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SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
• คาดกรอบดัชนีฯ สัปดาห์น้ี 1350-1400 จุด (สัปดาห์ท่ีผ่านมา 1,388.23 
จุด /-0.79%) 
• ตลาดหุ้นในสัปดาห์นี ้ ยังคงมีความผันผวนสูง หลังจากสถานการณ์
สงครามตะวันออกกลาง คาดการณ์ได้ยาก หากปัญหาความขัดแย้งของ
อิสราเอลไม่ดีขึ้นดัชนีมีโอกาสไหลลงมาสู่ระดับ 1350 จุด ได้ 
• จับตาดูตัวเลขเศรษฐกิจทั้งจีน และสหรัฐฯ ว่าจะส่งสัญญาณการฟื้นตัว
ของเศรษฐกิจมาก น้อยแค่ไหน มีผลต่อการขึ้นดอกเบ้ียของ Fed 
• ตลาดหุ้นไทย ยังถูกกดดันจากเร่ืองก าไรตลาด และปัญหาเศรษฐกิจท่ีมีอยู่
แล้ว ท าให้การเก็ง งบไตรมาสนี้สามารถเก็งได้เฉพาะบางกลุ่มที่มีก าไร
ออกมาดี 

Strategy 
• ตลาดท่ีค่อนข้างผันผวน (ไร้ทิศทาง) ท าให้การเล่นเก็งก าไรช่วงส้ันๆ ก็จะยัง
ท าได้ยาก การหา จังหวะทยอยสะสมหุ้น(เพื่อถือ) น่าจะเหมาะกว่า 
• เราเร่ิมทยอยแนะน าหุ้นตาม Theme ต่างๆ หลังตลาดมีแนวโน้ม rebound 
โดยชุดหุ้นท่ี น่าสนใจ แยกเป็น 3 ชุด คือ หุ้นจ่ายปันผลสูง หุ้นอิงจีน และหุ้น
ก าไรดี 
• หุ้นที่เป็น High dividend Yield ที่เข้าสู่โซนซื้อแล้ว (แต่อาจรอจังหวะแถวๆ 
ดัชนีฯ 1350 จุด หรือเม่ือเร่ิมดีดตัวกลับก็ได้) วันน้ี คือ TISCO และ PTT  
• จีน เตรียมกระตุ้นเศรษฐกิจชุดใหม่ เรายังมองเป็นบวกต่อ IVL , KCE, NER 
• หุ้นกลุ่มธนาคาร ก าไรออกมาดี ยังเป็นกลุ่มท่ีสามารถทยอยซ้ือ เรียงล าดับ
ตามความน่าสนใจ คือ SCB, TTB, KBANK 
• เราคงเงินสดไว้ 90% เพื่อรอให้ตลาดมีเสถียรภาพท่ีดีกว่าน้ี โดย พอร์ตหุ้น
วันน้ี เรามีหุ้นเพียงตัวเดียวคือ BEM(10%) 

* เปน็หุ้นที่ทาง DAOL ไมไ่ด้มีการท าบทวิเคราะห์ 
 
 
 
 

 Technical:   CBG, SAV 
 

 Company Report 
 ( - ) PLUS (ถือ/ปรับเป้าลงเป็น 6.50 บาท) 3Q23E ชะลอตัวลงจากการพ้นช่วง 
high season และค่าการตลาดท่ีเพิ่มขึ้น 
( - ) PTTEP (ปรับลงเป็น ถือ/เป้า 180.00 บาท) ก าไร 3Q23 ตามคาด; ความ
เส่ียง loss on impairment สูงข้ึน 
( 0 ) SCC (ถือ/เป้า 300.00 บาท) ภาพรวมธุรกิจยังไม่ฟื้นตัวใน 4Q23E; LSP 
ล่าช้าอีกคร้ัง 
( 0 ) MEGA (ซ้ือ/เป้า 47.00 บาท) คาดก าไรสุทธิ 3Q23E ขยายตัว QoQ จาก 
FX loss ลดลง  
ORN (IPO/เป้า 1.74 บาท) ผู้ประกอบการพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ชั้นน าใน จ.
เชียงใหม่ 
  Economic Outlook 
 • ตลาดหุ้นโลกในช่วงสัปดาห์ที่ผ่านมาปิดในแดนลบยกเว้นตลาดหุ้นจีน นัก
ลงทุนในตลาดสินทรัพย์เสี ่ยงให้น ้าหนักกับข่าวร้ายมากกว่าทั ้งด้านผล
ประกอบการและ 10Y ท่ีแตะระดับ 5% ของสหรัฐฯ ในขณะท่ีประเด็นบวกอย่าง
ตัวเลขเงินเฟ้อ Core PCE และผลประกอบการบริษัทที่มีการรายงานออกมา
ด ีกว ่าท ี ่ตลาดคาดนั ้นกลับถ ูกมองข ้ามไป อย่างไรก ็ด ี  DAOL มองว่า
สถานการณ์ดังกล่าวช่วยเปิดโอกาสให้นักลงทุนเลือกสินทรัพย์คุณภาพดีเข้า 
portfolio 
• ติดตามการประชุม FOMC โดย DAOL คาดว่า FED จะยังคงดอกเบี้ยไว้ ณ 
ระดับ 5.5% พร้อมท้ังยังคงมุมมองด้านการขึ้นดอกเบ้ียอีก 1 คร้ังในช่วงเดือน
ธันวาคมอีก 0.25% อย่างไรก็ดี นักลงทุนยังคงต้องให้น ้าหนักกับ Statement 
ฉบับย่อหลังการประช ุมในด้านของมุมมองด้านสงครามจาก FED และ
ผลกระทบต่อเงินเฟ้อ 
  What to Watch 
      ติดตามการรายงาน EA GDP 3Q23 YoY  โดยคาดว่าจะออกมาชะลอตัว
สู่ระดับ 0.2% YoY จากช่วงก่อนหน้าท่ี 0.5% YoY เน่ืองจากเศรษฐกิจเยอรมัน
น้ันยังมีการฟื้นตัวได้ค่อนข้างในช่วงไตรมาสท่ี 3 และอุปสงค์จากจีนท่ีชะลอตัว
ต่อเน่ือง 
       ติดตาม ISM Manufacturing PMI ของสหรัฐฯ โดยนักวิเคราะห์คาดว่าจะ
รายงานออกมาที่ 49 จุด ทรงตัวในระดับเดียวกับเดือนก่อนหน้าทาง  DAOL 
แนะน าให้นักลงทุนติดตามดัชนีดังกล่าวอย่างใกล้ชิด โดยเฉพาะในหมวดค า
ส่ังซ้ือใหม่และสินค้าคงคลัง ซ่ึงหากค าส่ังซ้ือใหม่มีการฟื้นตัวต่อเน่ือง จะเป็นการ
สะท้อนว่าก าไรตลาดในกรอบ 3 – 6 เดือนข้างหน้ามีแนวโน้มฟื้นตัวต่อเนื่อง
เช่นกัน  
   Asset Allocation 

 

 

 

 

 

 
 
  

Analyst: Mongkol Puangpetra (Reg. no. 1937) & Fundamental Research Research Team 
 
 
 

*SAA 2020: DM equity 35%  EM equity 35%  Fixed Income 20%  Cash 5%  Alternative 
Investment 5% 
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( 0 ) MEGA (ซื ้อ/เป้า 47.00 บาท) คาดก าไร 3Q23E ขยายตัว 
QoQ จาก FX loss ลดลง 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” และที่ราคาเป้าหมาย 47.00 บาท อิง 2023E PER 18.3x 
เทียบเท่า -1 SD ต ่ากว่าค่าเฉล่ียย้อนหลัง 5 ปี เราประเมินก าไรสุทธิ 3Q23E ท่ี 
549 ล้านบาท (-17% YoY, +3% QoQ) ก าไรลดลง YoY ส่งผลจากรายได้
ลดลง -6% YoY จากรายได้ Mega We Care ลดลงจากฐานสูงที่มี demand 
สูงช่วงโควิดระบาดรุนแรง และ Maxxcare ท่ีปรับตัวลดลงจากการสูญเสียลูกค้า 
1 ราย ด้านก าไรที่ขยายตัว QoQ จาก FX loss ที่ลดลง QoQ โดย FX loss ใน 
3Q23E จะอยู ่ที ่  -100 ล้านบาท เทียบกับ 2Q23 ที ่  -226 ล้านบาท เราคง
ประมาณการก าไรสุทธิปี 2023E-24E ที่ 2,251 ล้านบาท ทรงตัว YoY และปี 
2024E ที่ 2,467 ล้านบาท (+10% YoY) ทั้งนี้ ก าไรสุทธิ 9M23E มีสัดส่วนท่ี 
68% ของประมาณการก าไรสุทธิปี 2023E เราคาดก าไรสุทธิ 4Q23E จะเติบโต
ต่อเนื่อง YoY, QoQ จาก high season ราคาหุ้นทรงตัวใน 1 เดือนที่ผ่านมา 
เรามองว่าราคาปัจจุบันน่าสนใจ โดยเทรดที ่ 2023E PER16.2x ซึ่งต ่ากว่า 
peer กลุ่ม Commerce และ Healthcare 
 
( - ) PLUS (ถือ/ปรับเป้าลงเป็น 6.50 บาท) 3Q23E ชะลอตัวลง
จากการพ้นช่วง high season และค่าการตลาดที่เพ่ิมขึ้น 
เราคงค าแนะน า “ถือ” แต่ปรับราคาเปา้หมายลงเปน็ 6.50 บาท อิง 2024E PER 
22x (เท ียบเท ่าใกล้ เค ียง -1 SD below 6 months average PER) จากเดิม 
7.00 บาท อิง 2023E PER 24x โดย rollover ไปใช้ราคาเป้าหมายปี 2024E 
และ derate PER ลง จากความกังวลเศรษฐกิจ รวมถึงการปรับประมาณการ
ก าไรปกติลง เพื่อสะท้อนยอดขายลดลง และค่าการตลาดที่เพิ่มขึ้นจากที่เรา
คาด เราประมาณการก าไรปกติ 3Q23E อยู่ที่ 54 ล้านบาท (+9% YoY, -4% 
QoQ) โดยลดลง QoQ เน่ืองจากค่าการตลาดท่ีสูงข้ึน รวมถึงพ้นจากช่วง high 
season ของฤดูร้อน และยอดขายที่จีนยังไม่กลับเข้าสู่ช่วงก่อนโควิด ในขณะท่ี
เพิ่ม YoY เพราะบางออเดอร์ของใน 2Q23 มารับรู้รายได้ใน 3Q23E รวมถึง
ยอดขายท่ียุโรปเพิ่มขึ้นราว +3% YoY โดยเรามองว่ารายได้จะอยู่ท่ี 410 ล้าน
บาท (+9% YoY, -2% QoQ) ส่วน GPM ปรับตัวเพิ่มขึ้น QoQ แต่ลดลง YoY 
เป็น 30.7% (3Q22 = 31.1%, 2Q23 = 29.5%) จากค่าตลาดที ่เพิ ่มขึ ้น  เรา
ปรับประมาณการก าไรปกติปี 2023E/24E ลง -13%/-12% เป็น 155 ล้าน
บาท (-20% YoY) และ 184 ล้านบาท (+19% YoY) จากการปรับสมมติฐาน
ของยอดขายและ GPM ลง เพื่อสะท้อนยอดขายที่อเมริกา และจีนที่ไม่ได้เป็นไป
ตามท่ีเราคาด รวมถึงค่าการตลาดท่ีเพิ่มขึ้นจากการออกบูธท้ังในประเทศและ
ต่างประเทศ ทั้งนี้เรามองว่าก าไรปกติ 4Q23E จะเติบโต YoY แต่ลดลง QoQ 
เน ื ่ องจากพ ้นช ่วง  high season ท  า ให ้ยอดขายชะลอต ัวลง  ราคาหุ้ น 
underperform SET -9% ในช่วง 3 เดือนที ่ผ ่านมา จากการพ้นช่วง high 
season ของกลุ่มเคร่ืองดื่ม เราจึงแนะน า “ถือ” PLUS แม้ก าไรปี 2024E จะฟื้น
ตัวจากยอดขายที่สหรัฐและทวีปอื่นๆ แต่การฟื้นตัวของยอดขายที่จีนช้ากว่า
คาด และความกังวลของสงครามระหว่างอิสราเอล – ฮามาสยืดเย้ือ อาจส่งผล
ให้ยอดขายตะวันออกกลางอาจชะลอตัวลง โดย 1H23 มีรายได้ตะวันออกกลาง
ราว 10% ของรายได้รวม 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

( - ) PTTEP (ปรับลงเป็น ถือ/เป้า 180.00 บาท) ก าไร 3Q23 ตาม
คาด; ความเส่ียง loss on impairment สูงขึ้น 
เราปรับลดค าแนะน าเหลือเพียง “ถือ” จากเดิม “ซื้อ” ที่ราคาเป้าหมายเดิมปี 
2024E ที่ 180.00 บาท อิงวิธี DCF (WACC 6.7%, TG 0%) และราคาน ้ามันดิบ
ระยะยาวที่ USD65.0/bbl บริษัทรายงานก าไรสุทธิ 3Q23 ที่อ่อนแอที่ 1.81 
หม่ืนล้านบาท (-25% YoY, -14% QoQ) สอดคล้องกับท่ี consensus และเรา
คาด โดยก าไรลดลง YoY ตามแนวโน้มปริมาณขายเฉลี่ยและราคาขายเฉล่ีย 
(blended ASP) ท่ีอ่อนตัว ขณะท่ีลดลง QoQ ตามต้นทุนต่อหน่วย (unit cost) 
ท่ีสูงข้ึน ท้ังน้ีส าหรับ 4Q23E เราประเมินว่าปริมาณขายเฉล่ียของบริษัทจะสูงขึ้น
ต่อเนื่อง QoQ จากปริมาณการผลิตที่สูงขึ้นของโครงการ G1/61 (เอราวัณ) 
และบริษัทจะยังคงได้ประโยชน์จากแนวโน้มราคาน ้ามันดิบท่ีทรงตัวสูงใน 4Q23E 
หนุนด้วยแผนการลดก าลังการผลิตน ้ามันของกลุ่ม OPEC+ และสงคราม
ระหว่างอิสราเอล-ฮามาสอย่างไรก็ดี จากข้อมูลล่าสุดที่บริษัทเปิดเผยในท่ี
ประชุมนักวิเคราะห์ เราเชื่อว่าบริษัทจะต้องบันทึกผลขาดทุนจากการด้อยค่า
ของสินทร ัพย์  ( impairment loss on assets) ของโครงการ Mozambique 
เนื่องจากการก่อสร้างมีการล่าช้าออกไป เราปรับประมาณการก าไรสุทธิปี 
2023E ลง 10% เป ็น 7.25 หมื ่นล ้านบาท หลักๆเพ ื ่อสะท้อนการรับรู้ 
impairment loss on assets ของโครงการ Mozambique ในขณะเดียวกัน เรา
ปรับประมาณการก าไรปี 2024E ลงเล็กน้อยเป็น 6.96 หม่ืนล้านบาท จาก 6.98 
หม่ืนล้านบาท โดยเรายังคงมุมมองว่าราคาขายเฉล่ีย (blended ASP) จะลดลง 
YoY หลักๆตามแนวโน้มราคาขายเฉลี่ยก๊าซธรรมชาติ (gas ASP) ที ่ลดลง 
ราคาหุ้น outperform SET 20% ใน 6 เดือนที่ผ่านมา สอดคล้องกับแนวโน้ม
ราคาน ้ามันดิบท่ีฟื้นตัวจากสภาวะตลาดท่ีตึงตัวมากขึ้น ท้ังน้ี ปัจจุบันราคาหุ้น
ซ้ือขายท่ี 2024E PBV 1.18x (ประมาณค่าเฉล่ียย้อนหลัง 5 ปี) ท้ังน้ี แม้เราเชื่อ
ว่าบริษัทจะได้ประโยชน์จากแนวโน้มราคาน ้ามันดิบที่ทรงตัวสูงใน 4Q23E และ
น่าจะเห็นปริมาณขายเฉล่ียท่ีสูงข้ึนจากปริมาณการผลิตท่ีเร่งตัวของโครงการ 
G1/61  อย่างไรก็ดี เราประเมินว่า PTTEP จะต้องมีการบันทึก impairment 
loss on assets ท่ีเป็นไปได้จากโครงการ Mozambique 
 
( 0 ) SCC (ถือ/เป้า 300.00 บาท) ภาพรวมธุรกิจยังไม่ฟื้นตัวใน 
4Q23E; LSP ล่าช้าอีกครั้ง 
เราคงค าแนะน า “ถือ” ที่ราคาเป้าหมายปี 2024E ที่ 300.00 บาท อิงวิธี SOTP 
เรามีมุมมองเป็นกลางหลังเข้าร่วมประชุมนักวิเคราะห์ของบริษัท โดยแนวโน้ม
ธุรกิจยังคงอ่อนตัวใน 4Q23E ตามแนวโน้มส่วนต่างราคาผลิตภัณฑ์ปิโตรเคมี 
(petrochemical product price spread) ท่ียังคงอ่อนแอตามภาพรวมอุปสงค์
ทั่วโลกที่ยังคงอ่อนแอในขณะที่ยังมีอุปทานใหม่เข้ามา  อีกทั้ง บริษัทมีแผนที่จะ
ปิดซ่อมบ ารุงโรงแครกเกอร์ของบริษัท ระยองโอเลฟินส์ (ROC) ประมาณ 45 วัน 
นอกจากน้ี ผู้บริหารได้เปิดเผยก าหนดการของโครงการ LSP Petrochemical 
Complex ท่ีดูล่าช้ากว่าก าหนดการเดิม (แต่สอดคล้องกับมุมมองของเรา) ท่ีตั้ง
เป้าวันเร่ิมด าเนินการเชิงพาณิชย์ (COD) ภายในส้ินปี 2023E เราคงประมาณ
การก าไรสุทธิปี 2023E/2024E ที่ 3.07/3.07 หมื่นล้านบาท สูงขึ้นจาก 2.14 
หมื ่นล้านบาทในปี 2022 ทั ้งนี ้ เรามีสมมติฐานที ่ส าคัญ คือ 1) ปริมาณ
ยอดขายปิโตรเคมีรวม (PE, PP, PVC) จะอยู่ในช่วง 2.2-2.8 ล้านตัน (mt) จาก 
2.5mt ในปี 2022 2) HDPE spread จะอยู่ในช่วง USD399/ton-USD425/ton 
จากเดิม USD418/ton ในปี 2022 3) รายได้จากธุรกิจซีเมนต์และผลิตภัณฑ์
ก่อสร้าง (CBM) จะอยู่ในช่วง 1.83-1.88 แสนล้านบาท ลดลงจาก 1.92 แสน
ล้านบาท และ 4) รายได้จากธุรกิจแพ็กเกจจ้ิง (SCGP) จะลดลงอยู่ในช่วง 1.30-
1.38 แสนล้านบาท จากเดิม 1.42  แสนล้านบาทในปี 2022 ราคาหุ้นปรับตัวลง 
7% แต่ outperform SET 4% ในช่วง 6 เดือนท่ีผ่านมาสะท้อนสถานะหุ้น global 
play ซ่ึงได้รับผลกระทบจ ากัดจากความไม่แน่นอนของการเมืองภายในประเทศ 
ท้ังน้ี ราคาปัจจุบันสะท้อน 2024E PBV ท่ี 0.86x (ประมาณ -2.25SD ต ่ากว่า
ค่าเฉลี่ย PBV 5 ปีย้อนหลัง) เราเชื่อว่าก าไรของบริษัทจะยังคงทรงตัวต ่าใน 
4Q23E ตามแนวโน้ม petrochemical product price spread ที่ยังคงอ่อนแอ 
อีกท้ังบริษัทน่าจะเห็นค่าใช้จ่ายท่ีสูงข้ึนจากการซ่อมบ ารุงโรงแครกเกอร์ ROC 



 
 

 

3 

Company Report 

30 October 2023 

ORN (IPO/เ ป ้ า  1 . 7 4  บ า ท )  ผ ู ้ ป ร ะ ก อ บ ก า รพ ั ฒ น า
อสังหาริมทรัพย์ช้ันน าใน จ.เชียงใหม่ 
ORN ประกอบธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ ท้ังโครงการแนวราบ และคอนโด มี
การด าเนินธุรกิจมานานกว่า 17 ปี ทุกโครงการอยู่ใน จ.เชียงใหม่ ส าหรับก าไรปี 
2020-22 มีการเติบโดโดดเด่นเฉล่ีย +48% CAGR และแนวโน้มการเติบโตยังมี
ทิศทางท่ีดีต่อเน่ืองจาก 1) เศรษฐกิจและการท่องเท่ียวใน จ.เชียงใหม่ ท่ีกลับมา
เติบโต ช่วยหนุนธุรกิจอสังหาฯ ให้เติบโตดีขึ้น, 2) ที่ตั้งโครงการอยู่ในท าเลที่ดี 
ส่งผลให้ยอดขายได้รับการตอบรับที่ดีต่อเนื ่อง ขณะที่มีการกระจายลูกค้า
หลากหลาย ส่วนใหญ่ในตลาดกลาง-บน รวมถึงเน้นลูกค้าต่างชาติ, 3) ยังมี
ท่ีดินรอการพัฒนาท่ีมีต้นทุนต ่าและอยู่ในท าเลท่ีดีมากถึง 613 ไร่ มีมูลค่าสุทธิ
ตามบัญชี 529 ล้านบาท ขณะที่ราคาประเมินล่าสุดอยู ่ที ่ 1.8 พันล้านบาท 
ส่งผลให้โครงการยังได้การตอบรับดีและมี GPM สูง และ 4) ปัจจุบันมีโครงการ
พร้อมขาย 18 โครงการ และปี 2023E-24E จะมีการเปิดโครงการใหม่มากถึง 9 
โครงการ มูลค่ารวม 5.2 พันล้านบาท ส่วนใหญ่เริ่มรับรู้รายได้ปี 2024E โดย
เราประเมินยอดโอนปี 2024E เติบโตดี +29% YoY เราประเมินก าไรปี 2023E 
จะอยู ่ที ่  223 ล้านบาท (-21% YoY) ลดลงเนื ่องจากก าไรปี 2022 สูงมาก 
เนื่องจากมีการโอนคอนโดใหม่จ านวนมาก อย่างไรก็ตาม ก าไรปี 2024E จะ
กลับมาเติบโตดีและท าสถิติสูงสุดใหม่ที่ 321 ล้านบาท (+44% YoY) ตามแผน
เปิดตัวโครงการใหม่ปี 2023E/24E เพิ่มขึ้นมาก และ GPM ยังคงสูงมากกว่า 
40% ได้ต่อเน่ือง โดยยอดโอนจะเป็นสัดส่วนบ้าน 66%, คอนโด 34% ท้ังน้ี เรา
ประเมินราคาเหมาะสม ORN ปี 2024E ท่ี 1.74 บาท ด้วยวิธี relative valuation 
อิง PER ท่ี 8.1 เท่า เทียบเท่าค่าเฉล่ีย 2024E PER ของกลุ่มท่ีอยู่อาศัย 
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• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดร่วงลงในวันศุกร์ (27 ต.ค.) โดยถูก
กดดันจากการเปิดเผยผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนท่ีเป็นไปอย่างไร้
ทิศทาง และนักลงทุนวิตกกว่า อัตราดอกเบ้ียในสหรัฐจะยังคงอยู่ท่ีระดับสูง
ต่อไป หลังจากการเปิดเผยข้อมูลท่ีบ่งช้ีถึงเงินเฟ้อท่ีเพิ่มขึ้น 
• ดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดที่ 32,417.59 จุด ร่วงลง 366.71 
จุด หรือ -1.12%, ดัชนี S&P500 ปิดท่ี 4,117.37 จุด ลดลง 19.86 จุด หรือ 
-0.48% แต่ด ัชนี Nasdaq ปิดที ่ 12,643.01 จุด เพิ ่มขึ ้น 47.41 จุด หรือ 
+0.38% 
• ตลาดหุ้นยุโรปปิดลบในวันศุกร์ (27 ต.ค.) สู่ระดับต ่าสุดในรอบเกือบ 7 
เดือน และปรับตัวลงเป็นสัปดาห์ท่ี 2 ติดต่อกัน หลังตลาดถูกกดดันจากการ
ท่ีบริษัทซาโนฟีของฝร่ังเศสยกเลิกการคาดการณ์ผลก าไรในปี 2568 
• ทั้งนี้ ดัชนี STOXX 600 ปิดตลาดที่ระดับ 429.58 จุด ลดลง 3.62 จุด 
หรือ -0.84% และลดลง 1.0% ในรอบสัปดาห์น้ี 
• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดที่ 6,795.38 จุด ลดลง 93.58 จุด 
หรือ -1.36%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดที่ 14,687.41 จุด ลดลง 
43.64 จุด หรือ -0.30% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ ้นลอนดอนปิดท่ี 
7,291.28 จุด ลดลง 63.29 จุด หรือ -0.86% 
• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดพุ่งขึ้นในวันศุกร์ 
(27 ต.ค.) จากความวิตกที่ว่าความตึงเครียดในอิสราเอลและกาซาอาจ
ลุกลามเป็นความขัดแย้งในวงกว้างขึ้น ซึ่งอาจส่งผลกระทบต่อปร ิมาณ
น ้ามันดิบท่ัวโลก 
• ท้ังน้ี สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือนธ.ค. พุ่งข้ึน 2.33 ดอลลาร์ หรือ 
2.8% ปิดท่ี 85.54 ดอลลาร์/บาร์เรล แต่ปรับตัวลง 2.9% ในรอบสัปดาห์น้ี 
•   ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนธ.ค. พุ่งขึ้น 2.55 
ดอลลาร์ หรือ 2.9% ปิดท่ี 90.48 ดอลลาร์/บาร์เรล แต่ลดลง 1.8% ในรอบ
สัปดาห์น้ี 
• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดบวกในวันศุกร์ (27 ต.ค.) เนื่องจาก
สถานการณ์ตึงเครียดในตะวันออกกลางยังคงเป็นปัจจัยหนุนแรงซ้ือทองใน
ฐานะสินทรัพย์ปลอดภัย 
• ทั้งนี้ สัญญาทองค าตลาด COMEX (Commodity Exchange) ส่งมอบ
เดือนธ.ค. เพิ่มขึ้น 1.10 ดอลลาร์ หรือ 0.06% ปิดที่ 1,998.50 ดอลลาร์/
ออนซ์ 

 

Economic & Company 

• AURA โค้ง 3 ก าไรยังแจ๋ว โต 9.1% รับราคาทองพุ่ง  
บมจ.ออโรร่า (AURA) เร่งขยายสาขาเพิ่ม 60-70 สาขา หนุนก าไรพุ่ง โบรกฯ 
มองบวก แนะน า ซื ้อ เป้า 20.26 บาท มั ่นใจ AURA ศักยภาพเติบโตดี  
โดยเฉพาะช่วงสงครามอิสราเอส-ฮามาส หนุน AURA รับทรัพย์กินค่า
ก าเหน็จหลังราคาทองค าพุ่ง 
• TCAP ก าไร Q3 โตแรง 20% ปันผลเด่นจ่ายสูง 6% ทั้งปีจ่ายหุ้นละ 3.1 บ  
สมเจตน์ ผู้บริหารบมจ.ทุนธนชาต (TCAP) ย ้า แผนป้ันก าไรช่วงคร่ึงปีหลังเดิน
ตามแผนเดิม ด้าน กรุงศรี พัฒนสิน เชียร์ ซ้ือ TCAP ให้เป้า 62 บาท เด่นให้เงิน
ปันผลสูง 6% คาดทั้งปีปันผลหุ้นละ 3.1 บาท ส่วนก าไรงวด Q3 คาดแตะ 
1,585 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 20% พร้อมแนะ ซื้อ THANI จ่ายมีปันผลสูงสุดใน
กลุ่มสินเชื่ออุปโภคท่ี 5-6% 
• PUEAN สินเชื่อปีนี้ เข้าเป้า 500 ล้านบ. นลท.ซื้อหุ้นกู้เกลี้ยง  
บ.เพื่อนแท้ แคปปิตอล (PUEAN) ปล้ืมหุ้นกู้ชุดใหม่นักลงทุนแห่จองเกล้ียงเต็ม
วงเงิน 150 ล้านบาท สะท้อนความมั่นใจและผลการด าเนินงานที่แข็งแกร่ง 
เดินหน้าขยายสินเชื่อปีน้ีโตเข้าเป้า 500 ล้านบาท พร้อมเข้าตลาดหลักทรัพย์ฯ 
ในปี 67 เพื่อสร้างการเติบโตย่ังยืน 
• DELTA โชว์ก าไร Q3 พุ่ง 32% ดัน 9 เดือนแรก 1.37 หมื่นล้าน  
DELTA ประกาศงบไตรมาส 3/66 โกยก าไรสุทธิ 5,429 ล้านบาท พุ่ง 32.10% 
พร้อมมีรายได้จากการขาย 40,478 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 29.2% จากกลุ่ม
ผลิตภัณฑ์เพาเวอร์อิเล็กทรอนิกส์โต หนุน 9 เดือนแรกท าก าไรสุทธิ 1.37 
หม่ืนล้านบาท 
• SCGD ราคาไอพโีอ 11.20-15 บาท ลุยเทนเดอร ์COTTO 1 พ.ย.-6 ธ.ค. 
SCGD ประกาศช่วงราคาขาย IPO หุ้นละ 11.2015 บาท ตั้งโต๊ะท าเทนเดอร์ฯ 
หุ้น COTTO วันที่ 1 พ.ย.6 ธ.ค. เพื่อแลกหุ้น 4.66676.2500 หุ้น COTTO 
ต่อ 1 หุ้น SCGD ด้านผู้ถือหุ้น SCC และ COTTO ท่ีมีสิทธิจองซ้ือ 29 พ.ย.6 
ธ.ค. และประชาชนท่ัวไปจองซ้ือ 8 ธ.ค. และ 12-13 ธ.ค.น้ี 
• CPF รับรางวัล ESG100 เป็นปีที่ 7 ตอกย ้าวิสัยทัศน์องค์กรยั่งยืน  
ซีพีเอฟ ได้รับคัดเลือกโดยสถาบันไทยพัฒน์ ให ้เป็น 1 ในบริษัทก ลุ่ม
หลักทรัพย์ ESG100 จาก 888 หลักทรัพย์จดทะเบียน ท่ีมีการด าเนินงานโดด
เด่น ด้านส่ิงแวดล้อม สังคม และยึดม่ันธรรมาภิบาล (ESG) เป็นปีท่ี 7 ตอกย ้า
วิสัยทัศน์องค์กรย่ังยืน ท่ีมุ่งม่ันสู่การเป็น ครัวของโลก 
• XO อัพเป้าใหม่ยอดขายปีนีโ้ต 50% มั่นใจไตรมาส 3 ท านิวไฮ คาดผลงาน 

Q4 โตไม่หยุด 
จิตติพร ส่งซิกผลงานไตรมาส 3/66 ท านิวไฮ เตรียมแจ้งงบวันที่ 13 พ.ย.น้ี 
พร้อมปรับเพิ่มเป้ายอดขายใหม่ปี 66 เป็นคร้ังท่ี 4 คาดเติบโตมากกว่า 50% 
จากล่าสุดคร้ังท่ี 3 ตั้งเป้าเติบโต 30% จากปีก่อน หลังผลงานไตรมาส 4/66 มี
แนวโน้มเติบโตต่อเน่ืองจากไตรมาส 3/66 
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Thailand Equity:   Slightly Overweight คงน ้ำหนักกำรลงทุน
บนตลำดหุ้นไทยทีร่ะดบั Slightly Overweight เพ่ือตอบรับ
ประโยชน์จำก 1) ควำมส ำเร็จในกำรจัดตั้งรัฐบำลและเปน็กำรจับ
มือกนัระหว่ำงขั้วอ ำนำจใหญท่ี่เปน็ฝ่ำยตรงข้ำม 2) นโยบำยกระตุ้น
เศรษฐกิจของเพ่ือไทยทีม่ีควำมเป็นประชำนิยม และมีแนวโน้มที่จะ
เกิดขึน้เนื่องจำกพรรคเพ่ือไทยเป็นแกนน ำในกำรจัดตั้งรัฐบำลและ
มีเสียงข้ำงมำกในสภำ ซ่ึงทำงทีมมองว่ำหำกมกีำรเร่งเสนอ
นโยบำยแจกเงนิดิจทิัลภำยในเดือนต.ค. จะเป็นสัญญำณทีด่ีว่ำ
นโยบำยดังกล่ำวมีแนวโน้มที่จะเกิดขึน้ได้จริง 

 

U.S. Equity:   Slightly Overweight คงน ้ำหนักกำรลงทนุในตลำดหุ้น
สหรัฐฯ ระดบั “มำกกว่ำตลำด” หลังกำรประชมุ Jackson hole ท ำให้นกั
ลงทุนเริม่สะทอ้นภำพกำรปรบัขึน้ดอกเบี้ยอกีครั้ง อีกทั้งกำร Guidance 
ผลประกอบกำรของผู้บริหำรในช่วง 2Q23 ถึงภำพกำรด ำเนินงำนต่อ
จำกนี้ในช่วง 2H23 มีแนวโน้มที่เติบโตได้ดกีว่ำในช่วงครึ่งปีแรก จำก
ประเดน็ดังกล่ำวข้ำงต้นเรำจึงเพ่ิมน ้ำหนกักำรลงทนุในกลุ่ม Large cap 
quality growth เป็นสัดส่วนหลักในชว่ง 2H23 
 

 

Europe Equity: Slightly Overweight ปรับสัดส่วนกำรลงทุนลง
สู่ระดับ Slightly overweight หลังจำกทำง DAOL คงค ำแนะน ำ
ลงทุนในตลำดหุ้นยุโรปด้วยน ้ำหนักมำกกว่ำตลำดนับตั้งแต่ช่วง
เดือนมกรำคมต้นปีทีผ่่ำนมำ โดยทำงทีมเริ่มปรับมุมมองกำรลงทนุ
ในตลำดหุ้นยุโรปลงด้วย 2 ประเด็นด้วยกัน 1) ลดสัดส่วนเพ่ือท ำ
ก ำไรในระยะส้ัน 2) ตลำดหุ้นยุโรปนั้นมีโอกำสที่จะพักตัวในระยะส้ัน
จำกประเด็นกำรท ำ QT ของ ECB และกำรรับประโยชน์กำรเปิด
เมืองของจีนจะเริ่มชะลอตัวลง หลังกำรบริโภคของจีนเริ่มชะลอตัว
และรำยงำนออกมำต ่ำกว่ำที่ตลำดคำด 

 

Japan Equity:  Slightly Overweight คงน ้ำหนักกำรลงทุนในญีปุ่่น ณ 
ระดับ slightly overweight และเพ่ิมสัดส่วนกำรลงทนุในตลำดหุ้นพัฒนำ
แล้วเพ่ิมเตมิ (MSCI DM) หลังจำกตวัเลขเงนิเฟ้อในเดือนกรกฎำคมเริม่
ส่งสัญญำณทรงตัวจำกก่อนหน้ำที่เกิด Disinflation ต่อเนื่อง ท ำให้เรำ
ประเมินว่ำในระยะส้ัน  Correlation ระหว่ำงตลำดหุ้นญีปุ่่นและค่ำเงินเยน 
(USD/JPY) จะเริม่กลับมำมีควำมสัมพันธ์เป็นลบกบัตลำดหุ้นอีกครั้ง 
จำกประเด็นดังกล่ำวนั้นจะท ำให้ค่ำเงนิเยนที่อ่อนค่ำในระยะส้ันจะกดดนั
ผลตอบแทนต่อกำรลงทนุในญี่ปุน่โดยรวม 
 

 

China Equity:  Neutral ลดน ้ำหนักกำรลงทุนในตลำดหุ้นจีนจำก
ประเด็น Shadow Banking ที่ทำงทีมมองว่ำเป็น uncertainty ที่
อำจกดดันควำมเชื่อมั่นของนักลงทุน อย่ำงไรก็ดีด้วย Valuation 
ที่อยู่ในระดับที่น ่ำสนใจ ประกอบกับทำงกำรจีนออกนโยบำย
กระตุ้นขนำดเล็กมำอย่ำงต่อเนื่อง ส่งผลให้ทำงทีมยังคงค ำแนะน ำ
ไว้ที่ระดับ Neutral 

 

Emerging Equity:  Slightly overweight เพ่ิมน ้ำหนกักำรลงทนุใน EM 
หลังจำกเศรษฐกิจของตลำดเกิดใหม่ส่วนใหญ่นัน้กลับมำฟ้ืนตัว ส่งผลให้
ทำงทมีคำดว่ำประมำณกำรก ำไรของบรษิัทจดทะเบียนในตลำดเกิดใหม่มี
โอกำสที่จะถูกปรบัขึน้ต่อ 
 

 

Gold: Underweight คงน ้ำหนักกำรลงทุนในทองค ำที ่
Underweighted หลังทิศทำง Real yield มีแนวโนม้ชะลอกำร
ปรับตวัลง ส่งผลให้สินทรัพย์ที่ปอ้งกนัควำมเส่ียงจำกเงนิเฟ้อ
อย่ำงทองค ำลดลงตำมล ำดับ 

 

Oil: Underweight เรำคงค ำแนะน ำลงทุนน้อยกว่ำตลำด กำรเข้ำสู่ชว่ง 
late cycle ของกำรปรบัขึ้นดอกเบี้ยและโอกำสเกิด Recession ที่สูงขึ้นใน
ปี 2023 จะท ำให้ควำมต้องกำรใชน้ ้ำมนัมีแนวโนม้ลดลงตำมล ำดับ 

 

Property Fund/REITs/IFF: Slightly Underweight คงน ้ำหนัก
กำรลงทนุใน REIT ที่ Underweighted หลังค่ำเงนิดอลล่ำร์เริ่ม
ปรับตวัแข็งค่ำขึน้ ท ำให้ผลตอบแทนของสินทรัพย์ทำงเลือกทั้งหมด
มีแนวโน้มที่จะถูกกดดนัในช่วงก่อนกำรประชุม FOMC รอบเดอืน
มีนำคม 2023  

Fixed Income:   Slightly overweight คงสัดส่วนกำรลงทนุบน
พันธบัตรรัฐบำลในฝั่งประเทศพัฒนำแล้วด้วยน ้ำหนกัมำกกว่ำตลำด 
หลังจำกอัตรำผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบำลทำงฝั่ง DM เริ่มน่ำสนใจมำก
ขึ้น (US 10Y > 4.25%) และลดสัดส่วนกำรลงทุนในตลำดตรำสำรหนี ้
EM ลง 
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Strategic Asset Allocation Recommendation 

 

 

 
**นับตั้งแต่วันท่ี 3/1/2023 ทาง DAOL ได้มีการปรับกรอบการเพิ่มน ้าหนักการลงทุนขั้นต ่าอย่างน้อย 0.5% (Spread) ส าหรับการปรับค าแนะน าการลงทุน เพื่อให้
นักลงทุนและ RM สามารถท่ีจะลงทุนและตัดสินใจได้ง่ายขึ้น 

  Conservative Moderate Aggressive 
Asset Class Selection  Prev. New SAA TAA Change SAA TAA Change SAA TAA Change 

Foreign Equity 

Overall DM 
portion 

OW OW 7.00% 7.00% 0.00% 23.0% 21.50% 0.50% 35.0% 32.50% 1.00% 

U.S. OW OW   1.00% 0.00%   1.00% 0.00%   1.00% 0.00% 
Europe OW OW   0.00% 0.00%   0.00% -0.50%   1.00% -1.00% 
Japan OW OW   0.00% 0.00%   1.50% 0.00%   1.50% 0.00% 

Overall EM 
portion 

OW OW 3.00% 5.00% 0.50% 12.00% 13.50% 0.50% 35.00% 35.00% 1.00% 

China NT NT   0.00% 0.00%   0.00% 0.00%   0.00% -1.00% 
Korea NT NT   0.00% 0.00%   0.00% 0.00%   0.00% 0.00% 
India NT OW   0.50% 0.50%   0.50% 0.50%   1.00% 1.00% 

Thailand OW OW   0.00% 0.00%   0.50% 0.00%   1.00% 0.00% 

Liquidity 1 year Deposit UW UW 5.00% 3.00% -1.00% 5.0% 3.00% -1.00% 5.0% 3.00% -1.00% 

Fixed Income 
DM OW OW 48.00% 63.5% 0.00% 33.00% 44.50% 0.00% 10.00% 22.00% 0.00% 
EM UW UW 25.00% 15.00% 0.00% 17.00% 10.0% 0.00% 10.00% 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 
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 

สอบถามข้อมูลเพ่ิมเติมได้ที่ 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 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. 


