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SET Outlook & Strategy 

SET Outlook  
• คาดดัชนีฯ มีโอกาสปรับตัวขึ้นได้เล็กน้อย เก็งการเมืองไทย บวก ตลาด
ต่างประเทศฟ้ืน 

• ต่างประเทศ ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ฟื้นตัวเพราะราคาลงมามาก (S&P-500 -
1.4% WoW)  เพราะคลายความกังวลลง น่าจะบวกต่อตลาดหุ้นเอเซีย
วันนี้ ขณะที่นักลงทุนรอจับตาดูเงินเฟ้อสหรัฐฯ ปลายสัปดาห์(10) หาก
ชะลอตัวลงจะดีต่อตลาด 

• ราคาน ้ามันปรับตัวขึ ้นมาในระดับที ่ควรจะเป็น (ล่าสุด Brent $85.5 
เหรียญ) แต่คาดจะท าให้มีแรงขายท าก าไรกลุ่ม Commodity ออกมา จาก
สถานการณ์ยูเครน ราคาน ้ามันขึ้นมามาก แม้จะได้จีนเป็นตัวหนุนก็ตาม 

• การเมืองไทยยังไว้วางใจไม่ได้ โอกาสที่พรรคเพื่อไทย จะเป็นแกนน าจัดตั้ง
รัฐบาลมีสูง หลังจากวานนี้(7) มีการประกาศร่วมรัฐบาลกับพรรคภูมิใจ
ไทย แต่เรามองว่าต่างชาติอาจจะไม่ชอบมากนัก เนื่องจากมีเงื่อนไขในการ
แก้ไขรัฐธรรมนูญ ท าให้มีวาระในการเป็นรัฐบาลที่สั้นลง จับตาดูศาลฯ จะ
รับญัตติการโหวตนายกฯ 16 ส.ค. นี้หรือไม่ 

• นักลงทุนต่างชาติยังเทขายอยู่ไทยอยู่ วานนี้(7) Net Sell 394 ล้านบาท 
หลัก  ๆ มาจากหุ้น KBANK, CPALL, EGCO 

• ตัวเลขเศรษฐกิจวันนี้ คือ ส่งออกจีน คาด -13.2% YoY 
Strategy 
• ตลาดต่างประเทศอาจคลายความกังวลเรื่องตลาดพันธบัตรและดอกเบี้ย 
แต่ของไทย เพื่อไทย+ภูมิใจไทย ไม่ใช่เรื ่องที่เป็นบวกต่อตลาดมาก การ
ลงทุนในหุ้นอิงการเมืองจึงเน้นเล่นสั้นๆ ไว้ก่อน รอ 16 ส.ค. ว่าจะได้โหวต
นายกฯ หรือไม่ 

• หุ้นอิงราคา Commodity หรือน ้ามัน อาจเลือกทยอยขายออก (PTTEP+ 
โรงกลั่นน ้ามัน) เพราะสถานการณ์ยูเครน-รัสเซีย อาจจุดในเรื่อง “เงิน
เฟ้อ” ข้ึนมาได้อีกคร้ัง 

• หุ้นกลุ่มธนาคาร เป็นทางเลือกที่ดีกว่ากลุ่มอื่นๆ เพราะงบออกไปแล้วและ
ราคาหุ้นสะท้อนงบไปแล้ว ตัวเด่นๆ จะเป็น BBL, TTB, KTB  ส่วนตัวที่เรา
เลือกมาในวันนี้ จะไปเน้นราคาลงมาลึกๆ คือ KBANK  

• พอร์ตหุ้นวันนี้ เราน า RBF*, ICHI* ออก และน า THCOM*, KBANK เข้า
มาในพอร์ต พอร์ตหุ้นประกอบไปด้วย THCOM*(10%), KBANK(10%), 
PLANB(10%), BTG*(10%), PTT(10%), HANA(10%) 

.* เป็นหุ้นท่ีทาง DAOL ไม่ได้มีการท าบทวิเคราะห์ 

Strategy Stock Pick 
THCOM: (เป้าเชิงกลยุทธ์ 14.00 บาท) “รับข่าวเซ็นสัญญาลูกค้าส าหรับ
ดาวเทียมใหม่” 

• THCOM แจ้งข่าวดี ในเรื่องการลงนามข้อตกลง กับ Eutelsat Asia PTE. 
LTD.  จ  านวน 50% ของช ่องส ัญญาณท ั ้ งหมด (100 Gbps) ของ
ดาวเทียมดวงใหม่ ที่จะให้บริการในปี 2570 แม้จะอีกนานแต่เป็นดวงใหญ่ที่
มีผลต่อ THCOM มากที่สุด (ดวงเล็ก 2 ดวง ที่จะยิงใหม่ ขนาดรวมกนัไม่
เกิน 20 Gbps) 

• ดาวเท ียม “ไทยคม 9” จะให้บริการตามก าหนดราว 1Q-2025 เป็น
ดาวเทียมที่เน้นให้บริการด้าน Internet โดยบริษัทก าลังอยู่ในระหว่างการ
หาลูกค้า(ไทย+อินเดีย) และลูกค้าเดิม จาก “ไทยคม 4” 

• Bloomberg Survey ผลการด าเน ินงาน 2Q-23 อยู ่ท ี  47 ลบ. (core 
business) รายได้จากไทยคม 4 ก าลังลดลงตามล าดับ แต่บริษัทอาจมี
การบันทึกก าไรจากอัตราแลกเปลี่ยนเข้ามาในไตรมาสนี้ 

 
 Technical :  EA, AMATA  

 

 News Comment 
( + ) Tourism (Neutral) จ านวนนักท่องเที่ยวเดือน ก.ค. 23 อยู่ที่ 2.5 ล้านคน 
ท าจุดสูงสุดในปีนี้ โตดีตามคาด +10% MoM 
( 0 ) IT Seller (Neutral) สื่อคาด "แอปเปิ ้ล" จัดอีเวนต์ 12/13 ก.ย. เปิดตัว 
iPhone 15 
 Company Report 
 ( + ) TU (ปรับขึ ้นเป็น ซื ้อ/ปรับเป้าขึ ้นเป็น 16.00 บาท) 2Q23 ดีกว่าคาด, 
2H23E ฟื้น HoH จาก inventory คลี่คลายและ GPM ดีขึ้น 
( 0 ) ADVANC (ปรับลงเป็น ถือ/เป้า 230.00 บาท) ก าไร 2Q23 ฟื้นตัวตามคาด
, 2H23E อาจทรงตัวหรือโตได้เล็กน้อย HoH 
( 0 ) CPAXT (ซื้อ/ปรับเป้าลงเป็น 40.00 บาท) ก าไร 2Q23 ลดลงทั้ง YoY และ 
QoQ ตามคาด, 2H23E ฟื้นตัวได้ HoH จากค่าใช้จ่ายลดลง 
  Economic Outlook 
     ตลาดสหรฐัฯ ปิดบวก ดัชนี Dow Jones  +1.16% ดัชนี S&P500 +0.90% 
และดัชนี Nasdaq +0.61% โดยได้รับแรงหนุนจากแรงซื้อในหุ ้นกลุ ่มสื่อสาร 
กลุ่มการเงิน และกลุ่มอุตสาหกรรม ซ่ึงส่วนหนึ่งคาดว่าเป็นการช้อนซ้ือหลังจาก
ตลาดปรับตัวลดลงในช่วงสัปดาห์ที่ผ่านมา โดยถูกกดดันมาจากประเด็นการ
ถูกปรับลดอันดับเครดิตของสหรัฐฯ แต่ในสัปดาห์นี้ทางทีมมองว่าตลาดจะเร่ิม
กลับมาให้น ้าหนักกับเร่ืองการรายงานเงินเฟ้อพื้นฐานของสหรัฐฯ ซ่ึงตลาดมอง
ว่ามีแนวโน้มที่จะขยายตัวในอัตราที่ใกล้เคียงเดือนก่อนหน้า ท าให้ตลาดยังคง
มองว่าการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายของธนาคารกลางสหรัฐฯ มีแนวโน้ม
ที่จะหยุดที่ 5.25% -5.50%  ในแง่ของการลงทุนทางทีมยังคงค าแนะน าการ
ลงทุนบนตลาดหุ้นสหรัฐฯ ไว้ที่ Neutral โดยมองว่าเรื่องการปรับลดอันดับ
ความน่าเชื่อถือนั้นมีแนวโน้มที่จะกระทบตลาดสหรัฐฯ ในช่วงสั้น อย่างไรก็ตาม
ทางทีมคาดว่านักลงทุนจะให้น ้าหนักกับการด าเนินนโยบายทางการเงินของ
ธนาคารกลางสหรัฐฯ และ ความสามารถในการท าก าไรของบริษัทจดทะเบียน
ในคร่ึงปีหลังมากกว่า 
  What to Watch 
             ติดตามการรายงานตัวเลขการส่งออกของจีนในเดือนก.ค. โดย
นักวิเคราะห์คาดว่าจะออกมาหดตัวที ่ -12.60% YoY จากเดือนก่อนหน้าที่               
-12.40% YoY ซ่ึงคาดว่ากระทบมาจากอุปสงค์ทั่วโลกที่เร่ิมชะลอลง 

Date Major Events Expected Prior 
08-Aug-23 CN Exports YoY Jul -12.60% -12.40% 

  DE Inflation Rate YoY Final Jul 6.20% 6.40% 
 

   Asset Allocation 

 

 

 

 

 

  
  

Analyst: Mongkol Puangpetra (Reg. no. 1937) & Fundamental Research Research Team 

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

35 36 21 2 6

DM Equity EM Equity Fixed Income Alt. Asset Cash
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SET Recap 
SET ปิดที่ 1,532.51 จุด เพิ ่มขึ ้น 2.05 จุด (+0.13%) มูลค่าการซื ้อขาย 
46,462.36 ล้านบาท ปัจจัยต่างประเทศ เริ ่มมีแรงซื ้อกลับ นักลงทุนรอดู
ตัวเลขเงินเฟ้อสหรัฐฯ ตัวแปรในประเทศ การเปลี่ยนขั้วในการจัดตั้งรัฐบาล 
และการทยอยรายงานงบ 2Q23 

Most Active Top Gainers Top Losers 
1. KBANK 
622.00 +10.00 
(+1.63%)  
4,892,776.40 
TLI 
หลักทรัพย ์ มูลค่า AOM  
('000 บาท) ล่าสดุ
 เปลี่ยนแปลง 
(%) 
SCB 

1. AKS 1. POPF 
0.01 -0.01 (-
50.00%) 10,868,900 
TU-P 
622.00 +10.00 
(+1.63%)  
4,892,776.40 
TLI 
หลักทรัพย ์ มูลค่า AOM  
('000 บาท) ล่าสดุ
 เปลี่ยนแปลง 
(%) 
SCB 

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

2. B  
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 

3. CPALL  
81,116,700 
WAVE 
C 
 
 
 
  

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

   
Sector Performance 
Sector Sector Sector Sector 
CONS 654.68 57.2 1.92% 
BANK 8078.13 401.43 1.11% 
ETRON 1673.80 13449.63 0.84% 
FIN 2173.34 3486.06 0.51% 
ENERG 9249.06 22175.52 0.42% 
ICT 2751.21 158.92 0.40% 
PETRO 860.60 831.94 0.28% 
PROP 2323.90 240.47 0.15% 
SET 46462.36 1532.51 0.13% 
TOURISM 743.21 604.06 -0.17% 
HELTH 1603.94 6870.07 -0.19% 
FOOD 2615.42 11059.29 -0.21% 
 
Net Position Classified by Investor Type 
Unit: Bt mn Last WTD MTD YTD 
Bond         
Foreign (1,801) (18,351) 13,882 29,310 
Stock         
Foreign (394) (8,184) (21,011) (128,150) 
Institution (574) (1,477) 4,895 44,228 
Retail 1,013 8,434 12,541 87,717 
Proprietary (45) 1,227 3,575 (3,794) 

 

 Foreign Net Position in Asia Stock Market 
(USD mn) Daily WTD MTD QTD YTD 
India 8  -239  -145  3,995  15,161  
Indonesia 53  53  345  527  1,617  
Japan  1,389  5,096  5,096  51,980  
Malaysia 9  29  -33  280  -649  
Philippines -7  -7  -37  296  -171  
South Korea -106  -41  -791  -164  7,781  
Sri Lanka 1  1  8  15  17  
Taiwan -111  -111  -1,108  -4,101  7,146  
Thailand -11  -11  -243  -604  -3,711  
Vietnam -16  -16  -14  -37  -69  

 

 

 

 
 

International Stock Index 

  
 
Global Market P/E Comparison 

 
 

 
 

 

 

Currency YTD
Last Net Chg.  % Chg. % chg

USD Index Spot Rate 102.05 0.03 0.0 -1.3 
USD-EUR 1.10 (0.00) -0.0 2.7
USD-GBP 1.28 0.00 0.3 5.7
YEN-USD 142.5 0.74 0.5 -8.3 
CNY-USD 7.19 0.02 0.3 -4.1 
THB-USD 34.84 0.13 0.4 -0.8 

1-Day

YTD
Region/CountryIndex Last Net Chg.  % Chg. % chg
World The Global Dow 4,189.63 23.86 0.57 13.4

The Global Dow Euro 3,585.18 26.72 0.75 10.1
DJ Global 524.83 2.4900 0.48 13.9
Bloomberg World Index 398.99 1.17 0.29 11.1
MSCI World 3,003.77 17.23 0.58 15.4
MSCI Emergin Market 1,016.31 (1.71) -0.17 6.3
MSCI Thailand 511.59 0.28 0.05 -6.8 

Americas Dow Jones 35,473.13 407.51 1.2 7.0
NASDAQ 13,994.4 85.16 0.6 33.7
S&P 500 4,518.44 40.41 0.9 17.7

Europe Stoxx Europe 600 459.68 0.40 0.1 8.2
Euro Zone Euro Stoxx 50 4,337.5 4.59 0.1 14.3
France CAC 40 7,319.76 4.69 0.1 13.1
German DAX 15,950.76 (1.10) -0.0 14.6
UK FTSE 100 7,554.49 (9.88) -0.1 1.4
Asia-Pacific MSCI AC Asia Pacific Index 166.35 (0.09) -0.1 6.8
Thailand SET Index 1,532.51 2.05 0.1 -8.2 
China Shanghai SE Composit 3,268.83 (19.25) -0.6 5.8
China Shenzhen CSI 300 3,990.15 (30.43) -0.8 3.1
Hong Kong Hang Seng 19,537.92 (1.54) -0.0 -1.2 
Philippines Philippines Stock Exchange 6,507.78 56.94 0.9 -0.9 
Indonesia Jakarta SE Composite 6,886.37 33.52 0.5 0.5
Japan Nikkei 32,254.56 61.81 0.2 24.4
Singapore Straits Times 3,309.87 17.48 0.5 1.8
South Korea Korea Stock Exchange 2,580.71 (22.09) -0.9 16.0
Vietnam Vietnam Ho Chi Minh Stock Index1,241.42 15.44 1.3 23.3
Taiwan TaiwanWeighted 16,996. 152.32 0.9 20.2

1-Day

Index Current 12M 2023(f) 2024(f)
MALAYSIA 1,445.81 15.55 13.95 12.74 4.31
PHILIPPINE 6,507.78 13.89 12.34 11.20 2.52
SINGAPORE 3,309.87 11.51 10.59 10.65 4.88
KOSPI INDEX 2,594.21 17.49 15.34 9.98 1.94
TAIWAN 16,996.00 16.73 18.78 15.20 3.76
THAILAND 1,532.51 21.02 16.74 14.75 3.17
 SET 50 952.05 24.95 18.13 15.96 2.78
INDAI 65,953.48 23.02 21.30 17.98 1.31
INDONESIA 6,886.37 15.13 14.06 1.77 4.00
VIETNAM 1,241.42 17.06 12.34 10.77 1.55
CHINA 3,426.81 14.57 11.34 9.92 2.65
SHANGHAI SE 3,268.83 14.55 11.34 9.90 2.65
HONGKONG 19,537.92 10.00 9.75 8.94 3.69
DOW JONES 35,473.13 21.23 20.08 16.44 2.01
S&P 500 4,518.44 22.02 20.85 18.45 1.53
NASDAQ 13,994.40 38.93 37.12 24.39 0.78
DAX INDEX 15,950.76 13.03 11.28 10.44 3.64
NIKKEI 225 32,468.15 31.41 19.81 16.95 1.89
Stock 600 (Europe) 459.68 13.52 13.02 12.04 3.44
MSCI WORLD 3,003.77 19.09 18.04 16.35 2.05

Div.YieldIndex Name P/E Ratio

Commodities YTD
Last Net Chg.  % Chg. % chg

Bloomberg Commodity Index 105.8 (0.18) -0.2 -6.2 
Crude Oil - WTI (spot month) 81.9 (0.88) -1.1 2.6
Crude Oil - Brent 85.3 (0.90) -1.0 -0.2 
Coal Newcatle (USD/Ton) 141.1 4.10 3.0 -65.1 
Baltic Dry Index 1,145.0 9.00 1.0 -24.4 
Rubber  (TOCOM) Yen/Kg. 196.5 (0.80) -0.4 -4.2 
Sugar Futures (USD / lb.) 23.7 0.05 0.2 33.2
Copper (LME) USD/Ton 8,436.1 (87.14) -1.0 0.9
China Domestic Hot Rolled Steel 4,000.0 (31.00) -1.0 -3.5 
GOLD (spot) 1,936.6 (6.35) -0.3 6.1
Soybean 446.2 2.10 0.5 -5.7 

1-Day

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

US: 2-Year Bond 4.76 (0.00) -0.0 7.9
US: 5-Year Bond 4.17 0.03 0.8 4.0
US: 10-Year Bond 4.09 0.05 1.4 5.3
US: 30-Year Bond 4.27 0.07 1.6 7.2

1-Day



 
 

 

3 

News Comment 

8 August 2023 

( + ) Tourism (Neutral) จ ำนวนนักท่องเที่ยวเดือน ก.ค. 23 อยู่ที่ 
2.5 ล้ำนคน ท ำจุดสูงสุดในปีนี้ โตดีตำมคำด +10% MoM 
จ านวนนักท่องเที่ยวเดือน ก.ค. 23 อยู่ที่ 2.5 ล้านคน ท าจุดสูงสุดในปีนี้ โตดี
ตามคาด +10% MoM นายยุทธศักด์ิ สุภสร ผู้ว่าการการท่องเที่ยวแห่งประเทศ
ไทย (ททท.) เปิดเผยว่า จากสถิตินักท่องเที่ยวต่างชาติเดินทาง เข้าประเทศไทย
ในช่วง 7 เดือนแรก (ม.ค.-ก.ค.) ของปี 23 พบว่ามีจ านวนสะสม 15,391,104 
คน ส าหรับชาติที่เดินทางเข้าไทยสูงสุด อันดับ 1 ยังคงเป็นมาเลเซีย ด้วยจ านวน 
2,445,950 คน ส่วนอันดับ 2 คือจีน 1,852,446 คน ขณะที่เมื่อดูเฉพาะเดือน
ก.ค. มีนักท่องเที่ยวต่างชาติ 2,476,413 คน โดย 5 อันดับแรกของชาติที่เดิน
ทางเข้าไทยสูงสุด อันดับ 1 คือจีน 409,327 คน ถือเป็นเดือนแรกที่มีจ านวน
นักท่องเที่ยวจีนแซงหน้ามาเลเซีย ซ่ึงตามมาเป็นอันดับ 2 ด้วยจ านวน 341,236 
คน อันดับ 3 เกาหลีใต้จ านวน 150,089 คน อันดับ 4 อินเดียจ านวน 127,344 
คน และอันดับ 5 เวียดนามจ านวน 121,705 คน ส าหรับตลาดจีนททท.ยังคง
เปา้หมายการท างานไว้ที่ 5-8 ล้านคน (ที่มา: ข่าวสด) 
DAOL: เรามองเป็นบวกต่อกลุ่มท่องเที่ยวที่เห็นการเติบโตของนักท่องเที่ยว
เดือน ก.ค. 23 ได้ดีตามคาด เรามีมุมมองเป็นบวก โดยจ านวนนักท่องเที่ยว
เดือน ก.ค. 23 อยู่ที่ 2.5 ล้านคน โตได้ดีตามคาด +10% MoM เมื่อเทียบกับ
เดือน มิ.ย. 23 อยู่ที่ 2.2 ล้านคน เพิ่มขึ้น +11% MoM โดยนักท่องเที่ยวหลักๆ
ในเดือน ก.ค. 23 ที่เพิ่มขึ้นได้ดีมาจากนักท่องเที่ยวจีนที่เพิ่มขึ้นสูงสุดถึง +31% 
MoM รองลงมาเป็นเกาหลีใต้ +23% MoM ส่วนอินเดียเริ่มลดลง -19% MoM 
รองลงมาเป็นมาเลเซีย -16% MoM ขณะที่เราคาดว่าเดือน ส.ค. 23 จะเพิ่มขึ้น
ได้ราว 5-10% MoM อยู่ที่ราว 2.6-2.7 ล้านคน เพราะเริ่มมีการเพิ่มเที่ยวบิน
มากขึ้น ขณะที่เราคาดว่าจ านวนนักท่องเที่ยวในปี 2023E จะอยู่ที่ 27 ล้านคน 
(เพิ่มขึ้นจากปี 2022 ที่ 11.2 ล้านคน) ซึ่งหุ้นที่จะได้รับประโยชน์จากมาก-น้อย
เรียงตามสัดส่วนรายได้ในประเทศไทยจากมาก-น้อยคือ ERW (88%), 
CENTEL (80%), MINT (15%) และ SHR (5%) โดยเรายังให้น ้าหนักการลงทุน
เป็น “เท่ากับตลาด” ชอบ ERW, AOT, BAFS 
Valuation/Catalyst/Risk 
เรายังให้น ้าหนักการลงทุนเป็น “เท่ากับตลาด” โดยจากประเด็นนี้ เราชอบ 
ERW, AOT, BAFS 
ERW (ซื้อ/เปา้ 6.00 บาท) เพราะเปน็ Pure hotel ซึ่ง ERW จะไดร้บัผลประโยชน์
สูงที ่สุดเพราะมีสัดส่วนโรงแรมในประเทศไทยสูงที ่สุดในกลุ่มที ่ 88% และมี
สัดส่วนนักท่องเที่ยวจีนสูงที่สุดในกลุ่มราว 15% 
AOT (ซื้อ/เปา้ 84.00 บาท) ได้ประโยชนจ์ากจ านวนผู้โดยสารทีป่รบัตัวดีขึน้ และ
แนวโน้มปี 2023E จะดีขึ้นทุกไตรมาสจากการเปิดเที่ยวบินเพิ่ม 
BAFS (ซื้อ/เป้า 35.00 บาท) เพราะได้อานิสงส์จากจ านวนเที่ยวบินและปริมาณ
เติมน ้ามันอากาศยานที่เพิ่มขึ้นขณะที่กลุ่มท่องเที่ยวเรายังชอบ MINT (ซื้อ/เป้า 
40.00 บาท) มากทีส่ดุ เพราะยโุรปเริม่เขา้ชว่ง Peak season โดยเราชอบ MINT 
มากกว่าโรงแรมในประเทศ จากก าไร 2Q23E จะโตโดดเด่นที่สุดในกลุ่ม ด้าน 
valuation ย ังถ ูกกว ่ากล ุ ่มฯซ ื ้อขาย2023E EV/EBITDA ที่12x (-1.50SD 
below 10-yr average EV/EBITDA) เทียบกับ ERW และ CENTEL ที่ average 
EV/EBITDA และ +0.5SD เราจึงมองราคาหุ้นที่ลงมาเป็นจังหวะเข้าซ้ือ 
 
 
 
 
 
 
 
 

( 0 ) IT Seller (Neutral) สื่อคำด "แอปเปิ้ล" จัดอีเวนต์ 12/13 
ก.ย. เปิดตัว iPhone 15 
บริษัทแอปเปิ้ล อิงค์เตรียมจัดอีเวนต์เปิดตัว iPhone 15 ในเดือน ก.ย. โดยอาจ
มีขึ้นในวันที่ 12 หรือ 13 และเปิดพรีออเดอร์ในวันที่ 15 ก.ย. และเร่ิมวางจ าหน่าย
ในวันที่ 22 ก.ย. รวมทั้งคาดว่าจะปรับราคาเริ่มต้นของ iPhone 15 Pro และ 
iPhone 15 Pro Max สูงขึ ้น โดยอยู่ที ่ 1,099 ดอลลาร์ และ 1,199 ดอลลาร์
ตามล าดับ (ที่มา: อินโฟเควสท์) 
DAOL: เรามองเป็นกลาง จากก าหนดการเปิดตัว iPhone 15 ในเดือน ก.ย. ที่
เป็นไปตามคาด โดยประเมินว่าประเทศไทยจะยังสามารถขายสินค้า iPhone ได้
ในกลุ ่ม Tier 1 ท าให้สามารถขายได้ตั ้งแต่วันที ่ 22 ก.ย. ทั ้งนี้เราประเมินว่า
ยอดขาย iPhone ใน 3Q23E อาจจะทรงตัว หรือขยายตัว จาก 1) จ านวนวันที่
ขายใน 3Q23E ได้น้อยลงเหลือเพียง 9 วัน (ปี 2022 อยู่ที่ 15 วัน) ซึ่งคาดว่าจะ
สามารถชดเชยได้ด้วย 2) ราคาขายที่เพิ่มขึ้นส าหรับรุ่น Pro และ Pro Max รุ่น
ละ 100 เหรียญสหรัฐ และ 3) ยอดขายรุ่น n-minus ที่จะดีขึ้น จากโอกาสปรับ
ราคาขายลงมากกว่าปีก่อนที่ลดลงเพียง 1,000 บาท ตามค่าเงินบาทที่แข็งค่า
ขึ้นกว่าปีก่อน ด้านผลการด าเนินงาน 4Q23E คาดว่ายอดขาย iPhone จะดีขึ้น 
YoY หนุนโดย 1) ความต้องการ iPhone 15 ที่เพิ่มขึ้น เนื่องจากเป็นรุ่นแรกที่ใช้ 
USB-C และ 2) ไม่มีปัญหาสินค้าขาดแคลน เหมือน 4Q22 ที่โรงงาน Foxconn 
มีการปิดโรงงาน ทั้งนี้เราคงน ้าหนักการลงทุนกลุ่ม IT Seller “เท่ากับตลาด” 
และ Top pick เป็น COM7 แนะน า “ซื้อ” ที่ราคาเป้าหมาย 36.00 บาท 
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( + ) TU (ปรับขึ ้นเป็น ซื ้อ/ปรับเป้ำขึ ้นเป็น 16.00 บำท) 2Q23 
ดีกว่ำคำด, 2H23E ฟื้น HoH จำก inventory คล่ีคลำยและ GPM 
ดีข้ึน 
เราปรบัค าแนะน าขึน้เปน็ “ซื้อ” (เดมิ “ถือ”) และปรบัราคาเปา้หมายขึน้เปน็ 16.00 
บาท (เดมิ 14.00 บาท) อิง SOTP แบ่งเป็นมูลค่าธุรกิจของ TU (ไม่รวม PetCare 
ของ ITC) ที่ 7.3 บาท อิง 2023E PER 11x (-1SD below 5-yr average PER) 
และมูลค่าธุรกิจ PetCare ของ ITC ที่ 8.7 บาท อิง 2023E PER 22x ต ่ากว่า
ค่าเฉลี่ยอุตสาหกรรมอาหารสัตว์เลี้ยงที่ 28x TU รายงานก าไรปกติ 2Q23 (ไม่
รวมขาดทุนพิเศษ เช่น Fx) อยู่ที่ 1.4 พันล้านบาท (-16% YoY, +72% QoQ) 
สูงกว่าตลาดคาดที่ 1 พันล้านบาท โดยหดตัว YoY เป็นไปตามปริมาณขาย
ลดลงในทุกธุรกิจและต้นทุนทูน่าสูงขึ้น ขณะที่ฟื้นตัว QoQ จาก GPM ปรับตัวดี
ขึ้นอย่างมากเป็น 16.9% จาก 1Q23 ที่ 15.1% จากการปรับราคาขายขึ้นและ
อานิสงส์จากราคากุ้งลดลง -24% QoQ (30% ของต้นทุนวัตถุดิบ)เราปรับ
ก าไรปกติปี 2023E ขึ้น +22% เป็น 4.7 พันล้านบาท (-30% YoY) เพื่อสะท้อน 
2Q23 ดีกว่าคาด ขณะที่ประเมินก าไรปกติ 2H23E จะปรับตัวดีขึ้น HoH จาก
สถานการณ์ inventory destocking โดยรวมทยอยคลี่คลาย และ GPM ดีขึ้น
ตามการฟื้นตัวของยอดขายและอานิสงส์ราคากุ้งทรงตัวต ่าราคาหุ้นกลับมา
ปรับตัวขึ้น และ in line กับ SET ใน 1 เดือน เรามีมุมมองบวกมากข้ึนจากผลการ
ด าเนินงานผ่านจุดต ่าสุดแล้วใน 2Q23 โดยบริษัทสามารถส่งผ่านต้นทุนได้ดีขึ้น
แม้ต้นทุนทูน่าทรงตัวสูง ทั้งนี้เราเชื่อว่าราคาหุ้นที่ปรับตัวลง -20% YTD สะท้อน
ปัจจัยลบไปแล้ว ขณะที่แนวโน้มก าไรปกติ 2H23E จะขยายตัวมากข้ึน HoH 
 
( 0 ) ADVANC (ปรับลงเป็น ถือ/เป้ำ 230.00 บำท) ก ำไร 2Q23 
ฟื้นตัวตำมคำด, 2H23E อำจทรงตัวหรือโตได้เล็กน้อย HoH 
เราปรบัค าแนะน าลงเปน็ “ถือ” (เดิม “ซื้อ”) แต่คงราคาเปา้หมายที ่230.00 บาท 
อิง DCF (WACC 8.7%, Terminal growth 2%) ประเมินหุ้นต้องการ catalyst 
ใหม่เพื่อให้ outperform ตลาดต่อ ทั้งนี้บริษัทประกาศก าไรปกติ 2Q23 ที่ 7.2 
พันล้านบาท (+8% YoY, +7% QoQ) ใกล้เคียงตลาดและเราประเมิน หนุนโดย
รายได้จากบริการหลัก (+2% YoY, +1% QoQ) และการควบคุมค่าใช้จ่ายได้ดี 
โดยเฉพาะค่าใช้จ่ายทางการตลาดส่งผลให้ SG&A -14% YoY, -12% QoQ 
ทั้งนี้เรายังคงประมาณการก าไรปกติปี 2023E ที่ 2.7 หมื่นล้านบาท (+3% 
YoY) (ก าไร 1H23 คิดเป็น 51% ของประมาณการทั้งปี) แนวโน้ม 2H23E คาด
ทรงตัวหรือโตเล็กน้อย มีแนวโน้มเชิงบวกต่อ ARPU หลังการแข่งขันลดลงและ
แนวโน้มค่าไฟฟ้าลดลง อย่างไรก็ตามมีปัจจัยกดดันจากการฟื้นตัวของก าลัง
ซื้อผู้บริโภคคาดเป็นแบบค่อยเป็นค่อยไป และมีโอกาสที่ค่าใช้จ่ายการตลาด
กลับมาเร่งตัวขึ้นใน 2H23E จากปัจจัยฤดูกาลราคาหุ้น outperform SET ราว 
+23% ในช่วง 6 เดือนที่ผ่านมาจากการกลับมาของนักท่องเที่ยว , แนวโน้มค่า
ไฟฟ้าที่ peak out ใน 1H23E, การปิดดีล JAS+JASIF และ TRUE+DTAC ท า
ให้การแข่งขันลดลง อย่างไรก็ตามปัจจัยดังกล่าวเป็นปัจจัยเก่าที่ตลาดรับทราบ
แล้ว คาดต้องรอปัจจัยใหม่เป็น catalyst เพื่อให้หุ้น outperform ตลาดในระยะ
ต่อไป เราจึง tone down ค าแนะน าลงเป็น “ถือ” ทั้งนี้บริษัทประกาศจ่านปันผล
งวด 1H23 ที่ 4.00 บาท/หุ้น XD 18 ส.ค. 2023 (dividend yield 1.8%) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

( 0 ) CPAXT (ซื้อ/ปรับเป้ำลงเป็น 40.00 บำท) ก ำไร 2Q23 ลดลง
ท ั ้ ง  YoY และ  QoQ ตำมคำด , 2H23E ฟื ้นต ัว ได ้  HoH จำก
ค่ำใช้จ่ำยลดลง 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” แต่มีการปรับราคาเป้าหมายลงเป็น 40.00 บาท จากเดิม 
45.00 บาท โดยอิง 2023E PER ที่ 46x (เท่ากับประมาณ +0.8 SD above 5-
yr avg. PER) บริษัทรายงานก าไรสุทธิ 2Q23 ที่ 1.5 พันล้านบาท หดตัว -4% 
YoY และ -30% QoQ (จาก 1.6 พันล้านบาทใน 2Q22 และ 2.2 พันล้านบาทใน 
1Q23) โดยหากตัดค่าใช้จ่ายการคืนหนี้ก่อนก าหนดและก าไรขาดทุนจากอัตรา
แลกเปลี ่ยนรวมจ านวน 185 ล้านบาทออกจะท าให้บริษัทมีก าไรปกติที ่ 1.7 
พันล้านบาท โต +8% YoY และหดตัว -22% QoQ โดยมีปัจจัยส าคัญดังนี้ 1) 
รายได้รวมอยู่ที่ 1.21 แสนล้านบาท จาก i.ธุรกิจค้าส่ง SSSG อยู่ที่ +6% ii. 
รายได้ค่าเช่าที่ 3.5 พันล้านบาท โต +6% YoY iii.ธุรกิจค้าปลีก SSSG อยู่ที่ -
3% จากการปรับลดชั่วโมงเปิดท าการลงในบางสาขา 2) รายได้อื่นที่ 703 ล้าน
บาท เพิ่มขึ้น +33% YoY แต่ลดลง -38% QoQ เทียบกับ 1Q23 ที่มีการจัดงาน
ตลาดนัดโชห่วย 3) GPM รวมอยู่ที่ระดับ 15.7% หลักจาก GPM ธุรกิจค้าส่ง
ลดลง 4) SG&A อยู่ที่ 1.63 หมื่นล้านบาท จากค่าพลังงานที่เพิ่มขึ้นเทียบ YoY, 
ค่าใช้จ่ายจากสาขาใหม่ที่เพิ่มขึ้นและการลงทุนในธุรกิจออนไลน์และการขายนอก
ร้านปรับประมาณก าไรป ี  2023E/2024E ลงเป ็น -20%/-18% เป ็น 9.1 
พันล้านบาทและ 1.2 หมื ่นล้านบาท จาก 1.14 และ 1.41 หมื ่นล้านบาท โต 
+18%/+27% จากก าลังซ้ือที่ฟื้นตัวได้ช้าจาก 3QTD23E-SSSG ของธุรกิจค้า
ส่งอยู่ระดับ +2-3% และธุรกิจค้าปลีกที่ยังเห็นติดลบ -1-3% รวมถึงค่าใช้จ่าย
ลงทุนธุรกิจออนไลน์และการขายนอกร้านของธุรกิจค้าส่งที่ยังสูงต่อเนื่องใน 
2H23E ราคาหุ้น underperform SET ที่ -6%/-16% ในช่วง 1 และ 3 เดือนที่
ผ่านมา จากความกังวลต่อก าลังซื้อที่ลดลงของผู้บริโภคจากความไม่แน่นอน
ทางการเมือง และธุรกิจค้าปลีกที่ฟื้นตัวช้า อย่างไรก็ตามเราแนะน า “ซื้อ” จาก
ผลการด าเนินงานในคร่ึงปีหลังที่จะฟื้นตัวได้โดดเด่น 
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• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดพุ่งขึ้นกว่า 400 จุดในวันจันทร์ (7 
ส.ค.) โดยได้ปัจจัยหนุนจากการที่นักลงทุนช้อนซื้อเก็งก าไรหลังจากตลาด
ร่วงลงอย่างหนักในสัปดาห์ที่แล้ว ขณะเดียวกันนักลงทุนจับตาการเปิดเผย
ข้อมูลเงินเฟ้อของสหรัฐในวันพฤหัสบดีนี้ 
• ดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดที่ 35,473.13 จุด เพิ่มขึ้น 407.51 
จุด หรือ +1.16%, ดัชนี S&P500 ปิดที่ 4,518.44 จุด เพิ่มขึ้น 40.41 จุด 
หรือ +0.90% และดัชนี Nasdaq ปิดที่ 13,994.40 จุด เพิ่มขึ้น 85.16 จุด 
หรือ +0.61% 
• ตลาดหุ้นยุโรปปิดบวกเล็กน้อยในวันจันทร์ (7 ส.ค.) ขณะที่นักลงทุนรอ
การเปิดเผยข้อมูลเงินเฟ้อของประเทศต่าง ๆ ทั่วโลกในสัปดาห์นี้ เพื่อหา
สัญญาณบ่งช้ีแนวโน้มอัตราดอกเบี้ย ขณะที่หุ้นกลุ่มผลิตอาวุธปรับตัวขึ้นสู่
ระดับสูงสุดเป็นประวัติการณ์ท่ามกลางความไม่แน่นอนด้านภูมิรัฐศาสตร์ 
• ทั้งนี้ ดัชนี STOXX 600 ปิดที่ระดับ 459.68 จุด เพิ่มขึ้น 0.40 จุด หรือ 
+0.09% 
• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดที่ 7,319.76 จุด เพิ่มขึ้น 4.69 จุด 
หรือ +0.06%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดที ่ 15,950.76 จุด ลดลง 
1.10 จ ุด หรือ -0.01% และดัชน ี FTSE 100 ตลาดหุ ้นลอนดอนปิดที่  
7,554.49 จุด ลดลง 9.88 จุด หรือ -0.13% 
• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดลบในวันจันทร์ (7 
ส.ค.) เนื่องจากนักลงทุนวิตกกังวลเกี่ยวกับภาวะชะลอตัวของอุปสงค์น ้ามัน
ในจีนและสหรัฐซึ่งเป็นสองประเทศที่มีระบบเศรษฐกิจขนาดใหญ่ที่สุดของโลก 
• ทั้งนี ้ สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือนก.ย. ลดลง 88 เซนต์ หรือ 
1.06% ปิดที่ 81.94 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนต.ค. ลดลง 90 
เซนต์ หรือ 1.04% ปิดที่ 85.34 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดลบในวันจันทร์ (7 ส.ค.) โดยตลาดถูก
กดดันจากการแข็งค่าของดอลลาร์และการพุ่งขึ ้นของอัตราผลตอบแทน
พันธบัตรรัฐบาลสหรัฐ ขณะที่นักลงทุนจับตาการเปิดเผยตัวเลขเงินเฟ้อของ
สหรัฐในวันพฤหัสบดีนี้ เพื่อประเมินทิศทางอัตราดอกเบี้ยของธนาคารกลาง
สหรัฐ (เฟด) 
• ทั้งนี้ สัญญาทองค าตลาด COMEX (Commodity Exchange) ส่งมอบ
เดือนธ.ค. ลดลง 6.10 ดอลลาร์ หรือ 0.31% ปิดที่ 1,970.00 ดอลลาร์/
ออนซ์ 

 

Economic & Company 

• BBL ผนึกธุรกิจ SABUY 'ชูเกียรติ' โฟกัสผลงาน 
BBL ตั้ง SABUY เป็น Banking Agent บริการกว่า 5.6 หมื ่นจุด ด้าน "ชู
เกียรติ บิ๊ก SABUY" ชี้จุดการันตีความเชื่อมั่นทางธุรกิจและอีโคซิสเต็ม พร้อม
เดินหน้าร่วมมือ BBL ต่อในอนาคต ปฏิเสธข่าวลือขอโฟกัสผลงาน หลังหุ้น
ถอย ชูมีเม็ดเงินจริงปล่อยกู้ให้ AS ซื้อบิทคับ แย้มแถลงใหญ่หลังแจ้งงบ 15 
สิงหาคมนี้ 
• BCPG อัพฐานลงทุนสหรัฐ จัด 5 พันล.ซื้อโรงไฟฟ้าก๊าซ 
BCPG ประกาศลงนามในสัญญาซื้อขายหุ้น เพื่อลงทุนเพิ่มเติมในโครงการ
โรงไฟฟ้าก๊าซธรรมชาติ แครอล เคาน์ตี ้  เอนเนอร์ยี ่ รัฐโอไฮโอ ประเทศ
สหรัฐอเมริกา ด้วยเงินลงทุนกว่า 5,000 ล้านบาท หนุนก าลังผลิตในสหรัฐ
ตามสัดส่วนการถือหุ้นเพิ่มขึ้นจาก 577 เมกะวัตต์ เป็น 857 เมกะวัตต์ ส่งผล
ให้มีก าลังการผลิตเพิ่มขึ้นรวมทั้งหมด 2,024 เมกะวัตต์ 
• CIVIL ครึ่งปีหลังเด่น งานใหญ่จ่อคิวแน่น เป้าแบ็กล็อก 2 หมื่นล. 
CIVIL ส่งซิกผลงานครึ ่งหลังปี 2566 โดดเด่น เตรียมส่งมอบงานรถไฟ
ความเร็วสูงสัญญา 2-1 อวดแบ็กล็อกในมือ 1.2 หมื ่นล้านบาท ชูยังมี
โครงการชนะประมูลรอเซ็นสัญญา อีก 6 โครงการ มูลค่ารวมกว่า 1.2 หมื่น
ล้านบาท คาดไม่เกินปลายปีนี้ชัดเจน สร้างการเติบโตแข็งแกร่งในอนาคต 
• HMPRO ไฮซีซันดัน ลุยเปิดสาขา 4 แห่ง ปั๊มยอดขายแกร่ง 
HMPRO ผลงานคร่ึงปีหลังเติบโตต่อเนื่อง SSSG อยู่ที่ราว 3-5% มองเป็นไฮ
ซีซันธุรกิจความต้องการลูกค้าซื้อของแต่งบ้าน และซ่อมแซมมากขึ้น เตรียม
ขยายสาขาเพิ่ม 4 แห่ง ทั้งเมกาโฮมและโฮมโปร คาดทั้งปี 2566 แตะ 127 สาขา 
• IMH เดินหน้ารพ.เจาะฐานพรีเมียมรับปีละ 3.5 พันล. 
IMH เร่งออกแบบโรงพยาบาล IMH แบริ่ง ขนาดใหญ่ 300 เตียง ชี้หากแล้ว
เสร็จโกยรายได้ปีละ 3.5 พันล้านบาท วางกลยุทธ์เจาะกลุ่มลูกค้า Middle To 
High ในพื้นที่กรุงเทพฯใต้ และสมุทรปราการ ส่งซิกเตรียมส่ง "IMH แบร่ิง" เข้า
ตลาดหลักทรัพย์ปี 2570 
• SCC ผนึก PEA ต่อยอดธุรกิจ ปั้นแพลตฟอร์มเทรดไฟ 
SCC ผนึก PEA ลุยปั้นแพลตฟอร์มซื้อขายไฟฟ้า ประเดิมแห่งแรกที่นิคมบ่อ
ทอง คาดชัดเจนเร็วๆ นี้ ผู้บริหาร "อรรถพงศ์ สถิตมโนธรรม" ชี้เป็นโอกาสต่อ
ยอดธุรกิจพลังงาน-เสริมอีโคซิสเต็มให้ครบวงจร แถมช่วยหนุนประเทศไทย
ก้าวสู่คาร์บอนเป็นกลางในปี 2593 
• SMT ปักธง 5 ปีรายได้หมื่นล. ขยายฐานต่างประเทศหนุน 
SMT ส่งซิกผลงานไตรมาส 3-4 ปี 2566 โตต่อเนื่อง รับอานิสงส์ค าสั ่งซ้ือ
ต่างประเทศเพิ่มขึ้นจากปี 2565 ประกอบกับมีปัจจัยบวกอานิสงส์ค่าเงินบาท
อ่อน มีแผนขยายตลาดออสเตรเลีย-ญี่ปุ่นเพิ่ม รวมถึงมุ่งสู่ตลาดรถยนต์ EV 
ต่อเนื่อง คาดปีหน้าสัดส่วนรายได้เพิ่มเป็น 50% ตั้งเป้าผลงาน 5 ปี รายได้แตะ 
1 หมื่นล้านบาท 
• THCOM ดาวเทียมฮอต เหมาดวงใหม่ 50% 
THCOM ดาวเทียมดวงใหม่บูม แม้ยังไม่ยิง ล่าสุด Eutelsat บริษัทดาวเทียม
ชั้นน าโลกจากฝรั่งเศสขอเซ็นสัญญาระยะยาว 16 ปี ใช้ดาวเทียม วงโคจร 
119.5 องศาตะวันออก เช่าช่องสัญญาณกว่า 50% แล้ว ดันถึงคุ้มทุนทันที 
พร้อมเจรจาหาลูกค้าใหม่ต่อเนื่อง ด้านซีอีโอ Eutelsat ลั่นมั่นใจ THCOM ชี้
โอกาสธุรกิจเพียบ 
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Thailand Equity:   Neutral ปรับลดน ้ำหนักกำรลงทุนในตลำดหุ้น
ไทยสู่ระดับเท่ำกับตลำด หลังจำกกำรจัดตั้งรัฐบำลและ
นำยกรัฐมนตรี มีแนวโน้มจะยืดเยื้อหลังจำกศำลรัฐธรรมนูญรับค ำ
ร้องกรณีกำรถือหุ้นสื่อของนำยพิธำ ส่งผลให้กำรลงทุนในตลำด
หุ้นไทยมีควำมผันผวนที่สูงขึ้นในระยะสั้น  

U.S. Equity:  Neutral เพิ่มน ้ำหนักกำรลงทุนสู่ระดับ Neutral หลังจำก
อัตรำเงินเฟ้อของสหรัฐฯ ออกมำต ่ำกว่ำที่คำดกำรณ์ไว้ และเตรียมรับ
ประโยชน์จำกกำรรำยงำนผลประกอบกำรในไตรมำส 2 ของตลำด
สหรัฐฯ โดยทำงทีมคำดว่ำ Guidance ของผู้บริหำรจะเริ่มส่งสัญญำณ
เชิงบวกต่อผลประกอบกำรที่ดีขึ้นในช่วงครึ่งปีหลัง 

 

Europe Equity: Slightly Overweight ลดสัดส่วนกำรลงทุนใน
ย ุ โรป lสู่ระด ับ  Slightly overweight หล ังจำกทำง  DAOL คง
ค ำแนะน ำลงทุนในตลำดหุ ้นยุโรปด้วยน ้ำหนักมำกกว่ำตลำด
นับตั้งแต่ช่วงเดือนมกรำคมต้นปีที ่ผ่ำนมำ โดยทำงทีมเริ ่มปรับ
มุมมองกำรลงทุนในตลำดหุ้นยุโรปลงด้วย 2 ประเด็นด้วยกัน 1.
ลดสัดส่วนเพื่อท ำก ำไรในระยะสั้น 2.ตลำดหุ้นยุโรปนั้นมีโอกำสที่
จะพักตัวในระยะสั้นจำกประเด็นกำรท ำ QT ของ ECB และกำรรับ
ประโยชน์กำรเปิดเมืองของจีนจะเริ ่มชะลอตัวลง หลังกำรบริโภค
ของจีนเริ่มชะลอตัวและรำยงำนออกมำต ่ำกว่ำที่ตลำดคำด 

 

Japan Equity:  Slightly Overweight คงน ้ำหนักกำรลงทุนในญี่ปุ่นที่ 
Slightly Overweighted หลังตัวเลขเงินเฟ้อทั่วไปญี่ปุ่นที่ผ่อนคลำยลง
มำที่ระดับ 3.3% ในเดือน ก.พ. (จำก 4.3%) นอกจำกนี้ตัวเลข 
Manufacturing PMI ปรับฟื้นตัวจำกจุดต ่ำสุด มำยืนที่ระดับ 48.6 (จำก 
47.7) รวมถึงค่ำเงินเยนกลับมำแข็งค่ำข้ึนที่ระดับ 130 JPY/USD ซึ่งจะลด
ผลกระทบจำกกำรขำดดุลกำรค้ำซึ่งมำจำกต้นทุนสินค้ำน ำเข้ำ 
นอกจำกนี้ยังคำดหวังคำดกำรณ์รำยได้-ก ำไร Q1 ที่จะปรับตัวดีขึ้น
หลังจำกเปิดรับนักท่องเที่ยวจำกต่ำงประเทศรวมถึงนโยบำยจีนเปิด
ประเทศที่นักท่องเที่ยวจีนสำมำรถออกเดินทำงไปต่ำงประเทศได้ 

 

China Equity:  Slightly overweight คงลดสัดส่วนกำรลงทุนใน
ตลำดหุ้นจีนที่ระดับ Slightly overweight ด้วยเหตุผล 3 ประเด็น 
1.ตัวเลขเศรษฐกิจต่ำงๆ ออกมำดีกว่ำช่วงก่อนหน้ำแต่ดัชนีตลำด
หุ้นกลับไม่ตอบสนองตำมที่เรำประเมินไว้ 2.กำรปรับตัวลงดัชนี
ในช่วงที่ผ่ำนมำเข้ำสู่จุดเฝ้ำระวัง 3.สัดส่วนกำรลงทุนของทำง  
DAOL พึ่งพำตลำดหุ้นจีนมำกเกินไปในระยะสั้น เรำจึงท ำกำรลด
สัดส่วนลงเพื่อลดควำมเสี่ยงโดยรวมของพอร์ตโฟลิโอ 

 

Emerging Equity:  Slightly overweight คงน ้ำหนักกำรลงทุนใน EM 
มำกกว่ำตลำด หลังจำก 1) อัตรำเงินเฟ้อโดยรวมของตลำดเกิดใหม่เริ่ม
ขยำยตัวในอัตรำที่ชะลอลงและเข้ำใกล้กรอบเป้ำมหมำยที่ธนำคำรกลำง
ตั้งเป้ำไว้ 2) กำรฟื้นตัวทำงเศรษฐกิจขิงตลำดเกิดใหม่ส่วนใหญ่นั้น
กลับมำฟื้นตัว ส่งผลให้ทำงทีมคำดว่ำประมำณกำรก ำไรของบริษัทจด
ทะเบียนในตลำดเกิดใหม่มีโอกำสที่จะถูกปรับขึ้น 

 

Gold:  Underweight  คงน ้ำหนักกำรลงทุนในทองค ำที่ 
Underweighted หลังทิศทำง Real yield มีแนวโน้มชะลอกำร
ปรับตัวลง ส่งผลให้สินทรัพย์ที่ป้องกันควำมเสี่ยงจำกเงินเฟ้อ
อย่ำงทองค ำลดลงตำมล ำดับ 

 

Oil: Underweight เรำคงค ำแนะน ำลงทุนน้อยกว่ำตลำด กำรเข้ำสู่ช่วง 
late cycle ของกำรปรับขึ้นดอกเบี้ยและโอกำสเกิด Recession ที่สูงขึ้นใน
ปี 2023 จะท ำให้ควำมต้องกำรใช้น ้ำมันมีแนวโน้มลดลงตำมล ำดับ 

 

Property Fund/REITs/IFF: Slightly Underweight คงน ้ำหนัก
กำรลงทุนใน REIT ที่ Underweighted หลังค่ำเงินดอลล่ำร์เร่ิม
ปรับตัวแข็งค่ำข้ึน ท ำให้ผลตอบแทนของสินทรัพย์ทำงเลือกทั้งหมด
มีแนวโน้มที่จะถูกกดดันในช่วงก่อนกำรประชุม FOMC รอบเดือน
มีนำคม 2023  

Fixed Income:   Slightly overweight  คงน ้ำหนักกำรลงทุนในตรำสำร
หนี้ภำคเอกชนของตลำดพัฒนำแล้ว (DM) ที่ Slightly overweight จำก 
Credit spread ที่ค่อนข้ำงถูก เมื่อเปรียบกับทิศทำงของดอกเบี้ยนโยบำย
ของ FOMC ที่ใกล้แตะระดับสูงสุด 
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Strategic Asset Allocation Recommendation 

 

 

 
**นับตั้งแต่วันที่ 3/1/2023 ทาง DAOL ได้มีการปรับกรอบการเพิ่มน ้าหนักการลงทุนขั้นต ่าอย่างน้อย 0.5% (Spread) ส าหรับการปรับค าแนะน าการลงทุน เพื่อให้
นักลงทุนและ RM สามารถที่จะลงทุนและตัดสินใจได้ง่ายข้ึน 
 

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

Foreign Equity 

Overall DM 
portion 

UW NT 7.00% 6.00% 2.00% 23.0% 18.50% 1.00% 35.0% 27.50% 1.00% 
U.S. UW NT   0.00% 0.00%   0.00% 0.00%   0.00% 0.00% 

Europe OW OW   1.00% 0.00%   3.00% 0.00%   6.00% 0.00% 
Japan OW OW   0.00% 0.00%   1.50% 0.00%   1.50% 0.00% 

Overall EM 
portion 

OW OW 3.00% 4.50% -1.50% 12.00% 10.00% 0.00% 35.00% 30.00% 0.00% 
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 NT   0.00% 0.00%   0.00% -0.50%   0.00% -1.00% 
Liquidity 1 year Deposit OW OW 5.00% 7.50% -0.50% 5.0% 7.50% -0.50% 5.0% 6.00% 0.00% 

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     0     0 
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 
บทวิเคราะห์ฉบับนี้จัดท าขึ้นโดยบริษัทหลักทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มีวัตถุประสงค์เพื่อน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะห์ให้เป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจของนักลงทุนทั่วไป โดยจัดท าขึ้นบนพื้นฐานของข้อมลูที่ได้
เปิดเผยต่อสาธารณชนอันเชื่อถือได้ และมิได้มีเจตนาเชิญชวนหรือชี้น าให้ซ้ือหรือขายหลักทรัพย์แต่อย่างใด ดังนั้น บริษัทหลักทรัพย์ เคทีบีเอสที จ ากัด (มหาชน) จะไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นจากการใช้บทวิเคราะห์
ฉบับนี้ทั้งทางตรงและทางอ้อม และขอให้นักลงทุนใช้ดุลพินิจพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 

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 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 ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และ
ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ผลส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอข้อมูลใน
มุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมินผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจด
ทะเบียน อีกทั้งมิได้ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังนั้น ผลส ารวจที่แสดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินการของ
บริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการ
วิเคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูลใด 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. 


