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SET Outlook & Strategy 

SET Outlook  
• คาดดัชนีฯ แกว่งตัวในกรอบแคบ และน่าจะยืนเหนือ 1600 จุดได้  นักลงทุน
รอดูการประชุม Fed ในวันพรุ่งนี้ ของไทยยังอยู่ในช่วงการเก็งงบ 

• ตัวแปรต่างประเทศ นักลงทุนรอดูการประชุม FOMC (2 พ.ย.) คาดปรับขึ้น
ดอกเบี้ยไว้ที่ 0.50% - 0.75% ขณะที่ Dollar กลับมาแข็งค่า ล่าสุด Dollar 
Index อยู่ที่ 111 จุด ตลาดส่วนใหญ่อยู่ในช่วงรายงานก าไร 

• การประชุม OPEC+ อาจจะมีการประชุมในเดือนนี้ (ยังไม่มีก าหนดเวลา) 
คาดว่าจะมีการลดก าลังการผลิต ซ่ึงจะเป็นบวกต่อหุ้นกลุ่มน ้ามัน (PTTEP, 
PTT) ก าลังการผลิตรวมล่าสุดอยู่ที่ 41.8 ล้านบาร์เรล/วัน 

• ยูเครน-รัสเซีย ยังเป็นความเสี่ยงที่ถ่วงตลาด แต่ราคา Gas และถ่านหิน ยัง
ปรับตัวลดลง ที่ต้องติดตาม คือ ราคาสินค้าเกษตร หลังรัสเซียระงับการ
ส่งออกธัญพืชอีกคร้ัง ของไทยอาจจะถูกกระทบจากราคาข้าวสาลีที่อาจจะ
ปรับตัวสูงขึ้น 

• ธปท.ไม่ต่ออายุมาตรการ LTV ในการซ้ือที่อยู่อาศัย เรามองเป็นลบต่อหุ้นที่
ท าธุรกิจคอนโดฯ (มากกว่าบ้าน) 

• การคาดการณ์เร่ือง “ยุบสภา” ก่อน 24 ธ.ค. หลังประชุม APEC (16 พ.ย.) 
ถ้าเกิดขึ้นจริง ไม่มี surprise แต่หุ้นที่อิงรายได้ภาครัฐ ว่าโครงการที่เตรียม
ประมูล จะเดินหน้าต่อหรือหยุดไว้ก่อน 

• หุ้นเข้าใหม่ AAI (ราคา IPO @5.55) เริ่มท าการซื้อขายวันนี้เป็นวันแรก ทาง 
DAOL ประเมินราคาที่เหมาะสมไว้ที่ 7.70 บาท 

• ตัวเลขเศรษฐกิจวันนี ้ คือ ตัวเลขภาคการผลิตสหรัฐฯ และติดตามการ
ประชุม ครม.ในเร่ืองของมาตรการกระตุ้นการท่องเที่ยว 

Strategy 
• ตลาดน่าจะ sideway ไปจนถึงวันพุธ รอผลประชุม FOMC กรอบเวลาลงทนุ 
ยังเน้นเป็นเก็งก าไรช่วงสั้นๆ 

• แรงซื้อหุ้นไทยยังมีต่อ น่าจะเน้นเก็งก าไรไปที่หุ้นใหญ่ หรือหุ้นที่นักลงทุน
ต่างประเทศเป็น net buy เรายังชอบ CPALL, BBL, PTTEP, AOT 

• ส าหรับการเก็งผลประชุม FOMC ที่ในตลาดคาดว่าจะออกมาดี (ดอกเบี้ย
ขึ้นไม่เกิน 0.75% และมีความเป็น Dovish มากข้ึน)  ตลาดหลังประชุมน่าจะ
บวก Sector ที ่จะมาเป็นล าดับแรกๆ จะเป ็น Commodity เราชอบทั้ง 
PTTEP และปิโตรเคมี อย่างเช่น IVL 

• หุ้นที่ราคาลงมาลึก กลายเป็นกลุ่มที่ถูกเวียนมาเล่นรายวันเราชอบ KCE, 
SSP, SAWAD, BEC 

• พอร์ตหุ้นวันนีเ้ราน าหุ้น WHA ออก และน าหุ้น COM7 เข้ามาแทน หุ้นใน
พอร์ตประกอบด้วย COM7(10%), ADVANC(10%), PTTEP(10%), 
SICT*(10%),  TIDLOR(10%), IVL(10%) 

* เป็นหุ้นท่ีทาง DAOL ไม่ได้มีการท าบทวิเคราะห์ 

Strategy Stock Pick 
COM7: (เป้าเชิงกลยุทธ์ 32.50 บาท) “ลุ้นผลประกอบการ 3Q22 โต QoQ 
ยอดขาย iphone เข้ามาเร็วกว่าปีก่อนๆ” 
•คาดผลประกอบการ 3Q22E ของ COM7 ในปี ’22 โต QoQ ได้แรงหนุนจาก
การขาย Iphone 14 ที่เข้ามาเร็วขึ้นหลัง Apple อัพเกรดไทยเป็น Tier1  

•ราคาหุ้นที่ปรับฐานกว่า -26%YTD สะท้อนความเสีย่งในด้าน Demand ที่
อ่อนแอลงตามภาวะเศรษฐกิจไปแลว้ในระดับหนึ่ง COM7 ได้เปรียบกลุ่มใน
ด้านสัดส่วนรายได้ที่มาจาก Brand High-End (Apple) มากกว่ากลุ่ม 
ดังนั้น Demand จึงแข็งแรงกว่า  

•DAOL ประเมินก าไรสทุธิปี 2022-2023 ที่ 4.07 พัน ลบ. และ 3.55 พัน ลบ. 
+55%YoY, -13%YoY ตามล าดับ 
 Technical :  ASIAN, BBR 

 Derivative In Trend 
S50U22 :  ปดิ Long - Wait & 
See ทองค า:  Short on Strength 

แนวรับ : 975-977 จุด แนวรับ : 1618-1625 
แนวต้าน : 982-984 จุด แนวต้าน : 1638-1646 
Cut : 985 จุด Cut : 1648 จุด 

 

 News Comment 
( + ) JKN (Consensus 4.82 บาท) คาดรายได้จาก MUO 800-1,200 ล้าน
บาท 
( - ) Property (Neutral) ธปท.จะไม่ต่ออายุการผ่อนคลายมาตรการ LTV ที่
จะสิ้นสุด 31 ธ.ค.22 
( 0 ) SCB (ซื้อ/เป้า 130.00 บาท) SCB10X เดินหน้าลงทุน start up พร้อม
เงินทุนก้อนใหม่อีก 600 ล้านเหรียญสหรัฐ 
Company Report 
 ( + ) TOG (ซื้อ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 12.00 บาท) 3Q22E โตต่อเนื่อง, เป้าขยาย 
Rx capacity ปี 2023E ยังตามแผน 
( + ) MINT (ซื้อ/เป้า 34.00 บาท) 3Q22E ยังโต QoQ ต่อได้ แม้ว่าจะผ่าน 
Peak season ที่ยุโรปไปแล้ว 
( 0 ) SSP (ซื้อ/เป้า 16.00 บาท) ก าไร 3Q22E โตเล็กน้อย YoY, 4Q22E รอ
ดีลเวียดนาม 
( 0 ) OR (ซื้อ/เป้า 32.00 บาท) 3Q22E ชะลอตัวตาม marketing margin; 
4Q22E ได้แรงหนุนอุปสงค์ gas-to-oil switching 
( 0 ) CRC (ซื้อ/เป้า 46.00 บาท) 3Q22E ก าไรฟื้นตัวต่อเนื่อง แต่อ่อนตัว 
QoQ 
( 0 ) MEGA (ซื้อ/เป้า 67.00 บาท) คาด 3Q22E เติบโต QoQ จาก Mega 
We Care ที่โตต่อเนื่อง 
AAI (IPO/เป้า 7.70 บาท) ผู้ผลิตอาหารสัตว์เลี้ยงรายใหญ่ที่มีโอกาสเติบโต
สูง 
  Economic Outlook 

 • ตลาดสหรัฐฯ ปิดลบ ดัชนี Dow Jones -0.39% ดัชนี S&P500 -0.75% และ
ดัชนี Nasdaq -1.03% โดยได้รับแรงกดดันจากแรงขายในหุ้นกลุ่มสื่อสาร และ
กลุ่มเทคโนโลยี สวนทางกับหุ้นในกลุ่มพลังงานที่ปรับตัวบวกแม้ว่าไบเดน จะ
ออกมาเรียกร้องให้สภาคองเกรสพิจารณาให้เหล่าบริษัทน ้ามันจ่ายบทลงโทษทาง
ภาษีส าหรับการน าผลก าไรไปซื้อหุ้นคืนแทนที่จะปรับเพิ่มก าลังการผลิตตามที่ไบ
เดนร้องขอในช่วงก่อนหน้านี้ โดยในช่วงสัปดาห์นี้คาดว่าตลาดจะให้ความส าคัญ
กับการด าเนินนโยบายทางการเงินของธนาคารกลางสหรัฐฯ และในช่วงส้ันตลาด
มีแนวโน้มที่จะปรับตัวขึ้น หากธนาคารกลางสหรัฐฯ เริ ่มส่งสัญญาณการขึ้น
อัตราดอกเบี้ยนโนบายในอัตราที่ชะลอลงในช่วงหลังจากนี้ 

  What to Watch 

ติดตามการประชุมการด าเนินนโยบายทางการเงินของธนาคารกลางออสเตรเลีย 
โดยนักวิเคราะห์คาดว่าทางธนาคารกลางออสเตรเลียจะมีมติปรับขึ ้นอัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายที่ 25 bps แม้ว่าอัตราเงินเฟ้อของออสเตรเลียจะยังคงอยู ่ใน
ระดับสูง อย่างไรก็ตามเพื่อบรรเทาผลกระทบต่อเศรษฐกิจที่เริ่มขยายตัวในอัตรา
ที่ชะลอลง จึงมองว่าการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายของธนาคารออสเตรเลีย
จะเริ่มปรับขึ้นในอัตราที่ชะลอลง 

   พร้อมทั้งติดตามการรายงานต าแหน่งงานว่างเปิดรับใหม่ของสหรัฐฯ ในเดือน
ก.ย. โดยนักวิเคราะห์คาดว่าจะปรับตัวลดลงสู่ระดับ 10 ล้านต าแหน่ง ลดลงจาก
เดือนก่อนหน้าที่ 10.053 ล้านต าแหน่ง โดยทางทีมมองว่ามีแนวโน้มที่จะปรับตัว
ลดลงต่อตามเศรษฐกิจของสหรัฐฯ ที่มีแนวโน้มชะลอลงในช่วงต่อจากนี้ 

Date Major Events Expected Prior 
01-Nov-22 AU RBA Interest Rate Decision 2.85% 2.60% 

  US Manufacturing PMI Oct 49.90 50.90 

  US JOLTs Job Openings Sep 
(Millions) 10.00 10.053 

  
   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 Review 

1 November 2022 

SET Recap 
SET ปิดที่ 1,608.76 จุด เพิ่มขึ้น 2.69 จุด (+0.17%) มูลค่าการซื ้อขาย 
55,914.30 ล้านบาท ปัจจัยต่างประเทศ นักลงทุนรอการประชุม Fed คาดขึ้น
ดอกเบี้ยที่ 0.75% และจีนกลับมา Lockdown อีกครั้ง ตัวแปรในประเทศ อยู่
ในช่วงการรายงานงบ 3Q 

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

1. SHREIT 
C 
C 

1. MATI 
C 
C 

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

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

3. PTT 
 
 
 
  

3. SABUY 
 
 
 
  

3. WAVE 
 
 
 
 
  

   
Sector Performance 
Sector Sector Sector Sector 
BANK 6922.20 383.99 1.08% 
PETRO 1223.97 971.52 1.07% 
PROP 3624.29 258.41 0.48% 
INSUR 694.41 13414.54 0.45% 
COMM 4414.13 35779.85 0.43% 
TRANS 3065.10 367.35 0.43% 
ICT 3068.94 165.81 0.42% 
MEDIA 1305.29 44.18 0.25% 
SET 55914.30 1608.76 0.17% 
FIN 2237.89 4450.4 0.10% 
CONMAT 687.43 8853.08 0.08% 
ENERG 12704.63 25053.84 -0.01% 
 
Net Position Classified by Investor Type 
Unit: Bt mn Last WTD MTD YTD 
Bond         
Foreign (1,955) 4,204 (14,263) 93,389 
Stock         
Foreign 4,165 12,629 8,649 158,885 
Institution 8 (6,734) (16,151) (140,152) 
Retail (3,934) (6,781) 8,205 (18,865) 
Proprietary (239) 886 (704) 133 
Futures         
Foreign 3,797 81,886 95,498 69,113 
Institution 103 (2,046) (2,308) 3,733 

 

 Foreign Net Position in Asia Stock Market 
(USD mn) Daily WTD MTD QTD YTD 
India 191  656  186  186  -22,367  
Indonesia 62  62  730  730  5,566  
Japan  -2,416  9,930  9,930  -8,423  
Malaysia -2  62  -126  -126  1,468  
Philippines -1  -6  -12  -12  -1,236  
South Korea 180  180  2,129  2,129  -11,388  
Sri Lanka 0  0  7  7  43  
Taiwan 160  160  -3,031  -3,031  -47,598  
Thailand 109  109  227  227  4,744  
Vietnam -2  -2  -81  -81  -133  

 

 

 

 
 

International Stock Index 

 
 
Global Market P/E Comparison 

 
 

 
 

 

 

Currency YTD
Last Net Chg.  % Chg. % chg

USD Index Spot Rate 111.53 0.78 0.7 16.6
USD-EUR 0.99 (0.01) -0.8 -13.0 
USD-GBP 1.15 (0.01) -1.3 -15.2 
YEN-USD 148.7 1.11 0.8 -22.6 
CNY-USD 7.31 0.05 0.7 -13.0 
THB-USD 38.05 0.10 0.3 -12.6 

1-Day

YTD
Region/CountryIndex Last Net Chg.  % Chg. % chg
World The Global Dow 3,433.64 (12.26) -0.36 -16.9 

The Global Dow Euro 3,271.23 10.10 0.31 -4.5 
DJ Global 445.13 (1.6600) -0.37 -22.6 
Bloomberg World Index 346.49 (1.62) -0.47 2.4
MSCI World 2,547.72 (13.32) -0.52 -21.2 
MSCI Emergin Market 848.16 2.58 0.31 -31.2 
MSCI Thailand 525.85 0.60 0.11 1.9

Americas Dow Jones 32,732.95 (128.85) -0.4 -9.9 
NASDAQ 10,988.15 (114.30) -1.0 -29.8 
S&P 500 3,871.98 (29.08) -0.8 -18.8 

Europe Stoxx Europe 600 412.2 1.44 0.4 -15.5 
Euro Zone Euro Stoxx 50 3,617.54 4.52 0.1 -15.8 
France CAC 40 6,266.77 (6.28) -0.1 -12.4 
German DAX 13,253.74 10.41 0.1 -16.6 
UK FTSE 100 7,094.53 46.86 0.7 -3.9 
Asia-Pacific MSCI AC Asia Pacific Index 136.18 0.62 0.5 -29.5 
Thailand SET Index 1,608.76 2.69 0.2 -2.9 
China Shanghai SE Composit 2,893.48 (22.44) -0.8 -20.5 
China Shenzhen CSI 300 3,508.7 (32.63) -0.9 -29.0 
Hong Kong Hang Seng 14,687.02 (176.04) -1.2 -37.2 
Philippines Philippines Stock Exchange 6,153.43 (77.15) -1.2 -13.6 
Indonesia Jakarta SE Composite 7,098.89 42.85 0.6 7.9
Japan Nikkei 27,587.46 482.26 1.8 -4.3 
Singapore Straits Times 3,093.11 33.92 1.1 -1.0 
South Korea Korea Stock Exchange 2,293.61 25.21 1.1 -22.3 
Vietnam Vietnam Ho Chi Minh Stock Index1,027.94 0.58 0.1 -31.4 
Taiwan TaiwanWeighted 12,949.75 161.33 1.3 -28.9 

1-Day

Index Current 12M 2021(f) 2022(f)
MALAYSIA 1,460.38 16.26 14.30 12.80 4.39
PHILIPPINE 6,153.43 15.73 14.64 12.78 2.24
SINGAPORE 3,093.11 11.43 11.68 10.45 4.18
KOSPI INDEX 2,313.22 10.23 10.50 10.58 2.32
TAIWAN 12,949.75 9.30 9.18 10.50 5.62
THAILAND 1,608.76 15.16 15.33 14.54 2.83
 SET 50 979.45 16.68 15.64 14.66 2.62
INDAI 60,746.59 22.29 22.71 19.64 1.21
INDONESIA 7,098.89 1.20 15.06 15.02 2.60
VIETNAM 1,027.94 10.73 9.86 8.35 1.83
CHINA 3,032.52 12.99 10.33 9.02 2.84
SHANGHAI SE 2,893.48 12.96 10.33 9.02 2.85
HONGKONG 14,687.02 5.60 8.25 7.20 4.61
DOW JONES 32,732.95 18.70 17.74 16.06 2.06
S&P 500 3,871.98 18.85 17.38 16.26 1.71
NASDAQ 10,988.15 47.59 25.02 21.29 0.94
DAX INDEX 13,253.74 12.77 10.64 10.31 3.51
NIKKEI 225 27,567.96 26.95 14.91 14.87 2.09
Stock 600 (Europe) 412.20 14.06 11.48 11.19 3.45
MSCI WORLD 2,547.72 16.43 15.34 14.58 2.22

Div.YieldIndex Name P/E Ratio

Commodities YTD
Last Net Chg.  % Chg. % chg

Bloomberg Commodity Index 113.4 1.60 1.4 14.3
Crude Oil - WTI (spot month) 86.5 (1.37) -1.6 14.6
Crude Oil - Brent 94.8 (0.94) -1.0 19.0
Coal Newcatle (USD/Ton) 356.3 (29.40) -7.6 110.1
Baltic Dry Index 1,534.0 (78.00) -5.0 -30.8 
Rubber  (TOCOM) Yen/Kg. 215.7 1.30 0.6 -3.2 
Sugar Futures (USD / lb.) 18.0 0.39 2.2 -2.5 
Copper (LME) USD/Ton 7,522.0 (97.00) -1.3 -22.8 
China Domestic Hot Rolled Steel 3,722.0 (75.00) -2.0 -21.6 
GOLD (spot) 1,633.6 (11.30) -0.7 -10.6 
Soybean 428.1 2.70 0.6 3.6

1-Day

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

US: 2-Year Bond 4.48 0.07 1.5 511.3
US: 5-Year Bond 4.23 0.04 1.0 234.6
US: 10-Year Bond 4.05 0.04 0.9 168.0
US: 30-Year Bond 4.16 0.02 0.5 118.8

1-Day
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( + ) JKN (Consensus 4.82 บาท) คาดรายได้จาก MUO 800-
1,200 ล้านบาท 
นายจักรพงษ์ จักราจุฑาธิบด์ิ CEO เปิดเผยว่า บริษัทวางเป้าหมายรายได้ธุรกิจ
องค์กรนางงามจักรวาล (MUO) เฉลี่ยปีละ 800-1,200 ล้านบาท ซึ่งจะช่วย
ส่งเสริมการด าเนินงานของ JKN ทั้งปีเติบโต 40% และยกระดับองค์กรไปสู่การ
เป็น Global Content Commerce Company  
 JKN คาดว่าจะรับรู้รายได้จาก MUO ประมาณ 160 ล้านบาทภายในปีนี้หลัง
การรับโอนกิจการ และเพิ่มเป็น 1,200 ล้านบาทในปีถัดไป จากการรับรู้รายได้
จาก Hosting Fee จากประเทศที่ได้จัดการประกวดมิสยูนิเวิร์สในแต่ละปี และ
รับรู้รายได้จาก Talent Management Fee ซ่ึงมีลูกค้าจากต่างประเทศผู้ติดต่อ
ผู้ชนะการประกวดมิสยูนิเวิร์สเพื่อเข้าร่วมอีเว้นท์เรียบร้อยแล้ว รวมถึงความ
ร่วมมือกับพันธมิตรทั้งไทยและต่างชาติ เพื่อน า MUO Brand ไปขยายในธุรกิจ
ต่างๆ เช่น ธุรกิจสปา ร้านอาหาร อะคาเดมี และธุรกิจโรงแรม เป็นต้น 
ทั้งนี ้ ไม่มีความจ าเป็นต้องเพิ ่มทุนจดทะเบียนแต่อย่างใด เพราะการเข้าซ้ือ
กิจการ MUO ครั ้งนี ้มาจากกระแสเงินสดจากการด าเนินกิจการ (ที ่มา: 
infoquest) 
DAOL:  เรามีมุมมองเป็นบวกต่อดีล MUO เราคาดว่าจะช่วยต่อยอดธุรกิจคอน
เทนต์และ Commerce ในระยะยาว จาก branding ที่อยู่ยาวนานมาถึง 71 ปี 
ผู้บริหารคาดว่าดีลนี้จะคืนทุนภายใน 2 ปี โดย MUO จะเป็นปัจจัยส าคัญในการ
ช่วยต่อยอดธุรกิจ Commerce ของ JKN ทั้งนี้ คาดผลิตภัณฑ์ชนิดแรก “น ้าด่ืม 
Miss Universe” จะเร่ิมวางจ าหน่ายใน 1Q23 ผ่าน 7-Eleven และเคร่ืองส าอาง 
จะเร่ิมวางจ าหน่ายใน 2Q23 โดย JKN คาดรายได้รวมปี 2022E ที่ 2.4 พันล้าน
บาท (+30% YoY) ก าไรสุทธิปี 2022 ที่ 218 ล้านบาท (+22% YoY) และปี 
2023 รายได้รวมที่ 3.8 พันล้านบาท (+58% YoY) และก าไรสุทธิที่ 443 ล้าน
บาท (+103% YoY) อย่างไรก็ตาม JKN จะจัดงานแถลงรายละเอียดเพิ่มเติม
เร็วๆนี ้  ทั ้งนี ้ เรายังไม่ได้จัดท าบทวิเคราะห์ JKN (Bloomberg consensus 
Bt4.82) 
 

( - ) Property (Neutral) ธปท.จะไม ่ต ่ออายุการผ่อนคลาย
มาตรการ LTV ที่จะส้ินสุด 31 ธ.ค.22 
ธปท.เปิดเผยว่า ธปท.จะไม่ต่ออายุการผ่อนคลายมาตรการ LTV จากที่ก าหนด
สิ้นสุดมาตรการในวันที่ 31 ธ.ค.22 เนื่องจากภาคอสังหาฯ มีแนวโน้มปรับตัวดี
ขึ้นต่อเนื่อง โดยในช่วง 8M22 มียอดการโอนอสังหาฯ เพิ่มขึ้น 8.5% ขณะที่มี
ยอดเปิดโครงการใหม่ราว 9,000 ยูนิต/เดือน ใกล้เคียงกับในช่วงต้นปี 2019 ที่ 
9,300 ยูนิต/เดือน ซึ่งเป็นช่วงที่ยังไม่มีการระบาดของโควิด ทั้งนี้ ธปท.ไดม้ีการ
ผ่อนคลายมาตรการ LTV ชั ่วคราวตั ้งแต่ว ันที ่  20 ต.ค.21 - 31ธ.ค.22 
เนื่องจากเห็นว่าการระบาดของโควิด ในระลอกที่ 3 (ช่วงเม.ย.64) กระทบต่อการ
ฟื้นตัวของเศรษฐกิจเป็นอย่างมาก (ที่มา: อินโฟเควสท์) 
DAOL: เรามองเป็นลบเล็กน้อย จากเดิมที่มีความหวังว่า ธปท.อาจมีการขยาย
มาตรการออกไป ซ่ึงท าให้โอการในการฟื้นตัวที่ช้าลงได้ ทั้งนี้ การไม่ต่ออายุการ
ผ่อนคลาย LTV จะท าให้ LTV จากที่ผ่อนคลาย 100% ทั้งหมด กลับมาระดับ
เดิม ได้แก่  
1) ที่อยู่อาศัยที่ราคาไม่เกิน 10 ล้านบาท - สัญญาที่ 1 LTV 100% (คงเดิม), 
สัญญาที่ 2 LTV ที่ 80%-90% ส่วนสัญญาที่ 3 เป็นต้นไป LTV ที่ 70%  
2) ที่อยู่อาศัยที่ราคาเกิน 10 ล้านบาท - สัญญาที่ 1 LTV ที่ 90%, สัญญาที่ 2 
LTV ที่ 80% และสัญญาที่ 3 เป็นต้นไป LTV ที่ 70% 

ส าหรับหุ้นที่มีก าไรปรับตัวลดลงในปี 2019 หลังจากเริ่มใช้ LTV มากสุด ได้แก่ 
ANAN, QH, AP, PSH เนื ่องจากท าให้การปล่อยสินเชื ่อเข้มงวดมากขึ ้น , มี
หลายโครงการที่ราคาเกิน 10 ล้านบาท และอาจจะเป็นการซื้อที่อยู่อาศยัหลังที่ 
2 อย่างไรก็ตาม เราประเมินว่าปัจจุบันผลกระทบจะไม่มากเนื่องจากปัจจุบันมี
การเก็งก าไรที่อยู่อาศัยไม่มาก ส่วนใหญ่เป็นผู้ต้องการซื้ออยู่อาศัยจริง และจะ
เร่ิมมีรายได้จากการซื้อที่อยู่อาศัยของต่างชาติเพิ่มขึ้น ทั้งนี้ กลุ่ม property เรา
ยังให้น ้าหน้กการลงทุนเป็น Neutral โดยหุ้น top pick ได้แก่ ORI แนะน า ซ้ือ 
ราคาเป้าหมาย 15.00 บาท อิง 2022E core PER ที่ 10 เท่า (+0.5SD) โดยเรา
ประเมินว่าก าไรสุทธิปี 2022E-23E จะท า new high ได้ต่อเนื่อง เติบโตเฉลี่ย 
12% CAGR เนื่องจากมีคอนโดใหม่โอนต่อเนื่อง รวมถึงการขยายรายได้บ้าน
แนวราบมากข้ึน และเร่ิมมีการรับรู้รายได้จากธุรกิจใหม่ๆ เพิ่มมากข้ึน 
 

( 0 ) SCB (ซื้อ/เป้า 130.00 บาท) SCB10X เดินหน้าลงทุน start 
up พร้อมเงินทุนก้อนใหม่อีก 600 ล้านเหรียญสหรัฐ 
SCB10X เดินหน้าลงทุน start up พร้อมเงินทุนก้อนใหม่อีก 600 ล้านเหรียญ
สหรัฐ จากการประชุมนักวิเคราะห์วานนี้ ซ่ึงมีประเด็นส าคัญดังนี้ 
1) SCB10X เป็น Venture capital (VC) และเป็น investment arm ของ SCB 
ก่อตั้งตั้งแต่ปี 2016 โดย 80% ลงทุนในบริษัทที่เกี่ยวกับ FinTech, Blockchain 
และอีก 20% ลงทุนในบริษัทที ่เป ็น Deep tech เช่น AI, Machine learning, 
Quantum computing โดยต้ังเป้า IRR ที่มากกว่า 20% (ปัจจุบันท าได้ 27.3%) 
และตั้งเป้าจะเป็น Unicorn ของประเทศไทย 
2) ปัจจุบันมีมูลค่าพอร์ตการลงทุนอยู่ที่ 465 ล้านเหรียญสหรัฐ (VC1) โดย
ลงทุนในหลากหลายธุรกิจทั้ง Healthcare อย่าง SkinX ร่วมมือกับโรงพยาบาล
สมิติเวช และพลังงานทางเลือกอย่าง GUNKUL รวมถึง Entertainment อย่าง 
T-Pop ของ  WORK ขณะที่ก าลังได้เงินเพิ่มทุนจาก CP Group อีก 600 ล้าน
เหรียญสหรัฐ (VC2) โดยรอ ธปท. อนุมัติ ซ่ึงคาดว่าจะได้ใน 1Q23E 

3) การเข้าลงทุนในแต่ละบริษัทจะลงทุนไม่เกิน 20% ของ Total fund ต่อ 1 VC 
เพื่อเป็นการจ ากัดความเสี่ยง และมี Cost to Income ไม่เกิน 10% (ซึ่งถือว่า
น้อยกว่าธุรกิจธนาคารที ่ 40%) เพราะเน้นการใช้ smart contract และใช้ 
software ในการ operate 
DAOL:  เรามีมุมมองเป็นกลางต่อการประชุม แม้ว ่าที ่ผ่านมา SCB10X 
สามารถท าก าไร (FVTPL) ให้กับ SCB ได้จากการเข้าซื้อบริษัท start up และ
ขายในจังหวะที่ธุรกิจนั้นเติบโตอย่างมาก แต่ค่อนข้างยากต่อการประเมินก าไร-
ขาดทุนเพราะขึ ้นอยู ่กับสภาพตลาดและ demand ของธุรกิจที ่เข้าไปลงทุน  
อย่างไรก็ดี เราคาดว่าหาก SCB ท าได้ตามเป้าหมายได้จริงจะเป็น upside ต่อ
ประมาณการก าไรสุทธิในอนาคตได้ 
ยังคงประมาณการก าไรสุทธิในปี 2022E อยู่ที ่ 3.9 หมื ่นล้านบาท เพิ ่มขึ้น 
+11% YoY เพราะคาดก าไรสุทธิ 4Q22E จะลดลงทั้ง YoY และ QoQ จากภาษี
จ่ายพิเศษที่ยังทรงตัวระดับสูงใกล้เคียงกับ 3Q22 จากการปรับโครงสร้างธุรกิจ 
แนะน า “ซื้อ” ราคาเปา้หมาย 130.00 บาท อิง 2023E PBV ที่ 0.90x (-1.25SD 
below 10-yr average PBV) โดยยังไม่ได้รวม upside จากบริษัทใหม่จาก
บริษัทลูกๆ 
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( + ) TOG (ซื้อ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 12.00 บาท) 3Q22E โตต่อเนื่อง, 
เป้าขยาย Rx capacity ปี 2023E ยังตามแผน 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” และปรับราคาเป้าหมายขึ้นเป็น 12.00 บาท (เดิม 11.00 
บาท) อิง 2023E PER 17x (-0.5SD below 5-yr average PER) ตามการปรับ
ก าไรขึ ้นและ rollover ไปใช้ราคาเป้าหมายปี 2023E เราประเมินก าไรปกติ 
3Q22E อยู่ที่ 88 ล้านบาท โต +174% YoY, +5% QoQ (ไม่รวม Fx gain และ
รายการตัดหนี้สูญ) แม้บริษัทจะมีการท า maintenance สายการผลิตเลนส์ Rx 
บางส่วนในช่วงต้นไตรมาส แต่ผลการด าเนินงานยังขยายตัวต่อเนื่อง โดยโตสูง 
YoY ส่วนหนึ่งเป็นการฟื้นตัวจากฐานต ่าใน 3Q21 ซึ่งบริษัทได้รับผลกระทบ
จากมาตรการล็อกดาวน์ในออสเตรเลีย-นิวซีแลนด์ นอกจากนี้ ยังได้อานิสงส์
ต่อเนื่องจากการที่คู่ค้า diversify ความเสี่ยงจากจีน และมีปัจจัยหนุนจากเงิน
บาทอ่อนค่า เราปรับก าไรปกติปี 2022E ขึ้น +8% เป็น 330 ล้านบาท (+26% 
YoY) เพื่อสะท้อนยอดขายและ GPM ที่สูงกว่าคาดจากค าสั่งซื้อเลนส์ Rx ทรง
ตัวสูง และปรับก าไรปกติปี 2023E ขึ้น +5% เป็น 343 ล้านบาท (+4% YoY) 
ตามการขยายก าลังการผลิตใหม่ ส าหรับ 4Q22E เบื้องต้นเราประเมินก าไร
ปกต ิจ ะ โตต ่อ เน ื ่ อ ง  YoY, QoQ อาน ิสงส ์จาก high season ราคาหุ้ น 
outperform SET +17% ใน 3 เดือน แต่กลับมาปรับตัวลงและ underperform 
SET -5% ใน 1 เดือนจาก profit taking อย่างไรก็ตาม เราคงค าแนะน า “ซื้อ” 
จาก 2H22E โตดีต่อเนื่อง และก าไรปกติปี 2023E จะท าสถิติสูงสุดใหม่ ขณะที่
ประมาณการยังมี upside จากการขยายฐานตลาดและลูกค้าใหม่ โดยเฉพาะ
ลูกค้ารายใหม่ในสหรัฐฯ ที ่อยู ่ระหว่างเจรจาและจะได้ข้อสรุปในช่วงกลางปี 
2023E ซ่ึงเรายังไม่ได้รวมในประมาณการ ด้านราคาหุ้นปัจจุบันเทรดที่ 2023E 
PER เพียง 13x (-1.2SD below 5-yr average PER) 
 
( + ) MINT (ซื้อ/เป้า 34.00 บาท) 3Q22E ยังโต QoQ ต่อได้ แม้ว่า
จะผ่าน Peak season ที่ยุโรปไปแล้ว 
เรายังคงค าแนะน าเปน็ “ซื้อ” และราคาเปา้หมายที ่34.00 บาท อิง DCF (WACC 
ที่ 7%, terminal growth ที่ 2.5%) โดยเราคาดว่าก าไรสุทธิใน 3Q22E อยู่ที่ 
1.6 พันล้านบาท ฟื้นตัวได้ดีจาก 3Q21 ที่ขาดทุนสุทธิ -436 ล้านบาท และ 
+3% QoQ ได้ แม้ว่ายุโรปจะผ่าน Peak season ไปแล้วใน 2Q22 เพราะมี pent-
up demand จากกลุ ่มน ักท่องเท ี ่ยว Leisure และ Business เข ้ามาอย่าง
ต่อเนื่อง และมีภาษีจ่ายที่ลดลง โดยภาพรวม RevPar เพิ่มขึ้นถึง +25% เมื่อ
เทียบกับปี 19 หรือเพิ่มขึ้น +367% YoY ส่วนธุรกิจอาหารฟื้นตัวได้ดีต่อเนื่อง 
โดย SSSG โดยรวมเติบโตได้ที่ +15% YoY จาก 2Q22 ที่ +8% YoY จากการ
เติบโตในประเทศไทยและออสเตรเลียเป็นหลัก เรายังคงประมาณการก าไรสุทธิ
ในปี 2022E อยู่ที่ 932 ล้านบาท ฟื้นตัวได้ดีจากปี 2021 ที่ขาดทุนสุทธิถึง -1.3 
หมื่นล้านบาท ขณะที่คาดก าไรใน 4Q22E จะยังฟ้ืนตัว YoY ได้ต่อเนื่องจากการ
ฟื้นตัวที่ไทยและมัลดีฟส์ แต่จะหดตัว QoQ เพราะผ่านช่วง Peak season ที่
ยุโรปไปแล้วใน 2Q22 ราคาหุ้นปรับตัวลดลง -18% ในช่วง 3 เดือนเมื่อเทียบกับ 
SET ถือว่า laggard กว่ากลุ่มอย่าง ERW ที่เพิ่มขึ้น +21% และ CENTEL ที่
เพิ่มขึ้น +19% เพราะโดนผลกระทบค่าไฟที่เพิ่มขึ้นในยุโรป ขณะที่เราคาดว่า
ราคาหุ้นรับรู้ปัจจัยนี้ไปแล้ว ด้าน valuation ยังถูกกว่ากลุ่มฯ ซื้อขาย 2022E 
EV/EBITDA ที่ 14x (-1.0SD below 10-yr average EV/EBITDA) เทียบกับ 
ERW และ CENTEL ที่ -0.5SD และ average EV/EBITDA จึงยังคงแนะน า “ซ้ือ” 
 
 

( 0 ) SSP (ซื้อ/เป้า 16.00 บาท) ก าไร 3Q22E โตเล็กน้อย YoY, 
4Q22E รอดีลเวียดนาม 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” และราคาเป้าหมายที่ 16.00 บาท อิงวิธี DCF (average 
WACC 5.0%, terminal growth 0%) ทั้งนี้เราประเมินก าไรปกติ 3Q22E ที่ ที่ 
288 ล้านบาท (+12% YoY, -2% QoQ) YoY เติบโตจากการรับรู้รายได้จาก
โครงการใหม่ซึ่งรับรู้รายได้ระหว่างปีรวม 77MWe ในขณะที่ QoQ ลดลงจาก
รายได้ที่หายไปของโครงการ Hidaka 15MWe ซึ่งถูกขายไปใน 2Q22 ทั้งนี้เรา
ยังคงประมาณการก าไรปกติปี 2022E ที่ 1.2 พันล้านบาท (+42% YoY, EPS 
+10% YoY dilution effect) แนวโน้ม 4Q22E  ก าไรเติบโตต่อเนื่อง YoY, QoQ 
โดยมีปัจจัยหลักคือการรับรู้รายได้โครงการใหม่ซึ่ง COD ช่วง 4Q21-4Q22E 
และปัจจัยฤดูกาลของโรงไฟฟ้าพลังงานลม ราคาหุ้นกลับมา underperform 
SET ในช่วง 1 เดือน คาดจากการขาด catalyst ใหม่ อย่างไรก็ตามเราเชื่อว่าหุ้น
จะกลับมา outperform ต่อได้จากความคืบหน้าโครงการ wind farm ใน
เวียดนาม 110MW ซ่ึงเป็นโครงการใหญ่ ซ่ึงจะเห็นความชัดเจนใน 4Q22E จาก
การประกาศ Master plan VIII ของเวียดนาม นอกจากนี้ราคาหุ้นปัจจุบันเทรด 
PER เพียง 10x ต ่ากว่าค่าเฉลี่ยอุตสาหกรรมที่เทรดราว 20x ยัง laggard กลุ่ม
อยู่มาก 
 
( 0 ) OR (ซื้อ/เป้า 32.00 บาท) 3Q22E ชะลอตัวตาม marketing 
margin; 4Q22E ได้แรงหนุนอุปสงค์ gas-to-oil switching 
เราคงค าแนะน า “ซื ้อ” ที ่ราคาเป้าหมายปี 2023E ที ่ 32.00 บาท อิง PER 
เป้าหมายที่ 28.2x (-0.75SD ต ่ากว่าค่าเฉลี่ย PER 5 ปีย้อนหลังของกลุ่มค้า
ปลีก) เราประเมินว่า OR จะรายงานก าไร 3Q22E ที่ 1.3 พันล้านบาท (-31% 
YoY, -80% QoQ) หลักๆจากปริมาณขายที่ลดลงในช่วงฤดูฝนและก าไรขั้นต้น
เฉลี่ยต่อลิตร (marketing margin) ที่อ่อนตัวซึ่งเป็นผลจากผลขาดทุนจากส
ต๊อก (stock loss) ตามราคาผลิตภัณฑ์น ้ามันส าเร็จรูปที่ลดลงและจากต้นทุน
น ้ามันที่สูงขึ้น ในขณะเดียวกัน เราเชื่อว่าก าไรของธุรกิจ Lifestyle และธุรกิจ 
Global จะเติบโต YoY จากฐานที่ต ่าในปีที ่แล้ว ซึ ่งได้รับผลกระทบจากการ 
lockdown ทั้งนี้ เราเชื่อว่าก าไรของบริษัทจะฟื้นตัว QoQ ได้ โดยได้แรงหนุนจาก
ปริมาณยอดขายที่ดีขึ้นตามปัจจัยฤดูกาลจากการใช้น ้ามันที่สูงขึ้นในฤดูกาล
ท่องเที่ยวและจากอุปสงค์ gas-to-oil switching เราคงประมาณการก าไรสุทธิ 
2022E/2023E ที่ 1.60/1.36 หมื่นล้านบาท โดยเราเชื่อว่าก าไรจะสูงขึ้น 39% 
YoY ในปี 2022E จาก 1)  ปริมาณขายน ้าม ันรวมในประเทศท ี ่ส ูงข ึ ้น 2) 
Marketing margin ที่ดีขึ้น 3) จ านวนสาขา Café Amazon และร้านสะดวกซ้ือที่
เพิ่มขึ้น และ 4) ปริมาณขายน ้ามันในต่างประเทศที่สูงขึ้น ขณะที่เราคาดว่าก าไร
จะกลับสู่ระดับปกติ -15% YoY ในปี 2023E หลักๆตาม marketing margin ที่
ลดลง ราคาหุ้น outperform SET -7% ในช่วง 3 เดือนที่ผ่านมา ตามแนวโน้ม
ราคาผลิตภัณฑ์น ้ามันส าเร็จรูปที่ต ่าลงและปริมาณขายที่อ่อนตัวในช่วงฤดูฝน 
ราคาปัจจุบ ันสะท้อน 2023E PER ที ่  21.2x (ประมาณ -2.00SD ต ่ากว่า
ค่าเฉลี่ย PER 5 ปีย้อนหลังของกลุ่มค้าปลีก) ทั้งนี้ ถ้าก าไร 3Q22E เป็นไป
ตามที่เราคาด ก าไร 9M22E จะคิดเป็น 73% ของประมาณการก าไรทั้งปีของเรา 
โดยเราเชื่อว่าบริษัทจะเห็นการฟื้นตัวของก าไร QoQ ใน 4Q22E จากปริมาณ
ขายผลิตภัณฑ์น ้ามันส าเร็จรูปที่ดีขึ้นตามปัจจัยฤดูกาล ทั้งนี้ เราเชื่อว่าอาจจะมี 
upside ที่เป็นไปได้ต่อประมาณการก าไรและราคาเป้าหมายของเราจากแผนการ
ลงทุนล่าสุดของบริษัทที่มีการเพิ่มการลงทุนจากดีล M&A ใหม่ที่ยังไม่เปิดเผย
รายละเอียดเข้ามา 
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( 0 ) CRC (ซื้อ/เป้า 46.00 บาท) 3Q22E ก าไรฟื้นตัวต่อเนื่อง แต่
อ่อนตัว QoQ 
เรายังคงค าแนะน า “ซื้อ” ที่ราคาเป้าหมายเดิมที่ 46.00 บาท อิง 2023E PER 
33x (+2 SD above peer average ที่ 27x)  คาดก าไร 3Q22E ที่ 1.2 พันล้าน
บาท พลิกกลับมาเป็นบวก YoY แต่อ่อนตัว -21% QoQ จาก 1.5 พันล้านบาท
ใน 2Q22 โดย 1) คาดรายได้ที่ 5.4 หมื่นล้านบาท (+40%  YoY, +2% QoQ) 
หลักจากการฟื้นตัวจากฐานต ่าในปี 3Q21 ทีมีการ lockdown ทั้งในประเทศ
ไทยและเวียดนาม และการเติบโต QoQ ต่อเนื่องจากเศรษฐกิจและการท่องเที่ยว
ที่ฟื้นตัวต่อเนื่อง แม้จะได้รับผลกระทบจากฤดูฝนท าให้ traffic ใน store ลดลง 
2) SSSG รวมเฉลี่ยเติบโตในระดับมากกว่า 30% คาดโตจากธุรกิจ Fashion 
ถึง 80% และโตได้ที่ระดับมากกว่า 20% ส าหรับธุรกิจ Food และ Hardline 3) 
GPM เฉลี่ย ขยายตัวดีขึ้น +250 bps YoY หลักจากการขายสินค้าลดราคา
น้อยลงจากในปีก่อนหน้า และ 4) คาด SG&A ปรับตัวสูงขึ้นในระดับ 15-20% 
YoY อยู่ที่ 1.6 หมื่นล้านบาทใน 3Q22E จากค่าใช้จ่าย utility และ personnel 
ของสาขาใหม่ และ marketing expenses ส าหรับ campaign ใน 4Q22E 
คงประมาณการก าไรสุทธิปี 2022E/23E ขึ้นเป็น 6.2 และ 8.4 พันล้านบาท โดย
ผลการด าเนินงาน 9M22E คิดเป็น 62% ของประมาณการก าไรปี 2022E ของ
เรา ส าหรับ 4Q22E เป็น peak season ของธุรกิจ retail จะเห็นการเติบโตโดด
เด่น QoQ ประกอบกับอานิสงค์ของตัวเลขนักท่องเที่ยวกลับมา โดยเริ่มเห็น
ตัวเลขรายได้ฟ้ืนตัวดีต้ังแต่ใน 3Q22E ราคาหุ้น outperform SET ที่ +5/+13% 
ใน 1 และ 3 เดือนที่ผ่านมา เรายังแนะน าซ้ือจาก outlook 4Q22E-2023E ที่มอง
ว่าจะเห็นการฟื้นตัวที่โดดเด่น และแผนการขยายธุรกิจหลัง covid-19 คลี่คลาย 
 
( 0 ) MEGA (ซื้อ/เป้า 67.00 บาท) คาด 3Q22E เติบโต QoQ จาก 
Mega We Care ที่โตต่อเนื่อง 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” และคงราคาเปา้หมาย 67.00 บาท อิง 2022E PER 26.0x 
ใกล้เคียง +0.5SD above 5 yr avg PER เราประเมินก าไรสุทธิ 3Q22E ที่ 612 
ล้านบาท ทรงตัว YoY, +7% QoQ ก าไรทรงตัว YoY จาก 1) รายได้รวมทรง
ตัว YoY จาก Mega We Care ขยายตัว +3%  YoY จาก prescription และ 
nutraceutical เติบโตต่อเนื่อง ช่วยชดเชยรายได้ Maxxcare ที่ปรับตัวลดลง -
3% YoY จากก าลังซื้อของ consumer product ที่ปรับตัวลดลงจากเงิน Kyat 
อ่อนค่า, 2) GPM ทรงตัว YoY จากสัดส่วนรายได้ Mega We Care ที่ขยายตัว 
ส าหรับก าไรขยายตัว QoQ จาก 1) รายได้ Mega We Care ขยายตัว, 2) GPM 
ขยายตัว และ 3) FX gain 40 ล้านบาทจากค่าเงินบาทอ่อน เราคงประมาณการ
ก าไรสุทธิปี 2022E ที่ 2,256 ล้านบาท (+16% YoY) และปี 2023E เราประเมิน
ก าไรสุทธิที่ 2,459 ล้านบาท (+9% YoY) จากรายได้เติบโตในทุกธุรกิจ ราคา
หุ ้น -6% เมื ่อเทียบกับ SET ใน 1 เดือนที่ผ่านมา เรามองว่าราคาปัจจุบัน
น ่ าสนใจ  MEGA เทรดอย ู ่  2022E PER ท ี ่  17 .1x ต  ่ ากว ่ า  peer กลุ่ม 
Commerce ที่ 2022E PER 37.0x และ Blackmores ที่ 2022E PER 42.8x 
อีกทั ้ง MEGA ได้ร ับผลกระทบจาก Myanmar ถูกขึ ้นบ ัญชีด าจ  ากัด ซ่ึง 
Myanmar เคยถูกขึ ้นบัญชีด าในช่วง ม ิ.ย. 2011 - ก.พ. 2016 ผลการ
ด าเนินงานยังคงเติบโตดีตามปกติที่ CAGR 12% 
 
 
 
 

AAI (IPO/เป้า 7.70 บาท) ผู้ผลิตอาหารสัตว์เลี ้ยงรายใหญ่ที่มี
โอกาสเติบโตสูง 
AAI เป็นบริษัทลูกของ Asian Sea Corporation (ASIAN) ที ่ท าธุรกิจรับจ้าง
ผลิต (OEM) อาหารสัตว์เลี้ยงแบบเปียก (Wet Pet Food) และอาหารพร้อมทาน
บรรจุภาชนะปิดผนึก (Human Food) ที่ท าจากปลาทูน่าเป็นหลัก โดยลูกค้า
หลักอยู่ที่ประเทศ USA (57% ของ 1H22) และ UK (14%) บริษัทมีประสบการณ์
มากกว่า 15 ปี โดยมีอัตราการเติบโตของก าไรสุทธิปี 2019-2021 ที่ 95.5% 
CAGR เนื่องจากธุรกิจอาหารสัตว์เลี้ยงโลกมีการเติบโตดีต่อเนื่องที่ 8.6% 
เราประเมินก าไรสุทธิปี 2022E/23E อยู่ที่ 779 ล้านบาท (+22% YoY) และ 860 
ล้านบาท (+10% YoY) บนสมมติฐาน  รายได้ปี 2022E/23E อยู่ที่ 6,931 ล้าน
บาท (+39% YoY) และ 8,110 ล้านบาท (+17% YoY) จากค าสั่งซ้ืออาหารสัตว์
เลี้ยงที่เพิ่มขึ้นจากลูกค้าเก่าและใหม่เป็นหลัก ด้วยการขยายก าลังการผลิต
จ านวน 6,000 ตัน/ปี (+17% ปี 2022) และ 7,500 ตัน/ปี (+18% ปี 2023) ท า
ให้ Total เป็น 49,500 ตัน/ปี ในปี 2023 เราประเมินมูลค่าเหมาะสมปี 2023E ที่ 
7.70 บาท อิง 2023 PER ที่ 19.0x เทียบเท่าค่าเฉลี่ยของบริษัททีป่ระกอบธุรกจิ
ใกล้เคียงกันในตลาดโลก ด้วยผลการด าเนินงานที่เติบโตต่อเนื่องจากแผนเพิ่ม
ก าลังการผลิต โดยในปี 2026 ก าลังการผลิตเพิ่มจากปัจจุบันราว 1 เท่าตัว ซ่ึง
จะสร้างการเติบโตในระยะยาวแก่บริษัท 
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SET Index 

1608.76  +2.69 (+0.17%) // 55,914 
มีความผันผวนในกรอบแคบ 

กรอบการเคล่ือนไหว 1600-1616 จุด 

  

ดัชนีวันแรกของสัปดาห์และเป็นวันสุดท้ายของเดือนต.ค. มีทิศทางค่อนข้างผันผวน 
ด้วยการเปิดตลาดกระโดดขึ้นยืน 1614 จุด พร้อมกับท า High ของวันที่ 1619 จุด 
หลังจากนั้นเป็นการแกว่งตัวออกข้างในกรอบแคบ ก่อนทิ้งตัวลงมาปิด  Gap ที่เปิดไว้
ช่วงเช้า ด้วยการท า Low ที่ 1605 จุด ดีดกลับขึ้นได้เล็กน้อยมาท าปิดที่ 1608 จุด จาก
ภาพดังกล่าวส่งผลให้กราฟแท่งเทียนมีสัญญาณเตือนในเชิงลบ แต่การยืนเหนือ 1600 
ท าให้รอบของการฟื้นตัวนั้นยังไม่เสียทรง มองเป็นการชะลอตัวระยะสั้น อาจจะมีความ
ผันผวนที่แนว 1600 จุด แต่ไม่ควรหลุด 1590 ดังนั้นทิศทางยังมีความผันผวนในรอบ
ของการฟื้นตัว แนวรับ 1598-1603 จุด แนวต้าน 1616-1624 จุด  

  

แนวรับ 1598-1603 

แนวต้าน 1616-1624 

 
 
 

“หุ้นในดวงใจ” 
 

ASIAN   ปิด  17.40   0.00 (0.00%) 
  

  
แนวรับ 17.00-17.30 
แนวต้าน 17.70-18.20 
Cut Loss  < 16.80  
 

BRR   ปิด  7.50  +0.50  (+7.14%) 
  

 
แนวรับ 7.20-7.40 
แนวต้าน 7.80-8.20 
Cut Loss < 6.90 
 

  

Analyst: Phannapa Kemasurat (Reg. no. 060110) 

SMA 10 
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Market 

 ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดลบในวันจันทร์ (31 ต.ค.) ขณะที่นัก
ลงทุนจับตาการประชุมนโยบายการเงินของธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) ใน
วันที่ 1-2 พ.ย.นี้ ท่ามกลางการคาดการณ์ที่ว่าเฟดจะปรับขึ้นดอกเบี้ย 
0.75% ในการประชุมคร้ังนี้ 

 ดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดที่ 32,732.95 จุด ลดลง 128.85 จุด 
หรือ -0.39%, ดัชนี S&P500 ปิดที่ 3,871.98 จุด ลดลง 29.08 จุด หรือ -
0.75% และดัชนี Nasdaq ปิดที่ 10,988.15 จุด ลดลง 114.31 จุด หรือ -
1.03% 

 ตลาดหุ้นยุโรปปิดบวกในวันจันทร์ (31 ต.ค.) และปรับตัวขึ้นเป็นเดือนแรกใน
รอบ 3 เดือน โดยได้แรงหนุนจากการเปิดเผยผลประกอบการที่แข็งแกร่ง
ของบริษัทจดทะเบียนและความหวังว่าธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) จะชะลอ
อัตราการปรับขึ้นดอกเบี้ย 

 ทั้งนี้ ดัชนี STOXX 600 ปิดที่ 412.20 จุด เพิ่มขึ้น 1.44 จุด หรือ +0.35% 
 ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดที่ 6,266.77 จุด ลดลง 6.28 จุด หรือ 
-0.10%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดที่ 13,253.74 จุด เพิ่มขึ้น 10.41 
จุด หรือ +0.079% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ้นลอนดอนปิดที่ 7,094.53 
จุด เพิ่มขึ้น 46.86 จุด หรือ +0.66% 

 สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดลบในวันจันทร์ (31 
ต.ค.) หลังจากมีรายงานว่าการผลิตน ้ามันในสหรัฐพุ่งขึ้นแตะระดับสูงสุด
นับตั้งแต่โรคโควิด-19 เริ่มแพร่ระบาด นอกจากนี้ ตลาดยังถูกกดดันจาก
ข้อมูลเศรษฐกิจที่อ่อนแอของจีน รวมทั้งความกังวลที่ว่ามาตรการควบคุม
โควิด-19 ที่เข้มงวดของจีนจะส่งผลกระทบต่อความต้องการใช้น ้ามัน 

 ทั้งนี้ สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือนธ.ค. ลดลง 1.37 ดอลลาร์ หรือ 
1.6% ปิดที่ 86.53 ดอลลาร์/บาร์เรล 

 ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนธ.ค. ลดลง 94 เซนต์ 
หรือ 0.98% ปิดที่ 94.83 ดอลลาร์/บาร์เรล 

 สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดลบในวันจันทร์ (31 ต.ค.) โดยตลาดถูก
กดดันจากการแข็งค่าของดอลลาร์ และการพุ่งขึ้นของอัตราผลตอบแทน
พันธบัตรรัฐบาลสหรัฐ ขณะที่นักลงทุนจับตาการประชุมนโยบายการเงิน
ของธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) ในวันที่ 1-2 พ.ย.นี้ 

 ทั้งนี ้ สัญญาทองค าตลาด COMEX (Commodity Exchange) ส่งมอบ
เดือนธ.ค. ลดลง 4.1 ดอลลาร์ หรือ 0.25% ปิดที ่ 1,640.7 ดอลลาร์/
ออนซ์ และตลอดเดือนต.ค. สัญญาทองค าปรับตัวลงทั้งสิ้น 1.9% ซึ่งเป็น
การปรับตัวลงติดต่อกันเดือนที่ 7 

 

Economic & Company 
  เลิกผ่อนแอลทีวี 'อสังหาฯ' หวั่น ท าตลาดชะงัก 
"แบงก์ชาติ" ยกเลิกผ่อนคลาย มาตรการ "แอลทีวี" เร่ิมกลับไปใช้เกณฑ์เก่าต้น
ปี 2566 หวังสกัดแรงเก็งก าไร ป้องหนี้ครัวเรือนพุ่ง หลังพบตลาดอสังหาฯ 
เริ่มฟื้นตัวกลับมาเท่าก่อนโควิด ด้านผู้ประกอบการหวั่นปัจจัยลบปีหน้าอ่ว
มฉุดตลาดชะงัก ระบุช่วงหัวเลี้ยวหัวต่อฟื้นเศรษฐกิจ แนะต่อมาตรการกระตุ้น
อย่างน้อย 1 ป ี
 เข้มตา่งชาติ 'ถือครองทีด่นิ' 'วิษณ'ุ ยันคุม 'เปลีย่นมอื-รวมแปลงใหญ'่-รบั

ข้อเสนอลงทุนเกิน 40 ล้าน 
อสังหาฯ แนะท าแซนด์บ็อกซ์ ลดแรงต้าน "ขายชาติ"   
"วิษณุ" ตอบปมข้อกฎหมายอนุญาตต่างชาติถือครองที่ดิน 1 ไร่ ชี้อยู่ขั้นตอน 
"กฤษฎีกา" ตรวจร่างกฎกระทรวงก่อนเสนอ ครม. พร้อมพิจารณาปมปัญหา 
ทั้งวงเงินลงทุน 40 ล้านบาท ระยะเวลาลงทุนในไทย ยันเข้มป้องกัน "เปลี่ยน
มือ-รวมแปลงใหญ่" ธุรกิจอสังหาฯ ป่วนกระแสต้าน แนะก าหนดราคาโซนนิ่ง 
ชงเพิ่มเวลาเช่าได้ยาว ลดแรงกดดัน "ขายชาติ" แนะท าแซนด์บอกซ์ 
 AF รุกสินเชื่อใหม่ แฟคตอริ่งออนไลน์ เป้าปล่อย 100 ล้าน 

AF ลุยพัฒนาบริการด้านสินเชื่อแฟคตอร่ิงออนไลน์ คาดแล้วเสร็จต้นปี 2566 
ขึ้นแท่นให้บริการรายแรกในประเทศไทย ตั้งเป้าปล่อยปีแรก 100 ล้านบาท 
พร้อมจ่อออกผลิตภัณฑ์ทางการเงินและบริการใหม่ ปี 2566 ยกระดับการ
ให้บริการในรูปแบบดิจิทัลครบวงจร 
 AKR ออเดอร์ใหม่ล้นมือ เดินหน้ารุกโซลาร์เต็มสูบ 

AKR มองธุรกิจไตรมาส 4/2565 สดใส ออเดอร์หม้อแปลงไฟฟ้า-ติดตั้งแผง
โซลาร์ล้นมือ หนุนแบ็กล็อกยืนเหนือ 1,200 ล้านบาท หลังเปิดประเทศ-
เศรษฐกิจฟื ้นตัว ภาคเอกชนหันกลับมาลงทุนมากขึ ้น ส่งซิกยอดขาย
ต่างประเทศคึกคัก พร้อมเข้าร่วมประมูลโรงไฟฟ้าจากพลังงานหมุนเวียน 
5,203 เมกะวัตต์ 
 DITTO มุ่งสู่คาร์บอนเครดิต ศึกษาออกบอนด์-โทเคน 
เปิดวิสัยทัศน์บอสใหญ่ DITTO มุ่งสู่ธุรกิจ "คาร์บอนเครดิต" ครบวงจร ทาบ
ชุมชนเข้าร่วมโครงการ ตั้งเป้าปลูกป่า 1 แสนไร่ พร้อมลดการใช้กระดาษกว่า 
4 พันตัน แปลงเป็นคาร์บอนเครดิต 1.6 หมื่นตัน ส่วนโครงการคัดแยกขยะ
แปลงได้ปีละ 3-4 หมื่นตัน เล็งระดมทุนออกบอนด์-โทเคนให้ผู้สนใจร่วมลงทุน 
 NER ขานรับสู่ธุรกิจยั่งยืน มุ่งเป็นกลางทางคาร์บอน 

NER ผนึกก าล ังสร้างโลกสีเข ียว สร้างความยั ่งย ืนทางธุรกิจ เข ้ารับ
ประกาศนียบัตรคาร์บอนฟุตพรินต์ ตอกย ้าพันธกิจเดินหน้าลดการปล่อย
ก๊าซเรือนกระจก เป้าหมายระยะยาว บรรลุความเป็นกลางทางคาร์บอน 
ภายในปี 2583 
 ORI โกยยอดขาย 650 ล. มหกรรมบ้าน-คอนโด เล็งจัดอีเวนต์ใหญ่ธ.ค. 

ORI กวาดยอดขายจากงานมหกรรมบ้านและคอนโด 4 วันท านิวไฮ 650 ล้าน
บาท พร้อมประเมินอสังหาไตรมาส 4/2565 คึกคัก รับหลากปัจจัยบวกเพียบ 
เตรียมบุกพารากอนจัดอีเวนต์ใหญ่กลางเดือนธันวาคมนี้ 
 TPIPL เตรียมขายหุ้นกู้ชุดใหม่พ.ย.นี้ เรตติ้ง BBB+ ดบ.ดี 

TPIPL เตรียมออกหุ้นกู ้ 3 ชุด ดอกเบี ้ย 4.25% 4.32% และ 4.50% ต่อปี 
เสนอขายผู้ลงทุนทั่วไป วันที่ 9-11 และ 14 พฤศจิกายน 2565 ชูเรตติ้ง BBB+ 
แนวโน้ม 'Positive' สะท้อนความแข็งแกร่ง 
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Thailand Equity :  Neutral คงน ้าหนักการลงทุนในไทยด้วย
น ้าหนักเท่ากับตลาด โดยเลือกลงทุนเป็นรายอุตสาหกรรม อย่าง
ท่องเที่ยวและธนาคารเป็นหลัก จากทิศทางดอกเบี้ยขาขึ้นและ 
Valuation ของกลุ่มดังกล่าวยังอยู่ในระดับต ่าส่งผลให้การลงทุน
ในลักษณะ bargain hunting นั้นยังสามารถท าได้ 
 

 

U.S. Equity:  Neutral ปรับเพิ ่มน ้าหนักการลงทุนในสหรัฐอเมริกา
เท่ากับตลาดหลังจากตลาดสหรัฐฯ เริ ่มทรงตัวอยู่ที ่ระดับ 3,800 จุด 
หลังจากภาพรวมการรายงานผลประกอบการที่ออกมาสูงกว่าที่ตลาด
คาด 
 

 

Europe Equity: Underweight คงน ้าหนักการลงทุนในยุโรปน้อย
กว่าตลาด จากโอกาสที่จะเกิด  Recession สูงมากกว่าประเทศ
อื่นๆ โดยเปรียบเทียบ จากสถานการณ์การแทรกแซงตลาดตรา
สารหนี้ของอังกฤษนั้นสะท้อนให้เห็นว่าสภาพเศรษฐกิจของยุโรป
นั้นมีความเปราะบางที่สูงมากขึ้น ในขณะที่ ECB และ BOE ยังต้อง
เร่งขึ้นดอกเบี้ยเพื่อแก้ปัญหาเงินเฟ้อในช่วงที่ผ่านมา โดยเรายังมี
มุมมองเป็นลบค่อนข้างมากต่อยุโรปเมื่อเทียบกับ DM Equity 
อื่นๆ 

 

Japan Equity: Neutral คงน ้าหนักการลงทุนในญี่ปุ ่นสู ่ระดับเท่ากับ
ตลาด โดยเรามองว่าในด้าน Fundamental นั้นตัวญี่ปุ่นค่อนข้างโดดเด่น
เหนือ DM equity อื ่นๆ จากนโยบายเปิดเมืองที่พึ่งเริ่มมีสัญญาณเชิง
บวกมากขึ้น อย่างไรก็ดี ในระยะสั้นเรามองว่าตลาดญี่ปุ่นยังโดนกดดัน
จากเรื่องดอกเบี้ยนโยบายของสหรัฐฯ ผ่านช่องทางอัตราแลกเปลี่ยน ท า
ให้การฟื้นตัวตลาดค่อนข้างเป็นไปได้จ ากัด 
 

 

China Equity:  Slightly Underweight ปรับลดการลงทนุใน
จีนในระดับนอ้ยกว่าตลาด หลังทิศทางการคงนโยบายการ 
lockdown ในจนีมีแนวโน้มทยีืดเยื้อ หลังจากรายชือ่ผูท้ี่มี
แนวโน้มจะเข้ามาด ารงต าแหน่งนายกรฐัมนตรีแทน Li Keqiang 
อย่าง Li Qiang มลีักษณะการด าเนินนโยบายควบคุมการแพร่
ระบาดโควดิ-19 ในลักษณะที่เข้มงวดหากพิจารณาจากการ
ควบคุมการแพรร่ะบาดในเซีย่งไฮ้ ส่งผลให้การบริโภคเอกชน
ภายในประเทศมีแนวโน้มถูกกดดันตอ่ 

 

Emerging Equity: Slightly Underweight  คงน ้าหนักลงทุนใน EM 
อื่นๆ น้อยกว่าตลาด จากประเด็นแรงกดดันด้านราคาพลังงานที่กดดัน
การเติบโตทางเศรษฐกิจอย่างมีนัยยะส าคัญและทิศทางการท า QT ของ  
FOMC ซึ่งจะกระทบกับค่าเงิน EM อย่างมีนัยยะส าคัญ 
 

 

Gold: Underweight เรายังคงน ้าหนักลงทุนต ่ากว่าตลาด แม้ว่า
โอกาสในการเกิด Recession จะสูงขึ้นก็ตาม การฟื้นตัวของราคา
ทองค าจะกลับมาได้ก็ต่อเมื่อการส่งสัญญาณลดดอกเบี้ยของ 
FOMC มีความชัดเจนมากขึ้น 
  

Oil : Underweight เราคงค าแนะน าลงทุนน้อยกว่าตลาด การเข้าสู่ช่วง 
late cycle ของการปรับขึ้นดอกเบี้ยและโอกาสเกิด Recession ที่สูงขึ้น
ในปี 2023 จะท าให้ความต้องการใช้น ้ามันมีแนวโน้มลดลงตามล าดับ 

 

Property Fund/REITs/ IFF :  Neutral คงน  ้ าหน ักการลงทุน 
Global REIT เท่ากับตลาด จากทิศทาง Correlation ระหว่างตรา
สารทุนกับ Global REIT เพิ่มสูงขึ้น 
 
  

Fixed Income :  Slightly Underweight คงน ้าหนักการลงทุนในตรา
สารหนี้ภาครัฐของสหรัฐฯด้วยน ้าหนักมากกว่าตลาด จาก Late cycle 
hike ท าให้โอกาสที่ 10Y มีโอกาสที่จะเริ่มปรับตัวขึ้นได้ช้าลง ในขณะที่เรา
ยังคงน ้าหนักการลงทุนในตราสารหนี้ภาคเอกชนด้วยน ้าหนักน้อยกว่า
ตลาดจากโอกาสเกิด 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) มีวัตถุประสงค์เพ่ือน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะห์ให้เป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจของนักลงทุนทั่วไป โดยจัดท าขึ้นบนพ้ืนฐานของข้อมูลที่ ได้
เปิดเผยต่อสาธารณชนอันเชื่อถือได้ และมิได้มีเจตนาเชิญชวนหรือชี้น าให้ซ้ือหรือขายหลักทรัพย์แต่อย่างใด ดังนั้น บริษัทหลักทรัพย์ เคทีบีเอสที จ ากัด (มหาชน) จะไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นจากการใช้บทวิเคราะห์
ฉบับนี้ทั้งทางตรงและทางอ้อม และขอให้นักลงทุนใช้ดุลพินิจพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 

สอบถามข้อมูลเพิม่เติมได้ที่ 02 351 1800 

Corporate Governance Report of Thai Listed Companies 2021 
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 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. 


