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SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
• ประเมินดัชนีฯ Sideway ก่อนเข้าวันหยุด เรื่องจีน-ไต้หวัน มีความเสี่ยง
เล็กน้อย ราคาน ้ามันร่วง แต่ก าไร 2Q ของตลาดดี 

• ตลาดหุ้นส่วนใหญ่ รวมถึงของไทยในช่วงนี้เน้นในเรื่องของการรายงานผล
ประกอบการ นักลงทุนเข้าเก็งหุ้นที่มีแนวโน้มก าไรออกมาดี ขณะที่ตลาดได้
ข้ามผ่านความกังวลในการปรับขึ้นดอกเบี้ยของ Fed มาแล้ว 

• ประเด็นไต้หวัน จีนยังมีการซ้อมรบและยิงขีปนาวุธตกในน่านน ้าไต้หวัน เรา
มองว่ายังคงต้องติดตามว่าจีนจะเข้าไปแตะอุตสาหกรรมอิเล็กทรอนิกส์ใน
ไต้หวันหรือไม่ หากมีการเข้าไป Sanction จะส่งผลกระทบในวงกว้างรวมถึง
ตลาดหุ้นไทยด้วย 

• ตลาดกลับมากังวลเรื่อง Demand ของน ้ามันดิบ และสต็อกน ้ามันดิบที่
เพิ่มขึ้น ท าให้ราคาน ้ามันยังถูกกดดันในช่วงนี้ 

• วันนี้ กกพ. จะมีการชี้แจ้งเร่ืองค่า Ft อย่างเป็นทางการ คาดไว้ที่ 4.72 บาท/
หน่วย เรามองว่าไม่ได้กระทบต่อหุ้นกลุ่มโรงไฟฟ้า 

• หุ ้น DOHOME ส่งงบวันนี ้ KTBST คาดบริษัทจะรายงานก าไรสุทธิใน 
2Q22E ที่ 325 ล้านบาท -46% YoY, -29% QoQ 

• ตัวเลขเศรษฐกิจวันนี้ คือ แถลงการปรับค่าไฟ(FT) ของไทย ตัวเลขเงินเฟ้อ
ของไทย และตัวเลขการจ้างงานนอกภาคการเกษตรสหรัฐฯ 

Strategy 
• ตลาดมีตัวช่วยในเรื่องงบ และความกังวลต่อการขึ้นดอกเบี้ยของ Fed และ 
ยูเครน ที่ลดลง แต่ด้วยที่ว่าจีนยังซ้อมรบจนถึงวันอาทตย์นี้(7) คาดตลาด
หุ้นส่วนใหญ่ จะลดความร้อนแรงลง เน้นเก็งก าไรช่วงสั้น 
• คาดวันนี้ นักลงทุนจะให้น ้าหนักในทางบวกต่อ หุ้นที่มีปัจจัยเฉพาะตัว คือ 
หุ ้นท่องเที ่ยว(AOT) และเล่นตามหุ ้นเทคฯของสหรัฐฯที ่ฟื ้นตัว (BBIK, 
SABUY, FORTH)  
• หุ้นในสายน ้ามัน (ผลิต+โรงกลั่นฯ) อาจต้องระวังแรงขายหลัง demand 
ชะลอตัว และปัญหา supply ตึงตัวก าลังถูกแก้ไข (OPEC+ เพิ่มก าลังการ
ผลิต และอิหร่านก าลังเจรจานิวเคลียร์) 
• หุ้นราคาลงมาลึก และมีการดีดกลับ จับสัญญาณเก็งก าไร วันนี้เราชอบ 
SABUY, KTC 
• พอร์ตหุ ้นว ันนี ้ เราเพิ ่ม SABUYเข ้ามา หุ ้นในพอร์ตประกอบไปด้วย 
SABUY( 1 0% ) , BDMS( 1 0% ) , HUMAN( 1 0% ) ,  ASIAN( 1 0% ) , 
SPALI(10%), NEX*(10%), SCB(10%), TRUE(10%) 

* เป็นหุ้นท่ีแนะน าโดย KTBST ยังไม่ได้จัดท าบทวิเคราะห์ 
Strategy Stock Pick 
SABUY*: (เป้าเชิงกลยุทธ์ 21.00 บาท) “ลุ้นงบ 2Q22 สวย ขณะที่ราคาหุ้น 
Laggard กลุ่ม Tech” 
•ลุ้นงบ 2Q22 สวย คาดรายได้จากธุรกิจบริการ (Solution and Chanel) จะ
เติบโตต่อเนื่องติดต่อกัน 3 ไตรมาส และธุรกิจนี้มีมาร์จิ้นที่ดี  

•ราคาหุ ้น SABUY Laggard หุ ้นตัวอื ่นๆ ในกลุ่ม Tech คาดนักลงทุนจะ
ทยอยซื ้อสะสมก่อนการรายงานงบ 2Q22 ขณะที ่ Outlook ใน 2H22 มี
แนวโน้มเติบโตต่อ 

•Bloomberg Consensus ประเมินก าไรสุทธิปี 2022-2023 ที่ 787 ลบ. และ 
1.184 พัน ลบ. +229%YoY, +50%YoY ตามล าดับ 

 Technical : STP, FSMART  
 Derivative In Trend 
S50U22 :  ถอื Long ทองค า:   Trading Long 
แนวรับ : 955-958 จุด แนวรับ : 1777-1784 
แนวต้าน : 965-970 จุด แนวต้าน : 1800 
Cut : 953 จุด Cut : 1775 จุด 

 

 News Comment 
( + ) Power (Overweight) ค่า Ft ปรับขึ้นในงวดสุดท้าย 0.69 บาท/หน่วย + 
ต้นทุนพลังงานลดลงจากความกังวลภาวะเงินเฟ้อ 
( + ) BBIK (ซื้อ/เป้า 88.00 บาท) ได้งานใหม่พัฒนาแอปพลิเคชันด้านสุขภาพที่
อังกฤษ 
Company Report 
 ( + ) BBL (ซ้ือ/เป้า 167.00 บาท) 3Q22E โตทั้ง YoY, QoQ จากส ารองลดลง 
( - ) STGT (ขาย/เป้า 14.00 บาท) คาดก าไรสุทธิ 2Q22E ยังหดตัว QoQ 
ต่อเนื่องจากราคาถุงมือยาง 
( 0 ) CHAYO (ซื้อ/ปรับเป้าลงเป็น 14.00 บาท) 2Q22E ขยายตัวดี คาด NPA 
ใหญ่เลื่อนรับรู้เป็น 2023E 
( 0 ) STA (ถือ/เป้า 25.00 บาท) คาดก าไรสุทธิ 2Q22E โตได้ QoQ จากราคา
ขายยางพาราที่ดีขึ้น 
( 0 ) LPN (ปรับขึ้นเป็น ถือ/เป้า 4.50 บาท) 2Q22 ใกล้เคียงคาด, 3Q-4Q22E 
จะทยอยดีขึ้นจากโครงการใหม่ 
  Economic Outlook 
 • ตลาดสหรัฐฯ ปิดในกรอบแคบ ด ัชน ี  Dow Jones -0.21% ดัชนี  

S&P500 -0.08% และดัชนี Nasdaq +0.41% โดยตลาดหุ้นสหรัฐฯ 
เร่ิมมีแรงเทขายของหุ้นในกลุ่มพลังงานมากข้ึน หลังราคาน ้ามันปรับ (WTI) 
ปรับตัวลดลงต ่ากว่าระดับ 90$  

• ส าหรับการประชุมธนาคารกลางอังกฤษ ออกมาปรับขึ้นดอกเบี้ยตามที่
ตลาดคาด 50 BPS ส่งผลให้ดอกเบี้ยนโยบายโดยรวมปรับขึ้นจาก 1.25% 
สู่ระดับ 1.75% ตามที่ตลาดคาด โดยทาง KTBST มีมุมมองว่าการด าเนิน
นโยบายการเงินของยุโรปและอังกฤษโดยรวมนั้นจะยังคงเป็นไปในทิศทาง
เดียวกับสหรัฐอเมริกาและจะชะลอการขึ้นดอกเบี้ยลงในช่วงปลายปี 2022 

 What to Watch 

       ติดตามการประชุมการด าเนินนโยบายทางการเงินของธนาคารกลางอินเดีย 
โดยนักวิเคราะห์คาดว่าธนาคารกลางอินเดียจะปรับขึ้นดอกเบี้ยนโยบายจาก 4.9% 
สู่ระดับ 5.25% เพื่อรับมือกับเงินเฟอ้ในประเทศโดยรวม อย่างไรก็ดี การปรับตัว
ลดลงของราคาน ้ามันในช่วงนี้จะส่งผลบวกต่อตลาดหุ้นและเศรษฐกิจโดยรวม 
เนื่องจากการคาดการณ์เงินเฟ้อในช่วงต่อจากนี้มีทิศทางชะลอตัวลง 
      ติดตามรายงานตัวเลขตลาดแรงงานของสหรัฐฯ ในเดือนก.ค. โดยนักวิเคราะห์
คาดว่าอัตราการว่างงานจะทรงตัวที่ 3.6% จากช่วงก่อนหน้า และตัวเลขการจ้างงาน
นอกภาคเกษตรมีโอกาสชะลอตัวจาก 372K สู่ระดับ 250K ซ่ึงหากตัวเลข
ตลาดแรงงานหดตัวต่อเนื่องจะเร่ิมสร้างแรงกดดันกับตลาดหุ้นในล าดับถัดไป 
 

Date Major Events Expected Prior 
5 Aug 22 RBI Interest Rate Decision 5.25% 4.90% 

 US Unemployment Rate JUL 3.6% 3.6% 
 US Non Farm Payrolls JUL 250K 372K  

   Asset Allocation 

 

 

 

 

 

 
 
  

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% 

37.3 32.7 17 4 9

DM Equity EM Equity Fixed Income Alt. Asset Cash
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SET Recap 
SET ปิดที ่ 1,598.75 จุด พิ ่มขึ ้น 4.02 จุด (+0.25%) มูลค่าการซื ้อขาย 
69,087.76 ล้านบาท ปัจจัยต่างประเทศ ติดตามสถานการณ์ไต้หวัน-จีน ว่า
จะกดดันตลาดมากน้อยแค่ไหน ตัวแปรในประเทศ นักลงทุนเข้าเก็งงบที ่มี
แนวโน้มผลประกอบการดี 

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

1. CPH 
C 
C 

1. LANNA 
C 
C 

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

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

3. DELTA 
 
 
 
  

3. EMC 
 
 
 
 
  

3. 3K-BAT 
 
 
 
 
  

   
Sector Performance 
Sector Value (Bt mn) Last Change 
PKG 1580.33 5400.12 4.26% 
ETRON 5080.29 7381.71 3.18% 
FIN 5157.99 5050 2.24% 
INSUR 2412.38 13562.79 1.04% 
CONMAT 1091.38 9410.14 0.74% 
TRANS 3230.19 361.22 0.70% 
COMM 4796.86 35061.62 0.67% 
PROP 2352.42 240.18 0.34% 
SET 69087.76 1598.75 0.25% 
ICT 3446.45 175.72 0.25% 
BANK 3802.93 362.82 0.23% 
FOOD 2769.72 12934.45 -0.24% 
 
Net Position Classified by Investor Type 
Unit: Bt mn Last WTD MTD YTD 
Bond         
Foreign (480) 6,193 2,600 110,358 
Stock         
Foreign (1,205) 3,223 7,945 120,574 
Institution (422) (3,207) (13,045) (102,019) 
Retail 433 (1,605) 3,932 (21,166) 
Proprietary 1,194 1,589 1,168 2,611 
Futures         
Foreign (195) 50,012 83,449 55,245 
Institution 5,327 2,798 (5,621) 7,710 

 

 Foreign Net Position in Asia Stock Market 
(USD mn) Daily WTD MTD QTD YTD 
India 503  1,390  1,390  2,226  -26,330  
Indonesia 75  -284  -284  -433  3,835  
Japan   -903  4,963  4,963  5,536  
Malaysia 17  18  18  46  1,507  
Philippines 13  8  8  -72  -847  
South Korea 252  950  950  2,313  -13,774  
Sri Lanka -1  -1  -1  2  -7  
Taiwan -127  -1,343  -1,343  -1,968  -36,038  
Thailand -34  89  89  217  3,659  
Vietnam 17  107  107  121  88  

 

 

 

 
 

International Stock Index 

 
 
Global Market P/E Comparison 

 
 

 
 

 

 

YTD
Last Net Chg.  % Chg. % chg

USD Index Spot Rate 105.69 (0.81) -0.8 10.6
USD-EUR 1.02 0.01 0.8 -9.9 
USD-GBP 1.22 0.00 0.1 -10.2 
YEN-USD 132.9 (0.97) -0.7 -13.5 
CNY-USD 6.75 (0.01) -0.1 -5.8 
THB-USD 35.89 (0.33) -0.9 -7.4 

1-DayCurrency

YTD
Region/CountryIndex Last Net Chg.  % Chg. % chg
World The Global Dow 3,623.22 3.64 0.10 -12.3 

The Global Dow Euro 3,340.96 (23.33) -0.69 -2.6 
DJ Global 486.59 1.4400 0.30 -15.3 
Bloomberg World Index 378.07 1.25 0.33 11.8
MSCI World 2,761.65 6.40 0.23 -14.5 
MSCI Emergin Market 994.59 8.78 0.89 -19.3 
MSCI Thailand 518.97 0.31 0.06 0.5

Americas Dow Jones 32,726.82 (85.68) -0.3 -9.9 
NASDAQ 12,720.58 52.42 0.4 -18.7 
S&P 500 4,151.94 (3.23) -0.1 -12.9 

Europe Stoxx Europe 600 439.06 0.77 0.2 -10.0 
Euro Zone Euro Stoxx 50 3,754.6 22.06 0.6 -12.7 
France CAC 40 6,513.39 41.33 0.6 -8.9 
German DAX 13,662.68 75.12 0.6 -14.0 
UK FTSE 100 7,448.06 2.38 0.0 0.9
Asia-Pacific MSCI AC Asia Pacific Index 160.38 1.41 0.9 -17.0 
Thailand SET Index 1,598.75 4.02 0.3 -3.6 
China Shanghai SE Composit 3,189.04 25.37 0.8 -12.4 
China Shenzhen CSI 300 4,101.54 34.56 0.9 -17.0 
Hong Kong Hang Seng 20,174.04 406.95 2.1 -13.8 
Philippines Philippines Stock Exchange 6,483.11 53.03 0.8 -9.0 
Indonesia Jakarta SE Composite 7,057.35 10.71 0.2 7.2
Japan Nikkei 27,932.2 190.30 0.7 -3.0 
Singapore Straits Times 3,269.86 17.80 0.6 4.7
South Korea Korea Stock Exchange 2,473.11 11.66 0.5 -16.4 
Vietnam Vietnam Ho Chi Minh Stock Index1,254.15 4.39 0.4 -16.3 
Taiwan TaiwanWeighted 14,702.2 (74.82) -0.5 -19.3 

1-Day

Index Current 12M 2021(f) 2022(f)
MALAYSIA 1,507.71 16.38 14.49 13.91 4.21
PHILIPPINE 6,483.11 18.27 15.82 13.16 1.99
SINGAPORE 3,269.86 11.00 12.83 11.31 3.80
KOSPI INDEX 2,489.09 10.25 10.00 9.25 2.08
TAIWAN 14,702.20 10.51 10.13 10.69 4.73
THAILAND 1,598.75 17.03 16.29 14.96 2.75
 SET 50 967.29 17.93 16.25 14.80 2.58
INDAI 58,298.80 22.58 21.20 18.32 1.22
INDONESIA 7,057.35 15.48 16.69 15.60 2.53
VIETNAM 1,254.15 13.40 12.03 10.19 1.46
CHINA 3,341.39 14.01 10.98 9.67 2.51
SHANGHAI SE 3,189.04 13.01 10.96 9.65 2.52
HONGKONG 20,174.04 8.00 10.33 9.09 3.39
DOW JONES 32,726.82 18.13 17.46 15.80 2.02
S&P 500 4,151.94 20.35 18.26 16.94 1.55
NASDAQ 12,720.58 43.21 27.16 23.05 0.79
DAX INDEX 13,662.68 12.39 11.25 10.71 3.39
NIKKEI 225 27,938.78 18.94 15.55 14.60 2.00
Stock 600 (Europe) 439.06 14.78 12.33 11.90 3.35
MSCI WORLD 2,761.65 17.53 16.15 15.23 2.07

Div.YieldIndex Name P/E Ratio

YTD
Last Net Chg.  % Chg. % chg

Bloomberg Commodity Index 118.0 0.18 0.1 19.0
Crude Oil - WTI (spot month) 88.5 (2.12) -2.3 17.3
Crude Oil - Brent 94.1 (2.66) -2.8 20.5
Coal Newcatle (USD/Ton) 385.0 (8.50) -2.2 127.0
Baltic Dry Index 1,731.0 (86.00) -5.0 -21.9 
Rubber  (TOCOM) Yen/Kg. 239.5 0.40 0.2 7.5
Sugar Futures (USD / lb.) 17.6 (0.22) -1.2 -4.4 
Copper (LME) USD/Ton 7,720.2 48.45 0.6 -20.7 
China Domestic Hot Rolled Steel 4,037.0 (16.00) 0.0 -15.0 
GOLD (spot) 1,791.3 25.99 1.5 -1.9 
Soybean 513.7 32.00 6.6 24.8

1-DayCommodities

YTD
Last Net Chg.  % Chg. % chg

US: 2-Year Bond 3.04 (0.02) -0.7 314.2
US: 5-Year Bond 2.79 (0.03) -1.2 119.9
US: 10-Year Bond 2.69 (0.02) -0.6 77.1
US: 30-Year Bond 2.97 0.02 0.7 55.3

1-DayGovernment Bonds
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( + ) Power (Overweight) ค่า Ft ปรับขึ้นในงวดสุดท้าย 0.69 
บาท/หน่วย + ต้นทุนพลังงานลดลงจากความกังวลภาวะเงินเฟ้อ 
ปรับขึ้นค่า Ft 0.69 บาท/หน่วย ในงวด ก.ย.-ธ.ค. 2022 แหล่งข่าวเปิดเผยหลัง
นายกฯ หารือกับ กกพ. วานนี้ (4 ส.ค. 2022) ยังคงการปรับค่า Ft ในงวด 
ก.ย.-ธ.ค. 2022 ตามมติ กกพ. เดิมที่ 0.69 บาท/หน่วย โดยทาง กกพ. จะช้ีแจง
การปรับค่า Ft ดังกล่าวอย่างเป็นทางการในวันนี้ (5 ส.ค. 2022) (ที่มา: ข่าวหุ้น) 
 ราคาพลังงานปรับตัวลงจากความกังวลเงินเฟ้อ ราคาน ้ามัน Brent ปรับตัว
ลดลง -3% DoD, -14% MTD ตามความกังวลอุปสงค์การใช้น ้ามันอ่อนตัว 
รวมถึงรายงานสต็อกน ้ามันที่ปรับตัวสูงกว่าคาดตามรายงานของ EIA อีกทั้ง 
OPEC+ ประกาศเพิ่มก าลังการผลิตอีก 100kbd ในเดือน ก.ย. 
KTBST: เรามีมุมมองเป็นบวกกับกลุ่มโรงไฟฟ้า โดยเฉพาะผู้ประกาบการที่มี
โครงการโรงไฟฟ้า SPP ซึ่งขายไฟฟ้าให้ลูกค้าอุตสาหกรรมเป็นหลัก การปรับ
ขึ้นค่า Ft จะช่วยให้ margin ของโรงไฟฟ้าดังกล่าวกลับมาขยายตัวได้ โดยเรา
ประเมินค่า Ft มีโอกาสปรับขึ้นต่อเนื่องในปี 2023E อีกราว 1-2 บาท/หน่วย 
เพื่อสะท้อนต้นทุนก๊าซธรรมชาติที่ปรับตัวเพิ่มขึ้นในช่วงที ่ผ่านมา (2Q22E 
+78% YoY) ในขณะท ี ่แนวโน ้มต ้นทุนพลังงานที ่ลดลงจะสร ้าง positive 
sentiment ต่อภาระต้นทุนก๊าซธรรมชาติของกลุ่มโรงไฟฟ้าผ่อนคลายลง โดย
เราประเมินภาระต้นทุนไม่ปรับตัวขึ้นสูงจากระดับปัจจุบันอย่างมีนัยส าคัญ คาด
ค่าก๊าซธรรมชาติทรงตัวในระดับสูงตลอดปี 2022E ที่ 450 บาท/mmBTU และ
มีโอกาสปรับลงในปี 2023E คงน ้าหนักการลงทุนกลุ่มโรงไฟฟ้า “มากกว่า
ตลาด” เลือก BGRIM เป็น top pick แนวโน้มผลประกอบการโรงไฟฟ้า SPP 
ฟื้นตัวต่อเนื่อง เรียงล าดับ positive impact จากมากไปน้อยจากการปรับขึ้น
ค่า Ft และต้นทุนพลังงานลงคือ GPSC (ซื้อ/เป้า 72.00 บาท), BGRIM (ซื้อ/ 
45.00 บาท), GULF (ถือ/ 47.00 บาท) โดยเราเลือก BGRIM เป็น top pick 
นอกจากรับ sentiment เชิงบวกกับราคาพลังงานที่ลดลงและการปรับขึ้นค่า Ft 
ยังมีโครงการใหม่ที่อยู ่ระหว่างการศึกษาอีกกว่า 0.5-1.0GW คาดมีความ
คืบหน้าอย่างมีนัยส าคัญใน 2H22E เป็นอีก catalyst 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

( + ) BBIK (ซื้อ/เป้า 88.00 บาท) ได้งานใหม่พัฒนาแอปพลิเคชัน
ด้านสุขภาพที่อังกฤษ 
ได้งานใหม่พัฒนาแอปพลิเคชันด้านสุขภาพที่อังกฤษ นายพชร อารยะการกุล 
ประธานเจ้าหน้าที่บริหาร บริษัท บลูบิค กรุ๊ป จ ากัด (มหาชน) หรือ BBIK แจ้ง
เซ็นสัญญารับงานใหม่ที่ประเทศอังกฤษเมื่อเดือน ก.ค.22 เกี่ยวกับงานพฒันา
ซอฟต์แวร์ให้กับบริษัทพัฒนาแอปพลิเคชันด้านสุขภาพรายใหญ่ในประเทศ
อังกฤษ โดยงานดังกล่าวจะได้รับประโยชน์โดยตรงจากแนวโน้มค่าเงินดอลลาร์
สหรัฐฯ แข็งตัว และเป็นปัจจัยสนับสนุนด้านรายได้ให้เติบโตอย่างแข็งแกร่ง ช่วย
ดันสัดส่วนรายได้จากตลาดต่างประเทศให้โตตามเป้าหมายที่วางไว้ไม่ต ่ากว่า 
15-20% ในปีนี้ รวมถึงอยู่ระหว่างศึกษาตลาดยุโรปและสหรัฐอเมริกาอย่าง
จริงจ ัง เพื ่อหว ังช ิงส ่วนแบ่งตลาดดิจ ิท ัลทรานส์ฟอร์เมชันในยุโรปและ
สหรัฐอเมริกา ซึ่งเป็นตลาดที่มีขนาดใหญ่มากเมื่อเทียบกับไทยและอาเซียน 
(ที่มา: ทันหุ้น) 
KTBST: เรามีมุมมองเป็นบวก ช่วยสร้าง track record เพิ ่มโอกาสรับงาน
ต่างประเทศในอนาคต เรามองเป็นบวก โดยงานใหม่ดังกล่าวเป็นงานแรกที่ 
BBIK ได้ขยายเข้าสู่ตลาดยุโรป จากเดิมที่มีงานในต่างประเทศส่วนใหญ่จะอยู่ใน
อาเซียน ได้แก่ สิงคโปร์ และอินโดนีเซีย ซ่ึงการได้รับงานใหม่เพิ่มในต่างประเทศจะ
ช่วยสร้าง track record เพิ่มโอกาสในการขยายตลาดต่างประเทศเพิ่มเติมได้ใน
อนาคต ไม่ได้จ ากัดรายได้เฉพาะในประเทศ ส าหรับงานใหม่ดังกล่าวจะช่วยเพิ่ม 
backlog และรับรู้รายได้ในปี 2022E ให้มากขึ้น โดย ณ 31 มี.ค.22 มี backlog 
ที่ 458 ล้านบาท และการรับงานใหม่เพิ่มขึ้นต่อเนื่องจะช่วยให้ backlog มีโอกาส
ท าสถิติสูงสุดใหม่ใน 2H22E ได้อีก ยังคงแนะน า “ซื้อ” ราคาเป้าหมาย 88.00 
บาท อิง 2022E PEG ที่ 1.5 เท่า ใกล้เคียงค่าเฉลี่ย peer กลุ่มธุรกิจที่ปรึกษา 
digital transformation และผู้ผลิต software ที่เกี่ยวข้อง (ทั้ง global และไทย) 
(เทียบเท่า 2022E PER ที่ 77 เท่า) ทั้งนี้ BBIK จัดเป็นหุ้นที่มีก าไรเติบโตโดดเด่น 
เราประเมินก าไรจะเติบโตเฉลี ่ย +51% CAGR ในช่วง 2022E-24E โดยปี 
2022E เราประมาณการก าไรที่ 113 ล้านบาท +70% YoY และปี 2023E จะมี
ก าไรที่ 169 ล้านบาท +50% YoY ซ่ึงมีโอกาส upside เพิ่มได้อีกหากการขยาย
ตลาดในต่างประเทศเติบโตมากกว่าคาด รวมถึงการท าดีลใหม่ๆ (JV และ M&A) 
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( + ) BBL (ซื้อ/เป้า 167.00 บาท) 3Q22E โตทั้ง YoY, QoQ จาก
ส ารองลดลง 
เรายังคงค าแนะน า “ซื้อ” BBL และราคาเป้าหมายปี 2022E ที่ 167.00 บาท 
 อิง 2022E PBV ที่ 0.62x (-1.25SD below 10-yr average PBV) โดยเรามี
มุมมองเป็นกลางต่อการประชุมนักวิเคราะห์วานนี้ (5 พ.ค.) เพราะเป้าหมาย
ทางการเงินยังเป็นไปตามที่เราคาดไว้ โดยคงเป้าสินเชื่อในปี 2022E จะโตได้ 4-
6% YoY (เราคาด 3% YoY) จากสินเชื่อรายใหญ่ทั้งในและต่างประเทศ ขณะที่ 
NIM มี upside จาก loan yield ที่เพิ่มขึ้นได้ต่อเพราะมี demand จากสินเชื่อ
รายใหญ่ที่เพิ่มขึ้นและได้ประโยชน์จากทิศทางดอกเบี้ยขาขึ้น แต่เราคาดว่าจะถูก
ชดเชยไปกับรายได้ค่าธรรมเนียมสุทธิที่จะหดตัวลงที่ -3% YoY (BBL คาดทรง
ตัว YoY) เพราะฐานสูงจากปีก่อน ส่วนสถานการณ์ในจีนที่มีปัญหาเรื่องภา
คอสังหาฯมีผลกระทบจ ากัด ด้าน Permata ใน 2Q22 มีพัฒนาการที่ดีขึ้น โดย
มีสินเชื่อโตดี และ NPLไม่น่ากังวล เรายังคงประมาณการก าไรสุทธิในปี 2022E 
อยู่ที่ 2.9 หมื่นล้านบาท เพิ่มขึ้น +9% YoY ขณะที่เราคาดว่าแนวโน้มก าไรสุทธิ
ใน 3Q22E จะเติบโตได้ทั้ง YoY และ QoQ จากส ารองฯที่ลดลง ราคาหุ้นปรับตัว
เพิ่มขึ้น +5% ในช่วง 3 เดือนที่ผ่านมาเมื่อเทียบกับ SET จากแนวโน้มอัตรา
ดอกเบี้ยที่จะขึ้นเร็วกว่าคาด ซ่ึง BBL เป็นหุ้นที่ได้ประโยชน์สูงสุด ขณะที่ BBL ยัง
มีความแข็งแกร่งทางด้านการเงินที่รองรับความเสี่ยงที่เกิดขึ้นได้ดีกว่าคู่แข่ง โดย
มี coverage ratio สูงถึง 233% นอกจากนี้ Valuation ยังน่าสนใจโดยเทรดที่ 
PBV เพยีง 0.50x หรือที่ระดับ -1.75SD ย้อนหลัง 10 ปี 
 
( - ) STGT (ขาย/เป้า 14.00 บาท) คาดก าไรสุทธิ 2Q22E ยังหด
ตัว QoQ ต่อเนื่องจากราคาถุงมือยาง 
เรายังคงแนะน า “ขาย” และคงราคาเป้าหมายที่ 14.00 บาท อิง PBV ที่ 1.0 เท่า 
โดยเราคาดว่าบริษัทจะรายงานก าไรสุทธิ 2Q22E อยู่ที่ 891 ล้านบาท (-88% 
YoY, -15% QoQ) ลดลงทั้ง YoY และ QoQ สาเหตุหลักมาจากราคาถุงมือยาง
ที่ยังเดินหน้าลดลงต่อเนื่อง QoQ โดยเราคาดว่าจะอยู่ที่ 0.86 บาท/ชิ้น ถูก
กดดันจากปริมาณ supply ของจีนที ่ เพิ ่มมากขึ ้น ท าให้เรามองว่า gross 
margin จะยังลดลง QoQ มาอยู่ที่  24.0% จาก 24.5% ของ 1Q22 ขณะที่
ปริมาณขายจะลดลงเล็กน้อย QoQ เพราะ supply ล้นตลาดจากจีน เราคง
ประมาณการก าไรสุทธิปี 2022E/23E อยู่ที่ 2,724 ล้านบาท (-89% YoY) และ 
2,488 (-9% YoY) สะท้อนราคาถุงมือยางที่ลดลงอย่างรวดเร็ว จากสมมุตฐาน 
1)ราคาขายถุงมือยางเฉลี่ยปี 2022E/23E อยู่ที่ 0.70/0.56 บาทต่อชิ้น ลดลง
จากปีก่อนที่ 1.74 บาทต่อชิ้น 2)gross margin อยู่ที่ 20%/18% ลดลงจากปี
ก่อนที่ 59.4% และ 3)ปริมาณการขายอยู่ที่ 37 และ 50 พันล้านชิ้น  ราคาหุ้น
ปรับตัวลง underperform SET -28% ในช่วง 3 เดือนที่ผ่านมา จากแนวโน้ม
ผลการด าเนินงานที่ลดลง QoQ ต่อเนื่องจากราคาขายถุงมือยางลดลง แต่ 
outperform SET +4% ในช่วง 1 เดือนที่ผ่านมาจากความกังวลโรคฝีดาษลิง 
โดยเรายังคงแนะน า “ขาย” จากราคาจากแนวโน้มราคาถุงมือยางที่มีโอกาส
ปรับตัวลงได้ต่อ จาก supply ที่เพิ่มขึ้นมาก และ demand ที่จะลดลงจากจ านวน
ผู้ติดเชื้อ covid-19 ลดลง 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

( 0 ) CHAYO (ซื้อ/ปรับเป้าลงเป็น 14.00 บาท) 2Q22E ขยายตัว
ดี คาด NPA ใหญ่เล่ือนรับรู้เป็น 2023E 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” แต่ปรับราคาเป้าหมายลงเป็น 14.00 บาท อิง 2022E 
PBV ที่ 4.0x (+0.5 SD above 3-yr average PBV) จากเดิม 17.00 บาท อิง 
2022E PBV ที่ 4.6x โดยเป็นผลจากการปรับประมาณการก าไรสุทธิ และ de-
rate PBV ลง เพื ่อสะท้อนความเสี ่ยงจากการขายทรัพย์ NPA ขนาดใหญ่ที่
ล่าช้า เราคาดก าไรสุทธิ 2Q22E ที 59 ล้านบาท (+69% YoY, -18% QoQ) 
โดยเพิ่มขึ้น YoY จากขนาดกองหนี้ที่บริหารเพิ่มขึ้น +65% YoY ขณะที่ก าไร
สุทธิลดลง QoQ จากค่าใช้จ่ายดอกเบี้ยที่เพิ่มขึ้น ตามการออกหุ้นกู้ที่เพิ่มขึ้น 
และค่าใช้จ่ายส ารองส าหรับกองหนี้ unsecured loan ที่สูงขึ้น เราปรับประมาณ
การก าไรสุทธิปี 2022E ลง -48% เป็น 278 ล้านบาท (+27% YoY) แต่ปรับ
ก าไรสุทธิปี 2023E ขึ้น +32% เป็น 654 ล้านบาท (+135% YoY) โดย 1) เรา
คาดว่าก าไรจากการขายทรัพย์ NPA ขนาดใหญ่จะเลื่อนไปเป็นต้นปี 2023E 
เนื่องจากมีผู้ซื ้อรายอื่นคัดค้านการขาย และ 2) เพิ่มค่าใช้จ่ายดอกเบี้ย ตาม
ขนาดหุ้นกู้ที่เพิ่มขึ้น ขณะที่เรายังคงประมาณการต้นทุนทางการเข้าซื้อหนี้เสีย
ของบริษัท และ Chayo JV รวมที่ 3.0 พันล้านบาท ซ่ึงเราประเมินว่าบริษัทจะเข้า
ซ้ือหนี้เสียที่สูงในช่วง 2H22E หนุนโดย i. อยู่ระหว่างการยื่นซองประมูล TOR ที่
เพิ่มขึ้นเป็นมูลหนี้ 4.0-5.0 หมื่นล้านบาท, ii. สถาบันการเงินที่จะทยอยขายหนี้
สูงขึ้น และ iii. บริษัทมีแหล่งเงินทุนที่เพิ่มขึ้น จากการออกหุ้นกู้ และการเพิ่มทุนใน 
Chayo JV ราคาหุ้น uqnderperform SET -12% ในช่วง 3 เดือนที่ผ่านมา จาก
ความกังวลต่อต้นทุนทางการเงินที่เพิ่มขึ้น, การรับรู้รายได้จากการขายทรัพย์
ขนาดใหญ่ที ่ล่าช้ากว่าคาด และการจัดตั ้ง JV AMC ที่ยังไม่เห็นผลชัดเจน 
อย่างไรก็ตามเราคงแนะน า “ซ้ือ” จากผลการด าเนินงานที่ขยายตัวต่อเนื่องตาม
ขนาดกองหนี้เสียที่เพิ่ม, cash collection ที่ดีขึ้น ทั้ง secured และ unsecured 
loan ตามสภาพเศรษฐกิจ รวมทั้งธุรกิจปล่อยสินเชื ่อที่ขยายตัวอย่างก้าว
กระโดด และมี upside จากการร่วมทุน JV AMC กับสถาบันการเงินอื่นเพิ่มเตมิ
ใน 2H22E 
 
( 0 ) STA (ถือ/เป้า 25.00 บาท) คาดก าไรสุทธิ 2Q22E โตได้ QoQ 
จากราคาขายยางพาราที่ดีข้ึน 
เราคงค าแนะน า “ถือ” และคงราคาเปา้หมายที ่25.00 บาท อิงวิธี SOTP โดยเรา
คาดว่าบริษัทจะรายงานก าไรสุทธิใน 2Q22E อยู่ที่ 1,679 ล้านบาท (-67% 
YoY, +11% QoQ) ลดลง YoY จากราคาขายถุงมือยางเฉลี่ยที่ปรับลดลง แต่
เติบโตได้ QoQ จากปริมาณขายยางธรรมชาติและราคาขายที่ปรับตัวเพิ่มขึ้น 
ท าให้รายได้และ gross margin ดีขึ้น อย่างไรก็ตามราคายางพาราในช่วง 2Q22 
มีการปรับตัวลงเมื่อเทียบกับ 1Q22 ซึ่งอาจท าให้ผลการด าเนินงานของบริษัท
ลดลง QoQ อีกคร้ังในช่วง 3Q22E เราคงประมาณการก าไรสุทธิปี 2022E/23E 
อยู่ที ่ 5,443 ล้านบาท (-66% YoY) และ 5,784 ล้านบาท (+6%  YoY) บน
สมมติฐาน 1)ราคาขายถุงมือยางเฉลี่ยอยู่ที่ 0.70/0.56 บาท/ชิ้น 2)gross 
margin อยู่ที่ 14.7%/14.2% 3)ปริมาณการขายถุงมือยางอยู่ที่ 37 และ 51 
พันล้านชิ้น 4)ปริมาณการขายยางธรรมชาติอยู่ที่ 1.6 และ 1.9 ล้านตัน  ราคา
หุ้นปรับตัวลดลง underperform SET -8% ใน 3 เดือนที่ผ่านมาตามราคาหุ้น
ของ STGT ที่ปรับตัวลง ขณะที่ outperform SET +9% จากความกังวลฝีดาษ
ลิง โดยเรายังคงแนะน า “ถือ” แม้ว่าราคาหุ้นจะมี upside แต่เรามองว่าราคาหุ้น
จะยังถูกกดดันจากราคาหุ ้นของ STGT ต่อ อย่างไรก็ตามเรามองว่าในปี 
2023E ราคาขายถุงมือยางมีโอกาสปรับตัวลดลงในอัตราที่ช้าลง และธุรกิจยาง
ธรรมชาติยังเติบโตได้ต่อเนื่อง ท าให้ผลการด าเนินงานในปี 2023E มีโอกาส
กลับมาเติบโตได้ YoY ปัจจุบัน STA เทรดอยู่ที่ 2022E PER 6.2 เท่า ต ่ากว่า
ค่าเฉลี่ยอุตสาหกรรมยางในอดีตที่ประมาณ 8 เท่า 
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( 0 ) LPN (ปรับขึ้นเป็น ถือ/เป้า 4.50 บาท) 2Q22 ใกล้เคียงคาด, 
3Q-4Q22E จะทยอยดีข้ึนจากโครงการใหม่ 
เราปรับค าแนะน าขึน้เปน็ “ถือ” จากเดิม “ขาย” โดยยังคงราคาเป้าหมายที ่4.50 
บาท อ ิง 2022E PER 10 เท ่า ( -0.5SD below 5-yr average PER)  LPN 
รายงานก าไรสุทธิ 2Q22 ที่ 147 ล้านบาท (+22% YoY, -23% QoQ) ใกล้เคียง 
consensus ท าไว้ โดยดีขึ้น YoY เนื่องจากมีคอนโดใหม่เริ่มโอน และมีรายได้
จากโครงการแนวราบมากขึ้น ส่วนลดลง QoQ จากยอดโอนคอนโดที่ลดลง เรา
ยังคงประมาณการก าไรปี 2022E ที่ 672 ล้านบาท +122% YoY เป็นการดีขึ้น
จากฐานต ่า โดยก าไร 1H22 คิดเป็น 50% จากทั้งปี ส่วนก าไร 2H22E ประเมิน
ว่าจะดีขึ้น +470% YoY, ทรงตัว HoH ขณะที่ในงวด 3Q-4Q22E จะทยอยดีขึ้น
ได้จาก 2Q22 และปี 2023E จะเติบโตดีขึ้นเป็น 720 ล้านบาท (+7% YoY) จาก
แผนโอนคอนโดใหม่ที่มากขึ้น และโครงการแนวราบที่มีการเปิดตัวมากขึ้น  เรา
ปร ับค  าแนะน  าข ึ ้น เป ็น ถ ือ จากเด ิม ขาย โดยราคาหุ ้นปร ับต ัวลงและ 
underperform SET -2%/-6% ในช่วง 3/6 เดือนที่ผ่านมา เราประเมินว่าได้
สะท้อนปัจจัยลบมากแล้ว ทั้งจากความกังวลค่าครองชีพและอัตราดอกเบี้ยที่มี
แนวโน้มสูงขึ้น ขณะที่ก าไรจะเริ่มทยอยฟื้นตัวขึ้นจาก 2Q22 ได้ต่อเนื่อง ตาม
แผนโอนโครงการใหม่ทั้งคอนโดและแนวราบที่จะเร่ิมเพิ่มมากข้ึน 
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SET Index 

1598.75  +4.02 (+0.25%) // 69,088 
มีความผันผวนที่คาดหวังเดินหน้าได้ต่อ  
กรอบการเคล่ือนไหว 1592-1605 จุด 

  

ดัชนีวานนี้มีทิศทางเดินหน้าได้ต่อ ด้วยการเปิดยืนบวก 1599 จุด ท า High 1604 จุด  
ก่อนเผชิญแรงขายกดดัชนีไหลลงท า Low ของวันที่ 1592 จุด ทรง ๆ ตัวก่อนท าปิดที่ 
1598 จุด ภาพของดัชนีที่มีความพยายามยืน 1600 จุด แต่ไม่สามารถยืนได้อย่าง
มั่นคง หลังจากข้ึนทดสอบเข้าใกล้แนวเส้นค่าเฉลี่ย 75 วัน (1606) อย่างไรก็ตามแรงส่งที่
ยังอยู่ในเชิงบวก ท าให้เชื่อว่าดัชนียังมีทิศทางไปต่อในลักษณะขยับตัวขึ้นแบบค่อยเป็น
ค่อยไป ผสมกับความผันผวนระหว่าง เนื ่องจากความสัญญาณที่เริ ่มอิ ่มตัว และ 
Bearish Divergence ในภาพรายชม. ทั ้งนี ้คาดแนวต้าน 1605-1611 จุด แนวรับ 
1586-1592 จุด  

 

แนวรับ 1586-1592 

แนวต้าน 1605-1611 

 
 
 

“หุ้นในดวงใจ” 
 

STP  ปิด  14.60 +1.00 (+7.35%) 
  

 

 
แนวรับ 13.90-14.40 
แนวต้าน 15.20-16.00 
Cut Loss  < 13.50 
 

FSMART    ปิด 20.60  +0.40 (+1.98%) 
 

 
แนวรับ 20.10-20.50 
แนวต้าน 21.1-21.60 
Cut Loss < 19.60 
 

  

Analyst: Phannapa Kemasurat (Reg. no. 060110) 
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Market 

 ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดลบเล็กน้อยในวันพฤหัสบดี (4 ส.ค.) 
ท่ามกลางการซ้ือขายที่ผันผวน โดยตลาดได้รับแรงกดดันจากการร่วงลงของ
หุ ้นกลุ ่มพลังงาน แต่ก็ ได้ปัจจัยบวกส่วนหนึ่งจากการพุ่งขึ ้นของหุ ้นกลุ่ม
เทคโนโลยี ขณะที่นักลงทุนจับตาการเปิดเผยตัวเลขจ้างงานนอกภาคเกษตร
ของสหรัฐในวันนี้ เพื่อหาสัญญาณบ่งช้ีทิศทางการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยของ
ธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) 
 ดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดที่ 32,726.82 จุด ลดลง 85.68 จุด 
หรือ -0.26%, ดัชนี S&P500 ปิดที่ 4,151.94 จุด ลดลง 3.23 จุด หรือ -
0.08% และดัชนี Nasdaq ปิดที ่ 12,720.58 จุด เพิ ่มขึ ้น 52.42 จุด หรือ 
+0.41% 
 ตลาดหุ้นยุโรปปิดบวกในวันพฤหัสบดี (4 ส.ค.) โดยได้แรงหนุนจากการ
เปิดเผยผลประกอบการที่แข็งแกร่งของบริษัทจดทะเบียน ขณะที่ตลาดหุ้น
อังกฤษขยับขึ้นเพียงเล็กน้อยหลังจากธนาคารกลางอังกฤษ (BoE) ปรับขึ้น
อัตราดอกเบี้ยมากที่สุดนับตั้งแต่ปี 2538 
 ทั้ง นี้ ดัชนี Stoxx Europe 600 ปิดที่ 439.06 จุด เพิ่มขึ้น 0.77 จุด หรือ 
+0.18% 
 ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดที่ 6,513.39 จุด เพิ่มขึ้น 41.33 จุด 
หรือ +0.64%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดที่ 13,662.68 จุด เพิ่มขึ้น 
75.12 จุด หรือ +0.55% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ ้นลอนดอนปิดที่ 
7,448.06 จุด เพิ่มขึ้น 2.38 จุด หรือ +0.03%  
 สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดร่วงลงในวัน
พฤหัสบดี (4 ส.ค.) โดยราคาน ้ามันดิ่งหลุดจากระดับ 90 ดอลลาร์/บาร์เรล
เป็นครั้งแรกนับตั้งแต่เดือนก.พ. เนื่องจากนักลงทุนกังวลว่าภาวะเศรษฐกิจ
ถดถอยทั่วโลกจะส่งผลให้ความต้องการใช้น ้ามันชะลอตัวลงด้วย 
 ทั้งนี้ สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือนก.ย. ร่วงลง 2.12 ดอลลาร์ หรือ 
2.3% ปิดที่ 88.54 ดอลลาร์/บาร์เรล ซึ่งเป็นระดับปิดต ่าสุดนับตั้งแต่วันที่ 2 
ก.พ. 
 ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนต.ค. ดิ ่งลง 2.66 
ดอลลาร์ หรือ 2.8% ปิดที่ 94.12 ดอลลาร์/บาร์เรล ซึ่งเป็นระดับปิดต ่าสุด
นับตั้งแต่วันที่ 18 ก.พ. 
 สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดพุ่งข้ึนแตะระดับสูงสุดในรอบกว่า 1 เดือน
ในวันพฤหัสบดี (4 ส.ค.) โดยได้แรงหนุนจากการอ่อนค่าของสกุลเงินดอลลาร์ 
และจากการที่นักลงทุนเข้าซื้อทองค าในฐานะสินทรัพย์ปลอดภัย ท่ามกลาง
ความกังวลเกี่ยวกับการซ้อมรบของจีนรอบเกาะไต้หวัน 
 ทั้งนี ้ สัญญาทองค าตลาด COMEX (Commodity Exchange) ส่งมอบ
เดือนธ.ค. พุ่งขึ้น 30.5 ดอลลาร์ หรือ 1.72% ปิดที่ 1,806.9 ดอลลาร์/ออนซ์ 
ซ่ึงเป็นระดับปิดสูงสุดนับตั้งแต่วันที่ 30 มิ.ย. 

 

Economic & Company 
 ทัพ 'รถยนต์ไฟฟ้า' จีนบุกไทย โวลท์เคาะ 3.2 แสนเจาะซิตี้อีวี 
อีวีจีนคึกคัก แห่เปิดตัว "อีวี ไพรมัส" เปิดแบรนด์ใหม่ โวลท์ (Volt) เจาะตลาด 
ซิตี้ อีวี เน้นราคาเข้าถึงง่าย เริ่ม 3.25 แสน จับมือกรุงศรีออโต้ อัดเงื่อนไข
การเงิน ดาวน์ 0-5% ผ่อนยาว 84 เดือน ควักทุน 400 ล้าน เปิดสายการผลิต
ในนิคมอุตสาหกรรมเกตเวย์ ปีหน้า เตรียมเปิดตัวอีก 2 แบรนด์ สานเป้า "วัน 
สต็อป ชอปปิง อีวี" จับตา สัปดาห์หน้า บีวายดี พร้อมชิงแชร์ 
 โรดแมป 'กรีน' ลงทุน 2 ล้านล้าน 'อีวี-อิเล็กฯ-ดิจิทัล-ซอฟต์พาวเวอร์' 

หนุนไทยโตคู่ยั่งยืน 
ซาอุฯ รุกไทยฐานไฮโดรเจน กักเก็บน ้ามันดิบภูมิภาค  
"รัฐบาล" ดันแผน Better and Green Thailand 2030 เติบโตคู ่ย ั ่งยืน ดึง
ลงทุนเอกชน 2 ล้านล้าน เพิ่มจีดีพี 1.7 ล้านล้าน "ชโยทิต" เผยผนึกความ
ร่วมมือ 3 ชาติ ร่วมมือญี่ปุ่นหนุนพลังงานสะอาด ด้านซาอุฯหนุนไทยฐาน
ไฮโดรเจน พร้อมกักเก็บ น ้ามันดิบ มั่นใจไทยต่อยอดฐานผลิตอีวี เตรียม
ประกาศ ศูนย์กลางฮับดิจิทัล หลังยักษ์ใหญ่ 2 รายลงทุนไทยแน่ ลั่นท างานปี
คร่ึงท างานจริงให้ผลงานพูดแทน 
 CHG ฉายแววครึ่งหลังเด่น ต่างชาติ-ประกันสังคมดัน 

CHG แย้มครึ่งปีหลังโตต่อ รับปัจจัยบวกเปิดประเทศ เผยกลุ่มผู้ป่วยต่างชาติ
เข้ามาใช้บริการเพิ่มขึ้น และคนไข้ทั่วไปกลับเข้ารักษาในโรงพยาบาลตามปกติ 
พร้อมเปิดศูนย์ "GASTRIC SLEEVE" ผ่าตัดลดขนาดกระเพาะอาหารรักษา
โรคอ้วนแห่งใหม่ เพื ่อขยายฐานลูกค้าและดันรายได้เติบโตตามเป้า ส่วน
แนวโน้มไตรมาส 2/2565 ยังเติบโตได้ดีต่อเนื่อง 
 JP สนลงทุนธุรกิจเฮลธ์แคร์ ฐานทุนแกร่ง-เงินสดล้น 

JP แย้มสนใจลงทุนธุรกิจเฮลธ์แคร์ต่อยอด โชว์ฐานทุนแกร่ง ลั่นเงินไอพีโอ 800 
ล้านบาท ยังเหลือเพียบ แถมฐานทุน D/E ต ่า 0.3 เท่า ชี้ศักยภาพหาแหล่งเงิน
เหลือเฟือ ส่งซิกครึ่งปีหลังแจ่ม ลุยผลิตสินค้ามาร์จิ้นสูงท า เงิน จ่อคลอดโปร
ดักต์กัญชงปลายปีนี้ 
 KBANK วางหมากเกมธุรกิจ ลุยเวียดนามกรุย AEC+3 

KBANK วางเกมเป็นธนาคารยุคใหม่แห่งภูมิภาค AEC+3 ผสานจุดแข็ง
ความสัมพันธ์ลูกค้า-พันธมิตร-เทคโนโลยี เข้าถึงผู้ใช้งานในท้องถิ ่นด้วย
เทคโนโลยีแบบชาเลนเจอร์แบงก์ ทุ่มงบกว่า 2,700 ล้านบาท เสริมเครือข่าย
ภูมิภาค พร้อมบุกตลาดเวียดนาม เล็งปล่อยสินเชื่อ 20,000 ล้านบาท และ
ลูกค้า 1.2 ล้านรายปีหน้า 
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Thailand Equity :  Underweight ยังคงน ้าหนักลงทุนหุ้น
ไทยด้วยน ้าหนักน้อยกว่าตลาด และแนะน าให้นักลงทุนรอดู
ตัวเลขนักท่องเที่ยวว่าผ่านจุดต ่าสุดไปแล้วหรือไม่ เพราะจะ
เป็นตัวแปรส าคัญที่ท าให้เศรษฐกิจกลับมาฟื้นตัว  

U.S. Equity: Neutral ปรับเพิ่มน ้าหนักการลงทุนจากลงทุนน้อย
กว่าตลาดสู ่ระดับลงทุนเท่ากับตลาด จากทิศทางการด าเนิน
นโยบายการเงินของเฟดที่มีแนวโน้มที่จะขึ้นดอกเบี้ยได้น้อยลง
ในช่วงต่อจากนี้ อย่างไรก็ดี ตัวแปรส าคัญส าหรับการลงทุนในช่วง
ต่อจากนี้ยังคงเป็นผลก าไรของตลาดในปี 22 – 23 เนื่องจากจะเป็น
ตัวบ่งชี้ส าคัญในการก าหนด Upside ของดัชนี S&P500 โดยรวม 
เนื่องจากการทาง KTBST มองว่าการ Rotation ในช่วงต่อจากนี้
จะมีกลุ่ม Growth เป็นผู้น า และการเพิ่มน ้าหนักการลงทุนควรมา
พร้อมกับการปรับประมาณการณ์ก าไรที่ดีขึ้นด้วยเช่นกัน 

 

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

 

Japan Equity:   Slightly Overweight เพิ่มน ้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 
สะท้อนให้เห็นถึงการฟิ ้นตัวของเศรษฐกิจโลกที ่มีความ
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 ปรับเพิ ่มน ้าหนักการ
ลงทุนในตราสารหนี้ภาครัฐสู่ระดับ Overweightl หลังภาพรวม
ของการลงทุนโลกเข้าสู่ risk-off mode และ Recession fear จาก
แนวโน้มของการใช้ QT ที่มีความชัดเจนมากยิ่งขึ้น โดยจะส่งผลให้
ภาวะความตึงตัวด้านสภาพคล่องมีโอกาสสูงขึ้นตามล าดับ 
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Strategic Asset Allocation Recommendation 

 
 

 

 
*นับตั้งแต่วันที่ 14/3/2022 KTBST ได้มีการปรับสัดส่วนการลงทุนของ SAA conservative เพื่อให้สอดคล้องกับสภาพการณ์การลงทุนโลกในระยะยาวตาม
สมมติฐานของ CME 

  Conservative Moderate Aggressive 
Asset Class Selection  Prev. New SAA TAA Change SAA TAA Change SAA TAA Change 

Foreign Equity 

Overall DM 
portion 

NT NT 7.00% 7.61% 1.00% 23.0% 23.60% 1.80% 35.0% 34.67% 1.62% 
U.S. UW NT   0.28% 0.28%   0.87% 0.50%   1.28% 0.68% 

Europe UW UW   0.00% 0.00%   0.00% 0.00%   0.00% 0.00% 
Japan OW OW   0.27% 0.00%   0.83% 0.00%   1.35% 0.00% 

Overall EM 
portion 

UW UW 3.00% 1.34% 0.00% 12.00% 7.00% 0.00% 35.00% 23.70% 0.00% 
China OW OW   0.50% 0.00%   2.70% 0.00%   9.00% 0.00% 
Korea UW UW   0.00% 0.00%   0.00% 0.00%   0.00% 0.00% 
India UW UW   0.00% 0.00%   0.00% 0.00%   0.00% 0.00% 

Thailand UW UW   0.00% 0.00%   0.00% 0.00%   0.00% 0.00% 
Liquidity 1 year Deposit OW OW 5.00% 5.48% -1.28% 5.0% 9.00% -2.30% 5.0% 9.00% -2.30% 

Fixed Income 

Government 
Bond 

UW UW     0.00%     0.00%     0.00% 
DM OW OW 48.00% 50.11% 0.00% 33.0% 35.00% 0.00% 10.0% 12.00% 0.00% 
EM UW UW 25.00% 0.00% 0.00% 17.0% 0.00% 0.00% 10.0% 0.00% 0.00% 

Corporate Bond OW OW     0.00%     0.00%     0.00% 
DM UW UW 0.00% 0.00% 0.00% 0.0% 0.00% 0.00% 0.0% 0.00% 0.00% 
EM OW OW 0.00% 23.41% 0.00% 0.0% 12.00% 0.00% 0.0% 5.00% 0.00% 

Alternative asset 
Global REIT NT NT 10.00% 10.00% 0.00% 8.0% 8.00% 0.00% 4.0% 4.00% 0.00% 
Gold UW UW 2.00% 1.00% 0.00% 2.0% 1.00% 0.00% 1.0% 0.00% 0.00% 
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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. 


