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SET Outlook & Strategy 

SET Outlook  
• คาดดัชนีฯ แกว่งตัวในกรอบแคบ ต่างประเทศอิงดอกเบ้ีย Fed  ไทยรอผล
โหวตนายกฯ และ DELTA หลุด Cash Balance 

• ต่างประเทศ สมาชิก Fed ยังมีการส่งสัญญาณว่าจะมีการขึ้นดอกเบ้ียอีก 
2 คร้ังในการประชุมปีน้ี ท าให้นักลงทุนยังมีความกังวลในเร่ืองน้ีเป็นระยะ 
จนถึงการประชุม 25-26 ก.ค. น้ี 

• จีนยังคงต้องรอดูมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ ที่คาดว่าอาจจะไปเน้นที่ภา
คอสังหาฯ หากมีมาตรการออกมาต้องรอดูว ่าจะสามารถช่ วยให้
เศรษฐกิจฟื้นตัวมากน้อยแค่ไหน หากดีจะช่วยตลาดหุ้นด้วย 

• ราคาสินค้าโภคภัณฑ์ส่วนใหญ่กลับมาปรับตัวลงตามภาวะเศรษฐกิจ ท้ังน้ี 
หุ้นกลุ่มนี้จะดีได้ ถ้านักลงทุนเชื่อว่า มาตรการฟื้นเศรษฐกิจของจีนจะ
ได้ผล หุ้นหลักๆ ท่ีอิงจีน คือ  IVL, KCE, HANA, PTTEP 

• ตัวแปรของไทยประเด็นหลัก ๆ ยังให้ความสนใจในเร่ืองของการเมืองในการ
โหวตเลือกนายกฯ 13 ก.ค.นี้ ขณะที่วันนี้ กกต.จะมีการประชุมกรณหีุ้น 
ITV ว่าจะน าส่งศาลรัฐธรรมนูญ หรือไม่ ถ้าไม่น าส่ง โอกาสท่ีคุณพิธาจะ
ได้เป็นนายกฯ มีสูง เป็นบวกต่อตลาดหุ้น 

• สัปดาห์นี้นักลงทุนเริ ่มจับตางบแบงก์ ที ่จะเริ ่มทยอยออกมา (TISCO 
รายงาน 12 ก.ค.) 

• DELTA จะหลุด Cash Balance วันน้ีเป็นวันแรก ซ่ึงอาจจะมีผลต่อราคาหุ้น
และดัชนีฯ  โดยการติด Trading Alert ทั้งสองครั้งของปีนี้ ราคาหุ้นลง 
22% และ 14% ตามล าดับ และคร้ังแรก หลังหลุดมาแล้ว ราคาหุ้นปรับตัว
ลง เพราะคนเกรงว่า DELTA จะหลุดจาก SET50/SET100 

• ตัวเลขเศรษฐกิจวันน้ี คือ ศูนย์วิจัยฯ KBANK  น าเสนอ outlook เศรษฐกิจ
ไทยคร่ึงปีหลัง 

Strategy 
• เน้นการถือเงินสด และเล่นส้ันๆไว้ก่อน รอโหวตนายกฯ ใน วันท่ี 13 ก.ค. ซ่ึง
จะมีผลต่อทิศทางตลาด โดยเราคาดว่าถ้าได้นายกฯ หรือจะมีการสลับ
พรรคที่เป็นแกนน า ไปเป็น “เพื่อไทย” ในการประชุมครั้งแรก ดัชนีฯมี
โอกาสสูงข้ึนท้ังสองกรณี  

• หุ้นอิงการเมือง ส าหรับนักลงทุนท่ีจะซ้ือดักผลโหวตนายกฯ ได้แก่ GULF, 
CRC, TRUE 

• หุ้นท่ีเก็งในเร่ืองเงินปันผลงวดแรกของปี ถ้าราคาลงมาลึกๆ พอจะเก็บได้ จะ
เป็น BRI, ORI, INTUCH 

• พอร์ตหุ้นวันน้ี เราน า ORI เข้ามาใหม่ หุ้นในพอร์ตประกอบด้วย ORI(10%), 
SISB(10%), PTT(10%), TTB(20%), NEX(10%), CBG(10%) 

.* เป็นหุน้ทีท่าง DAOL ไม่ไดม้ีการท าบทวิเคราะห ์

Strategy Stock Pick 
ORI: (เป้าเชงิกลยทุธ์ 11.00 บาท) “Presale ที่สูงใน 1H23 หนุนโอน 2H23E” 
• แนวโน้มผลประกอบการ 2H23E มีโอกาสโดดเด่น หลังช่วง 1H23A ท า 

Presale ไปกว่า 2.45 หมื่น ลบ. +38%YoY จากเป้าทั้งปี 2023 ที่ 4.5 
หม่ืน ลบ. คร่ึงหลังของปีเป็น High season ของอสังหาฯ ลุ้นผลงานท าได้
ดีกว่าเป้า 

• ก าไร 3Q23E มีโอกาสโต QoQ และจะมีการขาย Big lot โครงการ Park 
Origin จุฬา-สามย่าน ให้กับ บจ. บจ.เรียลเอสเตท อินทิเกรชั่น (ใช้ท า 
Token) 

• DAOL ประเมินก าไรสุทธิปี 2023E-2024E ท่ี 3.87 พัน ลบ. และ 4.27 พัน 
ลบ. +2.5%YoY และ +10.5%YoY ตามล าดับ 

 Technical :  DELTA, NYT      
 Derivative In Trend 
S50U23 : ถอื  Long  ทองค ำ:    Trading Long 
แนวรับ : 909-913 จุด แนวรับ : 1918-1923 จุด 
แนวต้ำน : 917-920 จุด แนวต้ำน : 1934-1942 จุด 
Cut : 907 จุด Cut : 1916  จุด 

 

 News Comment 
( + ) BEM (ซื้อ/เป้า 10.80 บาท) ผู้ใช้บริการเดือน มิ.ย. โตดีต่อเนื่องตามคาด 
โดยเฉพาะ ridership 
( + ) BANPU (ถือ/เป้า 9.00 บาท) ประกาศเข้าซ้ือโรงไฟฟ้า Temple II 
( - ) THANI (ซื้อ/เป้า 4.30 บาท) ปรับลดเป้าปล่อยสินเชื่อ มองการเมืองไม่น่ิง
กระทบลงทุน 
Company Report 
 ( 0 ) GULF (ซ้ือ/เป้า 60.00 บาท) โครงการใหม่หนุนก าไรโตใน 2Q23E และคาด
โตต่อเน่ืองใน 2H23E 
  Economic Outlook 
    ตลาดสหรัฐฯ ป ิดบวก ด ัชน ี  Dow Jones +0.62% และด ัชน ี  S&P500 
+0.24% และดัชน ีNasdaq +0.18% โดยได้รับแรงหนุนมำจำกแรงซ้ือในหุ้นกลุ่ม
อุตสำหกรรม กลุ่มสุขภำพและกลุ่มพลังงำน แม้ว่ำบรรดำสมำชิกธนำคำรกลำง
สหรัฐฯ ยังคงส่งสัญญำณเห็นด้วยกับกำรปรับขึ้นอัตรำดอกเบ้ียนโยบำยไปถึง
กรอบ 5.50% - 5.75% เพื่อแก้ไขปัญหำเงินเฟ้อ ซ่ึงต่ำงจำกตลำดท่ียังมองว่ำ
ธนำคำรกลำงสหรัฐฯ จะปรับขึ้นอัตรำดอกเบี ้ยนโยบำยอีกแค่ 1 รอบไปยัง
กรอบ 5.25% - 5.50% ในแง่ของกำรลงทุนทำงทีมยังคงแนะน ำสัดส่วนกำร
ลงทุนบนตลำดหุ้นสหรัฐฯ ไว้ที่ระดับ Slightly underweighted โดยทำง DAOL 
จะพิจำรณำปรับค ำแนะน ำกำรลงทุนด้วย 2 เงื่อนไข 1.ก ำไรตลำดมีแนวโน้มผ่ำน
จุดต ่ำสุด 2.นักลงทุนในตลำดสะท้อนมุมมองกำรปรับขึ้นดอกเบ้ียนโยบำยขึ้น 2 
คร้ัง 
  What to Watch 
     ติดตามการรายงานตัวเลขความเช ื ่อม ั ่นทางเศรษฐกิจของเยอรมัน
ประจ าเดือนก.ค. โดยนักวิเครำะห์คำดว่ำตัวเลขดังกล่ำวจะออกมำที่ -10.00 
ลดลงจำกเดือนก่อนหน้ำที่ -8.50 ซึ่งส่วนหนึ่งคำดว่ำกดดันมำจำกกำรใช้
นโยบำยกำรเงินท่ีเข้มงวด โดยตลำดคำดว่ำธนำคำรกลำงยุโรปจะเดินหน้ำปรับ
ขึ้นอัตรำดอกเบ้ียนโยบำยต่อในรอบกำรประชุมเดือนก.ค. และก.ย. 
 

Date Major Events Expected Prior 
11-Jul-23 DE Inflation Rate YoY Final Jun 6.40% 6.10% 

  DE ZEW Economic Sentiment 
Index Jul -10.00 -8.50 

 

   Asset Allocation 

 

 

 

 

 

  
  

Analyst: Mongkol Puangpetra (Reg. no. 1937) Piyatat Pasommanatsakul (Reg. no. 081741) & Fundamental Research 
Research Team 

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

34 37 21 2 6

DM Equity EM Equity Fixed Income Alt. Asset Cash
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SET Recap 
SET ปิดท่ี  1,496.89 จุด เพิ่มขึ้น 6.38 จุด (+0.43%) มูลค่ำกำรซื้อขำย 
33,724.71 ล้ำนบำท ปัจจัยต่ำงประเทศ ควำมกังวล Fed ขึ้นดอกเบ้ียยังอยู่
ในตลำด และควำมคำดหวังกำรออกมำตรกำรกระตุ้นเศรษฐกิจจีน ตัวแปรใน
ประเทศ ลุ้นกำรโหวตนำยกฯ และกำรทยอยรำยงำนงบกลุ่มธนำคำร 

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

1. AKS 1. SFP 
C 
0.01 -0.01 (-
50.00%) 10,868,900 
TU-P 
622.00 +10.00 
(+1.63%)  
4,892,776.40 
TLI 
หลักทรัพย ์ มูลค่ำ AOM  
('000 บำท) ล่ำสุด
 เปล่ียนแปลง 
(%) 
SCB 

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

2. TWZ  
หลักทรัพย ์ ปริมำณ 
AOM 
(หุ้น) ล่ำสุด
 เปล่ียนแปลง 
(%) 
SENA 45,204,500
 5.50
 +1.14 
(+26.15%) 
MPIC 
 
 
  

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

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

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

   
Sector Performance 
Sector Sector Sector Sector 
ETRON 1653.02 11989.02 2.08% 
HELTH 2525.94 6831.27 2.02% 
TOURISM 619.53 622.23 0.66% 
PETRO 881.22 843.18 0.57% 
ENERG 6812.34 21166.24 0.43% 
SET 33777.22 1496.89 0.43% 
CONMAT 510.53 8383.67 0.40% 
BANK 4103.17 387.94 0.33% 
COMM 2750.45 34180.3 0.28% 
PROP 1595.05 240.71 0.18% 
PKG 366.42 3662.73 -0.03% 
FOOD 1485.20 10922.26 -0.08% 
 
Net Position Classified by Investor Type 
Unit: Bt mn Last WTD MTD YTD 
Bond         
Foreign (3,417) 12,022 12,022 27,450 
Stock         
Foreign (193) (8,204) (8,204) (115,343) 
Institution 1,328 3,764 3,764 43,097 
Retail (677) 4,004 4,004 79,180 
Proprietary (458) 436 436 (6,934) 

 

 Foreign Net Position in Asia Stock Market  
(USD mn) Daily WTD MTD QTD YTD 
India 105  1,334  1,334  1,334  12,501  
Indonesia 11  11  53  53  1,143  
Japan  1,351  15,211  67,426  46,885  
Malaysia -40  -55  -55  -55  -984  
Philippines -5  -5  -12  -12  -479  
South Korea -45  -235  -44  -44  7,901  
Sri Lanka -0  -0  4  4  6  
Taiwan -608  -608  -3,006  -3,006  8,241  
Thailand -6  -6  -234  -234  -3,341  
Vietnam -14  -14  -87  -87  -119  

 

 

 

 
 

International Stock Index 

  
 
Global Market P/E Comparison 

 
 

 
 

 

 

Currency YTD
Last Net Chg.  % Chg. % chg

USD Index Spot Rate 101.97 (0.30) -0.3 -1.6 
USD-EUR 1.10 0.00 0.3 2.8
USD-GBP 1.29 0.00 0.2 6.5
YEN-USD 141.3 (0.90) -0.6 -7.2 
CNY-USD 7.23 0.00 0.0 -4.5 
THB-USD 35.09 (0.04) -0.1 -1.1 

1-Day

YTD
Region/CountryIndex Last Net Chg.  % Chg. % chg
World The Global Dow 4,056.04 14.13 0.35 10.0

The Global Dow Euro 3,479.4 3.57 0.10 6.6
DJ Global 511.69 1.1700 0.23 11.3
Bloomberg World Index 389.28 0.92 0.24 8.5
MSCI World 2,931.05 6.86 0.23 12.6
MSCI Emergin Market 981.88 1.22 0.12 2.7
MSCI Thailand 499.38 3.27 0.66 -9.0 

Americas Dow Jones 33,944.4 209.52 0.6 2.4
NASDAQ 13,685.48 24.76 0.2 30.8
S&P 500 4,409.53 10.58 0.2 14.8

Europe Stoxx Europe 600 448.47 0.82 0.2 5.5
Euro Zone Euro Stoxx 50 4,256.51 19.91 0.5 12.2
France CAC 40 7,143.69 31.81 0.5 10.3
German DAX 15,673.16 69.76 0.5 12.6
UK FTSE 100 7,273.79 16.85 0.2 -2.4 
Asia-Pacific MSCI AC Asia Pacific Index 161.57 (0.09) -0.1 3.7
Thailand SET Index 1,496.89 6.38 0.4 -10.3 
China Shanghai SE Composit 3,203.7 7.09 0.2 3.7
China Shenzhen CSI 300 3,844.33 18.63 0.5 -0.7 
Hong Kong Hang Seng 18,479.72 114.02 0.6 -6.6 
Philippines Philippines Stock Exchange 6,379.72 0.69 0.0 -2.8 
Indonesia Jakarta SE Composite 6,731.04 14.58 0.2 -1.7 
Japan Nikkei 32,189.73 (198.69) -0.6 24.3
Singapore Straits Times 3,149.32 9.85 0.3 -3.1 
South Korea Korea Stock Exchange 2,520.7 (6.01) -0.2 14.0
Vietnam Vietnam Ho Chi Minh Stock Index1,149.02 10.95 1.0 14.1
Taiwan TaiwanWeighted 16,652.8 (11.41) -0.1 17.8

1-Day

Index Current 12M 2023(f) 2024(f)
MALAYSIA 1,383.06 14.88 13.31 12.15 4.50
PHILIPPINE 6,379.72 13.64 12.00 11.07 2.58
SINGAPORE 3,149.32 11.72 10.38 10.17 4.93
KOSPI INDEX 2,550.40 14.84 14.94 10.02 1.75
TAIWAN 16,652.80 16.39 18.02 14.59 4.03
THAILAND 1,496.89 20.53 15.94 14.14 3.25
 SET 50 919.81 24.11 17.15 15.23 2.88
INDAI 65,344.17 24.37 21.13 17.73 1.32
INDONESIA 6,731.04 14.88 14.06 1.75 4.12
VIETNAM 1,149.02 15.68 11.54 10.02 1.65
CHINA 3,358.47 14.39 11.22 9.79 2.65
SHANGHAI SE 3,203.70 14.37 11.22 9.78 2.66
HONGKONG 18,479.72 9.46 9.26 8.44 3.89
DOW JONES 33,944.40 19.64 18.79 15.84 2.10
S&P 500 4,409.53 21.11 20.26 18.08 1.57
NASDAQ 13,685.48 38.86 36.25 24.16 0.79
DAX INDEX 15,673.16 12.81 11.16 10.22 3.71
NIKKEI 225 32,425.06 31.34 19.85 16.98 1.88
Stock 600 (Europe) 448.47 13.14 12.68 11.73 3.52
MSCI WORLD 2,931.05 18.49 17.68 16.02 2.10

Div.YieldIndex Name P/E Ratio

Commodities YTD
Last Net Chg.  % Chg. % chg

Bloomberg Commodity Index 102.2 0.24 0.2 -9.4 
Crude Oil - WTI (spot month) 73.0 (0.87) -1.2 -8.6 
Crude Oil - Brent 77.7 (0.78) -1.0 -9.2 
Coal Newcatle (USD/Ton) 133.7 (4.30) -3.1 -66.9 
Baltic Dry Index 1,024.0 15.00 1.0 -32.4 
Rubber  (TOCOM) Yen/Kg. 199.8 (0.30) -0.2 -1.9 
Sugar Futures (USD / lb.) 23.4 (0.09) -0.4 31.5
Copper (LME) USD/Ton 8,356.5 (4.01) -0.1 -0.1 
China Domestic Hot Rolled Steel 3,860.0 (17.00) 0.0 -6.9 
GOLD (spot) 1,925.4 0.30 0.0 5.7
Soybean 412.3 2.70 0.7 -13.8 

1-Day

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

US: 2-Year Bond 4.86 (0.09) -1.8 9.8
US: 5-Year Bond 4.24 (0.12) -2.8 5.8
US: 10-Year Bond 3.99 (0.07) -1.7 3.2
US: 30-Year Bond 4.03 (0.01) -0.3 1.8

1-Day
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( + ) BEM (ซื ้อ/เป้า 10.80 บาท) ผู ้ใช้บริการเดือน มิ.ย. โตดี
ต่อเนื่องตามคาด โดยเฉพาะ ridership 
ผู ้ใช้บริการเดือน มิ.ย. โตดีต่อเนื ่องตามคาด โดยเฉพาะ ridership BEM 
รายงานจ านวนผู้โดยสารรถไฟฟ้าเดือน มิ.ย. 2023 อยู่ท่ี 3.8 แสนเท่ียว/วัน (+
35% YoY, +10% MoM) โดยตัวเลขเฉลี่ย 1H23 อยู่ที่ 3.7 แสนเที่ยว/วัน (+
75% YoY) ขณะที ่ผ ู ้ ใช ้ทางด่วนอยู ่ที ่  1.1 ล้านเที ่ยว/วัน (+5% YoY, +2% 
MoM) และตัวเลขเฉลี ่ย 1H23 อยู่ที่  1.1 ล้านเที่ยว/วัน (+12% YoY) (ที่มา: 
BEM) 
DAOL: เรามองเป็นบวกต่อตัวเลขผู้ใช้บริการเดือน มิ.ย. โต MoM ต่อเน่ืองตาม
คาด โดยเฉพาะผู้โดยสารรถไฟฟ้าที่ได้อานิสงส์จากการเปิดภาคเรียนตั้งแต่ 
พ.ค. และการเปิด trial run ของสายสีเหลือง โดยผู้โดยสารรถไฟฟ้าและผู้ใช้ทาง
ด่วนเฉลี ่ยเดือน มิ.ย. ฟื ้นตัวคิดเป็นสัดส่วนราว 90% ของปริมาณก่อน 
COVID-19 แล้ว เราคงประมาณการก าไรสุทธิปี 2023E ท่ี 3.7 พันล้านบาท (+
50% YoY) ขณะท่ีเบ้ืองต้นประเมินก าไรสุทธิ 2Q23E อยู่ในระดับสูงท่ี 800-900 
ล้านบาท เทียบกับ 2Q22 ท่ี 634 ล้านบาท และ 1Q23 ท่ี 749 ล้านบาท โดยฟื้น
ตัว YoY เป็นไปตามทิศทางผู้ใช้บริการ ขณะที่เพิ่มขึ้น QoQ ได้อานิสงส์จาก
รายได้เง ินปันผลจาก CKP และ TTW รวมราว 337 ล้านบาท แต่ถูก offset 
เล็กน้อยโดยผู ้โดยสารรถไฟฟ้าลดลง -8% QoQ และผู้ใช้ทางด่วนลด -3% 
QoQ เนื่องจากปิดเทอมและปัจจัยฤดูกาล ส าหรับ 2H23E เราคาดการณ์ผล
การด าเนินงานจะเร่งตัวต่อเนื ่อง YoY, HoH หนุนโดยการฟื ้นตัวของภาค
ท่องเท่ียว กิจกรรมทางเศรษฐกิจทยอยกลับสู่ระดับปกติ และอานิสงส์การเปิด
ด าเนินการอย่างเป็นทางการของสายสีเหลืองตั้งแต่ 3 ก.ค. เราคงค าแนะน า 
“ซื้อ” และราคาเปา้หมาย 10.80 บาท อิง SOTP เรามองว่าราคาหุ้นปัจจุบันได้ 
priced in ความกังวลสายสีส้มแล้ว โดยปรับตัวลงมาต ่ากว่าช่วงก่อนที่มขี่าว
ชนะประมูล ขณะท่ีเรายังไม่ได้รวมโครงการน้ีไว้ในประมาณการ ส าหรับนโยบาย
ควบคุมค่าโดยสารรถไฟฟ้า เรามองว่ามีโอกาสสูงที่จะมีการอุดหนุนสว่นต่าง 
ซ่ึงจะช่วยหนุนให้คนหันมาใช้รถไฟฟ้ามากข้ึน 
 

( + ) BANPU (ถือ/เป ้า 9.00 บาท) ประกาศเข ้าซ ื ้อโรงไฟฟ้า 
Temple II 
ประกาศเข้าซื ้อ Temple II ที ่มูลค่า USD460mn BANPU รายงานตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET) ว่าบริษัท Temple Generation Intermediate 
Holdings II, LLC (ถือหุ้น 100% โดยบริษัท BKV-BPP Power, LLC (BKV-
BPP) ซ่ึงเป็นบริษัทร่วมทุนท่ีถือหุ้น 50:50 โดยบริษัท BKV Corporation (BKV) 
และ Banpu Power US Corporation (BPPUS)) ได้ลงนามในสัญญาซื ้อขาย
หุ้น (PSA) เพื่อเข้าซ้ือหุ้น 100% ในบริษัท CXA Temple 2, LLC ซ่ึงเป็นเจ้าของ
โรงไฟฟ้าก๊าซธรรมชาติ Temple II ซึ่งมีก าลังผลิต 755 เมกะวัตต์ (MW) และ
เปิดด าเนินการเชิงพาณิชย์มาตั้งแต่ ส.ค.2015 ท้ังน้ี โรงไฟฟ้า Temple II ตั้งอยู่
ติดกับโรงไฟฟ้า Temple I (BANPU เข้าซื้อตั้งแต่ปลายปี 2021) ในรัฐเท็กซัส 
สหรัฐอเมริกา (US) โดยธุรกรรมนี้มีมูลค่าที่ USD460mn (เทียบเท่าประมาณ 
1.61 หมื่นล้านบาท) โดยธุรกรรมนี้เสร็จสิ้นสมบูรณ์แล้วตั้งแต่วันที่ 10 ก.ค.
2023 (ท่ีมา: SET) 
DAOL: มองเป็นบวกต่อแนวกลยุทธ์ระยะยาวของบริษัท โดยเรามองว่าธุรกรรม
นี้มูลค่าไม่แพงและมี valuation ใกล้เคียงกับตอน BANPU เข้าซื้อ Temple I 
(USD0.56mn/MW เทียบกับ USD0.61mn/MW) นอกจากนี ้ ธุรกรรมนี ้ยัง
สอดคล้องกับกลยุทธ์ธุรกิจของบริษัทท่ีมุ่งเน้นไปท่ีการกระจายความเส่ียงจาก
ธุรกิจถ่านหินไปยังธุรกิจท่ีมีความสะอาดมากข้ึน โดยหลังรวม Temple II เข้ามา 
ก าลังการผลิตไฟฟ้ารวมของกลุ ่ม BANPU จะอยู ่ที ่  3,689MW เทียบกับ

เป ้ าหมายป ี  2025E ของกล ุ ่ มท ี ่  5,300MW (แบ ่ ง เป ็น  HELE&Thermal 
4,500MW และ renewables 800MW) 
ภาพรวมก าไรระยะสั้นยังไม่น่าสนใจ เราเชื่อว่าบริษัทจะรายงานก าไรที่ลดลง
อย่างมาก YoY และ QoQ ใน 2Q23E ตามแนวโน้มราคาถ่านหินและก ๊าซ
ธรรมชาติท่ีปรับตัวลงแรงระหว่างไตรมาส อีกท้ัง เราประเมินว่าราคาถ่านหินและ
ก๊าซฯจะฟื้นตัวแบบค่อยเป็นค่อยไปใน 2H23E เรายังคงค าแนะน า “ถือ” ทีร่าคา
เป้าหมายปี 2023E ที่ 9.00 บาท อิงวิธี SOTP 
 

( - ) THANI (ซื้อ/เป้า 4.30 บาท) ปรับลดเป้าปล่อยสินเชื ่อ มอง
การเมืองไม่น่ิงกระทบลงทุน 
นายวิรัตน์ ชินประพินพร ประธานกรรมการ THANI เผยภาพรวมธุรกิจ 6 
เดือนหลังปี 2023 ยังต้องจับตาประเด็นทางการเมืองและนโยบายว่าจะออกมา
ในทิศทางใด บริษัทจึงคุมการปล่อยสินเชื ่อใหม่ใน 3Q23 ให้สอดคล้องตาม
สภาวะสุญญากาศ ด้านอัตราการช าระลูกหนี้ดีขึ ้น การยึดรถน้อยลง ทั้งน้ี
ในช่วง 6 เดือนแรกมียอดปล่อยสินเชื่อใหม่เฉลี่ยประมาณ 2.0 พันล้านบาท/
เดือน และคาดว่า 3Q23 จะยังทรงตัวที่ 2.0-2.3 พันล้านบาท/เดือน ท าให้บริษัท
ได้ปรับลดยอดปล่อยสินเชื่อใหม่เป็น 2.7-2.8 หม่ืนล้านบาท (เดิม 3.0 หม่ืนล้าน
บาท) และพอร์ตคงค้างโตตัวเลขหลักเดียวหรือใกล้เคียงจากปีก่อน (ที่มา: ทัน
หุ้น) 
DAOL: เรามองเป็นลบต่อข่าวข้างต้น จากการปรับยอดปล่อยสินเชื่อใหม่ลง 
และท าให้พอร์ตสินเชื่อปี 2023E จะทรงตัวถึงขยายตัวต ่า (ต ่ากว่าเราคาดท่ี 
+14% YoY) ด้านผลการด าเน ินงาน 2Q23E ประเม ินจะยังไม ่สดใสคาด
ประมาณ 400-450 ล้านบาท (-12% YoY, ทรงตัว QoQ) จาก 1) สินเชื ่อท่ี
ขยายทรงตัว YoY และ QoQ จากยอดปล่อยสินเชื่อใหม่ท่ีหดตัว YoY และ QoQ 
(คาดท่ี 5-6 พันล้านบาท อิงยอดปล่อยสินเชื่อ 6M23 เฉล่ียท่ี 2 พันล้านบาท/
เดือน) ลูกหน้ีชะลอการออกรถใหม่ รวมท้ังลูกค้ากอง Fleet ท่ีเร่ิมมีปัญหา จาก
สถานการณ์การเมืองท่ีไม่น่ิง สร้างความไม่ม่ันใจต่อเศรษฐกิจ และการส่งออกท่ี
ยังหดตัว, 2) NPL ที่จะเพิ่มขึ้นต่อเนื่องจาก 1Q23 ที่ 2.6% และท าให้ 3) credit 
cost ยังทรงตัวสูง นอกจากนี้เราประเมินว่าผลการด าเนินงานจะยังไม่ดีขึ้นใน 
3Q23E จากการเข้าสู่ฤดูฝนที่ยังกดดันต่อยอดปล่อยสินเชื่อใหม่ เราจึงอยู่
ระหว่างการปรับประมาณการ และราคาเป้าหมายลง จากเดิมก าไรสุทธิปี 
2023E ที่ 1.9 พันล้านบาท (+8% YoY) แนะน า “ซื้อ” ที่ราคาเป้าหมาย 4.30 
บาท อิง 2023E PBV ที่ 1.7x 
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( 0 ) GULF (ซื ้อ/เป้า 60.00 บาท) โครงการใหม่หนุนก าไรโตใน 
2Q23E และคาดโตต่อเนื่องใน 2H23E 
คงค าแนะน า “ซื้อ” และราคาเป้าหมาย 60.00 บาท อิง SOTP ทั้งนี้เราประเมิน
ก าไรปกติ 2Q23E ท่ี 3.8 พันล้านบาท (+22% YoY, +2% QoQ) หนุนโดยการ 
COD โครงการ IPP GPD 663MW รับรู้เต็มไตรมาสควบคู่กับ margin SPP ท่ี
ยังขยายตัวแม้ค่า Ft ปรับลงแต่ได้ผลบวกจากค่าก๊าซท่ีปรับลงมากกว่า และรับรู้
ส่วนแบ่งก าไรจาก INTUCH มากข้ึน ชดเชยการเข้า low season ของโรงไฟฟ้า
พลังงานลม และรับรู้ขาดทุนจากโครงการ Jackson ท้ังน้ีเรายังคงประมาณการ
ก าไรปกติปี 2023E ที่ 1.5 หมื่นล้านบาท (+33% YoY) แนวโน้ม 2H23E คาด
โตได้ HoH แม้ค่า Ft มีโอกาสปรับลง (อิงเคสปรับลงมาสุดจากการรับฟังความ
คิดเห็น 0.25 บาท/หน่วย ค่าไฟฟ้ารวม -5% จากปัจจุบัน) แต่ค่าก๊าซก็มีโอกาส
ปรับลงอย่างมีนัยส าคัญมาท่ี 350 บาท/MMBTU (-13% จากปัจจุบัน) คาดไม่
กดดัน margin ของ SPP ในช่วงที ่ เหลือของปี  ราคาหุ ้นกลับมาเคลื่อนไหว
ใกล้เคียง SET ในช่วง 1 เดือนที่ผ่านมา คาดรับรู้ negative sentiment กรณี
นโยบายหาเสียงเลือกตั้งของพรรคแกนน าจัดตั้งรัฐบาลต้องการลดค่าไฟฟ้าและ
เจรจาค่าความพร้อมจ่ายใหม่และโอกาสในการปรับลดการผลิตไฟฟ้าของไทย
ในอนาคตลงไปพอสมควร ในขณะที ่ key catalyst ในระยะถัดไปคือ active 
investment ท้ังในและต่างประเทศซ่ึงครอบคลุมถึงโครงสร้างพื้นฐานอ่ืนๆ หาก
มีการแจ้งความคืบหน้ากับตลาดจะช่วยสร้าง positive sentiment ให้กับหุ้น 
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• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดพุ่งขึ้นกว่า 200 จุดในวันจันทร์ (10 
ก.ค.) หลังจากเจ้าหน้าท่ีธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) หลายคนส่งสัญญาณว่า 
เฟดใกล้จะยุติวงจรการด าเนินนโยบายคุมเข้มด้านการเงิน ขณะท่ีนักลงทุน
จับตาการเปิดเผยตัวเลขเงินเฟ้อของสหรัฐ และรายงานผลประกอบการ
ประจ าไตรมาส 2 ของบริษัทจดทะเบียนในสัปดาห์น้ี 
• ดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดที่ 33,944.40 จุด เพิ่มขึ้น 209.52 
จุด หรือ +0.62%, ดัชนี S&P500 ปิดที่ 4,409.53 จุด เพิ่มขึ้น 10.58 จุด 
หรือ +0.24% และดัชนี Nasdaq ปิดที่ 13,685.48 จุด เพิ่มขึ้น 24.77 จุด 
หรือ +0.18% 
• ตลาดหุ้นยุโรปปิดบวกในวันจันทร์ (10 ก.ค.) โดยหุ้นกลุ่มเดินทางและ
นันทนาการน าตลาดปรับตัวขึ้น และช่วยลดผลกระทบจากข้อมูลเงินเฟ้อท่ี
อ่อนแอของจีนซึ่งบ่งชี้ถึงอุปสงค์ที่ซบเซาในประเทศที่มีเศรษฐกิจใหญ่ที่สุด
อันดับสองของโลก 
• ทั้งนี้ ดัชนี STOXX 600 ปิดที่ระดับ 448.47 จุด เพิ่มขึ้น 0.82 จุด หรือ 
+0.18% 
• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดที่ 7,143.69 จุด เพิ่มขึ้น 31.81 จุด 
หรือ +0.45%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดที่ 15,673.16 จุด เพิ่มขึ้น 
69.76 จุด หรือ +0.45% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ ้นลอนดอนปิดท่ี 
7,273.79 จุด เพิ่มขึ้น 16.85 จุด หรือ +0.23% 
• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดลบในวันจันทร์ 
(10 ก.ค.) โดยตลาดถูกกดดันจากการที่นักลงทุนเทขายท าก าไรหลังจาก
ราคาน ้ามันพุ่งข้ึนอย่างแข็งแกร่งในสัปดาห์ท่ีแล้ว รวมท้ังความกังวลว่าการ
เดินหน้าปรับขึ ้นอัตราดอกเบี ้ยของธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) จะส่งผล
กระทบต่อเศรษฐกิจและความต้องการใช้น ้ามัน 
• ทั้งนี้ สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือนส.ค. ลดลง 87 เซนต์ หรือ 
1.18% ปิดท่ี 72.99 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนก.ย. ลดลง 78 
เซนต์ หรือ 0.99% ปิดท่ี 77.69 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดลบเล็กน้อยในวันจันทร์ (10 ก.ค.) 
ขณะท่ีนักลงทุนจับตาการเปิดเผยตัวเลขเงินเฟ้อของสหรัฐในสัปดาห์น้ี เพื่อ
หาสัญญาณบ่งช้ีทิศทางอัตราดอกเบ้ียของธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) 
• ทั้งนี้ สัญญาทองค าตลาด COMEX (Commodity Exchange) ส่งมอบ
เดือนส.ค. ลดลง 1.5 ดอลลาร์ หรือ 0.08% ปิดท่ี 1,931 ดอลลาร์/ออนซ์ 

 

Economic & Company 

• DITTO คว้างานธ.ก.ส. รับทรัพย์เฉียด 200 ล้าน 
DITTO คว้าบิ๊กโปรเจ็กต์ ธ.ก.ส.มูลค่า 198.5 ล้านบาท พัฒนาระบบงาน
รองรับการบริหารจัดการคุณภาพหน้ี ยกระดับการท างานให้มีประสิทธิภาพ
และลดการสูญเสีย ตั้งเป้าลดหนี้เสียและจัดการลูกค้าผิดนัดช าระหนี้อยา่งมี
ประสิทธิภาพ 
• GTB รัฐหนุนโครงการพรึ่บ งานไฮมาร์จิ้นดันยอดสนั่น  
GTB เกาะติดตั้งรัฐบาลชุดใหม่ เชื่อกระตุ้นการลงทุนทุกกลุ่มอุตสาหกรรม 
คาดโครงการไหลออกมาให้ประมูลเพียบ ด้านผู้บริหารกางกลยุทธ์ธุรกิจ เน้น
รับงานมาร์จิ้นสูง เร่งโกยก าไรเข้าพอร์ต มั่นใจรายได้มาตามนัดโต 10% ต่อ
จากปีก่อนท่ี 1.11 พันล้านบาท 
• PHG ผนึก ROJNA แกร่ง ธุรกิจเฮลธ์แคร์มีอนาคต 
PHG เตรียมคุย ROJNA วางแผน Synergy ธุรกิจร่วมกัน หลังเข้าลงทุน
จ านวน 15 ล้านหุ้น เผย ROJNA สนใจลงทุนธุรกิจเฮลธ์แคร์มองโอกาสเติบโต
สูง ระบุหลังเข้าตลาดเดินหน้าเร่งขยายธุรกิจตามแผน น าเงินระดมทุนต่อยอด
ธุรกิจ ขณะท่ีไตรมาส 3/2566 ไฮซีซันธุรกิจหนุนรายได้รวมปี 2566 โตไว้ท่ีไม่
น้อยกว่า 10-15% จากปีก่อน 
• SEAFCO ลุ้นรายได้เกินเป้า แบ็กล็อกแน่นงานใหม่ดัน 
SEAFCO มองคร่ึงหลังปี 2566 ยังเติบโตดีต่อเน่ือง แม้ประเด็นการเมืองอาจ
กระทบงบประมาณรัฐปี 2567 ล่าช้า มองเป็นเพียงระยะสั ้น การลงทุน
โครงสร้างพื้นฐานในประเทศยังคงมีความจ าเป็น ด้านภาคเอกชนยังเดินหน้า
ลงทุนโครงการใหม่ หนุนโอกาสเติมงานเข้าพอร์ตเพิ่ม อวดแบ็กล็อกหนา 1.5 
พันล้านบาท ลุ้นรายได้ปีน้ีเกินเป้า 
• SJWD ยื่นไฟลิ่งออกหุ้นกู้ 2 ชุด เป้าหมายมาร์เก็ตแคปแสนล.  
SJWD โชว์พื้นฐานแกร่ง ฟิทช์ จัดอันดับเครดิตองค์กรท่ี BBB+(tha) แนวโน้ม 
Stable และอันดับความน่าเชื่อถือหุ้นกู้ท่ี BBB+(tha) อัพเกรดขึ้นจากในอดีต
ก่อนรวมกิจการกับ เอสซีจี โลจิสติกส์ แมเนจเม้นท์ เดินหน้ายื่นไฟลิ่งเตรียม
เสนอขายหุ้นกู้ คร้ังแรก 2 ชุด อายุ 2 ปี และ 3 ปี สู่เป้าหมายเพิ่มมาร์เก็ตแคป
เป็น 1 แสนล้านบาท ภายในปี 2570 
• TMI จ้องโปรเจ็กต์ไฟฟ้า 3 เมก ไฮซีซันหลอดไฟออเดอร์ฟู 
TMI ส่งซิกธุรกิจคร่ึงปีหลังติดเคร่ืองวิ่งต่อ ชี้อุปกรณ์ส่องสว่างโรงแรมฟื้นชัด 
ล่ันออเดอร์โตขึ้น 5-10% ส่วนท้ังปีคาดเข้าเป้า 10-20% ด้านบอสใหญ่ "ธีระ
ชัย ประสิทธ์ิรัตนพร" แย้มแผนลงทุนโปรเจ็กต์โรงไฟฟ้าใหม่ 3 เมกะวัตต์ คาด
สรุปปีน้ี 
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Thailand Equity:  Slightly Overweight คงน ำ้หนักกำรลงทนุในตลำดหุ้น
ไทยไว้ที่ระดับ Slightly Overweighted แต่เปลีย่น Style ในกำรลงทนุโดยเน้น
ไปที่กลุ่มพำณิชย์ เพ่ือรับประโยชน์จำกนโยบำยหำเสยีงของพรรคส่วนใหญ่ที่
มุ่งเน้นไปที่กำรกระตุ้นเศรษฐกิจ ทำงทีมจึงคำดว่ำไม่วำ่กำรจัดต้ังรัฐบำลจะ
จบลงแบบใด กลุ่มดังกล่ำวจะยังคงเปน็กลุ่มที่ได้ปัจจยัหนุนจำกกำรจัดต้ัง
รัฐบำลที่ชัดเจน 

 

U.S. Equity: Slightly Underweight คงน ้ำหนักกำรลงทุน Underweighted และมี
มุมมองเชิงบวกมำกข้ึน หลงัทิศทำงกำรปรับข้ึนดอกเบีย้จะเกิดข้ึนเพียง 0.25% ในอีก 
2 รอบกำรประชุมข้ำงหน้ำ โดยในปัจจุบันเรำยังไม่ได้มีกำรปรับค ำแนะน ำกำรลงทนุ
เพ่ิมเติมเนื่องจำก 1.ในระยะสัน้นักลงทนุในตลำดหุ้นสหรัฐฯ ยังไม่ได้สะท้อนกำรปรับ
มุมมองกำรข้ึนดอกเบี้ยอีก 2 คร้ัง 2.เรำรอประเมินควำมรุนแรงของกำรเกิด Earning 
recession ในช่วง 2Q23 ที่จะมีกำรรำยงำนในช่วงเดือนกรกฎำคมที่จะถงึนี ้

 

Europe Equity:   Overweight คงส ัดส ่วนกำรลงท ุน ในย ุ โรป  ระ ดับ 
Overweighted หลังกำรเปิดประเทศของจีน เป็นผลส่งเสริมด้ำนอปุสงค์ใน
สินค้ำอุปโภคบริโภครวมถึงสินค้ำฟุ่มเฟือยที่มำจำกนักท่องเที่ยวจีน ซึ่งท ำให้
โอกำสในกำรฟื้นตัวของ  GDP ในQ1 มีมำกขึ ้น  อีกทั้งปัจจัยด้ำนรำคำ
พลังงำนและค่ำแรงที่ปรับข้ึนน้อยกว่ำที่ตลำดมองไว้ รวมถึงกำรประเมินมูลคำ่
ยังอยู่ในระดับที่ต ่ำกว่ำค่ำเฉลี่ย 5 ปี ที่ระดับ -1.S.D 

 

Japan Equity:   Slightly Overweight คงสัดส่วนกำรลงทุนในญี่ปุ่น เป็น Slightly 
Overweighted หลังดัชนีปรับย่อตัวลงมำในขณะที่พื้นฐำนยังเหมือนเดิม นอกจำกนี้
ยังได้ปัจจัยเสริมอย่ำงตัวเลขเงินเฟ้อทั่วไปญี่ปุ่นที่ผ่อนคลำยลงมำที่ระดับ 3.3% ใน
เดือน ก.พ. (จำก 4.3%) นอกจำกนี้ตัวเลข Manufacturing PMI ปรับฟ้ืนตัวจำกจุด
ต ่ำสุด มำยืนที่ระดับ 48.6 (จำก 47.7) รวมถึงค่ำเงินเยนกลับมำแข็งค่ำข้ึนที่ระดับ 130 
JPY/USD ซึ่งจะลดผลกระทบจำกกำรขำดดุลกำรค้ำซึ่งมำจำกต้นทุนสินค้ำน ำเข้ำ 
นอกจำกนี้ยังคำดหวังคำดกำรณ์รำยได้-ก ำไร Q1 ที่จะปรับตัวดีข้ึนหลังจำกเปิดรับ
นักท่องเที ่ยวจำกต่ำงประเทศรวมถึงนโยบำยจีนเปิดประเทศที่นักท่องเที ่ยวจีน
สำมำรถออกเดินทำงไปต่ำงประเทศได้ 

 

China Equity: Slightly Overweight คงลดสัดส่วนกำรลงทุนในตลำดหุ้น
จีนที่ระดับ Slightly overweight ด้วยเหตุผล 3 ประเด็น 1.ตัวเลขเศรษฐกิจ
ต่ำงๆ ออกมำดีกว่ำช่วงก่อนหน้ำแต่ดัชนีตลำดหุน้กลบัไม่ตอบสนองตำมทีเ่รำ
ประเมินไว้ 2.กำรปรับตัวลงดัชนีในช่วงที่ผ่ำนมำเข้ำสู่จุดเฝ้ำระวัง 3.สัดส่วน
กำรลงทุนของทำง DAOL พ่ึงพำตลำดหุ้นจีนมำกเกินไปในระยะสั้น เรำจึงท ำ
กำรลดสัดส่วนลงเพ่ือลดควำมเสี่ยงโดยรวมของพอร์ตโฟลิโอ  

Emerging Equity: Slightly overweight เพ่ิมน ้ำหนักกำรลงทุนใน EM หลังจำก 1) 
อัตรำเงินเฟ้อโดยรวมของตลำดเกิดใหม่เริ ่มขยำยตัวในอัตรำที่ชะลอลงและเขำ้ใกล้
กรอบเป้ำมหมำยที่ธนำคำรกลำงต้ังเป้ำไว้ 2) กำรฟ้ืนตัวทำงเศรษฐกิจขิงตลำดเกิด
ใหม่ส่วนใหญ่นั้นกลับมำฟ้ืนตัว ส่งผลให้ทำงทีมคำดว่ำประมำณกำรก ำไรของบริษัท
จดทะเบียนในตลำดเกิดใหม่มีโอกำสที่จะถูกปรับข้ึน 
 

 

Gold:   Underweighted  คงน ้ำหนักกำรลงทุนในทองค ำที่ Underweighted 
หลังค่ำเงินดอลล่ำร์เริ่มปรับตัวแข็งค่ำขึ ้น  ท ำให้ผลตอบแทนของสินทรัพย์
ทำงเลือกทั้งหมดมีแนวโน้มที่จะถูกกดดันในช่วงก่อนกำรประชุม FOMC รอบ
เดือนมีนำคม 2023 ประกอบกับสินทรัพย์ปลอดภัยอย่ำงพันธบัตรมีควำม
น่ำสนใจมำกกว่ำ หลัง Yield โดยรวมปรับตัวข้ึนมำ  

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

 

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

 

Fixed Income:  Slightly overweighted  คงน ้ำหนักกำรลงทุนในตรำสำรหนี้
ภำคเอกชนของตลำดพัฒนำแล้ว  (DM) ไว้ที ่ระดับ Slightly overweighted จำก 
Credit spread ที่ค่อนข้ำงถูก เมื่อเปรียบกับทิศทำงของดอกเบี้ยนโยบำยของ FOMC 
ที่ใกล้แตะระดับสูงสุด 
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Strategic Asset Allocation Recommendation 

 

 

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

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

Foreign Equity 

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

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

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

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

Fixed Income 

Government Bond 
related 

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

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

Alternative asset 
Global REIT UW UW 10.00% 5.00% 0.00% 8.0% 4.00% 0.00% 4.0% 2.00% 0.00% 
Gold UW UW 2.00% 0.00% 0.00% 2.0% 0.00% 0.00% 1.0% 0.00% 0.00% 
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Disclaimer: Disclaimer: This report has been prepared by DAOL SECURITIES (THAILAND). The information herein has been obtained from sources believed to be reliable and accurate; however, DAOL SEC 
makes no representation as to the accuracy and completeness of such information.  Information and opinions expressed herein are subject to change without notice.  DAOLSEC has no intention to solicit 
investors to buy or sell any securities in this report.  In addition, DAOL SEC does not guarantee returns nor price of the securities described in the report nor accept any liability  for any loss or damage of any 
kind arising out of the use of such information or opinions in this report. Investors should study this report carefully in making decisions. All rights are reserved.  This report may not be reproduced, distributed 
or published by any person in any manner for any purpose without the permission of DAOL.SEC Investment in securities has risks. Investors are advised to consider carefully before making decisions 
บทวิเครำะห์ฉบับน้ีจัดท ำขึ้นโดยบริษัทหลักทรัพย์ ดำโอ (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) มีวัตถุประสงค์เพ่ือน ำเสนอและเผยแพร่บทวิเครำะห์ให้เป็นข้อมูลประกอบกำรตัดสินใจของนักลงทุนท่ัวไป โดยจัดท ำขึ้นบนพ้ืนฐำนของข้อมูลท่ีได้
เปิดเผยต่อสำธำรณชนอันเชื่อถือได้ และมิได้มีเจตนำเชิญชวนหรือชี้น ำให้ซื้อหรือขำยหลักทรัพย์แต่อย่ำงใด ดังน้ัน บริษัทหลักทรัพย์ เคทีบีเอสที จ ำกัด (มหำชน) จะไม่รับผิดชอบต่อควำมเสียหำยใดๆ ท่ีเกิดขึ้นจำกกำรใช้บทวิเครำะห์
ฉบับน้ีท้ังทำงตรงและทำงอ้อม และขอให้นักลงทุนใช้ดุลพินิจพิจำรณำอย่ำงรอบคอบก่อนกำรตัดสินใจลงทุน 

สอบถามข้อมูลเพ่ิมเติมได้ที่ 02 351 1800 

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

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

สมำคมสง่เสรมิสถำบนักรรมกำรบรษิทัไทย( IOD) 
ผลส ำรวจกำรก ำกับดูแลกิจกำรบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงไว้น้ี เป็นผลท่ีได้จำกกำรส ำรวจและประเมินข้อมูลท่ีบริษัทจดทะเบียนในตลำดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และ
ตลำดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสำธำรณะ และเป็นข้อมูลท่ีผู้ลงทุนท่ัวไปสำมำรถเข้ำถึงได้ ผลส ำรวจดังกล่ำวจึงเป็นกำรน ำเสนอข้อมูลใน
มุมมองของบุคคลภำยนอกต่อมำตรฐำนกำรก ำกับดูแลกิจกำรของบริษัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นกำรประเมินผลกำรปฏิบัติงำนหรือกำรด ำเนินกิจกำรของบริษัทจด
ทะเบียน อีกท้ังมิได้ใช้ข้อมูลภำยในของบริษัทจดทะเบียนในกำรประเมิน ดังน้ัน ผลส ำรวจท่ีแสดงน้ีจึงไม่ได้เป็นกำรรับรองถึงผลกำรปฏิบัติงำนหรือกำรด ำเนินกำรของ
บริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นกำรให้ค ำแนะน ำในกำรลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนหรือค ำแนะน ำใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจำรณญำณของตนเองในกำร
วิเครำะห์และตัดสินใจในกำรใช้ข้อมูลใด ๆ ท่ีเกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงในผลส ำรวจน้ี 
ท้ังน้ี บริษัทหลักทรัพย์ ดำโอ (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) มิได้ยืนยันหรือรับรองถึงควำมครบถ้วนและถูกต้องของผลส ำรวจดังกล่ำว 

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

หมำยเหตุ : ผลตอบแทนที่คำดหวังอำจเปลี่ยนแปลงตำมควำมเสี่ยงของตลำดที่เพิ่มข้ึน หรือลดลงในขณะนั้น 

 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. 


