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SAQ: กลุ่ม Domestic Play ยงัเป็นตวัเด่นต่อไป  
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SET อ่อนตวัลงในเดือน พ.ย. หลงัจากการปรบัขึน้แรงก่อนหน้า และการ “ปรบัพอรต์” 
หลงัพรรค Republican ชนะการเลือกตัง้สหรฐัฯแบบเบด็เสรจ็ แต่ไม่ได้ทาํให้มุมมอง
บวกต่อเศรษฐกิจไทยเปล่ียนไป โดย GDP 3Q24 ดีกว่าคาด, การบริโภคในประเทศ
แขง็แรง และเหน็การปรบัประมาณการกาํไรกลุ่ม Consumption Play ขึน้...พอรต์ลงทุน
ตาม SAQ Model เดือน ธ.ค. แนะนํากลุ่มอสงัหาฯ ค้าปลีก F&B ส่ือสาร และเวชภณัฑ ์

การ “ปรบัพอรต์” หลงัทรมัป์ชนะเลือกตัง้กดดนั SET ระยะสัน้ 
SET และตลาดหุน้ในกลุ่มประเทศกาํลงัพฒันา (Emerging Markets) สว่นใหญ่ ปรบัลดลงใน
เดอืน พ.ย. ซึง่มองวา่เป็นการ “ปรบัพอรต์” หลงัทรมัป์ และพรรค Republican ชนะการ
เลอืกตัง้สหรฐัฯ แบบเบด็เสรจ็เมือ่วนัที ่ 4 พ.ย.ทีผ่า่นมา ซึง่จะนําไปซึง่สงครามการคา้ทีรุ่นแรง
มากขึน้ สถานการณ์ความตงึเครยีดในตะวนัออกกลางทีเ่พิม่ขึน้กรณทีีส่หรฐัฯ ลดการสนบัสนุน
ดา้นการทหาร และอตัราเงนิเฟ้อทีอ่าจกลบัมาเรง่ตวัอกีครัง้ อยา่งไรกด็ ีการ “ปรบัพอรต์” ของ
นกัลงทุนต่างชาตไิมไ่ดท้าํใหม้มุมอง “บวก” ต่อเศรษฐกจิภายในประเทศไทยเปลีย่นไป ไมว่า่
จะเป็น 1) การเขา้สูช่ว่ง High Season ของภาคการท่องเทีย่ว 2) มาตรการกระตุน้เศรษฐกจิ
จากรฐับาลเพิม่เตมิปลายปีนี้-ตน้ปีหน้า เชน่ Digital Wallet, มาตรการลดภาษจีากการซือ้สนิคา้
และ การปรบัโครงสรา้งหนี้ภาคครวัเรอืน-SMEs 3) กาํไร SET ไมร่วมกลุ่มพลงังาน-ปิโตรฯ 
เตบิโตไดเ้ป็นไตรมาสที ่2 ตดิต่อกนั (ด ูEx 6)  

กลุ่ม Domestic Play และ Rate Sensitive ยงัดดีูกวา่ตลาดเหมือนเดิม 
ถา้พจิารณาจากคะแนน ทีไ่ดจ้าก Sector Allocation Quant จะเหน็วา่ หุน้กลุ่ม Domestic 
Play และกลุ่ม Rate Sensitive ยงัเป็นกลุ่มทีไ่ดค้ะแนนสงูอนัดบัตน้ๆ ไมว่า่จะเป็นกลุ่ม    
อสงัหาฯ คา้ปลกี ของใชส้ว่นตวั/เวชภณัฑ ์ (PERSON) อาหารและเครือ่งดื่ม สือ่สาร ธนาคาร 
ท่องเทีย่ว กองทนุอสงัหาฯ และกลุ่มการเงนิเป็นตน้ อยา่งไรกด็กีาร SAQ Portfolio เดอืน พ.ย. 
ใหผ้ลตอบแทนไมด่นีกั -4.4% ต่ํากวา่ SET ทีใ่หผ้ลตอบแทน -2.6% โดยหุน้ทีใ่หผ้ลตอบแทนดี
ทีส่ดุไดแ้ก่ ADVANC +4.0% ขณะทีหุ่น้ทีใ่หผ้ลตอบแทนตํ่าทีส่ดุ ไดแ้ก่ ITC -17.6% 
** ผลการ back-testing SAQ Model ตัง้แต่ปี 2021 หรอื 144 เดอืน การลงทุนในกลุ่มหุน้ทีม่ี
คะแนนสงูสดุ โดยปรบัพอรต์ทุกสิน้เดอืน ใหผ้ลตอบแทนเฉลีย่ 26% ต่อปี (ดรูายงาน “The 
Alchemy of Quant: Sector Allocation วนัที ่1 ต.ค. 2024) 

ปรบัเพ่ิมหุ้น ของใช้ส่วนตวั/เวชภณัฑ ์แทนกลุ่ม REITs 
สาํหรบั SAQ Model เดอืน ธ.ค. แนะนํา “ซือ้” กลุ่มหุน้ อสงัหาฯ คา้ปลกี อาหาร/เครือ่งดืม่ 
(F&B) สือ่สาร และ ของใชส้ว่นตวั/เวชภณัฑ ์ซึง่เป็น 5 กลุ่มหุน้ทีม่คีะแนนสงูทีส่ดุ ขณะทีข่าย
กลุ่ม REITs ออกจากพอรต์เนื่องจากคะแนนถูกปรบัลดลงจากอนัดบั 5 เป็นอนัดบั 9 สาํหรบั
กลุ่มอุตสาหกรรมทีย่งัไดค้ะแนนตํ่ายงัเป็นกลุ่มอเิลก็ทรอนิกส ์ รบัเหมาฯ ปิโตรฯ สือ่โฆษณา 
และพลงังาน...สาํหรบัหุน้ทีเ่ราแนะนํา “ซือ้” ใน 5 กลุ่มอุตสาหกรรมทีไ่ดค้ะแนนสงูทีส่ดุในเดอืน 
ธ.ค. มดีงันี้:- 
 กลุ่มอสงัหาฯ                          :  CPN WHA AP  
 กลุ่มคา้ปลกี                           :  CPALL CPAXT COM7 
 กลุ่มอาหาร/เครือ่งดื่ม                :  CPF CBG 
 กลุ่มสือ่สาร                            :  ADVANC TRUE DIF 
 กลุ่มของใชส้ว่นตวั/เวชภณัฑ ์      :  STGT (Non-Coverage) 

Ex 1: Sector Recommendation (by Quant) 

Under       
(0-33%)

Neutral   
(34-66%)

Over      (67-
100%)

PROP (+) 5.3

COMM (+) 9.6

PERSON (+) 0.4

FOOD 5.3

ICT (-) 10.9

BANK (+) 10.6

HELTH (+) 4.8

TOURISM (+) 1.6

PFNREIT (-) 1.8

AUTO (+) 0.4

FIN (+) 3.1

TRANS (-) 7.6

FASHION (+) 0.3

IMM (-) 0.2

CONMAT (-) 2.4

PROF (+) 0.2

INSUR (+) 1.4

PKG (+) 0.9

AGRI (-) 0.4

ENERG (-) 18.7

STEEL (+) 0.2

MEDIA (-) 0.7

PETRO (+) 1.7

HOME (+) 0.1

CONS (-) 0.5

ETRON 11.1

Weight RecommendationSector Mcap 
(%total)

Rank 
Chg.

 

Source: CEIC, SET, Thanachart estimates 
Note:     data as of 22 Nov 2024 

Ex 2: Performances (Rebased=100) 
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Sources: SET, Thanachart estimates 

Note:       data as of 29 Nov 2024 
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Ex 3: Back-testing Performances (Annual Return & Maximum Drawdown) 
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Sources: SET, Thanachart estimates 
Note:      Investment performance is evaluated by equal-weight re-investing in sector indices (of each strategy), rebalancing monthly including 0.5% transaction fees, from  
               2012 to June2024. In 2014 and 2020, the Long position in the top ranking sectors did actually beat 100% annual return. Even though, opening Long Top 3  
               sectors did the best, we recommend diversifying investment to Top 5 sectors, reducing maximum drawdown from above 80% to 71%, closed to the SET  
               index. Still, it yielded an exceptional expected return at 26% annually. 

 

Ex 4: Solid Retail Sales YoY  Ex 5: Organic Non-Durable Goods But Not Bad… 
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Source: CEIC  Source: CEIC 

 

Ex 6: Two Consecutive SET Ex-Energy Growth 
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Source: Bloomberg, Thanachart calculation 
Note: Data as of 15 Nov 2024 
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Ex 7: Pay Attention to ICT (-), Bank (+), HELTH (+), TOURISM (+) and AUTO (+) 

Nov Dec Chg

PROP 2 1 +1

COMM 3 2 +1

PERSON 7 3 +4

FOOD 4 4 -

ICT 1 5 -4

BANK 11 6 +5

HELTH 12 7 +5

TOURISM 9 8 +1

PFNREIT 5 9 -4

AUTO 21 10 +11

FIN 15 11 +4

TRANS 10 12 -2

FASHION 14 13 +1

IMM 8 14 -6

CONMAT 13 15 -2

PROF 17 16 +1

INSUR 18 17 +1

PKG 20 18 +2

AGRI 6 19 -13

ENERG 16 20 -4

STEEL 22 21 +1

MEDIA 19 22 -3

PETRO 24 23 +1

HOME 25 24 +1

CONS 23 25 -2

ETRON 26 26 -

Sector Ranking

 

Sources: CEIC, SET, Thanachart estimates 
Note: Data as of 22 Nov 2024 
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Disclaimers 

รายงานฉบบัน้ีจดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) โดยจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้น้ีมี
วตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอื
ประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้น้ีรายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบัน้ีอาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูที่
ปรากฏอยูใ่นเอกสารฉบบัน้ี ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซ้ํา ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพรแ่ก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   
This report is prepared and issued by Thanachart Securities Public Company Limited (TNS) as a resource only for clients of TNS, Thanachart Capital 
Public Company Limited (TCAP) and its group companies. Copyright © Thanachart Securities Public Company Limited. All rights reserved. The report 
may not be reproduced in whole or in part or delivered to other persons without our written consent.  Investors should use this report as one of many 
tools in making their investment decisions since Thanachart Securities may seek to do other business with the companies mentioned in the report. 
Thus, investors need to be aware that there could be potential conflicts of interest that could affect the report's neutrality. 

Recommendation Structure:  

Recommendations are based on absolute upside or downside, which is the difference between the target price and the current market price. If the 
upside is 10% or more, the recommendation is BUY. If the downside is 10% or more, the recommendation is SELL. For stocks where the upside or 
downside is less than 10%, the recommendation is HOLD. Unless otherwise specified, these recommendations are set with a 12-month horizon. Thus, it 
is possible that future price volatility may cause a temporary mismatch between upside/downside for a stock based on the market price and the formal 
recommendation. 

For sectors, an “Overweight” sector weighting is used when we have BUYs on majority of the stocks under our coverage by market cap. “Underweight” 
is used when we have SELLs on majority of the stocks we cover by market cap. “Neutral” is used when there are relatively equal weightings of BUYs 
and SELLs. 

Disclosures: 

บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) ทาํหน้าทีเ่ป็นผูด้แูลสภาพคล่อง (Market Maker) และผูอ้อกใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธ ์(Derivative Warrants) โดยปจัจุบนับรษิทั
เป็นผูอ้อกและเสนอขาย Derivative Warrants  และบรษิทัจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยอ์า้งองิดงักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts 
of interest) นอกจากนี้ นกัลงทุนควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนของใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน  

หมายเหตุ: บรษิทั ทุนธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TCAP) ถอืหุน้ 89.96% ในบรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน)  TCAP ยงัเป็นผูถ้อืหุน้ 100% ในบรษิทั Thanachart 
SPV1 Co. Ltd โดย TCAP และ Thanachart SPV1 Co. Ltd ถอืหุน้รวมกนัทัง้ทางตรงและทางออ้มใน บรษิทั ราชธานลีสิซิง่ จาํกดั (มหาชน) (THANI) อยูใ่นสดัสว่นรอ้ยละ 
60 

หมายเหตุ: บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP), ธนาคารทหารไทยธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) 
(TNS) โดย TCAP เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 89.96 ใน TNS  และ ถอืหุน้ใน TTB รอ้ยละ 24.35 ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมี
ความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

หมายเหตุ: บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP) บรษิทั ราชธานลีสีซิง่ จาํกดั (มหาชน) (THANI) บรษิทั เอม็ บ ี เค (มหาชน) (MBK) และบรษิทั ปทุมไรซมลิ แอนด ์แกรนาร ี
จาํกดั (มหาชน) (PRG) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยี
หรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั ทุนธนชาต จาํกดั (มหาชน) TCAP มกีรรมการรว่มกนัไดแ้ก่ นายสมเจตน์ หมูศ่ริเิลศิ ซึง่ทาํหน้าที ่
กรรมการผูจ้ดัการใหญ่ของ TCAP และ ทาํหน้าที ่ประธานกรรมการบรษิทั และประธานกรรมการบรหิาร TNS อยา่งไรกต็าม บทวเิคราะหน์ี้ไดถู้กจดัทาํขึน้บนสมมตฐิานของ
ฝา่ยวจิยัของ TNS” 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS)  เป็น Joint Lead Underwriter ใหก้บับรษิทั บรษิทั ยโูรเอเชยี โทเทลิ โลจสิตกิส ์จาํกดั (มหาชน)  Euroasia 
Total Logistics Pcl (ETL) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) นกัลงทุน
ควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กูข้องบรษิทั บรษิทั ศรสีวสัดิ ์คอรป์อเรชัน่ จากดั (มหาชน) ครัง้ที ่4/2567 
ชุดที ่1-3 ครบกําหนดไถถ่อนปี พ.ศ. 2570-72  ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts 
of interest)” 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กูข้องบรษิทั บรษิทั เมอืงไทย แคปปิตอล จากดั (มหาชน) ครัง้ที ่7/2567 
ชุดที ่1-3 ครบกําหนดไถถ่อนปี พ.ศ. 2569-71  ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts 
of interest)” 
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