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SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
• ดัชนีฯ  ยังอยู่ในโหมดของการปรับฐาน สหรัฐฯหยุด ตลาดขาดตัวแปรใหม่ๆ 
• ดัชนีฯ ไหลลงต่อ ตลาดถูกกดดันจากการขาดข่าวบวก(เกิดสูญญากาศใน
ตลาด) และยังกังวลต่อนโยบายการค้าของ Trump นักลงทุนสลับขาดหุ้น
ใหญ่รายวัน ขณะที่ Fund Flow ของนักลงทุนต่างประเทศในเอเซียขายหุ้น
ต่อเน่ือง คาดว่าตลาดจะเป็นแบบน้ีไปอีกระยะหน่ึง หรือเม่ือมีข่าวบวกใหม่ๆ 
เข้ามาเปล่ียนทางตลาดหุ้น 
• ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปิดท าการไปเมื่อวาน และวันนี้ (29) ตลาดหุ้นจะเปิดท า
การ แต่จะเปิดท าการ ตั ้งแต่เวลา 9:30  AM ถึง 1:00 PM ตามเวลาใน
สหรัฐฯ (ซ่ึงน้อยกว่าปกติท่ีเปิดถึง 4:00 PM) เป็นการเปิดท าการในช่วงเวลา
ส้ันๆ เน่ืองจากเป็นวันหลังวันขอบคุณพระเจ้า........  ตลาดหุ้นและสินทรัพย์
ทางการเงินท่ัวโลกน่าจะยังแกว่ง sideway ไปอีกหน่ึงวัน ยกเว้นบางตลาดท่ี
มีข้อมูลเศรษฐกิจ ส าคัญ อาทิ ไต้หวัน และอินเดีย ที่จะมีรายงานตัวเลข 
GDP 
• สงครามท้ังตะวันออกกลาง และยุโรป :  มีข่าวว่ารัสเซีย เตรียมใช้ "ขีปนาวุธ
พิสัยกลางแบบใหม่" ท่ีมีชื่อรหัสว่า "โอเรชนิค(Oreshnik)" ท่ีใช้โจมตียูเครน
ไปเมื่อ 21 พ.ย. ได้อีก  คาดจะส่งผลให้นักลงทุนยังมีความกังวลในเรื่อง
สงครามน้ีอยู่ ขณะท่ีฝั่งของอิสราเอล แม้การหยุดยิงจะมีผลไปแล้ว แต่วานน้ี 
มีข่าวว่าอิสราเอลยังมีการโจมตีไปที่ เลบานอนอยู ่ ......  สถานการณ์
สงคราม เวลาน้ี ยังคงเป็นปัจจัยท่ีคาดการณ์ยาก เป็นความเส่ียงของตลาด 
กดดันราคาน ้ามันอยู่ต่อไป 
• ม.หอการค้าคาดการณ์ GDP ไทยปี ’68 โตที่ 3% โดยได้ปัจจัยหนุนจาก
การใช้จ่ายภาครัฐ การบริโภคภาคเอกชน การส่งออก และการท่องเท่ียวท่ี
ฟื ้นตัว ได้คาดการส่งออกจะโต 2.5% นักท่องเที ่ยวต่างชาติเข้าไทย
ประมาณ 40 ล้านคน ส่วนอัตราเงินเฟ้อทั่วไปอยู่ที่ 1.2% อัตราดอกเบ้ีย
นโยบายอยู่ในช่วง 1.75-2.25% โดยคาดกนง. ปรับลดดอกเบี้ยอีก 1-2 
คร้ัง 
• การประชุมครม.สัญจน ที่เชียงใหม่ -เชียงรายวันนี้ คาดมีหัวข้อน่าสนใจ 
ดังน้ี การถกเร่ืองการแจกเงินชาวนาไร่ละ 1,000 บาท, การแจกเงิน10,000 
บาท เฟส 2 ให้ผู้สูงอายุ 60 ปีขึ้นไป, ต่ออายุมาตรการรถไฟฟ้า 20 บาท
ตลอดสาย ออกไปอีก 1 ปี รับสายสีแดง-สายสีม่วง, โครงการฟื้นฟูน ้าท่วม 
วงเงิน 2.9 พันบ้านบาท 
•  Event ส าคัญวันน้ี : รายงานภาวะเศรษฐกิจเดือน ต.ค.โดย ธปท. 
Strategy 
• ดัชนีฯ ยังเป็น sideway down หลังตลาดขาดปัจจัยหนุนท่ีชัดเจน และอยู่ใน
ระหว่างการรอคอย หุ้นใหญ่หลายๆ ตัวถูกขาย กลยุทธ์ลงทุน ยังเป็นชะลอ
การลงทุน หรือเลือกถือเฉพาะหุ้นท่ียังมีแนวโน้มดี หรือมีข่าวบวกสนับสนุน 
ประเมินจัดรับต่อไป 1420 จุด 
• เรายังให้น ้าหนักกับ มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของรัฐบาล list ของการเก็ง
หุ ้นที ่ได้ประโยชน์ แต่ละด้าน อาทิ  Data Center (GULF)   ลงทุน(WHA)  
สาธารณสุข (BDMS) 
• การที่ PTT ออกมาชี้แจงข่าวลือในไปแล้ว คาดจะท าให้ราคาหุ้นที่เกี่ยวขอ้ง 

PTT(-2.2%), OR(-4.9%), GGC (-2.2%) ดีขึ้น (แต่อาจไม่ได้ขึ้นมาก) 
• หุ้นในพอร์ตวันน้ี เราน า AOT ออก และน า PTT กลับเข้ามาในพอร์ตอีกคร้ัง  
หุ้นในพอร์ตประกอบด้วย PTT(20%), BDMS*(10%), PTTEP(10%) 

 
Technical  : JPARK, BTG 

News Comment 
( + ) MASTER (ซ้ือ/เป้า 64.00 บาท) PPA กระทบจ ากัด, รายได้ partners YTD 
+18% 
( 0 ) Aviation (Neutral) FAA จ่อปลดล็อกมาตรฐานการบินของไทย ก.พ.25 
ขึ้น Category 1 เปิดบินตรงสหรัฐฯ ได้ในรอบ 9 ปี 
Company Report 

( 0 ) SPRC (ซ้ือ/ปรับเป้าลงเป็น 8.50 บาท) คาดกลับมามีก าไรสุทธิใน 4Q24E; 
2025E crack spread ฟื้นตัว  

 
 

Calendar  
Date Country Event Period Surv(M) Prior 

25-Nov TH Car Sales Oct -- 
            

39,048  

26-Nov US 
New Home 

Sales MoM 
Oct -1.9% 4.1% 

 US 
FOMC Meeting 
Minutes 

Nov-
07 

-- -- 

27-Nov CH 
Industrial Profits 
YoY 

Oct -- -27.1% 

 US 
GDP 
Annualized 
QoQ 

3Q S 2.8% 2.8% 

 US 
Advance Goods 
Trade Balance 

Oct 
-

$101.81b 
-

$108.2b 

 US 
Initial Jobless 
Claims 

Nov-
23 

215.00k 213k 

 US 
PCE Price 
Index MoM 

Oct 0.2% 0.2% 

27-Nov US 
PCE Price 
Index YoY 

Oct 2.3% 2.10% 

 US 
Core PCE Price 
Index MoM 

Oct 0.3% 0.3% 

 US 
Core PCE Price 
Index YoY 

Oct 2.78% 2.70% 

 US 
Pending Home 
Sales MoM 

Oct -1.9% 7.4% 

 TH 
Mfg Production 
Index ISIC NSA 
YoY 

Oct -1.5% -3.5% 

29-Nov JN 
Retail Sales 
MoM 

Oct 0.4% -2.3% 

 TH 
BoT :  Thai's 
Economic 
Monthly Report 

   

  EC 
CPI Estimate 
YoY 

Nov 2.3% 2.0% 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  

Analyst: Mongkol Puangpetra (Reg. no. 1937)   & Fundamental Research Research Team 
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( + ) MASTER (ซื้อ/เป้า 64.00 บาท) PPA กระทบจ ากัด, รายได้ 
partners YTD +18% 
คุณลภัสรดา เลิศภานุโรจ, CEO ของ MASTER เผยส าหรับ 4Q24E รายได้ 
MASTER ยังเติบโตดีต่อเนื่อง โดยรายได้เดือน ต.ค. ท า All Time High ลุ้น
เดือน พ.ย. ท าสถิติสูงสุดใหม่ต่อเน่ือง ส าหรับเดือน ธ.ค. มียอดบุ๊คกิ้งเข้ามาท่ี 
90% ของเป้าแล้ว ส าหรับรายได้ partners เติบโตดีต่อเน่ือง YTD +18% โดย
เติบโตในทุก partners ด้าน equity income คาดปิดปี 2024E ท่ี 40-50 ล้าน
บาท และปี 2025E ที ่ 80-100 ล้านบาท โดยรวมผลกระทบจาก PPA 
(Purchase Price Allocation – PPA) ในมาตรฐาน TFRS 3 แล้ว ทั้งนี้ KIN, 
VSQ, KRW และ S45 มีสัดส่วนท่ี 50% ของส่วนแบ่งก าไร 
DAOL:    คงประมาณการก าไรสุทธิปี 2024E เราคงประมาณการก าไรสุทธิปี 
2024E ที่ 532 ล้านบาท (+28% YoY) ทั้งนี้ เราคาดก าไรสุทธิ 4Q24E จะ
เต ิบ โต เด ่น  YoY, QoQ ท ั ้ งจาก high season และล ูกค ้ าท ี ่ เล ื ่ อนการ
ท าศัลยกรรมมาเป็น 4Q24E จากน ้าท่วม อีกทั้งลูกค้าต่างประเทศเติบโต
ต่อเนื่อง ด้าน GPM ขยายตัวเด่นจาก utilization rate ที่ดีขึ ้น อีกทั้งยังรับรู้ 
equity income ท่ีเพิ่มขึ้น ส าหรับปี 2025E เรายังคงประมาณก าไรสุทธิท่ี 674 
ล้านบาท (+27% YoY) 
คงราคาเป้าหมาย 64.00 บาทอิง 2024E PER 36.0x ราคาหุ้นปรับตัวลงมา 
-9% ใน 1 เดือนที่ผ่านมา ปัจจุบัน MASTER เทรดอยูที่ 2024E PER 24.5x 
เรามองว่าราคาปัจจุบันยังน่าสนใจ โดยยังไม่สะท้อนการเติบโต 2023-25E 
EPS CAGR +28% และมี short term catalyst จากก าไร 4Q24E ท่ีจะฟื้นตัว
เด่น 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

( 0 ) Aviation (Neutral) FAA จ่อปลดล็อกมาตรฐานการบิน
ของไทย ก.พ.25 ขึ้น Category 1 เปิดบินตรงสหรัฐฯ ได้ในรอบ 
9 ปี 
นายสุริยะ จึงรุ่งเรืองกิจ รองนายกรัฐมนตรี และรัฐมนตรีว่าการกระทรวง
คมนาคม เปิดเผยว่า จากท่ีส านักงานบริหารองค์กรการบินแห่งสหรัฐอเมริกา 
(Federal Aviation Administration : FAA) ลดอันด ับไทยจาก Category 1 
(CAT1) เป็น Category 2 (CAT 2) ล่าสุดส านักงานการบินพลเรือนแห่ง
ประเทศไทย (กพท.) หรือ CAAT รายงานว่า ทาง FAA ได้เข้าตรวจสอบการ
แก้ไขการก ากับดูแล มาตรฐานความปลอดภัยด้านการขนส่งทางอากาศของ
ประเทศไทยแล้ว ในภาพรวมถือว่าผ่าน แม้จะมีข้อสังเกตบ้างแต่ไม่ใช่ประเด็น
ส าคัญ ท่ีจะส่งผลกระทบต่อการพิจารณา โดยคาดว่าภายในเดือน ก.พ.2025 
ประเทศไทยจะได้รับการปรับเลื่อนขึ้นระดับขึ้นไปสู่  CAT 1 ซึ่งถือเป็นข่าวดี
ส าหรับอุตสาหกรรมการบินของประเทศไทย (ที่มา: ผู้จัดการรายวัน 360 
องศา) 
DAOL:  เรามองเป็นกลางถึงบวกเล็กน้อย โดยสายการบินที่เกี่ยวข้องจะมี
เพียง THAI ท่ีในอดีตมีการบินตรงไปสหรัฐ ขณะท่ีสายการบินอ่ืนๆ ของไทยไม่
มีบินตรงไปสหรัฐ ทั ้งนี ้  ตัวเลขจ านวนผู ้โดยสารของ AOT ในปี FY24 มี
ผู้โดยสารท่ีเป็นชาวสหรัฐในอันดับ 9 คิดเป็น 3.3% ของผู้โดยสารรวมท้ังหมด 
(รวมผู ้โดยสารไทย) ท าให้หาก FAA ปรับมาตรฐานการบินของไทยเป็น 
Category 1 ส่งผลให้ THAI มีโอกาสเปิดเส้นทางการบินไปสหรัฐได้ อย่างไรก็
ตาม ยังต้องติดตามการแข่งขันในอุตสาหกรรมการบินจากจีนท่ีมีการตั้งราคา
ตั๋วโดยสารที่ถ ูก ขณะที่ในอดีตที่ THAI มีการบินตรงไปสหรัฐยังมีผลการ
ด าเนินงานที ่ไม่ดีนัก ส  าหรับกลุ่ม Aviation เราให้น ้าหนักการลงทุนเป็น 
Neutral หุ้น top pick ได้แก่ AAV แนะน า ซื้อ ราคาเป้าหมาย 3.60 บาท โดย
เรายังคงประมาณการก าไรปกติปี 2024E ที่ 2.6 พันล้านบาท เพิ่มขึ้นจากปี 
2023 ที่ก าไร 167 ล้านบาท และยังประเมินว่าราคาหุ้นจะ outperform SET 
ในช่วง 4Q24E-1Q25E จากก าไรท่ีจะกลับมาเติบโตโดดเด่นตามการท่องเท่ียว
ท่ีเข้าสู่ high season 
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( 0 ) SPRC (ซื้อ/ปรับเป้าลงเป็น 8.50 บาท) คาดกลับมามีก าไร
สุทธิใน 4Q24E; 2025E crack spread ฟ้ืนตัว 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” ที่ราคาเป้าหมายใหม่ปีที่ 8.50 บาท (เดิม 9.00 บาท)  อิง 
2025E PBV เดิมท่ี 0.88x (ประมาณ -1.8SD ต ่ากว่าค่าเฉล่ีย PBV ย้อนหลัง 5 
ปี) เราเชื ่อว่าภาพรวมธุรกิจโรงกลั ่นจะฟื ้นตัว QoQ ใน 4Q24E ในขณะท่ี 
แนวโน้มต่างราคาผลิตภัณฑ์น ้ามันและน ้ามันดิบ (crack spread) น่าจะฟื้นตัว 
YoY ได้ในปี 2025E โดยมีแรงหนุนหลักๆจากภาพรวมอุปสงค์การใช้ผลิตภัณฑ์
น้  ามันส าเร็จรูปกึ่งหนักกึ่งเบา (middle distillate) ที ่สูงขึ ้นจากอุปสงค์การ
ท่องเที่ยวที่สูงขึ้นและเศรษฐกิจในเอเชียที่ เติบโต ทั้งนี้ เราคาดว่า SPRC จะ
กลับมารายงานก าไรสุทธิได้ใน 4Q24E หลักๆจากค่าการกล่ันตลาด (market 
GRM) ที่สูงขึ้นจากแรงหนุนของด าเนินงานของทุ่นผูกเรือน ้าลึกแบบทุ่นเดี่ยว
กลางทะเล (SPM) เต็มไตรมาส, crack spread ท่ีสูงข้ึนตามแรงหนุนของอุปสงค์
ท่ีสูงข้ึนในช่วงฤดูหนาว และผลขาดทุนจากสต๊อก (stock loss including NRV) 
ที ่เป็นไปได้ที ่ลดลงเราปรับประมาณการก าไรสุทธิปี 2024E/2025E ลง 
15%/2% เป็น 2.5/2.7 พันล้านบาท เทียบกับขาดทุนสุทธิ 1.2 พันล้านบาทใน
ปี 2023 โดยเราปรับก าไรปี 2024E ลงหลักๆเพื่อสะท้อนผลขาดทุน จาก stock 
loss ใน 3Q24 ที ่สูงกว่าคาด ในขณะที ่ ปรับก าไรปี 2025E ลงเนื ่องจาก
ผลกระทบเชิงลบจากต้นทุนในการด าเนินงาน (OPEX) และสมมติฐาน stock 
loss ท่ีสูงข้ึนมีขนาดใหญ่กว่าผลกระทบเชิงบวกจาก market GRM ท่ีสูงข้ึนจาก
การด าเนินงานเต็มปีของ SPMราคาหุ้นปรับตัวลง 20% และ underperform 
SET 25% ในช่วง 6 เดือนที่ผ่านมา สะท้อนแนวโน้ม crack spread ที่อ่อนตัว
และผลประกอบการท่ีน่าผิดหวังใน 3Q24 อย่างไรก็ดี ปัจจุบัน SPRC ซ้ือขายท่ี 
valuation ท่ีน่าสนใจท่ี 2025E PBV 0.70x (ประมาณ -2.5SD ต ่ากว่าค่าเฉล่ีย 
PBV ย้อนหลัง 5 ปี) เราเชื่อว่าผลประกอบการน่าจะผ่านจุดต ่าสุดของปีไปแล้ว
ใน 3Q24 และคาดว่าบริษัทจะกลับมารายงานก าไรสุทธิได้ใน 4Q24 หนุนโดยอุป
สงค์ท่ีสูงข้ึนในฤดูหนาวของประเทศตะวันตกและ stock loss ท่ีต ่าลง 
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Market 
• ตลาดหุ้น น ้ามัน ทองค า และตลาดเงินสหรัฐฯ ปิดท าการเนื่องในวัน
ขอบคุณพระเจ้า 
• ตลาดหุ ้นยุโรปปิดบวกในวันพฤหัสบดี (28 พ.ย.) น าโดยหุ ้นกลุ่ม
เทคโนโลยีที่ปรับตัวขึ้น โดยตลาดดีดตัวขึ้นหลังจากร่วงลง 2 วันจาก
ความวิตกเกี่ยวกับการเก็บภาษีศุลกากรของสหรัฐฯ และปัญหาด้าน
การเมืองและเศรษฐกิจของฝรั่งเศส ขณะที่นักลงทุนจับตารายงานข้อมูล
เงินเฟ้ออย่างใกล้ชิดเพื่อหาสัญญาณบ่งชี ้เกี่ยวกับการปรับลดอัตรา
ดอกเบ้ียในอนาคต       ท้ังน้ี ดัชนี STOXX 600 ปิดตลาดท่ีระดับ 507.30 
จุด เพิ่มขึ้น 2.34 จุด หรือ +0.46% 
• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดบวกในวันพฤหัสบดี (28 พ.ย.) ท่ามกลางการ
ซื้อขายที่เบาบาง ขณะที่ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปิดท าการเนื่องในวันขอบคุณ
พระเจ้า โดยหุ้นกลุ่มประกันปรับตัวขึ้น และหุ้นไดเร็ค ไลน์ (Direct Line) พุ่ง
ขึ้นหลังปฏิเสธข้อเสนอเทกโอเวอร์วงเงิน 4.16 พันล้านดอลลาร์ของอวีว่า 
(Aviva)        ทั้งนี้ ดัชนี FTSE 100 ปิดที่ 8,281.22 จุด เพิ่มขึ้น 6.47 จุด 
หรือ +0.08% 
• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดที่ 7,179.25 จุด เพิ่มขึ้น 36.22 
จุด, +0.51% 
• ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดท่ี 19,425.73 จุด เพิ่มขึ้น 163.98 จุด, 

+0.85% 
• ดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ้นลอนดอนปิดท่ี 8,281.22 จุด เพิ่มขึ้น 6.47 
จุด, +0.08% •  •  

Economic & Company 
• อัสสเดช” ย ้าเร่งรัดคดี “ฉ้อโกง” ชูแผนยุทธ์ศาสตร์ 3 ปี หุ้นไทยดึงดูด
ลงทุน 

นายอัสสเดช คงสิริ กรรมการและผู้จัดการ ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
(ตลท.)   เผยแผนยุทธศาสตร์ตลาดทุนไทย 3 ปี (2568-2570) หลังเสนอ
บอร์ดเพื่อผลักดันตลาดหุ้นไทยให้กลับมาดึงดูดเม็ดเงินลงทุน ด้วยการเพิ่ม
สินค้าที่หลากหลาย และสร้างความเชื่อมั่นตลาดทุนไทยให้เข้าถึงการลงทุน 
การระดมทุนอย่างเท่าเทียม ซึ่งด้านการสร้างความเชื่อมั่นเคสคดีความใน
ตลาดหุ้นไทยมีการประสานหน่วยงานเกี่ยวข้องด าเนินคดีรวดเร็ว เพื่อให้
ผู้กระท าผิดเกิดความเกรงกลัวและส่ือสารให้นักลงทุนได้รับทราบ 
• EA ได้พาร์ตเนอรใ์หม ่น ้าตาลราชบุร ีถือหุ้น 5.11% รับจาก เอสพีบีแอล 
โฮลดิง  

บริษัท พลังงานบริสุทธ์ิ จ ากัด (มหาชน) หรือ EA แจ้งในแบบรายงานการได้มา
หร ือจ  าหน่ายหลักทรัพย์ของกิจการ หร ือแบบ 246 -2 ต ่อส าน ักงาน
คณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (ก.ล.ต.) ว่า บริษัท เอส
พีบีแอล โฮลดิง จ ากัด ซึ ่งเป็นผู ้ถ ือหุ ้นใหญ่อันดับ 1 ในหุ ้น EA จ านวน 
936,230,000 หุ้น คิดเป็นสัดส่วน 25.10% ของหุ้นช าระแล้วโดยท ารายการ
โอนหุ้นเมื่อวันที่ 25 พ.ย. 67 ให้แก่ บริษัท น ้าตาล ราชบุรี จ ากัด จ านวน 
190,000,000 หุ้น คิดเป็นสัดสวน 5.1166% ของหุ้นช าระแล้ว ท้ังน้ีหลังจากได้
หุ้นมากระโดดขึ้นมาเป็นผู้ถือหุ้นใหญ่อันดับ 4 ในหุ้น EA 
• คลังชงครม.สัปดาห์หน้าขออนุมัติเพิ่มทุนการบินไทย 2-3 หมื่นล. 
นายธิบด ี  ว ัฒนกุล ผ ู ้อ  านวยการส าน ักงานคณะกรรมการนโยบาย
รัฐวิสาหกิจ(สคร.)เปิดเผยว่ากระทรวงการคลังเตรียมเสนอคณะรัฐมนตรีใน
สัปดาห์หน้าพิจารณาอนุมัติการใส่เงินเข้าเพิ่มทุนในบริษัทการบินไทย จ ากัด
(มหาชน) (THAI)หลังจากท่ีการบินไทยจะเปิดให้ผู้ถือหุ้นเดิมจองซ้ือหุ้นเพิ่มทุน
ก่อนปรับโครงสร ้างทุนในวันที ่ 6-12 ธ.ค.นี ้ส าหรับเม็ดเงินเพิ ่มท ุนท่ี
กระทรวงการคลังจะน ามาใช้นั้น จะเป็นการน ารายได้ที่เป็นเงินฝากจากการ
บริหารหลักทรัพย์ของกระทรวงการคลัง คาดว่า เม็ดเงินจะอยู่ที่ไม่เกิน 2-3 
หม่ืนล้านบาท 
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Disclaimer: Disclaimer: This report has been prepared by DAOL SECURITIES (THAILAND). The information herein has been obtained from sources believed to be reliable and accurate; however, DAOL SEC 
makes no representation as to the accuracy and completeness of such information.  Information and opinions expressed herein are subject to change without notice.  DAOLSEC has no intention to solicit 
investors to buy or sell any securities in this report.  In addition, DAOL SEC does not guarantee returns nor price of the securities described in the report nor accept any liability  for any loss or damage of any 
kind arising out of the use of such information or opinions in this report. Investors should study this report carefully in making decisions. All rights are reserved.  This report may not be reproduced, distributed 
or published by any person in any manner for any purpose without the permission of DAOL.SEC Investment in securities has risks. Investors are advised to consider carefully before making decisions 
บทวิเคราะห์ฉบับน้ีจัดท าขึ้นโดยบริษัทหลักทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มีวัตถุประสงค์เพ่ือน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะห์ให้เป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจของนักลงทุนท่ัวไป โดยจัดท าขึ้นบนพ้ืนฐานของข้อมูลท่ี ได้
เปิดเผยต่อสาธารณชนอันเชื่อถือได้ และมิได้มีเจตนาเชิญชวนหรือชี้น าให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์แต่อย่างใด ดังน้ัน บริษัทหลักทรัพย์ เคทีบีเอสที จ ากัด (มหาชน) จะไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ท่ีเกิดขึ้นจากการใช้บทวิเคราะห์
ฉบับน้ีท้ังทางตรงและทางอ้อม และขอให้นักลงทุนใช้ดุลพินิจพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 
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Score Symbol Description ความหมาย 
90-100  Excellent ดีเลิศ 
80-89  Very Good ดีมาก 
70-79  Good ด ี
60-69  Satisfactory ดีพอใช้ 
50-59  Pass ผ่าน 
< 50 No logo given n.a. n.a. 

สมาคมสง่เสรมิสถาบนักรรมการบรษิทัไทย( IOD) 
ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงไว้น้ี เป็นผลท่ีได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลท่ีบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และ
ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลท่ีผู้ลงทุนท่ัวไปสามารถเข้าถึงได้ ผลส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอข้อมูลใน
มุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมินผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจด
ทะเบียน อีกท้ังมิได้ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังน้ัน ผลส ารวจท่ีแสดงน้ีจึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินการของ
บริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการ
วิเคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูลใด ๆ ท่ีเกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงในผลส ารวจน้ี 
ท้ังน้ี บริษัทหลักทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มิได้ยืนยันหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถูกต้องของผลส ารวจดังกล่าว 

DAOL: ความหมายของค าแนะน า 
“ซือ้” เน่ืองจากราคาปัจจุบัน ต ่ากว่า มูลค่าตามปัจจัยพื้นฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนขั้นต ่า 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 
“ถอื” เน่ืองจากราคาปัจจุบัน ต ่ากว่า มูลค่าตามปัจจัยพื้นฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนระหว่าง 0% - 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 
“ขาย” เน่ืองจากราคาปัจจุบัน  สูงกว่า มูลค่าตามปัจจัยพื้นฐาน )ไม่รวมเงินปันผล(  

หมายเหตุ : ผลตอบแทนที่คาดหวังอาจเปลี่ยนแปลงตามความเสี่ยงของตลาดที่เพิ่มข้ึน หรือลดลงในขณะนั้น 

 IOD Disclaimer 
The Corporate Governance Report (CGR) of Thai listed Companies is based on a survey and assessment of information which companies listed on 
the Stock Exchange of Thailand and the Market for Alternative Investment (“listed companies”) disclose to the public. The CGR is a presentation of 
information from the perspective of outsiders on the standards of corporate governance of listed companies. It is not any assessment of the actual 
practices of the listed companies, and the CGR does not use any non-public information. The CGR is not therefore an endorsement of the practices 
of the listed companies. It is not a recommendation for investment in any securities of any listed companies or any recommendation whatsoever . 
Investors should exercise their own judgment to analyze and consider any information relating to the listed companies presented in this CGR report. 
No representation or warranty is made by the Institute of Directors or any of its personnel as to the completeness or accuracy of the CGR report or 
the information used. 
DAOL’s Stock Rating Definition 

BUY The stock’s total return is expected to exceed 10% over the next 6-12 months. The stock has good 
fundamentals and attractive valuations. 

HOLD The stock’s total return is expected to be between 0% - 10% over the next 6-12 months. The stock has good 
fundamentals, but may lack of near-term catalysts or its valuations are not attractive. 

SELL The stock’s total return is expected to fall below 0% or more over the next 6-12 months. Stock should be sold 
as negative total return is anticipated due to deteriorating fundamentals compared with its valuations. 

The stock’s expected total return is the percentage difference between the target price and the current price and excludes dividend yields. 


