
3
Week เอกสารประกอบการเสวนา

เจาะลึกไอเดียลงทุน หุ้นไทย – หุ้นนอก

โดย... คุณพงษ์ธร ถาวรธนากุล, CFA 



2

หุ้นไทย พอมีหวัง แต่เน้นฟื้น ไม่ใช่เติบโตหุ้นไทย พอมีหวัง แต่เน้นฟื้น ไม่ใช่เติบโต
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กลุ่มเติบโตก็พอมี แต่ไม่ใช่ Tech ที่เน้นนวัตกรรมกลุ่มเติบโตก็พอมี แต่ไม่ใช่ Tech ที่เน้นนวัตกรรม
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หุ้นไทย P/BV 1.24 เท่า อยู่ในเกณฑ์ที่มีโอกาสฟื้น / USD อ่อนค่า คือลมใต้ปีก หุ้นไทย P/BV 1.24 เท่า อยู่ในเกณฑ์ที่มีโอกาสฟื้น / USD อ่อนค่า คือลมใต้ปีก 
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ก าไรเติบโต ไม่โดดเด่นมาก ท าให้หุ้นดูแพงโดยเปรียบเทียบ แม้ราคาจะลงมาพอสมควรก็ตามก าไรเติบโต ไม่โดดเด่นมาก ท าให้หุ้นดูแพงโดยเปรียบเทียบ แม้ราคาจะลงมาพอสมควรก็ตาม



ประเทศไทย เรามีอะไรให้หวัง ?ประเทศไทย เรามีอะไรให้หวัง ?
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หุ้นไทยอยู่ในกลุ่มประเทศท่ีมีลักษณะเด่นคือ การจ่ายปันผลหุ้นไทยอยู่ในกลุ่มประเทศท่ีมีลักษณะเด่นคือ การจ่ายปันผล



SET HD Current Div.Yield Market Cap Weight% P/E YTD Return Since 2022 
Return

Since 2021 Return

SIRI 1.72 11.12% 29,640 0.67% 5.12 -2.82% -2.27% 39.84%
LH 5.85 8.40% 70,503 1.59% 9.58 -28.22% -40.91% -33.52%
SPALI 17.50 8.33% 34,178 0.77% 6.19 -5.91% -27.98% -22.91%
AP 8.45 8.24% 26,583 0.60% 4.76 -25.22% -27.16% -11.52%
QH 1.83 8.20% 19,607 0.44% 8.17 -18.30% -20.43% -19.03%
TISCO 95.25 8.16% 76,261 1.72% 10.53 -4.51% -4.03% -0.78%
TASCO 15.80 7.91% 24,780 0.56% 20.91 -3.66% -6.51% -12.71%
BANPU 5.15 7.83% 51,597 1.17% 25.83 -24.26% -62.41% -51.42%
TCAP 46.00 6.88% 48,236 1.09% 7.11 -7.07% 8.24% 21.85%
KKP 45.00 6.67% 37,893 0.86% 7.79 -10.45% -38.98% -24.69%
PTTEP 147.50 6.51% 577,633 13.07% 7.59 -1.34% -16.43% 25.00%
TOP 52.00 6.48% 115,601 2.61% 5.57 -3.26% -7.56% 5.05%
JMT 12.50 6.48% 18,101 0.41% 9.16 -50.98% -81.88% -81.75%
PTT 32.25 6.25% 928,297 21.00% 8.21 -9.79% -3.01% -15.13%
TTB 1.77 5.88% 172,216 3.90% 8.83 5.99% 25.53% 20.41%
RATCH 28.25 5.71% 60,900 1.38% 11.59 -10.32% -33.92% -33.85%
BCP 35.25 5.52% 48,192 1.09% 3.73 -18.97% 11.90% 39.60%
BAM 7.10 5.24% 22,948 0.52% 13.56 -12.88% -55.06% -67.13%
BBL 136.00 5.19% 259,603 5.87% 6.18 -13.10% -8.11% 11.93%
KBANK 127.50 5.14% 302,089 6.83% 6.69 -5.56% -13.56% -10.21%
KTB 17.40 4.99% 241,786 5.47% 6.43 -5.43% -1.69% 31.82%
PRM 8.15 4.59% 20,250 0.46% 8.94 52.34% 13.99% 34.71%
MEGA 36.50 4.41% 31,605 0.71% 15.67 -9.32% -21.93% -27.72%
HMPRO 9.10 4.40% 119,676 2.71% 18.29 -22.22% -41.29% -37.24%
INTUCH 78.00 4.16% 253,328 5.73% 18.47 9.09% 0.97% -2.80%
BCPG 6.20 3.99% 18,574 0.42% 17.99 -29.55% -39.22% -48.33%
ADVANC 225.00 3.91% 666,223 15.07% 21.65 3.69% 15.38% -2.17%
WHA 5.15 3.57% 76,229 1.72% 14.47 -2.83% 26.23% 46.31%
COM7 20.50 3.46% 49,440 1.12% 17.39 -13.87% -39.71% -49.85%
RCL 23.10 3.11% 19,061 0.43% 15.86 -4.55% -24.88% -53.10% 8

กลุ่มหุ้นปันผล อัตราเฉลี่ยอยู่ท่ี 5.6% และยังมีโอกาสจากการปรับตัวลงของราคาช่วงก่อนหน้ากลุ่มหุ้นปันผล อัตราเฉลี่ยอยู่ท่ี 5.6% และยังมีโอกาสจากการปรับตัวลงของราคาช่วงก่อนหน้า
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ตลาดไหนแพง ตลาดไหนถูก ?ตลาดไหนแพง ตลาดไหนถูก ?



Source : US equity mid-year outlook: Rotation seems inevitable | Franklin Templeton APAC (ftinstitutionalapac.com)
10

โอกาสลงทุนมีอยู่ตลอดเวลาโอกาสลงทุนมีอยู่ตลอดเวลา

https://www.ftinstitutionalapac.com/articles/2024/clearbridge-investments/us-equity-mid-year-outlook-rotation-seems-inevitable


Result: 43 225,086,626.52 

Screening Condition

Symbol Market Security Type Underlying Trading Value per Day (5D) baht  

E1VFVN3001 SET Depositary Receipts E1VFVN30 36,291,620.00 

FUEVFVND01 SET Depositary Receipts FUEVFVND 20,878,568.00 

BABA80 SET Depositary Receipts BABA 17,989,368.00 

NVDA80X SET Depositary Receipts NVDA 15,650,842.00 

TSLA80X SET Depositary Receipts TSLA 15,360,495.00 

BIDU80 SET Depositary Receipts BIDU 12,399,849.00 

PINGAN80 SET Depositary Receipts PINGAN 11,074,042.00 

XIAOMI80 SET Depositary Receipts XIAOMI 10,170,146.00 

TENCENT80 SET Depositary Receipts TENCENT 9,756,671.00 

BYDCOM80 SET Depositary Receipts BYDCOM 6,343,983.00 

AMZN80X SET Depositary Receipts AMZN 5,950,804.00 

STEG19 SET Depositary Receipts STEG 5,006,713.50 

LVMH01 SET Depositary Receipts LVMH 4,754,966.00 

VENTURE19 SET Depositary Receipts VENTURE 4,168,092.25 

NDX01 SET Depositary Receipts NASDAQ 100 4,158,829.00 

CNTECH01 SET Depositary Receipts HSTECH 3,809,385.50 

ASML01 SET Depositary Receipts ASML 3,701,922.25 

AAPL80X SET Depositary Receipts AAPL 3,686,968.50 

GOOG80X SET Depositary Receipts GOOG 3,512,493.75 

MSFT80X SET Depositary Receipts MSFT 3,491,480.00 

GOLD19 SET Depositary Receipts GOLD 2,660,483.75 

META80X SET Depositary Receipts META 2,601,385.00 

SIA19 SET Depositary Receipts SIA 2,498,032.50 

SINGTEL80 SET Depositary Receipts SINGTEL 2,424,174.00 

Source : Bloomberg, Lief Capital AM – Jul 24
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กลุ่ม DR, DRx เริ่มมีตัวเลือกเพิ่มมากขึ้นกลุ่ม DR, DRx เริ่มมีตัวเลือกเพิ่มมากขึ้น
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การเติบโตของโลกช้าลง แต่ EM คือความหวัง รวมถึงไทยด้วยการเติบโตของโลกช้าลง แต่ EM คือความหวัง รวมถึงไทยด้วย
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การเติบโต หวังพึ่งการน า นวัตกรรมไปสู่ผู้คน (จ านวนมาก)การเติบโต หวังพึ่งการน า นวัตกรรมไปสู่ผู้คน (จ านวนมาก)
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แนวโน้ม 20 ปี สหรัฐยังคงเป็นผู้น าแนวโน้ม 20 ปี สหรัฐยังคงเป็นผู้น า



Download Nern Nern
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3
Week เอกสารประกอบการเสวนา

เจาะลึกไอเดียลงทุน หุ้นไทย – หุ้นนอก

โดย... คุณพีรณัฐ ยืนยงพิสิฐ, CFA 
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ท่ีมา: BLS Global Investing, WHO, S&P Global, SCB ณ วันท่ี 17/07/2567

3D

Deglobalization

Demographic

Debt

แนวโน้มแบ่งขัว้อ านาจ

สงัคมสงูวยั

เศรษฐกิจโลกอาจเผชญิการแบ่งขั้ว
มหาอ านาจของโลกมากขึ้น 
เชน่ สหรฐัฯ จีน รสัเซยี

อตัราการเกิดลดลง ประชากรสงูวยัมีจ านวนเพ่ิมขึ้น 
โดย WHO คาดประชากรท่ีมีอายุต้ังแต่ 60 ปีขึ้นไป
จะเพ่ิมขึ้น 2 เท่า จากปี 2543 สูปี่ 2593 สง่ผลให้

ประชากรสงูวยัมีสดัสว่นแตะ 20% ของประชากรโลก

ปัญหาหน้ี

อตัราหน้ีต่อ GDP โลกแตะระดับ 231% ในปี 66
โดยมีแนวโน้มแตะ 238% ในปี 73 เป็นผลมาจาก
อตัราดอกเบี้ยในระดับสูง หลังจากท่ีธนาคารกลาง

หลายแห่งท่ัวโลกใชน้โยบายเข้มงวด
ในชว่ง 2 ปีท่ีผ่านมา

ความเส่ียงของโลกการลงทุนในปัจจุบนั
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ท่ีมา: BLS Global Investing, WHO, S&P Global, SCB ณ วันท่ี 17/07/2567

ความเส่ียงของโลกการลงทุนในปัจจุบนัโอกาสชนะเลือกต้ังสหรฐัฯ Trump vs. Biden
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นโยบาย

กฎหมายผู้อพยพ ใช้นโยบายตรวจคนเข้าเมืองท่ีเข้มงวดข้ึน -

ก าแพงภาษี ข้ึนภาษีน าเข้าสนิค้าในบางหมวด หรอื วงกว้าง อาจข้ึนภาษีน าเข้าสนิค้าในบางหมวด 

นโยบายการคลัง ลด ภาษีนิติบุคคล หรอื บุคคลธรรมดา เพ่ิม ภาษีนิติบุคคล หรอื บุคคลธรรมดา

การใช้พลังงาน สนับสนุนการใช้พลังงานฟอสซิล สนับสนุนการใช้พลังงานสะอาด

กฎหมายอ่ืนๆ เล็งถอนตัวออกจาก NATO ใช้กฎหมาย Inflation Reduction Act ต่อ

นโยบายในแต่ละด้าน Trump vs. Biden 

ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg, Morgan Stanley ณ วันท่ี 18/07/2567

Republican Democrat
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ผลตอบแทนตลาดหุ้นโลก 10 ปี (Local Currency)

ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg ณ วันท่ี 18/07/2567
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ผลตอบแทนตลาดหุ้นโลก YTD (Local Currency)

ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg ณ วันท่ี 18/07/2567
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ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg ณ วันท่ี 17/07/2567

โอกาสสรา้งผลตอบท่ีมากกว่าในต่างประเทศ

ผลตอบแทนดัชนี S&P 500 : 1928-2023

(เปอรเ์ซ็นต์ต่อปี)

ผลตอบแทนของดัชนี SET : 1975-2023

(เปอรเ์ซ็นต์ต่อปี)

จ านวนปีท่ีผลตอบแทนเป็นบวก : 70 (73%)

จ านวนปีท่ีผลตอบแทนเป็นลบ : 26 (27%)

ผลตอบแทนสูงสุด : 52.3% (1954)

ผลตอบแทนต่าสุด : -47.1% (1931) 

จ านวนปีท่ีผลตอบแทนเป็นบวก : 27 (55%)

จ านวนปีท่ีผลตอบแทนเป็นลบ : 22 (45%)

ผลตอบแทนสูงสุด: 127.3% (1989)

ผลตอบแทนต่าสุด: -55.2% (1997) 
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ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg ณ วันท่ี 15/07/2567

ตลาดหุ้นใดใหญ่ท่ีสุด?

10 อันดับตลาดหุ้นท่ีมมูีลค่าสูงสุดในโลก (ล้านล้านบาท)
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ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg ณ วันท่ี 16/07/2567

Top 20 บรษัิทยักษ์ใหญ่ของโลก

บรษัิทขนาดใหญ่ 20 อันดับแรกของโลก (ล้านล้านบาท)

Exxon 
Mobil

18.2

UnitedHealth

17.7

Tencent

16.0

ASML

15.1

Delta 
Electronics

1.1

Berkshire 
Hathaway

33.1

Eli Lily

31.3

Tesla

28.6

Broadcom

27.6

Apple

126.0
Microsoft

116.9

NVIDIA

108.9

Alphabet

79.8

Amazon

70.4

Saudi 
Aramco

63.8

Meta 
Platforms

43.4

TSMC

33.8

Novo 
Nordisk

22.1

JPMorgan

21.3

Walmart

19.7

Visa

19.2

1 2 3 4 5

6 7 8 9 10

11 12 13 14 15

16 17 18 19 20

616

อตัราแลกเปล่ียน USD/THB = 35 บาท
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ท่ีมา: BLS Global Investing ณ วันท่ี 17/07/2567

ช่องทางการลงทุนต่างประเทศในไทย

ลงทุน
ต่างประเทศ
ในไทย

ลงทุน
โดยตรง 

ลงทุนผ่าน
ตลาดหุ้นไทย 

ETF Exchange-Traded Fund

DR/DRx
Depositary Receipt
Fractional Depositary Receipt

DW Derivatives Warrant

FIF Foreign Investment Fund

Brokers

ลงทุนต่างประเทศผ่าน
บรกิารของบรษัิทหลักทรพัย์ 
ในประเทศไทย
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ท่ีมา: BLS Global Investing, SET ณ วันท่ี 17/07/2567

ภาพรวมตลาด DR และ DRx
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มูลค่าตลาด DR, DRx และ ETF
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DR และ DRx
Depositary Receipt & Fractional Depositary Receipt 

ตราสารแสดงสทิธใินหลักทรพัยต่์างประเทศท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรพัยไ์ทย 
โดยอาจมีหลักทรพัยอ์า้งองิเปน็หุ้น หรอื ETF ท่ีซื้อขายในตลาดหลักทรพัยต่์างประเทศ

U U U U U U U U 0 0 U U U U U U U U 0 0 X

สัญลักษณ์

จุดเด่นการลงทุนใน DR

ซื้อขายสะดวกด้วยเงินบาท

เพ่ิมโอกาสรบัผลตอบแทน
จากการลงทุนหุ้นหรอื ETF ต่างประเทศ

ลงทุนในหุ้นหรอื ETF ต่างประเทศ 
โดยไม่ต้องเปิดบัญชีเพ่ือซื้อขายหลักทรพัย์ต่างประเทศ 

ถือ DR/DRx มีสิทธิได้รบัสิทธิประโยชน์ และ
เงินปันผลจากหุ้นหรอื ETF ต่างประเทศ

DR ซื้อขายได้ตามเวลาท าการของตลาดหุ้นไทย 
รวมถึงช่วงพักกลางวัน

เงินน้อยก็ลงทุนได้ DR ซื้อขายได้ต้ังแต่ 1 หน่วย 
ส่วน DRx ซื้อขายเป็นเศษหุ้นได้ถึง 4 ทศนิยม

DRx ซื้อขายได้ตามเวลาการซื้อขายของหลักทรพัย์อ้างอิง

ท่ีมา: BLS Global Investing, SET ณ วันท่ี 17/07/2567
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ท่ีมา: BLS Global Investing, SET ณ วันท่ี 16/07/2567

ภาพรวมตลาด DR และ DRx

สว่นแบ่งการตลาด DR และ DRx (มูลค่าตลาด)

BLS KTB Yuanta KGI

สว่นแบ่งการตลาด DR และ DRx (จ านวนหลักทรพัย์)

BLS KTB Yuanta KGI

BLS 64.3%

KTB 34.2%

Yuanta 0.5%

Yuanta 11.9%

BLS 23.8%

KTB 57.1%

KGI 1.0% KGI 7.1%
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ท่ีมา: BLS Global Investing, SET ณ วันท่ี 17/07/2567

ภาพรวมตลาด DR และ DRx

DR / DRx

หุ้น

หุ้น

สหรฐัฯ

ญ่ีปุ่น

ตัวอย่าง DR/DRx

NDX01

CN01 STAR5001

HK01 HKCE01 HK13

E1VFVN3001 
FUEVFVND01

NVDA80X AAPL80X

LVMH01 ASML01

NINTENDO19 SONY80

ตัวอย่างประเทศหลักทรพัย์อ้างอิง

ตัวอย่างสินทรพัย์

GOLD19

ตัวอย่างประเทศ

ETF

ยุโรป

สินค้า
โภคภัณฑ์

ทองค า

สหรฐัฯ

จีน

ฮ่องกง

เวียดนาม
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ท่ีมา: BLS Global Investing, SET ณ วันท่ี 16/07/2567

ภาพรวมตลาด DR และ DRx

DR/DRx 10 อันดับแรก ตามมูลค่าตลาด

อันดับ ตลาดหุ้น DR/DRx หลักทรพัย์อ้างอิง มูลค่าตลาด (ล้านบาท)

1 FUEVFVND01 E1VFVN30 ETF 8,557.4

2 E1VFVND01 FUEVFVND ETF 6,510.0

3 BABA80 Alibaba 3,043.5

4 PINGAN80 Ping An 1,074.7

5 NVDA80X NVIDIA 796.8

6 XIAOMI80 Xiaomi 774.1

7 BIDU80 Baidu 685.6

8 TENCENT80 Tencent 634.1

9 BYDCOM80 BYD 576.2

10 TSLA80X Tesla 505.4
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ท่ีมา: BLS Global Investing ณ วันท่ี 17/07/2567

ค าแนะน ามือใหม่เริม่ต้นลงทุนต่างประเทศ

1 2 3 4 5

ปรบั Mindset ศึกษาข้อมูล ใช้เครื่องมือช่วย กระจายลงทุน เริม่จากหุ้นใหญ่

• เริม่ต้นหาความรู้

• ออกจาก Comfort 

Zone

• ลด Home Bias

• ศึกษาวิธีการลงทุน

• ท าความเข้าใจตลาดหุ้น

ต่างประเทศ

• ติดตามข่าวสารท่ัวโลก 

• บทวิเคราะห์จากโบรก

เกอรท่ี์ใช้บรกิาร

• เครื่องมือ ตัวช่วยการ

ล ง ทุ น ท่ี โ บ ร ก เ ก อ ร์

ให้บรกิาร 

อาจ เริ่ม ต้นจากการ

ลงทุนอ้างอิงดัชนีแบบ 

Passive ด้วย DR ใน

ตล าด หุ้น ไทย  ห รือ 

ETF ในต่างประเทศ

อาจเริม่ต้นจากการลงทุน

ในหุ้นขนาดใหญ่  หรือ 

บรษัิทระดับโลก เน่ืองจาก

เข้าถึงข้อมูลได้สะดวก
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ท่ีมา: BLS Global Investing ณ วันท่ี 17/07/2567

แหล่งข้อมูลหุ้นต่างประเทศ

AASTOCKS
SCMP

Vietnam News

VnExpress

ส ำนักข่ำว CNBC

ส ำนักข่ำว CNN

Yahoo Finance

ส ำนักข่ำว Reuters

Investing.com

Investor’s Business Daily

แหล่งข้อมูลท่ีหาได้ท่ัวไป

Bloomberg



17

ท่ีมา: BLS Global Investing, KGI, KTB ณ วันท่ี 17/07/2567

แหล่งข้อมูลหุ้นต่างประเทศ

แหล่งข้อมูลจากโบรกเกอร์
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ท่ีมา: BLS Global Investing ณ วันท่ี 17/07/2567

ตัวอย่างปัจจัยส าหรบัเลือกประเทศในการลงทุน

1 2 3 4 5
ประเมินความเส่ียง ปจัจัยมหภาค ลักษณะตลาดหุ้น การเข้าถึงข้อมูล กระจายความเส่ียง

ประเมินว่าเราสามารถ
ยอมรบัความเสีย่งได้
มากน้อยระดับไหน 

เพ่ือก าหนดตลาดหุ้นท่ีมี
ความเสีย่งเฉพาะตัวท่ี

แตกต่างกัน

เข้าใจสภาพเศรษฐกิจ 
นโยบาย การเมือง 

ค่าเงนิของแต่ละประเทศ

ตลาดหุ้นแต่ละประเทศมี
ลักษณะเฉพาะตัวท่ี

ต่างกัน เช่น การซื้อขาย, 
ระดับ ceiling/floor 

เป็นต้น

ตลาดหุ้นแต่ละแห่งมี
มาตรฐานท่ีต่างกัน 

ซ่ึงสง่ผลต่อการเข้าถึง
ข้อมูลข่าวสารของนัก
ลงทุนต่างชาติด้วย

พิจารณา correlation
ระหว่างตลาดหุ้น
ต่างประเทศกับไทย 
เพ่ือประโยชน์ของการ
กระจายความเสีย่ง
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ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg ณ วันท่ี 17/07/2567

ตัวอย่างปัจจัยมหภาค
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3.0 3.0
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8.0

5.1

6.0
6.5

8.4

3.0

5.2 5.0

4.5

1.6

2.5

1.9

2.6

3.2

5.8

1.9

2.5 2.3

1.8

5.9

3.4

0.4
0.7

1.4

0

1
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3

4

5

6

7

8

9

10

2564 2565 2566 2567E 2568E

อัตราการเติบโต GDP

ท่ัวโลก เวียดนาม จีน ไทย สหรฐัฯ ยุโรป

(%YoY)

-2

0

2

4

6

8
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มี.ค. 64 ก.ย. 64 มี.ค. 65 ก.ย. 65 มี.ค. 66 ก.ย. 66 มี.ค. 67 ก.ย. 67 มี.ค. 68

อัตราเงินเฟอ้

เวียดนาม จีน ไทย สหรฐัฯ ยุโรป

(%YoY)
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ตัวอย่างปัจจัยมหภาค

มี.ค. 63

มี.ค. 65

ก.ค. 67

ก.ค. 67

พ.ค. 67

ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg, CNBC, SCMP ณ วันท่ี 17/07/2567

นโยบายการเงินและการคลัง
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ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg ณ วันท่ี 17/07/2567

ตัวอย่างอุตสาหกรรมของหุ้นในแต่ละประเทศ

สหรฐัฯ ฮ่องกง ยุโรป เวียดนาม

32.6%

12.6%

11.6%

10.1%

9.0%

8.2%

5.6%

3.6%
2.2% 2.2% 2.2%

เทคโนโลยี การเงนิ

การแพทย์ สนิค้าฟุ่มเฟือย

สื่อสาร อุตสาหการ

สนิค้าจ าเป็น พลังงาน

สาธารณูปโภค อสงัหาฯ

วัสดุ

34.1%

28.8%

9.9%

6.9%

4.7%

4.5%

3.4%
2.3% 2.1% 1.1% 0.8%

1.4%

การเงนิ เทคโนโลยี

สนิค้าฟุ่มเฟือย พลังงาน

สื่อสาร อสงัหาฯ

สาธารณูปโภค สนิค้าจ าเป็น

การแพทย์ วัสดุ

อุตสาหการ อื่นๆ

19.1%

17.0%

15.6%10.0%

9.8%

8.4%

6.3%

5.4%

3.8%
3.3% 1.3%

การเงนิ อุตสาหากร

การแพทย์ สนิค้าฟุ่มเฟือย

สนิค้าจ าเป็น เทคโนโลยี

วัสดุ พลังงาน

สาธารณูปโภค สื่อสาร

อสงัหาฯ

43.2%

12.6%

9.6%

9.4%

8.4%

6.2%

4.2%
3.8% 0.8% 0.1%

การเงนิ อสงัหาฯ

วัสดุ สนิค้าจ าเป็น

สาธารณูปโภค เทคโนโลยี

สนิค้าฟุ่มเฟือย พลังงาน

การแพทย์ สื่อสาร
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ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg ณ วันท่ี 17/07/2567

ตัวอย่างลักษณะของตลาดหุ้นแต่ละประเทศ 

สหรฐัฯ ฮ่องกง เวียดนาม

ราคาหุ้นสหรฐัฯ ไม่มีเกณฑ์

Ceiling กับ Floor 

ดังน้ัน หุ้นสามารถขึ้นหรอืลงได้

ไม่จ ากัดภายในหน่ึงวัน

หุ้นในตลาดหุ้นฮอ่งกงจะมีการก าหนด 

Lot Size ในการซื้อขายท่ีแตกต่างกัน

• หุ้นเวียดนามไม่สามารถขายหุ้นใน

วันเดียวกันกับวันท่ีซื้อได้ โดยจะ

ขายได้ในวันท่ี T+2

• เวียดนามจ ากัดสทิธิในการถือ

ครองหุ้นของนักลงทุนต่างชาติ 

(Foreign Ownership Limit)
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ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg ณ วันท่ี 17/07/2567

การเข้าถึงข้อมูล ข่าวสารหุ้นในแต่ละประเทศ

ตัวอย่าง : เว็บไซต์ตลาดหลักทรพัย์ฮ่องกง

บรษัิทจดทะเบียนในตลาดหลักทรพัยฮ์อ่งกงต้องมีรายงานขอ้มูล ขา่วสาร และเอกสารต่างๆ 
แก่นักลงทุนเป็นภาษาอังกฤษ
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ท าความรูจ้ัก DCA

สรา้งวนัิย

DCA คืออะไร

3 ข้อดีของ DCA

DCA (Dollar-Cost Averaging) คือ การน าเงนิลงทุนมาทยอยซื้อหลักทรพัย์

ด้วยจ านวนเงนิท่ีเท่ากันในทุกๆ เดือนหรอืทุกๆ สปัดาห์ เพ่ือลดความผันผวนของราคา

ด้วยการลงทุนอย่างต่อเน่ือง

เพ่ือความม่ังค่ังในระยะยาว

ด้วยการซื้อหลักทรพัย์แบบถัวเฉล่ีย

ต้นทุน จึงชว่ยกระจายความเสีย่ง

ของพอรต์ตามเวลา

สรา้งโอกาสลงทุน
ด้วยการลงทุนแบบไม่ต้องเฝ้า

หน้าจอ มีเวลาไปท าอย่างอื่น

มากขึ้น

สรา้งความสุข
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หลักการลงทุนแบบนักลงทุนระดับโลก

ลงทุนอะไร... By Warren Buffet

ลงทุนท่ีงา่ย ได้ผลตอบแทนอย่างมืออาชีพ ด้วย ETF

ลงทุนยังไง... By Benjamin Graham

สรา้งผลตอบแทนท่ีดีในระยะยาว ด้วย DCA

ลงทุนอย่างไร... By Ray Dalio

บรหิารพอรต์ให้มีประสทิธิภาพ ด้วย Asset Allocation
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3 ปัญหาน่าปวดหัวของนักลงทุนท่ีอยากออมในหุ้น

• หุ้น กองทุน หลายรอ้ยตัว

• เลือกไม่ถูก

• ไม่มีเวลาวิเคราะห์

• ซ้ือทุกเดือน

• ซ้ือทุกอาทิตย์

• ซ้ือทุกวัน

ซื้ออย่างไรดี?

• ออมด้วยระบบอัตโนมัติ

• เน้นการลงทุนอย่างสม่าเสมอ

• กระจายลงทุนในหลักทรพัย์

หลากหลาย

Problem 1 Problem 2 Problem 3 Bualuang Solution

ซื้ออะไรดี? ซื้อบอ่ยแค่ไหน?

• ให้ได้ผลตอบแทนท่ีดี

• ความเส่ียงท่ีรบัได้

• หวังผลระยะยาว

หมดปัญหาด้วย 

DCAMIX 
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กระจายการลงทุนผ่านหลักทรพัยช้ั์นน าด้วย DCAMIX

E1VFVN3001 FUEVFVND01 NDX01

STAR5001 CN01 CNTECH01 HK01 HKCE01

ลงทุนอิงดัชนี VN30 

หุ้นเวียดนามชั้นน า                            

ขนาดใหญ่ 30 ตัว

ลงทุนอิงดัชนี VN DIAMOND                   

หุ้นเวียดนาม 18 ตัว ท่ีมี

ข้อจ ากัดด้าน Foreign 

Ownership Limit (FOL)

ลงทุนอิงดัชนี NASDAQ 100 

ประกอบด้วยหุ้นสหรฐัฯ               

ขนาดใหญ่ 105 ตัว                         

เน้นหุ้นกลุ่มเทคโนโลยี

ลงทุนอิงดัชนี STAR 50 

ประกอบด้วยหุ้นจีน A-Share

จ านวน 50 ตัว เน้นกลุ่ม

เทคโนโลยี Hard Tech 

ลงทุนอิงดัชนี CSI 300                     
หุ้นจีน A-Share ชั้นน า ขนาด

ใหญ่ 300 ตัวแรก ท่ีจดทะเบียน

ในตลาดหุ้นเซ่ียงไฮ้และเซินเจิ้น

ลงทุนอิงดัชนี Hang Seng 
TECH บรษัิทเทคฯ จีน                                           

เป็นท่ีรูจ้ักระดับสากล 30 ตัว                                                   

ท่ีจดทะเบียนในตลาดหุ้นฮอ่งกง

ลงทุนอ้างอิงดัชนี Hang Seng                               
ท่ีสะท้อนภาพรวมตลาดหุ้น

ฮอ่งกง ประกอบด้วยหุ้นบรษัิท
จีนและฮอ่งกง ท่ีจดทะเบียนใน

ตลาดหุ้นฮอ่งกง

ลงทุนอิงดัชนี                                         
Hang Seng China 

Enterprises บรษัิทจีนขนาด

ใหญ่ 50 ตัวท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหุ้นฮอ่งกง 
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มองภาพแบบมีมิติกับท้ัง 4 กลยุทธจ์าก DCAMIX

เลือกสดัสว่นลงทุน

ได้เอง

เลือกสดัสว่นลงทุน

โดยผู้เชีย่วชาญ
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ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg ณ วันท่ี 17/07/2567

ตัวอย่างพอรต์กระจายลงทุนใน DR และ ETF
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ผลตอบแทนนับจากต้นปี 67

SET Index Conservative

Moderate Aggressive

-6.8%

+13.8%
+16.8%
+21.0%10%

25%

20%
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หมายเหตุ: ผลตอบแทนไม่รวมค่าธรรมเนียมและค่าใช้จ่ายอื่นๆ
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ท่ีมา: BLS Global Investing, SET ณ วันท่ี 17/07/2567

ควรตัดสินใจซื้อขายหุ้นต่างประเทศอย่างไร?

รูส้ไตล์ตนเอง ดูสภาวะตลาด ปจัจัยพ้ืนฐาน ปจัจัยเทคนิค อัตราแลกเปล่ียน

• ก าหนดเปา้หมาย
การลงทุน เช่น 
ลงทุนเพ่ือเก็งก าไร 
ออมเงนิ

• ประเมินความเสีย่งท่ี
รบัได้ 

• ก าหนดระยะเวลา
การลงทุน

• ในบางช่วงท่ีสภาวะ
ตลาดไม่เป็นใจ อาจ
ท าให้ผลตอบแทนไม่
เป็นตามท่ีคาดหวัง

• Sentiment ตลาด
เป็นอีกหน่ึงปัจจยัท่ี
สง่ผลต่อราคาหุ้น

• ปัจจัยพ้ืนฐานหุ้น
เปล่ียนแปลงได้เสมอ 

• ควรรบีตัดสนิใจหาก
มีการเปล่ียนแปลง
อย่างมีนัยส าคัญ 
เช่น งบออก, มุมมอง
ผู้บรหิาร, guidance
บรษัิท เป็นต้น

• หุ้นต่างประเทศใช้
ปัจจัยเทคนิคเพ่ือ
ตัดสนิใจซ้ือขายได้
เหมือนกับหุ้นไทย

• ความผันผวนของ
อัตราแลกเปล่ียน 
สง่ผลกระทบต่อ
ต้นทุน ผลตอบแทน
จากการลงทุนในหุ้น
ต่างประเทศ

1 2 3 4 5
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ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg ณ วันท่ี 02/07/2567

Efficient Marketหุ้นสหรฐัฯ มักตอบสนองต่อข่าวอย่างรวดเรว็

Elon Musk เผยเหตุผลท่ี

เล่ือนการเปิดตัว Robotaxi

Tesla ประกาศเล่ือนการ

เปิดตัว Robotaxi

Tesla เผยยอดสง่มอบรถใน 

2Q67 ดีกวา่ตลาดคาด หุ้น

ตอบสนองทันทีหลังตัวเลขออก 

ในชว่ง Pre-Market

ตัวอย่าง : ราคาหุ้น Tesla
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ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg ณ วันท่ี 02/07/2567

...แต่หุ้นเวียดอาจตอบสนองต่อข่าวช้ากว่า

ตัวอย่าง : ราคาหุ้น Airports Corp. of Vietnam

วนัท่ี 29 พ.ค. 67 เผยยอดสง่ออก

เวยีดนามเดือน พ.ค. โตแกรง่

หุ้นปรบัขึ้นในวนัท่ี 3 มิ.ย. 67
วนัท่ี 1 ก.ค. 67 เวยีดนามเผย

ยอดนักท่องเท่ียวต่างชาติครึง่ปี

แรกแซงชว่งก่อนโควดิ

หุ้นปรบัขึ้นในวนัท่ี 4 ก.ค. 67
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ท่ีมา: BLS Global Investing ณ วันท่ี 05/04/2567ท่ีมา: IndiaTimes ณ วันท่ี 17/07/2567



39

ท่ีมา: BLS Global Investing ณ วันท่ี 17/07/2567

ลงทุนก่อนได้เปรยีบ พลังของผลตอบแทนทบต้น

 -

 1,000,000

 2,000,000

 3,000,000

 4,000,000

 5,000,000

 6,000,000

 7,000,000

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30

นักลงทุน A นักลงทุน B

(บาท)

5,897,046 บาท

3,150,125 บาท

นักลงทุน A

ลงทุนปีละ 50,000 บาท 

ในชว่ง 10 ปีแรก 

หลังจากน้ันไม่ได้ลงทุนเพ่ิม

นักลงทุน B

ลงทุนปีละ 50,000 บาท 

ต้ังแต่ปีท่ี 10 เป็นต้นไป

เป็นเวลา 20 ปี

1. ก าหนดผลตอบแทน 10% ต่อปี

2. ไม่รวมค่าธรรมเนียมและค่าใช้จ่ายอื่นๆ

ดัชนีอะไรบ้างท่ีได้ผลตอบแทนเฉล่ีย 10% ต่อปี ใน 10 ปีท่ีผ่านมา...

• Nasdaq 100 +18.9%

• BSE Sensex +13.5%

• S&P 500  +12.5%

• Nikkei 225 +12.2%

• VN 30  +9.7%

• MSCI World +9.7%

• STOXX 600 +7.6%

• CSI 300  +7.1%

• SET  +1.5%
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Disclaimer

เอกสารฉบับน้ีจดัท าขึ้นโดยบรษัิทหลักทรพัย ์บัวหลวง จ ากัด (มหาชน) (“บรษัิท”) ข้อมูล เน้ือหา ข่าวสาร รายงาน และข้อความใดๆ ท่ีปรากฏในเอกสารฉบับน้ี (ต่อไปจะเรยีกรวมว่า “ข้อมูล

ข่าวสาร”) ถูกจัดท าขึ้นบนพ้ืนฐานท่ีบรษัิทมีความเห็นว่าน่าเชื่อถือและได้ผ่านการพิจารณาอย่างรอบคอบในขณะท่ีจัดท า แต่ท้ังน้ี บรษัิทอาจมีการแก้ไข ปรบัปรุง หรอืเปล่ียนแปลงได้โดยไม่

ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า นอกจากน้ี บรษัิทมิได้รบัประกันถึงความถูกต้องหรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของข้อมูลข่าวสาร และมิได้รบัประกันราคา ผลตอบแทน หรอืความเสยีหายจากการ

ลงทุน หรอืจากการน าข้อมูลข่าวสารใดๆ ไปใช้ท้ังสิน้ 

บรษัิทได้จัดท าเอกสารฉบับน้ีเพ่ือประโยชน์ในการใช้เป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจในการลงทุนของผู้ลงทุนเท่าน้ัน มิได้มีวัตถุประสงค์ เพื่อท่ีจะชักชวนหรอืชี้น าการซื้อขายหลักทรพัย์ใด

โดยเฉพาะหรอืเป็นการท่ัวไปแต่อยา่งใด ผู้ลงทุนพึงใช้ข้อมูลข่าวสารในเอกสารฉบับน้ีประกอบกับข้อมูลและความเห็นอื่นๆ รวมถึงจะต้องใช้วิจารณญาณของผู้ลงทุนเองในการตัดสนิใจลงทุน

ในแต่ละกรณี นอกจากน้ี ข้อมูลข่าวสาร หรอืผลการด าเนินงานในอดีตท่ีแสดงในเอกสารฉบับน้ี มิได้เป็นสิ่งยืนยันถึงผลการด าเนินการในอนาคต โดยเป็นเพียงข้อมูลในอดีตท่ีบรษัิทจัดท าขึ้น

เพ่ือวตัถุประสงค์ในการเผยแพรข่้อมูลท่ัวไปให้กับผู้ลงทุนเท่าน้ัน บรษัิทจะไม่รบัผิดชอบต่อความสูญเสยี หรอืความเสยีหายใดๆ (ไม่ว่าโดยตรงหรอืโดยอ้อม และไม่ว่าจะคาดเห็นได้หรอืไม่ก็

ตาม) ซึ่งเกิดจากการใช้เอกสารฉบับน้ีไม่วา่ท้ังหมดหรอืแต่บางสว่น

ท้ังน้ี บรษัิทเป็นผู้ออกและผู้ดูแลสภาพคล่องของ Depositary Receipt (DR) ได้แก่ E1VFVN3001, FUEVFVND01, NDX01, STAR5001, CN01, CNTECH01, HK01, HKCE01, 

LVMH01 และ ASML01 ท่ีจดทะเบียนซื้อขายในตลาดหลักทรพัยแ์ห่งประเทศไทย รวมท้ังเป็นผู้ดูแลสภาพคล่องของ Exchange Traded Fund (ETF) ได้แก่ BSET100, BMSCITH และ 

BMSCG ท่ีจดทะเบียนซื้อขายในตลาดหลักทรพัยแ์ห่งประเทศไทยและออกโดยบรษัิทหลักทรพัยจ์ดัการกองทุน บางกอกแคปปิตอล จ ากัด ซึ่งเป็นบรษัิทในเครอืของบรษัิท

การลงทุนในหลักทรพัยม์ิใช่การฝากเงนิและมีความเสีย่ง ผู้ลงทุนอาจได้รบัก าไร หรอือาจมีผลขาดทุนเกิดขึ้นได้ ผู้ลงทุนควรศึกษาข้อมูลอย่างละเอียดรอบคอบก่อนตัดสนิใจลงทุน เพราะการ

ลงทุนอาจจะท าให้สญูเสยีเงนิลงทุนไม่วา่บางสว่นหรอืท้ังหมดได้ ผู้ลงทุนต้องท าความเข้าใจลักษณะสนิค้า เงื่อนไข ผลตอบแทนและความเสีย่งกอ่นตัดสนิใจลงทุนทุกครัง้

Nasdaq®, Nasdaq-100 Index®, Nasdaq-100®, NDX®, are registered trademarks of Nasdaq, Inc. (which with its affiliates is referred to as the “Corporations”) and 

are licensed for use by Bualuang Securities Public Company Limited. The Product(s) have not been passed on by the Corporations as to their legality or 

suitability. The Product(s) are not issued, endorsed, sold, or promoted by the Corporations. THE CORPORATIONS MAKE NO WARRANTIES AND BEAR NO 

LIABILITY WITH RESPECT TO THE PRODUCT(S).

หมายเหตุ: เอกสารฉบับน้ีจดัท าขึ้นเพ่ือใช้น าเสนอเฉพาะลกูค้าของบรษัิทเท่าน้ัน ไม่สามารถน าไปใช้กับบุคคลอื่น หรอืเผยแพรสู่ส่าธารณะ รวมท้ังไม่สามารถท าซ้า ดัดแปลง คัดลอก น าไปใช้ 

หรอืแจกจา่ย หากยงัมิได้รบัอนุญาตเป็นลายลักษณ์อกัษรจากบรษัิท
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Appendix
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เวลาท าการของตลาดหลักทรพัย์ต่างประเทศ

ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg ณ วันท่ี 02/02/2567

หมายเหต:ุ DST หมายถึง Daylight Saving Time ซ่ึงคือวันอาทิตย์สุดท้ายของเดือน มี.ค. จนถึงวันอาทิตย์สุดท้ายของเดือน ต.ค.

โดยจะเปน็ช่วงท่ีตลาดหุ้นยุโรปเปดิและปดิท าการเรว็ข้ึน 1 ช่ัวโมงตามเวลาประเทศไทย

DR E1VFVN3001
DR FUEVFVND01

DR ท่ีซ้ือขายใน
เวลาดังกล่าว 

DR NDX01
DR STAR5001 
DR CN01

DR CNTECH01
DR HK01
DR HKCE01

DR LVMH01
DR ASML01

ชว่งเวลาท่ีเหมาะส าหรบัซื้อขาย DR



43

สหรฐัฯ
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โอกาสเกิด “No Landing” เพ่ิมสูงข้ึน

1. “Soft Landing” 

คือ GDP โตต่ากวา่ค่าเฉล่ีย

และเงนิเฟ้อกลับสูเ่ป้า 2%

2. “No Landing” 

คือ GDP โตสงูกวา่ค่าเฉล่ีย 

แต่เงนิเฟ้อยังสงูกวา่เป้า 2%

3. “Hard Landing” 

คือ เศรษฐกิจหรอืก าไรของ

บรษัิทจดทะเบียนเข้าสูภ่าวะ

ถดถอย
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ผลตอบแทนหุ้นกลุ่ม Magnificent 7 

ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg ณ วันท่ี 17/06/2567

-50
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50
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ธ.ค. 66 ม.ค. 67 ก.พ. 67 มี.ค. 67 เม.ย. 67 พ.ค. 67

ผลตอบแทนนับจากต้นปี 67

NVDA +164.5%

META +41.4%

DR NDX01 +25.0%

TSLA -26.0%

MSFT +19.5%

GOOGL +26.4%

AMZN +20.0%

S&P 500 +14.4%
AAPL +11.9%

SET -8.4%
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กระแส AI ยังอยู่ในช่วงเริม่ต้นเท่าน้ัน

ย้อนรอยวิวัฒนาการเทคโนโลยี และผลตอบแทนของหุ้นท่ีเก่ียวข้อง 10 ปีให้หลัง

ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg, Morgan Stanley ณ วันท่ี 06/06/2567
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กระแส AI ยังอยู่ในช่วงเริม่ต้นเท่าน้ัน

ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg, Morgan Stanley ณ วันท่ี 06/06/2567

เทคโนโลยี คาดการณ์ ตัวเลขจรงิ
ประมาณ
การต่าไป

อัตราเติบโตต่อปี วันท่ีคาดการณ์

PC
จะมีผู้ใชง้าน 225 ล้านคน

ในปี 2543
มีผู้ใชง้าน 354 ล้านคน

ในปี 2543
36%

14%
(ปี 2538-2548)

ก.พ. 2539

Internet
จะมีผู้ใชง้าน 152 ล้านคน

ในปี 2543
มีผู้ใชง้าน 361 ล้านคน

ในปี 2543
58%

41%
(ปี 2539-2549)

ก.พ. 2539

Mobile
ยอดสง่มอบจะแตะ 
657 ล้านเครือ่ง
ในปี 2556

ยอดสง่มอบแตะ 
1 พันล้านเครือ่ง

ในปี 2556
36%

15%
(ปี 2553-2563)

ม.ค. 2553

Cloud
รายได้จากผู้ให้บรกิาร

คลาวด์ 3 เจ้าใหญ่จะแตะ 
$90.2bn ในปี 2563

รายได้จากผู้ให้บรกิาร
คลาวด์ 3 เจ้าใหญ่แตะ 
$115.6bn ในปี 2563

22%
30%

(ปี 2560-2569)
มี.ค. 2560

AI
มูลค่าตลาดจะแตะ 

$826.8bn ในปี 2573
?? ??

29%
(ปี 2567-2573)

มี.ค. 2567

ตลาดมักประเมินศักยภาพของนวัตกรรมใหม่ต่ากว่าความเป็นจรงิ



48

สรุปข้อมูลพ้ืนฐานกลุ่ม Magnificent 7

ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg ณ วันท่ี 05/06/2567
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$495.06
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สรุปข้อมูลพ้ืนฐานกลุ่ม Magnificent 7

ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg ณ วันท่ี 05/06/2567

หุ้น
มูลค่ำตลำด

($tn)
น้ำหนักในดัชนี 

S&P 500

อัตรำเติบโตรำยได้
(%YoY)

อัตรำเติบโตก ำไร
(%YoY)

P/E (x) PEG (x)

2567E 2568E 2567E 2568E 2567E 2568E 2567E 2568E

Microsoft 3.2 6.9% 14.5 14.5 13.0 17.3 31.2 26.5 2.4 1.5

NVIDIA 3.0 6.4% 97.3 32.1 107.6 31.4 43.2 33.0 0.4 1.1

Apple 3.0 6.3% 6.4 2.2 6.4 2.8 26.9 26.7 4.2 9.5

Alphabet 2.2 4.2% 13.6 12.4 32.1 14.9 22.9 20.1 0.7 1.3

Amazon 1.9 3.7% 11.2 11.3 3.5 26.1 39.1 30.8 11.2 1.2

Meta Platforms 1.3 2.4% 17.8 12.8 39.0 14.0 23.5 20.4 0.6 1.5

Tesla 0.6 1.1% 2.9 18.0 -22.7 36.5 70.8 52.9 - 1.4

ดัชนี S&P 500 5.0 5.9 11.3 14.2 21.6 19.1 1.9 1.3

32%

68%

สัดส่วนก ำไรของ

กลุ่ม Magnificent 7 

ต่อดัชนี S&P 500

Magnificent 7 
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กระแส AI ใครได้ประโยชน์ด้านไหนบ้าง

ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg, Morgan Stanley ณ วันท่ี 06/06/2567

AI Technology NVDA MSFT GOOGL AMZN AAPL META TSLA

Semiconductor

AI Model 

Software AI

Hardware AI

Cloud 
Computing
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ตลาดหุ้นสหรฐัฯ - ปัจจัยสนับสนุน 

ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg, Morgan Stanley, IDC ณ วันท่ี 17/05/2567
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คาดการณ์ก าไรดัชนี S&P 500

• ก าไรในปี 67 และปี 68 ของดัชนี S&P 500 มีแนวโน้มโตในอัตรา 2 หลัก จากท่ี
ทรงตัวในปี 66 สะท้อนว่าผ่านจุดต่าสุด หนุนจากเศรษฐกิจสหรฐัฯ ท่ียังแกรง่ 
การลงทุนด้าน AI ท่ียงัเพ่ิมขึน้ และค่าเงนิดอลลารส์หรฐัท่ีมีแนวโน้มอ่อนค่า

• แม้มูลค่าหุ้นสหรฐัฯ จะปรบัขึ้นมาเหนือค่าเฉล่ีย 5 ปี แต่มองว่ายังไม่ได้สูง
เท่ากับขาขึน้ในชว่งปี 63-64

• เชื่อว่า AI จะยังคงเป็นธีมหลักท่ีตลาดให้ความสนใจในปีน้ี หลังการลงทุน
พัฒนา AI ยังมีแนวโน้มเพ่ิมขึ้นต่อเน่ือง ซึ่งจะเป็นปัจจัยบวกต่อกลุ่มเทคฯ 
ใหญ่ โดยเฉพาะ Magnificent 7 ท่ีมีน้าหนักราว 38% ใน S&P 500

Key Takeaways

0.1% 0.4% 1%
2.5%

3%
4% 5%

6%
7%

9%
10%

11%
12%

0%

5%

10%

15%

0

500

1,000

1,500

มูลค่าการลงทุนใน AI ท่ัวโลก

มูลค่าการลงทุนใน AI

สดัสว่นการลงทุนใน AI เทียบการลงทุน

ด้านเทคโนโลยีท้ังหมด

($mn)
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ทิศทางตลาดหุ้นสหรฐัฯ

ท่ีมา: Morgan Stanley
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ตลาดหุ้นสหรฐัฯ – ปัจจัยท่ีต้องติดตาม 

ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg, Morgan Stanley ณ วันท่ี 17/05/2567

• Earnings Yield Gap (ส่วนกลับของ P/E ลบด้วย Bond yield
สหรฐัฯ อายุ 10 ปี) พลิกกลับมาติดลบ กล่าวคือหุ้นมีความน่าสนใจ
ลงทุนน้อยกว่าตราสารหน้ี จึงอาจต้องเพ่ิมความระมัดระวังมากข้ึน

• Seasonality หุ้นสหรฐัฯ มักมีแรงขายในเดือน ก.ย. ในช่วง 10 ปีท่ีผ่านมา 

• ถึงแม้ว่าหุ้นสหรัฐฯ จะมีแนวโน้มปรับข้ึนหลังเลือกต้ัง แต่สถิติชี้ว่า 
ในช่วง 2 เดือนก่อนเลือกต้ังหุ้นสหรฐัฯ มักปรบัตัวลง

• ดังน้ัน จึงมองว่าหุ้นสหรฐัฯ ยังมีแนวโน้มปรบัขึ้นในเดือน พ.ค.-ส.ค. 
เพียงแต่อาจต้องเริม่หาจังหวะล็อกก าไรในเดือน ก.ย. เป็นต้นไป

Key Takeaways

-1

1

3

5

พ.ค. 62 มี.ค. 63 ม.ค. 64 พ.ย. 64 ส.ค. 65 มิ.ย. 66 เม.ย. 67

S&P 500 Earnings Yield Gap

ผลตอบแทนดัชนี S&P 500 ในแต่ละเดือน

ผลตอบแทนเฉล่ียดัชนี S&P 500 ช่วงใกล้เลือกต้ัง (%)

-3

-2

-1

0

1

2

-42-36-30-24-18-12 -6 0 6 12 18 24 30 36 42

จ านวนวันนับจากวันเลือกต้ัง

ค่าเฉล่ียต้ังแต่ปี 2471-2563
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ธมีการลงทุนน่าสนใจในช่วงครึ่งปีหลัง

แหล่งท่ีมา: BLS Global Investing, HSC, Vietcap, Bloomberg ณ วันท่ี 17/07/2567

ธมีท่ีน่าสนใจลงทุน ประเด็นลงทุน หุ้นหรอื DR ท่ีน่าสนใจ

Magnificent 7
• สะสม Mag 7 ตัวท่ีก าไรมีแนวโน้มโตดี เช่น AAPL ลุ้นยอดขาย 

iPhone กลับมาฟ้ืนหลังเปดิตัว Apple Intelligence

MSFT/ AAPL/ NVIDIA

DR NDX01 

ตรงข้าม 
Bond Yield

• มองบวกกลุ่ม Utilities และ REITS คาดได้แรงหนุนจากแนวโน้ม

การปรบัลงของ bond yield

Utilities Select Sector SPDR Fund (XLU)

Vanguard Real Estate Index Fund ETF (VNQ)

ตราสารหน้ีสหรฐัฯ 

• มองว่ายังเป็นโอกาสในการล็อก yield ท่ียังอยู่ในระดับสงูก่อนท่ีจะ

เริม่ปรบัลงตามทิศทางการลดดอกเบ้ียของ Fed โดยอาจเน้นไปยัง

ตราสารหน้ีท่ีมีคุณภาพอย่างพันธบัตรรฐับาลสหรฐัฯ และเพ่ิม 

duration ให้สูงมากข้ึน เพ่ือรบัประโยชน์ในช่วงท่ี yield ปรบัลง

Vanguard Intermediate-Term Treasury ETF (VGIT)

iShares 20+ Year Treasury Bond ETF (TLT)

หุ้นขนาดเล็ก
• เราแนะเก็งก าไรในหุ้นขนาดเล็ก หลังเริม่เห็นสญัญาณการ 

rotation ไปยังหุ้นขนาดเล็กมากข้ึนบนความหวังท่ีว่า Fed จะลด

ดอกเบ้ียในเดือน ก.ย. น้ี

iShares Russell 2000 ETF (IWM) 

Vanguard Russell 2000 Index Fund (VTWO)
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Microsoft (MSFT.US)

สรุปงบไตรมาส 3 ปีบัญชี 67 (ม.ค.-มี.ค. 67)

บรษัิทซอฟต์แวรส์ านักงานชั้นน าของโลกเจ้าของ 
Windows และ Microsoft Office

43.1%

31.7%25.2%

รายได้แต่ละธุรกิจ

ธุรกิจคลาวด์ เช่น Azure

+21%YoY

รายได้
$61.9bn
+17%YoY

ก าไร
$21.9bn
+20%YoY

ซอฟต์แวร ์เช่น Office365, 
Copilot เป็นต้น

+12%YoY
ฮารด์แวรแ์ละเกม เช่น 

Windows PC, XBox เป็นต้น

+17%YoY

ผู้จุดกระแส AI ด้วย ChatGPT

ผ่านการลงทุนใน OpenAI

OpenAI เปิดตัวโมเดล AI ใหม่ 

“GPT-4o” 
สั่งการและตอบด้วยเสียงได้

“Microsoft Copilot”
น า AI มาผสานกับซอฟต์แวรข์องบรษัิท เช่น 
Word Excel และ Power Point เป็นต้น 

คิดค่าบรกิารราว $30/เดือน 
มองเป็น upside รายได้
ในปีบัญชี 67 ราว 5-6%

ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg, Microsoft ณ วันท่ี 05/06/2567
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Apple (AAPL.US)

สรุปงบไตรมาส 2 ปีบัญชี 67 (ม.ค.-มี.ค. 67)

เจ้าของสมารท์โฟน iPhone และมีสนิค้าเทคโนโลยีหลากหลาย 
เช่น iPad Mac รวมถึงมีระบบปฏิบัติการของตัวเอง “iOS”

50.6%

8.7%

8.2%
6.0%

26.3%

รายได้แต่ละธุรกิจ

รายได้
$90.8bn
-4%YoY

ก าไร
$23.6bn
-2%YoY

iPhone

-11%YoY

iPad

-17%YoY

Mac

+4%YoY

Apple Watch
และอุปกรณ์อื่นๆ

-10%YoY

ค่าบรกิาร เช่น รายได้จาก 
App Store และ iCloud เป็นต้น

+14%YoY

งาน WWDC 2024 วันท่ี 10 มิ.ย. 67

• ติดตามอัปเดตของ Siri 
2.0 ท่ีอาจน า AI มาผสาน

• ลุ้นข้อสรุปว่าจับมือกับ 
Alphabet หรอื OpenAI
ท่ีจะน า AI มาผสานลงใน
ระบบ iOS ใหม่

เปิดตัว iPhone 16
ในเดือน ก.ย. 67

ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg, Apple ณ วันท่ี 05/06/2567
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Intuitive Surgical (ISRG.US)

ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg, Global Trade Master ณ วันท่ี 15/05/2567

สัดส่วนรายได้ของ Intuitive Surgical

60%24%

16%

อุปกรณ์ท่ีใช้กับ

หุ่นยนต์ Da Vinci

ค่าติดต้ังหุ่นยนต์ 

Da Vinci

บรกิารซ่อมบ ารุง

ผู้คิดค้นหุ่นยนต์ผ่าตัด “Da Vinci” ครองสว่นแบ่ง
การตลาดหุ่นยนต์ผ่าตัดมากกวา่ 80% ท่ัวโลก

หุ่นยนต์ผ่าตัด Da Vinci 5 

ประมวลผลดีกว่าหุ่นยนต์ผ่าตัด
รุน่เดิม 10,000 เท่า

สถิติส าคัญ 2567E 2568E

P/E (x) 64.4 54.5

P/B (x) 9.1 7.9

EV/EBITDA (x) 44.9 37.7

อัตราเติบโตรายได้ (%) 12.7 15.8

อัตราเติบโตก าไร (%) 9.7 17.5

• เตรยีมเปิดตัวหุ่นยนต์ผ่าตัด Da Vinci 5 ในปีน้ี โดยเป็นรุน่ท่ีน า AI มา

ผสานกับระบบผ่าตัด คาดหนุนการวิเคราะห์และระบุต าแหน่งในการ

ผ่าตัดได้แม่นย าขึน้ หนุนให้การผ่าตัดด้วยหุ่นยนต์ได้รบัความนิยมขึ้น

• สถิติยอ้นหลังชีว้่า หุ้นมักปรบัขึน้เฉล่ียราว 25% หลังได้รบัอนุมัติการใช้

หุ่นยนต์ผ่าตัดรุน่ใหม่ในชว่ง 3 เดือนให้หลัง (ลุ้น Da Vinci 5)

• บรษิัทมีรายได้ประจ ามาจากอุปกรณ์ท่ีใชคู้่กับหุ่นยนต์ (สดัสว่น 60%) 

ซึ่งเป็นอุปกรณ์ท่ีใชแ้ล้วท้ิง สะท้อนว่ามีรายได้ท่ีโตค่อนขา้งสม่าเสมอ

Investment Thesis
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จีน-ฮ่องกง
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ตลาดหุ้นฮ่องกง - ปัจจัยสนับสนุน

ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg, Morgan Stanley, White House ณ วันท่ี 10/06/2567

-6.6%

3.4%

5.7%

-2.5%
-3.7%

8.6%

5.3%

-1.3%

2.1%

8.2% 8.1%

-10%

-5%

0%

5%

10%

1Q66 2Q66 3Q66 4Q66 1Q67E 2Q67E 3Q67E 4Q67E 2566 2567E 2568E

คาดการณ์ก าไรดัชนี Hang Seng

• ก าไรมีแนวโน้มโตดีข้ึนในปน้ีี โดยอาจเริม่ฟ้ืนตัวเด่นใน 2Q67 เป็นต้น
ไป หนุนจากการบรโิภคจนีท่ีเริม่ฟ้ืนตัว

• ในแงก่ารใช้นโยบายถือว่ายังผ่อนคลาย ท าให้จะเห็นมาตรการช่วยเหลือ
ภาคอสงัหาฯ และกระตุ้นการบรโิภคในช่วงท่ีเหลือของปีต่อเน่ือง

• มูลค่าท่ียังต่า คาดว่าจะช่วยจ ากัด downside ไว้เช่นกัน

Key Takeaways

นโยบายการคลังและการเงินท่ียังผ่อนคลาย

13 พ.ค. 67 ออกพันธบตัรรุน่นานพิเศษ 

ออกพันธบัตรระยะยาว20-50 ปี วงเงนิ RMB1tn

เป็นการออกพันธบัตรครัง้ใหญ่สุดในรอบ 4 ปี 

เพ่ือระดมทุนและน าไปลงทุนในโครงสรา้งพ้ืนฐาน

7 พ.ค. 67 คลายเกณฑ์กระตุ้นยอดขายบา้น 

เมืองใหญ่ในจีน เช่น เซินเจิ้น คลายข้อก าหนดในการ

ซื้อบ้าน เพ่ือกระตุ้นยอดขายอสงัหาฯ

ผลประชุมโปลิตบูโร เม.ย. 67

มุ่งเน้นแก้ปัญหาอสงัหาฯ ท่ียังค้างคา โดยอาจลดดอกเบ้ีย

หรอื อัตราเงนิทุนส ารองธนาคาร (RRR) เพ่ิมเติม
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ตลาดหุ้นฮ่องกง - ปัจจัยท่ีต้องติดตาม

ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg, Morgan Stanley, White House ณ วันท่ี 17/05/2567

• จีนยังมีแนวโน้มถูกกีดกันทางการค้าเพ่ิมข้ึนจากทางฝ่ังสหรฐัฯ และยุโรป ยกตัวอย่าง
กรณีแบน TikTok และการข้ึนภาษีน าเข้ารถ EV จากจีน เป็นต้น อย่างไรก็ดี ตลาดหลัก
ของบรษัิทจีนยังคงเป็นประเทศจีน ท าให้เรามองว่ายังมีผลกระทบจ ากัด

• แม้ในภาพรวมนักลงทุนสถาบันยัง underweight หุ้นจีน-ฮ่องกงอยู่ แต่ก็ถือว่ามีสัดส่วนท่ี
น้อยลงในเดือน เม.ย. 67 และถ้ามองในแงดี่แปลว่ายังมีพ้ืนท่ีท่ีเม็ดเงนิจะไหลกลับได้อีกมาก

• ท้ังน้ี ด้วยหุ้นฮ่องกงท่ีปรบัขึ้นเด่นมาแล้วในปีน้ี จึงแนะน าให้มีความ selective มากขึ้น 
โดยเราชอบธีมหุ้นเทคฯ และการปฏิรูปรฐัวิสาหกิจ ซ่ึงอยู่ในการสนับสนุนของรฐับาล

Key Takeaways

สินค้า อัตราปัจจุบนั อัตราใหม่

รถ EV 25% 100%

โซลารเ์ซลล์ 25% 50%

ชิ้นส่วนแบตเตอรี่
และแบตเตอรี ่EV

7.5% 25%

สหรฐัฯ ข้ึนภาษีน าเข้าจากจีน

เพ่งเล็งไปท่ีรถ EV และชิ้นสว่นท่ีเก่ียวข้อง

รายการสนิค้าท่ีได้รบัผลกระทบและคาดมีผลในปี 67

ยุโรปก าลังพิจารณาอัตราภาษีใหม่

สหภาพยุโรปก าลังสอบสวนการอุดหนุน
ราคารถ EV จีน และก าลังพิจารณาอตัรา

ภาษีใหม่ คาดวา่อยู่ท่ีราว 30%

ปัจจัยภมูิรฐัศาสตร์

นักลงทุนสถาบันเริม่ underweight หุ้นจีน-ฮ่องกงน้อยลง
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ทิศทางตลาดหุ้นจีน - ดัชนี CSI 300

ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg ณ วันท่ี 20/02/2567
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ทิศทางตลาดหุ้นฮ่องกง – ดัชนี Hang Seng

ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg ณ วันท่ี 20/02/2567
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ทิศทางตลาดหุ้นฮ่องกง – ดัชนี Hang Seng TECH

ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg ณ วันท่ี 20/02/2567
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ธมีการลงทุนน่าสนใจในช่วงครึ่งปีหลัง

แหล่งท่ีมา: BLS Global Investing, HSC, Vietcap, Bloomberg ณ วันท่ี 11/07/2567

ธมีท่ีน่าสนใจลงทุน ประเด็นลงทุน หุ้นหรอื DR ท่ีน่าสนใจ

เทคโนโลยีขนาดใหญ่

• มีพ้ืนท่ีในการเติบโตสูง หนุนจากเทรนด์ Digitalization ในฝ่ังของจีนท่ียัง

น้อยกว่าในฝ่ังสหรฐัฯ 

• รฐับาลเริม่กลับมาสนับสนุนหุ้นกลุ่มเทคโนโลยีมากข้ึน หลังจากท่ีเคยถูกจดั

ระเบียบในช่วงท่ีผ่านมา

Tencent (700)

DR CNTECH01

กระจาย
ความเส่ียงจากจีน

• กระจายความเสีย่งจากเศรษฐกิจจีนท่ีโตชะลอในปน้ีี 

• รายได้มีโอกาสเติบโตสูง หนุนจากสดัสว่นรายได้ในต่างประเทศท่ียังคงน้อย

อยู่ในปัจจุบัน เช่น Pop Mart ท่ีมีสดัสว่นรายได้ในต่างประเทศน้อยกว่า 20%

Pop Mart (9992)

BYD (1211)
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BYD (1211.HK)

สถิติส าคัญ 2567E BYD TSLA

P/E (x) 17.1 69.1

P/B (x) 3.5 8.2

ยอดสง่มอบ 1Q67 (คัน) 626,263 386,810

อัตราเติบโตรายได้ (%) 23.4 3.6

อัตราเติบโตก าไร (%) 15.9 -20.4

สัดส่วนรายได้ของ BYD

67%

23%

10% รถยนต์ไฟฟ้า 

ช้ินสว่นโทรศัพท์มือถือ

แบตเตอรีร่ถ EV

บรษัิทรถ EV ยอดขายอันดับ 1 ในจีน มีรถต้ังแต่ระดับ Mass ไปจนถึง 
High-end โดยมีจุดเด่นท่ีนวัตกรรมแบตฯ Blade Battery ท่ีมี
ประสทิธิภาพ จนบรษัิทคู่แข่งอย่าง Benz และ Tesla ยังเลือกใช้ 

• BYD ก าลังขยายธุรกิจไปต่างประเทศมากขึ้น โดยเน้นแถบเอเชียเป็น

หลัก เน่ืองจากมีศักยภาพเติบโตสูง หลังมีสัดส่วนการใช้รถ EV เพียง 

4% น้อยกว่าจนีและยุโรปท่ี 21% และ 14% ตามล าดับ

• มองบวกต่อกลยุทธ์ "Localization“ ในการตีตลาดต่างประเทศ จาก

การจับมือกับ Supplier ในประเทศน้ันๆ เพ่ือช่วยลดต้นทุนการผลิต 

และมีโอกาสได้สทิธปิระโยชน์ทางภาษีจากรฐับาลในแต่ละประเทศด้วย

• มองการขึ้นภาษีรถ EV จีน ของสหรฐัฯ มีผลกระทบจ ากัด หลังบรษิัท

ไม่ได้เน้นตีตลาดสหรฐัมาต้ังแต่ต้น 

• บรษัิทไม่ได้พ่ึงพารายได้จากการขายรถ EV เพียงอย่างเดียว แต่ยังมีธุรกิจ

อื่นๆ เช่น แบตเตอรี่ ชิ้นส่วนอิเล็กทรอนิกส์ และพลังงานแสงอาทิตย ์

จงึมองว่าจะชว่ยลดความเสีย่งด้านการแขง่ขนัในธุรกิจรถ EV 

Investment Thesis

VS

ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg, Global Trade Master ณ วันท่ี 17/05/2567
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Pop Mart (9992.HK)

สถิติส าคัญ 2567E 2568E

P/E (x) 32.3 25.5

P/B (x) 5.5 4.8

Dividend Yield (%) 1.0 1.3

อัตราเติบโตรายได้ (%) 32.9 24.1

อัตราเติบโตก าไร (%) 30.0 26.0

สัดส่วนรายได้ตามช่องทางขาย Pop Mart

48%

30%

12%

11%

หน้ารา้น Pop Mart

ออนไลน์ 

ขายสง่ให้รา้นค้าปลีก

ตู้ขายอัตโนมัติ 

Roboshops

รา้นขายของเล่นท่ีมีรายได้สงูสุดในจีน โดยมีสนิค้าเปน็ตุ๊กตา
กล่องสุม่ มีหน้ารา้นราว 433 แห่ง และตู้ขายอัตโนมัติราว 2,400 ตู้

ใน 21 ประเทศ เช่น จีน ญี่ปุ่น และ ไทย เป็นต้น 

• สินค้าของบรษิัทมีความต้องการสูง หนุนจากการขายในลักษณะของกล่อง

สุม่ ท่ีจะมีตุ๊กตา Secret หรอืตัวพิเศษท่ีจะถูกผลิตมาอย่างจ ากัด เพ่ือดึงให้

นักสะสมอยากท่ีจะกลับมาซื้อเรือ่ยๆ  สง่ผลให้อัตราการซื้อซ้าสูงถึง 49%

• Pop Mart คาดรายได้ปี 67 โตแกรง่ 30%YoY หนุนจากแผนรุกเปิดหน้า

ร้านในต่างประเทศมากขึ้น โดยบริษัทมีแผนขยายสาขาในต่างประเทศ

เพ่ิมขึน้อีกราว 70 แห่ง แตะ 140 แห่ง ในปีน้ี 

• บรษัิทเปิดตัว “Pop Blocks” หรอื Art Toy ในรูปแบบเลโก้เป็นครัง้แรกเม่ือ 

13 มิ.ย. 67 ในคอลเลกชัน The Monster (Labubu) ซึ่งได้รบัความนิยม

อย่างมากในช่วงน้ี คาดเป็นการขยายฐานลูกค้าไปยังกลุ่มผู้ชายได้มากขึ้น 

ซึ่งมีสดัสว่นเพียง 30% ของลูกค้า Pop Mart

Investment Thesis

ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg, Global Trade Master ณ วันท่ี 18/06/2567
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เวียดนาม
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เศรษฐกิจเวียดนามโตดีสุดในอาเซียน

ท่ีมา: Bloomberg cons., IMF ณ วันท่ี 11/07/2567

6.0%

3.2%

2.1%

5.9%

4.3%

5.0%

6.5%

3.1%

2.5%

6.1%

4.4%

5.0%

0%

1%

2%

3%

4%

5%

6%

7%

8%

เวียดนาม ไทย สงิคโปร์ ฟิลิปปินส์ มาเลเซีย อินโดนิเซีย

คาดการณ์ GDP กลุ่มประเทศอาเซียน

2567 2568
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แหล่งท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg, DCVFM, HSC, VNExpress, Reuters, BLS Research ณ วันท่ี 11/07/2567

การค้าเป็นอีกหน่ึงจุดแข็งของเวียดนาม

Comprehensive Strategic Partnership

29.5%

15.5%

6.5%6.5%
2.9%

39.1%

สัดส่วนการส่งออกของเวียดนาม

สหรฐัฯ จีน

เกาหลีใต้ ญี่ปุ่น

ฮอ่งกง อื่นๆ

“หุ้นส่วนยุทธศาสตรร์อบด้าน”

ประเทศท่ีเป็นหุ้นส่วนยุทธศาสตรร์อบด้านกับเวียดนาม

มูลค่าการค้าเวียดนามแซงไทยต้ังแต่ปี 2562

0

200,000

400,000

600,000

800,000

1,000,000

($mn)

ไทย

เวียดนาม
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แหล่งท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg, DCVFM, HSC, VNExpress, Reuters ณ วันท่ี 11/07/2567

ต่างชาติย้ายฐานการผลิตสู่เวียดนาม

NVIDIA จับมือ FPT ต้ังโรงงาน
พัฒนา AI ในเวียดนาม

FDI โตแกรง่ต่อเน่ือง

บรษัิทต่างชาติชั้นน าหลายแห่งมาต้ังฐานการผลิตในเวียดนามเพ่ิมขึ้น เช่น Apple Samsung รวมถึงผู้ออกแบบชิป NVIDIA คาดหนุน FDI ไหลเข้าสูเ่วียดนามต่อเน่ือง

แนวโน้มการย้ายฐานการผลิตสู่เวียดนาม

19.1
20.4 20 19.7
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ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg, HSC, Dragon Capital ณ วันท่ี 10/07/2567 

ตลาดมองหุ้นเวียดนามยังมี upside ไปต่อ

900

1,100

1,300

1,500

2565 2566 2567

เป้าหมาย ณ ปี 67 : 1,386 จุด

เป้าหมาย ณ มิ.ย. 68 : 1,474 จุด

(จุด)

+8.8%

+14.6%

ราคาเป้าหมายเฉล่ียของดัชนี VN จาก consensus
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ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg, GSO, HSC, KIS ณ วันท่ี 11/07/2567 

ก าไรบรษัิทจดทะเบียนมแีนวโน้มโตแกรง่

-0.6% -1.1%

-4.4%

2.8%

11.1%

-3.3%

22.3%

20.1%

-6%

-1%

4%

9%

14%

19%

24%

1Q66 2Q66 3Q66 4Q66 1Q67 2566 2567E 2568E

คาดการณ์ก าไรดัชนี VN
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ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg ณ วันท่ี 11/07/2567

Valuation หุ้นเวียดนามยังน่าสนใจ

Forward P/E 12 เดือนข้างหน้าดัชนี VN

7

9

11

13

15

17

ก.พ. 62 ต.ค. 62 มิ.ย. 63 ก.พ. 64 ต.ค. 64 มิ.ย. 65 ก.พ. 66 ต.ค. 66 มิ.ย. 67

10.7x

5-YEAR AVERAGE: 11.8x
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ภาคการท่องเท่ียวฟ้ืนเด่นเหนือกลุ่มอาเซียน

ท่ีมา : CICC ณ วันท่ี 11/07/2567 

70% 71% 71%
77%

73%
66%

104%

90% 88% 87%
81%

74%
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เวียดนาม สงิคโปร์ ไทย มาเลเซีย อินโดนิเซีย ฟิลิปปินส์

จ านวนนักท่องเท่ียวต่างชาติเขา้เวยีดนามทะลุเหนือระดับก่อนโควดิแล้ว

2566 vs 2562 5M67 vs 5M62

ภาคการท่องเท่ียวในเวียดนามฟ้ืนตัวแกรง่กว่ากลุ่มอาเซียนด้วยกัน โดยนักท่องเท่ียวในช่วง 5 เดือนแรกของปี 67 อยู่เหนือระดับก่อนเกิดโควิดไปแล้ว 
หนุนจากการใช้นโยบายวีซ่าท่ีผ่อนคลาย
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รฐับาลเวียดนามขยายเวลาลด VAT ไปจนถึงส้ินปี 67

ท่ีมา : BLS Global Investing, Vietnam News, MSN, VNM ณ วันท่ี 11/07/2567 

ลด VAT จาก 10% เหลือ 8%
มีผลถึงส้ินปี 67

ตัวอย่างสินค้า เช่น

สนิค้าอุปโภคบรโิภค

ยารกัษาโรค

ธุรกิจบรกิารต่างๆ

ตัวอย่างหุ้นท่ีได้รบัอานิสงส์
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วิเคราะห์ GDP เวียดนามไตรมาส 2
ท่ีมา: Bloomberg ณ วันท่ี 02/07/2567 

ปจัจยัท่ีต้องติดตาม

หุ้นเวียดนามมักปรบัตัวลงในช่วงท่ี

ค่าเงนิ VND อ่อนค่าเทียบ USD
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ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg, GSO, HSC ณ วันท่ี 11/07/2567 

การยกระดับสู่ตลาดเกิดใหม่

ปัจจุบันเวียดนามยังติดข้อจ ากัดบางประการในการเล่ือนข้ึนสูส่ถานะ EM เช่น การแก้ข้อจ ากัด 
Pre-Funding การสง่มอบหลักทรพัย์ภายในวัน และข้อจ ากัดด้าน FOL เป็นต้น

เวียดนามเข้า Watchlist

ของ FTSE Secondary EM

ปี 61

ลดเวลาช าระราคาและสง่มอบ

หลักทรพัย์ จาก T+3 เหลือ T+2.5

ส.ค. 65

เวียดนามประกาศรา่งแก้

ข้อจ ากัด Pre-Funding

มี.ค. 67

คาดเริม่ใช้ระบบซื้อขาย 

KRX ท่ีมีมาตรฐานมากข้ึน

ก.ย. 67

มีโอกาสเข้าสู ่Watchlist

ของ MSCI

มิ.ย. 68

มีโอกาสเล่ือนสถานะสู ่

EM จาก FTSE

ก.ย. 68

มีโอกาสเล่ือนสถานะ

สู ่EM จาก MSCI

พ.ย. 69
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สถานการณ์การเมืองในเวียดนาม 

ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg, VNExpress ณ วันท่ี 11/07/2567

ต าแหน่งส าคัญของผู้น าระดับสูงเวียดนาม

ต ำแหน่ง ผู้ด ำรงต ำแหน่ง หน้ำท่ี

เลขาธิการใหญ่คณะกรรมการกลาง
พรรคคอมมิวนิสต์

Nguyen Phu Trong
• หัวหน้าพรรคคอมมิวนิสต์
มีอ านาจสูงสุด

• บรหิารจดัการพรรค

ประธานาธิบดี
อดีต: Vo Van Thuong

ปัจจุบัน: To Lam
• ตัวแทนประเทศในการต้อนรบัผู้น าจากต่างชาติ 
• ออกงานราชการ

ประธานสภาผู้แทนราษฎร 
อดีต: Vuong Dinh Hue
ปัจจุบัน: Tran Thanh Man

• รบัรองรฐัธรรมนูญ กฎหมายและมติของสภาผู้แทนราษฎร
• เป็นผู้น าการท างานของคณะกรรมการสภาผู้แทนราษฎร

นายกรฐัมนตรี Pham Minh Chinh
• บรหิารประเทศ 
• รบัผิดชอบงานด้านเศรษฐกิจ

ประธานสภาผู้แทนราษฎร 

Vuong Dinh Hue ลาออก

วันท่ี 26 เม.ย. 67

ประธานาธบิดี

Vo Van Thoung ลาออก

วันท่ี 21 มี.ค. 67

ประธานาธบิดี

Nguyen Xuan Phuc ลาออก

วันท่ี 17 ม.ค. 66

ผู้น าระดับสูงท่ีลาออกในช่วงท่ีผ่านมา

แม้ว่าใน 2 ปีท่ีผ่านมา ประธานาธิบดีเวียดนามลาออกไปแล้ว 2 คน แต่เรามองว่า
ไม่ใช่เรื่องน่ากังวลมากนัก เน่ืองจากผู้ท่ีมีอ านาจสูงสุดอย่าง Nguyen Phu Trong 
ยังคงอยู่ ซ่ึงเข้มงวดเรือ่งการจัดการคอรร์ปัชันอย่างมาก
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ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg ณ วันท่ี 11/07/2567

ต่างชาติขายสุทธขิายหุ้นเวียดนามตลอดทาง?

1,100

1,150

1,200

1,250

1,300

ดัชนี VN นับจากต้นปี
(จุด)

+13.8%

-2,500

-500

1,500

ธ.ค. 66 ม.ค. 67 ก.พ. 67 มี.ค. 67 เม.ย. 67 พ.ค. 67 มิ.ย. 67

การซื้อขายสทุธขิองนักลงทุนต่างชาติในตลาดหลักทรพัย์โฮจิมินห์

(VNDbn)
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ธมีการลงทุนน่าสนใจในช่วงครึ่งปีหลัง

แหล่งท่ีมา: BLS Global Investing, HSC, Vietcap, Bloomberg ณ วันท่ี 11/07/2567

ธมีท่ีน่าสนใจลงทุน ประเด็นลงทุน หุ้นหรอื DR ท่ีน่าสนใจ

การบรโิภค
• รฐับาลเวียดนามขยายเวลาลด VAT ไปจนถึงสิน้ปีน้ี

• การบรโิภคในเวียดนามมีแนวโน้มผ่านจุดต่าสุดไปแล้วต้ังแต่ 4Q66
Vinamilk (VNM)

ท่องเท่ียว
• ยอดนักท่องเท่ียวต่างชาติของเวียดนามฟ้ืนตัวเหนือช่วงระดับก่อนเกิดโควิด

• รฐับาลเวียดนามมีแนวโน้มผ่อนคลายเกณฑ์วีซ่าต่อเน่ือง
Airport Corp. of Vietnam (ACV)

นิคมอุตสาหกรรม 
• ได้รบัอานิสงสจ์ากการย้ายฐานการผลิตของบรษัิทต่างชาติ

• FDI เดือน ม.ค.-พ.ค. 67 ขยายตัว 8%YoY แตะ $8.3bn ดีสุดในรอบ 5 ปี Kinh Bac City (KBC)

เทคโนโลยี
• รฐับาลเวียดนามต้ังเปา้เปน็ฐานการพัฒนา AI ของอาเซียน

• รบัอานิสงสจ์ากการเข้ามาลงทุนด้านเทคโนโลยีของบรษัิทช้ันน าจากต่างชาติ DR FUEVFVND01
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Vinamilk (VNM.VN)

สัดส่วนรายได้ของ VNM

84%

8%
5% 3%

ผลิตภัณฑ์นมในประเทศ

สง่ออกผลิตภัณฑ์นม

บรษัิทนม Driftwood ในสหรฐัฯ

บรษัิทนม Angkormilk ในกัมพูชา

บรษัิทผู้ผลิตและจ าหน่ายผลิตภัณฑ์นมรายใหญ่ท่ีสดุใน
เวยีดนาม มีผลิตภัณฑ์หลากหลาย เชน่ นมสด โยเกิรต์ 

และนมผง ก่อต้ังในปี 1976

• เวียดนามขยายเวลาออกไปจนถึงสิ้นปีน้ี จากเดิมท่ีจะสิ้นสุดในเดือน 

มิ.ย. 67 โดยสินค้านมจัดอยู่ในสินค้าอุปโภคบรโิภค ซึ่งเป็นกลุ่มท่ีถูก

รวมอยูใ่นสนิค้าท่ีได้ลด VAT จาก 10% เหลือ 8%

• บรษัิทคาดรายได้ปี 67 โต 4.4%YoY แตะ VND63.2bn ท าจุดสูงสุด

ใหม่ นับต้ังแต่ปี 64 ท่ี VND61bn หนุนจากส่วนแบ่งการตลาดท่ีเริ่ม

กลับมาเพ่ิมขึ้น จากการรแีบรนด์สินค้าเม่ือปี 66 รวมถึงการบุกตลาด

ต่างประเทศมากขึน้ โดยเฉพาะตลาดจนี 

• บรษิัทมีอัตราผลตอบแทนเงินปันผลท่ีสูง และมีมูลค่าน่าสนใจเทียบกับ

Carabao Group บรษัิทเครือ่งด่ืมชัน้น าในไทย 

Investment Thesis

สถิติส าคัญ 2567E VNM CBG

มูลค่าตลาด (พันล้านบาท) 200.6 68.8

P/E (x) 15.9 26.4

P/B (x) 4.4 5.4

EV/ EBITDA (x) 9.6 17.8

คาดการณ์ Dividend Yield (%) 5.7 2.1

VS

ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg, HSC, Global Trade Master ณ วันท่ี 11/07/2567
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Airports Corp. of Vietnam (ACV.VN)

สัดส่วนรายได้ของ ACV

82%

18%
รายได้ท่ีเก่ียวข้องกับการบิน เช่น 

ค่าธรรมเนียมข้ึน-ลงท่าอากาศยาน

รายได้ท่ีไม่เก่ียวข้องกับการบิน เช่น 

ค่าเช่าพ้ืนท่ีภายในสนามบิน

ผู้ให้บรกิารสนามบินในเวยีดนามจ านวน 22 แห่ง 
จากท้ังหมด 33 แห่ง โดยบรษัิทมีแผนเปิดสนามบินใหม่ 

Long Thanh ในปี 69 คาดรองรบัผู้โดยสารได้ 100 ล้านคน/ปี

• มองการท่องเท่ียวเวียดนามยงัมี upside จากนโยบายผ่อนคลายเกณฑ์

วีซ่าท่ียังเพ่ิมจ านวนประเทศได้อีก หลังปัจจุบันมีเพียง 25 ประเทศท่ี

ได้รบั Visa-freestay น้อยกว่าของไทยท่ีมีอยูร่าว 60 ประเทศ 

• ขณะท่ีคาดการณ์จาก Bloomberg cons. เผยก าไรปี 67 อาจโตเด่น 

94%YoY หนุนจากจ านวนผู้โดยสารระหว่างประเทศเพ่ิมขึ้นต่อเน่ือง 

โดยใน 1Q67 ผู้โดยสารต่างประเทศของ ACV โตเด่น 47%YoY แตะ 

17.5 ล้านคน 

• ACV มีแนวโน้มได้รบัอานิสงส์มากสุดจากการฟ้ืนตัวของการท่องเท่ียว 

หลังบรษิัทเป็นผู้ผูกขาดธุรกิจสนามบินในเวียดนาม บรหิารสนามบินกว่า 

90% ในเวียดนาม มากกว่า AOT ท่ีราว 38% ในไทย

Investment Thesis

สถิติส าคัญ 2567E ACV AOT

จ านวนผู้โดยสารท้ังหมด
ใน 1Q67 (ล้านคน)

28.0 28.9

จ านวนสนามบินท่ีบรหิาร 22  6

P/E (x) 25.6 39.9

P/B (x) 4.4 6.6

EV/ EBITDA (x) 15.5 21.9

VS

ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg, HSC, Global Trade Master ณ วันท่ี 11/07/2567
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Kinh Bac City (KBC.VN)

สัดส่วนรายได้ของ KBC

95%

5%

โครงการนิคมอุตสาหกรรม

ธุรกิจพัฒนาอสงัหาฯ อื่นๆ เช่น 

โรงแรม ห้างฯ เป็นต้น

ผู้พัฒนาอสงัหานิคมอตุสาหกรรมชัน้น าในเวียดนาม 
โดยมีพ้ืนท่ีท านิคมอตุสาหกรรมสว่นใหญ่อยู่ทางตอนเหนือของ

เวยีดนาม (ราว 77% ของพ้ืนท่ีท้ังหมด)

• มีแนวโน้มได้อานิสงส์จากการเข้ามาลงทุนด้านเทคโนโลยีของบรษิัท

ต่างชาติ หลังบรษิัทมีพ้ืนท่ีกว่า 77% อยูท่างตอนเหนือของเวียดนาม ซึ่ง

รฐับาลเวียดนามให้เป็นฐานการผลิตด้านเทคโนโลยี

• ลุ้นบริษัทได้รับอนุมัติโครงการใหม่ 2 โครงการในปีน้ี โดยเฉพาะ 

Trang Due 3 ซึ่งเป็นโครงการใหญ่ท่ีสุดท่ีครอบคลุมพ้ืนท่ี 687 

เฮกตารใ์นจงัหวัด Hai Phong คาดเป็น upside ต่อรายได้ในระยะยาว

• มูลค่าหุ้นยังน่าสนใจ P/E ปี 67 อยู่ท่ี 14.1 เท่า ต่ากว่าบรษัิทนิคมฯ ชั้นน า

ในไทย อยา่ง WHA อีกท้ังคาดรายได้โตเฉล่ีย 19% ต่อปี ในอีก 3 ปีข้างหน้า 

มากกว่า WHA ท่ีอาจโต 6.1% ต่อปี อิงจาก Bloomberg cons.

Investment Thesis

สถิติส าคัญ 2567E KBC WHA

P/E (x) 12.7 14.6

P/B (x) 1.2  2.1

EV/ EBITDA (x) 8.2 16.8

มูลค่าตลาด (พันล้านบาท) 31.7 73.5

อัตราเติบโตรายได้เฉล่ีย
3 ปี ข้างหน้า (%)

19.1 6.1

VS

ท่ีมา: BLS Global Investing, Bloomberg, HSC, Global Trade Master ณ วันท่ี 11/07/2567
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มองภาพแบบมีมิติกับท้ัง 4 กลยุทธจ์าก DCAMIX

หลักการลงทุน: 

DCA รายวันผ่าน DR/ETF ท่ีอยู่ใน 

Universe ของ BLS Private Fund

โ ดย นั กล ง ทุ น ส าม า รถก า หนด

หลักทรพัย์และสัดส่วนการลงทุนใน 

ETF/DR แต่ละตัวได้ด้วยตนเอง

DCAMIX
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มองภาพแบบมีมิติกับท้ัง 4 กลยุทธจ์าก DCAMIX

หลักการลงทุน: 

DCA รายวันผ่าน DR/ETF เช่นเดียว 

กับ DCAMIX พร้อมฟีเจอร์สเสริม 

ขายคืนหลักทรพัย์บางส่วน ท่ีเป็นก าไร

ส่วนเกินจากเงินลงทุนต้ังต้นให้นัก

ลงทุนแบบอัตโนมัติ เม่ือพอรต์มีก าไร

สว่นเกิน 2% และก าไรดังกล่าวมีมูลค่า

มากกว่า 3,000 บาท

DCAMIXR แสดงถึงสว่นท่ีรบัคืน

เงนิลงทุนสะสม
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มองภาพแบบมีมิติกับท้ัง 4 กลยุทธจ์าก DCAMIX

หลักการลงทุน: 

DCA รายวันผ่าน DR/ETF เช่นเดียว 

กับ DCAMIX พร้อมฟีเจอร์สเสริม 

ขายคืนหลักทรพัย์ท้ังหมดและยกเลิก

การลงทุนแบบอัตโนมัติ เม่ือพอร์ตมี

ก าไรส่วนเกิน 8% และก าไรดังกล่าวมี

มูลค่ามากกว่า 10,000 บาท

DCAMIXT แสดงถึงสว่นท่ีรบัคืน

เงนิลงทุนสะสม
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มองภาพแบบมีมิติกับท้ัง 4 กลยุทธจ์าก DCAMIX

หลักการลงทุน: 

ผู้เชี่ยวชาญจากหลักทรัพย์บัวหลวง

บ ริห า รพอ ร์ต  โ ด ยก า ร คั ด เ ลื อ ก

หลักทรัพย์และน้าหนักการลงทุนใน 

DR/ETF พรอ้มปรบัเปล่ียนสัดส่วนการ

ลงทุนให้อัตโนมัติตามสภาวะตลาด

DCAMIXB
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ท าไมต้อง DCAMIXB

ต้องการกระจายความเสีย่งโดยการกระจายการลงทุนไปท่ัวโลก

ปัญหาจากการลงทุนในหลายประเทศ

• ต้องติดตามขา่วสารของแต่

ละตลาด

• ดจูงัหวะการเขา้ลงทุน

• วเิคราะห์สถิติ ตัวเลข และ

กราฟของแต่ละตลาด

ลงทุนกับ DCAMIXB

กระจายสนิทรพัย์ให้อัตโนมัติตาม

สภาวะตลาด เพ่ือสรา้งผลตอบแทน

บนความเสีย่งท่ีเหมาะสม
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