
                                                                                         30 June 2023 

 

1 

 

SET Outlook & Strategy 

SET Outlook  
• คาดดัชนีฯ ผันผวน มีโอกาสเดินหน้าต่อ ตลาดได้แรงหนุนจากความ
คืบหน้าการตั้งรัฐบาล 
• ต่างประเทศ ตัวเลขการขยายตัวทางเศรษฐกิจของสหรัฐฯ ดีขึ ้น และ
ธนาคารขนาดใหญ่ของสหรัฐฯ ทั้ง 23 แห่งสามารถผ่านการทดสอบภาวะ
วิกฤต จึงช่วยกลบความกังวลการขึ้นดอกเบี้ยของ Fed ไปได้ช่ัวคราว 
• ราคาน ้ามันถึงแม้จะได้แรงหนุนจากสต็อกน ้ามันดิบสหรัฐฯ ที่ลดลงมากว่า
คาดจากสัปดาห์ที่ผ่านมา แต่ยังถูกฉุดจากเศรษฐกิจโลกที่ยังคงชะลอตัว
อยู่ ล่าสุด Brent $74.3 เหรียญ 
• ตัวแปรหลักของไทยยังคงเป็นเรื่องการเมือง หลังจากพรรคก้าวไกล และ
เพื่อไทยได้มีการเจรจาเรื่องประธานสภาฯ แล้ว อย่างไรก็ตามยังคงต้อง
ติดตามการเปิดประชุมสภาฯ และการโหวตนายกฯ เพื่อน าไปสู่การจัดตั้ง
รัฐบาล คาดตลาดจะดีถ้า “เพื่อไทย” เป็นแกนน ารัฐบาล 
• เงินบาทยังอ่อนค่าต่อ เป็นตัวฉุดตลาดหุ้นไทย ขณะที่นักลงทุนต่างชาติ
กลับมาซื้อหุ้นไทยติดต่อกันเป็นวันที่ 2 วานนี้(29) Net buy 1.1 พันล้าน
บาท 
• ติดตามวันนี้ KBANK จะมีการแถลงเร่ือง STARK  
• ตัวเลขเศรษฐกิจวันนี้ คือ ตัวเลข PMI ของจีน และ ธปท.รายงานเศรษฐกิจ
ไทย 

Strategy 
• แรงซื้อที่กลับเข้ามาในตลาดอีกครั้ง บางส่วนจะมาจากการเก็งในเรื่องการ
ตั้งรัฐบาล เรายังมองเป็นการเก็งก าไรช่วงสั้นๆ ไปก่อน 

• กรณีที่ แกนน ารัฐบาลมีการเปลี่ยนแปลง จะเป็นบวกต่อตลาด นักลงทุน
ควร หรือดักซ้ือหุ้นที่ราคาเคยลงมาก่อนหน้านี้(เพราะกลัวการเมือง) อาทิ 
CPALL, CPAXT, JMT, CBG, GULF, THCOM , AWC 

• พอร์ตหุ้นวันนี้ เราน า CPAXT, CBG , NEX เข้ามา พอร์ตหุ้นประกอบไป
ด้วย CPAXT(10%), CBG(10%) , NEX(10%),  NYT(10%), BH(10%) 

.* เป็นหุ้นท่ีทาง DAOL ไม่ได้มีการท าบทวิเคราะห์ 

Strategy Stock Pick 
CPAXT: (เป้าเชิงกลยุทธ์ 36.50 บาท) “เก็ง Flow ต่างชาติทยอยเก็บ หลัง
คลายกังวลการเมืองไทย” 
• เน้นทยอยซื้อสะสม ประเมิน Downside ของราคาหุ้น CPAXT (MAKRO 
เดิม) จ ากัดหลังปรับฐานกว่า -15.4% ในรอบ 1 เดือน ขณะที่ประเด็นกดดัน
จาก Sentiment การเมือง มีเร่ิมคลี่คลาย (ใกล้ตั้งรัฐบาลได้) คาดต่างชาติ
มีโอกาสกลับมาซ้ือ 
• ผลประกอบการใน 2H23E จดดีขึ้นจากต้นทุนทางการเงินที่ลดลงจากการ 

Refinance หนี้สกุล USD ของธุรกิจ B2C ตั้งแต่เดือน เม.ย. 
• DAOL ประเม ินก าไรส ุทธ ิปี  2023E-2024E ของ CPAXT (MAKRO) ที่  

1.14 หมื่น ลบ. และ 1.41 หมื่น ลบ. +48%YoY และ +24%YoY ตามล าดับ 
 Technical :  BLA, NCAP      

 Derivative In Trend 
S50M23 : Trading Long 
 

ทองค ำ:    Short on Strength 
                /ถอื Short 

แนวรับ : 890-896 จุด แนวรับ : 1892-1900 จุด 
แนวต้ำน : 905-910 จุด แนวต้ำน : 1914-1919 จุด 
Cut : 888 จุด Cut : 1922  จุด 

 

 News Comment 
( 0 ) BBIK (ซื้อ/เป้า 160.00 บาท) ปรับเป้ารายได้ขึ้นเป็นเติบโต +120% จาก
เดิม +100% ใกล้เคียงกับ consensus มากข้ึน 
( 0 ) ORI (ซื้อ/เป้า 15.00 บาท) ประกาศ JV กับ ASIAN ร่วมลงทุนอสังหาฯ-
โรงแรม ที่เขาใหญ่และศรีราชา มูลค่า 1.4 พันล้านบาท 
( 0 ) PTTEP (ซ้ือ/เป้า 175.00 บาท) โครงการเอราวัณสามารถเพิ่มการผลิตได้ 
400mmscfd ตามแผน 
Company Report 
 ( + ) PLUS (ซื้อ/เป้า 10.00 บาท) 2Q23E ทรงตัว YoY แต่เติบโต QoQ จาก
ฐานต ่าและยอดขายที่ดีขึ้น 
( 0 ) TOP (ซ้ือ/เป้า 60.00 บาท) คาดก าไรต ่าสุดของปีใน 2Q23E ก่อนจะฟื้นตัว
ใน 2H23E 
  Economic Outlook 
     ตลาดสหรัฐฯ ป ิดบวก ด ัชน ี Dow Jones +0.80% และดัชนี S&P500 
+0.45% โดยได้รับแรงหนุนจากแรงซื้อในหุ้นกลุ่มการเงิน กลุ่มวัสดุ และกลุ่ม
พลังงาน สวนทางกับดัชนี Nasdaq ที่ปิดลบ -0.42 จุด โดยข้อมูลทางเศรษฐกิจ
ของสหรัฐฯ ที่ออกมาเมื่อคืนนี้ สะท้อนภาพว่าเศรษฐกิจสหรัฐฯ นั้นแข็งแกร่ง
กว่าที่คาด โดยตัวเลข GDP ในไตรมาส 1 ของสหรัฐฯ ถูกปรับขึ้นเป็น 2.0% 
QoQ เพิ่มขึ้นจากประมาณการรอบก่อนที่ 1.3% QoQ โดยถูกปรับมาจากการ
บริโภคภาคครัวเรือน ส่งผลให้ความน่าจะเป็นในการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย
นโยบายในรอบการประชุมเดือน 9 อีก 25 bps ปรับขึ้นมาอยู่ที่ประมาณ 26.8% 
เพิ่มขึ้นจากวันก่อนที่ 16.4% ในแง่ของการลงทุนทางทีมยังคงแนะน าสัดส่วน
การลงทุนบนตลาดหุ้นสหรัฐฯ ไว้ที่ระดับ Slightly underweighted อย่างไรก็
ตามหลังจากผลการประชุมมีความชัดเจน ทางทีมอาจมีการพิจารณาทยอย
ปรับเพิ่มสัดส่วนในฝ่ังของตลาดหุ้นสหรัฐฯ ในลักษัณะ buy on dip 
  What to Watch 
     ต ิดตามการรายงานตัวเลขอ ัตราเง ินเฟ ้อของสหร ัฐฯ (Core PCE) 
ประจ าเดือนพ.ค. โดยนักวิเคราะห์คาดว่าจะออกมาใกล้เคียงเดือนก่อนหน้าที่ 
4.70% YoY ซึ่งในช่วงต่อจากนี้ทางทีมมองว่าคาดการณ์การปรับขึ้นอัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายของตลาดมีแนวโน้มที่จะปรับตัวไปตามตัวเลขเศรษฐกิจของ
สหรัฐฯ โดยเฉพาะตัวเลขเงินเฟ้อ หลังจากที่สมาชิก FOMC ส่วนใหญ่ส่ง
สัญญาณที่จะปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายโดยมุ่งหมายที่จะท าให้เงินเฟ้อ
ปรับตัวใกล้เคียงกรอบเป้าหมายที่ 2% 
     พรอ้มทั้งติดตามการรายงานดชันีผู้จัดการฝ่ายซื้อภาคการผลิตของจีนใน
รอบเดือนมิ.ย. โดยนักวิเคราะห์คาดว่าจะออกมาที่ 49.00 เพิ่มขึ้นจากเดือน
ก่อนหน้าที่ 48.80 แต่ยังอยู่ในโซนที่ต ่ากว่าระดับที่บ่งชี้ว่าภาคการผลิตมีการ
ขยายตัว ซ่ึงส่วนหนึ่งคาดว่าเป็นผลกระทบมาจากอุปสงค์โลกที่ชะลอตัวลง โดย
ตัวแปรที่ส าคัญที่ทางทีมคาดว่าจะเป็นปัจจัยหนุนให้ภาคการผลิตจีนกลับมา
ฟืน้ตัว คือการลงทุนจากภาครัฐ 

Date Major Events Expected Prior 
30-Jun-23 CN NBS Manufacturing PMI Jun 49.00 48.80 

  EA Core Inflation Rate YoY Flash Jun 5.50% 5.30% 

  US Core PCE Price Index YoY May 4.70% 4.70% 
 

   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 Review 

30 June 2023 

SET Recap 
SET ปิดที่  1,479.57 จุด เพิ่มขึ้น 12.64 จุด (+0.86%) มูลค่ำกำรซื้อขำย 
52,741.17 ล้ำนบำท ปัจจัยต่ำงประเทศ ธนำคำรใหญ่ของสหรัฐ 23 แห่งผ่ำน
กำรทดสอบ Stress Test ตัวแปรในประเทศ กำรเมืองมีควำมคืบหน้ำ Flow 
ไหลเข้ำตลำดติดต่อกันเป็นวันที่ 2 แต่เงินบำทยังคงอ่อนค่ำ 

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

1. INGRS 1. PROSPECT 
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) ล่ำสดุ
 เปลี่ยนแปลง 
(%) 
SCB 

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

2. BTNC  
หลักทรัพย ์ ปริมำณ 
AOM 
(หุ้น) ล่ำสดุ
 เปลี่ยนแปลง 
(%) 
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
 เปลี่ยนแปลง 
(%) 
BAM
 7,028,983. 9
4 24. 70
 - 1. 80 ( -
6.79%) 
AOT 
หลักทรัพย์ มูลค่ำ AOM  
('000 บำท) ล ่ ำ สุ ด
 เปลี่ยนแปลง 
(%) 
BAM
 7,028,983. 9
4 24. 70
 - 1. 80 ( -
6.79%) 
AOT 

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

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

   
Sector Performance 
Sector Sector Sector Sector 
ENERG 11447.63 20851.41 2.64% 
PETRO 915.46 822.08 2.26% 
AUTO 410.11 480.94 2.23% 
TOURISM 739.98 632.49 1.79% 
FIN 2449.74 3611.19 1.30% 
FOOD 2691.64 11095.47 1.21% 
SET 52741.17 1479.57 0.86% 
ICT 2972.62 151.04 0.53% 
PROP 2260.95 236.7 0.47% 
BANK 9331.58 381.47 0.32% 
TRANS 1958.59 343.86 0.21% 
COMM 3961.43 33799.8 0.19% 
 
Net Position Classified by Investor Type 
Unit: Bt mn Last WTD MTD YTD 
Bond         
Foreign 4,881 (2,214) (9,742) 15,142 
Stock         
Foreign 1,148 (493) (10,810) (108,847) 
Institution 529 (547) (845) 35,566 
Retail (559) 3,493 12,795 79,813 
Proprietary (1,119) (2,452) (1,139) (6,532) 

 

 Foreign Net Position in Asia Stock Market 
(USD mn) Daily WTD MTD QTD YTD 
India 223  181  3,468  10,399  7,917  
Indonesia 5  13  -293  645  1,090  
Japan  -3,784  13,860  66,075  45,533  
Malaysia -8  -35  -249  -464  -887  
Philippines 7  30  102  56  -462  
South Korea 7  -528  -1,114  2,616  8,086  
Sri Lanka 1  2  -1  1  2  
Taiwan -93  -1,674  915  3,567  11,537  
Thailand 32  -14  -312  -1,510  -3,155  
Vietnam 5  -28  -40  -267  -48  

 

 

 

 
 

International Stock Index 

  
 
Global Market P/E Comparison 

 
 

 
 

 

 

Currency YTD
Last Net Chg.  % Chg. % chg

USD Index Spot Rate 103.34 0.44 0.4 -0.2 
USD-EUR 1.09 (0.00) -0.4 1.6
USD-GBP 1.26 (0.00) -0.2 4.4
YEN-USD 144.8 0.28 0.2 -9.5 
CNY-USD 7.25 0.01 0.1 -4.8 
THB-USD 35.63 0.04 0.1 -2.9 

1-Day

YTD
Region/CountryIndex Last Net Chg.  % Chg. % chg
World The Global Dow 4,064.69 10.55 0.26 9.8

The Global Dow Euro 3,515. 12.97 0.37 7.8
DJ Global 511.95 1.1400 0.22 11.0
Bloomberg World Index 388.81 0.28 0.07 8.2
MSCI World 2,933.86 8.94 0.31 12.7
MSCI Emergin Market 987.07 (4.99) -0.50 3.2
MSCI Thailand 491.18 2.93 0.60 -10.5 

Americas Dow Jones 34,122.42 269.76 0.8 2.9
NASDAQ 13,591.33 (0.42) 0.0 29.9
S&P 500 4,396.44 19.58 0.5 14.5

Europe Stoxx Europe 600 456.64 0.59 0.1 7.5
Euro Zone Euro Stoxx 50 4,354.69 9.94 0.2 14.8
France CAC 40 7,312.73 26.41 0.4 13.0
German DAX 15,946.72 (2.28) -0.0 14.5
UK FTSE 100 7,471.69 (28.80) -0.4 0.3
Asia-Pacific MSCI AC Asia Pacific Index 163.14 (0.61) -0.4 4.7
Thailand SET Index 1,479.57 12.64 0.9 -11.3 
China Shanghai SE Composit 3,182.38 (7.00) -0.2 3.0
China Shenzhen CSI 300 3,821.84 (18.96) -0.5 -1.3 
Hong Kong Hang Seng 18,934.36 (237.69) -1.2 -4.3 
Philippines Philippines Stock Exchange 6,511.49 8.64 0.1 -0.8 
Indonesia Jakarta SE Composite 6,661.88 (2.79) -0.0 -2.8 
Japan Nikkei 33,234.14 40.15 0.1 26.4
Singapore Straits Times 3,207.28 1.93 0.1 -1.4 
South Korea Korea Stock Exchange 2,550.02 (14.17) -0.6 14.1
Vietnam Vietnam Ho Chi Minh Stock Index1,125.39 (12.96) -1.1 11.7
Taiwan TaiwanWeighted 16,942.3 6.67 0.0 19.8

1-Day

Index Current 12M 2023(f) 2024(f)
MALAYSIA 1,388.37 14.94 13.31 12.26 4.49
PHILIPPINE 6,511.49 13.92 12.28 11.25 2.53
SINGAPORE 3,207.28 12.94 10.59 10.36 4.84
KOSPI INDEX 2,552.72 15.02 15.14 10.13 1.82
TAIWAN 16,942.30 16.68 18.28 14.81 3.96
THAILAND 1,479.57 20.14 15.71 13.89 3.27
 SET 50 902.65 23.66 16.88 14.96 2.92
INDAI 63,915.42 23.83 20.98 17.27 1.35
INDONESIA 6,661.88 14.70 13.73 0.74 4.21
VIETNAM 1,125.39 15.36 11.52 10.08 1.84
CHINA 3,335.91 14.26 11.08 9.68 2.68
SHANGHAI SE 3,182.38 14.25 11.09 9.67 2.69
HONGKONG 18,934.36 9.69 9.48 8.65 3.84
DOW JONES 34,122.42 19.74 18.68 15.95 2.09
S&P 500 4,396.44 21.04 20.15 18.17 1.57
NASDAQ 13,591.33 38.57 36.29 24.43 0.80
DAX INDEX 15,946.72 13.03 11.30 10.41 3.64
NIKKEI 225 32,974.79 32.34 20.67 17.30 1.85
Stock 600 (Europe) 456.64 13.36 12.83 11.89 3.44
MSCI WORLD 2,933.86 18.49 17.62 16.10 2.09

Div.YieldIndex Name P/E Ratio

Commodities YTD
Last Net Chg.  % Chg. % chg

Bloomberg Commodity Index 100.3 (0.08) -0.1 -11.1 
Crude Oil - WTI (spot month) 69.9 0.30 0.4 -13.3 
Crude Oil - Brent 74.3 0.31 0.4 -13.6 
Coal Newcatle (USD/Ton) 127.9 0.0 -68.4 
Baltic Dry Index 1,138.0 (45.00) -4.0 -24.9 
Rubber  (TOCOM) Yen/Kg. 200.2 0.40 0.2 -1.8 
Sugar Futures (USD / lb.) 22.1 (0.52) -2.3 23.9
Copper (LME) USD/Ton 8,177.0 (82.50) -1.0 -2.2 
China Domestic Hot Rolled Steel 3,865.0 5.00 0.0 -6.8 
GOLD (spot) 1,908.2 0.88 0.0 4.6
Soybean 403.0 1.20 0.3 -15.6 

1-Day

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

US: 2-Year Bond 4.86 0.15 3.2 10.0
US: 5-Year Bond 4.13 0.16 4.1 3.2
US: 10-Year Bond 3.84 0.13 3.5 -0.9 
US: 30-Year Bond 3.90 0.09 2.4 -1.6 

1-Day
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News Comment 

30 June 2023 

( 0 ) BBIK (ซื้อ/เป้า 160.00 บาท) ปรับเป้ารายได้ขึ้นเป็นเติบโต 
+120% จากเดิม +100% ใกล้เคียงกับ consensus มากข้ึ 
นายพชร อารยะการกุล ประธานเจ้าหน้าที่บริหาร บมจ.บลูบิค กรุ๊ป (BBIK) 
เปิดเผยว่า บริษัทปรับเป้าการเติบโตของรายได้จาก 100% เป็น 120% ทะยาน
แตะ 1,200 ล้านบาทในปีนี้ พร้อมเดินเกมรุกขยายธุรกิจต่างประเทศต่อเนื่อง 
คาดรายได้จากตลาดยุโรปและอาเซียนจะเติบโตสูงสุดเป็นประวัติการณ์ในปีนี้ 
รวมถึงคาดว่าจะสามารถปิดดีล M&A ได้อย่างน้อยหนึ่งราย โดยใช้งบลงทุน
ประมาณ 100 ล้านบาท พร้อมปักหมุดผลักดันผลประกอบการเติบโตตอ่เนื่อง 
5 เท่า หรือมากกว่า 2,000 ล้านบาทภายในปี 2025 ยกชั้นขึ้นตลาดหลักทรัพย์ 
(SET) ในอีก 3 ปีข้างหน้า (ที่มา: อินโฟเควสท์) 
DAOL: เรามองเป็นกลาง จากการปรับเป้ารายได้ปี 2023E เพิ่มขึ้นเป็น 1.2 
พันล้านบาท ซ่ึงท าให้ใกล้เคียงมากขึ้นกับที่เราและ consensus ประเมินไว้ที่ 1.3 
พันล้านบาท (+132% YoY) และ 1.4 พันล้านบาท (+148% YoY) ตามล าดับ 
รวมถึงในปี 2025E เราประเมินรายได้จะอยู่ที่ 2.4 พันล้านบาท และมีโอกาส 
upside ได้อีกหากดีล M&A ใหม่ประสบความส าเร็จ ส าหรับในปี 2023E เรา
ประเมินจะมีก าไร 262 ล้านบาท +106% YoY ส าหรับก าไร 2Q23E จะยังเติบโต
ท าสถิติสูงสุดใหม่ต่อเนื่อง จากผลบวก 2 บริษัทใหม่ ได้แก่ VDD และ Innoviz ที่
เร่ิมรับรู้รายได้ในช่วงปลายเดือน ก.พ.23 และจะรับรู้ก าไรเต็มที่ใน 2Q23E ส่วน
ก าไร 3Q-4Q23E จะยังคงเติบโตได้ต่อเนื่องจากการรับรู้รายได้เพิ่มขึ้นทั้งในไทย
และต่างประเทศ ส าหรับ BBIK เรายังคงแนะน า “ซื้อ” ราคาเป้าหมาย 160.00 
บาท อิง PEG ที่ 1.2 เท่า (-1SD จากค่าเฉลี่ย peer ที่ 1.5 เท่า, 2023E EPS 
อยู่ที่ 2.40 บาท, ก าไรปกติปี 2023E-25E เติบโตเฉลี่ย +55% CAGR) 
 

( 0 ) ORI (ซื ้อ/เป้า 15.00 บาท) ประกาศ JV กับ ASIAN ร่วม
ลงทุนอสังหาฯ-โรงแรม ที่เขาใหญ่และศรีราชา มูลค่า 1.4 พันล้าน
บาท 
กลุ่มบริษัท ORI ได้จัดตั้งบริษัทร่วมทุนกับบริษัท เอเชี่ยน เวลเนส เรสซิเดนซ์ 
จ ากัด ในเครือของ ASIAN จ านวน 4 บริษัท ภายใต้สัดส่วน 60% ต่อ 40% ทั้ง 
4 บริษัท เพื่อร่วมกันพัฒนาโครงการร่วมกันใน 2 ท าเลศักยภาพ ได้แก่ 1.ที่ดิน 
40 ไร่ บน ถ.ธนะรัชต์ ใจกลางเขาใหญ่ และ 2.ที่ดินประมาณ 9 ไร่ บน ถ.ศรีราชา-
หนองค้อ ใจกลางศรีราชา มูลค่าการลงทุนรวมกว่า 1 ,422 ล้านบาท เพื่อ
พัฒนาโครงการทั้งโรงแรม, โครงการแนวราบ และคอนโด (low rise) (ที่มา: อิน
โฟเควสท์) 
DAOL: เรามองเป็นบวกเล็กน้อย โดยโครงการดังกล่าวเดิม ORI มีแผนพัฒนา
อยู่แล้ว อย่างไรก็ตาม การมีผู้ร่วมทุนเพิ่มขึ้นจะท าให้ช่วยเสริมกระแสเงินสดให้
แข็งแกร่งมากขึ้น ซ่ึงจะช่วยหนุนผลการด าเนินงานในอีก 2-3 ปีข้างหน้า ส าหรับ 
ORI เรายังคงแนะน า ซื้อ ราคาเป้าหมาย 15.00 บาท อิง 2023E core PER ที่ 
9.5 เท่า (+0.25SD above 5-yr average PER) จากก าไรปกติปี 2023E ที่จะ
ท าสถิติสูงสุดใหม่ที่ 3.9 พันล้านบาท +11% YoY โดยก าไรปกติ 2Q23E จะดี
ขึ้นทั้ง YoY, QoQ โดยจะมีคอนโดขนาดใหญ่โอนต่อเนื่อง Park Origin จุฬา-
สามย่าน และมีคอนโดใหม่เริ่มโอนอีก 1 โครงการ และ 2H23E จะดีมากขึ ้นทั้ง
จากคอนโดและแนวราบที่จะโอนได้มากขึ้น รวมทั้งจะมีก าไรช่วยหนุนเพิ่มจาก
การขาย big lot โครงการ "พาร์ค ออริจิ้น" 3 โครงการ มูลค่า 3.0-3.5 พันล้าน
บาท ให้กับ RealX 
 
 
 
 

( 0 ) PTTEP (ซื้อ/เป้า 175.00 บาท) โครงการเอราวัณสามารถ
เพิ่มการผลิตได้ 400mmscfd ตามแผน 
กรมเชื้อเพลิงธรรมชาติ (DMF) เปิดเผยว่า ตั้งแต่วันที่ 28 มิถุนายน 2023 เป็น
ต้นไป บริษัท ปตท.สผ. เอนเนอร์ยี่ ดีเวลลอปเมนท์ จ ากัด (PTTEP-ED) (บริษัท
ย่อยของ PTTEP) ผู้รับสัญญาแบ่งปันผลผลิตของแปลงส ารวจในทะเลอ่าวไทย
หมายเลข G1/61 (แหล่งก๊าซธรรมชาติเอราวัณ) ได้ท าการเพิ่มอัตราการผลิต
ก๊าซธรรมชาติจากอัตรา 210 ล้านลูกบาศก์ฟุตต ่อว ัน (mmscfd) เป็น 
400mmscfd โดยในช่วงที่ผ่านมา PTTEP-ED ได้ด าเนินการติดตั้งแท่นหลุม
ผลิตใหม่ จ านวน 8 แท่น และการจัดหาแท่นขุดเจาะจ านวน 4 ตัว เพื่อใช้สนับสนนุ
การเจาะหลุมบนแท่นหลุมผลิตใหม่ และแท่นหลุมผลิตเดิม รวมทั้งมีแผนจัดหา
แท่นขุดเจาะเพิ่มเติมอีกจ านวน 2 ตัว เพื่อน ามาใช้เร่งการเจาะหลุมผลิตเพิ่มเติม 
ซึ ่งความคืบหน้า ณ สิ ้นเดือนพฤษภาคม 2566 ได้มีการเจาะหลุมแล้วเสร็จ
จ านวน 96 หลุม จากแผนเจาะหลุมตามแผนงานในปี 2566 จ านวนทั้งสิ้น 273 
หลุม ทั ้งนี ้ PTTEP-ED ได้ก าหนดเป้าหมายในการเพิ ่มอัตราการผลิตของ 
G1/61 ท ี ่อ ัตรา 600mmscfd ต ั ้ งแต ่ เด ือนธ ันวาคม 2023 และท ี ่อ ัตรา 
800mmscfd ตั้งแต่เดือนเมษายน 2024 เป็นต้นไป โดยจะมีการด าเนินงาน
ส าคัญเพิ่มเติมภายในปีนี้ เพื่อให้สามารถเพิ่มอัตราการผลิตก๊าซธรรมชาติได้
ตามเป้าหมาย (ที่มา: Energy news center) 
DAOL: เรามีมุมมองเป็นกลางต่อข่าวนี้ซึ่งสอดคล้องกับมุมมองของเราซึ่งคาด
ว่าปริมาณขายรวมของ PTTEP จะสูงขึ้น HoH ใน 2H23E ทั้งนี้ ส าหรับภาพ
ระยะสั้น เราเชื่อว่าก าไรของบริษัทจะถูกกดดันจากปริมาณยอดขายและราคา
ขายเฉลี่ยที่ชะลอตัว อย่างไรก็ดี เราเชื่อว่าก าไรของบริษัทจะฟื้นตัวได้ใน 2H23E 
หนุนด้วยปริมาณขายเฉลี่ยที่ดีขึ้น เรายังคงค าแนะน า “ซื้อ” ที่ราคาเป้าหมายปี 
2023E ที่ 175.00 บาท อิงวิธี DCF (WACC 6.7%, TG 0%) 
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( + ) PLUS (ซื้อ/เป้า 10.00 บาท) 2Q23E ทรงตัว YoY แต่เติบโต 
QoQ จากฐานต ่าและยอดขายที่ดีข้ึน 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” และคงราคาเป้าหมายที่ 10.00 บาท  อิง 2023E PER ที่ 
27.0x  โดยเราประมาณก าไรปกติ 2Q23E อยู่ที ่ 68 ล้านบาท (-4% YoY, 
+867% QoQ) โดยการลดลงเล็กน้อย YoY จากการค่าการตลาดในการออก
งาน food fair โดยการไปออกงานจะท าให้เพิ่มฐานลูกค้ากับทางบริษัท ซ่ึงจะเพิ่ม
ยอดขายให้บริษัทในปี 2024E เป็นต้นไป ส่วนการเติบโต QoQ จากฐานที่ต ่าใน 
1Q23 โดยยอดขายในสหรัฐและจีนที่ดีขึ้น หลังถูกผลกระทบจากอากาศหนาวที่
ยาวนานกว่าปกติในสหรัฐ และการคลี่คลายสถานการณ์โควิดในจีน โดยเรา
คาดรายได้รวมอยู่ที่ 442 ล้านบาท (+2%  YoY, +83% QoQ) และมอง GPM 
อยู่ที่ 32% (2Q22 = 32.3%, 1Q23 = 18.6%)เราคงประมาณการก าไรปกติปี 
2023E ที่ 224 ล้านบาท (+15% YoY) เติบโตต่อเนื่องจากยอดขายที่ดีขึ้น ทั้งใน
สินค้าเดิมและสินค้าใหม่ โดย cocogurt ได้รับผลตอบรับค่อนข้างดีจากจาก
ลูกค้า รวมถึงมี order ของขวด PET เข้ามาเรียบร้อยโดยคาดจะผลิตและส่ง
มอบให้ลูกค้าภายในเดือน ส.ค. 23 เราจึงมองว่า 3Q23E จะเติบโตต่อเนื่องจาก
ยอดขายที่ดีขึ ้น และสินค้าใหม่ที ่จะทยอยส่งออกให้กับลูกค้า ท าให้ก าไรใน 
3Q23E ดีอย่างต่อเนื่อง โดยคาดจะเติบโต YoY, QoQราคาหุ้น outperform 
SET +3% ในช่วง 1 เดือนที่ผ่านมา จากการเข้าสู่ช่วง high season ของกลุ่ม
เครื่องดื่ม ทั้งนี้เรามองว่า PLUS น่าสนใจจากการเติบโตที่ดีต่อเนื่องและมองว่า 
valuation ยังถูกสุดในกลุ่มเครื่องดื่ม โดย PLUS เทรด PER 18.3x และมองว่า
ราคาหุ้นปรับตัวลงมาค่อนข้างเยอะแล้ว 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

( 0 ) TOP (ซื้อ/เป้า 60.00 บาท) คาดก าไรต ่าสุดของปีใน 2Q23E 
ก่อนจะฟื้นตัวใน 2H23E 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” ที่ราคาเปา้หมายที ่60.00 บาท อิง 2023E PBV ที่ 0.81x 
(ประมาณ -1.10SD ต ่ากว่าค่าเฉลี่ย PBV 5 ปีย้อนหลัง) เราประเมินว่า TOP จะ
รายงานก าไร 2Q23E ที่อ่อนแอที่ 622 ล้านบาท (-98% YoY, -86% QoQ) 
หลักๆค่าการกลั่นตลาด (market GRM) ที่ลดลงสอดคล้องกับส่วนต่างราคา
ผลิตภัณฑ์น ้ามันและน ้ามันดิบ (crack spread) ที่เริ่มปรับสู่ระดับปกติและการ
รับรู้ผลขาดทุนจากสต๊อก (stock loss) ที่เป็นไปได้ อย่างไรก็ดี เราเชื่อว่าก าไรใน
ไตรมาสนี้จะเป็นจุดต ่าสุดของปีก่อนที่บริษัทจะเห็นการฟื ้นตัวของ crack 
spread ใน 2H23E ซึ่งหนุนด้วย 1) อุปสงค์ของผลิตภัณฑ์ gasoline ที่สูงขึ้น
ฤดูกาลขับรถของ US 2) การฟื ้นตัวของอุปสงค์ผลิตภัณฑ์ gasoil ตาม
เศรษฐกิจของจีน และ 3) การรับรู้ stock gain ที่เป็นไปได้ตามราคาน ้ามันดิบที่
สูงขึ้นจากการลดก าลังการผลิตน ้ามันของกลุ่ม OPEC+ นอกจากนี้ เราเชื่อว่า
บริษัทจะยังคงได้ประโยชน์จากตลาดอะโรเมติกส์โลกที่ตึงตัวมากข้ึนใน 2H23E 
เราคงประมาณการก าไรสุทธิปี 2023E/2024E ที่ 1.30/1.41 หมื่นล้านบาท 
ลดลงจาก 3.27 หมื ่นล้านบาทในปี 2022 โดยมีสมมติฐานที่ส าคัญ คื อ 1) 
Market GRM จ ะอ ่ อนต ั วล ง ในช ่ ว ง  USD5 . 9 /bbl-USD6 . 1 /bbl จาก 
USD11.9/bbl ในปี 2022 2) อัตราการใช้ก าลังการกลั่น (refinery run rate) จะ
อยู่ที่ 105% ลดลงจาก 107% ในปี 2022 และ 3) สัดส่วนก าไรที่ลดลงจากธุรกิจ
โรงไฟฟ้า ราคาหุ ้น underperform SET -11% ในช่วง 6 เดือนที ่ผ่านมา 
สอดคล้องกับ middle distillate cracks ที่เริ่มปรับสู่ระดับปกติจากอุปทานทั่ว
โลกที่สูงขึ้น ทั้งนี้ ราคาปิดล่าสุดสะท้อน valuation ที่น่าสนใจที่ 2023E PBV 
0.59x (ประมาณ -1.80SD ต ่ากว่าค่าเฉลี่ย PBV 5 ปีย้อนหลัง) หากก าไร 
1Q23E เป็นไปตามที่เราคาด ก าไร 1H23E จะคิดเป็น 40% ของประมาณการ
ก าไรทั้งปีของเรา ทั้งนี้ เราเชื่อว่าบริษัทจะเห็นการฟื้นตัวของก าไรใน 2H23E 
ตาม crack spread ที ่ฟื ้นตัวจากฤดูกาลขับรถของ US และกิจกรรมทาง
เศรษฐกิจที่เพิ่มขึ้น ทั้งยังอาจจะรับรู้ stock gain ที่เป็นไปได้อีกด้วย 
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• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดบวกในวันพฤหัสบดี (29 มิ.ย.) โดย
ได้แรงหนุนจากการพุ่งข้ึนของหุ้นกลุ่มธนาคาร หลังจากธนาคารกลางสหรัฐ 
(เฟด) ระบุว่า ธนาคารขนาดใหญ่ของสหรัฐทั้ง 23 แห่งสามารถผ่านการ
ทดสอบภาวะวิกฤต (Stress Test) โดยรายงานดังกล่าวท าให้นักลงทุนมี
ความเชื่อมั่นต่อระบบการเงินของสหรัฐ และช่วยบดบังปัจจัยลบจากความ
วิตกกังวลว่าเฟดจะเดินหน้าปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย 
• ดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดที่ 34,122.42 จุด เพิ่มขึ้น 269.76 
จุด หรือ +0.80%, ดัชนี S&P500 ปิดที่ 4,396.44 จุด เพิ่มขึ้น 19.58 จุด 
หรือ +0.45% และดัชนี Nasdaq ปิดที่ 13,591.33 จุด ลดลง 0.42 จุด หรือ 
-0.003% 
• ตลาดหุ้นยุโรปปิดบวกในวันพฤหัสบดี (29 มิ.ย.) โดยได้แรงหนุนจากการ
ทะยานขึ้นของหุ้น H&M ซึ่งเป็นบริษัทค้าปลีกเสื้อผ้าของสวีเดนหลังการ
เปิดเผยผลก าไรรายไตรมาสที่แข็งแกร่งเกินคาด แต่ตลาดก็ยังคงถูกกดดัน
จากการเปิดเผยข้อมูลเศรษฐกิจของทั้งสหรัฐและยุโรป และการที่ธนาคาร
กลางรายใหญ่ส่งสัญญาณเดินหน้าปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย 
• ทั้งนี้ ดัชนี STOXX 600 ปิดที่ระดับ 456.64 จุด เพิ่มขึ้น 0.59 จุด หรือ 
+0.13% 
• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดที่ 7,312.73 จุด เพิ่มขึ้น 26.41 จุด 
หรือ +0.36%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดที ่ 15,946.72 จุด ลดลง 
2.28 จ ุด หรือ -0.01% และดัชน ี FTSE 100 ตลาดหุ ้นลอนดอนปิดที่  
7,471.69 จุด ลดลง 28.80 จุด หรือ -0.38% 
• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดบวกในวัน
พฤหัสบดี (29 มิ.ย.) โดยตลาดยังคงได้แรงหนุนจากสต็อกน ้ามันดิบของ
สหรัฐที่ลดลงมากกว่าคาดในสัปดาห์ที่ผ่านมา แต่การซื้อขายเป็นไปอย่าง
ผันผวน เนื ่องนักลงทุนวิตกกังวลว่าภาวะอัตราดอกเบี ้ยขาขึ ้นจะส่งผล
กระทบต่อเศรษฐกิจทั่วโลก 
• ทั้งนี้ สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือนส.ค. เพิ่มขึ้น 30 เซนต์ หรือ 
0.43% ปิดที่ 69.86 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนส.ค. เพิ่มขึ้น 31 
เซนต์ หรือ 0.42% ปิดที่ 74.34 U.S. ดอลลาร์/บาร์เรล 
• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดลบติดต่อกันเป ็นวันที ่  3 ในวัน
พฤหัสบดี (29 มิ.ย.) เนื่องจากการแข็งค่าของดอลลาร์และการพุ่งขึ้นของ
อัตราผลตอบแทนพันธบัตรเป็นปัจจัยกดดันตลาด นอกจากนี้ นักลงทนุยัง
กังวลว่าธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) จะเดินหน้าปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย หลัง
สหรัฐเปิดเผยข้อมูลเศรษฐกิจที่แข็งแกร่งเกินคาด 
• ทั้งนี้ สัญญาทองค าตลาด COMEX (Commodity Exchange) ส่งมอบ
เดือนส.ค. ลดลง 4.30 ดอลลาร์ หรือ 0.22% ปิดที่ 1,917.90 ดอลลาร์/
ออนซ์ ซ่ึงเป็นระดับปิดต ่าสุดนับตั้งแต่วันที่ 14 มี.ค. 2566 

 

Economic & Company 

• BCPG กดปุ่มโรงไฟฟ้าลาว ส่งขายเวียดนามรับทรัพย์ 
BCPG เผยความส าเร็จเมื่อกลางเดือนมิถุนายน 2566 ที่ผ่านมา กลุ่มบริษัท
สามารถส่งกระแสไฟฟ้าที่ผลิตได้จากโครงการโรงไฟฟ้าพลังน ้าใน สปป.ลาว 
ทั ้ง 2 แห่ง คือ Nam San 3A และ Nam San 3B เพื ่อไปขายยังเวียดนามได้
เรียบร้อยแล้ว พร้อมรับรู้รายได้ทันที 
• CAZ ลุยชิงงานอื้ออัพงบชน 3 พันล้าน 
CAZ เดินหน้าประมูลงานทั้งปี 4.13 พันล้านบาท ส่งซิกผลงานไตรมาส 
2/2566 ใกล ้ เ ค ี ย ง ไตรมาสแรก  ส ่ วนท ั ้ งป ี คาดชน 3 พ ันล ้ านบาท 
เล็งบุ๊กแบ็กล็อกกว่า 4.26 พันล้านบาท เข้าปีนี้ราว 40-50% 
• DMT ดีมานด์ใช้ทางด่วนพุ่งทะลุ 1 แสนคันต่อวัน 
DMT แย้มปริมาณเจรจาไตรมาส 2/2566 ขยายตัว ทะลุ 1 แสนคันต่อวัน การ
เดินทางคึกคัก พร้อมฤดูฝนหนุนปริมาณการใช้ทางด่วนเพิ่ม คาดการณ์ว่า
ปริมาณการจราจรโดยเฉลี ่ยรวมของทั ้งปี 2566 จะอยู ่ที ่ไม่ต ่ากว่าระดับ 
110,000 คันต่อวัน ส่วนการประมูลโครงการ รอความชัดเจนจากรัฐบาลใหม่ 
• SSP ซุ่มดีลธุรกิจใหม่ เล็งเวียดนาม 200 เมก 
SSP กางแผนธุรกิจครึ่งหลัง 2566 บิ๊กบอส "วรุตม์ ธรรมาวรานุคุปต์" สั่ง
เดินหน้า M&A ธุรกิจใหม่ เล็งชงบอร์ดเคาะแผนต้นกรกฎาคมนี้ ส่วนแผนธุรกิจ
พลังงาน แย้มอยู่ระหว่างเจรจาคาดชัดเจนอย่างน้อย 1 ดีล ก าเงินสดพร้อมลยุ 
4 พันล้านบาท จ้องลงทุนเวียดนามหวังจะได้ใบอนุญาตขายไฟฟ้า 100-200 
เมกะวัตต์ 
• TFMAMA รุกหนักต่างแดน อัดงบ 300 ล.ปักฐานผลิต 
TFMAMA เบนเข็มลุยต่างแดน! เล็งจัดงบ 300 ล้านบาท อัพฐานผลิตใน
ฮังการี ปูทางสยายปีกยุโรป หากลุล่วงดันพอร์ตต่างประเทศ แตะ 40% ในปี 
2568 แถมเดินหน้าดีลพาร์ตเนอร์ใหม่เจาะเวียดนามเสริมพอร์ต โกยเงินเพิ่ม 
ส่วนปี 2566 วางเป้ารายได้โต 5% จากปีก่อน อานิสงส์ยอดต่างประเทศโต
เด่น-รับรู้ราคาขายใหม่ในไทยหนุน 
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Thailand Equity:  Slightly Overweight คงน ้ำหนักกำรลงทุนในตลำดหุ้น
ไทยไว้ท่ีระดับ Slightly Overweighted แต่เปลี่ยน Style ในกำรลงทุนโดยเน้น
ไปท่ีกลุ่มพำณิชย์ เพื่อรับประโยชน์จำกนโยบำยหำเสียงของพรรคส่วนใหญ่ท่ี
มุ่งเน้นไปท่ีกำรกระตุ้นเศรษฐกิจ ทำงทีมจึงคำดว่ำไม่ว่ำกำรจัดต้ังรัฐบำลจะ
จบลงแบบใด กลุ่มดังกล่ำวจะยังคงเป็นกลุ่มท่ีได้ปัจจัยหนุนจำกกำรจัดต้ัง
รัฐบำลท่ีชัดเจน 

 

U.S. Equity: Slightly Underweight คงน ้ำหนักกำรลงทุน Underweighted และมี
มุมมองเชิงบวกมำกข้ึน หลังทิศทำงกำรปรับข้ึนดอกเบ้ียจะเกิดข้ึนเพียง 0.25% ในอีก 
2 รอบกำรประชุมข้ำงหน้ำ โดยในปัจจุบันเรำยังไม่ได้มีกำรปรับค ำแนะน ำกำรลงทุน
เพิ่มเติมเน่ืองจำก 1.ในระยะสั้นนักลงทุนในตลำดหุ้นสหรัฐฯ ยังไม่ได้สะท้อนกำรปรับ
มุมมองกำรข้ึนดอกเบ้ียอีก 2 ครั้ง 2.เรำรอประเมินควำมรุนแรงของกำรเกิด Earning 
recession ในช่วง 2Q23 ท่ีจะมีกำรรำยงำนในช่วงเดือนกรกฎำคมท่ีจะถึงน้ี 

 

Europe Equity:   Overweight คงส ัดส ่วนกำรลงท ุ นในย ุ โ รป  ระดั บ 
Overweighted หลังกำรเปิดประเทศของจีน เป็นผลส่งเสริมด้ำนอปุสงค์ใน
สินค้ำอุปโภคบริโภครวมถึงสินค้ำฟุ่มเฟือยท่ีมำจำกนักท่องเท่ียวจีน ซึ่งท ำให้
โอกำสในกำรฟื ้นตัวของ  GDP ในQ1 มีมำกขึ ้น อีกทั ้งปัจจัยด้ำนรำคำ
พลังงำนและค่ำแรงท่ีปรับข้ึนน้อยกว่ำท่ีตลำดมองไว้ รวมถึงกำรประเมินมูลค่ำ
ยังอยู่ในระดับท่ีต ่ำกว่ำค่ำเฉลี่ย 5 ปี ท่ีระดับ -1.S.D 

 

Japan Equity:   Slightly Overweight คงสัดส่วนกำรลงทุนในญี่ปุ่น เป็น Slightly 
Overweighted หลังดัชนีปรับย่อตัวลงมำในขณะท่ีพื้นฐำนยังเหมือนเดิม นอกจำกน้ี
ยังได้ปัจจัยเสริมอย่ำงตัวเลขเงินเฟ้อทั่วไปญี่ปุ่นที่ผ่อนคลำยลงมำที่ระดับ 3.3% ใน
เดือน ก.พ. (จำก 4.3%) นอกจำกน้ีตัวเลข Manufacturing PMI ปรับฟื้นตัวจำกจุด
ต ่ำสุด มำยืนท่ีระดับ 48.6 (จำก 47.7) รวมถึงค่ำเงินเยนกลับมำแข็งค่ำข้ึนท่ีระดับ 130 
JPY/USD ซึ่งจะลดผลกระทบจำกกำรขำดดุลกำรค้ำซึ่งมำจำกต้นทุนสินค้ำน ำเข้ำ 
นอกจำกนี้ยังคำดหวังคำดกำรณ์รำยได้-ก ำไร Q1 ที่จะปรับตัวดีขึ้นหลังจำกเปิดรับ
นักท่องเที ่ยวจำกต่ำงประเทศรวมถึงนโยบำยจีนเปิดประเทศที ่นักท่องเที ่ยวจีน
สำมำรถออกเดินทำงไปต่ำงประเทศได้ 

 

China Equity: Slightly Overweight คงลดสัดส่วนกำรลงทุนในตลำดหุ้น
จีนที่ระดับ Slightly overweight ด้วยเหตุผล 3 ประเด็น 1.ตัวเลขเศรษฐกิจ
ต่ำงๆ ออกมำดีกว่ำช่วงก่อนหน้ำแต่ดัชนีตลำดหุ้นกลับไม่ตอบสนองตำมท่ีเรำ
ประเมินไว้ 2.กำรปรับตัวลงดัชนีในช่วงที่ผ่ำนมำเข้ำสู่จุดเฝ้ำระวัง 3.สัดส่วน
กำรลงทุนของทำง DAOL พึ่งพำตลำดหุ้นจีนมำกเกินไปในระยะสั้น เรำจึงท ำ
กำรลดสัดส่วนลงเพื่อลดควำมเสี่ยงโดยรวมของพอร์ตโฟลิโอ  

Emerging Equity: Slightly overweight เพิ่มน ้ำหนักกำรลงทุนใน EM หลังจำก 1) 
อัตรำเงินเฟ้อโดยรวมของตลำดเกิดใหม่เริ ่มขยำยตัวในอัตรำที่ชะลอลงและเข้ำใกล้
กรอบเป้ำมหมำยที่ธนำคำรกลำงตั้งเป้ำไว้ 2) กำรฟื้นตัวทำงเศรษฐกิจขิงตลำดเกิด
ใหม่ส่วนใหญ่น้ันกลับมำฟื้นตัว ส่งผลให้ทำงทีมคำดว่ำประมำณกำรก ำไรของบริษัท
จดทะเบียนในตลำดเกิดใหม่มีโอกำสท่ีจะถูกปรับข้ึน 
 

 

Gold:   Underweighted  คงน ้ำหนักกำรลงทุนในทองค ำท่ี Underweighted 
หลังค่ำเงินดอลล่ำร์เริ่มปรับตัวแข็งค่ำขึ้น  ท ำให้ผลตอบแทนของสินทรัพย์
ทำงเลือกท้ังหมดมีแนวโน้มท่ีจะถูกกดดันในช่วงก่อนกำรประชุม 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 ท่ี Underweighted หลังค่ำเงินดอลล่ำร์เร่ิมปรับตัวแข็งค่ำข้ึน 
ท ำให้ผลตอบแทนของสินทรัพย์ทำงเลือกทั้งหมดมีแนวโน้มที่จะถูกกดดัน
ในช่วงก่อนกำรประชุม FOMC รอบเดือนมีนำคม 2023 

 

Fixed Income:  Slightly overweighted  คงน ้ำหนักกำรลงทุนในตรำสำรห น้ี
ภำคเอกชนของตลำดพัฒนำแล้ว  (DM) ไว้ที ่ระดับ Slightly overweighted จำก 
Credit spread ท่ีค่อนข้ำงถูก เม่ือเปรียบกับทิศทำงของดอกเบ้ียนโยบำยของ FOMC 
ท่ีใกล้แตะระดับสูงสุด 
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Strategic Asset Allocation Recommendation 

 

 

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

  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 
บทวิเครำะห์ฉบับนี้จัดท ำขึ้นโดยบริษัทหลักทรัพย์ ดำโอ (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) มีวัตถุประสงค์เพื่อน ำเสนอและเผยแพร่บทวิเครำะห์ให้เป็นข้อมูลประกอบกำรตัดสินใจของนักลงทุนทั่วไป โดยจัดท ำขึ้นบนพื้นฐำนของข้อมลูที่ได้
เปิดเผยต่อสำธำรณชนอันเชื่อถือได้ และมิได้มีเจตนำเชิญชวนหรือชี้น ำให้ซ้ือหรือขำยหลักทรัพย์แต่อย่ำงใด ดังนั้น บริษัทหลักทรัพย์ เคทีบีเอสที จ ำกัด (มหำชน) จะไม่รับผิดชอบต่อควำมเสียหำยใดๆ ที่เกิดขึ้นจำกกำรใช้บทวิเครำะห์
ฉบับนี้ทั้งทำงตรงและทำงอ้อม และขอให้นักลงทุนใช้ดุลพินิจพิจำรณำอย่ำงรอบคอบก่อนกำรตัดสินใจลงทุน 

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

สมำคมสง่เสรมิสถำบนักรรมกำรบรษิทัไทย( IOD) 
ผลส ำรวจกำรก ำกับดูแลกิจกำรบริษัทจดทะเบียนที่แสดงไว้นี้ เป็นผลที่ได้จำกกำรส ำรวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลำดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และ
ตลำดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสำธำรณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสำมำรถเข้ำถึงได้ ผลส ำรวจดังกล่ำวจึงเป็นกำรน ำเสนอข้อมูลใน
มุมมองของบุคคลภำยนอกต่อมำตรฐำนกำรก ำกับดูแลกิจกำรของบริษัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นกำรประเมินผลกำรปฏิบัติงำนหรือกำรด ำเนินกิจกำรของบริษัทจด
ทะเบียน อีกทั้งมิได้ใช้ข้อมูลภำยในของบริษัทจดทะเบียนในกำรประเมิน ดังนั้น ผลส ำรวจที่แสดงนี้จึงไม่ได้เป็นกำรรับรองถึงผลกำรปฏิบัติงำนหรือกำรด ำเนินกำรของ
บริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นกำรให้ค ำแนะน ำในกำรลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนหรือค ำแนะน ำใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจำรณญำณของตนเองในกำร
วิเครำะห์และตัดสินใจในกำรใช้ข้อมูลใด ๆ ที่เกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนที่แสดงในผลส ำรวจนี้ 
ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพย์ ดำโอ (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) มิไดย้ืนยันหรือรับรองถึงควำมครบถ้วนและถูกต้องของผลส ำรวจดังกล่ำว 

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

หมำยเหตุ : ผลตอบแทนท่ีคำดหวังอำจเปลี่ยนแปลงตำมควำมเสี่ยงของตลำดท่ีเพ่ิมข้ึน 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. 


