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SET Outlook & Strategy 

SET Outlook  
• คาดกรอบดัชนีฯ สัปดาห์นี้ 1615-1650 จุด (สัปดาห์ที่ผ่านมา1,626.32
จุด /+1.26%) 

• ตลาดหุ้นผ่านการประชุมครั้งส าคัญมาแล้ว พอจะประเมินได้ว่า Fedจะไม่
เร่งข้ึนดอกเบี้ยเหมือน ก่อนหน้านี้แต่ตัวเลขเงินเฟ้อสหรัฐฯ กลางสัปดาห์นี้ 
จะมีผลต่อตลาด(เหมือนคร้ังก่อนๆ) 

• ตลาดเก็งในเร่ืองจีนผ่อนคลายมาตรการ Covid แต่ดูเหมือนทางการจีน จะ
ยังยืนยันนโยบาย Covid Zero Policy อย่างไรก็ตามหุ ้นที ่อ ิงจีนต ่าง
ปรับตัวขึ้นมารอแล้ว 

• การเลือกตั้ง mid-term ของสหรัฐฯ 8 พ.ย. โดยเฉพาะสภาฯสูงอาจมีผล
มาถึงตลาดหุ้นไทย 

• สถานการณ์ยูเครน-รัสเซีย และจีน ยังถ่วงตลาดอยู่ แต่ไม่ได้มีผลต่อราคา
พลังงาน (ถ่าน หิน+Gas) ในส่วนของราคาน ้ามันยังดีอยู่ ล่าสุด Brent 
$96.4 เหรียญ 
• ตลาดหุ้นไทยคาดว่าจะได้อานิสงค์จากการเก็งงบ 3Q(+25YoY) และหาก
ปัญหาด้านการเงิน-เศรษฐกิจน้อยลง มีโอกาสที่ Flow ต่างชาติจะไหลเข้า
ได้อีก  
Strategy 

• ตลาดไทยยังได้อานิสงค์จากก าไรดี มีหุ้นอิง Commodity หลายตัว มีปัจจัย
ลบน้อย เรายังมองเป็น จังหวะเข้าซื้อหุ้น มองรอบนี้เป้าดัชนีฯอาจขึ้นได้ถึง 
1650 จุด 

• นโยบาย price cap ราคาน ้ามันและท่าทีของ OPECจะยังดีต่อหุ้นพลังงาน 
(PTTEP, BANPU) 

• หุ้นอิงท่องเที่ยว และหุ้นที่อิงจีน การลงทุนยังต้องดูความชัดเจนในเรื่องนี้ไป
ด้วย 

• หุ ้นที ่ราคาลงมาลึก กลายเป็นกลุ ่มที ่ถ ูกเวียนมาเล่นรายวั นเราชอบ 
PSL,SAWAD, LANNA 

• หุ้นในพอร์ตวันนี้ เราน าหุ้น SICT ออกจากพอร์ต และน าหุ้น SAWAD เข้า
มาในพอร์ต หุ ้นในพอร์ตประกอบด้วย SAWAD(10%), SPALI(10%), 
KCE(10%) , BANPU(10%) , AOT(10%) , LEO(10%) ,  PTTEP(10%) , 
SYNEX(10%) 

* เป็นหุ้นท่ีทาง DAOL ไม่ได้มีการท าบทวิเคราะห์ 

Strategy Stock Pick 
SAWAD: (เป้าเชิงกลยุทธ์ 45.00 บาท) “สินเชื่อครึ่งปีหลังฟื้น , ก าไร 3Q22 
ลุ้นโตรับเปิดเมือง” 
• ลุ้นก าไร 3Q22 โต QoQ เบื้องต้นเราประเมินที่ 1.1 พัน ลบ. (+2%QoQ, -
4%YoY) หนุนด้วยสินเชื่อที่ขยายตัว +28%YoY, +6%QoQ SAWAD เร่ง
ปล่อยสินเชื่อในช่วงที่เศรษฐกิจเร่ิมฟื้นตัว 

• ราคาหุ้นเริ่ม Bottom หลังสะท้อนความเสี่ยงในด้านต้นทุนเงินทุน (การขึ้น
อัตราดอกเบี้ยนโยบาย) และการคุมเพดานดอกเบี้ยของสินเชื่อประเภทต่างๆ 
ผลประทบจากนี้จะเร่ิมจ ากัด 

• DAOL ประเมินก าไรสุทธิปี 2022-2023 ที่ 4.2 พัน ลบ. และ 4.7 พัน ลบ. -
11%YoY, +13%YoY ตามล าดับ 

 Technical :  BANPU, SINGER 
 Derivative In Trend 
S50U22 :  Trading Long (Long 
on Dip) ทองค า:  Trading Long 

แนวรับ : 978-983 จุด แนวรับ : 1665-1670 
แนวต้าน : 990-994 จุด แนวต้าน : 1690-1700 
Cut : 976 จุด Cut : 1660 จุด 

 

 News Comment 
( 0 ) Energy (Neutral) น ้ามันปรับตัวสูงขึ้นท่ามกลางความคาดหวังว่าจีนจะ
ผ่อนคลายนโยบาย Zero Covid 
( + ) SNNP (ซื้อ/เป้า 27.00 บาท) โรงงานใหม่หนุนรายได้เวียดนามแตะ 1 
พันล้านบาทปี 2023E 
Company Report 
 ( + ) SEAFCO (ปรับขึ้นเป็น ซื้อ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 4.50 บาท) 2H22E ขาดทุน
ลดลงหลังแรงงานคลี่คลาย, Backlog ฟื้นดีจากงานม่วงใต้ 
( - ) AMATA (ซื้อ/ปรับเป้าลงเป็น 23.00 บาท) ก าไรปกติ 3Q22E ดีขึ้นตาม 
transfer ขณะที่ presale ยังต ่ากว่าเป้า 
( - ) CHG (ปรับลงเป็น ขาย/ปรับเป้าลงเป็น 3.30 บาท) 2H22E ปรับตัวลง
จากรายได้ covid 
KLINIQ (IPO/เป้า 30.00 บาท) Covid  คลี่คลาย ความสวยรอไม่ได้ 
  Economic Outlook 

 • ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ในช่วงสัปดาห์ที่ผ่านมาปรับตัวลดลงเมื่อเทียบกับ
สัปดาห์ก่อนหน้า โดยถูกกดดันจากหแรงเทขยายในหุ้นกลุ่มสื่อสาร กลุ่ม
สินค้าฟุ่มเฟือย และกลุ่มเทคโนโลยี แม้ว่าผลการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยจะ
เป็นไปตามที่ตลาดคาดการณ์ไว้ แต่ถูกฉุดด้วยค าพูดของประธานธนาคาร
กลางสหรัฐฯ ที่ยังจะไม่พิจารณาเรื่องของการปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบาย
ในเร็วนี้ อย่างไรก็ตามธนาคารกลางสหรัฐฯ เริ่มส่งสัญญาณที่จะพิจารณา
ปรับเปลี่ยนอัตราดอกเบี้ยนโยบายตามตัวเลขเศรษฐกิจที่ออกมา ส่งผลให้
ในช่วงของท้ายสัปดาห์ปรับตัวเพิ่มขึ้นอีกครั้งหลังจากตัวเลขอัตราว่างงาน
ออกมาสูงกว่าที่ตลาดคาดการณ์ไว้ จากความคาดหวังของตลาดว่าธนาคาร
กลางสหรัฐฯ จะเริ่มลดอัตราเร่งในการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายจาก
ตัวเลขเศรษฐกิจที่เริ่มชะลอตัวลง 

• ติดตามการผลการเลอืกตัง้กลางเทอมของสหรฐัฯ โดยโพลส่วนใหญ่กอ่น
หน้านี้คาดว่าพรรคDemocrats ครองเสียงในฝั่งของสภาบนแต่ในฝั่งของสภา
ล่างมีแนวโน้มที ่เสียงส่วนใหญ่จะตกเป็นของพรรค Republican หลังจาก
ประชาชนคิดเห็นว่าพรรคDemocratsแก้ไขปัญหาเศรษฐกิจไม่ได้ดีเท่าที่ควร  
อย่างไรก็ดี หากผลการเลือกตั้งออกมาเป็น Republican ทั้ง 2 สภาฯ จะท าให้
ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ฟื้นตัวได้เพียงระยะสั้นและมีแนวโน้มปรับตัวลงต่อในระยะ
หลังจากนี้ 

  What to Watch 
      ติดตามการรายงานเงินเฟ้อพื้นฐานของสหรัฐฯ ประจ าเดือนต.ค.  โดย
นักวิเคราะห์คาดว่าจะขยายตัวที่ 6.5% YoY ลดลงจากเดือนก่อนหน้าที่ 
6.6% YoY ซึ่งอาจเป็นปัจจัยให้ธนาคารกลางสหรัฐฯ เริ่มพิจารณากลับมา
ปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายในอัตราที่ชะลอลง 
       พร้อมทั้งติดตามการรายงานตัวเลขอัตราเงินเฟ้อของจีนประจ าเดือน
ต.ค. โดยนักวิเคราะห์คาดว่าจะออกมาขยายตัวในอัตราที่ชะลอลงที่ 2.5% 
YoY จากเดือนก่อนหน้าที่ 2.8% YoY ทั้งนี้จากการที่ทางการจีนยังคงใช้
มาตรการควบคุมการแพร่ระบาดโควิด-19 ในบางพื้นที่ส่งผลให้การบริโภค
ภายในประเทศยังคงถูกกดดัน ส่งผลให้จีนไม่ได้เผชิญกับปัญหาเงินเฟ้อ
ปรับตัวสูงขึ้นเหมือนในฝ่ังประเทศพัฒนาแล้ว 
   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 1,626.32 จุด เพิ่มขึ้น 1.26 จุด (+0.04%) มูลค่าการซื ้อขาย 
63,702.24 ล้านบาท ปัจจัยต่างประเทศ ประเด็นการขึ้นดอกเบี้ยของ Fed ยัง
อยู่ในตลาด ตัวแปรในประเทศ ยังอยู่ในช่วงของการรายงานงบ 3Q  

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. PMTA 
C 
C 

1. TU-PF 
C 
C 

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

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

3. PTT 
 
 
 
  

3. GJS 
 
 
 
  

3. ASEFA 
 
 
 
 
  

   
Sector Performance 
Sector Sector Sector Sector 
PETRO 1743.38 1002.66 1.57% 
STEEL 54.86 38.17 1.54% 
ENERG 14073.97 25511.13 0.66% 
HELTH 2844.62 7473.69 0.55% 
FOOD 5410.84 12568.32 0.45% 
TOURISM 665.66 624.67 0.23% 
PKG 495.36 5438.53 0.17% 
SET 63702.24 1626.32 0.04% 
COMM 3541.78 35663.51 0.01% 
TRANS 2953.09 369.87 -0.07% 
PF&REIT 117.00 151.07 -0.09% 
BANK 5899.43 386.08 -0.49% 
 
Net Position Classified by Investor Type 
Unit: Bt mn Last WTD MTD YTD 
Bond         
Foreign  5,959 (6,350) 101,302 
Stock         
Foreign 832 14,191 18,675 168,911 
Institution 786 (3,414) (19,572) (143,574) 
Retail (531) (11,680) 458 (26,612) 
Proprietary (1,087) 903 439 1,276 
Futures         
Foreign 1,048 43,687 135,388 109,003 
Institution 2,678 (4,207) (6,618) (577) 

 

 Foreign Net Position in Asia Stock Market 
(USD mn) Daily WTD MTD QTD YTD 
India 94  1,850  1,011  2,036  -20,517  
Indonesia -23  53  -9  721  5,557  
Japan  2,283  12,213  12,213  -6,141  
Malaysia -56  -72  -70  -198  1,396  
Philippines 5  13  13  2  -1,223  
South Korea -6  1,040  860  2,989  -10,528  
Sri Lanka 0  1  1  7  44  
Taiwan -325  -653  -813  -3,845  -48,412  
Thailand 22  375  265  492  5,009  
Vietnam -1  -34  -32  -113  -166  

 

 

 

 
 

International Stock Index 

 
 
Global Market P/E Comparison 

 
 

 
 

 

 

Currency YTD
Last Net Chg.  % Chg. % chg

USD Index Spot Rate 110.88 (2.05) -1.8 16.0
USD-EUR 1.00 0.02 2.1 -12.6 
USD-GBP 1.14 0.02 2.0 -16.3 
YEN-USD 146.6 (1.64) -1.1 -21.7 
CNY-USD 7.19 (0.12) -1.6 -11.5 
THB-USD 37.31 (0.68) -1.8 -11.3 

1-Day

YTD
Region/CountryIndex Last Net Chg.  % Chg. % chg
World The Global Dow 3,474.35 72.3 2.13 -15.9 

The Global Dow Euro 3,305.99 23.34 0.71 -3.7 
DJ Global 441.36 0.0300 0.01 -23.1 
Bloomberg World Index 347.2 6.98 2.05 2.7
MSCI World 2,507.22 39.33 1.59 -22.4 
MSCI Emergin Market 884.98 24.08 2.80 -28.2 
MSCI Thailand 531.9 (0.62) -0.12 3.0

Americas Dow Jones 32,403.22 401.97 1.3 -10.8 
NASDAQ 10,475.25 132.31 1.3 -33.0 
S&P 500 3,770.55 50.66 1.4 -20.9 

Europe Stoxx Europe 600 416.98 7.43 1.8 -14.5 
Euro Zone Euro Stoxx 50 3,688.33 95.15 2.7 -14.2 
France CAC 40 6,416.44 173.16 2.8 -10.3 
German DAX 13,459.85 329.66 2.5 -15.3 
UK FTSE 100 7,334.84 146.21 2.0 -0.7 
Asia-Pacific MSCI AC Asia Pacific Index 140.14 2.33 1.7 -27.4 
Thailand SET Index 1,626.32 0.70 0.0 -1.9 
China Shanghai SE Composit 3,070.8 72.99 2.4 -15.6 
China Shenzhen CSI 300 3,767.18 119.28 3.3 -23.7 
Hong Kong Hang Seng 16,161.14 821.65 5.4 -30.9 
Philippines Philippines Stock Exchange 6,185.53 29.42 0.5 -13.2 
Indonesia Jakarta SE Composite 7,045.53 10.95 0.2 7.1
Japan Nikkei 27,199.74 (463.65) -1.7 -4.9 
Singapore Straits Times 3,130.11 27.60 0.9 0.2
South Korea Korea Stock Exchange 2,348.43 19.26 0.8 -20.5 
Vietnam Vietnam Ho Chi Minh Stock Index 997.15 (22.66) -2.2 -33.4 
Taiwan TaiwanWeighted 13,026.71 40.11 0.3 -28.5 

1-Day

Index Current 12M 2021(f) 2022(f)
MALAYSIA 1,438.28 16.01 14.11 12.61 4.44
PHILIPPINE 6,185.53 15.27 14.77 12.84 2.23
SINGAPORE 3,130.11 11.18 11.88 10.50 4.12
KOSPI INDEX 2,367.60 10.58 10.97 11.14 2.29
TAIWAN 13,026.71 9.37 9.20 10.70 5.58
THAILAND 1,626.32 15.25 15.42 14.73 2.78
 SET 50 989.77 16.85 15.73 14.93 2.58
INDAI 60,950.36 22.96 22.77 19.61 1.19
INDONESIA 7,045.53 13.98 14.92 14.88 2.62
VIETNAM 997.15 10.40 9.59 8.14 1.87
CHINA 3,218.44 13.75 11.04 9.63 2.68
SHANGHAI SE 3,070.80 13.71 11.04 9.62 2.68
HONGKONG 16,161.14 6.15 9.03 7.90 4.18
DOW JONES 32,403.22 18.60 17.71 15.95 2.09
S&P 500 3,770.55 18.22 16.98 15.91 1.76
NASDAQ 10,475.25 44.46 24.15 20.53 0.98
DAX INDEX 13,459.85 12.80 10.81 10.54 3.46
NIKKEI 225 27,384.50 26.64 14.85 14.79 2.13
Stock 600 (Europe) 416.98 14.25 11.63 11.34 3.40
MSCI WORLD 2,507.22 16.13 15.15 14.41 2.27

Div.YieldIndex Name P/E Ratio

Commodities YTD
Last Net Chg.  % Chg. % chg

Bloomberg Commodity Index 117.5 3.89 3.4 18.5
Crude Oil - WTI (spot month) 92.6 4.44 5.0 20.8
Crude Oil - Brent 98.6 3.90 4.1 24.7
Coal Newcatle (USD/Ton) 349.5 (1.50) -0.4 106.1
Baltic Dry Index 1,323.0 33.00 3.0 -40.3 
Rubber  (TOCOM) Yen/Kg. 216.0 0.0 -3.9 
Sugar Futures (USD / lb.) 18.7 0.24 1.3 1.5
Copper (LME) USD/Ton 8,136.0 540.00 7.1 -16.5 
China Domestic Hot Rolled Steel 3,759.0 19.00 1.0 -20.9 
GOLD (spot) 1,681.9 52.38 3.2 -8.6 
Soybean 420.4 6.10 1.5 2.1

1-Day

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

US: 2-Year Bond 4.66 (0.06) -1.2 538.5
US: 5-Year Bond 4.33 (0.04) -0.8 243.9
US: 10-Year Bond 4.16 0.01 0.3 175.7
US: 30-Year Bond 4.25 0.07 1.6 123.1

1-Day
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( 0 ) Energy (Neutral) น ้ำม ันปรับตัวสูงขึ ้นท่ำมกลำงควำม
คำดหวังว่ำจีนจะผ่อนคลำยนโยบำย Zero Covid 
เมื่อวันศุกร์ที่ผ่านมา ราคาสัญญาณซื้อขายล่วงหน้าน ้ามันดิบ Brent ปรับตัว
สูงขึ้น 4.1% เป็น USD98.6/bbl ในขณะที่ ราคาน ้ามันดิบ WTI สูงขึ้น 5.0% 
เป็น USD92.6/bbl หลังตลาดมีการคาดการณ์ว่าจีนจะด าเนินการนโยบายที่
ผ่อนคลายมากขึ้นในการควบคุมการระบาดของ COVID-19 โดย Bloomberg 
รายงานว่าทางการจีนก าลังพิจารณาที่จะยกเลิกระบบที่ลงโทษสายการบินที่น า
ผู้ป่วย COVID-19 เข้ามาในประเทศ ในขณะที่นักระบาดวิทยาชั้นน ารายหนึ่ง
ของประเทศแจ้งในงานประชุมด้านการลงทุนว่าเขาคาดว่าจะมีการเปลี่ยนแปลง
นโยบายอย่างมากภายใน 5-6 เดือนข้างหน้า ทั้งนี้ หน่วยงานก ากับดูแลด้าน
สุขภาพของจีนไม่ได้ยืนยันการเปลี่ยนแปลงใดๆแต่ข่าวนี้เพิ่มน ้าหนักให้กับค า
กล่าวอ้างที่ไม่ได้รับการยืนยันบน social media ของจีนเมื่อต้นสัปดาห์ที่ผ่าน
มา ซ่ึงช้ีไปที่รัฐบาลได้จัดตั้งคณะกรรมการชุดใหม่เพื่อประสานงานการออกจาก
นโยบาย Zero Covid (ที่มา: Bloomberg) 
DAOL: เรามีมุมมองเป็นกลางต่อข่าวนี้ โดยเมื่อสุดสัปดาห์ที่ผ่านมาเจ้าหน้าที่
ส านักงานป้องกันและควบคุมโรคของคณะกรรมการสุขภาพแห่งชาติ (NHC) 
กล่าวว่าจีนจะยังคงยึดมาตรการควบคุมโควิดในปัจจุบันเอาไว้ อย่างไรก็ดี เรา
คาดว่าราคาน ้ามันมีแนวโน้มที่จะสูงขึ้นใน 4Q22E จากตลาดน ้ามันโลกที่ยังตึง
ตัวอยู่แม้ฤดูหนาวในยุโรปอาจจะมาช้ากว่าที่คาด ในเบื้องต้น เรายังประมาณ
การราคาน ้ามันดิบดูไบเฉลี่ยปีนี้ที่ USD105/bbl ทั้งนี้เรายงัคงน า้หนกั "เท่ากับ
ตลาด" ส าหรับกลุ่มพลังงาน และยังชอบหุ้นพลังงานต้นน ้ามากกว่าพลังงาน
ปลายน า้ คือ BANPU (ซือ้/เปา้ 17.00 บาท) และ PTTEP (ซือ้/เปา้ 200.00 บาท) 
ซึ่งเราเชื่อวา่จะได้ประโยชนจ์ากแนวโนม้ราคาพลงังานทีแ่ขง็แกรง่ในช่วงฤดหูนาว
ที่จะมาถึงใน 4Q22E 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

( + ) SNNP (ซ ื ้อ/ เป ้ำ  27.00 บำท) โรงงำนใหม ่หน ุนรำยได้
เวียดนำมแตะ 1 พันล้ำนบำทปี 2023E 
คุรฐากร ชัยสถาพร รองกรรมการผู้จัดการอาวุโส สายงานธุรกิจต่างประเทศ 
เป ิด เผยโรงงาน  S.T. Food Marketing ในประ เทศเว ียดนาม เร ิ ่ ม เ ดิน
สายการผลิตวันที่ 27 ก.ย. 2022 โดยโรงงานมีพื้นที่ 20,000 ตรม. ใช้งบลงทุน 
700 ล้านบาท แบ่งเป็น 3 เฟส ได้แก่ Lotus (4Q22), Bento (1Q23), Jele 
(3Q23) หากครบ 3 เฟสสามารถรองรับรายได้ที่ 2 พันล้านบาท ทั้งนี้บริษัท ตั้ง
เป้ารายได้จากเวียดนามที่ 1 พันล้านบาทในปี 2023E และ 2 พันล้านบาทในปี 
2026E โดยในช่วง 1H22 บริษัทมียอดขายจากเวียดนามที่ 218 ล้านบาท  
(+67% YoY) โดยโรงงานในเวียดนามตั้งอยู่ในเขตเศรษฐกิจพิเศษ ได้รับการ
ยกเว้นภาษีนิติบุคคล ด้านรายได้ต่างประเทศในปี 2022E คาดอยู่ที่ 1,000 ล้าน
บาท และปี 2023E จะอยู่ที่ 2,000 ล้านบาท อย่างไรก็ตาม SNNP อยู่ระหว่าง
ทบทวนปรับเพิ่มเป้าหมายรายได้ปี 2026E เดิมคาดที่ 8 พันล้านบาท จาก
ตลาดต่างประเทศที ่ม ีการเติบโตค่อนข้างมาก คาดสัดส่วนรายได้จาก
ต่างประเทศมีโอกาสเพิ่มขึ้นเป็น 45-50% จากเดิมที่คาดที่ 40% (ที่มา: ข่าวหุ้น) 
DAOL: เรามีมุมมองเป็นบวกจากประเด็นข้างต้น โดยเราได้สอบถามไปยัง 
SNNP รายได้เวียดนามมีการเติบโตดีต่อเนื่อง โดยเราประเมินรายได้เวียดนาม
ในปี 2022E ที่ 550 ล้านบาท (+66% YoY) และปี 2023E ที่ 730 ล้านบาท  
(+32% YoY) อย่างไรก็ตาม หากรายได้เวียดนามปี 2023E เป็นไปตามบริษัท
คาดที่ 1 พันล้านบาท จะเป็น upside ต่อประมาณการปี 2023E ที่ 6% หรือต่อ
ราคาเป้าหมายปี 2023E ที่ 1.50 บาท ทั้งนี้ เราคงประมาณการก าไรปกติปี 
2022E ที่ 520 ล้านบาท (+69% YoY) หนุนโดย 1) รายได้รวมขยายตัว +25% 
YoY, 2) GPM ขยายตัวจาก utilization rate ที่ฟื้นตัว และสินค้าใหม่ที่มี GPM 
สูงเพิ่มขึ้น, 3) รับรู้ interest expenses ที่ลดลงเต็มปี และ 4) โรงงานที่กัมพูชา
พลิกฟื้นเป็นก าไร และSIRIPRO จะ breakeven ตั้งแต่ปลาย 3Q22E เป็นต้นไป 
ด ้านป ี  2023E เราประเม ินก  า ไรปกต ิท ี ่  680 ล ้านบาท (+31% YoY)  
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” ที่ราคาเป้าหมายปี 2023E ที่ 27.00 บาท อิง 2023E 
PER 38.0x 
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( + ) SEAFCO (ปรับขึ ้นเป็น ซ ื ้อ/ปรับเป ้ำขึ ้นเป็น 4.50 บำท) 
2H22E ขำดทุนลดลงหลังแรงงำนคลี่คลำย, Backlog ฟื้นดีจำก
งำนม่วงใต้ 
เราปรับค าแนะน าขึ้นเป็น “ซื้อ” (เดิม “ถือ”) และปรับราคาเป้าหมายขึ้นเป็น 4.50 
บาท (เดิม 3.50 บาท) โดย rollover ไปใช้ราคาเป้าหมายปี 2023E และ re-rate 
PBV ขึ้นเป็น 2.4x (-1SD below 5-yr average PBV) จากเดิม 1.8x (-1.5SD 
below 5-yr average PBV) เรามีมุมมองบวกต่อทิศทาง SEAFCO มากขึ้น 
จาก backlog 4Q22E จะฟื้นตัวสูงสุดในรอบ 2 ปีจากโครงการใหญ่สายสีม่วง
ใต้มูลค่า 800 ล้านบาท จะได้ข้อสรุปเร็ว ๆ นี้ และโอกาสเติมงานใหม่อื่นยังมีสูง 
(เช่น งาน North Pole อยู่ระหว่างยื่นประมูล) ด้านผลการด าเนินงานจะเร่ิมดีขึ้น
ตั้งแต่ 3Q22E ซ่ึงเราประเมินขาดทุนปกติที่ -35 ล้านบาท ลดลงจาก 3Q21 ที่ -
57 ล้านบาท และ 2Q22 ที่ -52 ล้านบาท และจะพลิกเป็นก าไรสุทธิที่ 70 ล้าน
บาทในปี 2023E หลังสถานการณ์แรงงานคลี่คลายขึ้นมาก โดยคาดการณ์
จ านวนแรงงานจะกลับสู่ระดับปกติใน 1H23E เราปรับผลการด าเนินงานปกติปี 
2022E ลงเป็นขาดทุน -156 ล้านบาท จาก -127 ล้านบาท จากงานศูนย์การค้า
เซ็นทรัล เอ็มบาสซี ส่วนต่อขยาย มูลค่า 700 ล้านบาท ที่เลื่อนงานจากแผนเดิม
ใน 4Q22E แต่ปรับก าไรปกติปี  2023E ขึ ้น +14% เป็น 70 ล้านบาท ตาม 
backlog ที่พลิกฟื้น ราคาหุ้นทรงตัว และ in line กับ SET ในช่วง 1 เดือน เรา
ปรับค าแนะน าขึ ้นเป ็น “ซื ้อ” จากผลการด าเนินงานโดยรวม โดยเฉพาะ
สถานการณ์ backlog และแรงงาน ที ่ผ่านจุดต ่าสุดแล้ว ขณะที ่เราประเมิน 
4Q22E จะขาดทุนลดลงต่อเนื่อง QoQ และมีโอกาสเริ่ม turnaround เป็นก าไร
ตั้งแต่ 1Q23E 
 
( - ) AMATA (ซื้อ/ปรับเป้ำลงเป็น 23.00 บำท) ก ำไรปกติ 3Q22E 
ดีข้ึนตำม transfer ขณะที่ presale ยังต ่ำกว่ำเป้ำ 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” แต่ปรับราคาเป้าหมายลงเป็น 23.00 บาท อิง 2023E 
PBV ที่ 1.3x (-0.25SD below 5-yr average PBV) จากเดิมที่ 23.50 บาท อิง 
2022E ที่ 1.4X โดยเป็นผลจากการ rollover ไปใช้ราคาเป้าหมายปี 2023E และ 
de-rate PBV ลงเพื่อสะท้อน presale ที่ล่าช้ากว่าคาด เราประเมินก าไรปกติ 
(ไม่รวมก าไรจากการขายโรงงานส าเร็จรูป RBF/RBW) 3Q22E ที่ 158 ล้าน
บาท (+12% YoY, -32% QoQ) โดยก าไรปกติเพิ่มขึ้น YoY จากยอด transfer 
ที่เพิ่มขึ้นเป็น 120 ไร่ และรายได้จากการขายน ้าที่เพิ่มขึ้น ขณะที่ก าไรปกติหดตัว 
QoQ จากยอด transfer และรายได้จากการให้เช่าที่ลดลง เราปรับลดก าไรปกติ
ปี 2022E ลง -19% เป็น 1.1 พันล้านบาท (+33% YoY) และปี 2023E ลง -8% 
เป็น 1.4 พันล้านบาท (+22% YoY) จากการปรับลด 1) ยอด presale ลงเป็น 
600 ไร่ ตามยอด presale ที่ล่าช้า โดย 9M22E อยู่ที ่ 374 ไร่ ท าให้ 2) ยอด 
transfer ปี 2022E/2023E ลดลงเป็น 491 และ 582 ไร่ ทั้งนี้เราประเมินว่าบริษทั
มีลูกค้าที่อยู่ระหว่างการเจรจาที่สูง และจะสามารถบันทึกเป็น presale ได้ในปี 
2023E คาดที่ 700 ไร่ ราคาหุ้นปรับตัวใกล้เคียง SET ในช่วง 1 และ 3 เดือนที่
ผ่านมา อย่างไรก็ตามเราคงแนะน า “ซื้อ” จากยอด presale และ transfer ปี 
2023E ที่จะเพิ ่มขึ ้น จากปัจจัยต่างๆ ทั ้ง relocation มาภาคพื ้น SEA และ
มาตรการส่งเสริมการใช้รถ EV ในประเทศ รวมทั้งเราประเมินว่าบริษัทจะมีพื้นที่
รอการขายที่เพิ่มขึ้น และปัจจัยกดดันจากนิคมในเวียดนามที่คลี่คลาย ทั้งนิคม 
Long Thanh ที่คาดว่าจะได้รับใบอนุญาต IC ในปี 2023E, เริ่ม presale นิคม 
Halong phase II ได้ จากปัจจุบันที่เหลือพื้นที่รอการขายน้อย รวมทั้งจะเร่ิม
ด าเนินงานของนิคมในลาว และ smart city ช่วงปลายปี 2022E ถึงต้นปี 2023E 
 
 
 
 

( - ) CHG (ปรับลงเป็น ขำย/ปรับเป้ำลงเป็น 3.30 บำท) 2H22E 
ปรับตัวลงจำกรำยได้ covid 
เราปรับค าแนะน าเป็น “ขาย” จากเดิม “ถือ” และ roll-over ราคาเป้าหมายปี 
2023E ท ี ่  3.30 บ าท  อ ิ ง  2023E PER ท ี ่  26.0x (-0.5SD below 5-year 
average) จากเดิม 4.10 บาท ประเมินก าไรสุทธิ 3Q22E ที ่ 515 ล้านบาท  
(-41% QoQ, -67% YoY) โดยคาดว่ารายได้อยู ่ที ่ 2,300 ล้านบาท (-17% 
QoQ, -48% YoY) เนื่องจากสัดส่วนรายได้ที่เกี่ยวข้องกับโควิดลดลงมาที่ 10% 
(2Q22 = 41%) ในขณะที่รายได้ organic (OPD & IPD) ปรับตัวขึ้นจากหน้าฝน 
และ pent-up demand ส่วน GPM คาดอยู่ที่ 37.6% (2Q22 = 46.2%) ลดลง
มาจากรายได้ที่ลดลง และ SG&A ปรับตัวขึ้นอยู่ที่ 11% จาก 8% ใน 2Q22 เรา
ปรับประมาณการปี 2022E/23E ลง -12%/-21% เป็น 3,049 ล้านบาท (-27% 
YoY) และ 1,411 ล้านบาท (-54% YoY) จากรายได้โควิดลดลง ท าให้รายได้ ปี 
2022E หดตัวเหลือ 10,227 ล้านบาท และปี 2023E เหลือ 7,778 ล้านบาท หด
ตัว -24% YoY แต่ขยายตัว+51% เมื่อเทียบกับปี 2019 (ก่อนโควิด) จากการ
เปิด รพ.และศูนย์เฉพาะทาง รวมถึงการรุกตลาดผู้สูงอายุและการเพิ่มจ านวน
เตียงในทั้ง รพ. เก่าและใหม่ และเราปรับ GPM ลงเป็น 44.7%/34.3% จากเดิม 
47%/40% ตามแนวโน้มของรายได้ที่ปรับตัวลงและส่งผลถึงก าไรสุทธิที่ปรับตัว
ลงตาม ราคาหุ้น underperform SET -2%/-5% ในช่วง 1 และ 3 เดือนที่ผ่าน
มา โดยตลาดคาดการณ์ว่ารายได้ inorganic ปรับตัวลงอย่างมีนัยส าคัญ ทั้งนี้
เราคงแนะน า “ขาย” ถึงแม้รายได้ organic จะเติบโตในปี 2023E แต่ก็ยังไม่เพียง
พอที่จะปรับตัวสูงขึ้นกว่าฐานเดิมที่สูงมากจากรายได้โควิด 
 
KLINIQ (IPO/เป้ำ 30.00 บำท) Covid  คลี่คลำย ควำมสวยรอ
ไม่ได้ 
KLINIQ เป็นผู้น าด้านเวชกรรมและสุขภาพครบวงจรของไทย เราชอบ KLINIQ 
จาก 4 ปัจจัยหลัก 1) เป็นผู้น าด้านเวชกรรมความงามและสุขภาพครบวงจรของ
ไทย ซ่ึงให้บริการลูกค้ามายาวนานกว่า 13 ปี โดยมีโปรแกรมการรักษากว่า 50 
โปรแกรม และมีจ านวนสาขามากถึง 39 สาขาครอบคลุม 15 จังหวัด ทั่วทุกภาค
ของไทย, 2) Brand Awareness ที่แข็งแกร่ง มีฐานลูกค้ามากถึง 200,000 ราย 
3) quality service การท าหัตถการส่วนใหญ่จะท าโดยแพทย์ผู ้ช านาญการ 
(เทียบกับคู่แข่งในตลาดที่ท าโดยพยาบาล) อีกทั้งยังมี segmentation ที่ชัดเจน 
และ 4) มี strategic partners เป็นห้างดังของไทย ช่วยเพิ่มโอกาสในการขยาย
ฐานลูกค้าของ KLINIQ  เราประเมินก าไรสุทธิปี 2021-23E CAGR สูงถึง 46% 
ส าหรับปี 2022E เราคาดก าไรสุทธิที่ 195 ล้านบาท (+51% YoY) และปี 2023E 
เราประเมินก าไรสุทธิที่ 275 ล้านบาท (+41%  YoY) จากการเติบโตของรายได้
ในทุกกลุ่ม โดยเฉพาะ The Klinique ที่เติบโตสูงต่อเนื่องจากการขยายสาขา (ปี 
2022E /23E เปิดเพิ่ม 7/5 สาขาตามล าดับ) และปรับเพิ่มโปรแกรมการรักษาให้
ครอบคลุมความต้องการผู้ใช้บริการ และยังมี upside จากลูกค้าต่างชาต ิ
เราประเมินราคาเป้าหมายที่ 30.00 บาท อิง 2023E PER 23.6x ต ่ากว่า
ค่าเฉลี่ย peer กลุ่ม รพ. เนื่องจากเรามองว่า KLINIQ ให้บริการเฉพาะในกลุ่ม 
Aesthetic, Wellness และศ ัลยกรรมความงาม เท ่ าน ั ้ น  เท ียบก ับกลุ่ม
โรงพยาบาลที่มีบริการครอบคลุมในทุกด้าน 
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SET Index 

1626.32  +0.70 (+0.04%) // 63,702 
แกวง่ตัวผนัผวน 

กรอบกำรเคล่ือนไหว 1620-1635 จุด 

  

ดัชนีสัปดาห์ที่ผ่านมาสามารถปรับตัวขึ้นได้เป็นสัปดาห์ที่ 3 มีกรอบ 1605-1635 หรือ 
30 จุด ขึ้นท า High 1635 ในวันสุดท้ายของสัปดาห์ ก่อนท าปิดที่ 1626 จุด ซ่ึงจะเห็นว่า
ดัชนีสามารถข้ึนไปยืน 1630 แต่ไม่สามารถยืนได้อย่างมั่นคง และการไหลลงมาปิดที่จุด
ต ่าสุดของวัน (1626) ส่งผลให้กราฟแท่งเทียนมีรูปแบบที่เตือนในเชิงลบ (Shooting 
Star) เกิดอยู่บริเวณ peak zone หรือ 2 ใน 3 ของรอบ 1553-1672 = 1633  ประกอบ
กับเกิดสัญญาณ Bearish Divergence ในภาพรายชม. จากเหตุผลข้างต้นท าให้ดัชนีมี
โอกาสพักตัว อย่างไรก็ตามตลาดรอบบ้านมีทิศทางในเชิงบวก ท าให้ดัชนีมีโอกาสเปิด
ยืนบวก การขึ้นนั้นยิ่งต้องระมัดระวังต่อการพักตัวในรอบสั้น ๆ ได้  แนวรับ 1616-1620 
จุด แนวต้าน 1633-1640 จุด  

  

แนวรับ 1616-1620 

แนวต้าน 1633-1640 

 
 
 

“หุ้นในดวงใจ” 
 

BANPU   ปิด  12.90  +0.30 (+2.38%) 
  

 

 
แนวรับ 12.50-12.80 
แนวต้าน 13.20-13.50 
Cut Loss  < 12.00 
 

SINGER   ปิด  36.50  +0.50 (+1.39%) 
    

 
แนวรับ 35.75-36.25 
แนวต้าน 37.50-38.50 
Cut Loss < 35.00 
 

  
Analyst: Phannapa Kemasurat (Reg. no. 060110) 

1/3 

2/3 

SMA 5 

SMA 10 
SMA 5 
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Market 

• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดพุ่งขึ้นในวันศุกร์ (4 พ.ย.) ขานรับการ
เปิดเผยรายงานการจ้างงานนอกภาคเกษตรของสหรัฐ , ความเห็นของ
เจ้าหน้าที ่ธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) เกี ่ยวกับแนวโน้มอัตราดอกเบี้ย 
รวมถึงกระแสข่าวเกี่ยวกับการเปิดประเทศของจีน 

• ดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดที่ 32,403.22 จุด เพิ่มขึ้น 401.97 จุด 
หรือ +1.26%, ดัชนี S&P500 ปิดที่ 3,770.55 จุด เพิ่มขึ้น 50.66 จุด หรือ 
+1.36% และดัชนี Nasdaq ปิดที่ 10,475.26 จุด เพิ่มขึ้น 132.31 จุด หรือ 
+1.28% 

• ตลาดหุ้นยุโรปปิดทะยานขึ้นในวันศุกร์ (4 พ.ย.) หลังข้อมูลการจ้างงานของ
สหรัฐสนับสนุนการคาดการณ์ที่ว่า ธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) จะปรับขึ้น
ดอกเบี้ยในอัตราที่ลดลง นอกจากนี้ ความหวังเกี่ยวกับการผ่อนคลาย
มาตรการควบคุมโควิด-19 ของจีนได้ช่วยหนุนหุ้นกลุ่มเหมืองแร่และกลุ่ม
สินค้าหรูหรา 

• ทั้งนี้ ดัชนี STOXX 600 ปิดที่ 416.98 จุด พุ่งขึ้น 7.43 จุด หรือ +1.81% 
และปรับตัวขึ้นรายสัปดาห์ 1.5% เป็นสัปดาห์ที่ 4 ติดต่อกัน 

• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดพุ่งข้ึนในวันศุกร์ (4 
พ.ย.) โดยได้แรงหนุนจากการอ่อนค่าของดอลลาร์ ซึ ่งจะท าให้สัญญา
น ้ามันมีราคาถูกลงส าหรับผู้ถือครองเงินสกุลอื่น ๆ  นอกจากนี้ บรรดานัก
ลงทุนยังมีความหวังว่า จีนจะเปิดประเทศเร็ว ๆ นี้ ซ่ึงจะท าให้ความต้องการ
ใช้น ้ามันเพิ่มขึ้น 

• ทั้งนี้ สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือนธ.ค. พุ่งขึ้น 4.44 ดอลลาร์ หรือ 
5% ปิดที่ 92.61 ดอลลาร์/บาร์เรล และเพิ่มขึ้น 5.4% ในรอบสัปดาห์นี้ 

• ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนม.ค. พุ ่งขึ ้น 3.9 
ดอลลาร์ หรือ 4.1% ปิดที่ 98.57  ดอลลาร์/บาร์เรล และเพิ่มขึ้น 5.1% ใน
รอบสัปดาห์นี้ 

• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดพุ่งขึ้นในวันศุกร์ (4 พ.ย.) โดยได้ปัจจัย
บวกจากการอ่อนค่าของดอลลาร์ ซ่ึงจะเพิ่มความน่าดึงดูดของทอง โดยท า
ให้สัญญาทองมีราคาถูกลงส าหรับผู้ถือครองเงินสกุลอื่น ๆ 

• ทั้งนี ้ สัญญาทองค าตลาด COMEX (Commodity Exchange) ส่งมอบ
เดือนธ.ค. พุ่งขึ้น 45.7 ดอลลาร์ หรือ 2.8% ปิดที่ 1,676.60 ดอลลาร์/
ออนซ์ และปรับตัวขึ้น 1.9% ในรอบสัปดาห์นี้ 

 

Economic & Company 
•  ADB คุมต้นทุนหนุนมาร์จิ้น ใส่เกียร์ลงทุนธุรกิจไบโอ 
ADB ส่งสัญญาณธุรกิจปี 2566 โตต่อ คุมต้นทุนหนุนมาร์จิ้นฟู ขอรักษา Net 
Profit Margin ที่ระดับ 4-5% แม่ทัพหญิง "พรพิวรรณ นิรมลเฉิดฉาย" เล็งชง
บอร์ดเคาะแผน ดันยอดขายชน 2.5 พันล้านบาท จากปีนี้ลุ้นผลงานทะลุเป้า 
เดินหน้าลุยธุรกิจไบโอ 
• CCP อัดเงิน 600 ล. จัดซื้อเครื่องจักร จ่อเปิดตัวไลน์ใหม่ 
CCP ยื ่นเสนอราคาโกยงานใหม่เพิ ่มอีกกว่า 800 ล้านบาท คาดได้งาน
มากกว่า 400 ล ้านบาท ม ั ่นใจรายได้ปี  2565 เต ิบโตมากกว่าป ีก่อนที่ 
2,381.22 ล้านบาท แย้มปี 2566 บริษัทเตรียมงบลงทุนราว 100 ล้านบาท 
เพื่อซ้ือเคร่ืองจักรและเตรียมเปิดตัวธุรกิจใหม่ 
• INSET ส่งซิกโค้งท้ายสดใส ลุ้นผลประมูลงานกว่าพันล. 
INSET โชว์รายได้รวม 9 เดือนปี 2565 แตะ 1,090.44 ล้านบาท เพิ ่มขึ้น 
7.85% จากช่วงเดียวกันปีก่อนมีรายได้รวม 1,011.07 ล้านบาท ฟากเอ็มดี 
"ศักดิ์บวร พุกกะณะสุต" ระบุแนวโน้มโค้งสุดท้ายปีนี้สดใส ลุ้นผลประมูลงาน
ใหม่ 1,000 ล้านบาท หนุนแบ็กล็อกที่มีอยู่  2 พันล้านบาท และดันผลงานโต
ต่อเนื่อง 
• SELIC บุ๊กเงินลงทุนเฮลธ์แคร์ เร่งปั้นรายได้ทะลุ 2 พันล. 
SELIC เดินเกมรุกธุรกิจเฮลธ์แคร์ จ่อบุ๊กเงินลงทุนเต็มที่ปีหน้า ด้านผู้บริหาร 
"ยุวดี เอี ่ยมสนธิทรัพย์" ชี ้จุดเปลี ่ยนอัตราก าไร คาดรายได้ปีหน้าทะลุ 2 
พันล้านบาท จากปีนี้คาดผลงานมาตามนัด หรือโต 10-15% เล็งลงทุนธุรกิจ
ใหม่อัพฐานแกร่ง 
• SPALI ปักธงหัวหิน Q4 ลุย 11 โครงการ 
SPALI ใส่เกียร์ลุยขยายตลาดอสังหาต่างจังหวัด ล่าสุดเปิดตัวโครงการ "ศุภา
ลัย บลูเวล หัวหิน" มูลค่ากว่า 1.2 พันล้านบาท คาดหวังมียอดขายกว่า 40-
50% พร้อมกางแผนไตรมาส 4/2565 เล็งเปิดตัว 11 โครงการใหม่ มูลค่ารวม
กว่า 1.1 หมื่นล้านบาท มั่นใจยอดขาย-รายได้ทั้งปีเข้าเป้า อวดแบ็กล็อกแน่น 
2.4 หมื่นล้านบาท แถมยังมีสต๊อกรอขายอีกกว่า 1.9 หมื่นล้านบาท 
• STA ปิดขายหุ้นกู้เกินเป้า เร่งขยายฐานรับดีมานด์ 
STA ปิดการขายหุ้นกู้และหุ้นกู้ดิจิทัล อายุ 4 ปี อัตราดอกเบี้ย 3.55% ต่อปี 
เสนอขายให้แก่ประชาชนทั ่วไปเป็นคร้ังแรกรวม 1,500 ล้านบาท ได้ตาม
เป้าหมาย หลังผู้ลงทุนสนใจจองซื้อคึกคัก โดยตัดสินใจใช้หุ้นกู้ส่วนที่ส ารอง
เพื่อเสนอขาย (Greenshoe) เพิ่มเติมอีก 158 ล้านบาท รวมมูลค่าเสนอขาย
ทั้งสิ้นกว่า 1,658 ล้านบาท เดินหน้าขยายธุรกิจ รับดีมานด์ยางธรรมชาติที่ยัง
เติบโตในอนาคต 
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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) มีวัตถุประสงค์เพื่อน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะห์ให้เป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจของนักลงทุนทั่วไป โดยจัดท าขึ้นบนพื้นฐานของข้อมลูที่ ได้
เปิดเผยต่อสาธารณชนอันเชื่อถือได้ และมิได้มีเจตนาเชิญชวนหรือชี้น าให้ซ้ือหรือขายหลักทรัพย์แต่อย่างใด ดังนั้น บริษัทหลักทรัพย์ เคทีบีเอสที จ ากัด (มหาชน) จะไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นจากการใช้บทวิเคราะห์
ฉบับนี้ทั้งทางตรงและทางอ้อม และขอให้นักลงทุนใช้ดุลพินิจพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 

สอบถามข้อมูลเพิม่เติมได้ที่ 02 351 1800 

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 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. 


