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แม้หุ้นไทยในช่วงคร่ึงเดือนแรกแกว่งในทิศทางทรงกับทรุดตามที่เราประเมินไว้ แต่ระดบั SET Index ที่หลุดโลว์เดิมของปีนี้ที่บริเวณ 
1366 ถือว่าแย่กว่าคาด หลัก ๆ เป็นผลจากราคาน ้ามันในตลาดโลกปรับตัวลงต่อเนื่องท าจุดต ่าสุดใหม่ในรอบเกือบ 6 เดือน  
นอกจากนี้ เราเช่ือว่าตลาดหุ้นไทยที่อ่อนแอกว่าคาดยงัเป็นผลจากความไม่ชดัเจนของนโยบายรัฐบาล อาทิ การแจกเงินดิจิทลั , การ
ข้ึนค่า Ft, การข้ึนค่าแรงงาน และการปัญหาหนีท้ัง้ระบบ เป็นตน้ ท าให้ความเชื่อมัน่ของนกัลงทนุยงัไม่กลบัมา 
 
แต่อย่างไรก็ดี ผลการประชุมธนาคารกลางสหรัฐฯ (FED) เมื่อวนัที่ 12-13 ธ.ค. ที่ผ่านมาเป็นไปตามคาด โดยมีมติเป็นเอกฉนัท์คง
อตัราดอกเบ้ียนโยบายไว้ที่ระดบั 5.25-5.50% ซ่ึงเป็นการคงดอกเบ้ีย 3 ครั้งการประชมุติดต่อกนั และ FED คาดการณ์ระดบัดอกเบ้ีย
ในปี 2024-25F จะลดลงสู่ 4.6% และ 3.6% ต ่ากว่า Dot Plot เดิมในเดือน ก.ย. ทีอ่ยู่ทีร่ะดบั 5.1% และ 3.9% ตามล าดบั  
 
ผลการประชมุ FED ทีส่่งสญัญาณจบรอบของดอกเบ้ียขาข้ึนชดัเจนและจะปรับลดดอกเบ้ียมากข้ึนกว่าเดิม กด 10Y US Bond Yield 
ลดลงต่อแตะระดับ 4% ซ่ึงเป็นจุดต ่าใหม่ในรอบ 5 เดือน ขณะที่เงินดอลลาร์ฯ กลับมาอ่อนค่า เป็นผลดีต่อราคาสินทรัพย์เสี่ ยง
โดยรวม ซ่ึงรวมถึงตลาดหุ้นไทยเร่ิมพลิกฟ้ืนจากระดบั 1360 
 
ขณะทีปั่จจุบนัมี 16 บลจ.อยู่ระหว่างการเสนอขาย 29 กองทนุ TESG  จากการรวบรวมของเรามีเพียงกองเดียวทีล่งทนุเฉพาะตราสาร
หนี้ คือ กองทุน KKP GB THAI ESG นอกนัน้จะเป็นกองทุนที่ลงทุนในหุ้นไทยทัง้แบบ Active (20 กอง), Passive (4 กอง) และผสม 
(4 กอง) เราคาดว่าจะมีเม็ดเงินจากกองทุน TESG ไหลเข้าตลาดราว 1 หมื่นล้านบาทและน่าจะช่วยขบัเคลื่อนตลาดฟ้ืนตวัได้ในช่วง
คร่ึงเดือนหลงัตามมมุมองเดิมของเรา  
 
โดยสรุป ถึงแม้ SET Index คร่ึงเดือนแรกปรับตวัลงจนหลุดระดบั 1360 ซ่ึงเป็นจุดต ่าใหม่ของปี แต่เรายงัคาดหวงัการฟ้ืนตวัในช่วง
คร่ึงเดือนหลงัจากแรงขายต่างชาติที่น่าจะชะลอตวัและคาดหวงัเชิงบวกจากเม็ดเงินกองทุนต่าง ๆ ซ่ึงรวมถึงกองทุน TESG ที่จะไหล
เข้าก่อนส้ินปีนี้เพือ่รับสิทธิประโยชน์ในการลดหย่อนภาษี โดยบรรยากาศการลงทุนเชิงบวกจะกลบัมาหาก SET Index สามารถข้ึนมา
ยืนเหนือระดบั 1370 ได้ เล็งเป้าบริเวณ 1400 และ 1430 ตามล าดบั  ส าหรับธีมหุ้นที่น่าสนใจระยะสัน้ (1) หุ้นท่ีคาดว่าจะเป็น
เป้าหมายเม็ดเงินกองทุนในประเทศไหลเข้า  ชอบ ADVANC, BBL, BDMS, BEM, CPALL, CRC, HMPRO, SCB (2) หุ้ น
พื้นฐานท่ีราคาปรับตัวลงหนักหวังรีบาวด์ (Bottom Fishing) – AWC, BJC, COM7, HANA, OSP และ (3) หุ้ นปันผลดี 
(Remaining Div. Yield > 4%) ทยอยสะสม- AP, BAM, BTSGIF, NYT, SCB, SCCC, SPALI, TASCO 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

กลยุทธ์การลงทุน               
• STRATEGY : SET Index คร่ึงเดือนแรกวูบหลุด 1360 ช่ัวคราว แต่ยังคาดหวังการ

ฟ้ืนตัวในช่วงคร่ึงเดือนหลัง (เหมือนเดิม) 
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หุ้นไทยคร่ึงเดือนแรกอ่อนแอกว่าคาด วูบหลุดโลว์เดิมของปีนีท้ี่ 1366... 
แม้หุ้นไทยในช่วงคร่ึงเดือนแรกแกว่งในทิศทางทรงกับทรุดตามท่ีเราประเมินไว้ แต่ระดับ SET Index ท่ีหลุดโลว์เดิมของปีนีท่ี้บริเวณ 
1366 ถือว่าแย่กว่าคาด หลกั ๆ เป็นผลจากราคาน า้มนัในตลาดโลกปรับตวัลงต่อเนื่องท าจุดต ่าสดุใหม่ในรอบเกือบ 6 เดือน โดยราคา
น า้มนัท่ีปรับตวัลงไม่เป็นผลดีต่อตลาดหุ้นไทยโดยตรง เพราะกลุ่มพลงังานและหุ้นท่ีเก่ียวข้องมีน า้หนักในดชันีหุ้นไทยกว่า 1 ใน 4 ของ
มลูค่าตลาดรวมทัง้หมด และท่ีส าคญั! คือ ราคาน า้มันท่ีปรับตัวลงยังเป็น Downside Risk ต่อประมาณการก าไรของตลาดโดยรวม
ด้วย (SET EPS) ท่ีอาจถกูหัน่ลงอีก โดยเฉพาะงบไตรมาส 4/2023F ท่ีจะรายงานในต้นปีหน้าอาจไม่สดใส (เบือ้งต้นคาดก าไรจะลดลง 
QoQ แต่ยงัเติบโต YoY จากฐานต ่า)   
 
นอกจากนีเ้ราเชื่อว่าตลาดหุ้นไทยท่ีอ่อนแอกว่าคาดยงัเป็นผลจากความไม่ชดัเจนของนโยบายรัฐบาล อาทิ การแจกเงินดิจิทลั , การขึน้
ค่า Ft, การขึน้ค่าแรงงาน และการปัญหาหนีท้ัง้ระบบ เป็นต้น ท่ีขึน้อยู่กับความต้องการของนายกรัฐมนตรีเป็นศูนย์กลาง และเน้นการ
แก้ปัญหาในระยะสัน้มากกว่าการวางแผนแก้ปัญหาในระยะกลาง-ยาว ท าให้ความเชื่อมัน่ของนกัลงทนุยงัไม่กลบัมา 
 

ตลาดยังห่ันประมาณการก าไรลงอยู่ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ที่มา : Bloomberg, TISCO Research 

 
อิงจากตวัแบบความสมัพนัธ์ระหว่าง SET Index และราคาน า้มนัของเราพบว่า ทกุๆ ราคาน า้มนัท่ีเปลี่ยนแปลงขึน้หรือลง 1 ดอลลาร์ฯ 
จะมีผลให้ SET Index เปลี่ยนแปลงในทิศทางเดียวกนัประมาณ 5 จุด  นอกจากนี ้จากการศึกษาของเราทุก ๆ ราคาน า้มนัท่ีขึน้หรือลง 
1 ดอลลาร์ฯ จะมีผลต่อก าไรของตลาดประมาณ 2 พนัล้านบาท เพราะฉะนัน้ ราคาน า้มนัสิน้ไตรมาส 3/2023 เทียบกบัปัจจุบนัปรับตวั
ลงมาแล้วราว 20 ดอลลาร์ฯ อาจกระทบต่อก าไรไตรมาส 4/2023F ของตลาดหายไปราว 4 หมื่นล้านบาท 
 
ราคาน า้มันและความเคลื่อนไหวของ SET Index      ราคาน า้มันมีผลต่อระดับก าไรของตลาดค่อนข้างสูง 
 
 
 
 
 
 
 
 
ที่มา : Bloomberg, TISCO Research                               ที่มา : Bloomberg, SET, TISCO Research 
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…ผลการประชุม FED ช่วยปลุกตลาดหุ้นไทยพลิกฟ้ืน 
ตามคาด ผลการประชุมธนาคารกลางสหรัฐฯ (FED) เมื่อวนัท่ี 12-13 ธ.ค. ท่ีผ่านมา มีมติเป็นเอกฉันท์คงอตัราดอกเบีย้นโยบายไว้ท่ี
ระดบั 5.25-5.50% ซึ่งเป็นการคงดอกเบีย้ 3 ครัง้การประชุมติดต่อกัน และชีว่้าอตัราดอกเบีย้ปัจจุบนัแตะระดบัสงูสดุแล้ว (Terminal 
Rate) ด้านแนวโน้มดอกเบีย้ (Dot Plot) FED คาดการณ์ระดบัดอกเบีย้ในปี 2024-25F จะลดลงสู่ 4.6% และ 3.6% ต ่ากว่า Dot Plot 
เดิมในเดือน ก.ย. ท่ีอยู่ท่ีระดบั 5.1% และ 3.9% ตามล าดบั หรือสะท้อนว่า FED จะลดดอกเบีย้ลงได้ 3 ครัง้ในปีหน้า และ 4 ครัง้ในปี
ถดัไป  
 

คาดการณ์ตัวเลขเศรษฐกิจที่ส าคัญของสหรัฐฯ 
(แรงกดดันเงินเฟ้อลดลงช่วย FED เร่ิมลดดอกเบีย้ลงได้มากขึน้) 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ที่มา : FOMC Meeting (13-Dec-23), TISCO Research 
 

ผลการประชุม FED ท่ีส่งสญัญาณจบรอบของดอกเบีย้ขาขึน้ชัดเจนและจะปรับลดดอกเบีย้มากขึน้กว่าเดิม กด 10Y US Bond Yield 
ลดลงต่อแตะระดบั 4% ซึง่เป็นจุดต ่าใหม่ในรอบ 5 เดือน ขณะที่เงินดอลลาร์ฯ กลบัมาอ่อนค่า เป็นผลดีต่อราคาสินทรัพย์เสี่ยงโดยรวม 
ซึง่รวมถึงตลาดหุ้นไทยเร่ิมพลิกฟืน้จากระดบั 1360 
 

อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ อายุ 10 ปีร่วงแตะ 4% ต ่าสุดในรอบ 5 เดือน 
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เป็นการน าไปใชโ้ดยผูใ้ชย้อมรับความเสีย่งและเป็นดุลยพนิจิของผูใ้ชแ้ต่ผูเ้ดยีว 
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16 บลจ.เสนอขาย 29 กองทุน TESG คาดมีเงินไหลเข้าราว 1 หมื่นล้านบาท 
หลังจากท่ีคณะรัฐมนตรีเห็นชอบการจัดตัง้กองทุน Thailand ESG Fund (TESG) เพื่อส่งเสริมการออมระยะยาวในช่วงปลายเดือน 
พ.ย. ท่ีผ่านมา ปัจจุบนัมี 16 บลจ.อยู่ระหว่างการเสนอขาย 29 กองทุน TESG  จากการรวบรวมของเรามีเพียงกองเดียวท่ีลงทุนเฉพาะ
ตราสารหนี ้คือ กองทุน KKP GB THAI ESG นอกนัน้จะเป็นกองทุนท่ีลงทุนในหุ้นไทยทัง้แบบ Active (20 กอง), Passive (4 กอง) 
และผสม (4 กอง) เราคาดว่าจะมีเม็ดเงินจากกองทุน TESG ไหลเข้าตลาดราว 1 หมื่นล้านบาทและน่าจะช่วยขบัเคลื่อนตลาดฟืน้ตวัได้
ในช่วงคร่ึงเดือนหลงั  
 
ทัง้นี ้เราได้คดัเลือกหุ้นท่ีน่าจะเป็นเป้าหมายการลงทนุของกองทนุ TESG ตามเกณฑ์ดงัต่อไปนี ้(1) เป็นหุ้นขนาดกลาง-ใหญ่ท่ีปัจจุบนั
อยู่ทัง้ใน SET100 Index และ SETESG Index (2) มี ESG Rating ล่าสุดในปี 2023 ระดับ “A” ขึน้ไป (3) มีแนวโน้มการเติบโตของ
ก าไรในปีหน้า (Net Profit Growth > 0%) และ (4) ราคาหุ้ นปัจจุบันต ่ากว่ามูลค่าเหมาะสมตามปัจจัยพืน้ฐาน หรือมีปัจจัยบวก
เฉพาะตวั หุ้นเข้าข่ายตามเกณฑ์ข้างต้น เด่น ADVANC, BBL, BDMS, BEM, CPALL, CRC, HMPRO, SCB 
 

สรุปกองทุน TESG ที่ก าลังเสนอขายในขณะนี ้
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ที่มา : TISCO Research 
 

มอง Window Dressing มีโอกาสเกิดขึน้ในไตรมาสนี ้
ในช่วงคร่ึงหลงัเดือน ธ.ค. ของทุกปีจะเป็นช่วงโค้งสดุท้ายท่ีเม็ดเงินกองทุนทัง้ SSF และ RMF ไหลเข้ามากท่ีสดุเพื่อหวงัสิทธิประโยชน์
หกัลดหย่อนทางภาษีก่อนหมดสิน้ปี แต่ปีนีพ้ิเศษ! เพราะมีการออกกองทุน TESG เป็นปีแรก ซึ่งได้สิทธิประโยชน์ทางภาษีคล้าย LTF 
ในวงเงิน 30% ของรายได้แต่ไม่เกิน 1 แสนบาทแยกต่างหากจากการลดหย่อนเดิมเพื่อการเกษียณอายุท่ีรวมกันไม่เกิ น 5 แสนบาท 
เพราะฉะนัน้เราจึงมีโอกาสสงูท่ีหุ้นพืน้ฐานดีขนาดกลางถึงขนาดใหญ่โดยเฉพาะหุ้นใน SET100 Index และ SETESG Index จะเป็น
เป้าหมายการลงทุนหลักของเม็ดเงินเหล่านี ้และคาดจะช่วยขับเคลื่อนตลาดให้ปรับตัวเพิ่มขึน้ได้  สอดคล้องกับผลการศึกษาความ
เคลื่อนไหวของ SET Index ในช่วงสัปดาห์สุดท้ายของแต่ละไตรมาสตัง้แต่ปี 2009 เป็นต้นมาพบว่า โอกาสเกิด Window Dressing 
ส าหรับไตรมาส 4 จะอยู่ท่ี 64% ซึ่งอยู่ในระดับค่อนข้างสงูรองจากไตรมาส 1 ท่ีมีโอกาสเกิด Window Dressing อยู่สูงท่ีสดุถึง 73% 
ขณะท่ีไตรมาส 2 และ 3 มีโอกาสเกิดท่ี 60%  และ 33% ตามล าดับ ด้านผลตอบแทนโดยเฉลี่ยของไตรมาส 1 ถึงไตรมาส 4 อยู่ท่ี 
+1.2%, +1.1%, -0.9% และ +0.3% ตามล าดบั 
 
 
 
 

บลจ. วนัที่ ชือ่กองทนุ ประเภท นโยบายการลงทนุ ปนัผล

เสนอขาย

แอสเซท พลัส 8-20 ธ.ค. แอสเซทพลัส หุน้ไทยเพือ่ความยั่งยืน (ASP-ThaiESG) ตราสารทนุ - Active หุน้ SET ESG Rating ระดับ BBB ขึน้ไป N

บัวหลวง 8-15 ธ.ค. บัวหลวงทศพลไทยเพือ่ความยั่งยืน (B-TOP-THAIESG) ตราสารทนุ - Active หุน้ ESG 10 ตัวทีผู่จั้ดการกองทนุคัดสรรแลว้ N

อสีทส์ปรงิ 8-18 ธ.ค. อสีทส์ปรงิ SETESG (ES-SETESG) ตราสารทนุ - Passive ลงทนุองิตามดัชนี SETESG TRI N

กสกิรไทย 8-21 ธ.ค. เค Target Net Zero หุน้ไทย ชนดิไทยเพือ่ความยั่งยืน (K-TNZ-ThaiESG) ตราสารทนุ - Passive ลงทนุองิตามดัชนี SET100 TRI ทีเ่ปิดเผยขอ้มูลการปลอ่ยก๊าซเรือนกระจก N

เกยีรตนิาคนิภัทร 8-14 ธ.ค. เคเคพ ีหุน้ไทยเพือ่ความยั่งยืน (KKP EQ THAI ESG) ตราสารทนุ - Active หุน้ 12-18 ตัว โดยมคีา่เฉลีย่พอร์ต SET ESG Rating ไม่ต า่กวา่ระดับ A N

เกยีรตนิาคนิภัทร 8-14 ธ.ค. เคเคพ ีพันธบัตรรัฐบาลไทยเพือ่ความยั่งยืน (KKP GB THAI ESG) ตราสารหนี้ ตราสารหนี้ Green Bond และ Sustainability Bond N

กรุงศรี 8-18 ธ.ค. กรุงศรีเอ็นแฮนซเ์ซ็ทไทยเพือ่ความยั่งยืนสะสมมูลคา่ (KFTHAIESGA) ตราสารทนุ - Active 90% ลงทนุตามดัชนี SETESG อกี 10% ลงทนุเชงิรุก N

กรุงศรี 8-18 ธ.ค. กรุงศรีเอ็นแฮนซเ์ซ็ทไทยเพือ่ความยั่งยืนปันผล (KFTHAIESGD) ตราสารทนุ - Active 90% ลงทนุตามดัชนี SETESG อกี 10% ลงทนุเชงิรุก Y

กรุงไทย 8-18 ธ.ค. กรุงไทย ESG A Grade (KTAG) ตราสารทนุ - Active หุน้ SET ESG Rating ตัง้แตร่ะดับ A ขึน้ไป Y

กรุงไทย 8-18 ธ.ค. กรุงไทย ESG50 (KTESG50) ตราสารทนุ - Active หุน้ 50 ตัวในดัชน ีSETESG ที ่Market Cap. สงูสดุ Y

กรุงไทย 8-18 ธ.ค. กรุงไทย ESG A Grade 70/30 (KTAG70/30) ผสม หุน้ ESG 70% และตราสารหนี้ ESG 30% Y

เคดับบลวิไอ 8-12 ธ.ค. เคดับบลวิไอ ไทยเพือ่ความยั่งยืน สะสมมูลคา่ (KWI ThaiESG-A) ตราสารทนุ - Active หุน้ SET ESG Rating ตัง้แตร่ะดับ AA ขึน้ไป N

เคดับบลวิไอ 8-12 ธ.ค. เคดับบลวิไอ ไทยเพือ่ความยั่งยืน ปันผล (KWI ThaiESG-D) ตราสารทนุ - Active หุน้ SET ESG Rating ตัง้แตร่ะดับ AA ขึน้ไป Y

แลนด ์แอนด ์เฮา้ส์ 8-20 ธ.ค. แอล เอช หุน้ไทยเพือ่ความยั่งยืนสะสมมูลคา่ (LHTHAIESG-A) ตราสารทนุ - Active หุน้ไทย ESG ไม่นอ้ยกวา่ 80% ของ NAV N

แลนด ์แอนด ์เฮา้ส์ 8-20 ธ.ค. แอล เอช หุน้ไทยเพือ่ความยั่งยืนจา่ยเงนิปันผล (LHTHAIESG-D) ตราสารทนุ - Active หุน้ไทย ESG ไม่นอ้ยกวา่ 80% ของ NAV Y

เอ็มเอฟซี 8-19 ธ.ค. เอ็มเอฟซท็ีอป 25 หุน้ไทยเพือ่ความยั่งยืน (MT25-ThaiESG)  ตราสารทนุ - Active หุน้ 25 ตัวในดัชน ีSETESG ที ่Market Cap. สงูสดุ Y

เอ็มเอฟซี 8-19 ธ.ค. เอ็มเอฟซเีฟล็กซเิบลิไทยเพือ่ความยั่งยืน (MFLEX-ThaiESG) ผสม หุน้และตราสารหนีค้ณุภาพ ใชก้ลยุทธ ์ESG Screening Y

วรรณ 8-13 ธ.ค. วรรณ หุน้ไทยเพือ่ความยั่งยืน (ONE-THAIESG) ตราสารทนุ - Active หุน้ SET ESG Rating ตัง้แตร่ะดับ A ขึน้ไปทีม่ปัีจจัยพืน้ฐานดี N

พรนิซเิพลิ 8-20 ธ.ค. พรนิซเิพลิ อคิวติี ้ESG (PRINCIPAL EQESG) ตราสารทนุ - Active หุน้ทีม่คีะแนน ESG สงูคัดโดย Fundametal Momentum Valuation Y

ไทยพาณชิย์ 8-15 ธ.ค. ไทยพาณชิย์ หุน้ไทยยั่งยืนแอคทฟีแบบสะสมมูลคา่ (SCBTA ThaiESGA) ตราสารทนุ - Active หุน้ ESG คัดโดย Fundamental และ Machine Learning N

ไทยพาณชิย์ 8-15 ธ.ค. ไทยพาณชิย์ หุน้ไทยยั่งยืนแอคทฟี (SCBTA ThaiESG) ตราสารทนุ - Active หุน้ ESG คัดโดย Fundamental และ Machine Learning Y

ไทยพาณชิย์ 8-15 ธ.ค. ไทยพาณชิย์ หุน้ไทยยั่งยืนพาสซฟีแบบสะสมมูลคา่ (SCBTP ThaiESGA) ตราสารทนุ - Passive ลงทนุองิตามดัชนี SETESG TRI N

ไทยพาณชิย์ 8-15 ธ.ค. ไทยพาณชิย์ หุน้ไทยยั่งยืนพาสซฟี (SCBTP ThaiESG) ตราสารทนุ - Passive ลงทนุองิตามดัชนี SETESG TRI Y

ไทยพาณชิย์ 8-15 ธ.ค. ไทยพาณชิย์ ไทยผสมยั่งยืนแบบสะสมมูลคา่ (SCBTM ThaiESGA) ผสม ผสมยืดหยุ่น 0-100% ทัง้ตราสารหนีแ้ละหุน้ ESG N

ไทยพาณชิย์ 8-15 ธ.ค. ไทยพาณชิย์ ไทยผสมยั่งยืน (SCBTM ThaiESG) ผสม ผสมยืดหยุ่น 0-100% ทัง้ตราสารหนีแ้ละหุน้ ESG Y

ทาลสิ 8-15 ธ.ค. MEGA 20 ไทยเพือ่ความยั่งยืน (MEGA20THAIESG) ตราสารทนุ - Active หุน้ SET ESG Rating ตัง้แตร่ะดับ AA ขึน้ไป เนน้ลงทนุ 20-25 ตัวเทา่นัน้ N

ทสิโก ้ 8-18 ธ.ค. ทสิโก ้หุน้ไทยเพือ่ความยั่งยืนสะสมผลตอบแทน (T-ThaiESG-A) ตราสารทนุ - Active หุน้ไทยทีผ่า่นกระบวนการวเิคราะหก์ารลงทนุแบบ ESG Integration N

ทสิโก ้ 8-18 ธ.ค. ทสิโก ้หุน้ไทยเพือ่ความยั่งยืนปันผล (T-ThaiESG-D) ตราสารทนุ - Active หุน้ไทยทีผ่า่นกระบวนการวเิคราะหก์ารลงทนุแบบ ESG Integration Y

ยูโอบี 8-15 ธ.ค. ยูไนเต็ด หุน้ไทย ซสัเทนเนเบลิ (UTSEQ) ตราสารทนุ - Active ลงทนุในบรษัิทชัน้น าใน SET ESG Rating N
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โอกาสเกิด Window Dressing และผลตอบแทนโดยเฉลี่ย 
 
 
 
 
 
 
 
 

ที่มา : SET, TISCO Research 
 

ระวังความผันผวนของตลาดจากการเปิดเผยรายชื่อหุ้นเข้า-ออก SET50 Index รอบนี ้
เรายังคงคาดการณ์รายชื่อหุ้ นเข้า-ออก SET50 / SET100 Index รอบนีไ้ว้ตามเดิม โดยตลาดหลักทรัพย์ฯ จะประกาศอย่างเป็น
ทางการในช่วงกลางเดือนนี ้(15-20 ธ.ค.) นักลงทุนควรระมดัระวงัความผนัผวนของตลาดในช่วงเวลาดงักล่าว เน่ืองจากเราคาดว่าหุ้น
ขนาดใหญ่อย่าง DELTA, INTUCH และ TLI ซึ่งมีมูลค่าตลาดมากกว่าระดับ 1 แสนล้านบาทจะหลุดออกจากการค านวณทัง้สอง
ดชันี เพราะขาดคณุสมบตัิด้านความสม ่าเสมอของเกณฑ์สภาพคล่อง (Turnover ขัน้ต ่าท่ีระดบั 2%)  
 

ในกรณีฐานข้างต้น นอกจากหุ้นใหม่อย่าง KCE, ITC, BCP จะได้ประโยชน์มากจากการเข้าค านวณ SET50 Index แล้ว (คาดจะมีเงิน
ไหลเข้าตัวละประมาณ 300 ล้านบาท) ยังมีหุ้นท่ีอยู่ใน SET50 Index อยู่แล้วอย่าง PTT, AOT, ADVANC, PTTEP และ GULF จะ
ได้ประโยชน์ด้วย เน่ืองจากจะได้รับการปรับน า้หนกัใน SET50 Index เพิ่มขึน้ +93 bps, +81 bps, +60 bps, +57 bps, +51 bps คิด
เป็นเม็ดเงินราว 499 ล้านบาท, 434 ล้านบาท, 324 ล้านบาท, 306 ล้านบาท และ 271 ล้านบาท ตามล าดบั  
 

  กรณีฐาน : คาดการณ์รายชื่อหุ้นเข้า-ออก SET50 / SET100 Index ส าหรับงวด 1H24F 
Index เข้า (Additions) ออก (Deletions) ส ารอง (Reserves) 
SET50 KCE, ITC, BCP DELTA, INTUCH, TLI JMT, TCAP, BCH, HANA, KKP 
SET100 ITC, BA, SISB, SAPPE, QH, RBF, 

ICHI, MOSHI, JAS, TKN, SC, PRM 
ACE, CKP, DELTA, INTUCH, MBK, PSL, 
PTG, SABUY, STEC, THANI, THG, TLI 

PTG, THCOM, STEC, PSL, GFPT 

   ที่มา : TISCO Research 
 

อย่างไรก็ดี เราได้จ าลองกรณีท่ีลดเงื่อนไขเกณฑ์สภาพคล่องลง 1 ระดับจาก Turnover ขัน้ต ่าท่ีระดับ 2% เป็น 1.5% จะท าให้
คาดการณ์ SET50 / SET100 Index เปลี่ยนแปลงเป็นดงันี ้
 

  กรณีหย่อนเกณฑ์ Turnover ขัน้ต ่าลง 1 ระดับจาก 2% เป็น 1.5% 
Index เข้า (Additions) ออก (Deletions) ส ารอง (Reserves) 
SET50 BJC, KCE TIDLOR, SAWAD SAWAD, TIDLOR, ITC, BCP, JMT 
SET100 BJC, ITC, TOA, M, AEONTS, BA, 

SISB, SAPPE, QH, RBF, SKY 
SABUY, PSL, STEC, PTG, ACE, THANI, 
RCL, SNNP, STGT, TQM, CKP 

ICHI, TQM, STGT, SNNP, JAS 

   ที่มา : TISCO Research 
 

จากการตรวจสอบความแตกต่างของรายชื่อหุ้นเข้า-ออก SET50 / SET100 Index กรณีฐานและกรณีหย่อนเกณฑ์ Turnover 1 ระดบั 
หุ้นที่คาดจะเข้า SET50 Index ไม่เปลี่ยนแปลงทัง้ 2 กรณี คือ KCE และหุ้นที่คาดจะเข้า SET100 Index ไม่เปลี่ยนแปลงทัง้ 

2 กรณี คือ ITC, BA, SISB, SAPPE, QH และ RBF ส าหรับหุ้นที่คาดจะออกจาก SET100 Index ไม่เปลี่ยนแปลงทัง้ 2 กรณี 
คือ SABUY, PSL, STEC, PTG, ACE, THANI และ CKP  
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รับความเสี่ยงได้สูง แนะเลือกเทรดดิง้แบบ “Selective Buy” เมื่อ SET Index ยืน 1370 ได้ 

โดยสรุป ถึงแม้ SET Index คร่ึงเดือนแรกปรับตวัลงจนหลดุระดบั 1360 ซึง่เป็นจดุต ่าใหม่ของปี แต่เรายงัคาดหวงัการฟืน้ตวัในช่วงคร่ึง
เดือนหลังจากแรงขายต่างชาติท่ีน่าจะชะลอตัวและคาดหวงัเชิงบวกจากเม็ดเงินกองทุนต่าง ๆ ซึ่งรวมถึงกองทุน TESG ท่ีจะไหลเข้า
ก่อนสิน้ปีนีเ้พื่อรับสิทธิประโยชน์ในการลดหย่อนภาษี โดยบรรยากาศการลงทุนเชิงบวกจะกลบัมาหาก SET Index สามารถขึน้มายืน
เหนือระดับ 1370 ได้ เล็งเป้าบริเวณ 1400 และ 1430 ตามล าดับ  ส าหรับธีมหุ้ นท่ีน่าสนใจระยะสัน้ (1) หุ้นที่คาดว่าจะเป็น
เป้าหมายเม็ดเงินกองทุนในประเทศไหลเข้า  ชอบ ADVANC, BBL, BDMS, BEM, CPALL, CRC, HMPRO, SCB (2) หุ้น
พืน้ฐานที่ ราคาปรับตัวลงหนักหวังรีบาวด์ (Bottom Fishing) – AWC, BJC, COM7, HANA, OSP และ (3) หุ้ นปันผลดี 
(Remaining Div. Yield > 4%) ทยอยสะสม - AP, BAM, BTSGIF, NYT, SCB, SCCC, SPALI, TASCO ◼ 
 

ปัจจัยที่น่าติดตามในช่วงคร่ึงหลังเดือน ธ.ค. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
ที่มา : Bloomberg, TISCO Research 

วนัที่ ปท. เหตกุารณ์

15 ธ.ค. FTSE FTSE Rebalancing ใชร้าคาปิดวนันี้

JP ตัวเลขดัชนีอุตสาหกรรมขัน้ตตยิะภมู ิ(Tertiary Industry Index) ของญีปุ่่ นในเดอืน ต.ค.

CH ตัวเลขผลส ารวจอัตราการวา่งงานของจนีในเดอืน พ.ย., ตัวเลขยอดคา้ปลกีของจนีในเดอืน พ.ย.

CH ตัวเลขผลผลติภาคอุตสาหกรรมของจนีในเดอืน พ.ย., ตัวเลขดัชนีราคาบา้นใหม่ของจนีในเดอืน พ.ย.

EU ตัวเลขเบือ้งตน้ PMI ภาคอุตสาหกรรมและภาคบรกิาร (Markit EU PMI) ของสหภาพยุโรปในเดอืน ธ.ค.

US ตัวเลขเบือ้งตน้ PMI ภาคอุตสาหกรรมและภาคบรกิาร (Markit US PMI) ของสหรัฐฯ ในเดอืน ธ.ค.

US ตัวเลขผลส ารวจภาคการผลติ (Empire Manufacturing) ของสหรัฐฯ ในเดอืน ธ.ค.

US ตัวเลขผลผลติภาคอุตสาหกรรมและอัตราการใชก้ าลังการผลติของสหรัฐฯ ในเดอืน พ.ย.

US เงนิทนุไหลเขา้สทุธแิละปรมิาณการซือ้พันธบตัรรัฐบาลสหรัฐฯ ของตา่งชาตใินเดอืน ต.ค.

18-22 ธ.ค. TH ตัวเลขยอดขายรถยนตข์องไทยในเดอืน พ.ย.

18-19 ธ.ค. JP การประชมุธนาคารกลางญีปุ่่ น (BOJ)

19 ธ.ค. EU ตัวเลขดัชนีราคาผูบ้รโิภคของสหภาพยุโรปในเดอืน พ.ย. (สดุทา้ย)

US ตัวเลขการเริม่และอนุญาตสรา้งบา้นของสหรัฐฯ ในเดอืน พ.ย.

20 ธ.ค. JP ตัวเลขดลุการคา้ของญีปุ่่ นในเดอืน พ.ย.

CH ตัวเลขอัตราดอกเบีย้เงนิกู ้Loan Prime Rate (LPR) 1 ปี และ 5 ปี ของจนี

EU ตัวเลขดัชนีความเชือ่มั่นผูบ้รโิภคของสหภาพยุโรปในเดอืน ธ.ค. (เบือ้งตน้)

US ตัวเลขดลุบญัชเีดนิสะพัดของสหรัฐฯ ในไตรมาส 3/2023

US ตัวเลขยอดขายบา้นมอืสองของสหรัฐฯ ในเดอืน พ.ย.

US ตัวเลขดัชนีความเชือ่มั่นผูบ้รโิภค (Conf. Board) ของสหรัฐฯ ในเดอืน ธ.ค.

21 ธ.ค. US ตัวเลข GDP และการบรโิภคสว่นบคุคลของสหรัฐฯ ในไตรมาส 3/2023 (ครัง้ที ่3)

US ตัวเลขผลส ารวจแนวโนม้ธรุกจิ (Philadelphia Fed.) ของสหรัฐฯ ในเดอืน ธ.ค.

US ตัวเลขดัชนีชีน้ าเศรษฐกจิของสหรัฐฯ ในเดอืน พ.ย.

US ตัวเลขผูข้อรับสวสัดกิารวา่งงานครัง้แรกของสหรัฐฯ ประจ าสัปดาห ์สิน้สดุวนัที ่16 ธ.ค.

22 ธ.ค. JP ตัวเลขดัชนีราคาผูบ้รโิภคของญีปุ่่ นในเดอืน พ.ย.

US ตัวเลขรายได,้ การใชจ้า่ย และการเปลีย่นแปลงคา่ใชจ้า่ยสว่นบคุคล (PCE) ของสหรัฐฯ ในเดอืน พ.ย.

US ตัวเลขค าสัง่ซือ้สนิคา้คงทนของสหรัฐฯ ในเดอืน พ.ย. (เบือ้งตน้)

US ตัวเลขยอดขายบา้นใหม่ของสหรัฐฯ ในเดอืน พ.ย.

US ตัวเลขดัชนีความเชือ่มั่นผูบ้รโิภค (U. of Michigan Conf.) ของสหรัฐฯ ในเดอืน ธ.ค. (สดุทา้ย)

25-28 ธ.ค. TH ตัวเลขการคา้เบือ้งตน้ของไทยในเดอืน พ.ย.

TH อาจมกีารท าราคาปิด Window Dressing

26 ธ.ค. JP ตัวเลขอัตราการวา่งงานญีปุ่่ นในเดอืน พ.ย.

US ตัวเลขดัชนีชีภ้าวะธรุกจิเขตชคิาโก (Chicago Fed Nat Activity) ของสหรัฐฯ ในเดอืน พ.ย.

US ตัวเลขดัชนีชีว้ดักจิกรรมภาคอุตสาหกรรม (Dallas Fed Manuf. Activity) ของสหรัฐฯ ในเดอืน ธ.ค.

US ตัวเลขดัชนีราคาบา้น (FHFA House Price Index) ของสหรัฐฯ ในเดอืน ต.ค.

US ตัวเลขดัชนีราคาบา้น (S&P CoreLogic Price Index) ของสหรัฐฯ ในเดอืน ต.ค.

26-28 ธ.ค. TH ตัวเลขผลผลติภาคอุตสาหกรรมและอัตราการใชก้ าลังการผลติของไทยในเดอืน พ.ย.

27 ธ.ค. JP ตัวเลขการเริม่สรา้งบา้นของญีปุ่่ นในเดอืน พ.ย.

CH ตัวเลขผลก าไรภาคอุตสาหกรรมของจนีในเดอืน พ.ย.

US ตัวเลขดัชนีชีว้ดักจิกรรมภาคอุตสาหกรรม (Richmond Fed Manuf.) ของสหรัฐฯ ในเดอืน ธ.ค.

28 ธ.ค. TH ตัวเลขเศรษฐกจิของไทยในเดอืน พ.ย.

JP ตัวเลขยอดคา้ปลกีของญีปุ่่ นในเดอืน พ.ย.

JP ตัวเลขผลผลติภาคอุตสาหกรรมของญีปุ่่ นในเดอืน พ.ย. (เบือ้งตน้)

US ตัวเลขสต็อกสนิคา้ภาคคา้สง่ของสหรัฐฯ ในเดอืน พ.ย. (เบือ้งตน้)

US ตัวเลขยอดขายบา้นรอปิดการขายของสหรัฐฯ ในเดอืน พ.ย.

US ตัวเลขผูข้อรับสวสัดกิารวา่งงานครัง้แรกของสหรัฐฯ ประจ าสัปดาห ์สิน้สดุวนัที ่23 ธ.ค.

29 ธ.ค. US ตัวเลขดัชนีชีภ้าวะ PMI เขตชคิาโก (Chicago PMI) ของสหรัฐฯ ในเดอืน ธ.ค.

31 ธ.ค. CH ตัวเลข PMI ภาคอุตสาหกรรมและภาคบรกิารของทางการจนีในเดอืน ธ.ค.
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