
                                                                                         4 July 2022 

  

1 

 

SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
• คาดกรอบดัชนีฯ สัปดาห์นี้ 1560-1585จุด (สัปดาห์ที่ผ่านมา1,572.67จุด 
/ +0.85%) 

• เราชั่งน ้าหนัก ระหว่างความกังวลเร่ืองดอกเบี้ยของสหรัฐฯ และปัจจัยบวกใน
ประเทศ และที่ได้จากราคา น ้ามัน ดูฝ่ังที่เป็นลบจะมากกว่าเล็กน้อย แต่ด้วย
ที่ดัชนีฯ ลงมาเกือบ 6% สัปดาห์นี้มีโอกาสเห็นการ rebound ของตลาด
หลังปิดงบกลางปีไปแล้ว แต่คงเล่นได้แบบเก็งก าไรช่วงสั้นๆ 

• ตัวแปรที่ควรให้ความสนใจมากที่สุด คือ สัญญาณการขึ้นดอกเบี้ยของ 
Fed และสถานการณ์ยูเครน-รัสเซีย ที่เร่ิมกลับมาอึมครึม 

• เราน่าจะเห็นความชัดเจนของข่าวส าคัญมากข้ึน อย่างเช่น การตัดสินใจควบ
รวม TURE-DTAC ,การ เก็บเงินจากโรงกลั ่น และมาตรการด้านการ
ท่องเที่ยวของแต่ละประเทศ ซ่ึงมีผลต่อหุ้นกลุ่มท่องเที่ยว 

Strategy 
• Sectorคือ ธุรกิจที่น่าจะดีในช่วงนี้ นอกจากจะเป็นหุ้นที่มีภูมิต้านทานสูง(งบ
การเงินดี) อาทิ ADVANCจะเป็นหุ ้นโรงพยาบาล (BH,BDMS)และหุ้นที่
ราคาลงมามากๆ (BGRIM,CRC, MAKRO) 

• หุ้นที่มีการจ่ายเงินปันผลที่สูง ที่น่าสนใจเนื่องจากเป็นที่พักเงิน และเก็งปัน
ผลงวดนี้ เราให้ความสนใจ กับ PTT, INTUCH , SPALI, AP ส่วนกองทุน 
REITs เราชอบ FTREIT และ CPNREIT 

• หุ้นกลุ่มธนาคาร แม้จะมีปัจจัยหนุนเรื่องก าไร แต่ด้วยความกังวลในเรื่อง
ทิศทางเศรษฐกิจ(โลก) จึง เหมาะกับการเก็งก าไรช่วงสั้นๆ มากกว่า หรือรอ
ให้ความกังวลด้านเศรษฐกิจลดลงไปก่อน หุ้นที่เรา ชอบ KBANK, KTB 

• พอร์ตหุ้นวันนี้ เราน า BANPU ออก และน า SPALI เข้ามาใหม่ พอร์ตหุ้น
ประกอบด้วย SPALI(10%),  PTT*(10%), CENTEL(20%), PSL(10%), 
THCOM*(10%),  BDMS(20%) 

* เป็นหุ้นท่ีแนะน าโดย KTBST ยังไม่ได้จัดท าบทวิเคราะห์ 
Strategy Stock Pick 
SPALI: (เป้าเชิงกลยุทธ์ 20.50 บาท) “ลุ้นราคาเริ่มยืน (คาดปันผล 6.8%) 
คอนโดใหม่ทยอยโอน” 
• แนะน าทยอยซ้ือ SPALI เพื่อ Lock ปันมากกว่า 6% (KTBST คาดการ DPS 
ปี ’22 ที่ 1.30 บาท/หุ้น) หลังราคาหุ้นปรับฐานกว่า -16% ภายใน 2 เดือน 

• แนวโน้มก าไร 2Q22 มีโอกาสเติบโต QoQ เทียบกับไตรมาสก่อน โดยไตร
มาสที่ 2 เริ่มมีการโอนคอนโดได้มากขึ้น เช่นเดียวมี Presale ที่แนวโน้มท า
ได้ดีรับการเปิดเมือง  

• KTBST ประเมินก าไรสุทธิปี 2022-2023 ที่ 7.23 พัน ลบ. และ 7.67 พัน 
ลบ. +2.2%YoY, +6%YoY ตามล าดับ 
 Technical :  ASIAN, CMAN 

 Derivative In Trend 
S50U22 :  ปดิ Short และ Trading Long ทองค า: Short on Strength 
แนวรับ : 937-942  แนวรับ : 1794-1802 
แนวต้าน : 949-954  แนวต้าน : 1815-1821 
Cut : 935 จุด Cut : 1824 จุด 

 

 News Comment 
( + ) Property (Neutral) ก.คลังเตรียมหารือ ธปท. ขยายมาตรการกระตุ้น
อสังหาฯ อีก 1 ปี 
( + ) Tourism (Overweight) นักท่องเที่ยวฟื้นตัวดีกว่าคาดหลังจากยกเลิก
ไทยแลนด์พาส  
( 0 ) IVL (ซื้อ/เป้า 70.00 บาท) ประกาศเข้าซื้อธุรกิจปั่นเส้นด้ายขนสัตว์ใน
ยุโรป มูลค่า EUR40mn 
Company Report 
 ( + ) STEC (ซื้อ/เป้า 17.50 บาท) 2Q22E ขยายตัวดีจาก GPM ทรงตัวสูง
และมีรายได้เงินปันผล 
( - ) TU (ขาย/ปรับเป้าลงเป็น 16.40 บาท) รับรู้ปัจจัยลบทั้งหมดใน 2Q22E, 
ฟื้นตัวตั้งแต่ 3Q22E เป็นต้นไป 
  Economic Outlook 
  • ตลาดสหรัฐฯ ในช่วงสัปดาห์ที่ผ่านมาปรับตัวลดลงจากสัปดาห์ก่อน

หน้า โดยถูกกดดันจากแรงเทขายในฝั่งของกลุ่ม Growth ขณะเดียวกัน
นักลงทุนเร่ิมกลับเข้ามาในกลุ่ม Defensive มากข้ึน ซ่ึงคาดว่าเป็นผลมา
จากความกังวลต่อแนวโน้มการเกิด recession ที ่เพิ ่มขึ ้นในสหรัฐฯ 
หลังจากที่ธนาคารกลางสหรัฐฯ เร่งใช้นโยบายการเงินที่เข้มงวดมากข้ึน 
โดยสะท้อนผ่านตัวเลขความเชื ่อมั่นผู้บริโภคของสหรัฐฯ ที่ รายงงาน
ออกมาแย่กว่าที่คาดการณ์ไว้ ทั้งนี้หากการรายงานตัวเลขเศรษฐกิจของ
สหรัฐฯ ในสัปดาห์นี้ยังออกมาแย่กว่าที่คาดไว้ อาจเป็นผลให้ตลาดหุ้น
สหรัฐฯ ปรับตัวลดลงต่อ 

 • ติดตามรายงานการประชุมของธนาคารกลางสหรัฐฯ ในรอบการ
ประชุมเดือนมิ.ย. ซึ ่งคาดว่าจะเป็นปัจจัยกดดันการลงทุนในตลาด
สหรัฐฯ ในสัปดาห์นี้หากในรายงานการประชุมรอบนี้ยังคงส่งสัญญาณ
การเร่งปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายมากกว่าที่ตลาดคาดการณ์ไว้ 
เนื่องจากตัวเลขเศรษฐกิจของสหรัฐฯ ในช่วงที่ผ่านมาเริ่มออกมาชะลอ
ตัวลง ส่งผลให้ตลาดกังวลว่านโยบายที่เข้มงวดนั้นจะเป็นปัจจัยเร่งที่ท า
ให้ภาวะเศรษฐกิจถดถอยเกิดขึ้นเป็นล าดับถัดไป หากธนาคารกลาง
สหรัฐฯ ไม่สามารถกลับทิศทางการด าเนินนโยบายการเงินได้ทันเวลา 

 What to Watch 
       ติดตามรายงานการประชุมของธนาคารกลางสหรัฐฯ ในรอบการ
ประชุมเดือนมิ.ย. ซ่ึงคาดว่าจะเป็นปัจจัยกดดันการลงทุนในตลาดสหรัฐฯ ใน
สัปดาห์นี้หากในรายงานการประชุมรอบนี้ยังคงส่งสัญญาณการเร่งปรับขึ้น
อัตราดอกเบี ้ยนโยบายมากกว่าที ่ตลาดคาดการณ์ ไว้ เนื ่องจากตัวเลข
เศรษฐกิจของสหรัฐฯ ในช่วงที่ผ่านมาเริ่มออกมาชะลอตัวลง ส่งผลให้ตลาด
กังวลว่านโยบายที่เข้มงวดนั้นจะเป็นปัจจัยเร่งที่ท าให้ภาวะเศรษฐกิจถดถอย
เกิดขึ ้นเป็นล าดับถัดไป หากธนาคารกลางสหรัฐฯ ไม่สามารถกลับทิศ
ทางการด าเนินนโยบายการเงินได้ทันเวลา 
     ติดตามการประชุมการด าเนินนโยบายทางการเงินของธนาคารกลาง
ออสเตรเลีย โดยนักวิเคราะห์คาดว่าธนาคารกลางออสเตรเลียจะมีมติปรับ
ขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายต่อไป ซึ่งคาดว่าจะปรับขึ้นอีก 50 bps ในรอบการ
ประชุมคร้ังนี้ เพื่อบรรเทาสถานการณ์เงินเฟ้อของออสเตรเลีย 
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Analyst: Mongkol Puangpetra (Reg. no. 1937) Piyatat Pasommanatsakul (Reg. no. 081741) & Fundamental Research 
Research Team 

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

30.95 32.7 15 4 17.35

DM Equity EM Equity Fixed Income Alt. Asset Cash
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SET Recap 
SET ปิดที ่ 1,572.67จุด เพิ ่มขึ ้น 4.34 จุด (+0.28%) มูลค่าการซื ้อขาย 
49,435.62 ล้านบาท ปัจจัยต่างประเทศ นักลงทุนรอดูเงินเฟ้อยุโรป ตัวแปร
ในประเทศ ธปท.ปลดล็อกให้กลับมาจ่ายเงินปันผลได้ตามปกติ 

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

1. TWZ 
C 
C 

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

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

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

3. CPALL 
 
 
 
  

3. PRINC 
 
 
 
 
  

3. ROCK 
C 
XA 
 52.97
 2.06%
 51.9
 1.07 
ENERG 19372.87
 25266.15
 1.12%
 24986.54
 279.61 
ETRON 2156.50
 5572.88
 1.09%
 5512.7
 60.18 
ICT 5932.28
 207.25
 1.08%
 205.04
 2.21 
PETRO 1537.55
 1076.92
 0.71%
 1069.37
 7.55 
CONMAT 1120.80
 9789.22
 0.53%
 9737.33
 51.89 
MEDIA 1937.26
 57.19
 0.32%
 57.01
 0.18 
SET 81863.19
 1677.87
 0.24%
 1673.87
 4 
PROP 2850.61
 243.97
 0.15%
 243.6
 0.37 
FOOD 2587.85
 13137.19
 0.02%
 13133.95
 3.24 
BANK 9853.21
 418.73
 -0.14%
 419.31
 -0.58 

   
Sector Performance 
Sector Value (Bt mn) Last Change 
ETRON 951.10 5082.78 1.15% 
COMM 4984.60 34870.04 0.74% 
ENERG 10085.50 24050.53 0.58% 
HELTH 3114.21 6524.96 0.50% 
BANK 5258.29 370.49 0.39% 
CONMAT 881.77 9583.23 0.28% 
SET 49435.62 1572.67 0.28% 
PROP 1409.77 234.52 0.27% 
ICT 3926.48 174 0.17% 
INSUR 673.71 14519.02 0.11% 
FIN 3249.73 4834.59 0.07% 
FOOD 3263.99 13258.69 -0.15% 
 
Net Position Classified by Investor Type 
Unit: Bt mn Last WTD MTD YTD 
Bond         
Foreign 607 389 (14,822) 108,367 
Stock         
Foreign (747) 2,495 (30,135) 111,882 
Institution 1,072 2,235 2,949 (87,903) 
Retail 299 (2,448) 27,812 (24,799) 
Proprietary (624) (2,282) (627) 820 
Futures         
Foreign 18,790 44,562 (82,544) (9,414) 
Institution (1,660) (3,295) (2,895) 11,671 

 

 Foreign Net Position in Asia Stock Market 
(USD mn) Daily WTD MTD QTD YTD 
India -33  -320  -6,342  -15,029  -28,557  
Indonesia -4  -266  -4  -4  4,264  
Japan   -3,178  -9,556  18,055  573  
Malaysia -45  -70  -291  -80  1,461  
Philippines -4  -41  -4  -4  -779  
South Korea -339  -950  -339  -339  -16,426  
Sri Lanka 0  0  0  -0  -9  
Taiwan -357  -1,436  -357  -357  -34,427  
Thailand -21  71  -21  -21  3,421  
Vietnam -12  5  -12  -12  -45  

 

 

 

 
 

International Stock Index 

 
 
Global Market P/E Comparison 

 
 

 
 

 

 

YTD
Last Net Chg.  % Chg. % chg

USD Index Spot Rate 105.14 0.45 0.4 9.9
USD-EUR 1.04 (0.01) -0.7 -8.4 
USD-GBP 1.21 (0.01) -0.7 -10.6 
YEN-USD 135.2 (0.51) -0.4 -14.9 
CNY-USD 6.70 0.00 0.0 -5.2 
THB-USD 35.58 0.28 0.8 -6.7 

1-DayCurrency

YTD
Region/Country Index Last Net Chg.  % Chg. % chg
World The Global Dow 3,508.04 4.44 0.13 -15.2 

The Global Dow Euro 3,178.72 23.15 0.73 -7.2 
DJ Global 455.19 1.6700 0.37 -20.8 
Bloomberg World Index 273.31 1.04 0.38 -19.2 
MSCI World 2,559.95 13.76 0.54 -20.8 
MSCI Emergin Market 992.84 (7.83) -0.78 -19.4 
MSCI Thailand 505.4 3.35 0.67 -2.1 

Americas Dow Jones 31,097.26 321.83 1.1 -14.4 
NASDAQ 11,127.84 99.10 0.9 -28.9 
S&P 500 3,825.33 39.95 1.1 -19.7 

Europe Stoxx Europe 600 407.13 (0.07) -0.0 -16.5 
Euro Zone Euro Stoxx 50 3,448.31 (6.55) -0.2 -19.8 
France CAC 40 5,931.06 8.20 0.1 -17.1 
German DAX 12,813.03 29.26 0.2 -19.3 
UK FTSE 100 7,168.65 (0.63) -0.0 -2.9 
Asia-Pacific MSCI AC Asia Pacific Index 156.53 (1.48) -0.9 -18.9 
Thailand SET Index 1,572.67 4.34 0.3 -5.1 
China Shanghai SE Composit 3,387.64 (10.98) -0.3 -6.9 
China Shenzhen CSI 300 4,466.72 (18.29) -0.4 -9.6 
Hong Kong Hang Seng 21,859.79 (137.10) -0.6 -6.6 
Philippines Philippines Stock Exchange 6,165.35 9.92 0.2 -13.4 
Indonesia Jakarta SE Composite 6,794.33 (117.25) -1.7 3.2
Japan Nikkei 25,935.62 (457.42) -1.7 -9.9 
Singapore Straits Times 3,095.59 (6.62) -0.2 -0.9 
South Korea Korea Stock Exchange 2,305.42 (27.22) -1.2 -22.6 
Vietnam Vietnam Ho Chi Minh Stock Index 1,198.9 1.30 0.1 -20.0 
Taiwan TaiwanWeighted 14,343.08 (482.65) -3.3 -21.3 

1-Day

Index Current 12M 2021(f) 2022(f)
MALAYSIA 1,449.74 15.74 13.91 12.56 4.59
PHILIPPINE 6,165.35 17.68 15.07 12.44 2.09
SINGAPORE 3,095.59 13.14 12.38 10.78 3.89
KOSPI INDEX 2,305.42 9.90 9.36 8.12 2.05
TAIWAN 14,343.08 10.43 9.89 10.05 4.11
THAILAND 1,572.67 16.89 16.07 14.65 2.83
 SET 50 955.99 18.09 16.32 14.72 2.61
INDAI 52,907.93 21.42 19.00 16.29 1.30
INDONESIA 6,794.33 14.49 17.08 16.23 2.66
VIETNAM 1,198.90 13.04 11.69 9.70 1.50
CHINA 3,550.33 14.86 11.72 10.33 2.26
SHANGHAI SE 3,387.64 13.79 11.70 10.31 2.26
HONGKONG 21,859.79 8.06 11.26 9.82 3.10
DOW JONES 31,097.26 16.82 16.29 14.72 2.12
S&P 500 3,825.33 19.16 16.69 15.33 1.68
NASDAQ 11,127.84 37.27 23.18 19.61 0.91
DAX INDEX 12,813.03 11.42 10.48 9.90 3.61
NIKKEI 225 25,935.62 18.49 14.50 13.59 2.14
Stock 600 (Europe) 407.13 14.70 11.85 11.25 3.56
MSCI WORLD 2,559.95 16.57 14.95 13.96 2.21

Div.YieldIndex Name P/E Ratio

YTD
Last Net Chg.  % Chg. % chg

Bloomberg Commodity Index 117.1 0.08 0.1 18.1
Crude Oil - WTI (spot month) 108.4 2.67 2.5 44.2
Crude Oil - Brent 111.6 (3.18) -2.8 43.5
Coal Newcatle (USD/Ton) 388.0 2.05 0.5 128.8
Baltic Dry Index 2,214.0 (26.00) -1.0 -0.1 
Rubber  (TOCOM) Yen/Kg. 259.8 (0.80) -0.3 15.6
Sugar Futures (USD / lb.) 18.1 (0.43) -2.3 -1.6 
Copper (LME) USD/Ton 8,040.3 (214.00) -2.6 -17.5 
China Domestic Hot Rolled Steel 4,396.0 (24.00) -1.0 -7.4 
GOLD (spot) 1,811.4 4.16 0.2 -1.0 
Soybean 459.7 (10.20) -2.2 11.7

1-DayCommodities

YTD
Last Net Chg.  % Chg. % chg

US: 2-Year Bond 2.83 (0.12) -4.1 286.9
US: 5-Year Bond 2.88 (0.16) -5.3 127.8
US: 10-Year Bond 2.88 (0.13) -4.4 90.7
US: 30-Year Bond 3.10 (0.08) -2.5 63.0

1-DayGovernment Bonds
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(  + )  Property (Neutral) ก.คล ัง เตร ียมหาร ือ ธปท. ขยาย
มาตรการกระตุ้นอสังหาฯ อีก 1 ปี 
นายอาคม เติมพิทยาไพสิฐ รมว.คลัง เปิดเผยว่า เตรียมนัดหารือร่วมกับ
ธนาคารแห่งประเทศ (ธปท.) เพื ่อพิจารณาการขยายมาตรการกร ะตุ้น
อสังหาริมทรัพย์ที่จะสิ้นสุดในปี 2022 เบื้องต้นมีแนวคิดจะขยายเพิ่มอีก 1 ปี 
ส าหรับมาตรการในกลุ่มดังกล่าว ได้แก่ 1.มาตรการลดค่าธรรมเนียมการโอน
และจดจ านอง เหลือ 0.01% 2.มาตรการควบคุมสินเชื่อเพื่อที่อยู่อาศัย (LTV) ที่
ก าหนดให้เพดานอัตราส่วนเงินให้สินเชื่อต่อมูลค่าหลักประกัน (LTV ratio) เป็น 
100% (กู้ได้เต็มมูลค่าหลักประกัน) ส าหรับสินเชื่อเพื่อที่อยู่อาศัยถึงวันที่ 31 
ธ.ค.65 และ 3.เร่งผลักดันโครงการบ้านล้านหลัง โดยต้องการให้เอกชนเข้า
มาร่วมโครงการมากขึ ้นในช่วงที่ภาวะดอกเบี้ยก าลังจะเข้าสู่ช่วงขาขึ ้น โดย
โครงการนี้ ครม.ได้ขยายสินเชื่อจาก 1.2 ล้านบาท เป็น 1.5 ล้านบาท ดอกเบี้ย
ต ่า 1.99% ระยะเวลา 4 ปี ซึ่งมารการนี้จะดูแลผู้มีรายได้น้อยและปานกลาง 
KTBST: เรามองเป็นบวกต่อกลุ่ม property ขณะที่การขยายมาตรการครั ้งนี้
อาจยังไม่น่าตื่นเต้นมากนัก เนื่องจากเป็นเพียงการขยายมาตรการเดิมออกไป 
ขณะที่ภาพรวมเศรษฐกิจที่ยังได้รับผลกระทบจากก าลังซ้ือที่ชะลอตัว และอัตรา
ดอกเบื้ยที่จะปรับตัวเพิ่มขึ้น ท าให้ผลกระทบต่อรายได้อาจไม่มากนัก ทั้งนี้ หาก
มีการขยายมาตรการดังกล่าว 1.) มาตรการลดค่าธรรมเนียมการโอนและจด
จ านองเหลือ 0.01% หากยังก าหนดเฉพาะการซื้อที่อยู่อาศัยราคาไม่เกิน 3 
ล้านบาท จะได้ประโยชน์ ไม่มาก ส่วนใหญ่จะเป็นตลาดล่าง ซึ ่งหุ ้นที ่จะได้รับ
ประโยชน์มากสุด ได้แก่ LPN และ PSH อย่างไรก็ตาม กลุ่มตลาดล่างจะยังมี
ความเสี่ยงจากภาพรวมก าลังซื้อที่อาจชะลอตัวมากกว่า จึงได้ประโยชน์ไม่มาก
นัก แต่หากขยายเพดานราคาบ้านมากขึ้นจะเป็นประโยชน์ต่อภาพรวมทั้งกลุ่ม  
และ 2.) การผ่อนคลายมาตรการ LTV เป็น 100% ต่ออีก 1 ปี เรามองเป็นบวก
ต่อกลุ่ม property ที่จะช่วยให้เพิ่มความสามารถในการซื้อให้กับลูกค้า และช่วย
ระบายสต็อกที่อยู่อาศัยที่สร้างเสร็จแล้วได้เร็วขึ้น โดยการผ่อนคลาย LTV จะ
เป็นบวกต่อการซื้อที่อยู่อาศัยตั้งแต่สัญญาที่ 2 เป็นต้นไป รวมถึงที่อยู่อาศัย
ราคาเกิน 10 ล้านบาท ซึ่งจะเป็นบวกต่อผู้ประกอบการที่มี inventory มาก 
ส าหรับหุ้นที่จะได้ประโยชน์มากสุด ได้แก่ ORI, SPALI, ANAN ทั้งนี้ ส าหรับกลุ่ม 
property เรายังให้น ้าหนักการลงทุนเป็น Neutral โดยหุ้น top pick ได้แก่ ORI 
แนะน า ซื้อ ราคาเป้าหมาย 15.00 บาท อิง 2022E PER ที่ 10 เท่า (+0.5SD 
above 5-yr average PER) จากก าไรปี 2022E-23E จะท าสถิติสูงสุดใหม่ได้
ต่อเนื่อง เติบโตเฉลี่ยต่อปี +13% CAGR จากทั้งธุรกิจหลักอสังหาฯ ที่จะมีการ
รับรู้รายได้เพิ ่มขึ้น และธุรกิจใหม่จะเริ่มมีการรับรู้ก าไรชัดเจนมากขึ ้นตั ้งแต่ 
2H22E ด้าน valuation ยังน่าสนใจ เทรดที่ 2022E PER 6.7 เท่า คิดเป็น -
0.5SD below 5-yr average PER 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

( + ) Tourism (Overweight) นักท่องเที ่ยวฟื ้นตัวดีกว่าคาด
หลังจากยกเลิกไทยแลนด์พาส 
เม ื ่อว ันท ี ่  3 ก.ค.22 น.ส.ไตรศ ุล ี  ไตรสรณกุล รองโฆษกประจ  าส  านัก
นายกรัฐมนตรี เปิดเผย 3 วันแรกหลังยกเลิก Thailand Pass ผู้เดินทางจาก
ต่างประเทศเพิ่มใกล้แตะ 29,000 คนต่อวัน โดยในวันที่ 1 ก.ค. มีเที่ยวบินเข้า 
140 เที่ยวบินผู้โดยสาร 27,642 คน  วันที่ 2 ก.ค. มีเที่ยวบินเข้า 134 เที่ยวบิน 
ผู ้โดยสาร 27,147 เที ่ยวบิน และวันที ่ 3 ก.ค. มีเที ่ยวบินเข้า 150 เที ่ยวบิน 
ผู้โดยสาร 28,910 คน เทียบกับช่วงก่อนยกเลิก Thailand Pass เฉลี่ยอยู ่ที่
ประมาณ 23,000-24,000 คนต่อวัน และเที ่ยวบินเข้าไม่เกิน 130 เที ่ยวบิน 
(ที่มา: สยามรัฐ) 
KTBST: เรามีมุมมองเป็นบวกต่อจ านวนนักท่องเที่ยวในวันที่ 1-3 ก.ค. 22 ที่
เข้ามาเฉลี่ยเดือนละ 2.9 หมื่นคน ซึ่งถือว่ามีแนวโน้มที่ฟื้นตัวได้เร็วกว่าคาด 
เพราะเราคาดนักท่องเที่ยวเฉลี่ยใน 3Q22E จะอยู่ที่วันละ 2.2 หมื่นคน/วัน (หรือ
คิดเป็นเดือนละ 6.5 แสนคน) ท าให้เรามองว่าจ านวนนักท่องเที ่ยวระดับนี ้มี
โอกาสเป็น upside เพิ ่มจากประมาณการจ านวนนักท่องเที ่ยวของเราในปี 
2022E ที่ 6 ล้านคน ซึ่งหุ้นที่จะได้รับประโยชน์จากมาก-น้อยเรียงตามสัดส่วน
รายได้ในประเทศไทยจากมาก-น้อยคือ ERW (88%), CENTEL (80%), MINT 
(15%) และ SHR (5%) โดยจากประเด็นนี ้ ERW (ซื ้อ/เป้า 3.90 บาท) และ 
CENTEL (ซื้อ/เป้า 50.00 บาท) จะได้ sentiment เชิงบวกมากสุด ขณะที่กลุ่ม 
Tourism เรายังให้น ้าหนักการลงทุนเป็น “มากกว่าตลาด” ชอบ MINT, AOT 
โดยเรายังชอบ MINT (ซื้อ/เป้า 44.00 บาท) เพราะคาด 2Q-4Q22E จะพลิก
กลับมาเป็นก าไรทุกไตรมาสและจะโตเด่นเหนือกลุ่ม นอกจากนี้ชอบ AOT (ซื้อ/
เป้า 76.00 บาท) ได้ประโยชน์โดยตรงจากจ านวนนักท่องเที่ยวที่ฟื้นตัว 
 

( 0 ) IVL (ซื้อ/เป้า 70.00 บาท) ประกาศเข้าซื้อธุรกิจปั่นเส้นด้าย
ขนสัตว์ในยุโรป มูลค่า EUR40mn 
IVL แจ ้งตลาดหล ักทร ัพย ์ แห ่งประเทศไทย ( SET) ว ่าบร ิษ ัท Indorama 
Netherlands B.V. (บริษัทย่อย) ได้เสร็จสิ้นการเข้าซื้อหุ้น 100% ของทุนจด
ทะเบียนของบริษัท Filatura Tollegno 1900 S.r.l. ซึ่งเป็นบริษัทสัญชาติอิตาลี
ที่ด าเนินธุรกิจย้อมเส้นด้ายในประเทศอิตาลี และด าเนินธุรกิจปั่นและย้อมด้ายใน
ประเทศโปแลนด์ โดยมีก าลังการผลิตรวมอยู่ที่ 3.5 พันตันต่อปี (kta) ทั้งนี้มูลคา่
รวมของค่าตอบแทนส าหรับธุรกรรมนี้อยู่ที่ประมาณ EUR39.5mn (ประมาณ 
1.5 พันล้านบาท) โดยเงินลงทุนของธุรกรรมนี้จะมาจากกระแสเงินสดภายในของ
บริษัท (ที่มา: SET) 
KTBST: เรามีมุมมองเป็นกลางต่อข่าวนี ้ ซึ ่งการเข้าซื ้อกิจการในครั ้งนี้
สอดคล้องกับกลยุทธ์ของบริษัทที่เป็นการต่อยอดการสนับสนุนการเติบโตแบบ
ยั ่งยืนของธุรกิจเส้นด้ายขนสัตว ์ ( fibers) ในทวีปยุโรป อีกทั ้งช่วยขยาย
ผลิตภัณฑ์ fibers ของบริษัทไปสู่ระดับโลกจากบริษัทย่อยที่ตั้งอยู่ใน US และ
เอเชีย ทั้งนี้้แม้เราจะไม่สามารถประเมิน valuation จากธุรกรรมนี้ได้ แต่เราเชื่อว่า
ธุรกรรมนี้จะส่งผลกระทบอย่างจ ากัดต่อ IVL เนื่องจากก าลังการผลิตรวมใหม่
นั้นคิดเป็นเพียงน้อยกว่า 1% ของก าลังการผลิตรวมรายปีของธุรกิจ fibers 
ของบริษัทเท่านั้น ทั้งนี้เรายังคงประมาณการก าไรสุทธิ 2022E ที่ 3.99 หมื่น
ล้านบาท (+52% YoY) จาก core EBITDA ที ่ปรับตัวดีขึ ้นในทุกธุรกิจและ
ปริมาณขายรวมที่สูงขึ้น เรายังคงค าแนะน า "ซื้อ" ที่ราคาเป้าหมาย 2022E ที่ 
70.00 บาท อิง EV/EBITDA ที่ 7.3x (เทียบเท่า -1.25SD ต ่ากว่าค่าเฉลี่ย 5 ปี
ย้อนหลัง) 
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( + ) STEC (ซื้อ/เป้า 17.50 บาท) 2Q22E ขยายตัวดีจาก GPM 
ทรงตัวสูงและมีรายได้เงินปันผล 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” และราคาเป้าหมาย 17.50 บาท อิง 2022E PER 24x (+
0.5SD above 3-yr average PER) เราประเมินก าไรปกติ 2Q22E ของ STEC 
อยู ่ที ่ 282 ล้านบาท (+125% YoY, +22% QoQ) ก าไรปกติที ่เติบโต YoY 
เป็นไปตาม 1) GPM ปรับตัวสูงขึ้น หลังบริษัทมีการส่งมอบโครงการรัฐสภา
ในช่วง 2Q21, 2) สถานการณ์ COVID-19 ที่คลี่คลายขึ้นส่งผลให้ progress 
งานก่อสร้างท าได้ดีขึ้น และค่าใช้จ่ายมาตรการ COVID-19 ลดลง, และ 3) การ
ทยอยเริ่มงานใหม่ ได้แก่ ทางคู่เด่นชัย-เชียงราย-เชียงของ สายสีม่วงใต้ และ
มอเตอร์เวย์ M6 และ M81 ส าหรับก าไรที่ดีขึ้น QoQ โดยหลักได้ปัจจัยหนุนจาก
รายได้เงินปันผลจาก GULF และ TSE รวม 103 ล้านบาท ซึ่งโดยปกติจะบันทึก
ในช่วงไตรมาส 2 ของปี เราคงประมาณการก าไรปกติปี 2022E ที่ 1.1 พันล้าน
บาท (+60% YoY) เบื้องต้นเราประเมินก าไรปกติ 2H22E จะปรับตัวดีข้ึน YoY, 
HoH ตาม progress งานใหม่ที่จะเร่งตัวมากขึ้น ราคาหุ้นปรับตัวลง แต่ in line 
ก ั บ  SET ในช ่ ว ง  1 แล ะ  3 เด ื อน  ท ั ้ งน ี ้  เ ราคงค  า แนะน  า  “ซ ื ้ อ ” จาก  
1) แนวโน้มผลการด าเนินงานจะทยอยปรับตัวดีข้ึนนบัจากนี้ตาม progress งาน
ใหม่ โดยเฉพาะทางคู่เด่นชัยฯ และสายสีม่วงใต้, 2) มี catalyst จากการประมูล
โครงการใหญ่สายสีส้มวันที่ 27 ก.ค. นี้ ซ่ึงเรามองว่ามีโอกาสสูงที่บริษัทจะยังจบั
มือกับกลุ่ม BTS, และ 3) valuation ยังไม่แพง โดยเทรดที่ 2022E PER เพียง 
17x (-1SD below 3-yr average PER) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

( - ) TU (ขาย/ปรับเป้าลงเป็น 16.40 บาท) รับรู้ปัจจัยลบทั้งหมด
ใน 2Q22E, ฟื้นตัวตั้งแต่ 3Q22E เป็นต้นไป 
เราคงค าแนะน า “ขาย” และปรับราคาเป้าหมายลงเป็น 16.40 บาท อิง 2023E 
PER ที่ 11.5 เท่า (-1.0 SD below 5-yr average PER) จากเดิม 16.70 บาท 
โดยเราอิง PER 2023E จากเรามองว่าผลการด าเนินงานในช่วง 2Q22E จะเป็น
จุดต ่าสุด และจะเริ่มฟื้นตัวตั้งแต่ 3Q22E เป็นต้นไป ทั้งนี้เราคาดว่าบริษัทจะ
รายงานก าไรสุทธิใน 2Q22E อยู่ที่ 1,105 ล้านบาท (-54% YoY,-37% QoQ) 
ลดลงทั ้ง YoY และ QoQ สาเหตุหลักมาจาก1)ค่าใช ้จ ่ายพิเศษจากการ
เปล ี ่ยนแปลงม ูงค ่า fair value ของ preferred share ใน Red lobster และ
ค่าใช้จ่ายจากการปิดโรงงานที่เยอรมัน 2)Red lobster (RL) ยังถูกกดจาก
ต้นทุนที่สูง 3)รายได้ยังเติบโตได้ดีจาก ธุรกิจ Ambient และ pet care & value 
added 4)Gross margin ดีขึ ้นเล็กน้อย QoQ จากเงินบาทอ่อนค่า เราปรับ
ประมาณการก าไรสุทธิปี 2022E/23E ลง -10%/-10 6,307 ล้านบาท (-21% 
YoY) และ 6,858 (+9% YoY) ดังนี้ 1)ปรับ gain จากการลงทุนใน preferred 
share ของ RL ลดลง2)ปรับส่วนแบ่งก าไรจากการลงทุนลงผลจาก RL ที่ยังถู
กกดันจากต้นทุนที่สูง 3)ประมาณการรายได้ปี 2022E/23E ยังเติบโตได้ดี 
+7 .8% YoY แล ะ  +4 .7%  YoY 4 )คงประมาณการ  gross margin ปี  
2022E/23E อยู่ที่ 17.6% ราคาหุ้น underperform SET -5% ในช่วง 3 เดือน
ที่ผ่านมา จากต้นทุนปลาทูน่าที่อยู่ในระดับสูง และแนวโน้มผลการด าเนินงานปี 
2022E ที่จะลดลง YoY โดยเฉพาะในช่วง 2Q22E ที่ถูกกดดันจากหลายปัจจัย 
โดยเรายังคงแนะน า “ขาย” จาก upside ราคาหุ้นที่ค่อนข้างจ ากัด แต่เรามองว่า
หากราคาหุ้นปรับตัวลงมากจะเป็นโอกาสในการเข้าสะสมส าหรับรอการฟื้นตัว
ตั้งแต่ช่วง 3Q22E เป็นต้นไป 
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SET Index 

1572.67   +4.34 (+0.28%) // 49,436 
แกวง่ตัวผนัผวน 

กรอบการเคล่ือนไหว 1565-1580 จุด 

  

สัปดาห์ที่ผ่านมาดัชนีมีทิศทางค่อนข้างผันผวน โดยช่วงต้นสัปดาห์มีทิศทางฟื้นตัวขึ้น
ได้ต่อจากสัปดาห์ก่อน  ด้วยการท าจุดสูงสุดที่ 1596 จุด (SMA 5 Week) ก่อนจะเผชิญ
แรงขายช่วงท้ายสัปดาห์ โดยเฉพาะวันศุกร์ถึงแม้จะเดินหน้าท าจุดต ่าสุดของสัปดาห์ที่ 
1563 แต่ก็มีแรงฟื้นตัวขึ้นได้ เป็นการฟื้นตัวที่ยังไม่แข็งแรงมากนัก ก่อนท าปิดที่ 1572 
จุด จาภภาพดังกล่าวถึงแม้จะมีความกดทางลงตามแนวโน้มหลัก แต่จะเห็นว่าดัชนี
พยายามทรงตัวยืน 1570 หรือ แนวเส้นค่าเฉลี่ย 10 วัน ท าให้ยังไม่เสียทรงของรอบฟื้น 
ดังนั้นคาดทิศทางน่าจะยังเป็น Sideway ในกรอบ 1550-1580 จุด ก่อนจะเลือกฝั่งใด
ฝ่ังหนึ่งที่ชัดเจน  

 

แนวรับ 1558-1565 

แนวต้าน 1580-1583 

 
 
 

“หุ้นในดวงใจ” 
 

ASIAN  ปิด  17.60  +0.30  (+1.73%) 
 

 

 
แนวรับ 17.30-17.50 
แนวต้าน 18.00-18.30 
Cut Loss  < 17.00 
 

CMAN  ปิด  2.38  +0.08  (+3.48%) 
 

 
แนวรับ 2.26-2.34 
แนวต้าน 2.50-2.60 
Cut Loss < 2.20 
 

  

Analyst: Phannapa Kemasurat (Reg. no. 060110) 

SMA 10 

SMA 5 

SMA 200 

SMA 10 
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Market 

 ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดดีดตัวขึ้นอย่างมากในวันศุกร์ (1 ก.ค.) 
ท่ามกลางการซื้อขายที่เบาบาง เนื่องจากนักลงทุนได้เข้าซื้อหุ้นในวันแรกของ
ช่วงครึ่งปีหลังก่อนวันหยุดยาวในช่วงสุดสัปดาห์นี้ โดยตลาดจะปิดท าการใน
วันจันทร์ที่ 4 ก.ค. เนื่องในวันชาติสหรัฐ 
 ดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดที่ 31,097.26 จุด เพิ่มขึ้น 321.83 จุด 
หรือ +1.05%, ดัชนี S&P500 ปิดที่ 3,825.33 จุด เพิ่มขึ้น 39.95 จุด หรือ 
+1.06% และดัชนี Nasdaq ปิดที ่ 11,127.85 จุด เพิ ่มขึ ้น 99.11 จุด หรือ 
+0.90% 
 ตลาดหุ้นยุโรปปิดทรงตัวในวันศุกร์ (1 ก.ค.) โดยการปรับตัวขึ้นของหุ้น
กลุ่มปลอดภัยได้บดบังแรงขายหุ้นกลุ่มเซมิคอนดักเตอร์และกลุ่มที่เกี่ยวกับ
สินค้าโภคภัณฑ์ ขณะที่นักลงทุนเตรียมพร้อมส าหรับการที่ธนาคารกลาง
ยุโรป (ECB) จะปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยเป็นครั้งแรกในรอบกว่า 10 ปีในเดือน
ก.ค.นี้ โดยข้อมูลที่เปิดเผยในวันศุกร์บ่งชี้ว่า เงินเฟ้อของยูโรโซนเพิ่มขึ้นเกิน
คาดและแตะระดับสูงสุดเป็นประวัติการณ์อีกคร้ังในเดือนมิ.ย. ซ่ึงสนับสนุนการ
ปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยของ ECB เนื่องจากอาจใช้เวลาหลายเดือนกว่าอัตรา
เงินเฟ้อจะแตะระดับสูงสุด 
 ทั้งนี้ ดัชนี Stoxx Europe 600 ปิดที่ 407.13 จุด ลดลง 0.07 จุด หรือ -

0.02% 
 ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝร่ังเศสปิดที่ 5,931.06 จุด เพิ่มขึ้น 8.20 จุด หรือ 
+0.14%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดที่ 12,813.03 จุด เพิ่มขึ้น 29.26 
จุด หรือ +0.23% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ้นลอนดอนปิดที่ 7,168.65 จุด 
ลดลง 0.63 จุด หรือ -0.01% 
 สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดพุ่งขึ้นในวันศุกร์ (1 
ก.ค.) เนื่องจากความวิตกเกี่ยวกับภาวะอุปทานน ้ามันตึงตัวในตลาดโลกนั้น 
ยังคงเป็นปัจจัยหนุนราคา 
 ทั้งนี้ สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือนส.ค. เพิ่มขึ้น 2.67 ดอลลาร์ หรือ 

2.5% ปิดที่ 108.43 ดอลลาร์/บาร์เรล และปรับตัวขึ้น 0.8% ในรอบสัปดาห์นี้ 
 ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนก.ย. เพิ่มขึ้น 2.6 
ดอลลาร์ หรือ 2.4% ปิดที่ 111.63 ดอลลาร์/บาร์เรล และเพิ่มขึ้น 2.3% ใน
รอบสัปดาห์นี้ 
 สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดลดลงในวันศุกร์ (1 ก.ค.) เนื่องจากการ
แข็งค่าของสกุลเงินดอลลาร์เป็นปัจจัยถ่วงตลาด โดยการแข็งค่าของดอลลาร์
ส่งผลให้สัญญาทองค าซ่ึงก าหนดราคาเป็นดอลลาร์นั้น มีราคาแพงขึ้น และไม่
น่าดึงดูดใจส าหรับนักลงทุนที่ถือสกุลเงินอื่น ๆ 
 ทั้งนี ้ สัญญาทองค าตลาด COMEX (Commodity Exchange) ส่งมอบ
เดือนส.ค. ลดลง 5.8 ดอลลาร์ หรือ 0.32% ปิดที่ 1,801.5 ดอลลาร์/ออนซ์ 
ซึ่งเป็นระดับปิดต ่าสุดนับตั้งแต่เดือนก.พ. 2565 และปรับตัวลง 1.6% ในรอบ
สัปดาห์นี้ 

 

Economic & Company 
 ปมก.ม.ปว่น 'ธุรกิจกญัชา' เอกชนชะลอลงทนุ รอดูความชัดเจน หวั่นลา่ชา้

สูญเสียโอกาส 
"อาร์เอส" ชี้ผู้บริโภคขาดข้อมูล ฉุดภาพลักษณ์กัญชาแย่ลง  
"เอกชน" ห่วง "กฎหมายกัญชา" กระทบแผนลงทุน "อีอี-ศรีตรัง" พร้อมลงทุน 
รอข้อกฎหมายชัดกว่านี้ เผยแผนปลูกกัญชาเพื่อการแพทย์ "เจซีเค"จ่อตั้งฮับ
กัญชากัญชงครบวงจร แห่งแรกในเอเชีย ด้านบิ๊กคอร์ปพร้อม ดันสินค้าบุก
ตลาด หวั่นล่าช้าสูญขุมทรัพย์มหาศาล "อาร์เอส" ระบุผู้บริโภคขาดข้อมูล 
ความรู้ ฉุดภาพลักษณ์กัญชาแย่กว่าเดิม "ณุศาศิริ" ผุดโมเดลกัญชากัญชง 
พืชเศรษฐกิจสู่การท่องเที่ยว 
 ADVANC ต่อยอดดิจิทัลทุ่ม 239 ล.หนุนสตาร์ทอัพ 

ADVANC ซื้อธุรกิจสตาร์ทอัพ 3 บริษัทจาก INTUCH มูลค่ารวม 239 ล้าน
บาท สร้างมูลค่าเพิ่มบริการด้านดิจิทัล ล่าสุดผนึกพาร์ตเนอร์รอบด้าน กิน-
เที่ยว-ช็อป-สุขภาพ หวังเอาใจสมาชิก AIS Serenade ที่มีอยู่ในมือ 6 ล้านราย 
ที่มีก าลังจ่าย ตอกย ้าความแข็งแกร่งการดูแลลูกค้า 
 AOT ผลงานพร้อมพลิก ลุ้นโกลเด้นวีค-ปีใหม่ 
บิ๊ก AOT ฉายภาพผลงานขาขึ้น ผู้โดยสารกลับมารอบงบปีนี้ 45 ล้านคน ปี
หน้าเฉียด 100 ล้านคน ก่อนสู่สภาพเดิม 142 ล้านคนปี 2567 ลุ้นจีนเปิด
ประเทศก่อนช่วงวันหยุดยาวประจ าชาติจีน-ปีใหม่ AOT ประกาศเข้าสู่ปีที่ 43 
ยืนยันเดินหน้าพัฒนาต่อเนื่อง พร้อมเข้าโลกดิจิทัลเต็มรูปแบบ 
 ASIAN บาทอ่อนหนุนยาว ดันลูก AAI เข้าตลาดปีนี้ 

 ASIAN โดดรับบาทอ่อนค่า หนุนผลด าเนินงานปีนี ้เติบโต พร้อมมั่นใจ
ยอดขายปีนี้โต 19% ตามเป้า แต่ยอมรับต้นทุนวัตถุดิบที่สูงขึ้น ส่งผลกระทบ
ต่ออัตราก าไรขั้นต้นอ่อนตัวลง ประเมินอยู่ที่ 17-18% จากปีก่อนที่ 19.8% 
เล็งปรับเพิ่มราคาสินค้า และน าเทคโนโลยีใหม่ๆ มาช่วยในการผลิต พร้อมน า
บริษัทย่อย AAI เสนอขายหุ้น IPO ราวปลายเดือนตุลาคมหรือต้นเดือน
พฤศจิกายนนี้ ด้านโบรกเกอร์ประเมินเงินบาทที่อ่อนค่าทุกๆ 1 บาทจะส่ง
ผลบวกต่อก าไรราว 15% 
 BANPU จัด 2.64 หมื่นล.ฮุบแหล่งก๊าซบาร์เนตต์  

BANPU ปิดดีลซื้อแหล่งก๊าซบาร์เนตต์ ในสหรัฐอเมริกา มูลค่า 2.64 หมื่นล้าน
บาท หนุนก าลังการผลิตธุรกิจก๊าซธรรมชาติเพิ่มขึ้นจากปัจจุบันที่ประมาณ 
700 ล้านลูกบาศก์ฟุตต่อวัน เป็น 900 ล้านลูกบาศก์ฟุตต่อวัน ด้านโบรกแนะ
จับตาก าไรปีนี้นิวไฮ จากราคาถ่านหิน-ก๊าซธรรมชาติปรับตัวเพิ ่มขึ้น ซ้ือ
กิจการดัน ขณะที่คาดเงินปันผลสูง 6-7% และมีสตอรี่ Spin-Off บริษัทลูกใน
อนาคต 
 IMH จ่อปิดดีลเทกรพ.หนุนบริการครบวงจร 

IMH เตรียมปิดดีลเทกโอเวอร์ โรงพยาบาลแห่งที่ 2 ภายในไตรมาส 3/2565 นี้ 
พร้อมประกาศศักดาขึ้นแท่นโรงพยาบาลขนาดใหญ่ที่ให้บริการได้ครบทุกมิติ 
มั่นใจปั้นรายได้ปี 2566 นิวไฮไม่ต ่ากว่า 30-40% จากปีนี้ที ่ตั ้งเป้าไว้ที่ 1.2 
พันล้านบาท 
 LEO จับมือสตาร์ทอัพ SCG ลุยแพลตฟอร์มส่งออก 
ปูนซิเมนต์ ไทย เข ้าซื ้อหุ ้นของ บริษ ัท ZPS Corporation Ltd. (ZPS) ผู้
ให้บริการแพลตฟอร์ม "ZUPPORTS" ช่วยผู้น าเข้าส่งออกบริหารการขนส่ง
ระหว่างประเทศผ่านช่องทางออนไลน์ ฟากผู้บริหารชี้การร่วมทุนครั้งนี้ ช่วย
ต่อยอดธุรกิจการขนส่งสินค้าระหว่างประเทศ รุกขยายธุรกิจในโลกยุคดิจิทัล 
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Thailand Equity : Underweight ยังคงน ้าหนักลงทุนหุ้น
ไทยด้วยน ้าหนักน้อยกว่าตลาด และแนะน าให้นักลงทุนรอดู
ตัวเลขนักท่องเที่ยวว่าผ่านจุดต ่าสุดไปแล้วหรือไม่ เพราะจะ
เป็นตัวแปรส าคัญที่ท าให้เศรษฐกิจกลับมาฟื้นตัว 
 

 

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

 

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

 

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

 

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

 

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

 

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

 

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

 

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

 

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

Analyst: Econs & Asset Allocation Team 
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Strategic Asset Allocation Recommendation 

 
 

 

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

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

สอบถามข้อมูลเพิม่เติมได้ที่ 02 351 1800 

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

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

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

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

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

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

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

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

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


