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SET Outlook & Strategy 

SET Outlook  
• คาดดัชนีฯ มีโอกาสขึ้นต่อ รอลุ้นการเลือกประธานสภาฯ วันนี้ คาดจะ
ออกมาในทิศทางที่ดี 
• ต่างประเทศ นักลงทุนรอดูรายงานการประชุม FOMC (รู ้ผลเช้าวัน
พฤหัสบดีของไทย) ซึ ่ง Fed อาจะมีการพูดถึงแนวโน้มทิศทางดอกเบี้ย
เพิ่มเติม ส่วนวันนี้ตลาดการเงินและหน่วยงานสหรัฐฯ ปิดท าการเนื่องในวัน
ชาติสหรัฐฯ 
• ซาอุฯ ลดก าลังการผลิตส่งออกน ้ามันลง 1 ล้านบาร์เรล/วัน ต่อไปอีก 1 
เดือน และมีรัสเซีย+อัลจีเรีย รวมลดด้วยอีก 0.52 ล้านบาร์เรล/วัน 
ท่ามกลางความกังวลเศรษฐกิจชะลอตัว การลดก าลังการผลิตจะเป็นบวก
ไม่มากนักต่อราคาน ้ามันดิบ ล่าสุด Brent $74.8  เหรียญ 
•  วันนี้ จะมีการเลือกประธานสภาผู้แทนฯ คาดจะมีผลชี้น าตลาดหุ้นไทยใน
วันนี้ เรามองเป็นบวก หากประธานฯ มาจากคนที่พรรคเพื่อไทยเป็นผู้เสนอ  
ขณะที่เงินบาทของไทยเร่ิมกลับมาแข็งค่า ล่าสุด 34.9 เหรียญ/ดอลลาร์ 
คาดมาจาก มุมมองในทางบวกต่อการเมืองไทย 
• นักลงทุนต่างชาติ เทขายหุ้นไทยวานนี้ (3) Net Sell 1.9 พันล้านบาท หาก
สถานการณ์ในประเทศดีขึ้น คาดว่าแรงซ้ือของนักลงทุนต่างชาติจะเร่ิมกลับ
เข้ามา 
• ตัวเลชเศรษฐกิจวันนี ้ คือ ธนาคารกลางออสเตรเลียประชุมนโยบาย
การเงิน และแถลงมตินโยบายดอกเบี้ย 

Strategy 
• ตลาดหุ้นสหรัฐฯ หยุด 1 วัน ตลาดต่างประเทศน่าจะทรงๆ แต่ของไทย มี
เรื่องการเลือกประธานสภาฯ ซึ่งจะมีผลต่อทิศทางการเมือง การลงทุน
วันนี้ จึงควรให้ความสนใจในเร่ืองนี้ (เรามองบวกมากกว่าลบ) 

• ในกรณีที่ “เพื่อไทย” มีโอกาสเป็นแกนน าตั้งรัฐบาล หุ้นที่คาดจะเป็นบวก 
ยังคงเป็น CPALL, CPAXT, JMT, CBG, GULF, THCOM , AWC, CRC 
, BGRIM 

• หุ้นน ้ามัน-ปิโตรเคมี มีโอกาสถูกเล่นจาก Theme “bottom out” หุ้นเด่น
ของกลุ่มนี้ PTTEP, IVL 

• เริ่มเข้าฤดูกาลเก็งหุ้นจ่ายเงินปันผลงวดแรกของปี หุ้นที่คาดให้ผลตอบแทน
เงินปันผลที่สูงปีนี้ BRI, SAT, LH, SPALI, KKP 

• พอร์ตหุ ้นวันนี ้  เราน  าหุ ้น CRC, JMT เข ้ามาในพอร์ต หุ ้นในพอร์ต
ประกอบด้วย CRC(10%) , JMT(10%) , CPAXT(10%) , IVL(20%) , 
CBG(10%), NEX(10%), NYT(10%), BH(10%) 

.* เป็นหุ้นท่ีทาง DAOL ไม่ได้มีการท าบทวิเคราะห์ 

Strategy Stock Pick 
JMT: (เป ้าเช ิงกลย ุทธ ์ 41.00 บาท) “คาดราคาหุ ้น JMT Bottom out, 

2H23E เข้า High Season” 
• แนะน าทยอยซื ้อสะสมประเมินราคาหุ ้น JMT ฟื ้นตัวหลังปรับฐาน -

43.8%YTD รับปัจจัยเสี่ยงไปแล้ว คาดผลประกอบการ 2Q23E โต YoY 
ทรงตัว QoQ  

• เริ่มเข้าสู่ช่วง High Season ของก าไรในช่วง 2H23E โดยใน 3Q23E เร่ิม
รับรู ้รายได้จากหนี้ก้อนใหญ่ขนาด 5 หมื ่น ลบ. ที ่ประมูลได้มาในช่วง 
2Q23 เต็มไตรมาส พร้อมกับส่วนแบ่งก าไรจาก JKAM ที่เพิ่มขึ้นหนุน 

• DAOL ประเมินก าไรสุทธิปี 2023E-2024E ที่ 1.99 พัน ลบ. และ 2.35 พัน 
ลบ. +14%YoY และ +18%YoY ตามล าดับ 

 Technical :  SICT, TBN      
 Derivative In Trend 
S50U23 : ถอื Long ทองค ำ:    Trading Long 
แนวรับ : 909-913 จุด แนวรับ : 1914-1918 จุด 
แนวต้ำน : 919-924 จุด แนวต้ำน : 1927-1932 จุด 
Cut : 907 จุด Cut : 1910  จุด 

 

 News Comment 
( - ) Bank, Finance (Overweight) ธปท. บังคับลดดอกเบี้ยช่วยเหลือลูกหนี้ที่
ไม่ปิดหนี้ได้ภายใน 4 ป ี
(  0 ) Energy (Neutral) ซาอุฯขยายการลดก าลังการผลิตโดยสมัครใจที่ 
1.0mbd ต่อในเดือน ส.ค. 
( 0 ) SIRI (ซื้อ/เป้า 2.20 บาท) Presales 2Q23 เพิ่มขึ้นตามคาด +37% YoY, 
+24% QoQ 
Company Report 
 ( 0 ) CKP (ซื้อ/เป้า 5.00 บาท) 2Q23E ฟื้นตัว และต่อเนื่องไปยัง 3Q23E จาก
ปัจจัยฤดูกาล 
( 0 ) BDMS (ซ้ือ/เป้า 36.00 บาท) 2Q23E เติบโต YoY แต่หดตัว QoQ จากช่วง 
low season 
  Economic Outlook 
 • ตลาดสหรัฐฯ ปิดบวกในกรอบแคบ ดัชนี Dow Jones +0.03% และดัชนี 
S&P500 +0.12% ตลำดหุ้นแกว่งตัวแคบเนื่องจำกเปิดท ำกำรคร่ึงวันและจะเข้ำ
สู่ช่วงวันประกำศอิสรภำพซึ่งเป็นวันหยุดของสหรัฐฯ ในวันที่ 4 กรกฎำคม โดย
หุ้นที่ปรับตัวบวกได้มำจำก TSLA +6.9% หลังยอดส่งมอบรถยนต์และกำร
ผลิตออกมำดีกว่ำที่ตลำดคำดไว้ ประกอบกับประกอบกับหุ้นในกลุ่มธนำคำร
ขนำดใหญ่ของสหรัฐฯ ที่ปรับตัวบวกเฉลี่ย 1% - 1.5% หลังผล Stress test ที่
ออกมำดีในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ ท ำให้นักลงทุนเริ่มมีกำรคำดกำรณ์ว่ำธนำคำร
พำณิชย์จะมีกำรเพิ่มกำรจ่ำยปันผลในช่วงไตรมำสที่ 3 ที่จะถึงนี้ 
• ในแง่ของการลงทุนทางทีมยังคงแนะน าสัดส่วนการลงทุนบนตลาดหุ้นสหรัฐฯ 
ไว้ที่ระดบั Slightly underweighted โดยทำง DAOL จะพิจำรณำปรับค ำแนะน ำ
กำรลงทุนด้วย 2 เงื่อนไข 1.ก ำไรตลำดมีแนวโน้มผ่ำนจุดต ่ำสุด 2.นักลงทุนใน
ตลำดสะท้อนมุมมองกำรปรับขึ้นดอกเบี้ยนโยบำยขึ้น 2 คร้ัง 
  What to Watch 
     ติดตามผลการประชุมการด าเนินนโยบายทางการเงินของธนาคารกลาง
ออสเตรเลีย โดยนักวิเครำะห์คำดว่ำจะธนำคำรกลำงออสเตรเลียจะมีมติปรับ
ขึ้นอัตรำดอกเบี้ยนโยบำยอีก 25 bps เพื่อจัดกำรกับปัญหำเงินเฟ้อที่หนุนมำ
จำกรำคำอสังหำริมทรัพย์ 
 

Date Major Events Expected Prior 
04-Jul-23 AU RBA Interest Rate Decision 4.35% 4.10% 

 

   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% 

34 37 21 2 6

DM Equity EM Equity Fixed Income Alt. Asset Cash
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SET Review 

4 July 2023 

SET Recap 
SET ปิดที่  1,506.84 จุด เพิ ่มขึ ้น 3.74 จุด (+0.25%) มูลค่ำกำรซื ้อขำย 
32,732.05 ล้ำนบำท ปัจจัยต่ำงประเทศ นักลงทุนรอดูรำยงำนกำรประชุม 
FOMC ตัวแปรในประเทศ ต่ำงชำติยังขำยหุ้นไทย ขณะที่รอควำมชัดเจนทำง
กำรเมือง 

Most Active Top Gainers Top Losers 
1. SCB 
622.00 +10.00 
(+1.63%)  
4,892,776.40 
TLI 
หลักทรัพย ์ มูลค่ำ AOM  
('000 บำท) ล่ำสดุ
 เปลี่ยนแปลง 
(%) 
SCB 

1. SDC 1. B 
C 
0.01 -0.01 (-
50.00%) 10,868,900 
TU-P 
622.00 +10.00 
(+1.63%)  
4,892,776.40 
TLI 
หลักทรัพย ์ มูลค่ำ AOM  
('000 บำท) ล่ำสดุ
 เปลี่ยนแปลง 
(%) 
SCB 

2. BBL  
2,433,423.30 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
หลักทรัพย์ มูลค่ำ AOM  
('000 บำท) ล ่ ำ สุ ด
 เปลี่ยนแปลง 
(%) 
BAM
 7,028,983. 9
4 24. 70
 - 1. 80 ( -
6.79%) 
AOT 
หลักทรัพย์ มูลค่ำ AOM  
('000 บำท) ล ่ ำ สุ ด
 เปลี่ยนแปลง 
(%) 
BAM
 7,028,983. 9
4 24. 70
 - 1. 80 ( -
6.79%) 
AOT 

2. BTNC  
หลักทรัพย ์ ปริมำณ 
AOM 
(หุ้น) ล่ำสดุ
 เปลี่ยนแปลง 
(%) 
SENA 45,204,500
 5.50
 +1.14 
(+26.15%) 
MPIC 
 
 
  

2. PTECH  
2,433,423.30 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
หลักทรัพย์ มูลค่ำ AOM  
('000 บำท) ล ่ ำ สุ ด
 เปลี่ยนแปลง 
(%) 
BAM
 7,028,983. 9
4 24. 70
 - 1. 80 ( -
6.79%) 
AOT 
หลักทรัพย์ มูลค่ำ AOM  
('000 บำท) ล ่ ำ สุ ด
 เปลี่ยนแปลง 
(%) 
BAM
 7,028,983. 9
4 24. 70
 - 1. 80 ( -
6.79%) 
AOT 

3. PTT 
0.14 -0.01 (-
6.67%)  
81,116,700 
WAVE 
C 
 
 
 
  

3. NATION  3. PPPM 
0.14 -0.01 (-
6.67%)  
81,116,700 
WAVE 
C 
 
 
 
  

   
Sector Performance 
Sector Sector Sector Sector 
ETRON 897.84 11273.8 1.87% 
CONMAT 674.48 8470.3 0.85% 
PETRO 729.12 844.15 0.78% 
FIN 2027.97 3727.17 0.75% 
ENERG 6149.37 21381.57 0.47% 
BANK 4920.78 390.68 0.37% 
SET 32732.05 1506.84 0.25% 
HELTH 896.21 6853.64 0.19% 
TRANS 1491.32 347.48 0.12% 
COMM 3020.42 34657.76 -0.16% 
TOURISM 714.99 642.01 -0.17% 
PROP 1768.08 241.98 -0.28% 
 
Net Position Classified by Investor Type 
Unit: Bt mn Last WTD MTD YTD 
Bond         
Foreign 9,100 7,173 9,101 24,529 
Stock         
Foreign (1,949) (735) (1,949) (109,088) 
Institution 1,207 4,427 1,207 40,541 
Retail 89 (1,056) 89 75,264 
Proprietary 653 (2,636) 653 (6,716) 

 

 Foreign Net Position in Asia Stock Market 
(USD mn) Daily WTD MTD QTD YTD 
India 1,444  3,430  6,717  13,649  11,166  
Indonesia 17  17  17  17  1,107  
Japan  -3,784  13,860  66,075  45,533  
Malaysia -42  -77  -291  -506  -929  
Philippines 4  4  4  4  -463  
South Korea -143  208  208  208  8,152  
Sri Lanka 1  2  -1  1  2  
Taiwan 234  234  234  234  11,481  
Thailand -56  -56  -56  -56  -3,162  
Vietnam 6  6  6  6  -26  

 

 

 

 
 

International Stock Index 

  
 
Global Market P/E Comparison 

 
 

 
 

 

 

Currency YTD
Last Net Chg.  % Chg. % chg

USD Index Spot Rate 102.99 0.08 0.1 -0.5 
USD-EUR 1.09 0.00 0.0 1.9
USD-GBP 1.27 (0.00) -0.1 5.1
YEN-USD 144.7 0.37 0.3 -9.3 
CNY-USD 7.25 (0.01) -0.1 -4.8 
THB-USD 35.04 (0.25) -0.7 -1.3 

1-Day

YTD
Region/CountryIndex Last Net Chg.  % Chg. % chg
World The Global Dow 4,125.3 22.32 0.54 11.5

The Global Dow Euro 3,561.53 20.40 0.58 9.1
DJ Global 518.92 1.8100 0.35 12.6
Bloomberg World Index 394.13 1.48 0.38 9.7
MSCI World 2,972.03 5.31 0.18 14.2
MSCI Emergin Market 1,005.11 15.63 1.58 5.1
MSCI Thailand 501.54 1.82 0.36 -8.6 

Americas Dow Jones 34,418.47 10.87 0.0 3.8
NASDAQ 13,816.77 28.85 0.2 32.0
S&P 500 4,455.59 5.21 0.1 16.0

Europe Stoxx Europe 600 460.98 (0.95) -0.2 8.5
Euro Zone Euro Stoxx 50 4,398.15 (0.94) -0.0 15.9
France CAC 40 7,386.7 (13.36) -0.2 14.1
German DAX 16,081.04 (66.86) -0.4 15.5
UK FTSE 100 7,527.26 (4.27) -0.1 1.0
Asia-Pacific MSCI AC Asia Pacific Index 165.67 2.42 1.5 6.4
Thailand SET Index 1,506.84 3.74 0.3 -9.7 
China Shanghai SE Composit 3,243.98 41.91 1.3 5.0
China Shenzhen CSI 300 3,892.88 50.43 1.3 0.5
Hong Kong Hang Seng 19,306.59 390.16 2.1 -2.4 
Philippines Philippines Stock Exchange 6,508.21 40.14 0.6 -0.9 
Indonesia Jakarta SE Composite 6,696.72 34.84 0.5 -2.2 
Japan Nikkei 33,753.33 564.29 1.7 28.1
Singapore Straits Times 3,207.1 1.19 0.0 -1.4 
South Korea Korea Stock Exchange 2,602.47 38.19 1.5 16.3
Vietnam Vietnam Ho Chi Minh Stock Index 1,125.5 5.32 0.5 11.8
Taiwan TaiwanWeighted 17,084.2 168.66 1.0 20.8

1-Day

Index Current 12M 2023(f) 2024(f)
MALAYSIA 1,395.89 15.02 13.41 12.24 4.46
PHILIPPINE 6,508.21 13.91 12.26 11.25 2.53
SINGAPORE 3,207.10 11.93 10.58 10.34 4.84
KOSPI INDEX 2,600.54 15.32 15.45 10.30 1.79
TAIWAN 17,084.20 16.82 18.45 14.95 4.01
THAILAND 1,506.84 20.68 16.03 14.18 3.21
 SET 50 922.40 24.18 17.46 15.28 2.85
INDAI 65,205.05 24.31 21.23 17.49 1.32
INDONESIA 6,696.72 14.76 13.59 1.66 4.18
VIETNAM 1,125.50 15.36 11.47 9.98 1.87
CHINA 3,400.64 14.56 11.34 9.90 2.64
SHANGHAI SE 3,243.98 14.54 11.34 9.89 2.64
HONGKONG 19,306.59 9.89 9.69 8.82 3.76
DOW JONES 34,418.47 19.91 18.92 16.13 2.07
S&P 500 4,455.59 21.33 20.44 18.44 1.55
NASDAQ 13,816.77 39.21 36.28 24.88 0.79
DAX INDEX 16,081.04 13.14 11.42 10.50 3.61
NIKKEI 225 33,425.03 32.85 20.85 17.54 1.83
Stock 600 (Europe) 460.98 13.51 12.98 12.02 3.41
MSCI WORLD 2,972.03 18.76 17.89 16.33 2.06

Div.YieldIndex Name P/E Ratio

Commodities YTD
Last Net Chg.  % Chg. % chg

Bloomberg Commodity Index 101.3 (0.23) -0.2 -10.2 
Crude Oil - WTI (spot month) 69.8 (0.85) -1.2 -12.7 
Crude Oil - Brent 74.7 (0.25) -0.3 -12.9 
Coal Newcatle (USD/Ton) 148.1 20.00 15.6 -63.4 
Baltic Dry Index 1,068.0 (23.00) -2.0 -29.5 
Rubber  (TOCOM) Yen/Kg. 201.0 (0.50) -0.3 -2.6 
Sugar Futures (USD / lb.) 23.3 0.53 2.3 30.9
Copper (LME) USD/Ton 8,397.0 74.95 0.9 0.4
China Domestic Hot Rolled Steel 3,867.0 (18.00) 0.0 -6.8 
GOLD (spot) 1,921.6 2.29 0.1 5.3
Soybean 418.6 (0.60) -0.1 -12.5 

1-Day

Government Bonds YTD
Last Net Chg.  % Chg. % chg

US: 2-Year Bond 4.94 0.04 0.8 11.5
US: 5-Year Bond 4.19 0.03 0.8 4.6
US: 10-Year Bond 3.85 0.02 0.5 -0.5 
US: 30-Year Bond 3.86 0.00 0.1 -2.5 

1-Day
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News Comment 

4 July 2023 

( 0 ) Energy (Neutral) ซาอุฯขยายการลดก าลังการผลิตโดย
สมัครใจที่ 1.0mbd ต่อในเดือน ส.ค. 
เมื่อวานนี้ ซาอุดิอาระเบียประกาศจะขยายการลดก าลังการผลิตน ้ามันโดย
สมัครใจ (voluntary cuts) ที่ 1.0 ล้านบาร์เรลต่อวัน (mbd) อีก 1 เดือนในเดือน 
ส.ค. หลังจากที่ประกาศ voluntary cuts ไปในเดือนก่อนหน้านี ้ ทั ้งนี ้ กลุ่ม 
OPEC มีการผลิตน ้ามันรวม 28.57mbd ในเดือน มิ.ย. เพิ ่มขึ ้นเล็กน้อย 
0.08mbd จากระดับในเดือน พ.ค. นอกจากนี้ รัสเซียประกาศว่าจะลดการ
ส่งออกน ้ามันโดยสมัครใจ 0.5mbd ในเดือน ส.ค. (ที่มา: Bloomberg, Reuters) 
DAOL: เรามีมุมมองเป็นกลางต่อข่าวนี้ โดยเรามองว่าซาอุฯเตรียมพร้อมที่จะ
ขยาย voluntary cuts อยู่แล้ว เพื่อประคองราคาน ้ามันไว้ ทั้งนี้ ราคาสัญญาซ้ือ
ขายล่วงหน้าน ้ามันดิบ Brent วานนี้ ปิดลบเล็กน้อย 0.3% เหลือ USD74.7/bbl 
ในขณะที่ ปรับตัวสูงขึ ้นมา 5.5% ในเดือน มิ.ย. เรายังคงสมมติฐานราคา
น ้ามันดิบดูไบเฉลี่ยปี 2023E ที่ USD80.0/bbl และยังคงน า้หนกั "เทา่กบัตลาด" 
ส าหรบักลุม่พลงังาน ทั้งนี ้เรายงัคงชอบหุน้กลุม่พลงังานปลายน า้ คือ OR (ซือ้/
เป้า 25.00 บาท) และ PTG (ซื้อ/เป้า 18.50 บาท) จากแนวโน้มค่าการตลาดที่
ยังคงแข็งแกร่ง 
 

( - ) Bank, Finance (Overweight) ธปท. บ ังค ับลดดอกเบี้ย
ช่วยเหลือลูกหนี้ที่ไม่ปิดหนี้ได้ภายใน 4 ปี 
ธปท. เผยข้อมูล "หนี้ครัวเรือน" ภายใต้ข้อมูลชุดใหม่ที่รวมทั้งสินเชื่อที่อยู่ภายใต้
ก ากับ ธปท. และไม่ได้อยู่ภายใต้ก ากับ เช่น สินเชื่อ รถยนต์ สินเชื่อสหกรณ์ และ
สินเชื่อเพื่อการศึกษา ซึ่งส่งผลให้ หนี้ครัวเรือน ไตรมาสแรกปี 2566 เพิ่มจาก 
86.3% เป็น 90.6% หรือ 16 ล้านล้านบาท ท าให้ ธปท. เตรียมออกมาตรการ
แก้หนี้ครัวเรือนอย่างยั่งยืน ครอบคลุมทุกกลุ่มลูกหนี้ โดยแหล่งข่าวจากสถาบัน
การเงิน เผยว่า ธปท. เตรียมสั่งแบงก์ เจ้าหนี้ ต้องปิดจบหนี้ของลูกหนี้ให้ได้
ภายใน 4 ปี หากไม่สามารถปิดหนี้ได้หมดภายในปีที ่ 4 บังคับแบงก์ต้องลด
ดอกเบี้ยช่วยลูกหนี้ 8-12% แต่หากเคลียร์หนี้ไม่ได้ ลูกหนี้เสี่ยง "ติดแบล็กลิสต์" 
(ที่มา: กรุงเทพธุรกิจ) 
DAOL: เรามีมุมมองเป็นลบหากมีการบังคับให้ลดอัตราดอกเบี้ยลง ส าหรับ
กลุ่มธนาคารจะกระทบโดยตรงโดยเฉพาะในส่วนของสินเชื ่อรายย่อยที่ไม ่มี
หลักประกัน เช่น สินเชื่อบัตรเครดิต, สินเชื่อบุคคล โดยหุ้นในกลุ่มธนาคารที่จะ
ได้รับผลกระทบเรียงจากมากไปน้อย อิงสัดส่วนสินเชื่อบัตรเครดิตและสินเชื่อ
บุคคล คือ KTB (23% ส่วนใหญ่เป็นสินเชื่อที่เกี่ยวข้องกับบุคลากรของราชการ 
ซึ่งมีความเสี ่ยงน้อยกว่าบุคคลธรรมดา) , BAY (11%), KBANK (9%), SCB 
(6%) และ TTB (4%) อย่างไรก็ดี เราคาดว่าประเด็นดังกล่าวจะกระทบต่อก าไร
สุทธิในกลุ่มไม่ ทั้งนี้กลุ่ม Bank เรายังคงให้น ้าหนักการลงทุนเป็น “มากกว่า
ตลาด” เลือก BBL (ซื้อ/เป้า 195.00 บาท) และ KTB (ซื้อ/เป้า 21.00 บาท) เป็น 
Top pick ส าหรับกลุ่ม Finance เรามองกระทบต่อ 1) รายได้ดอกเบี้ยที่จะลดลง 
โดยเฉพาะผู้ประกอบการธุรกิจบัตรเครดิต และสินเชื่อส่วนบุคคล ที่ส่วนใหญ่จะ
จ่ายช าระขั้นต ่า และ 2) ประเมินว่า loan growth มีโอกาสที่จะขยายตัวต ่ากว่า
คาด จากแนวโน้มที่บริษัทจะเพิ่มความเข้มงวดในการปล่อยสินเชื่อมากขึ้น โดย
เรียงผลกระทบจากมากไปน้อย ได้แก่ AEONTS (ถือ/เป้า 210.00 บาท) และ 
KTC (ซื้อ/เป้า 68.00 บาท) คิดเป็น Downside ก าไรสุทธิ FY2024E/ปี 2023E 
ที่ -2% และ -1% ตามล าดับ ต่อสินเชื่อจ่ายช าระข้ันต ่าที่จะเข้าร่วมโครงการทุกๆ 
1% ขณะที่ด้าน Moral Hazard ประเมินโอกาสเกิดต ่า เนื่องจากลูกหนี้ที่เข้าร่วม
โครงการนี้ (ไม่สามารถปิดจบหนี้ได้ภายใน 4 ปี) จะถูกติด Flag บนฐานข้อมูล
เครดิตบูโร และท าให้ลูกหนี้ไม่สามารถเข้าถึงสินเชื่อเพิ่มขึ้นได้ในช่วง 5 ปี จนกว่า
ที่จะเคลียร์หนี้จบ ทั้งนี้กลุ่ม Finance เรายังคงน ้าหนักการลงทุน “มากกว่า
ตลาด” และ Top pick เป็น TIDLOR (ซื้อ/เป้า 33.00 บาท) 
 

( 0 ) SIRI (ซื้อ/เป้า 2.20 บาท) Presales 2Q23 เพิ่มขึ้นตามคาด 
+37% YoY, +24% QoQ 
Presales 2Q23 เพิ ่มขึ ้นตามคาด +37% YoY, +24% รวม 1H23E คิดเป็น 
39% จากเป้าทั้งปี นายวิชาญ วิริยะภูษิต ประธานผู้บริหารสายการเงิน บมจ.
แสนสิริ (SIRI) เปิดเผยว่า ช่วง 1H23 สามารถท ายอดขายได้ที่ 2.5 หมื่นล้าน
บาท +37% YoY (ที่มา: อินโฟเควสท์) อย่างไรก็ตาม เราได้สอบถามเพิ่มเติม
จาก SIRI ระบุตัวเลขดังกล่าวเป็น gross presales ส่วน net presales จะอยู่ที่ 
1.8 หมื่นล้านบาท +36% YoY โดยงวด 2Q23 ท า presales ได้ที่ 1.0 หมื่นล้าน
บาท +37% YoY, +24% QoQ โดยแบ่งเป็นแนวราบ 64% และคอนโด 36% 
ขณะที่ presales 2Q23 ที่ดีขึ้นเป็นผลจากการเปิดตัวโครงการใหม่เพิ่มขึ้นเป็น 
11 โครงการ มูลค่ารวม 1.6 หมื่นล้านบาท (1Q23 เปิดเพียง 2 โครงการ มูลค่า
รวม 2.4 พันล้านบาท) โดยโครงการที่ได้รับการตอบรับดี ได้แก่ โครงการนารา
สิริ พหล-วัชรพล มูลค่าโครงการ 5.6 พันล้านบาท ท ายอดขายได้ 1.1 พันล้าน
บาท, โครงการเศรษฐสิริ ดอนเมือง มูลค่าโครงการ 4.3 พันล้านบาท ท า
ยอดขายได้ 1.1 พันล้านบาท และโครงการดีคอนโด ไฮป์ รังสิต มูลค่าโครงการ 
1.0 พันล้านบาท ท ายอดขายได้ 800 ล้านบาท เป็นต้น 
DAOL: เรามองเป็นกลางจาก presales ที่ท าได้ตามคาด โดย presales 1H23 
จะคิดเป็น 39% จากเป้าทั้งปี 2023E ที่ 4.7 หมื่นล้านบาท +22% YoY ทั้งนี้ 
แนวโน้ม presales 2H23E จะดีขึ้น HoH จากแผนการเปิดตัวโครงการใหม่ที่จะ
เพิ่มขึ้นค่อนข้างมาก โดย 1H23E เปิดตัวโครงการใหม่รวม 1.85 หมื่นล้านบาท 
จากเป้าทั้งปี 2023E ที่จะเปิดโครงการใหม่รวม 7.5 หมื่นล้านบาท คงค าแนะน า 
“ซ ื ้อ ”  แล ะราคาเป ้าหมาย 2.20 บาท อ ิง  2023E core PER ท ี ่  8.5 เท่า  
(-0.25SD below 5-yr avg. PER) โดยเรายังคงประมาณการก าไรปกติปี  
2023E ที่4.5 พันล้านบาท +5% YoY ส่วนก าไรสุทธิจะอยู่ที่ 5.0 พันล้านบาท 
+16% YoY ทั้งนี ้ ก าไรปกติ 1Q23 จะคิดเป็น 21% จากทั้งปี ส าหรับ 2Q-
4Q23E จะดีขึ้นต่อเนื่องจากคอนโดใหม่ที่เริ่มโอนมากขึ้น โดยเฉพาะ 2H23E จะ
มีการส่งมอบ backlog ของโครงการแนวราบที่มากขึ้น โดยเฉพาะ นาราสิริ, บุ
ราสิริ กรุงเทพกรีฑา ซึ่งยังเป็นโครงการที่มี GPM สูง รวมทั้งการเปิดโครงการ
แนวราบที่มากขึ้น ที่จะช่วยหนุนยอดโอนใน 2H23E ด้าน valuation ปัจจุบันยัง
น่าสนใจเทรด 2023E core PER ที่ 7.4 เท่า คิดเป็น -1.0SD 
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( 0 ) CKP (ซื้อ/เป้า 5.00 บาท) 2Q23E ฟื้นตัว และต่อเนื่องไปยัง 
3Q23E จากปัจจัยฤดูกาล 
เรายงัคงค าแนะน า “ซื้อ” และราคาเปา้หมาย 5.00 บาท อิง DCF (WACC 5.5%, 
TG 0%) ทั้งนี้ประเมินก าไรปกติ 2Q23E ที่ 7 ล้านบาท (-99% YoY, ขาดทุน -
78 ล้านบาทใน 1Q23) YoY ถูกกดดันจากภาวะ El Nino ในขณะที่ QoQ ฟื้นตัว
จากปัจจัยฤดูกาล โดยประเมินการผลิตไฟฟ้าโครงการหลักใน 2Q23E ของ
โรงไฟฟ ้าไซยะบ ุร ีอย ู ่ท ี ่  1,420GWh (-36% YoY, +12% QoQ) ในขณะที่
โรงไฟฟ้าน ้างึม 2 อยู ่ท ี ่  295GWh (-25% YoY, -8% QoQ) เบื ้องต้นยังคง
ประมาณการก าไรปกติปี 2023E ที่ 1.4 พันล้านบาท (-46% YoY) แนวโน้ม 
3Q23E ฟื ้นตัวต่อเนื ่อง QoQ จากการเข้า peak season ของปี (เบื ้องต้น
ประเมินหากการผลิตไฟฟ้าโครงการไซยะบุรีใน 3Q23E ลดลงไม่เกิน -10% 
YoY คาดก าไรย ังอย ู ่ ในระด ับท ี ่  >1.0 พ ันล ้านบาท)ราคาหุ ้นกล ับมา 
outperform SET ในช่วง 1 เดือนที่ผ่านมา ประเมินมาจากการเข้าสู ่ช่วงผล
ประกอบการฟื้นตัวระหว่างปีตามปัจจัยฤดูกาล ซึ่งเราเชื่อว่าปัจจัยดังกล่าวยัง
ส่งผลให้หุ้น outperform ต่อเนื่องไปยัง 3Q23E ซ่ึงเป็นช่วง peak season 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

( 0 ) BDMS (ซื้อ/เป้า 36.00 บาท) 2Q23E เติบโต YoY แต่หดตัว 
QoQ จากช่วง low season 
เรายังคงแนะน า “ซื้อ” ที่ 36.00 บาท อิง 2023E PER ที่ 44x เราประมาณก าไร 
2Q23E ที่ 2,840 ล้านบาท (+7% YoY, -18% QoQ) จากรายได้ที่ทรงตัว โดย
เราคาดรายได้อยู ่ที ่ 23,000 ล้านบาท (+6% YoY, -4% QoQ) จากรายได้
ผู ้ป่วยต่างชาติที ่เติบโตมากกว่าช่วงระดับก่อนโควิด และผู ้ป่วยไทยฟื้นตัว
ต่อเนื่อง จากการระบาดของไข้เลือดออก และโรคท้องร่วงที่ระบาดในภาคใต้ โดย
มองว่า occupancy rate ใน 2Q23E อยู่ที่ 60% (2Q22 = 69%, 1Q23 = 63%) 
เนื่องจากเป็นช่วง low season ของรพ. และเทศกาลถือศีลอดในเดือน เม.ย. 
ผ่านมา ท าให้คนไข้จาก middle east ลดลง QoQ  เรายังคงประมาณการก าไร
สุทธิปี 2023E ที่ 13,232 ล้านบาท (+5% YoY) จากฐานที่สูง จากการขยาย
ฐานลูกค้าต่างประเทศเพิ่มจากประเทศบังกาลเทศ และซาอุฯ ส่วนลูกค้าใน
ประเทศมาจากการขยายตลาดประกันสังคม และผู้สูงอายุ โดยตลาดทั้งสองนี้จะ
เพิ่มจ านวนผู้ใช้บริการให้กับรพ. ท าให้สามารถรักษาอัตราการครองเตียงไว้ใน
ระดับสูงได้ โดยเราคาดก าไร 3Q23E จะเติบโตทั้ง YoY, QoQ จากการเข้าสู่ช่วง 
high season ของกลุ ่มรพ. จากไข้ฤดูฝนราคาหุ ้น outperform SET +5% 
ในช่วง 6 เดือนที่ผ่านมา เรายังคงมองว่าบริษัทจะเป็นหนึ่งในผู้ได้รับผลประโยชน์
จาก medical tourism อย่างต่อเนื่อง โดยสัดส่วนของชาวต่างชาติอยู่ที่ 27% 
ซ่ึงก าลังกลับเข้าสู่ระดับช่วงก่อนโควิดที่ 30% ในปัจจุบันมีผู้ป่วยต่างชาติที่สนใจ
มารักษาอยู่เป็นจ านวนมาก ในด้านของ valuation เรามองว่าน่าสนใจ เนื่องจาก
รายได้ organic เติบโตดีมากกว่าช่วงก่อนโควิด แม้จะมีการเติบโตของก าไรไม่สูง
มากหนัก จากฐานที่สูง ปัจจุบัน BDMS เทรดอยู่ที่ 33.3x (ใกล้เคียง -1.25SD 
below average 5-yr PER) 
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• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดบวกเล็กน้อยในวันจันทร์ (3 ก.ค.) 
ท่ามกลางวอลุ่มการซ้ือขายที่เบาบางเนื่องจากตลาดมีการซ้ือขายเพียงคร่ึง
วัน ก่อนที่จะปิดท าการในวันอังคารที่ 4 ก.ค. เนื่องในวันชาติสหรัฐ 
• ดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดที่ 34,418.47 จุด เพิ่มขึ้น 10.87 จุด 
หรือ +0.03%, ดัชนี S&P500 ปิดที่ 4,455.59 จุด เพิ่มขึ้น 5.21 จุด หรือ 
+0.12% และดัชนี Nasdaq ปิดที่ 13,816.77 จุด เพิ่มขึ้น 28.85 จุด หรือ 
+0.21% 
• ตลาดหุ้นยุโรปปิดบวกในวันจันทร์ (3 ก.ค.) เนื่องจากหุ้นกลุ่มเฮลท์แคร์น า
ตลาดร่วงลง และบดบังแรงหนุนจากหุ้นกลุ ่มเหมืองแร่ซึ ่งปรับตัวขึ ้นรับ
ความหวังที่ว่าจีนจะด าเนินมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ 
• ทั้งนี้ ดัชนี STOXX 600 ปิดที่ระดับ 460.98 จุด ลดลง 0.95 จุด หรือ -
0.21% 
• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดที่ 7,386.70 จุด ลดลง 13.36 จุด 
หรือ -0.18%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดที ่ 16,081.04 จุด ลดลง 
66.86 จุด หรือ -0.41% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ ้นลอนดอนปิดที่  
7,527.26 จุด ลดลง 4.27 จุด หรือ -0.06% 
• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดลบในวันจันทร์ (3 
ก.ค.) เนื่องจากนักลงทุนวิตกกังวลเกี่ยวกับการชะลอตัวของเศรษฐกิจทั่ว
โลก และความเป็นไปได้ที่ธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) จะเดินหน้าปรับขึ้นอัตรา
ดอกเบ ี ้ย  ซ ึ ่ งความก ังวลด ังกล ่าวได ้บดบ ังป ัจจ ัยบวกจากการที่
ซาอุดีอาระเบียและรัสเซียปรับลดอุปทานน ้ามัน 
• ทั้งนี ้ สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือนส.ค. ลดลง 85 เซนต์ หรือ 
1.20% ปิดที่ 69.79 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนก.ย. ลดลง 76 
เซนต์ หรือ 1.01% ปิดที่ 74.65 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดบวกเพียงเล็กน้อยในวันจันทร์ (3 ก.ค.) 
เนื่องจากนักลงทุนชะลอการซื้อขาย ก่อนที่จะถึงวันหยุดเนื่องในวันชาติของ
สหรัฐ 
• ทั้งนี้ สัญญาทองค าตลาด COMEX (Commodity Exchange) ส่งมอบ
เดือนส.ค. เพิ่มขึ้น 10 เซนต์ หรือ 0.01% ปิดที่ 1,929.50 ดอลลาร์/ออนซ์ 

 

Economic & Company 

• AS แถลงสัปดาห์นี้ อนาคตผนึกบิทคับ 
AS ผนึก "บิทคับ" ยกทัพแถลงข่าวสัปดาห์นี ้ หลัง AS เข้าซื ้อ หุ ้นบิทคับ
ออนไลน์ 10% มูลค่า 600 ล้านบาท ชูอนาคตจากนี้รุกหลายรูปแบบทั้งเกม
และเอสเอ็มอี ชี้เป็นจังหวะดีตลาดเหรียญดิจิทัลจะกลับมาบูม แย้มมีดีลเตรียม
เข้ามา ด้าน SABUY ประกาศไฟเขียวให้ AS ซื้อบิทคับ กูรูรับปีหน้าคริปโทก
ลับมาบูม แต่หวั่นคู่แข่ง 
• BCPG ปิดขายหุ้นกู้มูลค่ารวม 8,190 ล. ผลตอบรับเกินคาด 
BCPG ประสบความส าเร็จในการออกหุ้นกู้ นักลงทุนแสดงความสนใจลงทุน
เกินเป้า ปิดยอดขายที่ 8,190 ล้านบาท เพิ่มขึ้นจากเดิมที่บริษัทตั้งเป้าหมายใน
การเสนอขายหุ้นกู้มูลค่ารวม 8,000 ล้านบาท สะท้อนความเชื่อมั่นของนัก
ลงทุนที่มีต่อบริษัท โดยหุ้นกู้ได้รับการจัดอันดับความน่าเชื่อถือจากบริษัท 
ทริสเรทติ้งที่ระดับ "A" 
• CRD ลุ้นงบเทิร์นอะราวด์ จ้องฮุบโปรเจ็กต์ 200 ล. 
CRD มองธุรกิจครึ่งปีหลังสดใส เดินหน้าเต็มก าลังดันผลงานพลิกฟื้น จ่อ
เทิร์นอะราวด์เต็มที่ เชื่อมีโครงการก่อสร้างเตรียมออกประมูลเพียบ จ้องชิงโปร
เจ็กต์ 200 ล้านบาท ด้านผู้บริหารซุ่มดีลบริหารจัดการขยะ ชี้งานล้น จ้องโกย
งานเข้าพอร์ต 
• EPG บาทอ่อนเป๋าตุง บริโภคดันบรรจุภัณฑ์ 
EPG รับอานิสงส์บาทอ่อนค่า มียอดขายต่างประเทศ 60% ขณะที่บรรจุภัณฑ์
อาหารรับประโยชน์ ทางการสั่งเข้ม "มอก." ท่ามกลางท่องเที่ยวคึกคัก พร้อม
ตอกย ้าปีนี้รายได้เติบโต 10% จากปีก่อน ขานรับพอร์ตลูกค้าขยายตัว 
• NEX ส่งมอบรถบรรทุกอีวี ขยายพอร์ตต่อยอดผลิต 
NEX จับมือพันธมิตร บริษัท วารุกะ 888 จ ากัด ผู้ให้บริการจัดหารถขนส่ง
สินค้า ร่วมกันออกแบบพัฒนารถบรรทุก EV 12 ล้อ ที ่ใช้พลังงานไฟฟ้า 
100% คันแรกของประเทศไทยได้ส าเร็จ พร้อมส่งมอบให้น าไปใช้เชิงพาณิชย์ 
ฟากซีอีโอ "คณิสสร์ ศรีวชิระประภา" เผยเป็นการต่อยอดการผลิตยานยนต์
ไฟฟ้าช่วยสร้างยานพาหนะพลังงานสะอาด สนับสนุนการเติบโตยั่งยืน และ
มั่นใจจะสามารถส่งมอบรถไฟฟ้าทุกประเภทได้ตามแผนที่วาง ดันรายได้รวม
แตะระดับออลไทม์ไฮต่อเนื่อง 
• PLANB ครึ่งแรกผลงานดี ย ้าเสียสิทธิ์ FAT ไม่กระทบ 
PLANB มองธุรกิจครึ่งปีแรกฉลุย ลูกค้าท าการตลาดต่อเนื่อง ดันยอดใช้
พื้นที่สื ่อยืนเหนือ 67-68% สูงกว่า ขณะที่ครึ่งปีหลังยังต้องจับตาการเมือง
ต่อไป พร้อมกางแผนรุกเพิ่มจอสื่อในสนามบิน ยิ้มกีฬามวยกระแสดีเกินคาด 
มั่นใจผลงานได้ตามเป้าหมาย 7.2-7.5 พันล้านบาท ย ้าไม่ได้รับผลกระทบจาก
การเสียสิทธิ์ถ่ายทอดสดให้กับ FAT! 
• RS ปิดดีลรับทรัพย์ 1.6 พันล. ค่ายเพลงระดับโลกร่วมค้า 
RS จับมือกับพาร์ตเนอร์ค่ายเพลงชั้นน าอันดับหนึ่งของโลก ยูนิเวอร์แซล มิว
สิค กรุ๊ป (Universal Music Group หรือ UMG) จัดตั้งกิจการร่วมค้า (Joint 
Venture) โดย ยูนิเวอร์แซล มิวสิค กรุ ๊ป ลงทุน 1,600 ล้านบาท เพื ่อร่วม
บริหารลิขสิทธิ ์เพลงของอาร์เอส ในการกลับมารุกธุรกิจเพลง และเตรียม
ความพร้อมในการน าธุรกิจเพลงเข้าตลาดหลักทรัพย์ปี 2567 
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Thailand Equity:  Slightly Overweight คงน ้ำหนักกำรลงทุนในตลำดหุ้น
ไทยไว้ท่ีระดับ Slightly Overweighted แต่เปลี่ยน Style ในกำรลงทุนโดยเน้น
ไปท่ีกลุ่มพำณิชย์ เพื่อรับประโยชน์จำกนโยบำยหำเสียงของพรรคส่วนใหญ่ท่ี
มุ่งเน้นไปท่ีกำรกระตุ้นเศรษฐกิจ ทำงทีมจึงคำดว่ำไม่ว่ำกำรจัดต้ังรัฐบำลจะ
จบลงแบบใด กลุ่มดังกล่ำวจะยังคงเป็นกลุ่มท่ีได้ปัจจัยหนุนจำกกำรจัดต้ัง
รัฐบำลท่ีชัดเจน 

 

U.S. Equity: Slightly Underweight คงน ้ำหนักกำรลงทุน Underweighted และมี
มุมมองเชิงบวกมำกข้ึน หลังทิศทำงกำรปรับข้ึนดอกเบ้ียจะเกิดข้ึนเพียง 0.25% ในอีก 
2 รอบกำรประชุมข้ำงหน้ำ โดยในปัจจุบันเรำยังไม่ได้มีกำรปรับค ำแนะน ำกำรลงทุน
เพิ่มเติมเน่ืองจำก 1.ในระยะสั้นนักลงทุนในตลำดหุ้นสหรัฐฯ ยังไม่ได้สะท้อนกำรปรับ
มุมมองกำรข้ึนดอกเบ้ียอีก 2 ครั้ง 2.เรำรอประเมินควำมรุนแรงของกำรเกิด Earning 
recession ในช่วง 2Q23 ท่ีจะมีกำรรำยงำนในช่วงเดือนกรกฎำคมท่ีจะถึงน้ี 

 

Europe Equity:   Overweight คงส ัดส ่วนกำรลงท ุ นในย ุ โ รป  ระดั บ 
Overweighted หลังกำรเปิดประเทศของจีน เป็นผลส่งเสริมด้ำนอปุสงค์ใน
สินค้ำอุปโภคบริโภครวมถึงสินค้ำฟุ่มเฟือยท่ีมำจำกนักท่องเท่ียวจีน ซึ่งท ำให้
โอกำสในกำรฟื ้นตัวของ  GDP ในQ1 มีมำกขึ ้น อีกทั ้งปัจจัยด้ำนรำคำ
พลังงำนและค่ำแรงท่ีปรับข้ึนน้อยกว่ำท่ีตลำดมองไว้ รวมถึงกำรประเมินมูลค่ำ
ยังอยู่ในระดับท่ีต ่ำกว่ำค่ำเฉลี่ย 5 ปี ท่ีระดับ -1.S.D 

 

Japan Equity:   Slightly Overweight คงสัดส่วนกำรลงทุนในญี่ปุ่น เป็น Slightly 
Overweighted หลังดัชนีปรับย่อตัวลงมำในขณะท่ีพื้นฐำนยังเหมือนเดิม นอกจำกน้ี
ยังได้ปัจจัยเสริมอย่ำงตัวเลขเงินเฟ้อทั่วไปญี่ปุ่นที่ผ่อนคลำยลงมำที่ระดับ 3.3% ใน
เดือน ก.พ. (จำก 4.3%) นอกจำกน้ีตัวเลข Manufacturing PMI ปรับฟื้นตัวจำกจุด
ต ่ำสุด มำยืนท่ีระดับ 48.6 (จำก 47.7) รวมถึงค่ำเงินเยนกลับมำแข็งค่ำข้ึนท่ีระดับ 130 
JPY/USD ซึ่งจะลดผลกระทบจำกกำรขำดดุลกำรค้ำซึ่งมำจำกต้นทุนสินค้ำน ำเข้ำ 
นอกจำกนี้ยังคำดหวังคำดกำรณ์รำยได้-ก ำไร Q1 ที่จะปรับตัวดีขึ้นหลังจำกเปิดรับ
นักท่องเที ่ยวจำกต่ำงประเทศรวมถึงนโยบำยจีนเปิดประเทศที ่นักท่องเที ่ยวจีน
สำมำรถออกเดินทำงไปต่ำงประเทศได้ 

 

China Equity: Slightly Overweight คงลดสัดส่วนกำรลงทุนในตลำดหุ้น
จีนที่ระดับ Slightly overweight ด้วยเหตุผล 3 ประเด็น 1.ตัวเลขเศรษฐกิจ
ต่ำงๆ ออกมำดีกว่ำช่วงก่อนหน้ำแต่ดัชนีตลำดหุ้นกลับไม่ตอบสนองตำมท่ีเรำ
ประเมินไว้ 2.กำรปรับตัวลงดัชนีในช่วงที่ผ่ำนมำเข้ำสู่จุดเฝ้ำระวัง 3.สัดส่วน
กำรลงทุนของทำง DAOL พึ่งพำตลำดหุ้นจีนมำกเกินไปในระยะสั้น เรำจึงท ำ
กำรลดสัดส่วนลงเพื่อลดควำมเสี่ยงโดยรวมของพอร์ตโฟลิโอ  

Emerging Equity: Slightly overweight เพิ่มน ้ำหนักกำรลงทุนใน EM หลังจำก 1) 
อัตรำเงินเฟ้อโดยรวมของตลำดเกิดใหม่เริ ่มขยำยตัวในอัตรำที่ชะลอลงและเข้ำใกล้
กรอบเป้ำมหมำยที่ธนำคำรกลำงตั้งเป้ำไว้ 2) กำรฟื้นตัวทำงเศรษฐกิจขิงตลำดเกิด
ใหม่ส่วนใหญ่น้ันกลับมำฟื้นตัว ส่งผลให้ทำงทีมคำดว่ำประมำณกำรก ำไรของบริษัท
จดทะเบียนในตลำดเกิดใหม่มีโอกำสท่ีจะถูกปรับข้ึน 
 

 

Gold:   Underweighted  คงน ้ำหนักกำรลงทุนในทองค ำท่ี Underweighted 
หลังค่ำเงินดอลล่ำร์เริ่มปรับตัวแข็งค่ำขึ้น  ท ำให้ผลตอบแทนของสินทรัพย์
ทำงเลือกท้ังหมดมีแนวโน้มท่ีจะถูกกดดันในช่วงก่อนกำรประชุม FOMC รอบ
เดือนมีนำคม 2023 ประกอบกับสินทรัพย์ปลอดภัยอย่ำงพันธบัตรมีควำม
น่ำสนใจมำกกว่ำ หลัง Yield โดยรวมปรับตัวข้ึนมำ  

Oil:  Underweight คงค ำแนะน ำลงทุนน้อยกว่ำตลำด กำรเข้ำสู่ช่วง late cycle ของ
กำรปรับขึ ้นดอกเบี้ยและโอกำสเกิด Recession ที ่สูงขึ ้นในปี 2023 จะท ำให้ควำม
ต้องกำรใช้น ้ำมันมีแนวโน้มลดลงตำมล ำดับ 

 

Property Fund/REITs/IFF:     Slightly Underweighted คงน ้ำหนักกำร
ลงทุนใน REIT ท่ี Underweighted หลังค่ำเงินดอลล่ำร์เร่ิมปรับตัวแข็งค่ำข้ึน 
ท ำให้ผลตอบแทนของสินทรัพย์ทำงเลือกทั้งหมดมีแนวโน้มที่จะถูกกดดัน
ในช่วงก่อนกำรประชุม FOMC รอบเดือนมีนำคม 2023 

 

Fixed Income:  Slightly overweighted  คงน ้ำหนักกำรลงทุนในตรำสำรห น้ี
ภำคเอกชนของตลำดพัฒนำแล้ว  (DM) ไว้ที ่ระดับ Slightly overweighted จำก 
Credit spread ท่ีค่อนข้ำงถูก เม่ือเปรียบกับทิศทำงของดอกเบ้ียนโยบำยของ FOMC 
ท่ีใกล้แตะระดับสูงสุด 
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Strategic Asset Allocation Recommendation 

 

 

 
**นับตั้งแต่วันที่ 3/1/2023 ทำง DAOL ได้มีกำรปรับกรอบกำรเพิ่มน ้ำหนักกำรลงทุนขั้นต ่ำอย่ำงน้อย 0.5% (Spread) ส ำหรับกำรปรับค ำแนะน ำกำรลงทุน เพื่อให้
นักลงทุนและ RM สำมำรถที่จะลงทุนและตัดสินใจได้ง่ำยข้ึน 
 

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

Foreign Equity 

Overall DM portion UW UW 7.00% 2.00% 0.00% 23.0% 15.50% 0.00% 35.0% 24.50% 0.00% 
U.S. UW UW   0.00% 0.00%   0.00% 0.00%   0.00% 0.00% 

Europe OW OW   3.00% 0.00%   5.00% 0.00%   8.00% 0.00% 
Japan OW OW   0.00% 0.00%   1.50% 0.00%   1.50% 0.00% 

Overall EM portion OW OW 3.00% 6.00% 1.00% 12.00% 10.00% 1.00% 35.00% 30.00% 1.00% 
China OW OW   0.00% 0.00%   2.50% 0.00%   4.00% 0.00% 
Korea OW OW   0.00% 0.00%   1.00% 0.00%   2.00% 0.00% 
India NT NT   0.00% 0.00%   0.00% 0.00%   0.00% 0.00% 

Thailand OW OW   0.00% 0.00%   0.50% 0.00%   1.00% 0.00% 
Liquidity 1 year Deposit OW OW 5.00% 8.00% -1.00% 5.0% 8.00% -1.00% 5.0% 6.00% -1.00% 

Fixed Income 

Government Bond 
related 

UW UW     0.00%     0.00%     0.00% 
DM UW UW 48.00% 40.00% 0.00% 33.0% 26.00% 0.00% 10.0% 3.00% 0.00% 
EM UW UW 25.00% 20.00% 0.00% 17.0% 12.00% 0.00% 10.0% 5.00% 0.00% 

Corporate Bond OW OW     0.00%     0.00%     0.00% 
DM OW OW 0.00% 16.00% 0.00% 0.0% 14.00% 0.00% 0.0% 13.00% 0.00% 
EM UW UW 0.00% 0.00% 0.00% 0.0% 0.00% 0.00% 0.0% 0.00% 0.00% 

Alternative asset 
Global REIT UW UW 10.00% 5.00% 0.00% 8.0% 4.00% 0.00% 4.0% 2.00% 0.00% 
Gold UW UW 2.00% 0.00% 0.00% 2.0% 0.00% 0.00% 1.0% 0.00% 0.00% 
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Disclaimer: Disclaimer: This report has been prepared by DAOL SECURITIES (THAILAND). The information herein has been obtained from sources believed to be reliable and accurate; however, DAOL SEC 
makes no representation as to the accuracy and completeness of such information.  Information and opinions expressed herein are subject to change without notice.  DAOLSEC has no intention to solicit 
investors to buy or sell any securities in this report.  In addition, DAOL SEC 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 decisions. All rights are reserved.  This report may not be reproduced, distributed 
or published by any person in any manner for any purpose without the permission of DAOL .SEC Investment in securities has risks. Investors are advised to consider carefully before making decisions 
บทวิเครำะห์ฉบับนี้จัดท ำขึ้นโดยบริษัทหลักทรัพย์ ดำโอ (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) มีวัตถุประสงค์เพื่อน ำเสนอและเผยแพร่บทวิเครำะห์ให้เป็นข้อมูลประกอบกำรตัดสินใจของนักลงทุนทั่วไป โดยจัดท ำขึ้นบนพื้นฐำนของข้อมลูที่ได้
เปิดเผยต่อสำธำรณชนอันเชื่อถือได้ และมิได้มีเจตนำเชิญชวนหรือชี้น ำให้ซ้ือหรือขำยหลักทรัพย์แต่อย่ำงใด ดังนั้น บริษัทหลักทรัพย์ เคทีบีเอสที จ ำกัด (มหำชน) จะไม่รับผิดชอบต่อควำมเสียหำยใดๆ ที่เกิดขึ้นจำกกำรใช้บทวิเครำะห์
ฉบับนี้ทั้งทำงตรงและทำงอ้อม และขอให้นักลงทุนใช้ดุลพินิจพิจำรณำอย่ำงรอบคอบก่อนกำรตัดสินใจลงทุน 

สอบถามข้อมูลเพิม่เติมได้ที่ 02 351 1800 

Corporate Governance Report of Thai Listed Companies 2022 
CG Rating by the Thai Institute of Directors Association (Thai IOD) 

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

สมำคมสง่เสรมิสถำบนักรรมกำรบรษิทัไทย( IOD) 
ผลส ำรวจกำรก ำกับดูแลกิจกำรบริษัทจดทะเบียนที่แสดงไว้นี้ เป็นผลที่ได้จำกกำรส ำรวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลำดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และ
ตลำดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสำธำรณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสำมำรถเข้ำถึงได้ ผลส ำรวจดังกล่ำวจึงเป็นกำรน ำเสนอข้อมูลใน
มุมมองของบุคคลภำยนอกต่อมำตรฐำนกำรก ำกับดูแลกิจกำรของบริษัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นกำรประเมินผลกำรปฏิบัติงำนหรือกำรด ำเนินกิจกำรของบริษัทจด
ทะเบียน อีกทั้งมิได้ใช้ข้อมูลภำยในของบริษัทจดทะเบียนในกำรประเมิน ดังนั้น ผลส ำรวจที่แสดงนี้จึงไม่ได้เป็นกำรรับรองถึงผลกำรปฏิบัติงำนหรือกำรด ำเนินกำรของ
บริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นกำรให้ค ำแนะน ำในกำรลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนหรือค ำแนะน ำใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจำรณญำณของตนเองในกำร
วิเครำะห์และตัดสินใจในกำรใช้ข้อมูลใด ๆ ที่เกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนที่แสดงในผลส ำรวจนี้ 
ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพย์ ดำโอ (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) มิไดย้ืนยันหรือรับรองถึงควำมครบถ้วนและถูกต้องของผลส ำรวจดังกล่ำว 

DAOL: ควำมหมำยของค ำแนะน ำ 
“ซือ้” เนื่องจำกรำคำปัจจุบัน ต ่ำกว่ำ มูลค่ำตำมปัจจัยพื้นฐำน โดยคำดหวังผลตอบแทนขั้นต ่ำ 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 
“ถอื” เนื่องจำกรำคำปัจจุบัน ต ่ำกว่ำ มูลค่ำตำมปัจจัยพื้นฐำน โดยคำดหวังผลตอบแทนระหว่ำง 0% - 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 
“ขำย” เนื่องจำกรำคำปัจจุบัน  สูงกว่ำ มูลค่ำตำมปัจจัยพื้นฐำน )ไม่รวมเงินปันผล(  

หมำยเหตุ : ผลตอบแทนท่ีคำดหวังอำจเปลี่ยนแปลงตำมควำมเสี่ยงของตลำดท่ีเพ่ิมข้ึน 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. 
DAOL’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. 


