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SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
• คาดดัชนีฯ ผันผวนกรอบแคบ ทิศทางตลาดหุ้นยังคลุมเคร่ือหลังขาดปัจจัย
บวก และมีแรงเทขายในตลาดต่างประเทศ 
• ดัชนีฯ ปิดปี ’24 ไปที่ -1% การซื้อขายก่อนสิ้นปี หนักไปในทางขาย และ 

trading ช่วงสั้นๆ ซึ่งวันนี้ น่าจะไปต่างมาก ตัวแปรส าคัญๆ คือ ตลาดหุ้น
ขาดปัจจัยบวกใหม่ๆ ตลาดหุ้นสหรัฐฯเจอแรงขายหุ้น Tech ขณะที่นักลงทุน
ต่างประเทศยังคงอยู่ในฝั่งขายหุ้นไทย ซึ่งจะท าให้นักลงทุนส่วนใหญ่ น่าจะ
รีรออยู่นอกตลาด ดัชนีฯ จึงเคลื่อนตัวไปไม่ได้มาก 
• ตลาดหุ้นสหรัฐฯ  เริ่มเห็นแรงขายมากขึ้นเรื่อยๆ  ขณะที่ดอลล่าร์แข็งค่า 
(Dollar Index 108 จุด) รวมทั ้ง Bond Yield ของสหรัฐฯ ที ่กระชากขึ้น
ในช่วงไม่กี่วันที่ผ่านมา เป็นสัญญาณว่าตลาดก าลังมีความเสี่ยง จึงท า
ให้ดอลล่าร์ ถูกมองว่าเป็น safe haven assets 
• ประธานาธิบดีสีจิ้นผิงกล่าวว่าผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศของจีนจะ
ขยายตัวประมาณ 5% ส าหรับทั้งปี 2024 และกล่าวอีก ว่า "มีเสถียรภาพ
โดยรวมและก าลังคืบหน้าท่ามกลางเสถียรภาพ" ........  เรามองว่า เป็น
ข่าวดีของจีน และหุ้นจีน 
• Gazprom เผยว่าก๊าซธรรมชาติที่ส่งผ่านยูเครนถูกระงับตั้งแต่ วันพุธ (1) 
โดยยูเครนเลือกที่จะไม่ขยายข้อตกลงดังกล่าวหลังจากการรุกรานของ
รัสเซียในปี 2022 ในปี 2023 ก๊าซของรัสเซียคิดเป็นสัดส่วนไม่ถึง 10 
เปอร์เซ็นต์ของการน าเข้าก๊าซของสหภาพยุโรป ซึ ่งลดลงจากกว่า 40 
เปอร์เซ็นต์ก่อนสงคราม .....  หากราคา Gas ของยุโรปและสหรัฐฯ ปรับตัว
ขึ้น อาจกระทบต่อหุ้นโรงไฟฟ้าของไทย เนื่องจากราคาต้นทุน gas น าเข้าจะ
สูงขึ้น ล่าสุด ราคา gas ขึ้นมาเพียงเล็กน้อย  ที่ Herry Hub อยู่ที่ $3.6 
เหรียญ/MMBTU และ ของยุโรป อยู่ที่ 49.7 ยูโร/MW 
• ราคาน ้ามันดิบ Brent ปิดไปที่ $74.6 เหรียญ หลังตัวเลข PMI ภาคการ
ผลิตของจีนออกมาดี (50.1 ในเดือนธ.ค.) และนโยบาย Trump เอื้อต่อราคา
น ้ามัน .....  หุ้นที่จะบวกจากราคาน ้ามันที่สูงขึ้น คือ PTTEP ส่วนหุ้นที่ลบจะ
เป็นหุ้นปิโตรเคมี 
• คาดว่าจะมีการเข้าเก็งก าไรล่วงหน้า เม็ดเงินจากกองทุนวายุภักษ์ ที่อาจเข้า
ซ้ือหุ้น ตั้งแต่สัปดาห์แรกของปี (คาดเงินส่วนหนึ่งมาจากการเข้าไปที่ถือตรา
สารหนี้ไว้ตั้งแต่เดือน ต.ค.)  แต่นักลงทุน อาจมีความกังวล ในเรื่องของแรง
ขายกองทุน LTF lot สุดท้ายที่ครบอายุ และพร้อมขายในปีนี้ 
• Event ส าคัญสัปดาห์นี้ : ตัวเลข Claim การว่างงานของสหรัฐฯ (2) 
 
Strategy 
• ดัชนีฯ ปิดปีไป ที่ 1400 ถ้วนๆ แบบไม่บอก direction ว่าจะเปิดปีใหม่ที่บวก
หรือลบ แต่จากปัจจัยหรือตัวแปรต่างๆ ถึงจะบวกได้ ก็คงไม่แรงนัก  ...  กล
ยุทธ์ แนะน าเป็นเป็น trading ช่วงสั้นๆ ไว้ก่อน รอให้นักลงทุนกลับเข้าตลาด
สัปดาห์หน้า ค่อยว่ากัน 
• เรายังให้ความสนใจกับหุ้นใหญ่ที่นักลงทุนต่างประเทศขายออกมา ทั้งสอง
ตัวคือ BH*, BDMS* ที ่เหมาะกับการเก็บเพื ่อถือยาว ส่วนหุ ้นในสาย 
Commodity  ที่แนะน า IVL, SCGP ในวันนี้ เราขอถอดออกจาก list ไปก่อน 
เนื่องจากกังวลในเร่ืองดอลล่าร์แข็งและตลาดหุ้นสหรัฐฯอาจกลับทิศได้ 
• หุ้นที่เป็น High Dividend ที่เรามองว่าน่าสนใจที่สดุ  เวลานี้ ควรเลือก PTT, 

TTB 
•  ห ุ ้นในพอร์ตว ันนี ้  เราคงห ุ ้นไว ้ท ั ้งหมด ห ุ ้นในพอร์ตประกอบด้วย 

TRUE*(10%), BTS*(10%), SCGP(10%), HANA*(10%), BDMS*(10%), 
PTT*(20%) 

 
Technical  : SAWAD, ITC 
 
 
 
 
 
 

News Comment 
( - ) IVL (ถือ/เป้า 26.00 บาท) , ( + ) BANPU (ขาย/เป ้า 5.00 บาท) ย ู เครน
ปฏิเสธต่อสัญญาข้อตกลงให้ส่งก๊าซธรรมชาติรัสเซียผ่านดินแดนยูเครน 
Company Report 

( + ) ADVANC (ซื้อ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 310.00 บาท) 4Q24E ได้รับแรงหนุนจาก 
ARPU ที่ยังเพิ่มขึ้นและปัจจัยฤดูกาล 

 
 

 

Calendar  
Date Country Event Period Surv(M) Prior 

30-Dec US 
Pending Home 
Sales MoM 

Nov 1.1% 2.0% 

31-Dec CH 
Manufacturing 

PMI 
Dec 

                

50.3  

                

50.3  

 CH 
Non-
manufacturing 
PMI 

Dec 
                

50.2  
                

50.0  

2-Jan CH 
Caixin China 
PMI Mfg 

Dec 
                

51.5  
                

51.5  

 US 
Initial Jobless 
Claims 

Dec-
28 

-- 219k 

 US 
Construction 
Spending MoM 

Nov 0.3% 0.4% 

3-Jan US 
ISM 
Manufacturing 

Dec 
                

48.3  
                

48.4  
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( - ) IVL (ถือ/เป้า 26.00 บาท), ( + ) BANPU (ขาย/เป้า 5.00 
บาท) ยูเครนปฏิเสธต่อสัญญาข้อตกลงให้ส่งก๊าซธรรมชาติ
รัสเซียผ่านดินแดนยูเครน 
รัฐมนตรีพลังงานของยูเครนออกแถลงการณ์แจ้งว่ายูเครนระงับการอนุญาต
ให้ล าเลียงก๊าซธรรมชาติรัสเซียผ่านท่อส่งในยูเครนแล้ว ซึ่งจะท าให้รัสเซีย
สูญเสียตลาดส าคัญและสูญเสียรายได้อย่างหนัก ในขณะเดียวกัน บริษัท 
Gazprom (บริษัทพลังงานชั ้นน าของรัสเซีย)  ยืนยันว่า การส่งออกก๊าซ
ธรรมชาติไปยุโรประงับลงแล้วตั้งแต่เวลา 8.00 น. ของวันพุธ (1 ม.ค. 2025) 
ตามเวลามอสโก หลังจากยูเครนปฏิเสธต่อสัญญาข้อตกลงให้ส่งก๊าซฯผ่าน
ดินแดนยูเครนระยะเวลา 5 ปี ที ่หมดอายุลงแล้ว อย่างไรก็ตาม รัสเซียยัง
สามารถส่งก๊าซฯให้ฮังการี, ตุรกี และเซอร์เบียผ่านทางท่อส่ง TurkStream 
ผ่านทะเลด าได้ ทั ้งนี ้ รัสเซียส่งก๊าซฯประมาณ 15 พันล้านลูกบาศก์เมตร 
(bcm) ผ่านยูเครนในปี 2023 ลดลงจาก 65 bcm เมื่อตอนเร่ิมต้นของสัญญา 
5 ปีในปี 2020 (ที่มา: Bloomberg, Reuters, Nation TV) 
DAOL: เรามองเป็นกลางจากข่าวนี้ต่อผลกระทบต่ออุปทานก๊าซฯในยุโรป 
เนื่องจากว่าทางยุโรปได้มีแผนรับมือไว้ล่วงหน้าแล้วและมีการลดการใช้ก๊าซฯ
รัสเซีย อย่างไรก็ดี ข่าวนี้อาจจะส่งผลบวกต่อราคาก๊าซฯในระยะสั้นได้ในเชิง
จิตวิทยา โดยล่าสุด ราคาก๊าซฯอิงแหล่ง Henry Hub เฉลี่ยใน 4Q24 อยู่ที่ 
USD3.0/mmbtu (+3% YoY, +30% QoQ) โดยสูงข้ึนเยอะ QoQ ตามอุปสงค์
การใช้พลังงานความร้อนที่ดีขึ ้นตามปัจจัยฤดูกาล ทั้งนี้ เราเชื่อว่าข่าวนี้จะ
ส่งผลลบตอ่ IVL (ถือ/เปา้ 26.00 บาท) ซึ่งมกีา๊ซฯเปน็วตัถดุบิ (feedstock) ทั้ง
ในยุโรปและ US ในขณะที ่เราเชื ่อว่าจะส่งผลบวกต่อราคาขายก๊าซฯของ 
BANPU (ขาย/เป้า 5.00 บาท) 
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( + ) ADVANC (ซื้อ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 310.00 บาท) 4Q24E ได้รับ
แรงหนุนจาก ARPU ที่ยังเพิ่มข้ึนและปัจจัยฤดูกาล 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” แต่ปรบัราคาเปา้หมายขึน้เปน็ 310.00 บาท (เดิม 290.00 
บาท )  อ ิ ง  DCF (WACC 8.7% , Terminal growth 2%) สะท ้อนการปรับ
ประมาณการขึ้นหลังควบคุมค่าใช้จ่ายได้ดีและการลด subsidy ในส่วนของ 
handset ลง ทั้งนี้เราประเมินก าไรปกติ 4Q24E ที่ 8.9 พันล้านบาท (+25% 
YoY, +5% QoQ) YoY ยังคงได้รับแรงหนุนจาก ARPU ทั้ง Mobile และ FTTx 
ยังคงปรับตัวเพิ่มขึ้นจากการแข่งขันที่ลดลงและการปรับราคาแพคเกจให้สูงข้ึน 
ในขณะที่ QoQ เพิ่มขึ้นจากปัจจัยฤดูกาล (การท่องเที่ยว และการขาย handset 
ที่สูงขึ้น) และจากแนวโน้มงบ 4Q24E ออกมาดีกว่าที่เคยประเมิน ส่งผลให้เรา
ปรับประมาณการก าไรปกติปี 2024E-25E ขึ้นเป็น 3.4 หมื่นล้านบาท (+18% 
YoY) และ 3.7 หมื่นล้านบาท (+8% YoY) ปรับขึ้นจากประมาณการเดิม +5% 
และ +8% ตามล าดับ สาเหตุหลักจากการปรับ handset margin ขึ้นสู่ระดับ 6% 
(เดิม 4%) จากการแข่งขันที่ลดลงส่งผลให้การ subsidy ลดลงไปด้วย และค่า
การตลาดที่ควบคุมได้ดี คาดว่าจะอยู่ระดับ 2-3% ต่อรายได้รวม (ในขณะที่ใน
อดีตอยู่ที่ระดับ 3-4%) ซ่ึงปัจจัยดังกล่าวคาดว่าจะส่งผลต่อเนื่องไปยังปี 2025E
ราคาหุ ้นกลับมาเคลื ่อนไหวใกล้เคียง SET ในช่วง 1 เดือนที ่ผ่านมา หลัง 
outperform จากประเด ็นการปร ับ โครงสร ้ างการบร ิหารจ ัดการของ 
GULF+INTUCH อย่างไรก็ตามคาดว่าราคาหุ้นยังสามารถ outperform ได้ต่อ
จากภาพระยะยาวการแข่งขันที่ลดลงและการใช้งาน 5G มากข้ึนหนุน ARPU ท า
ให้ก าไรกลับมาเติบโตต่อเนื่อง รวมถึงโอกาสในการประมูลคลื่นในปี 2025E ใน
ภาวะที่การแข่งขันลดลงมีโอกาสเป็น upside 
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Market 

• ตลาดหุ้น, ตลาดน ้ามัน, ตลาดทองค า และตลาดเงินนิวยอร์ก ปิดท าการ
เนื่องในวันปีใหม่ 
• ตลาดหุ้นฝร่ังเศส, เยอรมี และอังกฤษ ปิดท าการเนื่องในวันปีใหม่ 

•  •  

Economic & Company 
• แผนเด็ดผู้จัดการตลท.ปลุกชีพตลาดทุนไทย 
ปฏิบัติการกระตุ้นชีพจรตลาดทุนไทย "อัสสเดช คงสิริ" เตรียมดึงพันธบัตร
เข้าเทรดและให้ค ้าประกันซื้อหุ้น หวังมีสภาพคล่องเข้าตลาด พร้อมเพิ่มซัพ
พลายให้ตลาดทุนง่ายส าหรับ บจ. ดึงหุ้นนอกเข้าไทยหลายรูปแบบ ทั้งเข้าจริง 
และ DR ลุยสร้างแกร่ง บจ. เพิ่มดีมานด์ ทั้งสร้างนักลงทุนใหม่ และเสริมแกร่ง
มืออาชีพ ใช้ AI ปั๊มบทวิเคราะห์บนหลักการ เน้นส่วนรวมสร้างความเท่าเทียม 
• PTG ลั่น 'ปีใหม่' ปั๊มแน่น เดินหน้าบุก 'นอนออยล์' 
PTG เผย แย้มช่วงปลายปี 2567 ต่อเนื่องปีใหม่ ปั๊มแน่นกว่าช่วงเดียวกันปี
ก่อนชัด หลังจากปรับปรุง เปิดแผนปี 2568 เดินหน้าขยายธุรกิจนอนออยล์ 
หวังดันสัดส่วนก าไรขั้นต้นให้สูงแตะ 30% จากปี 2567 คาดท าได้ 25% ใส่เงิน
ลงทุนต่อเนื่อง เปิดสาขา "กาแฟพันธุ์ไทย-ออโต้แบคส์" ส่วนสถานีบริการ
น ้ามันพีที เน้นคัดท าเลมีศักยภาพอัพเกรดดึงดูดปริมาณลูกค้า 
• 'แบงก์' ปี 68 ก าไรโตจ ากัด คัด 'KBANK-SCB' เด่นสุด 
สแกนกลุ่มแบงก์ ก าไรไตรมาส 4/2567 เพิ่มขึ้น YoY เหตุส ารองลด พร้อม
มองปี 2568 โตจ ากัดเพียง 4.8% ที ่  2.2 แสนล้านบาท จาก NIM ลง ชู 
KBANK โดดเด่นด้านความสามารถในการบริหารจัดการหนี้เสียในระยะยาว
ได้มีประสิทธิภาพ - SCB หุ้นปันผลสูงสุด 
• AAV-SAV-BA งบดีด ขนส่งผู้โดยสารพุ่ง 85% 
เจาะอุตสาหกรรมการบินและสนามบินทั้งปี 2567 ถือเป็นปีที่ดีที่สุด คาดอัตรา
ขนส่งผู้โดยสารทั้งปี 2567 เติบโตได้ราว 85% ราคาตั๋วเพิ่มขึ้น ขณะที่ต้นทุน
น ้ามันลดลง ส่อง AAV ลุ้นก าไรไตรมาส 4/2567 แตะ 1 พันล้านบาท โต 40% 
ส่วน BA คาดก าไรปกติปี 2567 ที่ 3,931 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 166% ด้าน SAV 
คาดการณ์ก าไรสุทธิปี 2567 ที่ 428 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 57% มองภาพรวมปี 
2568 โตต่อเนื่อง 
• CHAYO ทุ่มพันล้านซื้อหนี้ เชื่อครึ่งหลัง 68 NPL ทะลัก 
CHAYO ชี้ หนี้เสียในระบบ 5 แสนล้านบาท คาดแบงก์-นอนแบงก์แห่ตัดขาย 
NPL คร่ึงปีหลัง 2568 หลังปรับโครงสร้างหนี้ "คุณสู้ เราช่วย" ตั้งงบ "พันล้าน
บาท" ซื้อหนี้เข้าพอร์ต "หมื่นล้านบาท" จากปัจจุบันที่มี 1.04 แสนล้านบาท 
หนุนรายได้โต 20% จากปี 2567 หวนยื่นไฟลิ่ง "ชโย แคปปิตอล" ปลายปี 
2568 เข้าเทรดภายในปี 2569 
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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) มีวัตถุประสงค์เพื่อน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะห์ให้เป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจของนักลงทุนทั่วไป โดยจัดท าขึ้นบนพื้นฐานของข้อมลูที่ ได้
เปิดเผยต่อสาธารณชนอันเชื่อถือได้ และมิได้มีเจตนาเชิญชวนหรือชี้น าให้ซ้ือหรือขายหลักทรัพย์แต่อย่างใด ดังนั้น บริษัทหลักทรัพย์ เคทีบีเอสที จ ากัด (มหาชน) จะไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นจากการใช้บทวิเคราะห์
ฉบับนี้ทั้งทางตรงและทางอ้อม 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 ดี 
60-69  Satisfactory ดีพอใช้ 
50-59  Pass ผ่าน 
< 50 No logo given n.a. n.a. 

สมาคมสง่เสรมิสถาบนักรรมการบรษิทัไทย( IOD) 
ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนที่แสดงไว้นี้ เป็นผลที่ได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และ
ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ผลส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอข้อมูลใน
มุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมินผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจด
ทะเบียน อีกทั้งมิได้ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังนั้น ผลส ารวจที่แสดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินการของ
บริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการ
วิเคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูลใด 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. 


