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SET Outlook & Strategy 

SET Outlook  
• คาดกรอบดัชนีฯ สัปดาห์นี้ 1580-1620จุด (สัปดาห์ที่ผ่านมา1,606.07 
จุด /+0.94%) 
• ตลาดหุ้นในช่วงต้นสัปดาห์อาจจะเบาบาง เนื่องจากนักลงทุนรอดู Event 
ส าคัญของตลาด คือ การประชุม Fedกลางสัปดาห์(2)คาดว่าจะมีการขึ้น
ดอกเบี้ยที่ 0.75% ตามตลาดคาดการณ์ไว้ และไม่ได้มีอิมแพ็คกับตลาดมาก
นัก เพราะรับรู้ไปบ้างแล้ว 
• สถานการณ์ยูเครน-รัสเซีย ที่ยืดเยื้อมาถึงปัจจุบัน เป็นตัวถ่วงตลาดอยู่ 
หากหาทางจบลงได้ จะ หนุนให้ดัชนีฯ ปรับตัวขึ้น อีกทั้งราคาน ้ามันตอนนี้ยัง
ถือว่าดี ล่าสุด Brent 95.9เหรียญ 
• ติดตามสถานการณ์ของจีน ที่ยังมีการกลับมา Lockdown อีกครั้ง ซึ่งจะ
ยังกระทบต่อเศรษฐกิจ จีน และไทย รวมถึงภาคการท่องเที่ยว และส่งออก 
• ตลาดหุ้นไทยได้อานิสงค์จากการเข้าเก็งงบรายตัว และเงินบาทที่เร่ิมกลับมา
แข็งค่า 
Strategy 
• แรงซื้อหุ้นไทยยังมีต่อจากการที่ดัชนีฯ ขึ้นมายืนเหนือ 1600 จุด ได้ น่าจะ
เน้นเก็งก าไรไปที่หุ้นใหญ่ หรือหุ้นที่นักลงทุนต่างประเทศเป็น net buy อาทิ 
CPALL, BBL, PTTEP, AOT 

• กรอบเวลาลงทุน ยังเน้นเป็นเก็งก าไรช่วงสั ้นๆ เพราะควรรอดูประชุม 
FOMC ก่อน 

• หุ ้นที ่ราคาลงมาลึก กลายเป็นกลุ ่มที ่ถูกเวียนมาเล่นรายวันเราชอบ 
ADVNC 

• พอร์ตหุ ้นว ันน ี ้ เราน าหุ ้น CBG, EGCO, AIT, GULF ออก และน  าหุ้น 
ADVANC, PTTEP, WHA, SICT เข้ามาแทน หุ ้นในพอร์ตประกอบด้วย 
ADVANC( 1 0% ) , PTTEP( 1 0% ) , WHA( 1 0% ) , SICT* ( 1 0% ) ,  
TIDLOR(10%), IVL(10%) 

* เป็นหุ้นท่ีทาง DAOL ไม่ได้มีการท าบทวิเคราะห์ 

Strategy Stock Pick 
ADVANC: (เป้าเชิงกลยุทธ์ 195.00 บาท) “คาดถึงจุดทยอยซื้อ ราคาหุ้น
สะท้อนปัจจัยลบไปแล้ว” 
• แนะน าทยอยซื้อสะสม ADVANC ประเมินราคาหุ้นได้สะท้อนปัจจัยลบเรื่อง
ผลประกอบการไตรมาส 3 ที่อ่อนแอไปแล้ว ส่วน 4Q22E รายได้บริการจะ
เร่ิมฟื้นตัว และมีแรงหนุนจากยอดขาย iPhone ด้วย (ARPU จะเพิ่มตาม) 

• รายได้บริการของ ADVANC แกร่งกว่ากลุ่มจากฐานลูกค้า ADVANC ที่มี
สัดส่วนของ Mid-High End ARPU มากกว่ากลุ่ม บนภาวะเศรษฐกิจและ
ก าลังซื้อปัจจุบันจึงได้เปรียบ ส่วนการซื้อ 3BB คาดบริษัทจะพิจารณา
อย่างรอบคอบไม่รีบซ้ือ 

• DAOL ประเมินก าไรสุทธิปี 2022-2023 ที่ 2.57 หมื่น ลบ. และ 2.65 หมื่น 
ลบ. -4.2%YoY, +2.9%YoY ตามล าดับ. 
 Technical :  IVL, SELIC 

 Derivative In Trend 
S50U22 :  ถอื Long ทองค า:  Trading Short 
แนวรับ : 971-974 จุด แนวรับ : 1634-1640 
แนวต้าน : 982-986 จุด แนวต้าน : 1650-1656 
Cut : 968 จุด Cut : 1658 จุด 

 

 News Comment 
( + ) Tourism (Overweight) ลุ้นขยายโครงการเราเที่ยวด้วยกันเฟส 5 อีก 2 
ล้านสิทธิ์, จ านวนนักท่องเที่ยวเดือน ต.ค. แตะวันละ 5.1 หมื่นคน 
( - ) Agri (Neutral) รัสเซียประกาศระงับข้อตกลงส่งออกธัญพืชจากท่าเรือ
ของยูเครนในทะเลด า หลังกองเรือของรัสเซียถูกโจมตี 
 ( 0 ) SCB (ซ้ือ/เป้า 130.00 บาท) ประกาศเป้าหมาย Abacus ตั้งเป้าสินเชื่อ
ปี 2025E ที่ 5 หมื่นล้านบา 
Company Report 
 ( + ) NER (ซ้ือ/เป้า 9.00 บาท) 3Q22E ฟื้นตัวดีทั้ง QoQ และ YoY 
( - ) BGRIM (ซื ้อ/ปรับเป้าลงเป็น 40.00 บาท) 3Q22E ผลประกอบการ
ขาดทุน, 4Q22E ฟื้นตัวหากค่าก๊าซไม่ปรับขึ้นอีก 
( 0 ) TOP (ซื้อ/เป้า 66.00 บาท) 3Q22E ต ่าสุดของปี; 4Q22E ฟื้นตัวตาม 
market GRM ที่สูงขึ้น 
  Economic Outlook 

 • ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ในช่วงสัปดาห์ที่ผ่านมาฟื้นตัวขึ้นต่อเนื่องจากสัปดาห์
ก่อนหน้า โดยการปรับตัวขึ้นในช่วงท้ายสัปดาห์คาดว่าเป็นผลมาจาก
ตัวเลขอัตราเงินเฟ้อพื้นฐานของสหรัฐฯ ในเดือนก.ย. (Core PCE) ที่
ออกมาขยายตัวที่ 5.1% YoY ต ่ากว่าที่ตลาดคาดการณ์ไว้ที่ 5.2% YoY 
ซึ ่งหนุนให้เกิดแรงซื ้อในหุ ้นกลุ ่มเทคโนโลยีและกลุ ่มสื ่อสารในช่วงท้าย
สัปดาห์ โดยในช่วงต่อจากนี้ทาง DAOL คาดว่าตลาดจะกลับมาให้ความ
สนใจกับปัจจัยด้านมหาภาคอีกคร้ัง ซ่ึงในระยะสั้นตลาดหุ้นสหรัฐฯ ยังมีแรง
หนุนจากแนวโน้มที่ธนาคารกลางสหรัฐฯ จะเริ่มชะลอการปรับขึ้นอัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายหลังจบรอบการประชุมเดือน 11 แต่ภาพในระยะกลาง
ยังคงมีแนวโน้มที่จะถูกกดดันจากเศรษฐกิจของสหรัฐฯ ที่มีแนวโน้มจะชะลอ
ตัว 

• ติดตามการประชุมการด าเนินนโยบายทางการเงินของธนาคารกลาง
สหรัฐฯ โดยนักวิเคราะห์คาดว่าจะธนาคารกลางสหรัฐฯ จะมีมติปรับขึ้น
อัตราดอกเบี้ยนโยบายที่ 0.75% ตามการส่งสัญญาณผ่านทาง Dot plot 
ในรอบการประชุมครั ้งที ่ผ่านมา และจะเริ ่มชะลอการเร่งปรับขึ ้นอัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายในรอบการประชุมในช่วงต่อจากนี้ 

  What to Watch 
      ติดตามการประชุมการด าเนินนโยบายทางการเงินของธนาคารกลาง
อังกฤษ โดยนักวิเคราะห์คาดว่าจะธนาคารอังกฤษจะมีมติปรับขึ้นอัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายที่ 75 bps ทั้งนี้จากเศรษฐกิจของอังกฤษที่เร่ิมชะลอตัวลง
อาจเป็นผลให้โอกาสในการเร่งข้ึนอัตราดอกเบี้ยนโยบายเร่ิมลดลง 
       พร้อมทั้งติดตามการรายงานตัวเลขตลาดแรงงานของสหรัฐฯ โดยใน
สัปดาห์นี้จะมีทั้งตัวเลขการจ้างงานนอกภาคการเกษตรในเดือนต.ค. อัตรา
ว่างงานเดือนต.ค. และต าแหน่งงานว่างเปิดรับใหม่เดือนก.ย. โดยภาพรวม
นักวิเคราะห์คาดว่าจะอกมาต ่ากว่าเดือนก่อนหน้า และอาจมีแนวโน้มที่จะ
ชะลอลงต่อตามสภาพเศรษฐกิจ  
   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% 

34.8 27.68 15 4 18.52

DM Equity EM Equity Fixed Income Alt. Asset Cash
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SET Recap 
SET ปิดที่ 1,606.07 จุด เพิ่มขึ้น 3.74 จุด (+0.23%) มูลค่าการซื ้อขาย 
55,160.19 ล้านบาท ปัจจัยต่างประเทศ นักลงทุนรอการประชุม FOMC ตัว
แปรในประเทศ ตลาดได้แรงหนุนจากหุ้นเฉพาะตัว การรายงานงบ 

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

1. SPACK 
C 
C 

1. WAVE 
C 
C 

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

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

3. PTT 
 
 
 
  

3. MBK 
 
 
 
  

3. JWD 
 
 
 
 
  

   
Sector Performance 
Sector Sector Sector Sector 
ETRON 3326.03 7625.66 5.11% 
ENERG 12339.27 25056.78 0.57% 
COMM 4795.16 35627.58 0.57% 
SET 55160.19 1606.07 0.23% 
PROP 3298.35 257.18 0.16% 
ICT 2331.44 165.11 0.09% 
HELTH 1884.09 7376.76 0.06% 
INSUR 902.14 13353.97 -0.29% 
PETRO 1175.33 961.2 -0.35% 
TRANS 3176.61 365.79 -0.43% 
BANK 4870.66 379.88 -0.46% 
FOOD 2876.62 12574.04 -0.55% 
 
Net Position Classified by Investor Type 
Unit: Bt mn Last WTD MTD YTD 
Bond         
Foreign 862 6,118 (12,350) 95,302 
Stock         
Foreign 2,881 8,464 4,484 154,720 
Institution (2,180) (6,742) (16,159) (140,160) 
Retail (1,039) (2,847) 12,139 (14,932) 
Proprietary 338 1,125 (465) 372 
Futures         
Foreign 15,574 78,089 91,701 65,316 
Institution 4,539 (2,149) (2,411) 3,630 

 

 Foreign Net Position in Asia Stock Market 
(USD mn) Daily WTD MTD QTD YTD 
India 425  465  -5  -5  -22,559  
Indonesia 94  274  668  668  5,504  
Japan  -2,416  9,930  9,930  -8,423  
Malaysia 27  55  -133  -133  1,461  
Philippines -1  -6  -12  -12  -1,236  
South Korea -108  800  1,949  1,949  -11,568  
Sri Lanka 0  3  7  7  43  
Taiwan -440  -217  -3,192  -3,192  -47,759  
Thailand 76  223  117  117  4,635  
Vietnam -138  -148  -79  -79  -132  

 

 

 

 
 

International Stock Index 

 
 
Global Market P/E Comparison 

 
 

 
 

 

 

Currency YTD
Last Net Chg.  % Chg. % chg

USD Index Spot Rate 110.75 0.17 0.2 15.8
USD-EUR 1.00 0.00 0.0 -12.4 
USD-GBP 1.16 0.01 0.4 -14.3 
YEN-USD 147.6 1.31 0.9 -22.3 
CNY-USD 7.25 0.02 0.3 -12.4 
THB-USD 37.95 0.11 0.3 -12.7 

1-Day

YTD
Region/CountryIndex Last Net Chg.  % Chg. % chg
World The Global Dow 3,445.9 26.07 0.76 -16.6 

The Global Dow Euro 3,261.13 40.22 1.25 -4.8 
DJ Global 446.82 0.00 -22.2 
Bloomberg World Index 348.11 2.41 0.70 2.9
MSCI World 2,561.04 37.45 1.48 -20.8 
MSCI Emergin Market 845.58 (13.88) -1.61 -31.4 
MSCI Thailand 525.25 2.21 0.42 1.7

Americas Dow Jones 32,861.8 828.52 2.6 -9.6 
NASDAQ 11,102.45 309.78 2.9 -29.0 
S&P 500 3,901.06 93.76 2.5 -18.2 

Europe Stoxx Europe 600 410.76 0.57 0.1 -15.8 
Euro Zone Euro Stoxx 50 3,613.02 8.51 0.2 -15.9 
France CAC 40 6,273.05 29.02 0.5 -12.3 
German DAX 13,243.33 32.10 0.2 -16.6 
UK FTSE 100 7,047.67 (26.02) -0.4 -4.6 
Asia-Pacific MSCI AC Asia Pacific Index 135.56 (2.36) -1.7 -29.8 
Thailand SET Index 1,606.07 3.74 0.2 -3.1 
China Shanghai SE Composit 2,915.93 (66.98) -2.2 -19.9 
China Shenzhen CSI 300 3,541.33 (89.82) -2.5 -28.3 
Hong Kong Hang Seng 14,863.06 (564.88) -3.7 -36.5 
Philippines Philippines Stock Exchange 6,153.43 (77.15) -1.2 -13.6 
Indonesia Jakarta SE Composite 7,056.04 (35.72) -0.5 7.2
Japan Nikkei 27,105.2 (240.04) -0.9 -4.5 
Singapore Straits Times 3,059.19 43.95 1.5 -2.1 
South Korea Korea Stock Exchange 2,268.4 (20.38) -0.9 -23.5 
Vietnam Vietnam Ho Chi Minh Stock Index1,027.36 (0.65) -0.1 -31.4 
Taiwan TaiwanWeighted 12,788.42 (137.95) -1.1 -29.8 

1-Day

Index Current 12M 2021(f) 2022(f)
MALAYSIA 1,447.31 16.11 14.14 12.68 4.43
PHILIPPINE 6,153.43 15.73 14.63 12.78 2.24
SINGAPORE 3,059.19 11.30 11.61 10.33 4.22
KOSPI INDEX 2,276.77 10.10 10.41 10.38 2.36
TAIWAN 12,788.42 9.19 9.06 10.31 5.69
THAILAND 1,606.07 15.14 15.25 14.47 2.83
 SET 50 976.57 16.63 15.55 14.58 2.63
INDAI 59,959.85 22.03 22.43 19.41 1.22
INDONESIA 7,056.04 1.19 15.02 14.97 2.62
VIETNAM 1,027.36 10.72 9.80 8.27 1.83
CHINA 3,056.00 12.97 10.41 9.09 2.82
SHANGHAI SE 2,915.93 12.93 10.41 9.09 2.82
HONGKONG 14,863.06 5.67 8.34 7.27 4.56
DOW JONES 32,861.80 18.77 17.81 16.12 2.06
S&P 500 3,901.06 19.00 17.51 16.39 1.70
NASDAQ 11,102.45 48.08 25.27 21.51 0.93
DAX INDEX 13,243.33 12.75 10.64 10.29 3.51
NIKKEI 225 27,502.36 27.16 14.88 14.84 2.07
Stock 600 (Europe) 410.76 14.01 11.47 11.17 3.47
MSCI WORLD 2,561.04 16.52 15.42 14.65 2.21

Div.YieldIndex Name P/E Ratio

Commodities YTD
Last Net Chg.  % Chg. % chg

Bloomberg Commodity Index 111.8 (1.49) -1.3 12.7
Crude Oil - WTI (spot month) 87.9 (1.18) -1.3 17.5
Crude Oil - Brent 95.8 (1.19) -1.2 23.8
Coal Newcatle (USD/Ton) 385.7 0.10 0.0 120.5
Baltic Dry Index 1,534.0 (78.00) -5.0 -30.8 
Rubber  (TOCOM) Yen/Kg. 214.4 (6.10) -2.8 -5.9 
Sugar Futures (USD / lb.) 17.6 (0.13) -0.7 -4.6 
Copper (LME) USD/Ton 7,619.0 (219.25) -2.8 -21.8 
China Domestic Hot Rolled Steel 3,797.0 (65.00) -2.0 -20.1 
GOLD (spot) 1,644.9 (18.45) -1.1 -10.2 
Soybean 425.4 10.00 2.4 4.4

1-Day

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

US: 2-Year Bond 4.41 0.14 3.3 507.4
US: 5-Year Bond 4.18 0.12 3.1 233.4
US: 10-Year Bond 4.01 0.09 2.4 166.4
US: 30-Year Bond 4.14 0.06 1.4 117.5

1-Day
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News Comment 

31 October 2022 

( + ) Tourism (Overweight) ลุ้นขยายโครงการเราเที่ยวดว้ยกัน
เฟส 5 อีก 2 ล้านสิทธิ์, จ านวนนักท่องเที่ยวเดือน ต.ค. แตะวันละ 
5.1 หมื่นคน 
ททท.เตรียมของขวัญปีใหม่ให้กับประชาชนเตรียมเสนอ ครม.สัปดาห์หน้า ขยาย
โครงการเราเที่ยวด้วยกัน เฟส 5 จ านวน 2 ล้านคืนพัก (room night) โดย
เบื้องต้นจะยังคงได้รับสิทธิส่วนลดค่าที่พัก 40% สูงสุดไม่เกิน 3,000 บาทต่อ
ห้อง และค่าใช้จ่ายรายวัน 600 บาทต่อวัน ส าหรับค่าตั๋วเครื่องบินคาดว่าจะตัด
สิทธิ์ออก เนื่องจาก ททท. ร่วมกับสายการบินจัดโครงการลดทั่วฟ้า บินทั่วไทย
ที่ให้ส่วนลดค่าบิน 300 บาทต่อคนอยู่แล้ว โดยคาดว่าจะใช้งบประมาณรวม 
7,200 ล้านบาท แต่จะต้องหารือกับสภาพัฒน์ เพื ่อจ ัดสรรงบประมาณ 
เนื่องจากเม็ดเงินจากวงเงินกู้ตาม พ.ร.ก.หมดแล้ว หากขยายโครงการนี้ต่อ
จะต้องใช้งบกลางปี 2023 ทั้งนี้ ททท. เผยตัวเลขนักท่องเที่ยวต่างชาติล่าสุดเข้า
ไทยช่วง 1 ม.ค.-26 ต.ค.22 แล้ว 7.39 ล้านคน โดยเดือน ต.ค. เข้ามาวันละกว่า 
5.1 หมื่นคน และคาดว่าทั้งปีตัวเลขจะขึ้นมาที่ 10 ล้านคน และปีหน้าตั้งเป้าไว้ที่ 
20 ล้านคน และรายได้ต้องกลับมาไม่ต ่ากว่า 80% ของปี 62 ก่อนวิกฤติโควิด 
(ที่มา: ไทยรัฐออนไลน์) 
DAOL: เรามีมุมมองเป็นบวกต่อกลุ่มท่องเที่ยวจากการพิจารณาเพิ่มสิทธิ์
โครงการเราเที่ยวด้วยกันเฟส 5 อีก 2 ล้านสิทธิ์ เมื่อเทียบกับเฟสที่ 1 ที่ 5 ล้าน
สิทธิ์, เฟสที่ 2 ที่  1 ล้านสิทธิ์, เฟสที่ 3 ที่  2 ล้านสิทธิ์ และเฟสที่ 4 อีก 1.5 ล้าน
สิทธิ์ โดยยังคงให้ราคาเพดานห้องพักต่อห้องที่ 7,500 บาท (ส่วนลด 40% ไม่
เกิน 3,000 บาท) เหมือนเดิม แต่ไม่มีการให้สิทธิ์ส าหรับตั๋วเคร่ืองบินแล้ว โดยเรา
คาดว่าน่าจะเริ่มใช้สิทธิ์ได้ในช่วง 4Q22E-1Q23E ซึ่งจะช่วยกระตุ้นให้เกิดการ
ท่องเที่ยวภายในประเทศได้ดี โดยเฉพาะกลุ่มธุรกิจโรงแรมภายในประเทศ เพราะ
เป็นช่วง High season ของไทย โดยหุ้นที่จะได้รับประโยชน์จากมาก-น้อยเรียง
ตามสัดส่วนรายได้ในประเทศไทยจากมาก-น้อยคือ ERW (88%), CENTEL 
(80%), MINT (15%) และ SHR (5%) ขณะที่จ านวนนักท่องเที่ยวเดือน ต.ค. 22 
เพิ่มขึ้นมาแตะที่ระดับ 5.1 หมื่นคนต่อวัน (ดีตามคาดที่เราช่วง 4Q22E จะท าได้
เดือนละ 1.5 ล้านคน) ซึ่งเติบโตจากเดือน ก.ย. 22 ที่ท าได้ที่ 4.6 หมื่นคนต่อวัน 
(+11% MoM) โดยเราคาดว่า ERW (ซ้ือ/เป้า 4.80 บาท) และ CENTEL (ซ้ือ/เปา้ 
55.00 บาท) จะได้ sentiment เชิงบวกจากทั้งโครงการเราเที ่ยวด้วยกันและ
จ านวนนักท่องเที่ยวที่ฟื้นตัวได้ดีมากที่สุด ขณะที่เรายังคงน ้าหนักการลงทุน
กลุ่มท่องเที่ยวเป็น “มากกว่าตลาด” 
 

( - ) Agri (Neutral) รัสเซียประกาศระงับข้อตกลงส่งออกธัญพืช
จากท่าเรือของยูเครนในทะเลด า หลังกองเรือของรัสเซียถูกโจมตี 
กระทรวงกลาโหมรัสเซีย ออกแถลงการณ์ที่ระบุว่า รัสเซียจะระงับการมีส่วนร่วม
ในข้อตกลงที่อนุญาตให้มีการส่งออกธัญพืชจากท่าเรือของยูเครนในทะเลด า 
หลังกองก าลังยูเครนใช้อากาศยานไร้คนขับ หรือโดรน หลายล า โจมตีกองเรือ
ทะเลด าของรัสเซีย ที่เมืองเซวาสโทพอล เมืองท่าบนคาบสมุทรไครเมีย ทั้งนี้ 
ความเคลื่อนไหวดังกล่าวมีขึ้น หลังองค์การสหประชาชาติ เรียกร้องให้ทุกฝ่าย
ใช้ความพยายามทุกวิถีทาง เพื่อขยายข้อตกลงการส่งออกธัญพืชระหว่าง
ยูเครนกับรัสเซีย โดยมีตุรกีและองค์การสหประชาชาติ เป็นคนกลาง เพื่อ
บรรเทาวิกฤตอาหารโลก โดยมีการส่งออกธัญพืชภายใต้ข้อตกลงดังกล่าวไป
แล ้ว กว ่า 9 ล ้านตัน น ับต ั ้งแต ่เด ือนกรกฎาคมที ่ผ ่านมา (ท ี ่มา: กรม
ประชาสัมพันธ์) 
DAOL: เรามีมุมมองเชิงลบจากข่าวดังกล่าว เนื่องจากรัสเซียและยูเครนเป็นผู้
ส่งออกธัญพืชรายใหญ่ โดยรัสเซียเป็นผู้ส่งออกข้าวสาลีถึง 30% ของปริมาณ
ส่งออกทั้งหมดของโลก รวมถึงการส่งออกข้าวโพดที่ยูเครนและรัสเซียมีสัดส่วน
การส่งออกที่ 7%  และ 2% ตามล าดับ ซึ่งผลลบจากข่าวดังกล่าวจะส่งผลให้
ราคาสินค้าทางการเกษตร เช่น ข้าวโพด ถั่วเหลือง ข้าวสาลี มีโอกาสปรับตัว

เพิ่มขึ้น กดดันต้นทุนการด าเนินงานของบริษัทในกลุ่มเกษตร โดย GFPT (ซื้อ/
เป้า 18.80 บาท) มีต้นทุนข้าวโพดและกากถั่วเหลืองคิดเป็นสัดส่วน 34%ของ
ต้นทุนทั้งหมด 
 

( 0 ) SCB (ซื้อ/เป้า 130.00 บาท) ประกาศเป้าหมาย Abacus ตั้ง
เป้าสินเช่ือปี 2025E ที่ 5 หมื่นล้านบาท 
ประกาศเป้าหมาย Abacus ตั้งเป้าสินเชื่อ 5 หมื่นล้านบาท ในปี 2025E จาก
การประชุมนักวิเคราะห์เมื่อวันศุกร์ที่ผ่านมา โดย SCB มีการประกาศเป้าหมาย
ของบริษัทลูกในส่วนของ Abacus ที่ท าสินเชื่อบุคคลและ Nano finance ภายใต้
ชื่อว่า “Money thunder” โดยเปิดกิจการตั้งแต่ปี 2017 ซ่ึงมีประเด็นส าคัญดังนี้ 
1) Abacus เป็น Tech company โดยปัจจุบันอยู่ระหว่างการระดมทุนอยู่ โดย
ใช้ AI model ที่เป็น in house ในการหาดู credit scoring ของลูกค้า ปัจจุบนัใช้
ข้อมูลลูกค้าจาก partner อย่าง Lazada, Food panda, PT, BCP, Robinhood 
และไปรษณีย์ ไทย ซึ่งไม่มีพนักงานเลย และอนุมัติไวภายใน 10 นาที เพียงแค่ใช้
บัตรประชาชนเพียงใบเดียว และกู้เงินขั้นต ่าได้เพียง 800 บาท 
2) ตั้งเป้า Abacus ในปี 2025E จะมีลูกค้าทั้งหมด 4 ล้านคน, สินเชื่อ 5 หมื่น
ล้านบาท, NPL ปัจจุบันอยู่ 2.1% (เทียบกับตลาดที่ 6.3%), ROA มากกว่า 6% 
และ ROE มากกว่า 30% โดยจะ IPO ในปี 2025E 
3) เน้นกลุ่มลูกค้าผู้ประกอบการรายเล็ก, self-employed และ First jobbers 
โดยจะใช้ระบบ AI ในการตามหนี้ 
4)  คาดปี  2023E-2024E จะขยายไปยัง secure lending และผล ิตภัณฑ์
ทางการเงินอื่นๆ 
DAOL: เรามีมุมมองเป็นกลางต่อการประชุม โดยมองว่าเป้าหมายค่อนข้าง 
challenge โดยเฉพาะเรื่องการบริหารหนี้เสียที่ใช้ AI มาตามหนี้  ซึ่งถือว่ามี
ความเสี่ยงในการเกิดหนี้เสียที่เพิ่มขึ้นในอนาคตได้ ขณะที่ยังไม่มีรายละเอียด
ของข้อมูลปัจจุบันเพราะอยู่ระหว่างระดมทุน ท าให้คาดการณ์ผลการด าเนินงาน
ได้ยาก ประกอบกับกลุ่มลูกค้ามีความทับซ้อนกับบริษัท Monix (Finnix) อย่างไร
ก็ดี เราคาดว่าหาก SCB ท าได้ตามเป้าหมายได้จริงจะเป็น upside ต่อประมาณ
การก าไรสุทธิในอนาคตได้ 
ยังคงประมาณการก าไรสุทธิในปี 2022E อยู่ที ่ 3.9 หมื ่นล้านบาท เพิ ่มขึ้น 
+11% YoY เพราะคาดก าไรสุทธิ 4Q22E จะลดลงทั้ง YoY และ QoQ จากภาษี
จ่ายพิเศษที่ยังทรงตัวระดับสูงใกล้เคียงกับ 3Q22 จากการปรับโครงสร้างธุรกิจ 
แนะน า “ซื้อ” ราคาเปา้หมาย 130.00 บาท อิง 2023E PBV ที่ 0.90x (-1.25SD 
below 10-yr average PBV) 
 



 
 

  

4 

Company Report 

31 October 2022 

( 0 ) NER (ซื้อ/เป้า 9.00 บาท) 3Q22E ฟื้นตัวดีทั้ง QoQ และ YoY 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” และคงราคาเปา้หมายที ่9.00 บาท อิง 2022E PER 8.0x 
(+0.75SD above 5-yr average PER) เราคาดก าไร 3Q22E ฟื ้นตัวดีทั้ง 
QoQ/YoY เราคาดว่าบริษัทจะรายงานก าไรสุทธิ 3Q22E อยู่ที่ 534 ล้านบาท 
(+21%YoY, +53%QoQ) เติบโต YoY จากราคาขายเฉลี่ยที่ยังสูงกว่าปีก่อนที่ 
ขณะที ่  QoQ ก าไรสุทธ ิเต ิบโตจากปริมาณขายที ่ เพิ ่มข ึ ้นจาก Seasonal 
โดยเฉพาะการส่งออกที ่ปร ับตัวดีข ึ ้น  เราคงประมาณการก าไรส ุทธิปี  
2022E/23E อยู่ที่ 1,941 ล้านบาท (+5% YoY) และ 2,211 ล้านบาท (+14% 
YoY) จากสมมติฐาน 1)ปริมาณขายยางพาราอยู่ที่ 460,000 ตัน และ 500,000 
ตัน 2) คง ราคาขายยางเฉลี่ยอยู่ที่ 55 บาท/กก. และ 3) คงประมาณการ gross 
margin 2022E/23E อยู่ที่ 12.6% ราคาหุ้น underperform SET -7%/-9% 
ใน 3 และ 6 เดือน จากราคายางที่ปรับตัวลง จากความกังวลอุปสงค์การใชย้าง
ที่ลดลงตามภาวะเศรษฐกิจโลกที่ชะลอตัว อย่างไรก็ตาม valuation ปัจจุบัน
น่าสนใจ โดยเทรดที่ 2022E PER 5.2 เท่า (ต ่ากว่าค่าเฉลี่ยย้อนหลัง 5 ปีที่ 6.3 
เท่า) และมี dividend yield ถึง 7.6% โดยเราคาดก าไรจะกลับมาโต +14% ปี 
2023E จากก าลังการผลิตที่เพิ่มขึ้น, ราคายางที่ฟื้นตัว และธุรกิจแผ่นปูนอนวัว 
 
( 0 ) TOP (ซื้อ/เป้า 66.00 บาท) 3Q22E ต ่าสุดของปี; 4Q22E ฟืน้
ตัวตาม market GRM ที่สูงขึ้น 
เราคงค าแนะน า “ซื ้อ” ที ่ราคาเป้าหมายปี 2023E ที ่ 66.00 บาท อิง PBV 
เป้าหมายที่ 0.85x (เทียบเท่า -1.00SD ต ่ากว่าค่าเฉลี่ย PBV 5 ปีย้อนหลัง) เรา
ประเมินว่า TOP จะรายงานผลขาดทุนเล็กน้อยใน 3Q22E ที่ -151 ล้านบาท 
เทียบกับ ก าไร 2.1 พันล้านบาทใน 3Q21 และ 2.53 หมื่นล้านบาทใน 2Q22 
หลักๆจากขาดทุนจากสต๊อก (stock loss) และค่าการกลั่นตลาด (market 
GRM) ที ่น้อยลงตามส่วนต่างราคาผลิตภัณฑ์น ้ามันและน ้ามันดิบ (crack 
spread) ที่อ่อนตัว อย่างไรก็ดี เราเชื่อว่าผลกระทบเชิงลบของ TOP ในไตรมาส
นี้จะน้อยที่สุดถ้าเทียบกับคู่แข่งรายอื่นในกลุ่มโรงกลั่น เนื่องจาก stock loss 
บางส่วนจะได้รับชดเชยด้วยผลก าไรจากเครื่องมือทางการเงิน (hedging gain) 
ทั้งนี้ เราเชื่อว่าบริษัทจะเห็นก าไรที่ฟื้นตัว QoQ ได้ใน 4Q22E หลักๆจากอุปสงค์ 
gas-to-oil switching ที่จะช่วยหนุน gasoil crack และพรีเมียมน ้ามัน (crude 
premium) ที่ลดลง ซึ่งจะช่วยผลักดันให้ market GRM ฟื้นตัว เราคงประมาณ
การก าไรสุทธิ 2022E/2023E ที่ 4.29/1.63 หมื่นล้านบาท โดยเราเชื่อว่าก าไร
จะสูงขึ้น 241% YoY ในปี 2022E หลักๆจาก 1) Market GRM ที่สูงขึ้น 2) อัตรา
การใช้ก าลังการกลั่น (refining run rate) ที่ดีขึ ้น 3) Stock gain และ 4) รับรู้
ก าไรจากการขายหุ้น GPSC แต่คาดว่าก าไรจะลดลง -62% YoY ในปี 2023E 
เน ื ่องจาก 1)  Crack spread ท ี ่ลดลง และ 2)  ร ับร ู ้  stock loss ราคาหุ้น 
underperform SET -1% ใน 6 เดือนที่ผ่านมา สอดคล้องกับ crack spread ที่
อ่อนตัว ทั้งนี้ ราคาปิดล่าสุดสะท้อน valuation ที่น่าสนใจที่ 2023E PBV 0.68x 
(ประมาณ -1.50SD ต ่ากว่าค่าเฉลี่ย PBV 5 ปีย้อนหลัง) หากก าไร 3Q22E 
เป็นไปตามที่เราคาด ก าไร 9M22 จะคิดเป็น 75% ของประมาณการก าไรปีนี้
ของเรา ทั้งนี้เรามองว่าราคาหุ้นได้สะท้อนปัจจัยลบจาก crack spread ที่อ่อน
ตัวไปมากแล้ว และมองว่ายังเป็นจังหวะที่ดีในการเข้าสะสมหุ้นก่อนที่ market 
GRM จะฟื้นตัวจากอุปสงค์ gas-to-oil switching ในช่วงฤดูหนาวและ crude 
premium ที่ต ่าลง นอกจากนี้ บริษัทได้ประกาศจ่ายเงินปันผลระหว่างกาลที่ 
2.00 บาทต่อหุ้น (คิดเป็นอัตราผลตอบแทนที่ 3.8%) โดยขึ้น XD วันที่ 10 พ.ย.
2022หลังจดทะเบียนหุ้นเพิ่มทุนส าเร็จแล้วเมื่อวันที่ 28 ต.ต.2022 
 
 
 

( - ) BGRIM (ซ ื ้อ/ปรับเป้าลงเป็น 40.00 บาท) 3Q22E ผล
ประกอบการขาดทุน, 4Q22E ฟื้นตัวหากค่าก๊าซไม่ปรับข้ึนอีก 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” แต่ปรับราคาเป้าหมายลงมาที่ 40.00 บาท (เดิม 45.00 
บาท) อิง DCF (WACC 5.0%, TG 0%) เพื ่อสะท้อนประมาณการใหม่หลัง
ต้นทุนก๊าซธรรมชาติยังอยู่ในระดับสูง ทั้งนี้เราประเมินผลประกอบการปกติ 
3Q22E ขาดทุน -56 ล้านบาท (พลิกจากก าไร 571 ล้านบาท 3Q21, และก าไร 
147 ล้านบาท 2Q22) จากค่าก๊าซธรรมชาติซึ่งปรับตัวขึ้นสูง (+105% YoY, 
+29% QoQ) ในขณะที่ค่า Ft ปรับตามไม่ทัน กดดัน GPM ลดลงมาที่ 8.3% (-
10%ppt YoY, -3%ppt QoQ) เราปรับประมาณการก าไรปกติปี 2022E-23E 
ลงมาที่ 362 ล้านบาท (-85% YoY) และ 1.3 พันล้านบาท (+245% YoY) ลดลง
จากประมาณการเดิม -55% และ -30% ตามล าดับ สะท้อนราคาก๊าซธรรมชาติ
ซ่ึงอยู่สูงกว่าที่เดิมประเมิน อย่างไรก็ตามแนวโน้ม 4Q22E คาดผลประกอบการ
สามารถฟื้นตัวได้ QoQ หากราคาก๊าซธรรมชาติเฉลี่ยไม่สูงกว่า 550 บาท/
mmBTU ราคาหุ้น underperform SET ในช่วง 3 เดือนราว -12% คาดมาจาก
การขายท าก าไรหลังการประกาศปรับค่า Ft ขึ้นงวด ก.ย.-ธ.ค. 2022 อย่างไรก็
ตามดีลใหม่ที่จะทยอยประกาศบางส่วนปีนี้และโอกาสที่เวียดนามประกาศแผน 
Master Plan VIII จะเป็น catalyst ให้กับหุ้น ส่วนค่าก๊าซที่มีโอกาสปรับขึ้นจะถูก
รวมในค่า Ft งวดถัดไปท าให้ margin squeeze จะพอบรรเทาลงได้ 
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SET Index 

1606.07  +3.74 (+0.23%) // 55,160 
Momentum ทีอ่ยู่ในเชิงบวก ส่งผลให้มีระยะไปตอ่ 

กรอบการเคล่ือนไหว 1600-1613 จุด 

  

สัปดาห์ที่ผ่านมาดัชนีมีทิศทางในเชิงบวก ด้วยการปรับตัวขึ้นในลักษณะยก High-Low 
แต่กรอบการแกว่งตัวไม่กว้างนัก ระหว่าง 1592-1607 จุด  รวมถึงมีความพยายามยืน
เหนือ 1600 ขณะที่วันศุกร์ที่ผ่านมาดัชนีท าปิดยืน 1606 จุด ซึ่งถือว่ามี Momentum 
ในเชิงบวก หลังจากยืน 1600 ค่อนข้างแข็งแรง ดังนั้นเชื่อว่าน่าจะมีแรงส่งให้มีระยะไปต่อที่
มีโซนส าคัญ 1620 และ 1630 ซ่ึงเป็นแนวของ Gap ที่รอการเปิดในอนาคต ขณะที่ระดับ
วันคาดมีแนวต้าน 1613-1620 จุด และแนวรับ 1595-1600 จุด  

  

แนวรับ 1595-1600 

แนวต้าน 1613-1620 

 
 
 

“หุ้นในดวงใจ” 
 

IVL   ปิด  41.75  -0.25 (-0.60%) 
  

 

 
แนวรับ 41.00-41.75 
แนวต้าน 42.50-43.50 
Cut Loss  < 40.50  
 

SELIC  ปิด  3.28  +0.20 (+6.54%) 
  

 
แนวรับ 3.18-3.24 
แนวต้าน 3.40-3.50 
Cut Loss < 3.00 
 

  Analyst: Phannapa Kemasurat (Reg. no. 060110) 

SMA 10 

Gap 

1630 
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Market 

 ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดพุ่งขึ ้นกว่า 800 จุดในวันศุกร์ (28 
ต.ค.) ขานรับการเปิดเผยข้อมูลดัชนีราคาการใช้จ่ายเพื่อการบริโภคส่วน
บุคคล (PCE) ซ่ึงบ่งช้ีว่าเงินเฟ้อของสหรัฐได้ผ่านจุดสูงสุดแล้ว และจะลดแรง
กดดันในการเร่งปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยของธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) ซ่ึงจะ
ประชุมนโยบายการเงินในสัปดาห์หน้า 

 ดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดที่ 32,861.80 จุด เพิ่มขึ้น 828.52 จุด 
หรือ +2.59%, ดัชนี S&P500 ปิดที่ 3,901.06 จุด เพิ่มขึ้น 93.76 จุด หรือ 
+2.46% และดัชนี Nasdaq ปิดที่ 11,102.45 จุด เพิ่มขึ้น 309.78 จุด หรือ 
+2.87% 

 ตลาดหุ้นยุโรปปิดบวกในวันศุกร์ (28 ต.ค.) โดยได้แรงหนุนจากตลาดหุ้น
สหรัฐที่พุ่งขึ้นอย่างมาก ซ่ึงได้ช่วยหนุนให้ตลาดหุ้นยุโรปฟื้นตัวขึ้นจากการ
ติดลบในช่วงเช้าหลังถูกกดดันจากราคาสินค้าโภคภัณฑ์ที่ลดลง และการ
เปิดเผยผลประกอบการที่เป็นไปอย่างไร้ทิศทาง 

 ทั้งนี้ ดัชนี STOXX 600 ปิดที่ 410.76 จุด เพิ่มขึ้น 0.57 จุด หรือ +0.14% 
ซ่ึงเป็นระดับปิดสูงสุดคร้ังใหม่ในรอบ 5 สัปดาห์ 

 ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดที่ 6,273.05 จุด เพิ่มขึ้น 29.02 จุด 
หรือ +0.46%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดที่ 13,243.33 จุด เพิ่มขึ้น 
32.10 จุด หรือ +0.24% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ้นลอนดอนปิดที่ 
7,047.67 จุด ลดลง 26.02 จุด หรือ -0.37% 

 สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดลดลงในวันศุกร์ 
(28 ต.ค.) โดยถูกกดดันจากความกังวลเกี่ยวกับอุปสงค์น ้ามันในจีน หลัง
การประกาศมาตรการล็อกดาวน์รอบใหม่เพื่อควบคุมการแพร่ระบาดของ
โรคโควิด-19 

 ทั้งนี้ สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือนธ.ค. ลดลง 1.18 ดอลลาร์ หรือ -
1.3% ปิดที่ 87.9 ดอลลาร์/บาร์เรล แต่เพิ่มขึ้นเกือบ 3.4% ในรอบสัปดาห์
นี้ 

 ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนธ.ค. ลดลง 1.19 
ดอลลาร์ หรือ -1.2% ปิดที่ 95.77 ดอลลาร์/บาร์เรล แต่เพิ่มขึ้น 2.4% ใน
รอบสัปดาห์นี้ 

 สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดลบในวันศุกร์ (28 ต.ค.) เนื่องจากนัก
ลงทุนเทขายสัญญาทองค า หลังจากที่ดอลลาร์และอัตราผลตอบแทน
พันธบัตรสหรัฐพุ่งข้ึน 

 ทั้งนี ้ สัญญาทองค าตลาด COMEX (Commodity Exchange) ส่งมอบ
เดือนธ.ค. ลดลง 20.8 ดอลลาร์ หรือ 1.25% ปิดที่ 1,644.8 ดอลลาร์/
ออนซ์ และลดลง 0.7% ในรอบสัปดาห์นี้ 

 

Economic & Company 
  คลังหัน่จดีีพปีนีีเ้หลอื 3.4% มั่นใจท่องเที่ยวหนุนเศรษฐกิจปี 66 โต 3.8% 
สศค.ปรับลดประมาณการเศรษฐกิจไทยปี 65 เหลือ 3.4% จากคาดการณ์
เดิม 3.5% ส่วนปีหน้าเศรษฐกิจไทยเร่งขึ้น 3.8% ต่อปี แรงหนุนจากภาคการ
ท่องเที่ยวฟื้น ประเมินนักท่องเที่ยวเข้าไทย 21.5 ล้านคน 
 AQ ลุยทุกธุรกิจเต็มสูบ จ่อขายที่ดิน-ทรัพย์สิน ที่ไม่สร้างก าไรออกไป 

AQ เตรียมเดินหน้าทุกธุรกิจเต็มสูบ หลังปรับโครงสร้าง เล็งขายที่ดินหรือ
ทรัพย์สินที่ไม่ท าก าไร หรือไม่อยู่ในกระแสออกไป เพื่อน าเงินทุนไปกระจายการ
ลงทุนในธุรกิจที่สร้างก าไร และน าไปต่อยอดธุรกิจเดิมให้บริษัทเติบโต เพื่อท า
ก าไรให้ผู้ถือหุ้นเต็มที่ 
 AWC ห้องพุ่งอัพราคา ทุ่มแสนล.ลดคาร์บอน 
ผู้ว่า ททท. วางเกมบูมปีท่องเที่ยวโลก 2566 ผุดรางวัลกระตุ้นผู้ประกอบการ 
มีเหรียญแจกเปิดประสบการณ์ ด้าน AWC โชว์อัตราเข้าพักเฉลี่ยพุ่งแตะ 60% 
ได้ดีเอเปก พร้อมปรับขึ้นอัตราการเข้าพักเฉลี่ยต่อห้องพุ่งสูงกว่าปี 2562 แล้ว 
อัดงบ 5 ปี 1 แสนล้านบาท ลดคาร์บอน ตั้งเป้า Carbon Neutrality ในปี 2572 
มุ่งสู่การท่องเที่ยวอย่างยั่งยืน 
 BGC ดีลซื้อกิจการจ่อ ผลงานพลิกเกินคาด 

BGC คาดดีลซื้อธุรกิจบรรจุภัณฑ์ ได้ข้อสรุปปลายปีนี้ หรือต้นปีหน้า ใช้งบ 
500-600 ล้านบาท ชูช่วยหนุนการเติบโต เดินหน้าหาโอกาสลงทุนเพิ่ม ส่วน
ธุรกิจปีหน้ายังท้าทายจากราคาวัตถุดิบและต้นทุนพลังงานที่ทรงตัวสู ง แต่มี
แผนรองรับแล้ว ขณะที่ผลด าเนินงานปีนี้ยอดขายเติบโตสองหลักดีกว่าเป้า เล็ง
เสนอบอร์ดแจ้งงบไตรมาส 3 พร้อมปันผล 
 CI รับเต็มดึงทุนนอก โหมอสังหา-ท่องเที่ยว 

CI รับอานิสงส์รัฐดึงต่างชาติซื้ออสังหาในไทย ชูเป็นอสังหาไฮเอนด์รองรับ 
คาดเม็ดเงินมหาศาลช่วยกระตุ้นเศรษฐกิจ ก าแบ็กล็อกเกือบ 3,000 ล้านบาท 
โอนต่อเนื่อง ด้านธุรกิจโรงแรมสดใสนักท่องเที่ยวต่างชาติทยอยกลับมาเที่ยว
ประเทศไทยมากข้ึน ดันอัตราการเข้าพักสูง จับตาหน้าหนาวยุโรปหนุนอีก 
 DELTA อีวี-บาทอ่อนดัน ยืนเป้ารายได้ปีนี้โต 10% 

DELTA ย ืน เป ้ารายได ้ โตไม ่ต  ่ ากว ่า  10% จากปีก ่อน ช ูการส ่ง เสริม
อุตสาหกรรมยานยนต์ ไฟฟ้าในหลายประเทศ หนุนค าสั ่งซื ้อ (ออเดอร์) 
ขยายตัว ขณะที่มองบาทอ่อนค่าหนุนรายได้ส่งออกพุ่ง พร้อมจับมือพันธมิตร
ลดคาร์บอน จ่อเพิ่มการใช้พลังงานทดแทนในไลน์ผลิตเต็ม 100% หวังดัน
คาร์บอนเป็นศูนย์ในปี 2593 
 LEO แกร่งขนส่งรถไฟ ผนึกพาร์ตเนอร์อัพฐาน 

LEO ตั้งเป้าปี 2566 ก าไรขั้นต้นเติบโตราว 10-15% จากเดิมเฉลี่ยราว 900 
ล ้านบาท รับฐานธุรกิจรถไฟหนุน ล ่าส ุดเซ็นสัญญาร่วม China Post 
Yunnan พร้อมจับมือ "เบาไทย อินเด็กซ์ แอสโซซิเอท - ศรีตรังโลจิสติกส์" 
เสริมความแข็งแกร่งขนส่งสินค้าทางรถไฟ จีน-ลาว-ไทย หนุนธุรกิจระยะยาว ชี้
ดีลคร้ังนี้หนุนรายได้ไม่ต ่ากว่า 200 ล้านบาทต่อปี 
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Thailand Equity :  Neutral คงน ้ำหนักกำรลงทุนในไทยด้วย
น ้ำหนักเท่ำกับตลำด โดยเลือกลงทุนเป็นรำยอุตสำหกรรม อย่ำง
ท่องเที่ยวและธนำคำรเป็นหลัก จำกทิศทำงดอกเบี้ยขำขึ้นและ 
Valuation ของกลุ่มดังกล่ำวยังอยู่ในระดับต ่ำส่งผลให้กำรลงทุน
ในลักษณะ bargain hunting นั้นยังสำมำรถท ำได้ 
 

 

U.S. Equity:  Neutral ปรับเพิ ่มน ้ำหนักกำรลงทุนในสหรัฐอเมริกำ
เท่ำกับตลำดหลังจำกตลำดสหรัฐฯ เริ ่มทรงตัวอยู่ที ่ระดับ 3,800 จุด 
หลังจำกภำพรวมกำรรำยงำนผลประกอบกำรที่ออกมำสูงกว่ำที่ตลำด
คำด 
 

 

Europe Equity: Underweight คงน ้ำหนักกำรลงทุนในยุโรปน้อย
กว่ำตลำด จำกโอกำสที่จะเกิด  Recession สูงมำกกว่ำประเทศ
อื่นๆ โดยเปรียบเทียบ จำกสถำนกำรณ์กำรแทรกแซงตลำดตรำ
สำรหนี้ของอังกฤษนั้นสะท้อนให้เห็นว่ำสภำพเศรษฐกิจของยุโรป
นั้นมีควำมเปรำะบำงที่สูงมำกขึ้น ในขณะที่ ECB และ BOE ยังต้อง
เร่งขึ้นดอกเบี้ยเพื่อแก้ปัญหำเงินเฟ้อในช่วงที่ผ่ำนมำ โดยเรำยังมี
มุมมองเป็นลบค่อนข้ำงมำกต่อยุโรปเมื่อเทียบกับ DM Equity 
อื่นๆ 

 

Japan Equity: Neutral คงน ้ำหนักกำรลงทุนในญี่ปุ ่นสู ่ระดับเท่ำกับ
ตลำด โดยเรำมองว่ำในด้ำน Fundamental นั้นตัวญี่ปุ่นค่อนข้ำงโดดเด่น
เหนือ DM equity อื ่นๆ จำกนโยบำยเปิดเมืองที่พึ่งเริ่มมีสัญญำณเชิง
บวกมำกขึ้น อย่ำงไรก็ดี ในระยะสั้นเรำมองว่ำตลำดญี่ปุ่นยังโดนกดดัน
จำกเรื่องดอกเบี้ยนโยบำยของสหรัฐฯ ผ่ำนช่องทำงอัตรำแลกเปลี่ยน ท ำ
ให้กำรฟื้นตัวตลำดค่อนข้ำงเป็นไปได้จ ำกัด 
 

 

China Equity:  Slightly Underweight ปรับลดกำรลงทนุใน
จีนในระดับนอ้ยกว่ำตลำด หลังทิศทำงกำรคงนโยบำยกำร 
lockdown ในจนีมีแนวโน้มทยีืดเยื้อ หลังจำกรำยชือ่ผูท้ี่มี
แนวโน้มจะเข้ำมำด ำรงต ำแหน่งนำยกรฐัมนตรีแทน Li Keqiang 
อย่ำง Li Qiang มลีักษณะกำรด ำเนินนโยบำยควบคุมกำรแพร่
ระบำดโควดิ-19 ในลักษณะที่เข้มงวดหำกพิจำรณำจำกกำร
ควบคุมกำรแพรร่ะบำดในเซีย่งไฮ้ ส่งผลให้กำรบริโภคเอกชน
ภำยในประเทศมีแนวโน้มถูกกดดันตอ่ 

 

Emerging Equity: Slightly Underweight  คงน ้ำหนักลงทุนใน EM 
อื่นๆ น้อยกว่ำตลำด จำกประเด็นแรงกดดันด้ำนรำคำพลังงำนที่กดดัน
กำรเติบโตทำงเศรษฐกิจอย่ำงมีนัยยะส ำคัญและทิศทำงกำรท ำ QT ของ  
FOMC ซึ่งจะกระทบกับค่ำเงิน EM อย่ำงมีนัยยะส ำคัญ 
 

 

Gold: Underweight เรำยังคงน ้ำหนักลงทุนต ่ำกว่ำตลำด แม้ว่ำ
โอกำสในกำรเกิด Recession จะสูงขึ้นก็ตำม กำรฟื้นตัวของรำคำ
ทองค ำจะกลับมำได้ก็ต่อเมื่อกำรส่งสัญญำณลดดอกเบี้ยของ 
FOMC มีควำมชัดเจนมำกขึ้น 
  

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

 

Property Fund/REITs/ IFF :  Neutral คงน  ้ ำหน ักกำรลงทุน 
Global REIT เท่ำกับตลำด จำกทิศทำง Correlation ระหว่ำงตรำ
สำรทุนกับ Global REIT เพิ่มสูงขึ้น 
 
  

Fixed Income :  Slightly Underweight คงน ้ำหนักกำรลงทุนในตรำ
สำรหนี้ภำครัฐของสหรัฐฯด้วยน ้ำหนักมำกกว่ำตลำด จำก Late cycle 
hike ท ำให้โอกำสที่ 10Y มีโอกำสที่จะเริ่มปรับตัวขึ้นได้ช้ำลง ในขณะที่เรำ
ยังคงน ้ำหนักกำรลงทุนในตรำสำรหนี้ภำคเอกชนด้วยน ้ำหนักน้อยกว่ำ
ตลำดจำกโอกำสเกิด Recession ที่สูงขึ้น 
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Strategic Asset Allocation Recommendation 

 
 

 

 
*นับตั้งแต่วันที่ 14/3/2022 DAOL ได้มีการปรับสัดส่วนการลงทุนของ SAA conservative เพื่อให้สอดคล้องกับสภาพการณ์การลงทุนโลกในระยะยาวตาม
สมมติฐานของ CME 
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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) มีวัตถุประสงค์เพ่ือน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะห์ให้เป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจของนักลงทุนทั่วไป โดยจัดท าขึ้นบนพ้ืนฐานของข้อมูลที่ได้
เปิดเผยต่อสาธารณชนอันเชื่อถือได้ และมิได้มีเจตนาเชิญชวนหรือชี้น าให้ซ้ือหรือขายหลักทรัพย์แต่อย่างใด ดังนั้น บริษัทหลักทรัพย์ เคทีบีเอสที จ ากัด (มหาชน) จะไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นจากการใช้บทวิเคราะห์
ฉบับนี้ทั้งทางตรงและทางอ้อม และขอให้นักลงทุนใช้ดุลพินิจพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 

สอบถามข้อมูลเพิม่เติมได้ที่ 02 351 1800 

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

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

สมาคมสง่เสรมิสถาบนักรรมการบรษิทัไทย( IOD) 
ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนที่แสดงไว้นี้ เป็นผลที่ได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไ ป
สามารถเข้าถึงได้ ผลส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอข้อมูลในมุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของ
บริษัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมินผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจดทะเบียน อีกทั้งมิได้ใช้ข้อมูลภายใน
ของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังนั้น ผลส ารวจที่แสดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินการของ
บริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้
วิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูลใด ๆ ที่เกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนที่แสดงในผลส ารวจนี้ 
ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพย์ 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. 


