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SET Outlook & Strategy 

SET Outlook  
•  คาดกรอบดัชน ีฯ ส ัปดาห์น ี ้  1570-1610 จ ุด (ส ัปดาห์ท ี ่ผ ่านมา 
1591/+2.0%) 

• ตลาดหุ้นสัปดาห์นี้ยังมีความเสี่ยงอีกหลายตัว (Fed+จีน+รัสเซีย) แต่ราคา
หรือดัชนีฯ ก็อยู่ใน ระดับต ่า ความเสี่ยงขาลงจึงไม่ 

• Bond Yield ของสหรัฐฯ ยังเดินหน้าปรับตัวสูงขึ้น สะท้อนว่าโอกาสที่ Fed 
จะปรับขึ้นดอกเบี้ยไป ใกล้ๆ 5% มีมากข้ึน นี่คือความไม่แน่นอนของตลาด 

• จีนมี2ประเด็นคือสหรัฐฯจ ากัดการส่งออกChipไปยังจีนและCovid ของจีน
เริ่มคลี่คลาย แต่ เศรษฐกิจอาจจะยังถูกกดดันจากการปิดประเทศและยัง
ไม่มีมาตตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ 

• การายงานงบกลุ่มธนาคารสิ้นสุดลง โดยก าไรออกมาดี ต่อจากนี้อาจจะ
เห็นแรงเข้าเก็งก าไรหุ้นที่ คาดว่าผลประกอบการจะออกมาดี 
Strategy 
• ความไม่แน่ใจทิศทางเศรษฐกิจโลกและการขึ้นดอกเบี้ยของ Fed กลายเป็น
ปัจจัยส าคัญที่ท าให้นัก ลงทุน(ทั่วโลก) ท าเหมือนกัน คือ ถือเงินสด หรือ
เล่นสั้นๆ นี่คือกลยุทธ์ที่ควรจะใช้ในสัปดาห์นี้ 
• หุ้นกลุ่มที่อิงกับเศรษฐกิจและส่งออกจีนที่ยังต้องใช้ความระมัดระวังในการ
ลงทุนคือ กลุ่มอิเล็กทรอนิกส์ โลจิสติกส์ เดินเรือ  
• หุ ้นที ่ราคาลงมาลึก กลายเป็นกลุ ่มที ่ถูกเวียนมาเล่นรายวันเราชอบ 
GPSC, OSP 
• พอร์ตหุ ้นวันนี ้ เราน าหุ ้น DOHOME, AP ออกจากพอร์ต และน าหุ้น 

GLOBAL, GUNKUL เ ข ้ าม า ในพอร ์ ต  พอร ์ ตห ุ ้ น ปร ะกอบด ้ วย 
GLOBAL( 1 0 % ) , GUNKUL( 1 0 % ) , IVL( 1 0 % ) , BEM( 1 0 % ) ,  
CHAYO(10%), CENTEL(10%) 

* เป็นหุ้นท่ีทาง DAOL ไม่ได้มีการท าบทวิเคราะห์ 

Strategy Stock Pick 
GUNKUL: (เป้าเชิงกลยุทธ์ 5.40 บาท) “เสริมหุ้นสายลงลึกในพอร์ตรับมือ
ตลาดผันผวน” 
• แนะน าทยอยซื ้อ GUNKUL โดยกลยุทธ์ Bottom Fishing ยังได้เปรียบ
ส าหรับการรับมือตลาดหุ้นที่ผันผวน เพราะ Downside ของหุ้นประเภทนี้
จ ากัดและ Upside ที่เปิดกว้างหาก SET สามารถผ่าน 1600 จุด 

• GUNKUL+GULF ยังเป็นหนึ่งในตัวเก็งที ่มีคุณสมบัติพร้อมในการเข้า
ประมูลโครงการพลังงานทดแทน ซ่ึง กกพ. เตรียมรับซ้ือกว่า 5.2GW 

• DAOL ประเมินก าไรสุทธิปี 2022-2023 ที่ 1.4 พัน ลบ. และ 1.8 พัน ลบ. -
37%YoY, +30%YoY ตามล าดับ 
 Technical :  SELIC, CH 

 Derivative In Trend 
S50U22 :  ถอื Long ทองค า:  Short on Strength 
แนวรับ : 952-954 จุด แนวรับ : 1635-1642 
แนวต้าน : 963-967 จุด แนวต้าน : 1654-1666 
Cut : 950 จุด Cut : 1668 จุด 

 

 News Comment 

หุ้นที่จะได้รับผลกระทบจากความกังวลเศรษฐกิจจีน 

Company Report 
 ( + ) KTB (ซ้ือ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 20.00 บาท) 3Q22 ดีกว่าคาด, 4Q22E จะโต
เด่น YoY จากส ารองลด+NIM เพิ่ม 
( - ) DTAC (ถือ/ปรับเป้าลงเป็น 27.00 บาท) 3Q22 ก าไรต ่าคาด แนวโน้ม 
4Q22E คาดยังอยู่ในแนวโน้มขาลง 
( 0 ) KBANK (ซื้อ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 195.00 บาท) ก าไร 3Q22 ดีตามคาด, 
4Q22E โต YoY ได้ต่อจาก NIM ที่ดีขึ้น 
( 0 ) SCB (ซื้อ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 130.00 บาท) 3Q22 เป็นไปตามคาด, แผน
ธุรกิจใหม่มีความชัดเจนมากข้ึน 
( + ) SPALI (ซ้ือ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 24.50 บาท) 3Q22E จะเติบโตโดดเด่น จาก
คอนโดใหม่ที่โอนเพิ่มขึ้นมาก 
ITNS (IPO/เป้า 5.20 บาท) ธุรกิจ SI ครบวงจร พร้อมเติบโตสูงไปกับ
อุตสาหกรรม IT 
  Economic Outlook 

 • ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ในช่วงสัปดาห์ที่ผ่านมาฟื้นตัวขึ้นเมื่อเทียบกับสัปดาห์
ก่อนหน้า หลังจากรายงานผลประกอบการในไตรมาส 3 โดยภาพรวมนั้น
ออกมาดีกว่าที่คาดการณ์ไว้ อย่างไรก็ตามทาง DAOL มองว่าตลาดหุ้น
สหรัฐฯ ยังคงมีแรงกดดันจากการประชุมการด าเนินนโยบายทางการเงิน
ของสหรัฐฯ ที่จะเกิดขึ้นในช่วงต้นเดือนหน้า อีกทั้งการรายงาน Core PCE 
ในสัปดาห์นี้หากออกมาสูงกว่าคาดการณ์อาจเป็นปัจจัยดันให้คาดการณ์
การปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายสหรัฐฯ ของตลาดปรับเพิ่มขึ้นอีกคร้ัง 
ทางทีมจึงยังชะลอการเพิ่มสัดส่วนการลงทุนในตลาดสหรัฐฯ 

• ติดตามการรายงานตวัเลขผลติภัณฑม์วลรวมของสหรัฐฯ ประจ าไตรมาส 
3 โดยนักวิเคราะห์คาดว่าจะออกมาขยายตัวที่ 2.1% QoQ หลังจากหดตัว 
2 ไตรมาสติดต่อกัน อย่างไรก็ตามหากพิจารณาจากคาดการณ์การ
ขยายตัวทางเศรษฐกิจของทางธนาคารสหรัฐฯ ที ่ปรับลดลงมา การ
ขยายตัวทางเศรษฐกิจของสหรัฐฯ ในไตรมาส 4 นั้นมีแนวโน้มที่จะกลับมา
ขยายตัวในอัตราที่ชะลอลง 

  What to Watch 
               ติดตามการรายงานดัชนีราคาพื้นฐานดา้นการบรโิภคส่วนบุคคล
ของสหรัฐฯ ประจ าเดือนก.ย. (Core PCE) โดยนักวิเคราะห์คาดว่าจะ
ออกมาขยายตัวในอัตราที ่เร่งขึ ้นที่ 5.2% YoY เพิ ่มขึ ้นจากเดือนก่อน
หน้าที่ 4.9% YoY ซึ่งอาจเป็นปัจจัยให้การปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบาย
ของสหรัฐฯ นั้นยังคงเร่งข้ึนต่อ 

             พร้อมทั้งติดตามการประชุมธนาคารกลางยุโรป โดยนักวิเคราะห์
คาดว่าทางธนาคารกลางยุโรปจะยังคงเร่งปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบาย
ต่อที่ 0.75% เพื่อบรรเทาสถานการณ์เงินเฟ้อพร้อมทั้งรักษาส่วนต่าง
ระหว่างอัตราดอกเบี้ยนโยบายเมื่อเทียบกับสหรัฐฯ ทั้งนี้ทางทีมมองว่าการ
ปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายของธนาคารกลางยุโรปในช่วงต่อจากนี้เร่ิม
จ ากัดจากเศรษฐกิจของยุโรปที่เร่ิมชะลอลง 

   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% 

29.17 28.68 15 4 23.15

DM Equity EM Equity Fixed Income Alt. Asset Cash
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SET Recap 
SET ปิดที ่ 1,591.32 จุด ลดลง 1.41 จุด (-0.09%) มูลค่าการซื ้อขาย 
50,274.07 ล้านบาท ปัจจัยต่างประเทศ Dollar แข็งค่า Bond Yield 10 ปี
สหรัฐฯ ปรับตัวสูงขึ ้น ตัวแปรในประเทศ การรายงานงบกลุ่มแบงก์ ก าไร
ออกมาดี 

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

1. SMK 
C 
C 

1. PCC 
C 
C 

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

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

3. BBL 
 
 
 
  

3. EMC 
 
 
 
  

3. MEGA 
 
 
 
 
  

   
Sector Performance 
Sector Sector Sector Sector 
IMM 515.50 40.76 6.80% 
ETRON 2313.31 7965.94 1.71% 
PKG 485.03 5231.04 0.61% 
TRANS 2473.92 365.62 0.57% 
CONMAT 985.44 8799.33 0.26% 
HELTH 1857.19 7273.49 0.20% 
ENERG 12747.25 24555.38 0.08% 
SET 50274.07 1591.32 -0.09% 
PETRO 807.00 940.23 -0.10% 
COMM 2293.45 34949.25 -0.31% 
FOOD 2621.70 12367.78 -0.34% 
PROP 2053.23 249.53 -0.40% 
 
Net Position Classified by Investor Type 
Unit: Bt mn Last WTD MTD YTD 
Bond         
Foreign (935) (16,214) (18,468) 89,185 
Stock         
Foreign 1,475 2,006 (3,980) 146,255 
Institution 180 4,304 (9,416) (133,418) 
Retail (1,490) (6,414) 14,986 (12,085) 
Proprietary (165) 104 (1,589) (753) 
Futures         
Foreign 6,190 75,342 13,612 (12,773) 
Institution 4,090 (1,391) (262) 5,779 

 

 Foreign Net Position in Asia Stock Market 
(USD mn) Daily WTD MTD QTD YTD 
India 203  239  -540  -540  -23,093  
Indonesia 89  89  484  484  5,320  
Japan  2,749  12,346  12,346  -6,007  
Malaysia 4  -14  -188  -188  1,406  
Philippines -4  -4  -9  -9  -1,233  
South Korea 180  180  1,330  1,330  -12,187  
Sri Lanka 1  0  4  4  41  
Taiwan 33  33  -2,941  -2,941  -47,509  
Thailand 39  52  -106  -106  4,411  
Vietnam 4  4  73  73  20  

 

 

 

 
 

International Stock Index 

 
 
Global Market P/E Comparison 

 
 

 
 

 

 

Currency YTD
Last Net Chg.  % Chg. % chg

USD Index Spot Rate 111.99 (0.02) -0.0 16.9
USD-EUR 0.99 0.00 0.1 -13.1 
USD-GBP 1.13 (0.00) -0.2 -16.4 
YEN-USD 148.9 1.26 0.9 -22.7 
CNY-USD 7.26 0.03 0.4 -12.5 
THB-USD 38.24 0.21 0.6 -13.0 

1-Day

YTD
Region/CountryIndex Last Net Chg.  % Chg. % chg
World The Global Dow 3,353.78 30.65 0.92 -18.9 

The Global Dow Euro 3,194.82 0.77 0.02 -6.7 
DJ Global 435.85 3.4400 0.80 -24.1 
Bloomberg World Index 341.68 0.77 0.23 1.1
MSCI World 2,493.06 30.64 1.24 -22.9 
MSCI Emergin Market 842.76 (22.28) -2.58 -31.6 
MSCI Thailand 517.28 0.80 0.15 0.2

Americas Dow Jones 31,499.62 417.06 1.3 -13.3 
NASDAQ 10,952.61 92.89 0.9 -30.0 
S&P 500 3,797.34 44.59 1.2 -20.3 

Europe Stoxx Europe 600 401.84 5.55 1.4 -17.6 
Euro Zone Euro Stoxx 50 3,527.79 51.16 1.5 -17.9 
France CAC 40 6,131.36 95.97 1.6 -14.3 
German DAX 12,931.45 200.55 1.6 -18.6 
UK FTSE 100 7,013.99 44.26 0.6 -5.0 
Asia-Pacific MSCI AC Asia Pacific Index 134.3 (1.51) -1.1 -30.5 
Thailand SET Index 1,591.32 (1.41) -0.1 -4.0 
China Shanghai SE Composit 2,977.56 (61.37) -2.0 -18.2 
China Shenzhen CSI 300 3,633.37 (109.52) -2.9 -26.5 
Hong Kong Hang Seng 15,180.69 (1030.43) -6.4 -35.1 
Philippines Philippines Stock Exchange 6,028.79 45.23 0.8 -15.4 
Indonesia Jakarta SE Composite 7,053.04 35.27 0.5 7.2
Japan Nikkei 26,974.9 84.32 0.3 -6.3 
Singapore Straits Times 2,969.95 (52.75) -1.8 -4.9 
South Korea Korea Stock Exchange 2,236.16 23.04 1.0 -24.5 
Vietnam Vietnam Ho Chi Minh Stock Index 986.15 (33.67) -3.3 -34.2 
Taiwan TaiwanWeighted 12,856.98 37.78 0.3 -29.4 

1-Day

Index Current 12M 2021(f) 2022(f)
MALAYSIA 1,446.42 16.10 14.14 12.65 4.43
PHILIPPINE 6,028.79 15.57 14.46 12.50 2.17
SINGAPORE 2,969.95 11.12 11.24 10.01 4.35
KOSPI INDEX 2,247.47 9.63 10.04 9.85 2.35
TAIWAN 12,856.98 9.11 9.04 10.32 5.68
THAILAND 1,591.32 14.97 15.06 14.36 2.86
 SET 50 961.60 16.30 15.22 14.36 2.67
INDAI 59,831.66 22.03 22.44 19.41 1.21
INDONESIA 7,053.04 15.00 15.21 15.17 2.61
VIETNAM 986.15 10.41 9.43 7.91 1.91
CHINA 3,120.10 13.00 10.57 9.24 2.77
SHANGHAI SE 2,977.56 12.96 10.56 9.23 2.77
HONGKONG 15,180.69 5.74 8.49 7.39 4.46
DOW JONES 31,499.62 17.97 16.88 15.38 2.14
S&P 500 3,797.34 18.66 17.02 15.82 1.74
NASDAQ 10,952.61 46.65 24.87 20.90 0.95
DAX INDEX 12,931.45 12.60 10.38 10.00 3.60
NIKKEI 225 26,974.90 27.00 14.67 14.51 2.06
Stock 600 (Europe) 401.84 14.06 11.22 10.89 3.51
MSCI WORLD 2,493.06 16.13 15.00 14.18 2.25

Div.YieldIndex Name P/E Ratio

Commodities YTD
Last Net Chg.  % Chg. % chg

Bloomberg Commodity Index 111.6 0.36 0.3 12.6
Crude Oil - WTI (spot month) 84.6 (0.47) -0.6 12.8
Crude Oil - Brent 93.3 (0.24) -0.3 20.1
Coal Newcatle (USD/Ton) 390.0 0.0 130.0
Baltic Dry Index 1,819.0 (18.00) -1.0 -18.0 
Rubber  (TOCOM) Yen/Kg. 223.5 (0.70) -0.3 0.3
Sugar Futures (USD / lb.) 18.1 (0.25) -1.4 -1.6 
Copper (LME) USD/Ton 7,689.0 (30.24) -0.4 -21.1 
China Domestic Hot Rolled Steel 3,881.0 6.00 0.0 -18.3 
GOLD (spot) 1,649.8 (7.91) -0.5 -9.7 
Soybean 408.7 (9.20) -2.2 -0.5 

1-Day

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

US: 2-Year Bond 4.50 0.03 0.7 513.2
US: 5-Year Bond 4.36 0.02 0.5 243.6
US: 10-Year Bond 4.24 0.03 0.6 179.3
US: 30-Year Bond 4.38 0.04 1.0 129.4

1-Day
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หุ้นที่จะได้รับผลกระทบจากความกังวลเศรษฐกิจจีน 
วิตกจีนปรับทีมบริหารโปลิตบูโรที่ส่วนใหญ่ยังสนับสนุนมาตรการ zero covid 
วานนี้ดัชนีฮั่งเส็งตลาดหุ้นฮ่องกงปิดร่วงแรง -6% และดัชนีเซี่ยงไฮ้คอมโพสิต
ตลาดหุ้นจีนปิดร่วงลงกว่า -2% เนื่องจากนักลงทุนวิตกกังวลเกี่ยวกับแนวโน้ม
เศรษฐกิจและการเม ืองจ ีน หล ังม ีการเป ิดเผยท ีมผู ้บร ิหารช ุดใหม ่ ใน
คณะกรรมการถาวรประจ ากรมการเมือง (โปลิตบูโร) ซึ ่งล้วนแล้วแต่เป็น
ผู้สนับสนุนนโยบายโควิดเป็นศูนย์ของประธานาธบิดีสี จิ้นผิง นอกจากนั้น ยังได้
ข่าวลบจากยอดค้าปลีกเดือน ก.ย.22 ของจีนขยับขึ้นเพียง 2.5% เมื่อเทียบเป็น
รายปี ซึ่งชะลอตัวลงจากเดือน ส.ค.22 ที่มีการขยายตัว 5.4% และต ่ากว่าที่
นักวิเคราะห์คาดการณ์ว่าจะปรับตัวขึ้น 3.3% ขณะที่จีนเปิดเผยตัวเลข GDP 
งวด 3Q22 ขยายตัว 3.9% เมื่อเทียบเป็นรายปี ซ่ึงดีกว่าที่นักวิเคราะห์คาดว่าจะ
ขยายตัวราว 3.3% - 3.4% แต่ยังห่างจากเป้าหมายที่รัฐบาลหวังไว้ที่ 5.5% 
(Source: Infoquest) 
DAOL: เรามองเป็น sentiment เชิงลบต่อหุ้นที่มีรายได้ที่พึ่งพิงเศรษฐกิจจาก
ประเทศจีน เนื่องจากมีความกังวลต่อทีมบริหารของจีนชุดใหม่ที่ยังสนับสนุน
นโยบาย zero covid ท าให้มีความไม่แน่นอนการเปิดประเทศ ซึ่งจะส่งผลให้การ
ฟื้นตัวของเศรษฐกิจจีนที่ช้ากว่าเดิมได้ โดยเราประเมินหุ้นที่จะมีผลกระทบเชิงลบ
มากสุด ได้แก่ WICE และ HANA 
ส าหรับ sector /หุ้น ที่เราประเมินว่าจะได้ผลกระทบมากสุด ได้แก่ 
( - ) กลุ ่มโลจิสติกส์ (WICE, LEO, III) และเดินเรือ (RCL, PSL, TTA) จะได้รับ
ผลกระทบจากความต้องการขนส่งสินค้าที่ลดลง ส่งผลให้ปริมาณขนส่งสินค้า
ฟื้นตัวช้า และดัชนีค่าระวางเรือที่ยังชะลอตัว โดยเราประเมิน WICE (ซื้อ/เป้า 
15.00 บาท) จะมีสัดส่วนรายได้จากเส้นทางจีนราว 20% 
( - ) กลุ่ม Electronics (HANA, KCE) ได้รับผลกระทบจากสัดส่วนการขายไป
ยังลูกค้าในจีนที่อาจชะลอตัวลง โดยมีหุ้นที่ได้รับ HANA (ถือ/เป้า 47.00 บาท) 
มีสัดส่วนรายได้จากลูกค้าในจีนที่ 20% และ KCE (ถือ/เป้า 58.00 บาท) ที่ 11% 
ของยอดขาย 
( - ) กลุ่มพลังงาน (SPRC, TOP, BCP, ESSO) จะได้รับผลกระทบจากการฟื้น
ตัวของอุปสงค์การใช้ผลิตภัณฑ์น ้ามันส าเร็จรูปที่ช้าลง อีกทั้งมีแรงกดดันที่
เป็นไปได้จากการที่จีนจะยังคงโควต้าการส่งออกผลิตภัณฑ์น ้ามันส าเร็จรูปใน
ระดับที่สูง 
( - ) กลุ่มปิโตรเคมี (PTTGC, IRPC, SCC) จะได้รับผลกระทบจากอุปสงค์การใช้
ผลิตภัณฑ์ปิโตรเคมีที่ยังคงอ่อนแอ เนื่องจากจีนเป็นผู้น าเข้าสุทธิของผลิตภัณฑ์
ส่วนใหญ่ อีกทั้งอัตราการใช้ก าลังการผลิตก็มีแนวโน้มทรงตัวต ่าจากอุปทาน
ใหม่ที่เข้ามา 
( - ) SCGP (ถือ/เป้า 56.00 บาท) มีสัดส่วนรายได้จากจีน 7-8% นอกจากนี้ 
เศรษฐกิจจีนที่ชะลอตัวยังส่งผลต่อปัญหา oversupply ของกระดาษบรรจุภัณฑ์ 
ท าให้กระทบต่อราคาขาย 
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( + ) KTB (ซื้อ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 20.00 บาท) 3Q22 ดีกว่าคาด, 
4Q22E จะโตเด่น YoY จากส ารองลด+NIM เพิ่ม 
เรายังคงค าแนะน า “ซื้อ” แต่มีการปรับราคาเป้าหมายเพิ่มขึ้นเป็น 20.00 บาท 
อิง 2023E PBV เดิมที่ 0.67x (-0.75D below 10-yr average PBV) จากเดิม
ที่ 18.00 บาท จากการ rollover ไปเป็นปี 2023E และมีการปรับก าไรเพิ่มขึ้น 
โดย KTB ประกาศก าไรสุทธิใน 3Q22 อยู่ที่ 8.5 พันล้านบาท เพิ่มขึ้น +67% 
YoY และ +1% QoQ ดีกว่าที่ตลาด +9% และเราคาด +10% เพราะมีก าไรจาก
เงินลงทุนและมีรายได้ค่าธรรมเนียมเพิ่มขึ้นมากกว่าคาด ส่วน NPL ทรงตัวได้ดี
จากไตรมาสก่อนที่ 3.32% ก าไรสุทธิใน 9M22 คิดเป็น 86% จากประมาณการ
ก าไร ท าให้เรามีการปรับประมาณการก าไรสุทธิในปี 2022E-2023E เพิ่มขึ้น 
+13-17% จากการปรับ credit cost ลงและปรับก าไรจากเงินลงทุนเพิ่มขึ้น ท า
ให้ได้ก าไรสุทธิในปี 2022E อยู่ที่ 3.4 หมื่นล้านบาท เพิ่มขึ้นถึง +56% YoY 
ขณะที่เราคาดว่าก าไรสุทธิใน 4Q22E จะเพิ่มขึ้นโดดเด่น YoY จากส ารองฯที่ยัง
อยู่ในระดับต ่าและ NIM ที่เพิ่มขึ้นได้ดี ราคาหุ้นปรับตัวเพิ่มขึ้น +12% และ +37% 
ใน 3 เดือน และ 6 เดือนที่ผ่านมาเมื่อเทียบกับ SET จากก าไรที่ออกมาดีกว่า
คาดทุกไตรมาสตั ้งแต่ 1Q22 ที ่ผ่านมา และได้รับผลดีจากแนวโน้มอัตรา
ดอกเบี้ยที่เป็นขาขึ้น โดยเราเลือก KTB เป็น Top pick ด้าน valuation ปัจจุบัน
ยัง laggard เมื ่อเทียบในกลุ่มธนาคาร โดยซื ้อขายที่ระดับต ่าเพียง PBV ที่ 
0.65x (กลุ่มธนาคารซื้อขายที่ 0.70x) ขณะที่เราคาดว่าจะมี upside เพิ่มจาก
การใช้ data ใน application เป๋าตังและอื่นๆที่ช่วยเหลือรัฐบาล ซึ่งสามารถน า
ข้อมูลมา cross-selling เพิ่มเติมได้อีกในอนาคต 
 
( - ) DTAC (ถือ/ปรับเป้าลงเป็น 27.00 บาท) 3Q22 ก าไรต ่าคาด 
แนวโน้ม 4Q22E คาดยังอยู่ในแนวโน้มขาลง 
เรายังคงค าแนะน า “ถือ” แต่ปรับราคาเป้าหมายที่ลงมาที่ 27.00 บาท (เดิม 
30.00 บาท) อิง DCF (WACC 8.9%, TG 2%) อิงประมาณการใหม่หลังรายได้
ฟื ้นตัวช้ากว่าคาด แต่ยังคงประเมิน synergy benefit หลังการควบรวมจะ
มากกว่าราคา TVO จึงแนะน า “ถือ” ทั้งนี้บริษัทประกาศก าไรสุทธิ 3Q22 ที่ 488 
ล้านบาท หากตัดรายการพิเศษออก (ค่าใช้จ่ายการควบรวมบริษัทและเคลมเงิน
ประกันเพลิงไหม้) ก าไรปกติอยู่ที่ 478 ล้านบาท (-27% YoY, -26% QoQ) ต ่า
กว่าที่ตลาดประเมิน -30% รายได้บริการหลักอยู่ที่ 1.4 หมื่นล้านบาท ท าได้
เพียงทรงตัวทั้ง YoY, QoQ จากภาวะเศรษฐกิจและการแข่งขันกดดัน ในขณะที่
ค่าใช้จ่ายกลับมาเพิ่มขึ้น ต้นทุนจากการบริการหลักขยายตัวจากการลงทุน
โครงข่ายและผลกระทบต้นทุนพลังงาน (+4% YoY, +2% QoQ) เราปรับ
ประมาณการก าไรปี 2022E-23E ลงมาที่ 2.4 พันล้านบาท (-31% YoY) และ 
2.8 พันล้านบาท (+19% YoY) ลดลงจากประมาณการเดิม -16% และ -7% 
ตามล าดับ สะท้อนการฟื้นตัวของเศรษฐกิจที่ล่าช้าและการแข่งขันที่ยังคงรุนแรง 
โดยแนวโน้ม 4Q22E คาดก าไรปกติยังคงลดลงต่อเนื่อง YoY, QoQ นอกจาก
รายได้จะฟื ้นตัวช้า ยังถูกกดดันจากเงินลงทุนที ่คาดว่าจะเพิ ่มขึ ้นรวมถึง
ค่าใช้จ่ายการตลาดซึ่งเข้า high season ราคาหุ้นกลับมา outperform ในช่วง 
1 เดือนที ่ผ ่านมาราว 4% จากกสทช.รับทราบการควบรวมท าให้ deal 
amalgamation กับ TRUE สามารถด าเนินการต่อได้ ทั้งนี้เรายังคงค าแนะน า 
“ถือ” โดยเราประเมินมูลค่าหุ้น DTAC หลังควบรวมที่ 49.00 บาท อิง benefit 
contribution ที ่  50% และบนสมมติฐาน synergy benefit บน overall cost 
reduction ที่ 15% และให้การลดราคา -12% จากราคาปัจจุบันเป็นเวลา 3 ปี
ก่อนทยอยปรับราคาข้ึน   
 
 
 
 
 

( 0 ) KBANK (ซื้อ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 195.00 บาท) ก าไร 3Q22 ดี
ตามคาด, 4Q22E โต YoY ได้ต่อจาก NIM ที่ดีข้ึน 
เรายังคงค าแนะน า “ซื้อ” KBANK แต่มีปรับราคาเป้าหมายโดยการ rollover ไป
เป็นปี 2023E ได้ที ่ 195.00 บาท อิง 2023E PBV เดิมที ่ 0.85x (-1.00SD 
below 10-yr average PBV) จากเดิมที่ 190.00 บาท โดยเรามีมุมมองเป็น
กลางทั้งจากการประชุมนักวิเคราะห์เมื่อวันศุกร์ที่ผ่านมาเพราะเป้าหมายยังอยู่
ในประมาณการของเรา และจากก าไรสุทธิใน 3Q22 ที่เป็นไปตามคาด โดยอยู่ที่ 
1.1 หมื่นล้านบาท เพิ่มขึ้น +23% YoY แต่ลดลง -2% QoQ เป็นไปตามที่ตลาด
และเราคาด ขณะที่ NIM จะเพิ่มขึ้นต่อได้ใน 4Q22E จากแนวโน้มอัตราดอกเบี้ย
ขาขึ ้นและเน้นปล่อย digital lending ก าไรสุทธิใน 9M22 คิดเป็น 77% ของ
ประมาณการ ท าให้เรายังคงประมาณการก าไรสุทธิในปี 2022E อยู่ที่ 4.2 หมื่น
ล้านบาท เพิ่มขึ้น +11% YoY ขณะที่เราคาดว่าแนวโน้มก าไรสุทธิใน 4Q22E จะ
เพิ่มขึ้น YoY จากแนวโน้มส ารองฯที่มีโอกาสปรับตัวลดลง แต่จะลดลง QoQ 
จาก OPEX ที่เพิ่มขึ้นตามฤดูกาล ราคาหุ้นเพิ่มขึ้น +1% เมื่อเทียบกับ SET 
ในช่วง 3 เดือนที่ผ่านมาจากแนวโน้มอตัราดอกเบี้ยที่เป็นขาข้ึน ขณะที่ valuation 
ยังไม่แพงซื ้อขายเพียง 0.72x PBV (-1.25SD below 10-yr average PBV) 
เทียบกับคู่แข่งอย่าง SCB ที่ซ้ือขายกันที่ 0.81 PBV 
 
( 0 ) SCB (ซื้อ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 130.00 บาท) 3Q22 เป็นไปตาม
คาด, แผนธุรกิจใหม่มีความชัดเจนมากข้ึน 
เรายังคงค าแนะน า “ซื้อ” SCB แต่ปรับราคาเปา้หมายโดยการ rollover ไปเปน็ปี 
2023E ได้ที่ 130.00 บาท อิง 2023E PBV เดิมที่ 0.90x (-1.25SD below 10-
yr average PBV) จากเดิมที่ 125.00 บาท โดยเรามีมุมมองเป็นกลางจากการ
ประชุมนักวิเคราะห์เมื่อวันศุกร์ที่ผ่านมา โดยมีการเปิดเผยเป้าหมายการเติบโต
ภายใน 5 ปีของบริษัทลูกๆ ซ่ึงจะเป็น upside เพิ่มในอนาคต แต่อย่างไรก็ดี SCB 
ไม่มีการเปิดเผยรายละเอียดเกี่ยวกับค่าใช้จ่ายที่จะเกิดขึ้นซึ่งมีความไม่แน่นอน
อยู่ ขณะที่ประกาศก าไรสุทธิใน 3Q22 อยู่ที่ 1 หมื่นล้านบาท เพิ่มขึ้น +17% 
YoY และ +3% QoQ เป็นไปตามที่ตลาดและเราคาด โดยส ารองน้อยกว่าคาด 
แต่ถูกชดเชยไปกับภาษีจ่ายที่มากกว่าคาดจากการโอนกิจการ ก าไรสุทธิ 9M22 
คิดเป็น 80% จากประมาณการของเรา แต่เรายังคงประมาณการก าไรสุทธิในปี 
2022E อยู ่ที่ 3.9 หมื ่นล้านบาท เพิ ่มขึ ้น +11% YoY เพราะคาดก าไรสุทธิ 
4Q22E จะลดลงทั้ง YoY และ QoQ จากภาษีจ่ายพิเศษที่ยังทรงตัวระดับสูง
ใกล้เคียงกับ 3Q22 จากการปรับโครงสร้างธุรกิจ และมี OPEX ที่เพิ่มขึ้นตาม
ฤดูกาล ขณะที่เราคาดว่าก าไรสุทธิจะกลับมาเติบโตได้ดี +12% YoY ในปี 
2023E จากการเร่ิมรับรู้รายได้แบบเต็มปีจากธุรกิจใหม่ ราคาหุ้นในช่วง 1 เดือน
ที่ผ่านมาปรับตัวเพิ่มขึ้น +2% เมื่อเทียบกับ SET จากแนวโน้มอัตราดอกเบี้ยที่
เป็นขาขึ้น ขณะที่เรายังคาดหวังการเติบโตจากธุรกิจใหม่ที่จะเริ่มเห็นความ
ชัดเจนมากข้ึนในปี 2023E  จึงยังคงแนะน า “ซ้ือ” 
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( + ) SPALI (ซื้อ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 24.50 บาท) 3Q22E จะเติบโต
โดดเด่น จากคอนโดใหม่ที่โอนเพิ่มข้ึนมาก 
เรายังคงแนะน า “ซื้อ” แต่ปรับราคาเป้าหมายขึ้นโดย rollover เป็นปี 2023E ที่ 
24.50 บาท (เดิม 24.00 บาท) ยังอิง PER ที ่ 7 เท่า (-0.5SD below 5-yr 
average PER) เรามีมุมมองเป็นบวกจากการประชุมนักวิเคราะห์ (21 ต.ค.) โดย
มีประเด็นส าคัญ ดังนี้ 1) presales 3Q22 ยังอยู่ในเกณฑ์ดี 6.8 พันล้านบาท (+
50% YoY, -27% QoQ) รวม 9M22 มี presales สูง 2.5 หมื่นล้านบาท +43% 
YoY, 2) ยอดโอน 3Q23E จะโดดเด่นที่ 1.1 หมื่นล้านบาท (+49% YoY, +35% 
QoQ) เนื่องจากยอดโอนคอนโดใหม่ที่เพิ่มขึ้นมาก, 3) backlog ที่จะโอน 4Q23E 
ยังสูง 7 พันล้านบาท หากรวม 9M22E จะท าให้มีรายได้ที่โอนปีนี้สูง 3.2 หมื่น
ล้านบาท (+10% YoY) และมากกว่าเป้ารายได้ของ SPALI ที่ 2.9 หมื่นล้านบาท 
เราประเมินก าไร 3Q22E จะเติบโตโดดเด่นเป็น 2.7 พันล้านบาท (+57% YoY, 
+30% QoQ) ตามยอดโอนที่เพิ่มขึ้นมาก ทั้งนี้ เราปรับประมาณการก าไรปี 
2022E ขึ้น +3% เป็น 7.5 พันล้านบาท (+6% YoY) จากยอดโอน 3Q23E ที่
เติบโตดีขึ้น และยังมี backlog รอโอนใน 4Q22E ที่สูง ส าหรับปี 2023E เรายังคง
ประมาณการก าไรจะทรงตัวได้ดีที่ 7.5 พันล้านบาท โดยยอดโอนแนวราบจะ
เติบโตได้ดีขึ้นจากการเปิดตัวโครงการใหม่เพิ่มขึ้นมาก ขณะทีคอนโดส่วนใหญ่
จะเป็นการโอนต่อเนื่องจากปี 2022E ที่มีคอนโดเริ่มโอน 7 โครงการ ส่วนปี 
2023E จะม ีคอนโดใหม่เร ิ ่มโอน 3 โครงการ ราคาหุ ้น outperform SET 
+6%/+4% ในช่วง 1 และ 3 เดือนที่ผ่านมา จากก าไร 2Q22 ที่ดีกว่าคาด และ
แนวโน้ม presales ที่ยังท าได้ดี ทั้งนี้ เรายังแนะน า “ซื้อ” จากก าไร 3H22E ที่จะ
เติบโตโดดเด่นและดีขึ้นจากเดิม รวมถึงมี backlog รอโอนใน 4Q22E ที่สูง ท าให้
ก าไรยังมีโอกาส upside ได้อีก ด้าน valuation ปัจจุบันยังน่าสนใจเทรด 2023E 
PER เพียง 5.7 เท่า คิดเป็น -2SD 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ITNS (IPO/เป้า 5.20 บาท) ธุรกิจ SI ครบวงจร พร้อมเติบโตสูง
ไปกับอุตสาหกรรม IT 
ITNS ด าเนินธุรกิจ system integrator (SI) ครบวงจร โดยมีผลการด าเนินงาน
ในอดีตปี 2018-21 ก าไรเติบโตได้ดีเฉลี่ย +30% CAGR ขณะที่เราประเมินปี 
2022E-24E จะเติบโตดีขึ้นเป็น +37% CAGR โดยมีจุดแข็งจาก 1) ITNS อยู่ใน
อุตสาหกรรม IT ที่มีการเติบโตและเปลี่ยนแปลงเทคโนโลยีอยู่เสมอและรวดเร็ว 
ท าให้แต่ละองค์กรต้องมีการพัฒนาและปรับปรุงระบบ IT อย่างสม ่าเสมอ โดยจะ
มีการเปลี ่ยนอุปกรณ์ตามอายุการให้งานประมาณ 5 ปี , 2) ได้เป็น Gold 
Certified Partner กับ Cisco ซึ ่งเป็นพันธมิตรระดับขั ้นสูงสุด ท าให้มีความ
ได้เปรียบในแข่งขันกับคู่แข่งที่เป็นพันธมิตรประเภทอื่น, 3) ยังอยู่ในช่วงเริ่มต้น
ของการเติบโต ปัจจุบันมีส่วนแบ่งการตลาดราว 1% ซึ่งการได้เงินทุนเพิ่มขึ้นจะ
ท าให้มีเงินทุนหมุนเวียนในการรองรับมูลค่างานได้มากขึ้น และสามารถขยาย
ตลาดไปประมูลโครงการที่มีขนาดใหญ่ขึ้นได้ ช่วยหนุนการเติบโตด้านรายได้ใน
เติบโตได้ดีมากขึ้น เราประเมินก าไรปี 2022E/23E ที่ 46 ล้านบาท +42% YoY 
และ 67 ล้านบาท +44% YoY โดยได้ผลบวกจาก backlog (ณ 2Q22) ที่สูงท า
สถิติสูงสุดใหม่ที่ 523 ล้านบาท โดยจะรับรู้รายได้ 2H22E ที่ 370 ล้านบาท ซ่ึง
สูงกว่ารายได้ 1H22 ที่ 176 ล้านบาท ส่วนปี 2023E จะดีขึ้นจากการเร่งเข้า
ประมูลงานใหม่เพิ่มมากขึ้นทั้งภาครัฐและเอกชน ซึ่งในช่วง 2H22E ITNS ได้มี
การเพ ิ ่มท ีมพน ักงานขายอ ีกเท ่าต ัวรองร ับการเต ิบโตในอนาคตแล้ว 
นอกจากนั้น ก าไรยังมีโอกาส upside เพิ่มได้อีก จากแผนการลงทุนใหม่ๆ ใน
ธุรกิจ SI และธุรกิจที่เกี่ยวข้อง ทั้งนี้ เราประเมินราคาเหมาะสมที่ 5.20 บาท อิง 
2023E PER ที ่  17.0 เท่า ใกล้เคียงกับค่าเฉลี ่ย peers ได้แก่ AIT, MFEC, 
SAMTEL และ TPS ซ่ึงมีค่าเฉลี่ย PER ย้อนหลัง 5 ปีในอดีต 
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SET Index 

1591.32  -1.41 (-0.09%) // 50,225 
มีความผันผวนในเชิงบวก    

กรอบการเคล่ือนไหว 1587-1605 จุด 

  

สัปดาห์ที่ผ่านมาดัชนีมีทิศทางเป็นบวก ตั้งแต่วันแรกของสัปดาห์ที่ด้วยการดึงท า  Low 
ใหม่ที่ 1553 ก่อนจะสามารถดีดกลับได้ภายในวัน พร้อมกับฟี้นตัวได้ถึงช่วงกลาง
สัปดาห์ก่อนจะเลือกรูปแบบเป็นแกว่งตัวออกข้างในกรอบแคบที่พยายามยืนเหนือเส้น
ค่าเฉลี่ย 5 วันได้ต่อเนื่อง โดยเฉพาะวันสุดท้ายสัปดาห์ถึงแม้จะแกว่งตัวแคบแต่ขยับ 
High เข้าใกล้ 1600 จุดที่ 1597 จุด  ซึ่งหากมองภาพตั้งแต่ต้นเดือนต.ค.จนถึงปัจจุบัน 
ยังเป็นรูปแบบ Sideway ในกรอบ 1553-1597 จุด ดังนั้นการขึ้นท า High 1597 ถือว่า
เป็นการทดสอบคร้ังที่ 2 จึงท าให้มีมุมมองต่อดัชนี 2 ทาง คือ การฝ่าขึ้นไปยืน 1600 อีก
ครั้ง หรือการกลับมาแกว่งตัวในกรอบเดิม โดยเราให้น ้าหนักของการฝ่า 1600 ซึ่งคง
ต้องลุ้นว่าจะสามารถยืนได้อย่างมั่นคงหรือไม่  ทั้งนี้คาดระดับวันมีแนวรับ 1583-1587 
จุด แนวต้าน 1600-1610 จุด  

  

แนวรับ 1583-1587 

แนวต้าน 1600-1610 

 
 
 

“หุ้นในดวงใจ” 
 

SELIC   ปิด  3.12  +0.06 (+1.96%) 
  

 

 
แนวรับ 3.00-3.10 
แนวต้าน 3.30-3.50 
Cut Loss  < 2.90 
 

CH    ปิด  4.96  0.00 (0.00%) 
  

 
แนวรับ 4.86-4.96 
แนวต้าน 5.15-5.40 
Cut Loss < 4.70 
 

  Analyst: Phannapa Kemasurat (Reg. no. 060110) 

Gap  
SMA 75 

SMA 10 

SMA 5 
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Market 

 ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดพุ่งขึ้นกว่า 400 จุดในวันจันทร์ (24 
ต.ค.) โดยตลาดปรับตัวขึ้นต่อเนื่องจากสัปดาห์ที่แล้ว หลังมีรายงานว่า
กิจกรรมทางธุรกิจของสหรัฐชะลอตัวลงในเดือนต.ค. ซ่ึงบ่งช้ีว่าการปรับขึ้น
อัตราดอกเบี้ยเชิงรุกของธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) ซ่ึงมีเป้าหมายที่จะชะลอ
ความร้อนแรงของเศรษฐกิจและควบคุมเงินเฟ้อนั้น เริ่มได้ผล 

 ดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดที่ 31,499.62 จุด พุ่งขึ้น 417.06 จุด 
หรือ +1.34%, ดัชนี S&P500 ปิดที่ 3,797.34 จุด เพิ่มขึ้น 44.59 จุด หรือ 
+1.19% และดัชนี Nasdaq ปิดที่ 10,952.61 จุด เพิ่มขึ้น 92.90 จุด หรือ 
+0.86% 

 ตลาดหุ้นยุโรปปิดบวกในวันจันทร์ (24 ต.ค.) โดยได้แรงหนุนจากความหวัง
ว่า ธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) อาจชะลออัตราการปรับขึ้นดอกเบี้ย ขณะที่
น ักลงท ุนขานร ับช ัยชนะของนายร ิช ิ  ซ ูน ักในการช ิงช ัยต  า แหน่ ง
นายกรัฐมนตรีอังกฤษคนใหม่ และจับตาการประชุมธนาคารกลางยุโรป 
(ECB) ในวันพฤหัสบดีนี้ (27 ต.ค.) 

 ทั้งนี้ ดัชนี STOXX 600 ปิดที่ 401.84 จุด เพิ่มขึ้น 5.55 จุด หรือ +1.40% 
 ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดที่ 6,131.36 จุด เพิ่มขึ้น 95.97 จุด 
หรือ +1.59%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดที่ 12,931.45 จุด เพิ่มขึ้น 
200.55 จุด หรือ +1.58% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ้นลอนดอนปิดที่ 
7,013.99 จุด เพิ่มขึ้น 44.26 จุด หรือ +0.64% 

 สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดลบในวันจันทร์ (24 
ต.ค.) หลังจากจีนเปิดเผยยอดน าเข้าน ้ามันดิบชะลอตัวลง อย่างไรก็ดี 
สัญญาน ้ามันดิบขยับลงเพียงเล็กน้อย เนื่องจากนักลงทุนคลายความ
กังวลเกี่ยวกับการเร่งปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยของธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) 

 ทั้งนี้ สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือนธ.ค. ลดลง 47 เซนต์ หรือ 0.6% 
ปิดที่ 84.58 ดอลลาร์/บาร์เรล 

 ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนธ.ค. ลดลง 24 เซนต์ 
หรือ 0.3% ปิดที่ 93.26 ดอลลาร์/บาร์เรล 

 สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดลบในวันจันทร์ (24 ต.ค.) โดยตลาดถูก
กดดันจากการพุ่งขึ้นของอัตราผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐ ขณะที ่นัก
ลงทุนจับตาข้อมูลเศรษฐกิจที ่ส าคัญของสหรัฐในสัปดาห์นี ้ ซึ ่งรวมถึง
ตัวเลขผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ (GDP) ประจ าไตรมาส 3 

 ทั้งนี ้ สัญญาทองค าตลาด COMEX (Commodity Exchange) ส่งมอบ
เดือนธ.ค. ลดลลง 2.2 ดอลลาร์ หรือ 0.13% ปิดที่ 1,654.1 ดอลลาร์/
ออนซ์ 

 

Economic & Company 
  เปิดผลเจรจารถไฟฟ้า 'สายสีส้ม' อัยการชี้ 'บีอีเอ็ม' ไม่ลดค่าก่อสร้าง 
คณะกรรมการ ม.36 สายสีส้ม ปัดเทียบส่วนต่างขอรับเงิน สนับสนุนรัฐ 
ประมูลครั ้ง 1 และ 2 ชี ้ต่างเวลาและข้อมูล ส่วนปมกรรมการ " ITD" จ าคุก
คู่สัญญาพีพีพี ส่วนผลเจรจา "บีอีเอ็ม" เคาะค่าโดยสารสูงสุด 42 บาท แต่ไม่
ลดค่าก่อสร้าง งานโยธา 
 ครม.ผวา 'วาระสายสีส้ม' 'บีท ีเอส' ยื ่น รมต.ทุกคนค้านผลประมูล - 

'วิษณุ' สั่ง สคร.ตรวจสอบข้อมูล 
กก.คัดเลือกฯ เมินเสียงท้วง อัยการเร่งตรวจสัญญาชง ครม. 
เปิดจดหมาย "บีทีเอส" ส่งถึงรัฐมนตรีทุกคน ค้านผลประมูลรถไฟฟ้าสายสี
ส้ม ชี้คณะกรรมการคัดเลือกตาม ม.36 ตอบไม่ชัดปมตีความคุณสมบัติ ITD 
ระบุตั้งเงื่อนไขกีดกันเข้าประมูล ท ารัฐเสียประโยชน์เกือบ 7 หมื่นล้าน "วิษณุ" 
สั่ง สคร.เร่งตรวจสอบข้อมูลผลการประมูล เผยความคืบหน้าอัยการเร่งตรวจ
ร่างสัญญา ก่อนเสนอบอร์ด รฟม.-ครม. 
 ททท.อัดแพ็กเที่ยวข้ามปี ปีหน้าเล็งชน 2.38 ล้านล. 
ททท.เผยรัฐอัดงบหนุนแพ็กเกจของขวัญส่งท้ายปี เล็งส่งโครงการกระตุ้นไทย
เที่ยวไทยยาวถึงไตรมาส 2/2565 ดันรายได้อุตสาหกรรมท่องเที่ยวฟื้นตัวแตะ 
2.38 ล้านล้านบาท หรือกลับมา 80% ของปี 2562 นักวิเคราะห์เชื่อผลงาน
กลุ่มท่องเที่ยวโรงแรมไตรมาส 3/2565 ปีนี้โตสวนโลว์ซีซัน และจะโตยาวถึงไตร
มาส 1/2566 ชี้เป้า AOT, CENTEL, ERW 
 BCPG ใกล้ลุยแบตอีวี จริงจังคาร์บอนเครดิต 

BCPG จ่อลงสนามแบตเตอรีอีวี ชี้อยู่ระหว่างเจรจาพันธมิตรมีชื่อเสียง เข้า
มาร่วมทุนในการท าโรงงานแบตเตอรีลิเธียมไอออน คาดชัดเจนปี 2566 
พร้อมเดินหน้าประมูลไฟฟ้าพลังงานทดแทนภาครัฐ วางเกมใหญ่ธุรกิจ
คาร์บอนเครดิต พร้อมพัฒนาแพลตฟอร์มซ้ือขาย เป้าสู่ Net Zero เร่งด่วนปี 
2030 
 JWD โลจิสติกส์เร่งตัว คลังฮอตมีดีลใหญ่จ่อ 

JWD ชูดีมานด์โลจิสติกส์ขยายตัว รับอานิสงส์เปิดประเทศ อัตราใช้พื ้นที่
คลังสินค้าพุ่ง ไตรมาส 4 รับรู้พรึ่บ มั่นใจผลงานไตรมาสสุดท้ายเด่น ย ้าเป้า
รายได้ปีนี้โต 15% ยืนเหนือ 6 พันล้านบาท ต่างประเทศเติบโตดี เดินหน้าดีล
ใหม่ต่อเนื่อง แย้มมีโอกาสปิด 1 ดีลในปีนี้ 
 PRM เตรียมงบ 1.8 พันล้าน เล็งซื้อเรือ 3 ล ารับดีมานด์โต 

PRM กองเรือในมือเดินเครื่องเต็มสูบ หลังดีมานด์การขนส่งน ้ามันทางทะเล
เพิ่มขึ้น รวมถึงกิจกรรมงานส ารวจและผลิตน ้ามันในอ่าวไทยที่ขยายตัว ควัก
งบ 1,896 ล้านบาท เล็งซ้ือเรือ 3 ล า ขยายฐานธุรกิจเติบโตแกร่ง ตามการฟื้น
ตัวของกิจการทางเศรษฐกิจ มั่นใจรายได้ปี 2565 เติบโตดีกว่าปีก่อน 
 TPS คว้างาน 105 ล. งานสายส่งระบบหนุนงบโตตามเป้า 

TPS ส่งบริษัทย่อย "เดอะวิน เทเลคอม" ลงนามสัญญาจ้างก่อสร้างใน
โครงการจ้างก่อสร้างสายส่งระบบ 115 เควี ของการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค มูลค่า
รวม 105 ล้านบาท ดัน Backlog ในมือพุ่งแตะ 1,590 ล้านบาท ฟากซีอีโอ 
"บุญสม กิจเกษตรสถาพร" ลั่นโค้งสุดท้ายปีนี้ ลุยเข้าประมูลงานโครงการของ
ภาครัฐ และเอกชนต่อเนื่อง หนุนผลงานปี 2565 โตเข้าเป้า 
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Thailand Equity :  Neutral ปรับเพิ่มน ้ำหนักกำรลงทุนจำกน้อย
กว่ำตลำดสู่ระดับเท่ำกับตลำด หลังจำกไทยเข้ำสู่ในช่วงของเทรนด์
ดอกเบี้ยขำขึ้นซึ่งคำดว่ำจะเป็นประโยชน์ต่อก ำไรของกลุ่มธุรกิจ
ธนำคำร ขณะเดียวกันเศรษฐกิจไทยเริ่มฟื้นตัวได้ดีขึ้นในปีนี้จำก
นักท่องเที่ยวต่ำงชำติที่เริ่มกลับเข้ำมำและคำดว่ำจะยังคงฟื้นตัวได้
ดีขึ้นในปีถัดไป  

 

U.S. Equity: Underweight ปรับลดดัชนีเป้ำหมำยของ S&P500 ลง
ตำมประมำณกำรตัวเลขเศรษฐกิจปี 2022 ที่ถูกปรับลดลงเหลือเพียง 
0.2% YoY ส่งผลให้ทิศทำง GDP ใน 3Q-4Q22 มีโอกำสที่จะรำยงำน
ออกมำในระดับที่ต ่ำกว่ำ 0% ส่งผลให้ Downside ของตลำดสินทรัพย์
เริ่มเปิดกว้ำงมำกยิ่งขึ้นโดยภำพระยะสั้นนั้นเศรษฐกิจในช่วงที่เหลือยังคง
มีควำมเสี่ยง ในขณะที่เรำยังมีมุมมองว่ำตลำดจะฟื้นตัวได้ในช่วง 4Q22 
เป็นต้นไป 

 

Europe Equity: Underweight ลดน ้ำหนักกำรลงทุนหลังจำกทิศ
ทำงกำรเรียกประชุมฉุกเฉ ินของ ECB เร ิ ่มสะท้อนถึงควำม
เปรำะบำงทำงด้ำนเศรษฐกิจและตลำดกำรเงินมำกยิ่งขึ้น เนื่องจำก
กำรข้ึนดอกเบี้ยของ ECB ในช่วงเดือนกรกฎำคมนั้นมีควำมเป็นไป
ได้ที่จะท ำให้ประเทศขนำดกลำงและขนำดเล็กได้รับผลกระทบทำง
ลบในด้ำนตลำดกำรเงินโดยตรง 

 

Japan Equity: Neutral ลดสัดส่วนกำรลงทุนในญี่ปุ ่นสู่ระดับเท ่ำกับ
ตลำด จำกประเด็นด้ำน Valuation ในปัจจุบันนั ้นไม่ได้อยู ่ในระดับที่
ได้เปรียบดังเช่นในเดือนมิถุนำยน ในขณะที่พื้นฐำนของเศรษฐกิจโดยรวม
นั้นไม่ได้มีกำรเปลี่ยนแปลงในทำงที่ดีขึ้นอย่ำงมัยยะส ำคัญ 
 

 

China Equity:  Neutral ปรับลดน ้ำหนักกำรลงทุนในจีนสู่ระดับ
เท่ำกับตลำด หลังจำกธนำคำรกลำงสหรัฐฯ ส่งสัญญำณเร่งปรับ
ขึ้นอัตรำดอกเบี้ยนโยบำย ส่งผลให้ค่ำเงินหยวนมีแนวโน้มที่อ่อนค่ำ
ลงเนื่องจำกกำรท ำนโยบำยกำรเงินที่ส่วนทำงกัน โดยเศรษฐกิจ ณ 
ปัจจุบันยังคงต้องพึ่งพำกำรกระตุ้นจำกทั้งนโยบำยกำรเงินและ
กำรคลัง ทั้งนี้นโยบำยเศรษฐกิจที่มีนัยยะส ำคัญมักออกมำในช่วง
กำรประชุมคร้ังที่ 3 ของพรรคคิมมิวนิสต์ ซึ่งคำดว่ำจะจัดขึ้นใน
ปลำยปี 2023 

 

Emerging Equity: Slightly Underweight  คงน ้ำหนักลงทุนใน BM 
น้อยกว่ำตลำด จำกประเด็นแรงกดดันด้ำนกำรระบำดของ Omicron ที่จะ
กดดันกำรฟื้นตัวของเศรษฐกิจ ประกอบกับกำรด ำเนินนโยบำยกำรเงิน
ของเฟดจะกดดันค่ำเงินในตลำดเกิดใหม่อย่ำงมีนัยยะส ำคัญ 

 

Gold: Underweight เรำมีมุมมองเชิงลบมำกขึ้นต่อรำคำทองค ำ
หลังผลกำรประชุม FED เดือนธันวำคมออกมำ สะท้อนให้เห็นถึง
กำรฟิ้นตัวของเศรษฐกิจโลกที่มีควำมแข็งแกร่งมำกยิ่งขึ้น ท ำให้
ภำพของอุปสงค์ควำมต้องกำรในสินทรัพย์ปลอดภัยเริ ่มลดลง
ตำมล ำดับ  อย่ำงไรก็ดี ปัจจัยเสี่ยงในกำรท ำ QT ของเฟดหลังกำร
ขึ้นดอกเบี้ยจะกดดันรำคำทองค ำไปอีกอย่ำงน้อย 1 ปี 

 

Oil : Underweight เรำคงค ำแนะน ำลงทุนน้อยกว่ำตลำด จำกระดับ
รำคำที่สูงสุดในรอบ 24 เดือน ประกอบกับกำรฟ้ืนตัวของอุปสงค์ทั่วโลก
นั้นมีแนวโน้มทรงตัวหลังจำกฟื้นตัวอย่ำงต่อเนื่องในช่วงครึ่งปีแรกของ 
2021 

 

Property Fund/REITs/IFF : Neutral ปรับลดน ้ำหนัก Global 
REIT ลงในระยะสั้น โดยเรำคำดว่ำทำงภำครัฐสหรัฐอเมริกำมี
แนวโน้มที่จะออกนโยบำยเพื่อชะลอกำรปรับข้ึนของค่ำเช่ำบ้ำนเพื่อ
บรรเทำผลกระทบด้ำนเงินเฟ้อ  
  

Fixed Income :  Slightly Underweight ปรับเพิ่มน ้ำหนักกำรลงทุนใน
ตรำสำรหนี้ภำครัฐสู่ระดับ Overweight หลังภำพรวมของกำรลงทุนโลก
เข้ำสู่ risk-off mode และ Recession fear จำกแนวโน้มของกำรใช้ QT 
ที่มีควำมชัดเจนมำกยิ่งขึ้น โดยจะส่งผลให้ภำวะควำมตึงตัวด้ำนสภำพ
คล่องมีโอกำสสูงขึ้นตำมล ำดับ 
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Strategic Asset Allocation Recommendation 

 
 

 

 
*นับตั้งแต่วันที่ 14/3/2022 DAOL ได้มีการปรับสัดส่วนการลงทุนของ SAA conservative เพื่อให้สอดคล้องกับสภาพการณ์การลงทุนโลกในระยะยาวตาม
สมมติฐานของ CME 

Corporate Governance Report of Thai Listed Companies 2021 
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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 าขึ้นบนพ้ืนฐานของข้อมูลที ่ ได้
เปิดเผยต่อสาธารณชนอันเชื่อถือได้ และมิได้มีเจตนาเชิญชวนหรือชี้น าให้ซ้ือหรือขายหลักทรัพย์แต่อย่างใด ดังนั้น บริษัทหลักทรัพย์ เคทีบีเอสที จ ากัด (มหาชน) จะไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นจากการใช้บทวิเคราะห์
ฉบับนี้ทั้งทางตรงและทางอ้อม และขอให้นักลงทุนใช้ดุลพินิจพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 

สอบถามข้อมูลเพิม่เติมได้ที่ 02 351 1800 

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 และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไป
สามารถเข้าถึงได้ ผลส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอข้อมูลในมุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของ
บริษัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมินผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจดทะเบียน อีกทั้งมิได้ใช้ข้อมูลภายใน
ของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังนั้น ผลส ารวจที่ แสดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรือการด 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. 


