.68 30.29 
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  สวัสดีตอนเชา้ ตลาดหุน้ไทย 
กลยุทธก์ารลงทนุประจาํวัน 

บทวิเคราะหวั์นนี้ 
Initiate Converage (High Conviction) CKP (OUTPERFORM) ราคาตามปัจจยัพ้ืนฐาน 3.90 บาท 
 

เติบโตแข็งแกร่งเพราะปริมาณนํ้าสูงและดอกเบี้ยลดลง 

เราเริม่ต้นจดัทําบทวิเคราะห ์CKP ด้วยคําแนะนํา OUTPERFORM โดยให้
ราคาเป้าหมายกลางปี 2569 อ้างอิงวิธี DCF ท่ี 3.9 บาท เราคาดการณ์
ถึงโมเมนตัมกําไรท่ีแข็งแกรง่ โดยคาดว่ากําไรจะเติบโต 33% ในปี 2568 
และ 14% ในปี 2569 โดยได้แรงหนุนจาก: 1) ยอดขายไฟฟา้ท่ีเพ่ิมขึ้นจาก
โรงไฟฟ้าพลังนํ้า เพราะไม่มีการหยุดซ่อมบํารุงนอกแผนและและมี
ปริมาณนํ้าไหลเข้า ท่ี สูงและคงท่ี และ 2)  บริษัทส่วนใหญ่ในกลุ่ม
สาธารณูปโภคจะได้รับประโยชน์จากวัฏจักรอัตราดอกเบี้ยขาลง 
นอกจากน้ี valuation ของ CKP ยังน่าสนใจ โดยซื้อขายท่ี PE เพียง 
12.0 เท่า และ PBV เพียง 0.8 เท่าในปี  2569 อีกท้ังยังให้อัตรา
ผลตอบแทนจากเงนิปันผล 3%   

ปัจจัยกระตุ้น #1: เข้า สู่ช่วงท่ีทํากําไรได้สูงสุดของปีใน 3Q68 เรา
ประเมินเบื้องต้นว่ากําไรปกติของ CKP จะอยู่ท่ี 740 ลบ. (+20% QoQ, 
+251% YoY) เราคาดว่าชว่งพีคซซีัน่สําหรบัการผลิตไฟฟา้จากพลังงานนํ้า
ใน 3Q68 จะส่งผลดีต่อโรงไฟฟ้าพลังนํ้าขนาดใหญ่ของ CKP อย่าง 
XPCL (51% ของกําลังการผลิตท้ังหมด) และ NN2 (30% ของกําลังการ
ผลิตท้ังหมด) นอกจากน้ี  เรายังพบว่าปริมาณนํ้ากักเก็บ ท่ี เ ข่ือน 
Nuozhadu (มีอ่างเก็บนํ้าขนาดใหญ่ท่ีสุดในแม่นํ้าโขง โดยมีกําลังการผลิต
ติดต้ังท่ี 5,850 MW) เพ่ิมข้ึน 14 %YoY ทําใหมี้แนวโน้มท่ีจะมีการปล่อยนํ้า
ออกมามากข้ึน ซึ่งจะทําใหมี้ปริมาณนํ้าไหลเข้าอ่างเก็บนํ้าของโรงไฟฟา้ท่ี
อยู่ท้ายนํ้า (เช่น XPCL และ NN2 ของ CKP) ในระดับสูงอย่างต่อเน่ืองใน 
4Q68 

ปัจจัยกระตุ้น #2: ได้ประโยชน์จากแนวโน้มอัตราดอกเบี้ยขาลง นัก
เศรษฐศาสตรข์องเราคาดว่า ธปท.จะลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายลงอีกครั้ง
ใน 4Q68 และ 2-3 ครั้งในปี 2569 การวิเคราะห์ของเราแสดงให้เห็นว่า
อัตราผลตอบแทนพันธบัตรและอัตราดอกเบี้ยท่ีลดลงเป็นปัจจยับวกต่อ
กลุ่มสาธารณูปโภค ซึ่งเป็นกลุ่มท่ีใช้เงินทุนจํานวนมากและมีสัดส่วนการ
กู้ยืมสูง (โดยท่ัวไปมีอัตราส่วนหน้ีสินต่อทุนท่ี 3:1) CKP มีหน้ีสินท่ีมีภาระ
ดอกเบี้ยรวม 3.31 หม่ืนลบ. (ณ 2Q68) โดย 15% มีอัตราดอกเบี้ยลอยตัว 
นอกจากน้ี XPCL (CKP ถือหุ้น 42.5%) ยังมีหน้ีสินท่ีมีภาระดอกเบี้ยคง
ค้างอยู่ 8.04 หม่ืนลบ. (ณ 2Q68) ซึ่ง 75% มีอัตราดอกเบี้ยลอยตัว  การ
วิเคราะหค์วามอ่อนไหวชี้ใหเ้หน็ว่าการลดอัตราดอกเบี้ยลงทุกๆ 50 bps 
จะทําใหกํ้าไรของ CKP เพ่ิมข้ึน 7.9% ท้ังน้ี ประมาณการกําไรปี 2569 ของ
เรา ได้รวมอัตราดอกเบี้ยท่ีลดลง 50 bps ในปี 2569 เข้ามาแล้ว 

 ปัจจัยกระตุ้น #3: คาดโมเมนตัมกําไรปี 2568-2569 แข็งแกร่ง เรา
คาดว่ากําไรปกติของ CKP จะเติบโต 33% ในปี 2568 และ 14% ในปี 
2569 โดยได้รับปัจจยัหนุนจาก: 1) ส่วนแบ่งกําไรท่ีสูงข้ึนจากโรงไฟฟา้
พลังนํ้า เน่ืองจากไม่มีการหยุดซ่อมบํารุงนอกแผน (ต่างจากปี 2567 ท่ี 
XPCL หยุดซ่อมบํารุง 17 วันในเดือนส.ค.) และปริมาณนํ้าไหลเข้าท่ี
เพ่ิมข้ึน YoY อย่างต่อเน่ือง ซึ่งจะสนับสนุนยอดขายไฟฟา้ โดยเฉพาะ
อย่างยิ่งจากโรงไฟฟา้พลังนํ้า XPCL และ NN2 และ 2) วัฏจักรอัตรา
ดอกเบี้ยขาลง ซึ่งจะส่งผลดีต่อกําไรปกติของ CKP ในระยะ 2-3 ปี
ข้างหน้า  

กลยุทธ์การลงทุนและคําแนะนํา เราเริ่มต้นจัดทําบทวิเคราะห์ CKP 
ด้วยคําแนะนํา OUTPERFORM โดยให้ราคาเป้าหมายกลางปี 2569 
อ้างอิงวิธี DCF ท่ี 3.9 บาท เราคาดการณ์ถึงโมเมนตัมกําไรท่ีเป็นบวก
จากปริมาณนํ้าไหลเข้าระดับสูงสําหรับโรงไฟฟา้พลังนํ้า และประโยชน์
จากวัฏจกัรอัตราดอกเบี้ยขาลง ซึ่งจะชว่ยสนับสนุนโมเมนตัมกําไรในปี 
2568-2569 

ปัจจัยเส่ียงและความกังวล: ผลตอบแทนจากการลงทุนในโครงการ
ลงทุนใหม่ตํ่ากว่าคาด และการเปลี่ยนแปลงด้านกฎระเบียบ ปัจจยัเส่ียง
ด้าน ESG ท่ีสําคัญ คือ ผลกระทบต่อส่ิงแวดล้อม โดยเฉพาะจาก
โรงไฟฟา้พลังนํ้าเข่ือน ซึ่งรวมถึงการเปล่ียนแปลงของระบบนิเวศใน
แม่นํ้า และผลกระทบต่อความหลากหลายทางชีวภาพของส่ิงมีชีวิตใน
นํ้า 
 

 
ชยัวัฒน์ อาศิระวิชยั 

นักวิเคราะหก์ารลงทนุปัจจยัพ้ืนฐานด้านหลักทรพัย์ 
0-2793-9015 

chaiwat.a@innovestx.co.th 
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