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SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
• ประเมินดัชนีฯ ผันผวนต่อ ความกังวลเศรษฐกิจโลกยังฉุดตลาด เงินบาท
อ่อนไม่ได้ท าให้นักลงทุนต่างชาติขายหุ้นไทยเพิ่ม  

• การรายงานประชุม FOMC วานนี้(6) ยังคงย ้านโยบายการเงินที่เข้มงวด ซ่ึง
ตลาดรับรู ้ ไปพอสมควรแล้ว และหนุน Bond Yield 10 ปีของสหรัฐฯ 
ปรับตัวสูงขึ้นจาก 2.7% เป็น 2.9% ในคืนที่ผ่านมา  

• เราประเมินว่า นักลงทุนในตลาดหุ้นไทยก าลังซื้อขายหุ้น บนสมมติฐานที่จะ
เกิด Recession ของสหรัฐฯ ท าให้การอ่อนค่าของเงินบาทครั้งนี้(ล่าสุด 
36.26 บาท/ดอลลาร์) ไม่ได้ช่วยให้หุ้นส่งออกดีขึ้น (กลัวปริมาณขายลดลง) 

• การประชุมสภาฯ วานนี้(6)  การค านวณ ส.ส.ปาร์ตี้ลิสต์ จะมีการค านวณ 
โดยใช้ตัวหาร 500 (เดิม จะใช้ 100) ท าให้พรรคใหญ่ (เพื่อไทย) อาจได้ สส.
บัญชีรายชื ่อน้อยลง เรามองว่ายังไม่ได้เป็นลบต่อตลาดอย่างมีนัยยะ
ส าคัญ 

• หุ้น BLESS เข้าเทรดในตลาด MAI วันนี้เป็นวันแรก ราคา IPO@1.40 
• ตัวเลขเศรษฐกิจวันนี้ คือ ตัวเลขผู้ของรับสวัสดิการว่างงานสหรัฐฯ และ
ตัวเลขความเชื่อมั่นผู้บริโภคของไทย 

Strategy 
• ตลาดโลกและตลาดไทย ให้น ้าหนักกับ  Recession ของสหรัฐฯ เห็นได้จาก
หุ้นส่งออก ธนาคาร และ Commodity อยู่ในสภาพไม่ดีนัก เราจึงเลี่ยงหุ้น
เหล่านี้ไปก่อน  

• การอ่อนค่าของเงินบาท ต้องระวังหุ้นที่นักลงทุนต่างชาติซ้ือไว้มาก (น ้ามัน-
ธนาคาร) ส่วนหุ้นที่ได้ประโยชน์จากการอ่อนค่าของเงินบาทมีน้อย เพราะมี
ความเสี่ยงในเร่ืองปริมาณขาย(ส่งออก)ที่อาจลดลง 

• บนความเสี่ยงของตลาด ที่ยังมีอยู่ ควรเพิ่มการถือเงินสดในมือให้มากขึ้น 
และจะปรับพอร์ตอีกคร้ัง ถ้าดัชนีฯลงต ่ากว่าระดับ 1530 จุด 

• พอร์ตหุ้นวันนี้ เราน า BDMS, PSL ออก และ เพิ่มหุ้น BH, CPALL เข้ามา
แทน พอร ์ตห ุ ้นว ันนี้  จะประกอบด ้วย BH(10%) ,  CPALL(20%) , 
ADVANC(10%), CHG(10%), PTT*(10%) 

* เป็นหุ้นท่ีแนะน าโดย KTBST ยังไม่ได้จัดท าบทวิเคราะห์ 
Strategy Stock Pick 
CPALL*: (เป้าเชิงกลยทุธ ์64.00 บาท) “คาด CPALL จะได้ประโยชนจ์ากสว่น
แบ่งรายได้ที่เพิ่มขึ้น ตามการปรับราคาสินค้า” 
• ได้ประโยชน์จากราคาสินค้าหลายประเภทที่จ าหน่ายใน 7-11 ก าลังทยอย
ปรับเพิ่มขึ้น ประเด็นนี้เรามอง CPALL ได้ประโยชน์จากส่วนแบ่งรายได้ที่
เพิ่มขึ้น โดยเราประเมินผลของการปรับราคาขายสินค้าจะเห็นชัดเจนขึ้น
นับตั้งแต่ 2H22 เป็นต้นไป 

 • SSSG ของสาขาดีขึ้นต่อเนื่อง รับการบริโภคที่ดีขึ ้นของทั้ง ลค. ไทยและ
ต่างชาติ (นักท่องเที่ยว) หลังการเปิดเมือง ตลาดประเมินก าไร 2Q22 ของ 
CPALL เฉลี่ยที่ 3.85 พัน ลบ. +76%YoY, +11%QoQ 

• Bloomberg Consensus ประเมินก าไรสุทธิปี 2022-2023 ที่ 1.65 หมื่น 
ลบ. และ 2.18 หมื่น ลบ. +27%YoY, +32%YoY ตามล าดับ 
 Technical :  BLA, WPH 

 Derivative In Trend 
S50U22 :  Short on Strength ทองค า: Short on Strength 
แนวรับ : 932-935  แนวรับ : 1700-1720 
แนวต้าน : 944-947  แนวต้าน : 1750-1767 
Cut : 949  Cut : 1770 จุด 

 

 News Comment 
( + ) NER (ซื ้อ/เป้า 10.00 บาท) ผูู้บริหารย ้าราคายางพารายังอยู ่ ใน
ระดับสูง ออเดอร์ยังแน่น 
( 0 ) Construction Services (Overweight), Ground Transport (Neutral) 
ศาลปกครองกลางนัดอ่านค าพิพากษาคดีล้มประมูลสายสีส้มวันนี้ 
Company Report 
 ( + ) Industrial Estate (Neutral) ยอด Presale ดีขึ้น, Global recession ไม่
กระทบอย่างมีนัย 
( 0 ) BCH (ซื้อ/ปรับเป้าลงเป็น 23.00 บาท) คาดก าไร 2Q22E เติบโต YoY 
จากแรงหนุนของผู้ป่วยที่เพิ่มขึ้น 
  Economic Outlook 
  • ตลาดสหรัฐฯ ปิดบวกในกรอบแคบ ดัชนี Dow Jones +0.23% ดัชนี 

S&P500 +0.36% และดัชนี Nasdaq +0.35% โดยได้รับแรงหนุนจาก
แรงซื้อในหุ้นกลุ่มสาธารณูปโภคและกลุ่มเทคโนโลยี ขณะที่การปรับตัว
ลดลงของราคาน ้ามันดิบนั้นส่งผลให้กลุ่มพลังงานขยับลดลงต่อ แม้ว่าใน
รายงานการประชุมเดือนมิ.ย. ธนาคารกลางสหรัฐฯ จะส่งสัญญาณการ
เร่งขึ้นอัตราดอกเบี้ยในปีนี้ต่อหากเงินเฟ้อของสหรัฐฯ ยังขยายตัวต่อ 
อย่างไรก็ตามคาดว่าตลาดได้รับรู้การท านโยบายการเงินที่เข้มงวดขึ้น
ผ่าน Dot Plot ในเดือนมิ.ย.ไปบ้างแล้ว ซึ ่งหากพิจารณาจาก CME 
ปัจจุบันตลาดคาดว่าธนาคารกลางสหรัฐฯ จะเร่งปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย
นโยบายที่ 0.75% ต่ออีกคร้ังในรอบการประชุมในเดือนนี้ 

• ส าหรับการรายงานตัวเลขในฝั่งยุโรป ยอดค้าปลีกของยุโรปในเดือน
พ.ค. ออกมาขยายตัวในอัตราทีชะลอลงที่ 0.20% YoY ซึ่งต ่ากว่าเดือน
ก่อนหน้าที่ 4% YoY แต่สูงกว่าที่ตลาดคาดการณืไว้ที่ -0.40% YoY โดย
เป็นผลมาจากค่าครองชีพที่สูงขึ้นเนื ่องจากเงินเฟ้อที่ขยับสูงขึ ้นอย่าง
ต่อเนื่อง ท าให้ผู้บริโภคใช้จ่ายลดลงจากเดิม 

 What to Watch 
       ติดตามการรายงานตัวเลขดุลการค้าประจ าเดือนพ.ค. ของสหรัฐฯ  
โดยนักวิเคราะห์คาดว่าจะขาดดุลลดลงที่ -85 พันล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ขยับ
ขึ้นจากเดือนก่อนหน้าที่ -87.10 พันล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ซึ่งอาจเป็นผลมา
จากค่าเงินดอลลาร์ที่แข็งค่าข้ึนเมื่อเปรียบเทียบกับประเทศคู่ค้า 
 

Date Major Events Expected Prior 

7 Jul 22 US ADP Employment Change 
Jun (Thousands) 200 128 

 US Balance of Trade May 
(Billions) -$85.00 -

$87.10 
 US Fed Waller/Bullard Speech   
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Analyst: Mongkol Puangpetra (Reg. no. 1937) Piyatat Pasommanatsakul (Reg. no. 081741) & Fundamental Research 
Research Team 

* SAA 2020:  DM equity 35%  EM equity 35%  Fixed Income 20%  Cash 
5% Alternative Investment 5% 

30.95 32.7 15 4 17.35

DM Equity EM Equity Fixed Income Alt. Asset Cash
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SET Recap 
SET ปิดที ่ 1,541.79 จุด เพิ ่มขึ ้น 0.49 จุด (+0.03%) มูลค่าการซื ้อขาย 
72,117.55 ล้านบาท ปัจจัยต่างประเทศ Recession ของสหรัฐฯ ยังกดดัน
ตลาด และยูเครน-รัสเซีย ยังมีสงครามต่อเนื่อง ตัวแปรในประเทศ เงินบาท
อ่อนค่า แตะ 36 บาท  

Most Active Top Gainers Top Losers 
1. PTTEP 
หลักทรัพย ์ มูลค่า AOM  
('000 บาท) ล่าสดุ
 เปลี่ยนแปลง 
(%) 
SCB 

1. MATCH 
C 
C 

1. JAS 
C 
C 
NP 
C 
C 
NP 
C 
XD 
XA 
C 
  
(%) 
PACE <C, NP>
  

2. JAS 
  
2,433,423.30 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
หลักทรัพย์ มูลค่า AOM  
('000 บาท) ล ่ า สุ ด
 เปลี่ยนแปลง 
(%) 
BAM
 7,028,983. 9
4 24. 70
 - 1. 80 ( -
6.79%) 
AOT 
หลักทรัพย์ มูลค่า AOM  
('000 บาท) ล ่ า สุ ด
 เปลี่ยนแปลง 
(%) 
BAM
 7,028,983. 9
4 24. 70
 - 1. 80 ( -
6.79%) 
AOT 

2. MPIC 
  
หลักทรัพย ์ ปริมาณ 
AOM 
(หุ้น) ล่าสดุ
 เปลี่ยนแปลง 
(%) 
SENA 45,204,500
 5.50
 +1.14 
(+26.15%) 
MPIC 
 
 
  

2. NFC 
C 
XD 
XD 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
(หุ้น) ล่าสดุ
 เปลี่ยนแปลง 
(%) 
STGT 88,676,200
 68.50
 -19.00 (-
21.71%) 
STA 
  

3. BDMS 
 
 
 
  

3. KWI 
 
 
 
 
  

3. WORK 
C 
XA 
 52.97
 2.06%
 51.9
 1.07 
ENERG 19372.87
 25266.15
 1.12%
 24986.54
 279.61 
ETRON 2156.50
 5572.88
 1.09%
 5512.7
 60.18 
ICT 5932.28
 207.25
 1.08%
 205.04
 2.21 
PETRO 1537.55
 1076.92
 0.71%
 1069.37
 7.55 
CONMAT 1120.80
 9789.22
 0.53%
 9737.33
 51.89 
MEDIA 1937.26
 57.19
 0.32%
 57.01
 0.18 
SET 81863.19
 1677.87
 0.24%
 1673.87
 4 
PROP 2850.61
 243.97
 0.15%
 243.6
 0.37 
FOOD 2587.85
 13137.19
 0.02%
 13133.95
 3.24 
BANK 9853.21
 418.73
 -0.14%
 419.31

   
Sector Performance 
Sector Value (Bt mn) Last Change 
HELTH 5324.15 6795.77 1.43% 
COMM 4883.80 34220.78 1.27% 
FOOD 3895.10 13046.46 0.99% 
CONMAT 980.67 9453.29 0.73% 
PROP 2305.06 228.77 0.54% 
FIN 3946.92 4549.55 0.54% 
TRANS 3761.79 356.21 0.14% 
SET 72117.55 1541.79 0.03% 
BANK 6305.34 360.74 -0.18% 
CONS 1023.15 62.82 -0.33% 
ICT 7418.93 171.86 -0.53% 
PETRO 1197.52 1005.11 -0.61% 
 
Net Position Classified by Investor Type 
Unit: Bt mn Last WTD MTD YTD 
Bond         
Foreign (439) (2,189) (17,011) 106,178 
Stock         
Foreign 2,286 (2,177) (32,312) 109,705 
Institution (865) (2,303) 647 (90,206) 
Retail (904) 5,590 33,402 (19,209) 
Proprietary (516) (1,110) (1,737) (290) 
Futures         
Foreign (4,563) 8,833 (73,711) (581) 
Institution (1,022) 842 (2,053) 12,513 

 

 Foreign Net Position in Asia Stock Market 
(USD mn) Daily WTD MTD QTD YTD 
India 270  88  -273  -273  -28,830  
Indonesia -20  -133  -137  -137  4,131  
Japan   -3,627  -3,627  18,055  -3,054  
Malaysia 3  -15  -18  -18  1,443  
Philippines 2  -12  -16  -16  -791  
South Korea -72  102  -237  -237  -16,324  
Sri Lanka 0  0  0  0  -9  
Taiwan -293  -429  -787  -787  -34,856  
Thailand 63  -61  -82  -82  3,360  
Vietnam -23  -42  -54  -54  -86  

 

 

 

 
 

International Stock Index 

 
 
Global Market P/E Comparison 

 
 

 
 

 

 

YTD
Last Net Chg.  % Chg. % chg

USD Index Spot Rate 107.10 0.56 0.5 12.0
USD-EUR 1.02 (0.01) -0.8 -10.5 
USD-GBP 1.19 (0.00) -0.2 -11.9 
YEN-USD 136.0 0.10 0.1 -15.3 
CNY-USD 6.71 (0.01) -0.2 -5.2 
THB-USD 36.22 0.25 0.7 -8.4 

1-DayCurrency

YTD
Region/CountryIndex Last Net Chg.  % Chg. % chg
World The Global Dow 3,445.3 (13.96) -0.40 -16.7 

The Global Dow Euro 3,182.2 1.92 0.06 -7.0 
DJ Global 454.45 0.2400 0.05 -20.9 
Bloomberg World Index 273.25 (0.17) -0.06 -19.2 
MSCI World 2,561.2 7.25 0.28 -20.7 
MSCI Emergin Market 981.01 (10.46) -1.05 -20.4 
MSCI Thailand 500.8 1.90 0.38 -3.0 

Americas Dow Jones 31,037.68 69.86 0.2 -14.6 
NASDAQ 11,361.85 39.61 0.4 -27.4 
S&P 500 3,845.08 13.69 0.4 -19.3 

Europe Stoxx Europe 600 407.34 6.66 1.7 -16.5 
Euro Zone Euro Stoxx 50 3,421.84 62.01 1.9 -20.4 
France CAC 40 5,912.38 117.42 2.0 -17.3 
German DAX 12,594.52 193.32 1.6 -20.7 
UK FTSE 100 7,107.77 82.30 1.2 -3.7 
Asia-Pacific MSCI AC Asia Pacific Index 155.92 (1.70) -1.1 -19.3 
Thailand SET Index 1,541.79 0.49 0.0 -7.0 
China Shanghai SE Composit 3,355.35 (48.68) -1.4 -7.8 
China Shenzhen CSI 300 4,423.97 (65.57) -1.5 -10.5 
Hong Kong Hang Seng 21,586.66 (266.41) -1.2 -7.7 
Philippines Philippines Stock Exchange 6,445.01 135.02 2.1 -9.5 
Indonesia Jakarta SE Composite 6,646.41 (56.86) -0.8 1.0
Japan Nikkei 26,107.65 (315.82) -1.2 -9.3 
Singapore Straits Times 3,103.66 (0.45) -0.0 -0.6 
South Korea Korea Stock Exchange 2,292.01 (49.77) -2.1 -22.3 
Vietnam Vietnam Ho Chi Minh Stock Index1,149.61 (31.68) -2.7 -23.3 
Taiwan TaiwanWeighted 13,985.51 (363.69) -2.5 -23.2 

1-Day

Index Current 12M 2021(f) 2022(f)
MALAYSIA 1,420.85 15.43 13.64 12.32 4.68
PHILIPPINE 6,445.01 18.48 15.79 13.04 2.00
SINGAPORE 3,103.66 13.17 12.42 10.80 3.88
KOSPI INDEX 2,314.02 9.93 9.56 8.20 2.03
TAIWAN 13,985.51 10.17 9.63 9.85 4.53
THAILAND 1,541.79 16.56 15.78 14.34 2.88
 SET 50 944.15 17.86 16.09 14.47 2.65
INDAI 53,750.97 21.75 19.24 16.53 1.28
INDONESIA 6,646.41 14.31 16.90 16.13 2.71
VIETNAM 1,149.61 12.52 11.12 9.33 1.59
CHINA 3,516.65 14.67 11.61 10.23 2.27
SHANGHAI SE 3,355.35 13.62 11.58 10.21 2.27
HONGKONG 21,586.66 7.94 11.10 9.69 2.99
DOW JONES 31,037.68 16.79 16.26 14.71 2.13
S&P 500 3,845.08 19.25 16.76 15.41 1.67
NASDAQ 11,361.85 38.02 23.69 20.07 0.89
DAX INDEX 12,594.52 11.22 10.29 9.73 3.68
NIKKEI 225 26,107.65 18.60 14.59 13.67 2.13
Stock 600 (Europe) 407.34 14.71 11.72 11.16 3.56
MSCI WORLD 2,561.20 16.57 14.99 14.00 2.21

Div.YieldIndex Name P/E Ratio

YTD
Last Net Chg.  % Chg. % chg

Bloomberg Commodity Index 110.8 (1.12) -1.0 11.7
Crude Oil - WTI (spot month) 98.5 (0.97) -1.0 29.7
Crude Oil - Brent 100.7 (2.08) -2.0 28.0
Coal Newcatle (USD/Ton) 399.7 2.10 0.5 135.7
Baltic Dry Index 2,098.0 (61.00) -3.0 -5.4 
Rubber  (TOCOM) Yen/Kg. 253.0 (7.50) -2.9 13.6
Sugar Futures (USD / lb.) 18.0 0.19 1.1 -2.0 
Copper (LME) USD/Ton 7,506.3 (151.50) -2.0 -22.9 
China Domestic Hot Rolled Steel 4,396.0 0.0 -7.4 
GOLD (spot) 1,738.9 (25.90) -1.5 -4.9 
Soybean 462.6 9.80 2.2 12.4

1-DayCommodities

YTD
Last Net Chg.  % Chg. % chg

US: 2-Year Bond 3.00 0.18 6.5 307.5
US: 5-Year Bond 2.98 0.16 5.8 134.5
US: 10-Year Bond 2.93 0.12 4.4 93.2
US: 30-Year Bond 3.12 0.08 2.6 63.7

1-DayGovernment Bonds
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( + ) NER (ซื้อ/เป้า 10.00 บาท) ผู้ บริหารย ้าราคายางพารายัง
อย ่ในระดับส ง ออเดอร์ยังแน่น 
นายชูวิทย์ จึงธนสมบูรณ์ (ประธานเจ้าหน้าที่บริหาร NER) ออกมาย ้าว่าราคา
ยางพารายังอยู่ในระดับสูง และออเดอร์ยังแน่น โดยในช่วงที่ผ่านมาความกงัวล
ราคาน ้ายางในช่วงที่ผ่านมาปรับตัวลงจากสถานการณ์โควิดที่คลี่คลาย โดย
ผู้บริหารมองว่าราคายางพาราปีนี้ยังจะยืนสูงที่ 65 บาท/กก. อีกทั้งระบุว่า
ในช่วงครึ่งปีหลังผลการด าเนินงานจะดีกว่าช่วง 1H22E จาก demand ความ
ต้องการล้อยางของจีนที่กลับมาดีขึ้น จากการคลายล๊อกดาวน์ และได้ปัจจัย
บวกจากอุตสาหกรรม EV ที่เติบโตในระดับสูง ขณะที ่ยังเร่งเพิ ่มฐานลูกค้า
ต่อเนื่อง โดยเฉพาะจากอินเดีย และคงเป้ารายได้ปี 2022E ที่ 28,000 ล้านบาท 
(ที่มา:ทันหุ้น) 
KTBST: เรามีมุมมองเป็นบวกเล็กน้อยจาก guideline ของผู้บริหารที่ยังมั่นใจ
ว่าราคายางพาราจะยืนในระดับสูงได้  และเริ่มท าจุดสมดุลแล้วหลังจากปรับลง
ในช่วงที่ผ่านมา ซึ่งเป็นไปตามมุมมองเรา โดยปกติแล้วราคาน ้ายางควรจะอยู่
ระหว่างขี้ยางหรือยางก้อน กับยางแผ่นดิบ โดยช่วงเดือนมี.ค.-เม.ย. ราคาน ้า
ยางสดจะถีบตัวสูงกว่ายางแผ่นดิบ ไปใกล้เคียงกับยางแผ่นรมควัน  ขณะที่
ภาพรวมการเติบโตจากผู้บริหารยังเป็นไปตามที่เราคาด โดยเรายังมองว่า
แนวโน้มผลการด าเนินงานของบริษัทในช่วง 2 ปีข้างหน้ายังเติบโตได้ จาก
ปริมาณขายยางพาราที่ยังปรับเพิ่มขึ้นต่อเนื่องได้ผลดีจากปัญหาชิปขาดแคลน
ในรถยนต์เริ่มดีขึ้น, จีนคลายล๊อกดาวน์, การเติบโตของ EV car และการย้าย 
supplier จากอินโดนีเซียมาไทยมากขึ ้น โดยเราประมาณการก าไรสุทธิปี 
2022E/23E อยู่ที่ 2,216 ล้านบาท (+20% YoY) และ 2,669 ล้านบาท (+21% 
YoY) และแนะน า “ซื้อ” ที่ราคาเป้าหมาย 10.00 บาท อิง 2022E PER 8.0x (+
0.75SD above 5-yr average PER) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

( 0 ) Construction Services (Overweight), Ground 
Transport (Neutral) ศาลปกครองกลางนัดอ่านค าพพิากษาคดี
ล้มประม ลสายสีส้มวนันี ้
วันนี้ (7 ก.ค.) เวลา 10.30 น. ศาลปกครองกลางนัดอ่านค าพิพากษาในคดี
หมายเลขด าที่ 580/2564 ระหว่าง บริษัท ระบบขนส่งมวลชนกรุงเทพ จ ากัด 
(มหาชน) หรือ BTSC (ผู้ฟ้องคดี) กับ คณะกรรมการคัดเลือกตามมาตรา 36 
แห่งพระราชบัญญัติการร่วมลงทุนระหว่างรัฐและเอกชน พ.ศ. 2562 โครงการ
รถไฟฟ้าสายสีส้ม ช่วงบางขุนนนท์ - มีนบุรี (สุวินทวงศ์) ที่ 1 กับพวกรวม 2 คน 
(ผู้ถูกฟ้องคดี) คดีพิพาทเกี่ยวกับการที่หน่วยงานทางปกครองหรือเจ้าหน้าที่
ของรัฐกระท าการโดยไม่ชอบด้วยกฎหมาย กรณีผู้ถูกฟ้องคดีที่ 1 มีมติยกเลิก
การประมูลโครงการรถไฟฟ้าสายสีส้มฯ และการรถไฟฟ้าขนส่งมวลชนแห่ง
ประเทศไทย (ผู้ถูกฟ้องคดีที่ 2) มีประกาศเมื่อวันที่ 3 ก.พ. 2021 ยกเลิกประกาศ
เชิญชวนการร่วมลงทุนระหว่างรัฐและเอกชน โครงการรถไฟฟ้าสายสีส้มฯ และ
ยกเลิกการคัดเลือกเอกชนร่วมลงทุนฯ เป็นเหตุให้ผู้ฟ้องคดีซึ่งเป็นผู้ซื้อและยื่น
เอกสารข้อเสนอการร่วมลงทุน ได้รับความเดือดร้อนหรือเสียหาย (ที ่มา: 
กรุงเทพธุรกิจออนไลน์) 
KTBST: เรามีมุมมองเป็นกลาง เนื่องจากประเด็นหลักของคดีจะเป็นในเร่ืองของ
การฟ้องร้องการประมูลครั้งเก่า ซึ่งเราเชื่อว่าค าตัดสินที่ออกมาจะไม่ส่งผล
กระทบต่อการประมูลโครงการสายสีส้มในปัจจุบัน ด้านคดีความที่เกี่ยวข้องกับ
สายสีส้มที่ก าลังด าเนินต่อเนื่องมีอยู่ 2 คดี ได้แก่ คดีดังกล่าว และคดีที่ศาล
อาญาคดีทุจริตและประพฤติมิชอบกลาง ซึ่งอยู่ระหว่างการสืบพยาน โดยเป็น
การฟ้องร้องไปที่ตัวบุคคล ขณะที่ปัจจุบันยังไม่มีคดีความที่เกี่ยวข้องกับการ
ประมูลคร้ังใหม่ ท าให้เรามองว่าการประมูลสายสีส้มจะยังเดินหน้าต่อไปได้ โดยมี
ก  าหนดยื ่นซองว ันที ่  27 ก.ค. น ี ้  ส  าหร ับกลุ ่มร ับเหมา เราคงน ้าหนัก 
“Overweight” และ Top pick ได้แก่ CK (ซื้อ/เปา้ 25.60 บาท) และกลุม่ Ground 
Transport คงน ้าหนัก “Neutral” และ Top pick ได้แก่ BEM (ซื ้อ/เป้า 10.20 
บาท) 
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( + ) Industrial Estate (Neutral) ยอด Presale ดีขึ ้น, Global 
recession ไม่กระทบอย่างมีนัย 
เราคงน ้าหนักการลงทุนกลุ่มนิคม “เท่ากับตลาด” โดยหุ้น Top pick คือ WHA 
(ซื้อ/เป้า 4.00 บาท) เรามองเป็นบวกเล็กน้อยต่อกลุ่มนิคม หนุนโดย 1) คาด
ไม่ได้รับผลกระทบอย่างมีนัยส าคัญ จาก US recession เนื่องจากการน าเข้า-
ส่งออกของไทยส่วนใหญ่จะอยู่ในภูมิภาคอาเซียน และจีน และสหรัฐมีสัดส่วนการ
ยื ่นขอ FDI ที่ต ่าเพียง 2% ของ FDI รวม, 2) แนวโน้มยอด presale 2Q22E 
ปรับตัวดีขึ้น จาก 3M22 FDI ที่เพิ่มขึ้น +33% YoY, จีนผ่อนคลายมาตราการ
เดินทาง และได้ผลบวกมาตรารถ EV และ 3) นิคมในเวียดนามจะดีขึ้นใน 2H22E 
ภายหลังการขยายพื ้นที ่นิคมเพิ ่ม ขณะที ่ 4) มี downside ต่อก าไรสุทธิปี 
2022E ที่ -2% และปี 2023E ที่ -4-5% ต่อการเพิ่มขึ้นของต้นทุนทางการเงิน
ทุกๆ +25 bps/ปี ซึ ่งเราประเมินว่า WHA สามารถทนต่ออัตราดอกเบี ้ยที่
เพิ่มขึ้นได้มากกว่า AMATA จาก i. สัดส่วนหุ้นกู้ (Fixed rate) สูงกว่าอยู่ที่ 76% 
ของเงินกู้ยืมรวม และ ii. หุ้นกู้ระยะสั้น (ครบก าหนดในปี 2023E) ต ่ากว่าที่ 32% 
ของหุ้นกู้รวม ราคาหุ้นในกลุ่มนิคมฯ underperform SET -4%/-8% ในช่วง 1 
และ 3 เดือนที่ผ่านมา จากความกังวลต่อค่าแรงในประเทศที่มีโอกาสปรบัตัวขึ้น 
และความกังวลต่อ Global recession อย่างไรก็ตามเราประเมินว่ากลุ่มนิคมจะ
ได้ผลกระทบ Global recession ที่จ ากัด, ความต้องการซื ้อที ่ดินที่กลับมา
เพิ่มขึ้น ภายหลังชะลอการลงทุนในช่วง COVID-19 และจีนผ่อนปรนเกณฑ์การ
เดินทาง ซึ่งบวกต่อยอด presale ที่จะกลับมาเพิ่มขึ้นสูง ทั้งนี้เราเลือก WHA 
เป็น Top pick จากยอด presale และ transfer ที่จะดีขึ้น โดยประเมินว่า 2Q22E 
บริษัทจะมียอด presale ที ่ส ูงถึง 420 ไร่ รวมทั ้งธุรกิจไฟฟ้าจะดีขึ ้น QoQ 
เนื่องจากไม่มีการปิดซ่อมบ ารุงโรงไฟฟ้า Gheco I 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

( 0 ) BCH (ซื ้อ/ปรับเป้าลงเป็น 23.00 บาท) คาดก าไร 2Q22E 
เติบโต YoY จากแรงหนุนของผ ้ป่วยที่เพิ่มข้ึน 
เรายังคงแนะน า “ซื ้อ” แต่ปรับราคาเป้าหมายเป็นปี 2023E ที่ 23.00 บาท  
อิง 2023E PER 25.5x (เทียบเท่า -0.5 SD below 5yr avg PER) โดยปี 2023E 
เป็นปีที่เราคาดว่า COVID จะคลี่คลายและก าไรเติบโตจาก organic growth 
(เดิมราคาเป้าหมายปี 2022E ที่ 26.00 บาท อิง DCF) เราคาดก าไรสุทธิ 
2Q22E อยู่ที่ 1,369 ล้านบาท (+20% YoY, -36% QoQ) ซ่ึงการเติบโตมาจาก
กลุ่มลูกค้าที่กลับมารักษาโรคแทรกซ้อนเพิ่มขึ้น หลังจากที่หายไปในช่วง covid 
เช่นโรคเบาหวาน, หัวใจ และผ่าตัดเป็นต้น ท าให้รายได้เติบโตดีขึ้น อีกทั้งได้รับ
ปัจจัยหนุนของการระบาด Omicron ในช่วงแรกของไตรมาส โดยมีอัตราครอง
เตียงในเดือน เม.ย. - พ.ค. อยู่ราว 80% - 90% ตามล าดับ เราปรับก าไรสุทธิปี 
2022E ขึ้น +25% เป็น 5,869 ล้านบาท (-14% YoY) จากเดิม 4,685 ล้านบาท 
(-32% YoY) เพื่อสะท้อนสมมติฐานรายได้และอัตราก าไรที่เพิ่มขึ้น จากแนวโน้ม
รายได้ของผู้ป่วยทั่วไป, COVID สายพันธุ์ Omicron ที่ดีกว่าคาด อย่างไรก็ตาม 
เราคาดก าไร 2H22E จะชะลอตัว YoY, HoH จากฐานที ่ส ูงใน 2H21 จาก 
COVID สายพันธุ ์  Alpha กับ Delta ที ่ระบาดรุนแรง อีกทั ้งยังไม่ม ี Home 
Isolation ท าให้ผู้ป่วยส่วนใหญ่ใช้บริการรักษาใน รพ. และ Hospitel โดยรัฐเป็น
ผู้ออกค่ารักษาพยาบาลให้ ทั้งนี้ รัฐมีการปรับหลักเกณฑ์ชดเชยค่าบริการ 
COVID ตั้งแต่ 4 ก.ค. โดยยกเลิก Home Isolation และ Hospitel (UCEP Plus) 
ปรับเป็นการรักษาพยาบาลตามสิทธิแทน ส าหรับปี 2023E เราประเมินก าไร
สุทธิที่ 2,244 ล้านบาท (-62% YoY) ก าไรชะลอตัว YoY จากฐานที่สูงยังคง
เติบโตโดดเด่นเมื ่อเทียบกับ pre-covid (ปี 2019) โดยเติบโตจาก organic 
growth และ pent up demand ราคาหุ ้น outperform SET +9% ในช่วง 1 
เดือนที่ผ่านมา ปัจจุบันหุ้น BCH มีการซ้ือขายอยู่ที่ 2023E PER22.8x (-0.75 
SD below 5 yr avg PER) ต ่ากว่า peer ที่ 2023E PER 24.6x 
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SET Index 

1541.79  +0.49  (+0.03%) // 72,118 
Sideway - Rebound 
 1533-1550 จุด 

  

ดัชนีวานนี้ถึงแม้จะมีทิศทางเดินหน้าท า Low ใหม่ แต่เริ่มสลับมแรงซื้อกลับเข้ามาช่วย
หนุน รูปแบบการเคลื่อนไหวตลอดทั้งวันยังเป็นความผันผวนสลับขึ้นลงยืนทัง้แดนบวก-
ลบ มีกรอบระหว่าง 1530-1546 จุดก่อนท าปิดที่ 1541 จุด จากควาผันผวนดังกล่าว
จะเห็นว่าการลงที่ชะลอตัว และมีแรงซื้อกลับส่งผลให้กราฟเท่งเทียนมีรูปแบบ Spinning 
Top เป็นการบ่งบอกถึงสถานะซื้อ-ขาย ที่มีก าลังพอ ๆ กัน ซึ่งอาจจะมองถึงทางลงที่
อาจจะชะลอตัว รวมถึงคาดหวังการฟื้นตัวในระยะสั ้น ดังนั้นจึงมองแนวโน้มน่าจะมี
ลักษณะ Sideway – Rebound ได้ โดยมีแนวต้าน 1550-1555 จุด แนวรับ 1524-
1533 จุด  

 

แนวรับ 1524-1533 

แนวต้าน 1550-1555 

 
 
 

“หุ้นในดวงใจ” 
 

BLA  ปิด  38.00   0.00  (0.00%) 
  

  
แนวรับ 37.25-38.00 
แนวต้าน 39.00-40.25 
Cut Loss  < 36.50 
 

WPH   ปิด  4.04   +0.10   (+2.54%) 
 

 
แนวรับ 3.84-3.94 
แนวต้าน 4.18-4.32 
Cut Loss < 3.70 
 

  

Analyst: Phannapa Kemasurat (Reg. no. 060110) 

SMA 5 
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Market 

 ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดบวกในวันพุธ (6 ก.ค.) เนื่องจากนัก
ลงทุนปรับตัวรับรายงานการประชุมเดือนมิ.ย.ของธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) 
ซ่ึงบ่งช้ีว่า เฟดมีความมุ่งมั่นที่จะสกัดการพุ่งขึ้นของอัตราเงินเฟ้อ 
 ดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดที่ 31,037.68 จุด เพิ่มขึ้น 69.86 จุด 
หรือ +0.23%, ดัชนี S&P500 ปิดที่ 3,845.08 จุด เพิ่มขึ้น 13.69 จุด หรือ 
+0.36% และดัชนี Nasdaq ปิดที ่ 11,361.85 จุด เพิ ่มขึ ้น 39.61 จุด หรือ 
+0.35% 
 ตลาดหุ้นยุโรปปิดบวกในวันพุธ (6 ก.ค.) หลังจากคนงานในอุตสาหกรรม
น ้ามันและก๊าซยุติการประท้วงหยุดงาน ซึ่งได้ช่วยคลายความวิตกเกี่ยวกับ
ปริมาณพลังงาน และตลาดยังได้แรงหนุนจากหุ้นจัสต์ อีต เทคอะเวย์.คอมที่
พุ่งขึ้น 15.5% หลังบริษัทแอมะซอนตกลงซื้อหุ้นในธุรกิจกรับฮับ (Grubhub) 
ของจัสต์ อีตฯ 
 ทั้งนี้ ดัชนี Stoxx Europe 600 ปิดที่ 407.34 จุด เพิ่มขึ้น 6.66 จุด หรือ 
+1.66% 
 ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดที่ 5,912.38 จุด เพิ่มขึ้น 117.42 จุด 
หรือ +2.03%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดที ่ 12,594.52 จุด เพิ่มขึ้น 
193.32 จุด หรือ +1.56% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ ้นลอนดอนปิดที่ 
7,107.77 จุด เพิ่มขึ้น 82.30 จุด หรือ +1.17% 
 สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดร่วงลงแตะระดับ
ต ่าสุดในรอบ 12 สัปดาห์ในวันพุธ (6 ก.ค.) เนื่องจากนักลงทุนยังคงวิตก
กังวลเกี่ยวกับภาวะเศรษฐกิจถดถอย ซึ่งจะส่งผลให้ความต้องการใช้น ้ามันใน
ตลาดโลก 
 ทั้งนี้ สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือนส.ค. ลดลง 97 เซนต์ หรือ 1% 
ปิดที่ 98.53 ดอลลาร์/บาร์เรล ซึ่งเป็นระดับปิดต ่าสุดนับตั้งแต่วันที่ 11 เม.ย.  
 ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนก.ย. ร่วงลง 2.08 
ดอลลาร์ หรือ 2% ปิดที่ 100.69 ดอลลาร์/บาร์เรล ซึ่งเป็นระดับปิดต ่าสุด
นับตั้งแต่วันที่ 11 เม.ย. 
 สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดร่วงลงติดต่อกันเป็นวันที่ 7 ในวันพุธ (6 
ก.ค.) โดยตลาดยังคงถูกกดดันจากการแข็งค่าของสกุลเงินดอลลาร์ ซ่ึงล่าสุด
ดัชนีดอลลาร์พุ่งขึ้นทะลุระดับ 107 ท าสถิติสูงสุดระดับใหม่ในรอบ 20 ปี 
 ทั้งนี ้ สัญญาทองค าตลาด COMEX (Commodity Exchange) ส่งมอบ
เดือนส.ค. ร่วงลง 27.4 ดอลลาร์ หรือ 1.55% ปิดที่ 1,736.5 ดอลลาร์/ออนซ์ 
ซ่ึงเป็นระดับปิดต ่าสุดนับตั้งแต่ต้นเดือนก.ย. 2564 

 

Economic & Company 
 ททท.จ่อชง 'ศบศ.' เว้น 'ค่าวีซ่า' ทัวริสต์ ดึงเม็ดเงิน 7 พันล้าน 
"ททท." เตรียมชง "ศบศ." ยกเว้นค่าธรรมเนียมวีซ่านักท่องเที่ยว - ค่าวีซ่า
หน้าด่าน(VoA) พร้อมขยายเวลาพ านักสูงสุด 45 วัน ถึง 31 ธ.ค.65 หวัง
ดึงทัวริสต์จับจ่ายในไทย 5-7 พันล้าน ด้าน "สมาคมโรงแรมไทย" เผยหลังเปิด
ประเทศเต็มรูปแบบ ผู้ประกอบการส่วนใหญ่ประเมินอัตรา การเข้าพักช่วงไตร
มาส 4/65 มากกว่า 50% โดยเฉพาะโรงแรมใหญ่ ชี้ปัจจัย "เงินเฟ้อ" ทั่วโลก
กดดันการฟื้นตัว 
 'บาทดิ่ง' หวั่นเศรษฐกิจถดถอย ค่าเงินทะลุ 36 บาท ท าสถิติ 6 ปี - 'คลัง' 

ก าชับ ธปท.จับตาใกล้ชิด 
"ผู้ส่งออก" ชี้ผันผวนแรง แนะดูแลให้มีเสถียรภาพ  
ทั่วโลกกังวลภาวะเสี่ยงเศรษฐกิจถดถอย "หุ้น-น ้ามัน-ทอง" กอดคอ ดิ่งเหว
เซ่นแนวโน้มเศรษฐกิจถดถอย ค่าเงินบาทอ่อนสุดในรอบ 6 ปี "อาคม" ระบุเกิด
จากดอลลาร์-หยวนแข็งค่า ยืนยัน ธปท.ดูแลอย่างใกล้ชิด "สแตนดาร์ดชาร์เต
อร์ด" ชี้ไตรมาส 3 บาทอ่อนค่าต่อ "ผู้ส่งออก" ชี้ผันผวนแรงท าการค้าล าบาก 
กระทบกลุ่มยานยนต์ อิเล็กทรอนิกส์ แนะแบงก์ชาติ ดูแลให้มีเสถียรภาพ 
 AVT ลงทุน 2.5 หมื่นล. อัพผลิตโซดาไฟ-พีวีซี รุกเจาะตลาดอาเซียน 
"เอจีซี วีนิไทย" อัดฉีดงบลงทุน 2.5 หมื่นล้านบาท เพิ่มก าลังการผลิตโซดาไฟ
และพีวีซี รองรับความต้องการในอาเซียน คาดเร่ิมด าเนินการผลิตในไตรมาส
ที่ 1/2568 พร้อมจับมือพันธมิตร PTTGC ในการจัดหาวัตถุดิบ 
 EKH โควิดสายพันธุ์ใหม่ดันยอดผู้ป่วยทะลัก 40% 

EKH รับอานิสงส์หลังโควิด-19 สายพันธุ์โอไมครอน BA4 BA5 ระบาดหนัก 
ดันยอดผู้รับรักษาสูง 30-40% ของพื้นที ่เตียงรวม ด้านคนไข้ทั ่วไปยังมี
แนวโน้มขยายตัวต่อเนื ่อง หนุนอัตราการครองเตียงพุ ่ง 100% เล็งเปิด
โรงพยาบาลคูน เดือนสิงหาคมนี้ แย้มเปิดโอกาสศึกษาซ้ือกิจการ-ร่วมทุน 
 HMPRO เปิดเมืองหนุนซื้อ เงินเฟ้อไม่กระทบดีมานด์ 

HMPRO เผยความต้องการสินค้าเกี่ยวกับบ้านดีมานด์ยังมีอีกมาก แม้เงิน
เฟ้อสูงและต้นทุนปรับตัวเพิ่มขึ้น มั่นใจสามารถบริหารจัดการได้ มองภาพรวม
ครึ่งปีหลัง 2565 เติบโตมากกว่าครึ่งปีแรก ได้ประโยชน์จากการเปิดประเทศ 
และการผ่อนคลายมาตรการ Lockdown อย่างต่อเนื่อง ท าให้กิจกรรมทาง
ธุรกิจกลับมาเป็นปกติ 
 ILINK ฮบุงานดันแบ็กล็อก โปรเจ็กต์ใหญ่หนุนธุรกิจ 

ILINK ส่งซิก Q2/2565 สัญญาณแจ่มเทรดดิ้งพุ่งโครงการบุ๊กเพียบ พร้อม
คอนเฟิร์มปี 2565 รายได้โต 10% จากปีก่อนตามเป้า รับพอร์ตลูกค้า
ขยายตัว แถมเป๋าตุงคว้างานสถานีไฟฟ้าใหม่ราว 932 ล้านบาท ดัน Backlog 
พุ่งเฉียด 1.5 พันล้านบาท โซ้ยยาวปี 2567 
 STP เร่งอัพก าลังผลิต แพ็กเกจอาหารสัตว์บูม 

STP ส่งสัญญาณงานก่อสร้างคลังสินค้าใหม่แล้วเสร็จ ดันก าลังการผลิตเพิ่ม 
เล็งทยอยติดตั้งเครื่องจักรใหม่ชุดแรกช่วงไตรมาส 3/2565 นี้ คาดบุ๊กรายได้
เข้าทันที หนุนสัญญาณบวกครึ่งปีหลัง พร้อมใส่เกียร์เดินหน้าบุกตลาด รับดี
มานด์กลุ่มลูกค้าธุรกิจอาหารสัตว์เลี้ยงขยายตัว หนุนแพ็กเกจจิ้งออเดอร์
ทะลัก 
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Thailand Equity : Underweight ย ังคงน ้าหนักลงทุนหุ้น
ไทยด้วยน ้าหนักน้อยกว่าตลาด และแนะน าให้นักลงทุนรอดู
ตัวเลขนักท่องเที่ยวว่าผ่านจุดต ่าสุดไปแล้วหรือไม่ เพราะจะ
เป็นตัวแปรส าคัญที่ท าให้เศรษฐกิจกลับมาฟื้นตัว 
 

 

U.S. Equity: Underweight  เราปรับลดน ้าหนักการลงทุนใน
ตลาดหุ้นสหรัฐฯ เนื่องจากเรามองว่าการปรับขึ้นของตลาดหุ้น
สหรัฐฯ ใกล้เคียงระดับ 4200 จุด เป็นเพียงการขึ้นในช่วงสั้น โดย
เรามองว่าธนาคารกลางสหรัฐฯ มีแนวโน้มท่ีจะปรับขึ้นทั้งประมาณ
การอัตราเงินเฟ้อของปี 2022 และ dot plot พร้อมทั ้งปรับลด
ประมาณการการขยายตัวทางเศรษฐกจิลงในรอบการประชุมเดือน
มิ.ย. จ ึงมองว ่าแรงกดดันในแง ่ของความก ังวลในการเกิด 
Recession จะยังคงคุกรุ่น 

 

Europe Equity:  Underweight ลดน  ้ าหน ักการลงทุน
หลังจากทิศทางการเรียกประชุมฉุกเฉินของ ECB เริ่ม
สะท้อนถึงความเปราะบางทางด้านเศรษฐกิจและตลาด
การเงินมากยิ่งขึ้น เนื่องจากการขึ้นดอกเบี้ยของ ECB ในช่วง
เดือนกรกฎาคมนั้นมีความเป็นไปได้ที่จะท าให้ประเทศขนาด
กลางและขนาดเล็กได้รับผลกระทบทางลบในด้านตลาด
การเงินโดยตรง 

 

Japan Equity: Slightly Overweight เพิ ่มน ้าหนักการลงทุนใน
ญี่ปุ ่นเพิ่มเติมจาก Valuation ที่ถูกที่สุดในตลาดที่พัฒนาแล้ว 
ประกอบกับกิจกรรมทางเศรษฐกิจของจีนเริ่มฟื้นตัวจะเป็นตัวหนุน
ให้การส่งออกของญี่ปุ่นจะเริ่มฟื้นตัวได้ในระยะ 1  - 2 เดือนข้างหน้า 
 
 

 

China Equity:  Slightly Overweight เราปรับเพิ่มน ้าหนัก
การลงทุนในตลาดหุ้นจีน หลังจากทางการจีนเริ่มมีการผ่อน
ปรนมาตราการควบคุมการแพร่ระบาดโควิด-19 มากขึ้น 
อีกทั ้งในฝั ่งของสหรัฐฯ ที ่ประสบกับภาวะเงินเฟ้อ เลยมี
แนวโน้มที่สหรัฐฯ จะกลับมาเจรจาเรื่องการยกเว้นภาษีการ
น าเข้าจากจีนมากขึ้น ซึ่งคาดว่าจะเป็นประโยชน์ต่อภาคการ
ส่งออกของจีน 

 

Emerging Equity: Slightly Underweight  คงน ้าหนักลงทุนใน 
BM น้อยกว่าตลาด จากประเด็นแรงกดดันด้านการระบาดของ 
Omicron ที่จะกดดันการฟื้นตัวของเศรษฐกิจ ประกอบกับการ
ด าเนินนโยบายการเงินของเฟดจะกดดันค่าเงินในตลาดเกิดใหม่
อย่างมีนัยยะส าคัญ 

 

Gold: Underweight เรามีมุมมองเชิงลบมากขึ้นต่อราคา
ทองค าหลังผลการประชุม  FED เดือนธันวาคมออกมา 
สะท้อนให้เห็นถึงการฟื้นตัวของเศรษฐกิจโลกที ่ม ีความ
แข็งแกร่งมากยิ่งขึ้น ท าให้ภาพของอุปสงค์ความต้องการใน
สินทรัพย์ปลอดภัยเริ่มลดลงตามล าดับ  อย่างไรก็ดี ปัจจัย
เสี่ยงในการท า QT ของเฟดหลังการขึ้นดอกเบี้ยจะกดดัน
ราคาทองค าไปอีกอย่างน้อย 1 ปี 

 

Oil : Underweight เราคงค าแนะน าลงทุนน้อยกว่าตลาด จาก
ระดับราคาที่สูงสุดในรอบ 24 เดือน ประกอบกับการฟื้นตัวของอุป
สงค์ทั ่วโลกนั้นมีแนวโน้มทรงตัวหลังจากฟื้นตัวอย่างต่อเนื่อง
ในช่วงครึ่งปีแรกของ 2021 

 

Property Fund/REITs/ IFF :  Neutral ปร ับ เข ้ าส ู ่ ร ะดับ 
Neutral หรือเท่ากับตลาด หลังทิศทางการปรับขึ้นดอกเบี้ย
ของ FOMC มีความชัดเจนมากยิ่งขึ้น ส่งผลให้แนวโน้มการ
ฟื้นตัวของค่าเช่าในกลุ่ม REIT ทั้งโลกฟื้นตัวได้ตามล าดับใน
ทิศทางเดียวกับดอกเบี้ยและเงินเฟ้อ 

 

Fixed Income :  Slightly Underweight ปร ับเพิ ่มน  ้าหนักการ
ลงทุนในตราสารหนี้ภาครัฐสู่ระดับ Neutral หลังภาพรวมของการ
ลงทุนโลกเข้าสู่ risk-off mode และ Recession fear แต่ปรับลดลด
สัดส่วนการถือครองตราสารหนี้ภาคเอกชนใน DM จากแนวโน้ม
ของการใช้ QT ที่มีความชัดเจนมากยิ่งขึ ้น โดยจะส่งผลให้ภาวะ
ความตึงตัวด้านสภาพคล่องมีโอกาสสูงขึ้นตามล าดับ  

Analyst: Econs & Asset Allocation Team 
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Strategic Asset Allocation Recommendation 

 
 

 

 
*นับตั้งแต่วันที่ 14/3/2022 KTBST ได้มีการปรับสัดส่วนการลงทุนของ SAA conservative เพื่อให้สอดคล้องกับสภาพการณ์การลงทุนโลกในระยะยาวตาม
สมมติฐานของ CME 
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Disclaimer:  This report has been prepared by KTBST Securities PCL (KTBST) .  The information herein has been obtained from sources believed to be reliable and accurate; however, KTBST makes no 
representation as to the accuracy and completeness of such information. Information and opinions expressed herein are subject to change without notice. KTBST has no intention to solicit investors to buy or 
sell any securities in this report. In addition, KTBST does not guarantee returns nor price of the securities described in the report nor accept any liability for any loss or damage of any kind arising out of the use 
of such information or opinions in this report.  Investors should study this report carefully in making investment decisions.  All rights are reserved.   This report may not be reproduced, distributed or published 
by any person in any manner for any purpose without permission of KTBST. Investment in securities has risks. Investors are advised to consider carefully before making investment decisions. 

บทวิเคราะห์ฉบับนี้จัดท าขึ้นโดยบริษัทหลักทรัพย์ เคทีบีเอสที  จ ากัด (มหาชน) มีวัตถุประสงค์เพ่ือน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะห์ให้เป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจของนักลงทุนทั่วไป โดยจัดท าขึ้นบนพ้ืนฐานของข้อมูลที่ได้เปิดเผยต่อ
สาธารณชนอันเชื่อถือได้ และมิได้มีเจตนาเชิญชวนหรือชี้น าให้ซ้ือหรือขายหลักทรัพย์แต่อย่างใด ดังนั้น บริษัทหลักทรัพย์ เคทีบีเอสที จ ากัด (มหาชน) จะไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นจากการใช้บทวิเคราะห์ฉบับนี้ทั้ง
ทางตรงและทางอ้อม และขอให้นักลงทุนใช้ดุลพินิจพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 

สอบถามข้อมูลเพิม่เติมได้ที่ 02 351 1800 

Corporate Governance Report of Thai Listed Companies 2021 
CG Rating by the Thai Institute of Directors Association (Thai IOD) 

Score Symbol Description ความหมาย 
90-100  Excellent ดีเลิศ 
80-89  Very Good ดีมาก 
70-79  Good ดี 
60-69  Satisfactory ดีพอใช้ 
50-59  Pass ผ่าน 
< 50 No logo given n.a. n.a. 

สมาคมสง่เสรมิสถาบนักรรมการบรษิทัไทย( IOD) 
ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนที่แสดงไว้นี้ เป็นผลที่ได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไป
สามารถเข้าถึงได้ ผลส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอข้อมูลในมุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของ
บริษัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมินผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจดทะเบียน อีกทั้งมิได้ใช้ข้อมูลภายใน
ของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังนั้น ผลส ารวจที่แสดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินการของ
บริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้
วิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูลใด ๆ ที่เกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนที่แสดงในผลส ารวจนี้ 
ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพย์ เคทีบีเอสที จ ากัด (มหาชน) มิได้ยืนยันหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถูกต้องของผลส ารวจดังกล่าว 

KTBST: ความหมายของค าแนะน า 
“ซือ้” เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต ่ากว่า มูลค่าตามปัจจัยพื้นฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนขั้นต ่า 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 
“ถอื” เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต ่ากว่า มูลค่าตามปัจจัยพื้นฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนระหว่าง 0% - 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 
“ขาย” เนื่องจากราคาปัจจุบัน  สูงกว่า มูลค่าตามปัจจัยพื้นฐาน )ไม่รวมเงินปันผล(  
หมายเหตุ : ผลตอบแทนท่ีคาดหวังอาจเปลี่ยนแปลงตามความเสี่ยงของตลาดท่ีเพ่ิมข้ึน หรือลดลงในขณะน้ัน 

 IOD Disclaimer 
The Corporate Governance Report (CGR) of Thai listed Companies is based on a survey and assessment of information 
which companies listed on the Stock Exchange of Thailand and the Market for Alternative Investment (“listed 
companies”) disclose to the public. The CGR is a presentation of information from the perspective of outsiders on the 
standards of corporate governance of listed companies. It is not any assessment of the actual practices of the listed 
companies, and the CGR does not use any non-public information. The CGR is not therefore an endorsement of the 
practices of the listed companies. It is not a recommendation for investment in any securities of any listed companies 
or any recommendation whatsoever. Investors should exercise their own judgment to analyze and consider any 
information relating to the listed companies presented in this CGR report. No representation or warranty is made by the 
Institute of Directors or any of its personnel as to the completeness or accuracy of the CGR report or the information 
used. 
KTBST’s Stock Rating Definition 

BUY The stock’s total return is expected to exceed 10% over the next 6-12 months. The stock has good 
fundamentals and attractive valuations. 

HOLD The stock’s total return is expected to be between 0% - 10% over the next 6-12 months. The stock has good 
fundamentals, but may lack of near-term catalysts or its valuations are not attractive. 

SELL The stock’s total return is expected to fall below 0% or more over the next 6-12 months. Stock should be sold 
as negative total return is anticipated due to deteriorating fundamentals compared with its valuations. 

The stock’s expected total return is the percentage difference between the target price and the current price and excludes dividend yields. 


