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SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
• คาดดัชนีฯ สัปดาห์น้ี ยังผันผวน แต่แรงขาย น่าจะลดลง 
• ตลาดหุ้นไทย ยังถูกชี้น าด้วยหุ้นเพียงไม่กี่ตัว น าโดย DELTA  แม้แรงขาย
ชะลอ แต่แรงซื้อยังมีน้อย ท าให้ตลาดหุ้นสัปดาห์นี้ น่าจะแกว่งกรอบแคบๆ 
อยู่ต่อไป เพราะปัจจัยตลาด ยังคงเป็นตัวเดิมๆ สัญญาณบวกของตลาด 
คือ  ถ้าเห็นนักลงทุนต่างประเทศ พลิกมา net buy หุ้นไทย สัก 2-3 วัน  
กรอบดัชนีฯ สัปดาห์น้ี มองไว้ที่ 1370-1395 จุด 
• ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ยังผันผวนตามราคาหุ้น Tech และความกังวลของนัก
ลงทุน ท่ียังมีอยู่ indicator ท่ีบอกว่าแรงขายจะลดลง หรือตลาดจะกลับมาดี 
คือดอลล่าร์ และ Bond Yield ของสหรัฐฯ ปรับตัวลดลงจากปัจจุบัน (Dollar 
Index 108 ; Bobd Yield 10 ปี 4.6%)  ทั ้งนี ้  การร่วงลงของตลาดหุ้น
สหรัฐฯ จะกระทบมาถึง Flow ในตลาดอ่ืนๆ ด้วย 
• Morgan Stanley ท าตาม Citi และ BofA ในการออกจากกลุ ่ม Climate 

Group ….. ข่าวนี้ เป็นลบกับธุรกิจพลังงานทดแทน (ของสหรัฐฯ) แต่บวก
กับหุ้นน ้ามันและถ่านหิน เพราะจะสามารถลงทุน หรือกู้เงินได้มากข้ึน 
• เรื่องแรงขายของกองทุน LTF ที่ครบอายุ ที่มีวงเงินรวม 2.3 แสนลบ. (ณ 
พ.ย.67) ท่ีเกรงกันว่าจะมีการ redeem มาก  จากสถิติปี 2563-66 ซ่ึงเป็น
ปีที ่  LTF จะครบอายุ(มาก) ตัวเลข net buy/sell ของนักลงทุนสถาบัน  
พบว่ามี net sell ออกมาค่อนข้างมากในช่วงเดือน ม.ค. ของช่วงเวลา
ดังกล่าว (เกิน 1 หมื่นลบ./เดือน) แต่ปี 2567  ตัวเลข net sell เดือน ม.ค. 
ลดลงมาก เหลือแค่ 1.4 พันลบ. ...... เราประเมินว่า แรงขายกองทุน LTF 
อาจไม่ได้มากอย่างที่กังวลกัน เพราะผู้ที่จะขาย ก็น่าจะขายไปแล้ว ส่วนท่ี
เหลืออยู่เพราะไม่คิดจะขาย หรืออยู่ในสภาวะขาดทุนมาก 
• มีการพูดถึงการน าเอาวิธีเก็บภาษีท่ีเรียกว่า “ภาษีส่วนเพิ่ม” หรือ Global 

Minimum Tax ; GMT หุ้นท่ีมีธุรกิจข้ามชาติ ส านักวิจัยหลายแห่งได้ออกมา
ปรับลดก าไรลง นอกจากนี้ หุ้นที่ได้รับผลกระทบทางตรงอีกกลุ่ม จะเป็น
กลุ่มนิคมฯ เพราะแรงจูงใจในการย้ายฐานการผลิตจะน้อยลง อีกท้ัง โซนอีอี
ซี มีการปรับขึ้นค่าแรงขั้นต ่าในงวดนี้ด้วย ......  เรามองว่า ผลกระทบเชิง
ภาษีได้สะท้อนไปในราคาหุ้นระดับหน่ึงแล้ว สัปดาห์น้ี คาดว่าหุ้นท่ีถูกกระทบ
ราคาน่าจะทรงๆ ตัวหรือปรับขึ้นมาได้บ้าง 
• 7 ม.ค. เพื่อไทยเตรียมถกร่างแก้ไขรัฐธรรมนูญ ในเร่ืองการท าประชามติ จะ
ก าหนดเป็น 2 คร้ังหรือ 3 คร้ัง ซ่ึงหากมีมติให้ท าประชามติ 2 คร้ัง คาดว่าจะ
สามารถแก้ไขรัฐธรรมนูญได้เสร็จทันรัฐบาลชุดน้ี พร้อมถกประเด็นร่างของ
พรรคประชาชนว่าด้วยให้แก้ไขรัฐธรรมนูญโดย สสร. ที่มาจาการเลือกตั้ง
ของประชาชน 
• Event ส าคัญ สัปดาห์น้ี : เงินเฟ้อของไทย(6) คาด 1.4% yoy ; เดือนก่อน 
1.0% , รายงานประชุม FOMC(9) ตัวเลข non-farm payroll ของสหรัฐฯ
(10)  คาด157k ; เดือนก่อน 227k 

Strategy 
• ภาพตลาด ยังเป็นแค่ประคองตัว ยังไม่มีสัญญาณกลับตัว โดยแนวรับ
ส าคัญ ยังเป็น 1380 และ 1368 จุด ตามล าดับ ...  กลยุทธ์วันน้ี จะเป็นชะลอ
การลงทุน  เน้น trading ไปก่อน 
• เรายังให้ความสนใจกับหุ้นใหญ่ท่ีนักลงทุนต่างประเทศขายออกมา ท้ังสอง
ตัวคือ BH*, BDMS* ท่ีเหมาะกับการเก็บเพื่อถือยาว 
• หุ้นท่ีเป็น High Dividend ท่ีเรามองว่าน่าสนใจท่ีสุด  เวลาน้ี ควรเลือก PTT, 
TTB 
• หุ้นในพอร์ตวันน้ี เราน า BTS  ออก และน า PTTEP เข้ามาแทน หุ้นในพอร์ต
ประกอบด้วย PTTEP(10%), TRUE*(10%), PTT*(20%) 

 
Technical  : GULF, SNPS 
 
 
 
 
 

Company Report 

( 0 ) CKP (ถือ/เป้า 4.00 บาท) 4Q24E ไม่มีเหตุการณ์ผิดปกติ, ยังคาดหวังการ
ฟื้นตัวเด่นในปี 2025E 

 
 

 

Calendar  
Date Country Event Period Surv(M) Prior 

6-Jan CH 
Caixin China 

PMI Composite 
Dec  --  

                

52.3  

 TH CPI YoY Dec 1.4% 1.0% 

7-Jan EC 
CPI Estimate 
YoY 

Dec P 2.4% 2.2% 

8-Jan EC 
Consumer 
Confidence 

Dec F  --  
-               

14.5  

 EC PPI MoM Nov -- 0.4% 

 EC PPI YoY Nov  --  -3.2% 

 US 
ADP 
Employment 
Change 

Dec  130.43k   146k  

9-Jan US 
FOMC Meeting 
Minutes 

Dec-18 -- -- 

 CH CPI YoY Dec 0.1% 0.20% 

 CH PPI YoY Dec -2.4% -2.5% 

 US 
Initial Jobless 
Claims 

Jan-04 -- 211k 

 US 
Continuing 
Claims 

Dec-28 -- 1844k 

 CH 
New Yuan 
Loans CNY 
YTD 

Dec 17734.74b 17100.0b 

10-Jan US 
Average Hourly 
Earnings MoM 

Dec 0.3% 0.4% 

 US 
Change in 
Nonfarm 
Payrolls 

Dec 157.00k 227k 

 US 
Unemployment 
Rate 

Dec 4.2% 4.2% 

  US 
U. of Mich. 
Sentiment 

Jan P -- 
                

74.0  
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( 0 ) CKP (ถือ/เป้า 4.00 บาท) 4Q24E ไม่มีเหตุการณ์ผิดปกติ, 
ยังคาดหวังการฟ้ืนตัวเด่นในปี 2025E 
เราคงค าแนะน า “ถือ” และราคาเป้าหมายที ่4.00 บาท อิง DCF (WACC 5.5%, 
TG 0%) ทั้งนี้เราประเมินก าไรปกติ 4Q24E ที่ 587 ล้านบาท (-9% YoY, ทรง
ตัว QoQ) YoY ลดลงจากโครงการน ้างึม 2 ผลิตไฟฟ้าลดลงและภาระค่าใช้จ่าย
ดอกเบ้ียท่ีเพิ่มขึ้น ในขณะท่ี QoQ ทรงตัวแม้ผ่าน high season แต่ได้โครงการไซ
ยะบุรีผลิตกระแสไฟฟ้าได้มากข้ึน หลังไม่มีการหยุดผลิตไฟฟ้าเหมือนใน 3Q24 
และท าให้ประมาณการก าไรปกติปี 2024E คาดยังอยู่ในกรอบประมาณการของ
เราท่ีราว 1.0 พันล้านบาท (-32% YoY) ในขณะท่ีปี 2025E ยังคงประมาณการ
ก าไรปกติที่ราว 2.0 พันล้านบาท (+95% YoY) คาดหวัง normal operation 
โดยไม่มีการหยุดผลิตไฟฟ้าของโครงการไซยะบุรี  ราคาหุ้นกลับมาเคลื่อนไหว
ใกล้เคียง SET ในช่วง 1 เดือนท่ีผ่านมา ประเมินราคา price in ประเด็นความ
เสี ่ยงกรณีน ้ามามากซึ่งท าให้โครงการไซยะบุรีต้องหยุดผลิตไฟฟ้าไปแล้ว 
อย่างไรก็ตามเราประเมินยังเป็นเรื่องท้าทายที่ราคาหุ้นจะกลับไป outperform 
SET ได้ เนื่องจากยังไม่มี key catalyst ใหม่ คาดว่าต้องรอปัจจัยฤดูกาลช่วย
หนุนอีกคร้ังตลาดจึงกลับมาให้ควาสนใจ 
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Market 
• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดดีดตัวขึ้นจากแรงซื้อในวันศุกร์ (3 
ม.ค.) ขณะท่ีนักลงทุนมีความหวังว่า ในปีใหม่น้ีธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด) 
จะปรับลดอัตราดอกเบี้ยลงอีก และรัฐบาลใหม่ของสหรัฐฯ จะผ่อนคลาย
นโยบายด้านกฎระเบียบมากขึ้น          ทั้งนี้ ดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาว
โจนส์ปิดที ่  42,732.13 จุด เพิ ่มขึ ้น 339.86 จุด หรือ +0.80%, ดัชนี 
S&P500 ปิดที่ 5,942.47 จุด เพิ่มขึ้น 73.92 จุด หรือ +1.26% และดัชนี 
Nasdaq ปิดท่ี 19,621.68 จุด เพิ่มขึ้น 340.88 จุด หรือ +1.77% 
• ตลาดหุ้นยุโรปปิดลดลงในวันศุกร์ (3 ม.ค.) น าโดยหุ้นกลุ่มบริษัทสนิค้า
หรูหราและบริษัทผลิตสุรา ขณะท่ีนักลงทุนยังคงจับตาข้อมูลเศรษฐกิจเพื่อ
หาสัญญาณบ่งชี้ทิศทางอัตราดอกเบี้ย และการเปลี่ยนแปลงนโยบายใน
สหรัฐฯ ภายใต้การน าของประธานาธิบดีโดนัลด์ ทรัมป์      ทั้งนี้ ดัชนี 
STOXX 600 ปิดตลาดท่ีระดับ 508.19 จุด ลดลง 2.48 จุด หรือ -0.49% 
• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดที่ 7,282.22 จุด ลดลง 111.54 จุด 
หรือ -1.51%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดที่ 19,906.08 จุด ลดลง 
118.58 จุด หรือ -0.59% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ้นลอนดอนปิดท่ี 
8,223.98 จุด ลดลง 36.11 จุด หรือ -0.44% 
• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดลบในวันศุกร์ (3 ม.ค.) และลดลงมากที่สุดในรอบ
กว่า 2 สัปดาห์ โดยถูกกดดันจากการร่วงลงของหุ้นดิอาจิโอ (Diageo) ซ่ึง
เป็นบริษัทผลิตสุรา ขณะที่นักลงทุนจับตาการเปิดเผยข้อมูลเศรษฐกิจชุด
แรกในปี 2568         ท้ังน้ี ดัชนี FTSE 100 ปิดท่ี 8,223.98 จุด ลดลง 36.11 
จุด หรือ -0.44% แต่ปิดบวก 1.4% ในรอบสัปดาห์น้ี โดยเพิ่มขึ้นเป็นสัปดาห์
ท่ี 2 ติดต่อกัน และเพิ่มขึ้นมากท่ีสุดในรอบ 6 สัปดาห์ 
• ญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดบวกในวันศุกร์ (3 
ม.ค.) และปิดบวกในรอบสัปดาห์นี้ โดยได้รับแรงหนุนจากสภาพอากาศท่ี
หนาวเย็นในยุโรปและสหรัฐฯ รวมถึงการท่ีจีนส่งสัญญาณกระตุ้นเศรษฐกิจ
เพิ่มเติม       ทั้งนี้ สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือนก.พ. เพิ่มขึ้น 83 
เซนต์ หรือ 1.13% ปิดที ่  73.96 ดอลลาร์/บาร์เรล ซึ ่งเป็นระดับสูงสุด
นับตั้งแต่วันท่ี 11 ต.ค. 
• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดลบในวันศุกร์ (3 ม.ค.) และปรับตัวลง
จากระดับสูงสุดในรอบ 3 สัปดาห์ โดยถูกกดดันจากดอลลาร์สหรัฐท่ีแข็งค่า
ขึ้น ขณะท่ีตลาดเตรียมตัวรับการเปล่ียนแปลงทางด้านเศรษฐกิจและการค้า
ภายใต้รัฐบาลสหรัฐฯ ชุดใหม่ของโดนัลด์ ทรัมป์        ท้ังน้ี สัญญาทองค า
ตลาด COMEX (Commodity Exchange) ส่งมอบเดือนก.พ. ลดลง 14.30 
ดอลลาร์ หรือ 0.54% ปิดท่ี 2,654.70 ดอลลาร์/ออนซ์ •  •  

Economic & Company 
• GULF ซุ่มดีลโรงไฟฟ้า ลงทุนดาต้าเซ็นเตอร์ 
GULF เดินหน้าศึกษาลงทุนโรงไฟฟ้าพลังงานทดแทนท้ังใน-ต่างประเทศเพิ่ม
ดันพอร์ตโต เตรียมงบลงทุนปี 2568 ราว 2-3 หม่ืนล้านบาท ลงทุนโรงไฟฟ้า
ท่ีมี PPA แล้ว 70% ท่ีเหลือลงทุนดาต้าเซ็นเตอร์-คลาวด์ ปีน้ี จ่อ COD 1.47 
พันเมกะวัตต์ ล่าสุด 1 มกราคม 2568 "หินกองหน่วยท่ี 2" ก าลังผลิต 770 เม
กะวัตต์ จ่ายไฟเชิงพาณิชย์แล้ว ด้านโรงไฟฟ้าโซลาร์ COD แล้วสิ้นปี 2567 
จ านวน 5 โครงการ ก าลังผลิต 531.8 เมกะวัตต์ ล่ันเก็บภาษีนิติบุคคล ขั้นต ่า 
15% กระทบรายได้เพียง 0.5% - ก าไรไม่เกิน 2% 
• SNPS ลุยผุดสินค้าใหม่ เร่งบุกตลาดโลกดันโต 
SNPS เปิดแผนปี 2568 รุกเปิดตัว 10 ผลิตภัณฑ์ใหม่ หนุนผลด าเนินงาน
เติบโต เดินหน้ารุกตั ้งตัวแทนจ าหน่ายลุยตลาดต่างประเทศ ดันสู ่ผ ู ้น า
นวัตกรรมสารสกัดธรรมชาติ คาดรายได้ปีนี้โตต่อเนื่องจากปีก่อน เผยงบปี 
2567 มีลุ้นโตเกินเป้าหมายท่ีตั้งไว้ที่ 30% 
• FM รุกหนักไก่แปรรูป คุยพาร์ตเนอร์เพ็ทฟู้ด  
FM รับพี/อีเหลือ 7 เท่า เหตุนักลงทุนกังวลราคาไก่ในอุตสาหกรรมเกินไปท้ังๆ 
ที่ราคาไก่ปัจจุบันยังทรงตัวสูง ชี้หากราคาไก่ลงบริษัทกระทบน้อย มีจุดเด่น
เกมรุกไก่แปรรูปมาร์จิ้นสูง ปักธงปีน้ีขาย 2.6 หม่ืนตัน ลูกค้าเก่าเติบโต ขยาย
ต่อลูกค้าใหม่ ลั ่นผลงานเติบโตได้ดีกว่าอุตสาหกรรม แย้มเจรจาหลาย
พาร์ตเนอร์รุกธุรกิจอาหารสัตว์เล้ียง แต่ต้องรอบคอบ ด้านกูรูมองราคาไก่จะ
สูงรับตรุษจีน 
• ปี 68 เป้าเที่ยว 39 ล้านคน CENTEL-SHR-AAV เด่น 
กระทรวงท่องเที่ยวและกีฬา รายงานปี 2567 ตัวเลขนักท่องเที่ยวแตะ 35.5 
ล้านคน พร้อมตั้งเป้าปี 2568 เติบโต เพิ่มเป็น 39 ล้านคน ด้านโบรกเจาะหุ้น
ปัจจัยหนุนเฉพาะตัว เก็งธุรกิจโรงแรมชู CENTEL-SHR มีศักยภาพราคา
ห้องพักต่อคืนปรับขึ้น ด้าน AAV มีเครื่องบินมากที่สุดรับอานิสงส์ราคาตั๋ว
โดยสารทรงตัวสูง ขณะท่ีต้นทุนน ้ามันลดลง และ SAV มีโอกาสการให้บริการ
วิทยุการบินในลาวต่อยอดแกร่ง 
• SAV รับทรัพย์ช่วงไฮซีซัน ชูค่าฟีบินผ่านน่านฟ้าพุ่ง  
SAV รับอานิสงส์ท่องเท่ียวเวียดนามบูม หนุนค่าฟีบินผ่านน่านฟ้ากัมพูชาพุ่ง
ทะยาน พร้อมปักธงปี 2568 เติบโต 12% จากการเพิ่มเท่ียวบินและการฟื้นตัว 
แถมเปรยสนามบินนานาชาติแห่งใหม่ "เตโช กัมพูชา" ขยายฐานธุรกิจอนาคต
แกร่ง 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 



 

 

4 

6 January 2025 

 

 

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 
บทวิเคราะห์ฉบับน้ีจัดท าขึ้นโดยบริษัทหลักทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มีวัตถุประสงค์เพ่ือน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะห์ให้เป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจของนักลงทุนท่ัวไป โดยจัดท าขึ้นบนพ้ืนฐานของข้อมูลท่ี ได้
เปิดเผยต่อสาธารณชนอันเชื่อถือได้ และมิได้มีเจตนาเชิญชวนหรือชี้น าให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์แต่อย่างใด ดังน้ัน บริษัทหลักทรัพย์ เคทีบีเอสที จ ากัด (มหาชน) จะไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ท่ีเกิดขึ้นจากการใช้บทวิเคราะห์
ฉบับน้ีท้ังทางตรงและทางอ้อม และขอให้นักลงทุนใช้ดุลพินิจพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 
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Corporate Governance Report of Thai Listed Companies 2023 
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 ด ี
60-69  Satisfactory ดีพอใช้ 
50-59  Pass ผ่าน 
< 50 No logo given n.a. n.a. 

สมาคมสง่เสรมิสถาบนักรรมการบรษิทัไทย( IOD) 
ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงไว้น้ี เป็นผลท่ีได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลท่ีบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และ
ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลท่ีผู้ลงทุนท่ัวไปสามารถเข้าถึงได้ ผลส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอข้อมูลใน
มุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมินผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจด
ทะเบียน อีกท้ังมิได้ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังน้ัน ผลส ารวจท่ีแสดงน้ีจึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินการของ
บริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการ
วิเคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูลใด ๆ ท่ีเกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงในผลส ารวจน้ี 
ท้ังน้ี บริษัทหลักทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มิได้ยืนยันหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถูกต้องของผลส ารวจดังกล่าว 

DAOL: ความหมายของค าแนะน า 
“ซือ้” เน่ืองจากราคาปัจจุบัน ต ่ากว่า มูลค่าตามปัจจัยพื้นฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนขั้นต ่า 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 
“ถอื” เน่ืองจากราคาปัจจุบัน ต ่ากว่า มูลค่าตามปัจจัยพื้นฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนระหว่าง 0% - 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 
“ขาย” เน่ืองจากราคาปัจจุบัน  สูงกว่า มูลค่าตามปัจจัยพื้นฐาน )ไม่รวมเงินปันผล(  

หมายเหตุ : ผลตอบแทนที่คาดหวังอาจเปลี่ยนแปลงตามความเสี่ยงของตลาดที่เพิ่มข้ึน 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. 


