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SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
• ประเมินดัชนีฯ แกว่งตัวในกรอบแคบ หุ้นน ้ำมันประคองตลำด นักลงทุนรอ
ฟัง Powell ในวันพรุ่งนี้ 

• Event ส ำคัญของต่ำงประเทศ คือ กำรประชุม Jackson hole ที่จะมีกำรเร่ิม
ขึ้นในคืนนี้(25) แต่โดยส่วนมำกนักลงทุนจับตำดูถ้อยค ำของ Powell ในคืน
วันพรุ่งนี้(26) เวลำ 21.00 น. (ไทย) เรำมองว่ำมีผลต่อตลำดไม่มำก เพรำะ
รับรู้ไปบ้ำงแล้ว 

• รำคำน ้ำมันดิบ กลับมำดี  ล่ำสุด $101 เหรียญ (Brent) จะเป็นตัวประคอง
ตลำดไปได้ระดับหนึ่ง ส่วนรำคำถ่ำนหินไม่ได้ปรับตัวสูงขึ้น ล่ำสุด 412.6 
เหรียญ แต่แนวโน้มยังดีต่อส ำหรับ BANPU ที่ได้รำคำ Gas เข้ำมำช่วยหนุน 

• จีนเตรียมออกมำตรกำรกระตุ้นเศรษฐกิจ 4.3 หมื่นล้ำนเหรียญ อำจจะต้อง
ติดตำมว่ำจะไปลงในส่วนใด โดยที่ผ่ำนมำจะเน้นไปที่กำรลดภำษี และกระตุ้น
กำรซื้อรถยนต์ ถ้ำแผนออกมำดี จะบวกต่อธุรกิจ  Logistics และ เดินเรือ
ของไทย 

• กำรเมืองของไทย ที่ศำล รธน. มีค ำสั่งในนำยกฯ หยุดปฏิบัติหน้ำที่ ซ่ึง
ทำงเลือกในกำรยุบสภำนั้น มองว่ำไม่มีโอกำสเกิดขึ้น แล้ว ผลที่ออกมำไม่ได้
เกินควำมคำดหมำย แต่ในมุมมองของนักลงทุนต่ำงชำติอำจจะเกิดควำมไม่
สบำยใจบ้ำง ล่ำสุดวำนนี้ยัง Net buy หุ้นไทย 1.7 พันล้ำนบำท 

• หุ้นเพิ่มทุนวันนี้ ได้แก่ ALL และ JCKH 
• ตัวเลขเศรษฐกิจวันนี้ คือ ตัวเลข GDP 2Q และตัวเลขผู้ขอรับสวัสดิกำร
ว่ำงงำนสหรัฐฯ 

Strategy 
• ตลำด รอดูกำรกล่ำวสุนทรพจน์ของประธำน Fed  แต่ของไทยในเรื่องกำร
พักกำรท ำหน้ำที่นำยกรัฐมนตรี ยังไม่เป็นกำรชี้ขำดว่ำจะได้อยู่ต่อหรือไม่ 
ตลำดช่วงนี้อำจทรงๆตัว (แต่ไม่น่ำจะเป็นลบ) 

• เรำยังแนะให้ ปรับกำรลงทุนช่วงนี้ เป็นเก็งก ำไรช่วงสั้นๆ ต่อไป เน้นหุ้นมีข่ำว
เฉพำะตัว(WHA) หุ้นรำคำขึ้นมำน้อยแต่ผลกำรด ำเนินงำนยังดี (COM7, 
IVL) 

• รำคำสินค้ำพลังงำน และ  Gas สูงขึ้นสถำนกำรณ์นี้  เป็นจังหวะเก็งก ำไรใน
หุ้น  PTTEP, BANPU, LANNA 

• จับกระแสเก็งก ำไรช่วงสั้นๆ หุ้นรำคำลงมำลึก เรำชอบ GFPT, DOHOME 
• พอร์ตหุ ้นว ันนี ้ เรำน ำ MEGA, BAM, HMPRO, SINGER ออก และน ำ 

COM7 , IVL, BANPU เ ข ้ ำมำ ให ้พอร ์ต  พอร ์ตห ุ ้ นประกอบไปด ้วย 
COM7(10%) , IVL(10%) , BANPU(10%) , SICT(10%) , KTB(10%) , 
CKP(10%), SISB*(10%), CPALL(10%) 

* เป็นหุ้นท่ีแนะน ำโดย DAOL ยังไม่ได้จัดท ำบทวิเครำะห์ 
Strategy Stock Pick 
COM7: (เป้าเชิงกลยุทธ์ 37.00 บาท) “นับถอยหลังเตรียมเปิดตัว iphone 
14” 
•ลุ้นยอดขำยเพิ่มขึ้นจำกสินค้ำเรือธงแบรนด์ Apple-iphone 14 ที่เตรียม
เปิดตัวในช่วงเดือน ก.ย. (ตปท. คำดเปิดตัววันที่ 7 ก.ย.) กระแสตอบรับดี 
โดยในช่วงนี้ยอดขำย iphone ทั้ง 13-14 จะเพิ่มขึ้น 

•คำดสำขำใหม่ที่เพิ่มขึ้นมำกว่ำ 150 แห่งในปีนี้ จะมียอดขำยเฉลี่ยต่อสำขำ 
(SSSG) เพิ่มขึ้นใน 2H22 หลังกำรเปิดเมืองอย่ำงเป็นทำงกำร-คนท ำงำน-
เรียน Onsite เกิน 80-90% 

•DAOL ประเมินก ำไรสุทธิปี 2022-2023 ที่ 2.98 พัน ลบ. และ 3.55 พัน ลบ. 
+13%YoY, +19%YoY ตำมล ำดับ. 
 Technical : STP, SEAOIL 

 Derivative In Trend 
S50U22 ถอื  Long ทองค า:  Trading Long 
แนวรับ : 979-982 จุด แนวรับ : 1747-1752 
แนวต้าน : 988-992 จุด แนวต้าน : 1760-1768 
Cut : 977 จุด Cut : 1745 จุด 

 

 News Comment 
( + ) SINGER (ซ้ือ/เป้า 52.00 บาท) ได้ผลบวกจากการลงทุน JMART ใน BRR 
(  0  )  Construction Services (Overweight) , Ground Transport (Neutral) 
BEM-ITD ผ่านซองคุณสมบัติประมูลสายสีส้มแล้ว, รฟม. เริ่มเปิดซองเทคนิค
เมื่อวานนี้ 
Company Report 
 ( + ) PTTEP (ซ้ือ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 200.00 บาท) คาดปัจจัยฤดูกาลและ hedging 
loss ที่ต ่าลงดันก าไรโตใน 2H22 
( + ) EPG (ซื้อ/เป้า 12.00 บาท) ก าไรจะเติบโตชัดเจนตั้งแต่ 2QFY23E จาก 
Aeroklas ที่ฟื้นตัว 
  Economic Outlook 
 • ตลาดสหรัฐฯ ปิดบวก ดัชนี Dow Jones +0.18% ดัชนี S&P500 +0.29% 
และดัชนี Nasdaq 0.41%  โดยได้รับแรงหนุนจำกแรงซื้อในหุ้นกลุ่มพลังงำน 
ตำมรำคำน ้ำมันดิบ WTI ที่ปรับขึ้นรำว 1.15 ดอลลำร์ หลังจำกที่กำรเจรจำ
ข้อตกลงนิวเคลียร์ระหว่ำงอิหร่ำนและกลุ่มประเทศมหำอ ำนำจดูเหมือนจะยัง
ไม่เข้ำใกล้บรรลุข้อตกลง อีกทั้งข่ำวเกี่ยวกับซำอุดีอำระเบียที่มีแผนที่จะลด
ก ำลังกำรผลิตน ้ำมัน ขณะที่รำยงำนตัวเลขเศรษฐกิจของสหรัฐฯ ในฝั่งของ
ยอดค ำสั ่งซ ื ้อส ินค้ำคงทนออกมำขยำยตัว 0% MoM ซึ ่งน้อยกว่ำที่
คำดกำรณ์ไว้ที่ 0.6% MoM และน้อยกว่ำเดือนก่อนหน้ำที่ 2.2% MoM โดย
ถูกกดดันจำกยอดค ำสั่งซ้ือในกลุ่มยำนยนต์ที่หดตัวลง 

 What to Watch 

      ติดตามผลการประชุมนโยบายการเงินของธนาคารกลางเกาหลีใต้  โดย
นักวิเครำะห์คำดว่ำทำงธนำคำรกลำงเกำหลีใต้จะมีมติปรับขึ้นอัตรำดอกเบี้ย
นโยบำยสู่ระดับ 2.50% หรือปรับขึ้นรำว 25 bps เพื่อบรรเทำเงินเฟ้อของ
เกำหลีใต้ที่ยังคงขยับขึ้นอย่ำงต่อเนื่องและอยู่ในระดับที่สูงกว่ำกรอบเป้ำหมำย
ของธนำคำรกลำงเกำหลีใต้ 

 
Date Major Events Expected Prior 

25 Aug 22 KR Interest Rate Decision 2.50% 2.25% 
 DE Ifo Business Climate Aug -31.50 -30.60 

 US Jackson Hole Economic 
Symposium   

 
   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% 

36.05 32.7 17 4 10.25

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

25 August 2022 

SET Recap 
SET ปิดที ่ 1,631.55 จุด ลดลง 2.02 จุด (-0.12%) มูลค่าการซื ้อขาย 
82,620.93 ล้านบาท ปัจจัยต่างประเทศ นักลงทุนรอดูการพูดของ Powell 
ปลายเดือน ตัวแปรในประเทศ ศาลฯ สั่งนายกฯ หยุดปฏิบัติหน้าที่ 

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

1. TCOAT 
C 
C 

1. PRINC 
C 
C 

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

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

3. BANPU 
 
 
 
  

3. TKS 
 
 
 
 
  

3. NFC 
 
 
 
 
  

   
Sector Performance 
Sector Value (Bt mn) Last Change 
PETRO 2758.05 1053.5 1.64% 
MEDIA 767.13 47.87 0.78% 
ENERG 22365.99 25358.35 0.66% 
BANK 9741.14 379.75 0.40% 
COMM 4669.96 36081.82 0.38% 
CONMAT 1349.63 9396.87 0.15% 
FOOD 3445.38 13195.16 -0.08% 
SET 82621.14 1631.55 -0.12% 
TRANS 3041.00 359.07 -0.14% 
PROP 2285.81 248.29 -0.16% 
INSUR 1301.26 14077.74 -0.21% 
FIN 2740.86 4901.72 -0.52% 
 
Net Position Classified by Investor Type 
Unit: Bt mn Last WTD MTD YTD 
Bond         
Foreign (1,784) (5,781) 13,769 117,935 
Stock         
Foreign 1,709 8,143 50,907 168,258 
Institution (88) (4,975) (12,546) (111,358) 
Retail (1,809) (3,593) (34,630) (54,191) 
Proprietary 188 425 (3,731) (2,708) 
Futures         
Foreign (1,800) (7,740) 119,909 125,142 
Institution 6,226 1,602 8,077 12,989 

 

 Foreign Net Position in Asia Stock Market 
(USD mn) Daily WTD MTD QTD YTD 
India 132  89  5,697  6,533  -22,024  
Indonesia 55  153  466  317  4,585  
Japan   207  999  5,755  6,535  
Malaysia 3  16  359  386  1,847  
Philippines -3  -11  -142  -222  -997  
South Korea 105  247  2,166  3,529  -12,558  
Sri Lanka 0  0  -1  1  -8  
Taiwan -409  -1,518  -2,870  -3,496  -37,565  
Thailand 47  226  1,429  1,557  4,999  
Vietnam -7  -17  98  112  79  

 

 

 

 
 

International Stock Index 

 
 
Global Market P/E Comparison 

 
 

 
 

 

 

YTD
Last Net Chg.  % Chg. % chg

USD Index Spot Rate 108.68 0.05 0.1 13.5
USD-EUR 1.00 (0.00) -0.0 -12.3 
USD-GBP 1.18 (0.00) -0.3 -12.8 
YEN-USD 137.1 0.35 0.3 -16.0 
CNY-USD 6.86 0.02 0.4 -7.3 
THB-USD 36.11 0.06 0.2 -7.9 

1-DayCurrency

YTD
Region/CountryIndex Last Net Chg.  % Chg. % chg
World The Global Dow 3,643.25 2.1 0.06 -12.0 

The Global Dow Euro 3,433.23 0.09 0.00 0.4
DJ Global 482.45 0.8400 0.17 -16.1 
Bloomberg World Index 375.79 (0.24) -0.06 11.1
MSCI World 2,736.01 5.66 0.21 -15.3 
MSCI Emergin Market 985.13 (4.41) -0.45 -20.0 
MSCI Thailand 529.79 (1.00) -0.19 2.6

Americas Dow Jones 32,969.23 59.64 0.2 -9.3 
NASDAQ 12,431.53 50.23 0.4 -20.5 
S&P 500 4,140.77 12.04 0.3 -13.1 

Europe Stoxx Europe 600 432.05 0.70 0.2 -11.4 
Euro Zone Euro Stoxx 50 3,667.46 14.94 0.4 -14.7 
France CAC 40 6,386.76 24.74 0.4 -10.7 
German DAX 13,220.06 25.83 0.2 -16.8 
UK FTSE 100 7,471.51 (16.60) -0.2 1.2
Asia-Pacific MSCI AC Asia Pacific Index 157.87 (0.86) -0.5 -18.3 
Thailand SET Index 1,631.55 (2.02) -0.1 -1.6 
China Shanghai SE Composit 3,215.2 (61.02) -1.9 -11.7 
China Shenzhen CSI 300 4,082.42 (78.66) -1.9 -17.4 
Hong Kong Hang Seng 19,268.74 (234.51) -1.2 -17.6 
Philippines Philippines Stock Exchange 6,643.45 25.07 0.4 -6.7 
Indonesia Jakarta SE Composite 7,194.71 31.44 0.4 9.3
Japan Nikkei 28,313.47 (139.28) -0.5 -1.7 
Singapore Straits Times 3,233.48 (12.73) -0.4 3.5
South Korea Korea Stock Exchange 2,447.45 12.11 0.5 -17.4 
Vietnam Vietnam Ho Chi Minh Stock Index1,277.16 6.35 0.5 -14.8 
Taiwan TaiwanWeighted 15,069.19 (26.70) -0.2 -17.3 

1-Day

Index Current 12M 2021(f) 2022(f)
MALAYSIA 1,467.26 16.53 14.24 12.83 4.32
PHILIPPINE 6,643.45 17.16 15.79 13.36 1.93
SINGAPORE 3,233.48 12.20 12.51 10.93 3.99
KOSPI INDEX 2,460.05 10.39 10.32 9.62 2.16
TAIWAN 15,069.19 10.86 10.44 10.93 4.66
THAILAND 1,631.55 16.75 15.72 14.86 2.79
 SET 50 988.14 17.12 16.11 14.98 2.59
INDAI 59,085.43 22.78 21.71 18.66 1.23
INDONESIA 7,194.71 15.41 16.46 15.56 2.50
VIETNAM 1,277.16 13.65 12.27 10.32 1.45
CHINA 3,369.17 14.03 11.19 9.83 2.53
SHANGHAI SE 3,215.20 14.02 11.18 9.82 2.54
HONGKONG 19,268.74 7.29 9.91 8.75 3.67
DOW JONES 32,969.23 18.16 17.58 15.96 2.02
S&P 500 4,140.77 20.23 18.25 16.97 1.57
NASDAQ 12,431.53 38.92 27.22 22.99 0.82
DAX INDEX 13,220.06 12.73 10.89 10.34 3.50
NIKKEI 225 28,313.47 28.57 15.87 14.95 1.97
Stock 600 (Europe) 432.05 15.14 11.96 11.62 3.35
MSCI WORLD 2,736.01 17.56 16.10 15.20 2.08

Div.YieldIndex Name P/E Ratio

YTD
Last Net Chg.  % Chg. % chg

Bloomberg Commodity Index 124.7 0.83 0.7 25.8
Crude Oil - WTI (spot month) 94.9 1.15 1.2 26.7
Crude Oil - Brent 101.2 1.00 1.0 30.8
Coal Newcatle (USD/Ton) 412.6 (5.00) -1.2 143.3
Baltic Dry Index 1,271.0 1.00 0.0 -42.7 
Rubber  (TOCOM) Yen/Kg. 223.9 (1.80) -0.8 0.5
Sugar Futures (USD / lb.) 18.0 0.15 0.8 -1.7 
Copper (LME) USD/Ton 8,058.3 (112.50) -1.4 -17.3 
China Domestic Hot Rolled Steel 3,957.0 (32.00) -1.0 -16.7 
GOLD (spot) 1,751.2 3.04 0.2 -4.3 
Soybean 467.7 (0.80) -0.2 13.2

1-DayCommodities

YTD
Last Net Chg.  % Chg. % chg

US: 2-Year Bond 3.39 0.09 2.8 362.8
US: 5-Year Bond 3.23 0.07 2.2 153.6
US: 10-Year Bond 3.10 0.06 1.9 105.7
US: 30-Year Bond 3.31 0.06 1.8 74.2

1-DayGovernment Bonds
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News Comment 

25 August 2022 

( + ) SINGER (ซื ้อ/เป้า 52.00 บาท) ได้ผลบวกจากการลงทุน 
JMART ใน BRR 
นำยกิตติพงศ์ กนกวิไลรัตน์ กรรมกำรผู้จัดกำรใหญ่ SINGER กล่ำวว่ำ บริษัท
จะเป็นจุดแรกที่จะเข้ำไปมีส่วนร่วมใน Ecosystem ของ BRR โดยเข้ำไปพูดคุย
เบื้องต้น พบว่ำมีครอบครัวชำวไร่อ้อย 8 หมื่น-1 แสนคน จำก 2 หมื่นครัวเรือน 
และยังมีชุมชนรอบข้ำง ซึ่งถือว่ำเป็นก ำลังซื้อมหำศำล และยังมีสมำชิกที่อำจ
สนใจประกอบอำชีพเสริมที่มีอยู่ในเครือ SINGER ที่มีผลิตภัณฑ์และบริกำร
หลำกหลำย เช่น ประกันภัย เป็นต้น อีกทั้งมีรถบรรทุกและรถกระบะกว่ำ 2,500 
คัน ในกระบวนกำรขนส่งของ BRR ที่เป็นโอกำสที่จะน ำเสนอสินเชื่อต่ำง ๆ 
โดยเฉพำะสินเชื่อทะเบียนรถ (ที่มำ: ข่ำวหุ้น) 
DAOL: เรำมองเป็นบวกเล็กน้อยต่อข่ำวข้ำงต้น จำกกำรขยำยช่องทำงกำร
ปล่อยสินเชื่อจ ำน ำทะเบียนรถบรรทุกที่เพิ่มขึ้น คำดประมำณ 1.4 พันล้ำนบำท 
(อิงจ ำนวนรถบรรทุกที ่ 2.5 พันคัน, มูลค่ำสินเชื ่อต่อคันที ่ 0.8 ล้ำนบำท 
เทียบเคียงมูลค่ำสินเชื่อเฉลี่ยรถบรรทุกของ MICRO และอัตรำ approval rate 
ที่ 70%) หนุนให้สินเชื่อของบริษัทจะสำมำรถขยำยตัวได้ตำมแผน (ปี 2022E ที่ 
1.5 หมื่นล้ำนบำท หรือคิดเป็นสินเชื่อ C4C ใหม่ที่ 1.2-1.3 พันล้ำนบำท/ไตร
มำส) รวมทั้งกำรเพิ่มตัวแทนจ ำหน่ำยสินค้ำซ่ึงบวกต่อยอดขำยสินค้ำ และท ำให้
สินเชื่อเช่ำซื้อจะขยำยตัวต่อเนื่อง ทั้งนี้เรำประเมินว่ำลูกค้ำกลุ่มนี้จะเป็นลูกค้ำ
เพื่อกำรพำณิชย์ และขนส่ง ซ่ึงเป็นฐำนลูกค้ำหลักของบริษัทในปัจจุบันที่บริษัทมี
ควำมเชี่ยวชำญท ำให้มีโอกำสเป็น NPL ที่ต ่ำ และท ำให้ค่ำใช้จ่ำยส ำรองของ
บริษัทจะยังสำมำรถรักษำได้ที่ credit cost ไม่เกิน 2.0% ทั้งนี้เรำยังคงประมำณ
กำรก ำไรสุทธิปี 2022E ที่ 1.2 พันล้ำนบำท (+73% YoY) และปี 2023E ที่ 1.7 
พันล้ำนบำท (+39% YoY) จำกสินเชื่อที่จะขยำยตัวต่อเนื่องในระดับสูงปีละ 
+41%/+25% YoY แนะน ำ “ซื้อ” ที่รำคำเปำ้หมำย 52.00 บำท อิง 2022E PER 
ที่ 35x 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

( 0 ) Construction Services (Overweight), Ground 
Transport (Neutral) BEM-ITD ผ่านซองคณุสมบัตปิระมูลสายสี
ส้มแล้ว, รฟม. เริ่มเปิดซองเทคนคิเมื่อวานนี้ 
หลังจำกที่กำรรถไฟฟ้ำขนส่งมวลชนแห่งประเทศไทย (รฟม.) ได้เปิดข้อเสนอซอง
ที่ 1 ข้อเสนอด้ำนคุณสมบัติของกำรประกวดรำคำโครงกำรรถไฟฟ้ำสำยสสี้ม 
ช่วงบำงขุนนนท์-มีนบุรี (สุวินทวงศ์) เมื่อวันที่ 1 ส.ค. ปรำกฏว่ำทั้ง 2 รำยที่ยื่น
ซอง ได้แก่ 1) BEM และ 2) ITD และ Incheon Transit Corporation ผ่ำนกำร
พิจำรณำซองที่ 1 แล้ว โดยได้ประกำศรำยชื่อผู้ผ่ำนกำรพิจำรณำข้อเสนอซองที่ 
1 ไปแล้วเมื่อวันที่ 23 ส.ค. ล่ำสุดเมื่อวำนนี้ (24 ส.ค.) คณะกรรมกำรคัดเลือก
ตำมมำตรำ 36 แห่ง พ.ร.บ. กำรร่วมลงทุนระหว่ำงรัฐและเอกชน พ.ศ. 2562 
พร้อมด้วยเอกชนทั้ง 2 รำย ได้ร่วมเปิดข้อเสนอซองที่ 2 ข้อเสนอด้ำนเทคนิค ซ่ึง
ขั้นตอนจำกนี้ รฟม. และคณะกรรมกำรคัดเลือกฯ จะพิจำรณำข้อเสนอ โดยรำย
ใดที่ผ่ำนกำรพิจำรณำเอกสำรซองที่ 2 ก็จะเข้ำกำรเปิดข้อเสนอซองที่ 3 ข้อเสนอ
ด้ำนกำรลงทุนและผลตอบแทนต่อไป (ที่มำ: ข่ำวหุ้น) 
DAOL: เรำมีมุมมองเป็นกลำงซึ่งเป็นไปตำมคำด โดยส ำหรับขั้นตอนพิจำรณำ
ซองเทคนิค เบื้องต้นเรำคำดจะใช้เวลำรำว 2 สัปดำห์-1 เดือน อย่ำงไรก็ตำม เรำ
ยังมีควำมกังวลและมองว่ำกำรประมูลมีควำมไม่แน่นอนสูงและมีโอกำสล่ำช้ำ 
หลังจำกที่ปัจจุบันสำยสีส้มมีทั้งหมด 4 คดี (คดีศำลปกครอง 3 คดี และคดีศำล
อำญำคดีทุจริตฯ 1 คดี) ซึ่งในเดือน ก.ค.  BTS ได้ยื่นฟ้องศำลปกครองกลำง
เพิ่มเติมเพื่อขอให้เพิกถอนหรือยกเลิก RFP ประมูลรอบใหม่ ซึ่งยังอยู่ระหว่ำง
กำรพิจำรณำของศำล เบื้องต้นส ำหรับกำรประมูลสำยสีส้ม เรำมองว่ำมีควำม
เป็นไปได้ 3 แนวทำง 1) รฟม. เปิดประมูลควบคู่กับกำรยื่นอุทธรณ์และกำร
ฟ้องร้อง, 2) ชะลอกำรประมูลจนกว่ำกระบวนกำรอุทธรณ์และกระบวนกำรทำง
กฎหมำยและคดีควำมที่เกี่ยวข้องเสร็จสิ้น, และ 3) กลับไปยกเลิกประมูลคร้ังเก่ำ
ให้ชอบด้วยกฎหมำยและเปิดประมูลใหม่ อย่ำงไรก็ตำม หำกกำรประมูลเดินหน้ำ
ต่อ ส ำหรับผู้ที่ยื่นซองเรำยังให้แต้มต่อ BEM มำกกว่ำ กรณีชนะประมูลจะเป็น 
upside รำคำเป้ำหมำย BEM รำว 3 บำท และ CK 7 บำท เบื้องต้นส ำหรับกลุม่
รับเหมำ เรำคง “Overweight” แต่มีโอกำสปรับน ้ำหนักลงจำก catalyst กำร
ประมูลโครงกำรใหม่ที่เริ่มลดลงหลังใกล้เลือกตั้ง และกลุ่ม Ground Transport 
คงน ้ำหนัก “Neutral” 
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( + ) PTTEP (ซื้อ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 200.00 บาท) คาดปัจจัยฤดูกาล
และ hedging loss ที่ต ่าลงดันก าไรโตใน 2H22 
เรำคงค ำแนะน ำ “ซื ้อ” ที่รำคำเป้ำหมำยใหม่ปี 2023E ที่ 200.00 บำท (เดิม 
190.00 บำท) อิงวิธี DCF (WACC 6.7%, TG 0%) และรำคำน ้ำมันดิบระยะยำว
เดิมที่ USD65.0/bbl ทั้งนี้เรำคำดว่ำ PTTEP จะเห็นแนวโน้มก ำไรที่ดีต่อเนื่องไป
ใน 2H22E โดยบริษัทน่ำจะเห็นปริมำณกำรขำยที่เพิ่มขึ้น QoQ ใน 3Q22E จำก
กำรรับรู้โครงกำร G1/61 (เอรำวัณ) ขณะที่รำคำขำยก๊ำซธรรมชำติเฉลี่ย (Gas 
ASP) น่ำจะดีขึ ้นจำกผลกระทบที ่ล่ำช้ำ ( lagged effect) ต่อแนวโน้มรำคำ
น ้ำมันดิบใน 1H22 อีกทั้ง เรำเชื่อว่ำรำคำน ้ำมัน (หลังจำกอ่อนตัว QoQ ใน 
3Q22E จำกควำมกังวลเงินเฟ้อ) จะกลับมำฟื้นตัวได้ใน 4Q22E จำกควำม
ต้องกำรใช้ไฟฟ้ำที่สูงขึ้นในประเทศตะวันตกซ่ึงจะท ำให้รำคำก๊ำซฯในต่ำงประเทศ
สูงขึ้น และส่งผลให้รำคำน ้ำมันดิบปรับตัวสูงขึ้นตำม นอกจำกนี้ เรำมองว่ำมี
หลำยปัจจัยที่จะสนับสนุนรำคำน ้ำมันดิบให้ฟ้ืนตัวใน 4Q22E ซ่ึงรวมถึงท่ำทีของ 
OPEC+ ที่อำจจะปรับลดก ำลังกำรผลิตน ้ำมันเพื่อลดผลกระทบของอุปทำน
น ้ำมันที่อำจจะเพิ่มขึ้นจำกอิหร่ำนและลิเบีย เรำปรับประมำณกำรก ำไรสุทธิปี 
2022E/2023E ขึ้นเล็กน้อย +4%/+2% เป็น 7.16/7.43 หมื่นล้ำนบำท สูงขึ้น
จำก 3.89 หมื่นล้ำนบำทในปี 2021 หลักๆเพื่อสะท้อน 1) ต้นทุนต่อหน่วย (unit 
cost) ที่ต ่ำลง และ 2) ผลขำดทุนจำกกิจกรรมป้องกันควำมเสี่ยง (hedging 
loss) ที ่ลดลง อย่ำงไรก็ดี เรำได้ปรับปริมำณกำรขำยและ Gas ASP ของปี 
2022E ลดลงมำใกล้เคียงกับค ำชี้แนะของบริษัทมำกขึ้น รำคำหุ้น outperform 
SET 28.7% ใน 6 เดือนที่ผ่ำนมำ ตำมแนวโน้ม Gas ASP ขำข้ึนและปริมำณกำร
ขำยที ่ด ีข ึ ้น โดยรำคำปิดล่ำสุดสะท้อน 2023E PBV ที ่  1.32x (ประมำณ 
+0.5SD บนค่ำเฉลี่ยย้อนหลัง 5 ปี) ทั้งนี้เรำเชื่อว่ำรำคำหุ้นมีแนวโน้มจะปรับตัว
ขึ้นตำมรำคำน ้ำมันดิบที่น่ำจะฟื้นตัวใน 4Q22E หลังจำกปรับตัวลง QoQ ใน 
3Q22E จำกควำมกังวลด้ำนเงินเฟ้อ โดยเรำมองว่ำกำรฟื้นตัวของรำคำ
น ้ำมันดิบ 4Q22E จะได้แรงหนุนจำกท่ำทีของ OPEC+ ที่พร้อมจะปรับลดก ำลัง
กำรผลิตน ้ำมัน กำรปรับตัวขึ้นของรำคำพลังงำนทดแทน (เช่น ก๊ำซฯและถ่ำน
หิน) และอุปสงค์ที่แข็งแกร่งในช่วงฤดูหนำว 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

( + ) EPG (ซื ้อ/เป้า 12.00 บาท) ก าไรจะเติบโตชัดเจนตั ้งแต่ 
2QFY23E จาก Aeroklas ที่ฟื้นตัว 
เรำยังคงค ำแนะน ำ “ซื้อ” และรำคำเป้ำหมำยที่ 12.00 บำท อิง FY23E core 
PER ที่ 21.7 เท่ำ (5-yr average PER) เรำมีมุมมองเป็นบวกจำกกำร SET 
Opportunity Day (23 ส.ค.) จำกแนวโน้มผลกำรด ำเนินงำนที่จะกลับมำเตบิโต
ชัดเจนขึ้นตั้งแต่ 2QFT23E ตำมที่ได้ประเมินไว้ โดยมีประเด็นที่น่ำสนใจดังนี้ 1) 
EPG ยังมั่นใจรำยได้ปี FY23E จะเติบโต +12%-15% YoY แม้รำยได้ 1QFY23 
จะลดลง -3% YoY รวมทั้งยังคงเป้ำหมำย GPM ที่ 29%-32% (1QFY23 = 
32.9%, FY22 = 31.8%) , 2) Aeroklas จะกลับมำฟื ้นตัวโดดเด่นตั ้งแต่ 
2QFY23E จำกกำรรับรู้รำยได้จำกบริษัทย่อยใหม่ 4Way ตั้งแต่เดือน ก.ค.22, 
ได้รับค ำสั่งซื้อใหม่ และสำขำใหม่ที่ออสเตรเลียมีรำยได้ดีขึ ้น , 3) Aeroflex ได้
ผลบวกจำกตลำดในสหรัฐที่เติบโตดีต่อเนื่อง จำกก ำลังผลิตใหม่และกำรขยำย
ตลำด รวมถึงตลำดญี่ปุ่นและไทยมีทิศทำงที่ดีขึ้น และ 4) GPM มีแนวโน้มทรงตัว
ดีต่อเนื่อง จำกต้นทุนวัตถุดิบปิโตรเคมีที่ปรับตัวลดลง โดย  PP ลดลง -20% 
QTD และ HDPE ลดลง -16% QTD เรำยังคงประมำณกำรก ำไรปกติ FY23E ที่ 
1.5 พันล้ำนบำท +3% YoY โดย 1QFY23E คิดเป็น 16% จำกทั้งปี ขณะที่
แนวโน้มก ำไรจะกลับมำดีขึ้นต่อเนื่อง โดยเรำประเมินก ำไร 2QFY23E จะกลับมำ
อยู่ที่ระดับ 350-400 ล้ำนบำทได้ จำกกำรฟื้นตัวของ Aeroklas และ Aeroflex 
ที่ดีขึ้นต่อเนื่อง รวมถึงจะดีขึ้นต่อเนื่องใน 3QFY23E จำกกำรเติบโตทั้ง 3 ธุรกิจ 
และได้ผลบวกมำกขึ้นจำกต้นทุนวัตถุดิบที่ปรับตัวลง รำคำหุ้น underperform 
SET -2% ใน 3 เดือน จำกผลกำรด ำเนินงำน 1QFY23 ที่ชะลอตัว และต ่ำกว่ำ
คำด ทั ้งนี ้ เรำยังแนะน ำ “ซื ้อ” จำก 1) ก ำไรจะกลับมำดีขึ ้นต่อเนื ่องใน 2Q-
4QFY23E ขณะที่ก ำไรปกติ FY23E-FY24E จะท ำสถิติสูงสุดใหม่ต่อเนื่อง, 2) 
valuation ปัจจุบันน่ำสนใจเทรด FY23E core PER ที ่ 17.8 เท่ำ คิดเป็น -
0.5SD 
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SET Index 

1631.55  -2.02 (-0.12%) // 82,621 
Sideway ทีม่ีน า้หนักในเชิงบวก 

กรอบการเคล่ือนไหว 1624-1638 จุด 

  

ดัชนีวำนนนี้มีทิศทำงค่อนข้ำงผันผวน ถึงแม้จะยก High-Low ได้ แต่กำรแกว่งตัวยังอยู่
ในกรอบแคบ สลับขึ้นลงยืนทั้งแดนนวบ-ลบ ตลอดทั้งวัน กรอบอยู่ระหว่ำง 1624-1638 
จุด ก่อนท ำปิดที่ 1631 จุด จำกภำพดังกล่ำวดัชนีดูมีทิศทำงที่ยังลังเล ยังไม่สำมำรถ
ยืนเหนือเส้นค่ำเฉลี่ย 200 วัน (1634) ได้อย่ำงมั่นคง ดังนั้นกรอบหลักของดัชนียังอยู่
ระหว่ำง 1609-1642 จุด โดยภำพระดับวันเชื ่อทิศทำงยังเป็น  Sideway กรอบล่ำง 
1618-1624 จุด ขณะที่กรอบบน 1638-1645 จุด  

 

แนวรับ 1618-1624 

แนวต้ำน 1638-1645 

 
 
 

“หุ้นในดวงใจ” 
 

STP    ปิด  15.40  +0.70   (+4.76%) 
  

 

 
แนวรับ 14.80-15.30 
แนวต้ำน 15.90-16.40 
Cut Loss  < 14.20 
 

SEAOIL   ปิด  4.36  -0.04   (-0.91%) 
 

 
แนวรับ 4.24-4.32 
แนวต้ำน 4.50-4.70 
Cut Loss < 4.10 
 

  Analyst: Phannapa Kemasurat (Reg. no. 060110) 

SMA 200 

 SMA 5 
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Market 

 ดัชนีดำวโจนส์ตลำดหุ้นนิวยอร์กปิดบวกในวันพุธ (24 ส.ค.) โดยได้แรง
หนุนจำกกำรพุ่งขึ้นของหุ้นกลุ่มพลังงำน หลังจำกรำคำน ้ำมันปรับตัวขึ้นอย่ำง
ต่อเนื่อง ขณะที่นักลงทุนจับตำกำรประชุมประจ ำปีของธนำคำรกลำงสหรัฐ 
(เฟด) ที่เมืองแจ็กสัน โฮล ซึ่งจะเปิดฉำกขึ้นในวันนี้ รวมทั้งกำรกล่ำวสุนทรพจน์
ของนำยเจอโรม พำวเวล ประธำนเฟดในวันศุกร์นี้ด้วย 
 ดัชนีเฉลี่ยอุตสำหกรรมดำวโจนส์ปิดที่ 32,969.23 จุด เพิ่มขึ้น 59.64 จุด 
หรือ + 0.18%, ดัชนี S&P500 ปิดที่ 4,140.77 จุด เพิ่มขึ้น 12.04 จุด หรือ 
+0.29% และดัชนี Nasdaq ปิดที ่ 12,431.53 จุด เพิ ่มขึ ้น 50.23 จุด หรือ 
+0.41% 
 ตลำดหุ้นยุโรปปิดบวกในวันพุธ (24 ส.ค.) โดยได้แรงหนุนจำกกำรปรับตัว
ขึ้นของหุ้นกลุ่มปลอดภัย แม้ควำมวิตกเกี่ยวกับวิกฤตพลังงำนและแนวโน้ม
กำรขยำยตัวทำงเศรษฐกิจที่ซบเซำสกัดกั้นกำรปรับตัวขึ้น 
 ทั้งนี้ ดัชนี Stoxx Europe 600 ปิดที่ 432.05 จุด เพิ่มขึ้น 0.70 จุด หรือ 
+0.16% 
 ดัชนี CAC-40 ตลำดหุ้นฝรั่งเศสปิดที่ 6,386.76 จุด เพิ่มขึ้น 24.74 จุด 
หรือ +0.39%, ดัชนี DAX ตลำดหุ้นเยอรมนีปิดที ่ 13,220.06 จุด เพิ่มขึ้น 
25.83 จ ุด หรือ +0.20% และดัชน ี FTSE 100 ตลำดหุ ้นลอนดอนปิดที่ 
7,471.51 จุด ลดลง 16.60 จุด หรือ -0.22% 
 สัญญำน ้ำมันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลำดนิวยอร์กปิดพุ่งขึ้นแตะระดับ
สูงสุดในรอบ 3 สัปดำห์ในวันพุธ (24 ส.ค.) หลังมีสัญญำณบ่งช้ีว่ำกำรร้ือฟื้น
ข้อตกลงนิวเคลียร์อิหร่ำนก ำลังเผชิญกับควำมไม่แน่นอน นอกจำกนี้ ตลำด
ยังได้แรงหนุนจำกตัวเลขสต็อกน ้ำมันดิบของสหรัฐที่ปรับตัวลดลงมำกกว่ำ
คำดในสัปดำห์ที่แล้ว 
 ทั้งนี้ สัญญำน ้ำมันดิบ WTI ส่งมอบเดือนต.ค. เพิ่มขึ้น 1.15 ดอลลำร์ หรือ 

1.2% ปิดที่ 94.89 ดอลลำร์/บำร์เรล ซึ่งเป็นระดับปิดสูงสุดนับตั้งแต่วันที่ 29 
ก.ค. 
 ส่วนสัญญำน ้ำมันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนต.ค. เพิ ่มขึ ้น 1 
ดอลลำร์ หรือ 1% ปิดที่ 101.22 ดอลลำร์/บำร์เรล ซึ่งเป็นระดับปิดสูงสุด
นับตั้งแต่วันที่ 29 ก.ค. 
 สัญญำทองค ำตลำดนิวยอร์กปิดบวกเล็กน้อยในวันพุธ (24 ส.ค.) ขณะที่
นักลงทุนระมัดระวังกำรซื้อขำยก่อนที่นำยเจอโรม พำวเวล ประธำนธนำคำร
กลำงสหรัฐ (เฟด) จะกล่ำวสุนทรพจน์ในกำรประชุมประจ ำปีของเฟดที่เมือง
แจ็กสัน โฮลในวันศุกร์นี้ 
 สัญญำทองค ำตลำด COMEX (Commodity Exchange) ส่งมอบเดือน
ธ.ค. เพิ่มขึ้น 30 เซนต์ หรือ 0.02% ปิดที่ 1,761.5 ดอลลำร์/ออนซ์ 

 

Economic & Company 
 ภำคเอกชนห่วงสุญญำกำศกำรเมือง ฉุดเชื่อมั่นธุรกิจฟื้นเศรษฐกิจสะดุด  
ภำยหลังที่ศำลรัฐธรรมนูญ มีมติ 5:4 รับค ำร้องวำระ 8 ปี พล.อ.ประยุทธ์ 
จันทร์โอชำ นำยกรัฐมนตรี โดยสั่งให้หยุดปฏิบัติหน้ำที่ เอำไว้ก่อนเป็นกำร
ชั่วครำวจนกว่ำจะมีค ำวินิจฉัย "ภำคเอกชนธุรกิจ" ต่ำงมองว่ำระยะสั้นจะไม่
กระทบต่อเศรษฐกิจ หำกห่วงในภำวะสุญญำกำศ อำจกระทบควำมเชื่อมั่น 
และกำรกระตุ้นเศรษฐกิจของประเทศ 
 "สถำบันกำรเงิน" ตบเท้ำร่วมงำน 161 รำย จำก 76 กองทุนทั่วโลก 
"ตลท." ชี้งำนไทยแลนด์โฟกัส สร้ำงควำมมั่นใจ นักลงทุนต่ำงชำติเข้ำลงทุน
ตลำดหุ้นไทย เผย ส.ค. ฟันด์โฟลว์ไหลเข้ำ 5 หมื่นล้ำน รวมตั้งแต่ต้นปีซ้ือสุทธิ 
1.68 แสนล้ำน เหตุเศรษฐกิจฟื้น-ก ำไรบจ.คร่ึงปีแรกโต 27% รมว.คลังชี้ฐำนะ
กำรคลัง ไทยแกร่ง 
 ADVANC สยำยปีกร่วมพำร์ตเนอร์แสดงตนดิจิทัล 

ADVANC เดินหน้ำขยำยบริกำรยืนยันตัวตนให้ครอบคลุมทั้งกำรเปิดบัญชี
ธนำคำรออนไลน์, กำรเปิดบัญชีซื ้อขำยสินทรัพย์ดิจิทัล , กำรเปิดบัญชี
หลักทรัพย์ออนไลน์, กำรซื้อกองทุนและประกันภัยออนไลน์ และกำรยื่นขอ
สินเชื่อส่วนบุคคล ดึงพำร์ตเนอร์กลุ่มธุรกิจไฟแนนซ์และประกันกว่ำ 20 รำย 
ร่วมบริกำร 
 BEC โค้งสำมเด่นรับเงินโฆษณำพุ่งลิขสิทธิ์ละครดัน 

BEC รับอำนิสงส์เศรษฐกิจฟื้น-เปิดประเทศ หนุนเม็ดเงินโฆษณำพุ่ง ดัน
ผลงำน Q3/2565 ฟอร์มแจ่ม จ่อขำยลิขสิทธิ์ละคร-ซีรีส์ ใหม่ 6 เร่ือง เข้ำ VIU-
Netflix (ภูมิภำคเอเชียตะวันออกเฉียงใต้) สร้ำงรำยได้และก ำไรเพิ่ม มั ่นใจ
รำยได้รวมปี 2565 โตแบบตัวเลขหลักเดียว 
 CRD แบ็กล็อกแน่น เล็งบุ๊กเข้ำ 380 ล้ำน 

CRD โชว์แบ็กล็อกครึ ่งปีแรกแตะ 1.63 พันล้ำนบำท คำดบุ๊กเข้ำไตรมำส 
3/2565 กว่ำ 380 ล้ำนบำท ฉำยทิศทำงครึ่งปีหลังเร่งบริหำรจัดกำรต้นทุน 
หลังรำคำวัสดุก่อสร้ำงปรับตัวสูงข้ึน 
 GUNKUL ปลื้ม! สำธำรณสขุมำเลย ์เยี่ยม รง.กัญชง-มัน่ใจรับรู้รำยได้เพิ่ม 
รองนำยก รมต.และรมต.สำธำรณสุข น ำทีมรัฐมนตรีสำธำรณสุขมำเลเซีย 
เยี่ยมชมโรงงำนสกัดสำรส ำคัญจำกพืชกัญชง-กัญชำ ทำงกำรแพทย์ของ "จี.
เค.ไบโอ เอ็กซ์แทรคชั่น" ซึ่งเป็นบริษัทย่อยของ บมจ.กันกุลเอ็นจิเนียริ่ง หรือ 
GUNKUL พร้อมแบ่งปันประสบกำรณ์กัญชง-กัญชำมำใช้ในทำงกำรแพทย์
และสุขภำพ จะก่อให้เกิดประโยชน์มหำศำลต่อประชำชน ระบบสำธำรณสุขและ
ประเทศ ด้ำน "ดร.สมบูรณ์ เอื้ออัชฌำสัย" มั่นใจธุรกิจกัญชง-กัญชำ จะทยอย
รับรู้รำยได้ให้ GUNKUL เพิ่มขึ้นอย่ำงต่อเนื่องในอนำคตอย่ำงแน่นอน 
 LEO มีข่ำวดีจับมือพำร์ตเนอร์ ต่อยอดโลจิสติกส์-อัพเป้ำ 50% 

LEO เตรียมประกำศข่ำวดีจับมือพันธมิตรทั้งในและต่ำงประเทศ ต่อจิ๊กซอว์โลจิ
สติกส์ลุยขนส่งรถไฟควำมเร็วสูงลำว-จีน บิ๊กบอส "เกตติวิทย์ สิทธิสุนทร
วงศ์" ปรับเป้ำรำยได้ปีนี้โต 45-50% ทะลุ 5 พันล้ำนบำท เดินหน้ำร่วมทุน 
ควบรวมกิจกำร 
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Thailand Equity : Underweight ยังคงน ้ำหนักลงทุนหุ้นไทย
ด้วยน ้ำหนักน้อยกว่ำตลำด และแนะน ำให้นักลงทุนรอดูตัวเลข
นักท่องเที่ยวว่ำผ่ำนจุดต ่ำสุดไปแล้วหรือไม่ เพรำะจะเป็นตัว
แปรส ำคัญที่ท ำให้เศรษฐกิจกลับมำฟื้นตัว 

  

U.S. Equity: Neutral  ปรับเพิ ่มน ้ำหนักกำรลงทุนเท่ำกับตลำด จำก
ทิศทำงกำรด ำเนินนโยบำยกำรเงินของเฟดที่มีแนวโน้มที่จะขึ้นดอกเบี้ย
ได้น้อยลงในช่วงต่อจำกนี้ อย่ำงไรก็ดี ตัวแปรส ำคัญส ำหรับกำรลงทุน
ในช่วงต่อจำกนี้ยังคงเป็นผลก ำไรของตลำดในปี 22 – 23 เนื่องจำกจะ
เป็นตัวบ่งชี้ส ำคัญในกำรก ำหนด Upside ของดัชนี S&P500 โดยรวม 
เนื่องจำกกำรทำง KTBST มองว่ำกำร Rotation ในช่วงต่อจำกนี้จะมี
กลุ่ม Growth เป็นผู้น ำ และกำรเพิ่มน ้ำหนักกำรลงทุนควรมำพร้อมกับ
กำรปรับประมำณกำรณ์ก ำไรที่ดีขึ้นด้วยเช่นกัน 

 

Europe Equity: Underweight ลดน ้ำหนักกำรลงทุนหลังจำกทิศ
ทำงกำรเรียกประชุมฉุกเฉินของ ECB เริ่มสะท้อนถึงควำมเปรำะบำง
ทำงด้ำนเศรษฐกิจและตลำดกำรเงินมำกยิ ่งขึ ้น เนื่องจำกกำรขึ้น
ดอกเบี้ยของ ECB ในช่วงเดือนกรกฎำคมนั้นมีควำมเป็นไปได้ที่จะท ำ
ให้ประเทศขนำดกลำงและขนำดเล็กได้รับผลกระทบทำงลบในด้ำน
ตลำดกำรเงินโดยตรง 

 

Japan Equity: Neutral ปรับลดน ้ำหนักกำรลงทุนในญี่ปุ่นสู่ระดับเท่ำกับตลำด 
หลังดัชนีตลำดหุ้น NIKKEI ฟื้นตัวอย่ำงต่อเนื่อง โดย Valuation ในปัจจุบันนั้น
ไม่ได้อยู ่ในระดับที ่ ได้เปรียบดังเช่นในเดือนมิถุนำยน ในขณะที ่พื้นฐำนของ
เศรษฐกิจโดยรวมนั้นไม่ได้มีกำรเปล่ียนแปลงในทำงที่ดีขึ้นอย่ำงมัยยะส ำคัญ 
 
 

 

China Equity:  Slightly Overweight เรำปรับเพ่ิมน ้ำหนักกำรลงทุน
ในตลำดหุ้นจีน หลังจำกทำงกำรจีนเริ่มมีกำรผ่อนปรนมำตรำกำร
ควบคุมกำรแพร่ระบำดโควิด-19 มำกขึ้น อีกทั้งในฝั่งของสหรัฐฯ ที่
ประสบกับภำวะเงินเฟ้อ เลยมีแนวโน้มท่ีสหรัฐฯ จะกลับมำเจรจำเรื่อง
กำรยกเว้นภำษีกำรน ำเข้ำจำกจีนมำกขึ้น ซึ่งคำดว่ำจะเป็นประโยชน์
ต่อภำคกำรส่งออกของจีน 

 

Emerging Equity: Slightly Underweight  คงน ้ำหนักลงทุนใน BM น้อยกว่ำ
ตลำด จำกประเด็นแรงกดดันด้ำนกำรระบำดของ Omicron ที่จะกดดันกำรฟื้น
ตัวของเศรษฐกิจ ประกอบกับกำรด ำเนินนโยบำยกำรเงินของเฟดจะกดดัน
ค่ำเงินในตลำดเกิดใหม่อย่ำงมีนัยยะส ำคัญ 

 

Gold: Underweight เรำมีมุมมองเชิงลบมำกขึ้นต่อรำคำทองค ำ
หลังผลกำรประชุม FED เดือนธันวำคมออกมำ สะท้อนให้เห็นถึงกำร
ฟื้นตัวของเศรษฐกิจโลกที่มีควำมแข็งแกร่งมำกยิ่งขึ้น ท ำให้ภำพของ
อุปสงค์ควำมต้องกำรในสินทรัพย์ปลอดภัยเริ่มลดลงตำมล ำดับ  
อย่ำงไรก็ดี ปัจจัยเสี่ยงในกำรท ำ QT ของเฟดหลังกำรขึ้นดอกเบี้ยจะ
กดดันรำคำทองค ำไปอีกอย่ำงน้อย 1 ปี 

 

Oil : Underweight เรำคงค ำแนะน ำลงทุนน้อยกว่ำตลำด จำกระดับรำคำที่
สูงสุดในรอบ 24 เดือน ประกอบกับกำรฟื้นตัวของอุปสงค์ทั่วโลกนั้นมีแนวโน้ม
ทรงตัวหลังจำกฟื้นตัวอย่ำงต่อเนื่องในช่วงครึ่งปีแรกของ 2021 

 

Property Fund/REITs/IFF : Neutral ปรับเข้ำสู่ระดับ Neutral หรือ
เท่ำกับตลำด หลังทิศทำงกำรปรับขึ้นดอกเบี้ยของ FOMC มีควำม
ชัดเจนมำกยิ่งขึ้น ส่งผลให้แนวโน้มกำรฟื้นตัวของค่ำเช่ำในกลุ่ม REIT 
ทั้งโลกฟื้นตัวได้ตำมล ำดับในทิศทำงเดียวกับดอกเบี้ยและเงินเฟ้อ  

Fixed Income : Slightly Underweight ปรับเพ่ิมน ้ำหนักกำรลงทุนในตรำสำร
หนี้ภำครัฐสู่ระดับ Neutral หลังภำพรวมของกำรลงทุนโลกเข้ำสู่ risk-off mode 
และ Recession fear แต่ปรับลดลดสัดส่วนกำรถือครองตรำสำรหนี้ภำคเอกชน
ใน DM จำกแนวโน้มของกำรใช้ QT ที่มีควำมชัดเจนมำกยิ่งขึ้น โดยจะส่งผลให้
ภำวะควำมตึงตัวด้ำนสภำพคล่องมีโอกำสสูงขึ้นตำมล ำดับ  

Analyst: Econs & Asset Allocation Team 
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Strategic Asset Allocation Recommendation 

 
 

 

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

Overall DM portion OW OW 7.00% 7.61% 0.00% 23.0% 23.12% -0.48% 35.0% 34.67% 0.00%

U.S. NT NT 0.28% 0.00% 0.87% 0.00% 1.28% 0.00%

Europe UW UW 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Japan OW NT 0.00% -0.27% 0.06% -0.77% 0.10% -1.25%

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% 5.75% 0.27% 5.0% 10.25% 1.25% 5.0% 10.25% 1.25%

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%

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%
Alternative asset

Fixed Income

Foreign Equity

ChangeChange SAA TAA Change SAA TAA

Conservative Moderate Aggressive

Asset Class Selection Prev. New SAA TAA
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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 
บทวิเคราะห์ฉบับนี้จัดท าขึ้นโดยบริษัทหลักทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มีวัตถุประสงค์เพ่ือน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะห์ให้เป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจของนักลงทุนทั่วไป โดยจัดท าขึ้นบนพ้ืนฐานของข้อมูลที ่ ได้
เปิดเผยต่อสาธารณชนอันเชื่อถือได้ และมิได้มีเจตนาเชิญชวนหรือชี้น าให้ซ้ือหรือขายหลักทรัพย์แต่อย่างใด ดังนั้น บริษัทหลักทรัพย์ เคทีบีเอสที จ ากัด (มหาชน) จะไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นจากการใช้บทวิเคราะห์
ฉบับนี้ทั้งทางตรงและทางอ้อม 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 ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มิไดย้ืนยันหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถูกต้องของผลส ารวจดังกล่าว 

DAOL: 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. 
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. 


