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SET Outlook & Strategy 

SET Outlook  
• คาดกรอบดัชนีฯ สัปดาห์นี้ 1615-1640 จุด (สัปดาห์ที่ผ่านมา 1,623.13 
จุด /-1.12%) 

• สัปดาห์นี้มี Event ส าคัญ คือ การประชุม FOMC นักลงทุนรอดูว่า Fed จะ
มีท่าทางต่อนโยบาย การเงินอย่างไร อีกทั้งเงินเฟ้อที่ออกมาต้นสัปดาหจ์ะ
พอเป็นตัวชี้ทิศทางตลาดได้ 

• ราคาน ้ามันเป็นตัวถ่วงตลาด หลังจากถูกกดดันในเรื่องของ Demand และ
การก าหนดเพดาน ราคาของรัสเซีย หากราคาน ้ามันมีทิศทางร่วงลงต่อจะ
เป็นลบต่อหุ้นกลุ่มน ้ามัน 

• จีนถึงแม้จะดูดีขึ ้นจากการผ่อนคลายมาตรการเพิ่มเติม แต่ยังถูกกลบไว้
ด้วยความกังวลของเศรษฐกิจโลก รวมถึงตัวเลขภาพรวมของเศรษฐกิจ
ออกมาไม่ค่อยดีนัก 

• ตลาดหุ้นไทย ถูกพยุงไว้กับเงินบาทที่แข็งค่า และหุ้นที่มีปัจจัยเฉพาะเป็นตัว
ช่วยหนุน รวมถึงเร่ือง การเมืองที่เร่ิมคึกคัก มีการออกนโยบายหาเสียงมา
ให้ได้เห็น 

Strategy 
• เรายังแนะน าให้ นักลงทุนชะลอการลงทุน และไปดูแนวรับถัดไปแถวๆ 1610 
จุด ตลาดจะอยู่ในโหมด นี้จนกว่าการประชุม FOMC+ECB จะผ่านไปใน
สัปดาห์นี้ 

• หุ้นน ้ามัน(PTTEP,PTT)โรงกลั่นน ้ามัน และปิโตรเคมี ยังถูกกดดันจากราคา
น ้ามันดิบที่ปรับตัวลง มาเร็วมาก การลงทุนหุ้นกลุ ่มนี ้ยังต้องระวัง.... 
สัญญาณบ่งชี้ว่าราคน ้ามัน(หุ้น) จะกลับตัวจะไปอยู่ ที่ OPEC จะลดก าลัง
การผลิตอีกหรือไม่ และมาตรการเศรษฐกิจของจีน (ถ้ามี) 

• หุ้นราคาลงมาลึก มีโอกาสดีดตัวกลับ KBANK, PTT, BLA 
• พอร์ตหุ้นวันนี้เราน า AAV, DITTO, SINGER, CPF ออกจากพอร์ต และน า 
KCE เ ข ้ า ม า ในพอร ์ ต  พอร ์ ตห ุ ้ น ปร ะกอบ ไปด ้ ว ย  KCE(10% ) , 
THCOM*(10%), WHA(15%), III*(10%) 

* เป็นหุ้นท่ีทาง DAOL ไม่ได้มีการท าบทวิเคราะห์ 

Strategy Stock Pick 
KCE: (เป้าเชิงกลยุทธ์ 52.50 บาท) “Sentiment กลุ่มดีขึ้นต่อเนื่อง, จีนเร่ง
ผ่อนคลายมาตรการ” 
• แนะน าทยอยซื ้อ KCE ประเมินราคาหุ ้น bottom out รับกับ Sentiment 
กลุ่มที่ดีขึ้นชัดเจนหลังจีนเร่งผ่อนคลายมาตรการ และเตรียมเปิดประเทศ
ในช่วง 1H23 

• แนวโน้มก าไรปี ’23 และอาจดีกว่าคาดหากปัญหาด้าน Supply Chain 
ผ่อนคลาย ด้านก าไรที่บริษัทท าได้ในงวด 9M22 1.8 พัน ลบ. +4.6%YoY 
ดีกว่าที่ตลาดคาดแม้ฐานก าไรปีก่อนจะสูง 

• DAOL ประเมินก าไรสุทธิปี 2022-2023 ที่ 2.46 พัน ลบ. และ 2.69 พัน ลบ. 
+2%YoY, +9%YoY ตามล าดับ 
 Technical :  HANA, SAT 

 Derivative In Trend 
S50Z22 :  Trading Long ทองค า:  Trading Long 
แนวรับ : 970-974 จุด แนวรับ : 1764-1775 
แนวต้าน : 984-990 จุด แนวต้าน : 1790-1800 
Cut : 968 จุด Cut : 1762 จุด 

 

 News Comment 
( + ) ICT (Neutral) ศาลปกครองกลางยกค าร้องสภาองค์กรผู้บริโภคให้ชะลอ
ดีล TRUE+DTAC 
( + ) GULF (ซ้ือ/เป้า 60.00 บาท) เข้าลงทุนบริษัท ไทยแท้งค์เทอร์มินัล สัดส่วน 
29% มูลค่า 2.1 พันล้านบาท 
( + ) Automotive (Neutral) ยอดจองรถยนต์ Motor Expo 2022 ดีขึ้นตาม
คาด +16% จากปีก่อน โดยยอดจองรถ EV คึกคัก 
( + ) BEM (ซื้อ/เป้า 10.80 บาท) ตัวเลขผู้ใช้บริการเดือน พ.ย. ดีขึ้นต่อเนื่อง
ตามคาด 
Company Report 
 ( + ) ERW (ซื้อ/เป้า 5.20 บาท) RevPar ต.ค.-พ.ย. ดีกว่าคาด, 4Q22E เห็น
ก าไรคร้ังแรกในรอบ 3 ปี 
( + ) AMATA (ซื้อ/เป้า 23.00 บาท) 4Q22E presale เพิ่มขึ้นสูง หนุนก าไรปี 
2023E โตต่อ 
  Economic Outlook 

 • ตลาดหุน้สหรฐัฯ ในช่วงสปัดาหท์ีผ่่านมาปรบัตวัลดลงจากสปัดาหก์อ่นหนา้ 
โดยเคลื่อนไหวอยู่ในกรอบแคบราว 3,900 ถึง 4,000 จุด โดยในช่วงสัปดาห์
ก่อนนั้น ในฝั่งของสหรัฐฯ ไม่มีมีการประกาศตัวเลยที่มีนัยส าคัญประกอบ
กับเป็นสัปดาห์ก่อนการประชุมธนาคารกลางสหรัฐฯ จึงอาจเป็นอีกเหตุผล
หนึ่งที่ท าให้ตลาดสหรัฐฯ คาดแรงหนุนในการปรับตัวขึ ้นต่อ ในส่วนของ
ความกังวลในแง่ของการเกิด Recession ในสหรัฐฯ นั้น ทางทีมมองว่ามี
แนวโน้มค่อนข้างน้อยจะเกิดขึ้นภายในปีนี้จากตัวเลขแรงงานที่ยังคงแข็งแกร่ง 
แม้ว่าจะเร่ิมมีข่าวการปลดคนงานในบริษัทจดทะเบียนขนาดใหญ่ แต่ยังได้แรง
หนุนจากอุปสงค์แรงงานในภาคการบริการ 

• ติดตามการประชุมนโยบายทางการเงินของธนาคารกลางสหรัฐฯ  โดย
นักวิเคราะห์คาดว่าจะมีมติปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายที่ 50  bps ตาม
การส่งสัญญาณของเหล่าสมาชิก FOMC โดยสิ่งที่น่าติดตามในรอบการ
ประชุมครั้งนี้คือฝั่งของคาดการณ์ตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯ หากออกมาต ่า
กว่ารอบการประชุมเดือนก.ย. อาจเป็นปัจจัยให้ตลาดมองว่าการปรับขึ้น
อัตราดอกเบี้ยนโยบายของเฟดนั้นอยู่ในกรอบจ ากัดมากขึ้นและอาจหนุนให้
ตลาดฟ้ืนตัวในช่วงสั้น 

  What to Watch 
      ติดตามการรายงานอัตราเงินเฟ้อพื้นฐานของสหรัฐฯ ประจ าเดือนพ.ย. 
โดยนักวิเคราะห์คาดว่าจะออกมาขยายตัวในอัตราที่ชะลอลงที ่ 6.1% YoY 
ลดลงจากเดือนก่อนหน้าที่ 6.3% YoY และมีแนวโน้มที่ชะลอลงต่อจากฐานที่สูง  

       พร้อมทัง้ตดิตามการรายงานตัวเลขเศรษฐกิจจีนประจ าเดือนพ.ย. ในรอบ
สัปดาห์นี้จะมีทั้งตัวเลขยอดค้าปลีก ดัชนีการผลิตภาคอุตสาหกรรม ราคาบ้าน 
และอัตราว่างงาน โดยภาพรวมแล้ว นักวิเคราะห์คาดว่าตัวเลขเศรษฐกิจในรอบ
เดือนพ.ย. จะยังคงอาจมาชะลอลงเมื ่อเทียบกับเดือนก่อนหน้า แม้ว่าจะมี
สัญญาณการผ่อนปรนมาตรการล็อกดาวน์ในจีน อย่างไรก็ตามบางพื้นที่ใน
จีนนั้นยังอยู่ภายใต้การควบคุมด้วยมาตรการ Dynamic Zero Covid Policy 
   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% 

36.8 35 15 5 8.2

DM Equity EM Equity Fixed Income Alt. Asset Cash
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SET Recap 
SET ปิดที ่ 1,623.13 จุด ลดลง 2.64 จุด (+0.16%) มูลค่าการซื ้อขาย 
50,594.33 ล้านบาท ปัจจัยต่างประเทศ ความกังวล US Recession และ
ราคาน ้ามันที่ถูกกดดันจาก Demand ชะลอลง ตัวแปรในประเทศ อานิสงค์
จากจีนผ่อนคลายมาตรการ และบาทแข็งค่า 

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

1. VAROC 1. NATION 
C 
NP 
0.13 -0.02 (-
13.33%)  
55,372,100 
TH 
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. TC 
  
หลักทรัพย ์ ปริมาณ 
AOM 
(หุ้น) ล่าสดุ
 เปลี่ยนแปลง 
(%) 
SENA 45,204,500
 5.50
 +1.14 
(+26.15%) 
MPIC 
 
 
  

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

3. PTT 
 
 
 
  

3. TGPRO 
 
  

3. THCOM 
 
 
 
 
  

   
Sector Performance 
Sector Sector Sector Sector 
ETRON 3686.54 9060.63 2.28% 
PKG 752.45 5578.57 1.96% 
MEDIA 830.67 47.49 0.47% 
ENERG 10707.47 24617.18 0.43% 
INSUR 597.64 12795.08 0.33% 
SET 50594.33 1623.13 0.16% 
BANK 2019.61 378.69 0.12% 
FOOD 9117.62 12534.48 0.12% 
ICT 2721.53 159.59 0.10% 
FIN 2773.72 4697.75 0.05% 
HELTH 2011.44 7076.76 -0.27% 
COMM 2748.11 37049.3 -0.40% 
 
Net Position Classified by Investor Type 
Unit: Bt mn Last WTD MTD YTD 
Bond         
Foreign (1,665) 17,564 107,211 197,899 
Stock         
Foreign (169) (5,148) 22,113 180,998 
Institution 309 (1,047) (15,930) (156,083) 
Retail (491) 4,588 (6,314) (25,179) 
Proprietary 351 1,607 131 264 
Futures         
Foreign 8,138 (52,501) (13,909) 55,204 
Institution (2,550) (4,517) (16,109) (12,376) 

 

 Foreign Net Position in Asia Stock Market 
(USD mn) Daily WTD MTD QTD YTD 
India -12  -415  -551  5,154  -17,400  
Indonesia -123  -553  -732  44  4,880  
Japan  -2,601  -2,601  19,157  803  
Malaysia -12  -167  -216  -405  1,189  
Philippines -12  -12  -62  26  -1,199  
South Korea -70  -66  -1,071  4,086  -9,431  
Sri Lanka 0  0  10  17  53  
Taiwan -148  -148  -352  3,093  -41,475  
Thailand -5  -147  -258  816  5,334  
Vietnam 14  14  293  814  762  

 

 

 

 
 

International Stock Index 

 
 
Global Market P/E Comparison 

 
 

 
 

 

 

YTD
Last Net Chg.  % Chg. % chg

USD Index Spot Rate 105.13 0.32 0.3 9.9
USD-EUR 1.05 (0.00) -0.0 -7.3 
USD-GBP 1.23 0.00 0.1 -9.3 
YEN-USD 137.7 1.11 0.8 -16.4 
CNY-USD 6.98 0.02 0.3 -8.9 
THB-USD 34.87 0.12 0.3 -4.7 

Currency 1-Day

YTD
Region/CountryIndex Last Net Chg.  % Chg. % chg
World The Global Dow 3,743. 8.97 0.24 -9.4 

The Global Dow Euro 3,349.72 14.05 0.42 -2.3 
DJ Global 473.04 2.2800 0.48 -17.7 
Bloomberg World Index 367.65 0.58 0.16 8.7
MSCI World 2,683.56 20.70 0.78 -17.0 
MSCI Emergin Market 963.58 (14.70) -1.50 -21.8 
MSCI Thailand 530.58 1.26 0.24 2.8

Americas Dow Jones 34,005.04 528.58 1.6 -6.4 
NASDAQ 11,143.74 139.12 1.3 -28.8 
S&P 500 3,990.56 56.18 1.4 -16.3 

Europe Stoxx Europe 600 436.98 (2.15) -0.5 -10.4 
Euro Zone Euro Stoxx 50 3,921.82 (20.80) -0.5 -8.8 
France CAC 40 6,650.55 (27.09) -0.4 -7.0 
German DAX 14,306.63 (64.09) -0.5 -9.9 
UK FTSE 100 7,445.97 (30.66) -0.4 0.8
Asia-Pacific MSCI AC Asia Pacific Index 157.13 (1.85) -1.2 -18.6 
Thailand SET Index 1,623.13 2.64 0.2 -2.1 
China Shanghai SE Composit 3,179.04 (27.91) -0.9 -12.7 
China Shenzhen CSI 300 3,953.44 (44.80) -1.1 -20.0 
Hong Kong Hang Seng 19,463.63 (437.24) -2.2 -16.8 
Philippines Philippines Stock Exchange 6,585.2 5.08 0.1 -7.5 
Indonesia Jakarta SE Composite 6,734.45 19.33 0.3 2.3
Japan Nikkei 27,842.33 (58.68) -0.2 -2.6 
Singapore Straits Times 3,239.66 (6.31) -0.2 3.7
South Korea Korea Stock Exchange 2,373.02 (16.02) -0.7 -20.2 
Vietnam Vietnam Ho Chi Minh Stock Index1,032.07 (19.74) -1.9 -31.1 
Taiwan TaiwanWeighted 14,612.59 (92.84) -0.6 -19.8 

1-Day

Index Current 12M 2021(f) 2022(f)
MALAYSIA 1,474.38 15.75 14.55 13.04 4.14
PHILIPPINE 6,585.20 15.53 15.46 13.50 2.08
SINGAPORE 3,239.66 11.57 11.95 10.68 4.14
KOSPI INDEX 2,376.78 11.24 11.15 11.45 2.29
TAIWAN 14,612.59 10.63 10.73 12.81 4.97
THAILAND 1,623.13 15.02 15.55 14.82 2.83
 SET 50 979.01 15.99 15.81 14.94 2.65
INDAI 62,130.57 23.35 22.46 19.12 1.19
INDONESIA 6,734.45 13.27 14.18 13.97 2.72
VIETNAM 1,032.07 10.80 10.90 9.64 1.89
CHINA 3,332.19 14.31 11.73 10.22 2.57
SHANGHAI SE 3,179.04 14.27 11.72 10.21 2.57
HONGKONG 19,463.63 7.04 10.76 9.46 3.42
DOW JONES 34,005.04 19.57 18.60 16.84 2.02
S&P 500 3,990.56 19.28 18.14 16.97 1.69
NASDAQ 11,143.74 40.05 26.08 22.30 0.94
DAX INDEX 14,306.63 13.36 11.35 11.30 3.26
NIKKEI 225 28,041.40 18.97 15.34 15.42 2.11
Stock 600 (Europe) 436.98 14.99 12.30 12.09 3.31
MSCI WORLD 2,683.56 17.19 15.99 15.25 2.18

Div.YieldIndex Name P/E Ratio

YTD
Last Net Chg.  % Chg. % chg

Bloomberg Commodity Index 112.7 1.00 0.9 13.7
Crude Oil - WTI (spot month) 73.2 2.15 3.0 -2.5 
Crude Oil - Brent 78.0 1.89 2.5 0.3
Coal Newcatle (USD/Ton) 400.3 (2.25) -0.6 136.0
Baltic Dry Index 1,386.0 1.00 0.0 -37.5 
Rubber  (TOCOM) Yen/Kg. 225.0 2.20 1.0 -1.0 
Sugar Futures (USD / lb.) 19.4 (0.22) -1.1 5.2
Copper (LME) USD/Ton 8,329.3 (177.75) -2.1 -14.5 
China Domestic Hot Rolled Steel 4,102.0 66.00 2.0 -13.6 
GOLD (spot) 1,781.4 (15.88) -0.9 -2.6 
Soybean 448.3 (23.40) -5.0 8.9

Commodities 1-Day

YTD
Last Net Chg.  % Chg. % chg

US: 2-Year Bond 4.38 0.03 0.7 497.9
US: 5-Year Bond 3.79 0.02 0.6 199.1
US: 10-Year Bond 3.61 0.03 0.9 138.3
US: 30-Year Bond 3.57 0.01 0.4 87.4

Government Bonds 1-Day
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( + ) ICT (Neutral) ศาลปกครองกลางยกค าร้องสภาองค์กร
ผู้บริโภคให้ชะลอดีล TRUE+DTAC 
ศาลวินิจฉัยโดยพิจารณาถึงอ านาจการมีมติของคณะกรรมการกสทช.ที่
รับทราบการรวมธุรกิจทรู-ดีแทค โดยเห็นชอบและก าหนดเงื่อนไขหรือมาตรการ
เฉพาะว่า ไม่มีเหตุจะรับฟังได้ว่ามติดังกล่าวจะไม่ชอบด้วยกฎหมาย จึงไม่เข้า
เงื ่อนไขที ่ศาลจะมีค าสั ่งทุเลาการบังคับตามค าสั่งทางปกครอง และเมื ่อได้
วินิจฉัยเช่นนี้แล้ว จึงไม่จ าต้องวินินิจฉัยประเด็นอื่นอีก เนื่องจากไม่มีผลท าให้
ค าสั่งเปลี่ยนแปลงไป จึงมีค าสั่งยกค าขอ ส่งผลให้แผนการรวมธุรกิจทรู-ดแีทค 
ยังคงเดินหน้าต่อไปตามกรอบเวลา 
DAOL: เราประเมินเป็น positive sentiment ต่อกลุ่ม Mobile operator หลัง
ดีลควบรวม TRUE + DTAC สามารถเดินหน้าต่อได้ คาดแล้วเสร็จใน ม.ค. 
2023E สนับสนุน outlook การแข่งขันลดลงจากจ านวนผู้เล่นที่ลดลง ประเมิน
ราคาหุ้น TRUE (consensus เป้า 5.70 บาท) และ DTAC (ถือ/เป้า 27.00 บาท) 
มีโอกาสกลับเข้าใกล้ราคา tender offer ที่เคยตั้งไว้อีกครั้ง (TRUE 5.09 บาท, 
DTAC 47.76 บาท) และ ADVANC (ถือ/เป้า 210.00 บาท) จะได้รับอานิสงค์ไป
ด้วย 
 

( + ) GULF (ซื ้อ/เป้า 60.00 บาท) เข้าลงทุนบริษัท ไทยแท้งค์
เทอร์มินัล สัดส่วน 29% มูลค่า 2.1 พันล้านบาท 
GULF ขอแจ้งให้ตลาดฯ เข้าซื้อหุ้นสามัญเพิ่มทุนในบริษัท ไทยแท้งค์เทอร์มินัล 
จ ากัด (TTT) ในสัดส่วน 28.57% หรือคิดเป็นมูลค่า 2,059.2 ล้านบาท ส่งผลให้
โครงสร้างการถือหุ้นใหม่ของ TTT ประกอบด้วย พีทีที โกลบอล เคมิคอล จ ากัด 
(มหาชน) (“GC”) ถือห ุ ้นในส ัดส ่วน 36.43% (จากเด ิม 51.00%) Vopak 
Holding International B.V. (“Vopak”) ถือหุ ้น 35.00% (จากเดิม 49.00%) 
ทั้งนี ้ TTT มีสัญญาร่วมลงทุนระหว่างหน่วยงานภาครัฐและเอกชน (Public 
Private Partnership: PPP) กับการนิคม อุตสาหกรรมแห่งประเทศไทย ใน
โครงการบริหารจัดการท่าเทียบเรือสาธารณะเพื่อขนถ่ายสินค้าเหลวในนิคม
อุตสาหกรรมมาบตาพุด เป็นระยะเวลา 30 ปีโดย TTT มีหน้าที ่บริหารและ
บ ารุงรักษาท่าเทียบเรือและคลังเก็บสินค้าเหลว เพื่อ ให้บริการท่าเทียบเรือ
สาธารณะในการขนถ่ายและกักเก็บสินค้าเหลวแก่ลูกค้าอุตสาหกรรมทั่วไป 
DAOL: มีมุมมองเป็นบวกเล็กน้อย การเข้าลงทุนดังกล่าวจะท าให้ GULF รับรู้ 
equity income เพิ่มเติมราว 300 ล้านบาทต่อปี ซึ่งคิดเป็น earnings upside 
ต่อประมาณการก าไรปกติปี 2023E ของเราราว 2% ในขณะที่สร้างมูลค่าเพิ่ม
ต่อหุ ้นราว 0.30-0.80 บาทต่อหุ ้น (อิงกรอบ PER 10-30X) ยังไม่กระทบ
ประมาณการอย่างมีนัยส าคัญ ทั้งนี้เรายังคงค าแนะน า “ซื้อ” ราคาเป้าหมาย 
60.00 บาท อิง SOTP 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

( + ) Automotive (Neutral) ยอดจองรถยนต์ Motor Expo 2022 
ดีข้ึนตามคาด +16% จากปีก่อน โดยยอดจองรถ EV คึกคัก 
ยอดจองรถยนต์ Motor Expo 2022 ดีขึ้นตามคาด +16% จากปีก่อน โดย
ยอดจองรถ EV คึกคัก งานมอเตอร์ เอ็กซ์โป หรือ มหกรรมยานยนต์ครั้งที่ 35 
ที่จัดขึ้นตั้งแต่วันที่ 30 พ.ย.-12 ธ.ค.22 มียอดจองรถยนต์ในงานรวมทั้งสิ้น 
36,679 คัน เพิ่มขึ้น +16% จากงานปีก่อน ซ่ึงใกล้เคียงกับเป้าหมายที่ผู้จัดงาน
คาดไว้ว่าจะมียอดจองรถยนต์ที่ 37,000 คัน ส าหรับยอดจองรถยนต์ 5 อันดับ
สูงสุดได้แก่ Toyota จ านวน 6,064 คัน, Honda จ านวน 3,252 คัน, BYD 
จ านวน 2,714 คัน, Isuzu จ านวน 2,648 คัน, Nissan จ านวน 2,478 คัน (ที่มา: 
ประชาชาติธุรกิจ) 
DAOL: เรามองเป็นบวก จากยอดจองรถยนต์ที่อยู่ในเกณฑ์ดีใกล้เคียงกับผู้จัด
งานคาดการณ์ไว้ จากก าลังซื้อในประเทศที่ฟื้นตัวต่อเนื่อง และได้ผลบวกจาก
ยอดจองรถ EV ที่เพิ่มขึ้นมาก จากความนิยมที่มากขึ้น และมาตรการส่งเสริม
การใช้รถ EV ซึ่งเราประเมินยอดจองรถ EV จะคิดเป็นสัดส่วนราว 15-20% 
จากยอดจองรถโดยรวม (เพิ่มขึ้นจากงาน Motor Show 2022 ช่วงวันที่ 23 
มี.ค. – 3 เม.ย. มียอดจองรถ EV สัดส่วน 10%) โดยได้ผลบวกจากค่ายรถ 
BYD ที่มียอดจองรถสูงเป็นอันดับที่ 3 ส าหรับภาพรวมยอดจองรถยนตท์ี่ดีขึ้น
จะท าให้ยอดผลิตรถยนต์ปี 2022E จะท าได้ตามเป้าหมายที่ 1.8 ล้านคัน +7% 
YoY กลุ่ม Automotive ยังให้น ้าหนักการลงทุนเป็น “Neutral” หุ้น top pick 
ได้แก ่ SAT โดยราคาหุ ้นกลุ ่ม Automotive ปรับตัวขึ ้น outperform SET 
+6%/+8% ในช่วง 1 และ 3 เดือน จากยอดผลิตรถยนต์เดือน ก.ค.-ต.ค.22 ที่
ฟื้นตัวได้ดีต่อเนื่อง ขณะที่ยอดผลิตรถยนต์เดือน พ.ย.-ธ.ค.22 จะยังดีต่อเนื่อง
จากยอดจองรถยนต์ในงาน Motor Expo ที่เติบโตดี และสถานการณ์การขาด
แคลนชิปที่ดีขึ้น ส าหรับหุ้น top pick ได้แก่ SAT แนะน า “ซื้อ” ราคาเป้าหมาย 
24.50 บาท บาท อิง 2023E PER ที่ 10 เท่า (5-yr average PER) โดยก าไร 
4Q22E จะดีขึ้น YoY โดดเด่น ส่วนปี 2023E ก าไรจะดีขึ้นเป็น 1.05 พันล้าน
บาท +10% YoY เรามองเป็นบวกต่อกลุ่มนิคมฯ และผู้ประกอบรถ EV โดยกลุ่ม
นิคมฯ เรามองเป็นบวกจากยอด presale และ transfer ปี 2023E-24E ที่จะ
เพิ่มขึ้นสูง ตามการเร่งการลงทุน เพื่อให้สามารถใช้สิทธิประโยชน์ทางภาษีที่
ผู้ประกอบการรถ EV จะต้องมีการผลิตรถ EV ในประเทศ เพื่อชดเชยการน าเข้า
รถในอัตรา 1-1.5 เท่า รวมทั้งเราประเมินว่าผู้ประกอบการ supply chain รถ 
EV จะเข้ามาลงทุนเพิ ่มมากขึ ้น เพื ่อรองรับการขยายตัวของรถ EV ในไทย 
เนื่องจากปัจจุบันไทยเป็นฐานการผลิตหลักของรถ EV จีนรายใหญ่อย่าง MG, 
GWM และ BYD ทั ้งน ี ้  ส  าหรับกลุ ่มน ิคมฯ เราคงน ้าหนักการลงทุนเป็น 
“Overweight” และ Top-pick เป็น WHA (ซื้อ/เป้า 4.60 บาท) นอกจากนั้น เรา
มองเป็นบวกต่อบริษัทที่มีการผลิต/มีแผนผลิตรถ EV ในประเทศ ที่จะมีกระแส
ความต้องการรถยนต์ไฟฟ้าที่เพิ่มขึ้น ได้แก่ NEX (ซื้อ/เป้า 24.00 บาท), EA, 
PTT 
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( + ) BEM (ซื้อ/เป้า 10.80 บาท) ตัวเลขผู้ใช้บริการเดือน พ.ย. ดี
ข้ึนต่อเนื่องตามคาด 
ตัวเลขเดือน พ.ย. กลับมาขยายตัว MoM BEM รายงานจ านวนผู้โดยสาร
รถไฟฟ้าเดือน พ.ย. 2022 อยู่ที่ 3.5 แสนเที่ยว/วัน (+89% YoY, +4% MoM) 
โดย 11M22 อยู่ที่ 2.6 แสนเที่ยว/วัน (+86% YoY) ขณะที่ผู้ใช้ทางด่วนเดือน 
พ.ย. 2022 อยู่ที ่ 1.1 ล้านเที ่ยว/วัน (+10% YoY, +2% MoM) และ 11M22 
เฉลี่ยอยู่ที่ 1.03 ล้านเที่ยว/วัน (+25% YoY) (ที่มา: BEM) 
DAOL: เรามีมุมมองเป็นบวกต่อผู้ใช้บริการเดือน พ.ย. ดีขึ้นต่อเนื่องตามคาด 
ส่งผลให้ปริมาณผู้โดยสารรถไฟฟ้าและผู้ใช้ทางด่วนฟื้นตัวคิดเป็นสัดส่วนราว 
86-87% แล้วเมื่อเทียบกับปริมาณก่อนการระบาด COVID-19 ทั้งนี้ แม้เดือน 
พ.ย. จะมีผลกระทบจากวันหยุดยาวช่วงการประชุม APEC แต่ตัวเลขโดยรวม
กลับมาโต MoM อานิสงส์การขยายตัวของภาคท่องเที่ยวและการกลับมาเปิด
ภาคเรียน เราคงประเมินผู ้โดยสารรถไฟฟ้าและผู ้ใช้ทางด่วนปี 2023E โต
ต่อเนื่อง +32% YoY/+9% YoY โดยมองว่าผู้โดยสารรถไฟฟ้าปี 2023E มี
โอกาสสูงที่จะเติบโตท าสถิติสูงสุดใหม่ (จุดสูงสุดเดิมอยู่ที่ 4.1 แสนเที่ยว/วันใน
เดือน พ.ย. 2019) จากการรับรู้ผลบวกเต็มที่ของการเปิดให้บริการสายสีน ้าเงิน
เต็มวง อีกทั้งมี upside จากการกลับมาของนักท่องเที่ยวจีน เราคงประมาณ
การก าไรสุทธิปี 2022E/23E ที่ 2.5 พันล้านบาท/3.6 พันล้านบาท (+143% 
YoY/+48% YoY) และคงค าแนะน า “ซื้อ” ราคาเปา้หมาย 10.80 บาท อิง SOTP 
เรามองว่าหุ้น BEM ยังมี catalysts จาก 1) การลงนามสัญญาโครงการสายสี
ส้มในช่วง 1H23E ซึ ่งจะเป็น upside ราว 1-2 บาท/หุ ้น, 2) การทยอยผ่อน
คลายมาตรการ COVID-19 ของจีนและความคาดหวังของการกลับมาของ
นักท่องเที่ยวจีนในปี 2023E, และ 3) โครงการ Double Deck และสัญญา O&M 
สายสีม่วงใต้ คาดเห็นความคืบหน้ามากข้ึนในปี 2023E 
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( + ) ERW (ซื้อ/เป้า 5.20 บาท) RevPar ต.ค.-พ.ย. ดีกว่าคาด, 
4Q22E เห็นก าไรครั้งแรกในรอบ 3 ปี 
เรายังคงค าแนะน า “ซื้อ” ERW และราคาเป้าหมายปี 2023E ที่ 5.20 บาท อิง 
DCF (WACC 7.6%, terminal growth 2.5%) โดยจากการอ ัพเดทกับทาง
บริษัทท าให้เรามีมุมมองเป็นบวกต่อ RevPar ในเดือน ต.ค.-พ.ย. 22 (QTD) 
เดินหน้าท าจุดสูงสุดของปี เพิ่มขึ้นได้ดีกว่าคาดจากการเข้าสู่ช่วง High season  
โดย RevPar ภาพรวม (ไม่รวม Hop Inn) เพิ่มขึ้นมาอยู่ที่ระดับ 2,200 บาท ซ่ึง
ใกล้เคียงกับ 4Q19 แล้ว ถือเป็นการฟื้นตัวได้ดีถึง +345% YoY และ +29% 
QoQ ขณะที่ Hop Inn ในไทยมี RevPar ยังคงเติบโตได้อย่างต่อเนื่องเพิ่มขึ้นที่ 
+35% YoY และ +6% QoQ ส่วน Hop Inn ที ่ฟิลิปปินส์มี RevPar เพิ ่มขึ้น 
+80% YoY และ +23% QoQ จากนักท่องเที ่ยว Local เป็นหลัก เรายังคง
ประมาณการผลการด าเนินงานในปี 2022E มีผลขาดทุนสุทธิอยู่ที่ -408 ล้าน
บาท เป็นการขาดทุนลดลงจากปี 2021 ที่ -2.1 พันล้านบาท ขณะที่ RevPar ใน
เดือน ต.ค.-พ.ย. 22 ออกมาดีกว่าคาด ท าให้เราคาดว่าผลการด าเนินงานใน 
4Q22E จะพลิกกลับมาเป็นก าไรได้ครั้งแรกในรอบ 3 ปีที่ระดับใกล้ 100 ล้าน
บาท (จากประมาณการปัจจุบ ันเราคาดไว้ที ่ราว 60-70 ล้านบาท) ท าให้
ประมาณการผลการด าเนินงานในปี 2022E มี upside เพิ ่มได้  ราคาหุ้น 
outperform SET +17% ในช่วง 3 และ 6 เดือน เพราะได้ผลดีจากการเปิด
ประเทศท าให้มีการฟื้นตัวได้อย่างต่อเนื่องจากจ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติที่
เข้ามาเพิ่มขึ้นได้ดี นอกจากนี้เรามองสถานการณ์การท่องเที่ยวใน 4Q22E-
1Q23E จะฟื้นตัวได้ดีมากจากการเข้าสู่ช่วง High season ของไทย ซ่ึง ERW จะ
ได้รับประโยชน์สูงสุดเพราะมีสัดส่วนโรงแรมในประเทศสูงที่สุดในกลุ่มถึง 88% 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

( + ) AMATA (ซื้อ/เป้า 23.00 บาท) 4Q22E presale เพิ่มขึ้นสูง 
หนุนก าไรปี 2023E โตต่อ 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” ที่ราคาเป้าหมาย 23.00 บาท อิง 2023E PBV ที่ 1.3x (-
0.25SD below 5-yr average PBV) เ ร า ม อ ง เ ป ็ น บ ว ก ต ่ อ ง า น  SET 
Opportunity Day วันศุกร์ที่ผ่านมา (9 ธ.ค.) จากยอด presale ที่เพิ่มขึ้นสูง
ตั้งแต่ 4Q22E และหนุนให้ยอด และบริษัทตั้งเป้ายอด presale ปี 2023E สูงขึ้น
เป็น 1.5 พันไร่ (ชลบุรี 200 ไร่, ระยอง 500 ไร่, ไทย-จีน 300 ไร่ และเวียดนาม 
500 ไร่) สูงกว่าเราคาดที่ 700 ไร่ ขณะที่ยอด transfer ปี 2022E มีโอกาสที่
ใกล้เคียงเราคาดที่ 550 ไร่ เราคงประมาณการก าไรปกติปี 2022E ที่ 1.1 
พันล้านบาท (+33% YoY) และปี 2023E ที่ 1.4 พันล้านบาท (+19% YoY) 
หนุนโดย 1) ยอด presale ที่เพิ่มขึ้นเป็น 600 และ 700 ไร่, 2) ราคาขายที่ดิน
เฉลี่ยเพิ่มขึ้น และ 3) ยอด transfer อยู่ที่ 550/628 ไร่ ทั้งนี้เราประเมินก าไรปกติ 
4Q22E จะขยายตัว YoY และ QoQ ตามยอด transfer ที่สูงขึ ้นตามฤดูกาล 
อย่างไรก็ตามก าไรปี 2023E ของเราอาจมี upside หากยอด presale สูงขึ้น
เป็น 1.5 พันไร่ ตามที่บริษัทคาด ราคาหุ้นใกล้เคียง SET ใน 1 และ 3 เดือนที่
ผ่านมา อย่างไรก็ตามเราแนะน า “ซื้อ” จากยอด presale ที่จะเพิ่มขึ้นสูง หนุน
โดยฐานลูกค้าที่สูง และอยู่ในอุตสาหกรรมที่มีโอกาสเติบโตสูง ทั้ง Automotive, 
EV supply chain และ datacenter รวมทั้งบริษัทจะมีที ่ดินรองรับการขายที่
เพิ่มขึ้น ทั้งจากการเริ่มด าเนินงานของนิคม Halong phase II, นิคมไทย-จีนที่
ได้รับ EIA เพิ่มเติม และการปันสรรที่ดินขายในนิคมชลบุรีเพิ่มขึ้น 
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SET Index 

1623.13  +2.64 (+0.16%) // 50,594 
แกวง่ตัวผนัผวนในกรอบแคบ  

กรอบการเคล่ือนไหว 1617-1630 จุด 

  

สัปดาห์ที่ผ่านมาดัชนีมีทิศทางปรับตัวลง หลังจากข้ึนท า High ของรอบที่ 1651 จุด ซ่ึง
เป็นแนวที่ใกล้ชน Downtrend Line ท าให้เข้าสู่การพักตัว กราฟแท่งเทียนระดับสัปดาห์
เป็นรูปแบบ Sideway อยู่ในกรอบ 1615-1640 จุด  ที่ยังไม่สร้าง High-Low ใหม่จาก
สัปดาห์ก่อนหน้า ขณะที่ภาพระดับวัน การปรับตัวลงตั้งแต่ต้น-ปลายสัปดาห์ เริ่มมี
สัญญาณฟื้นตัวได้เล็กน้อยในวันศุกร์ที่ผ่านมาที่ไม่สร้าง Low ใหม่ ถึงแม้จะมีกรอบการ
เคลื่อนไหวแคบๆ  แต่ปิดยืนเหนือ 1620 จุด ท าให้มีลุ้นของการฟื้นตัวหรือการชะลอทาง
ลง  แต่ยังเป็นการเคลื่อนไหวในกรอบแคบ โดยมีแนวรับ 1612-1617 จุด แนวต้าน 
1628-1634 จุด  

  

แนวรับ 1612-1617 

แนวต้าน 1628-1634 

 
 
 

“หุ้นในดวงใจ” 
 

HANA   ปิด  54.00  +2.00 (+3.85%) 
  

 

 
แนวรับ 52.50-53.50 
แนวต้าน 56.00//59.00 
Cut Loss  < 50.75 
 

SAT    ปิด  21.90  +0.30 (+1.39%) 

 
แนวรับ 21.50-21.80 
แนวต้าน 22.40-22.90 
Cut Loss < 21.20 
 

  Analyst: Phannapa Kemasurat (Reg. no. 060110) 
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Market 

• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดพุ่งขึ้นกว่า 500 จุดในวันจันทร์ (12 
ธ.ค.) โดยได้แรงหนุนจากการพุ่งขึ้นของหุ้นไมโครซอฟท์ ขณะที่นักลงทนุจับ
ตาการเปิดเผยข้อมูลเงินเฟ้อของสหรัฐในอังคาร และผลการประชุมนโยบาย
การเงินของธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) ในวันพุธตามเวลาสหรัฐ 
• ดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดที่ 34,005.04 จุด พุ่งขึ้น 528.58 
จุด หรือ +1.58%, ดัชนี S&P500 ปิดที่ 3,990.56 จุด เพิ่มขึ้น 56.18 จุด 
หรือ +1.43% และดัชนี Nasdaq ปิดที่ 11,143.74 จุด เพิ่มขึ้น 139.12 จุด 
หรือ +1.26% 
• ตลาดหุ้นยุโรปปิดลบในวันจันทร์ (12 ธ.ค.) โดยถูกกดดันจากการที่
จ านวนผู้ติดเชื้อโควิด-19 เพิ่มขึ้นในจีน ขณะที่นักลงทุนจับตาการประชุม
ก าหนดอัตราดอกเบี้ยของธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) และธนาคารกลาง
ยุโรป (ECB) ในสัปดาห์นี้ 
• ทั้งนี้ ดัชนี STOXX 600 ปิดที่ 436.98 จุด ลดลง 2.15 จุด หรือ -0.49% 
• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดที่ 6,650.55 จุด ลดลง 27.09 จุด 
หรือ -0.41%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดที่ 14,306.63 จุด ลดลง 
64.09 จุด หรือ -0.45% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ้นลอนดอนปิดที่ 
7,445.97 จุด ลดลง 30.66 จุด หรือ -0.41% 
• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดพุ่งข้ึนในวันจันทร์ 
(12 ธ.ค.) โดยได้ปัจจัยบวกจากการคาดการณ์ที่ว่า อุปทานน ้ามันโลกจะ
เผชิญภาวะตึงตัว เนื่องจากท่อส่งน ้ามันคีย์สโตน (Keystone) ยังคงปิดท า
การ และรัสเซียขู่ว่าจะลดก าลังการผลิตน ้ามัน 
• ทั้งนี้ สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือนม.ค. เพิ่มขึ้น 2.15 ดอลลาร์ 
หรือ 3% ปิดที่ 73.17 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนก.พ. เพิ่มขึ้น 1.89 
ดอลลาร์ หรือ 2.5% ปิดที่ 77.99 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดร่วงลงในวันจันทร์ (12 ธ.ค.) เนื่องจาก
การแข็งค่าของดอลลาร์เป็นปัจจัยกดดันตลาดทองค า ขณะที่นักลงทุนจับตา
การเปิดเผยข้อมูลเงินเฟ้อของสหรัฐในอังคาร และผลการประชุมนโยบาย
การเงินของธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) ในวันพุธตามเวลาสหรัฐ 
• ทั้งนี้ สัญญาทองค าตลาด COMEX (Commodity Exchange) ส่งมอบ
เดือนก.พ. ร่วงลง 18.4 ดอลลาร์ หรือ 1.02% ปิดที่ 1 ,792.3 ดอลลาร์/
ออนซ์ 

 

Economic & Company 
• สมาร์ตซิตี้มักกะสัน 4.2 หมื่นล. พัฒนา 5 โซนสร้างเกตเวย์อีอีซี 
สกพอ.เร่งท าแผนผัง ใช้ประโยชน์ที่ดินรอบสถานีมักกะสัน ตั้งเป้าเสร็จใน 1 ปี 
แบ่งพัฒนา 5 โซน เตรียมส่งมอบให้ "ซีพี" 140 ไร่ พัฒนาโซน A สร้างเมือง
อัจฉริยะ พ้ืนที่มิกซ์ยูส 8 แสนตร.ม.ยึดแนวคิดเกตเวย์ของอีอีซี รฟท.ประเมิน 
• ธุรกิจรุกปล่อยกู้ 'บีเอ็นพีแอล' ปีหน้าแข่งเดือด-รายใหม่อื้อ 
"แบงก-์นอนแบงก์" วางแผนรุกตลาดสินเชื่อซ้ือก่อนผ่อนทีหลังกันมากข้ึน หลัง
เห็นดีมานด์เริ ่มสูงขึ ้น "เมืองไทย แคปปิตอล" เผยตลาดตอบรับดี มียอด
สินเชื่อ แล้ว 3 พันล้าน มั่นใจ NPL ไม่เกิน 3% ด้าน "ศรีสวัสดิ์ พาวเวอร์" 
เตรียมรุกเต็มสูบปีหน้า จากปีนี้แค่น าร่องปล่อยกู้กลุ่มเคร่ืองใช้ไฟฟ้า 
• CPANEL อิฐมวลเบาขาด หนุนดีมานด์คอนกรีตโต 
CPANEL ส่งซิกธุรกิจปี 2566 โตต่อ ชี ้อ ิฐมวลเบาขาดหนุนดีมานด์แผ่น
คอนกรีตส าเร็จรูปขายดี ย่องเจรจารับออเดอร์ใหม่ 300 ล้านบาท ฟาก
ผู้บริหารเล็งประกาศแผนธุรกิจต้นมกราคม ปี 2566 คอนเฟิร์มยอดปีนี ้เข้า
เป้า หรือโต 35% กอดแบ็กล็อกแน่น 1.03 พันล้านบาท 
• JWD ไฟเขียวควบรวม SCGL ร่วมมือขยายธุรกิจ-ดีล M&A 
JWD ผู้ถือหุ้นไฟเขียวควบรวมกิจการกับ SCGL คาดด าเนินการแล้วเสร็จ
ภายในไตรมาส 1/2566 และเปลี่ยนชื่อบริษัทเป็น บริษัท เอสซีจี เจดับเบิ้ลยูดี 
โลจิสติกส์ จ ากัด (มหาชน) หรือ SJWD ขึ้นแท่นผู้น าด้านบริการโลจิสติกส์
และซัพพลายเชนแบบครบวงจรรายใหญ่ที่สุดในภูมิภาคอาเซียน พร้อมลงทุน
ลงขยายธุรกิจแบบ M&A 
• KBANK ฮุบแมสเปี้ยน ทัพหน้ารุกอินโดนีเซีย 
KBANK ลงทุนเพิ่มในธนาคารแมสเปี้ยน ที่อินโดนีเซียเป็น 67.5% เบ็ดเสร็จ
แล้ว พร้อมวางเกมขึ้นเบอร์ 1 ใน East Java โบรกชมเป็นอัพไซด์ระยะยาว ช่วย
ขยายตลาดอินโดนีเซียที่เศรษฐกิจเติบโตดี ชู KBANK มีแนวโน้มการเติบโตที่ดี
จาก NIM ที่เพิ่มขึ้น แต่ก าไรของธนาคารแมสเปี้ยนยังเป็นสัดส่วนไม่มากเทียบ
ก าไรทั้งหมด 
• SCN ปิดดีลงานใหญ่ส่งท้าย เป้าปีหน้าลุ้นประมูล 500 ล. 
SCN คว้างานซ่อมบ ารุงรักษาสถานีก๊าซธรรมชาติ มูลค่ามากกว่า 240 ล้าน
บาท แย้มรองานประมูลสร้างปั๊มน ้ามันรูปแบบใหม่อีก 1 ดีลมูลค่า 100 ล้าน
บาท คาดปี 2566 ลุ้นประมูลงานรับเหมาก่อสร้างที่ไม่เกี่ยวกับก๊าซ (Non-
Gas) มูลค่าไม่ต ่ากว่า 500 ล้านบาท 
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Thailand Equity :  Neutral เพิ่มการลงทุนในไทยด้วยน ้าหนัก
เท่ากับตลาด โดยเลือกลงทุนเป็นรายอุตสาหกรรม อย่างธนาคาร
เป็นหลัก จากทิศทางดอกเบี้ยขาขึ้นและ Valuation ของกลุ่ม
ดังกล่าวยังอยู่ในระดับต ่า อีกทั้งเศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มที่จะ
ขยายตัวในอัตราที่เร่งขึ้นจากภาคการบริการที่เริ่มกลับมาฟื้นตัว
หลังจากเปิดรับนักท่องเที่ยวชาวต่างชาติ 

 

U.S. Equity:  Slightly overweight ปรับเพิ ่มน ้าหน ักการลงท ุนใน
สหรัฐอเมริกามากกว่าตลาดเล็กน้อย หลังตัวเลขเงินเฟ้อพื้นฐานออกมา
ดีกว่าที่ตลาดคาด ท าให้ outlook ของเศรษฐกิจโดยรวมดูดีขึ้นมากกว่าที่
ตลาด โดยทาง DAOL มองว่าตลาดเริ่มมี Downside ที ่จ ากัดมากขึ้น 
อย่างไรก็ดี การปรับตัวขึ้นนั้นจะเป็นลักษณะจ ากัดเนื่องจากความเสี่ยง
ของก าไร 1Q24f ของ S&P500 ยังโดน effect ฐานสูงจากปี 2022 

 

Europe Equity: Neutral ปรับเพิ ่มสัดส ่วนการลงท ุนใน  DM 
equity โดยรวมเพิ่ม ส่งผลให้ Europe equity มีน ้าหนักการลงทุน
เท่ากับตลาด หลังดัชนี Dollar index เริ่มมีแรงกดดันทางเศรษฐกิจ
น้อยลงและสัญญาณด้านเงินเฟ้อในสหรัฐฯ เริ่มเบาลง ส่งผลให้
ความจ าเป็นที่ ECB ต้องเร่งขึ้นดอกเบี้ยน้อยลงด้วยเช่นกัน  

Japan Equity:  Slightly overweight ปรับเพิ ่มน ้าหนักการลงท ุนใน
ญี่ปุ่นมากกว่าตลาด จาก Dollar index ที่อ่อนค่าลง ประกอบกับตัวเลข
นักท่องเที่ยวของญี่ปุ ่นในปี 2025 มีโอกาสปรับตัวกลับไประดับ Pre-
Covid  pandemic 
 

 

China Equity: Neutral ปรับเพิ่มการลงทุนในจีนในระดับเทา่กับ
ตลาดโดยกระทบจากการปรับเพิ่มน ้าหนักการลงทุนใน EM ซึ่ง
มีจีนเป็นสัดส่วนหลกั ทั้งนี้หากภาพของจ านวนผูต้ิดเชื้อรายวัน
ของจีนเริ่มมทีิศทางที่ลดลง อาจมกีารพิจารณาปรับเพิม่การ
ลงทุนในจีนอีกครั้ง หลังจากทางการจีนเริม่ปรับเปลี่ยน
มาตราการควบคุมการแพร่ระบาดโควดิ-19 ไปในทิศทางที่
เข้มงวดน้อยลง 

 

Emerging Equity: Neutral  เพิ่มน ้าหนักการลงทุนใน EM โดยรวมเป็น 
Neutral จากทิศทางของค่าเงินดอลลาร์ที่เปลี่ยนทิศส่งผลให้ Fund flow 
ต่างชาติเริ่มไหลกลับเข้ามา ประกอบกับ Valuation อยู่ในระดับที่ถูกเมื่อ
เทียบกับตัวเองในอดีต 
 
 
 

 

Gold: Neutral เราเพิ่มน ้าหนักการลงทุนในทองค าเท่ากับตลาด 
หล ังด ัชน ี  Dollar index ม ีการปร ับต ัวลดลง ส ่งผลให ้ เป็น 
Sentiment เชิงบวกในสินทรัพย์ประเภททองค าเพิ่มเติม 
 
  

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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kind arising out of the use of such information or opinions in this report. Investors should study this report carefully in making decisions. All rights are reserved.  This report may not be reproduced, distributed 
or published by any person in any manner for any purpose without the permission of DAOL.SEC Investment in securities has risks. Investors are advised to consider carefully before making decisions 
บทวิเคราะห์ฉบับนี้จัดท าขึ้นโดยบริษัทหลักทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มีวัตถุประสงค์เพื่อน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะห์ให้เป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจของนักลงทุนทั่วไป โดยจัดท าขึ้นบนพื้นฐานของข้อมลูที่ ได้
เปิดเผยต่อสาธารณชนอันเชื่อถือได้ และมิได้มีเจตนาเชิญชวนหรือชี้น าให้ซ้ือหรือขายหลักทรัพย์แต่อย่างใด ดังนั้น บริษัทหลักทรัพย์ เคทีบีเอสที จ ากัด (มหาชน) จะไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นจากการใช้บทวิเคราะห์
ฉบับนี้ทั้งทางตรงและทางอ้อม และขอให้นักลงทุนใช้ดุลพินิจพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 
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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. 


