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SET Outlook & Strategy 

SET Outlook  
• คาดดัชนีฯ มีโอกาสปรับตัวลงต่อ นักลงทุนรอผลประชุม Fed ของไทยจับ
ตา กกพ. ประชุมวันนี้ 
• ต่างประเทศ นักลงทุนมีการลดความเสี่ยงเพื่อรอดูผลการประชุม FOMC 

(รู ้ผลเช้าวันพฤหัสบดีของไทย) ประเด็นส าคัญที่นักลงทุนจับตาดู คือ 
ทิศทางดอกเบี้ยสหรัฐฯ ว่าปีนี้ Fed จะขึ้นดอกเบี้ยอีกกี่คร้ัง หากมากกว่า 1 
คร้ัง จะเป็นลบต่อตลาดหุ้น 
• น ้ามันยังปรับตัวขึ้นต่อ เป็นตัวป่วนตลาด (ล่าสุด Brent $94.4 เหรียญ) 
แต่ตลาดรับรู้มาพอสมควรแล้ว 
• เงินบาทของไทยอ่อนค่ามากในรอบหลายเดือน (ล่าสุด 36.06 บาท/
ดอลลาร์) รวมถึงพันธบัตรไทยมีแรงขายเพิ่มขึ้น (Bond Yield 10 ปี ขึ้นไป
แตะ 2.84% เมื่อวานนี้) ส่วนหนึ่งอาจจะมาจากการขาดดุลของงบประมาณ 
ปี 2566/67 ที่ปรับเพิ่มขึ้น 
• วันนี้ กกพ. จะมีการประชุมเรื่องการลดค่าไฟ และน ้ามัน ที่ ครม. มีการ
อนุมัติไปก่อนหน้านี้ ว่าควรจะใช้วิธีใด ซึ่งอาจจะมีผลต่อหุ้นที่เกี่ยวข้อง 
(โรงไฟฟ้า+ปั้มน ้ามัน+PTT) และมีผลต่อตลาดหุ้นด้วย 

• ตัวเลขเศรษฐกิจวันนี้ คือ อัตราเงินเฟ้ออังกฤษ และสต็อกน ้ามันรายสัปดาห์
ของสหรัฐฯ 

Strategy 
• นักลงทุนน่าจะรอดูประชุม FOMC ขณะที่ปัจจัยภายในยังกังวลกับนโยบาย
รัฐบาล ไล่ไปจนถึงการขอเพิ่มงบประมาณรายจ่าย ปี 2566/67 ที่ขาดดุล
งบประมาณเพิ่มจากเดิม 1.3 แสนลบ. จุดรับดัชนีฯ จุดต่อไป อาจเห็นที่ 
1515 จุด เราแนะน าชะลอการลงทุน 
• เงินบาท มีแนวโน้มอ่อนค่าต่อ หุ้นบวกจากเงินบาทอ่อนจะเป็นกลุ่มสง่ออก 
แต่หุ้นที่เป็นลบ จะเป็นพวกที่มีหนี้ต่างประเทศสูง (น ้ามัน-ปิโตรเคมี-โรงไฟฟา้) 
หุ้นที่ต้องน าเข้าสินค้าจากต่างประเทศ 
• เริ่มมีการ Preview งบ 3Q กันบ้างแล้ว ห้นที่เล็งงบออกมาดี ราคายังไม่แรง 
PLANB, RBF, TOP, ADVANC 
• วันนี้ เราเพิ่มหุ้นเข้ามาในพอร์ต คือ JMT โดยไม่ได้น าหุ้นออก แม้ตลาดจะ
ถูกกดดันจากปัจจัยรอบด้าน แต่หุ้นที่เหลือมีปัจจัยบวกเฉพาะตัวอยู่ 
• พอร์ตหุ้นวันนี้ เราน าหุ้น JMT เข้ามา และคงหุ้นตัวอื่นๆไว้ทั้งหมด พอร์ต
ห ุ ้ นประกอบไปด ้วย JMT(10%), CRC(10%), NYT(10%), BEM(20%), 
ADVANC(10%) 

* เป็นหุ้นท่ีทาง DAOL ไม่ได้มีการท าบทวิเคราะห์ 

Strategy Stock Pick 
JMT: (เป้าเชิงกลยุทธ์ 48.25 บาท) “JMT ยังอยู่ในช่วงของการเติบโตของ
ก าไร” 

• ราคาหุ้น JMT ค่อยๆฟื้นตัวกลับมาเรื่อยๆ หลังจบการรับข่าวในเชิงลบไป
แล้ว คาดผลประกอบการครึ่งปีหลัง ยังดีไม่แพ้ครึ่งปีแรก ที่ท าก าไรไปแล้ว 
1.0 พันลบ.  

• ใน 3Q23E เร่ิมรับรู้รายได้จากหนี้ก้อนใหญ่ขนาด 5 หมื่น ลบ. ที่ประมูลได้มา
ในช่วง 2Q23 เต็มไตรมาส พร้อมกับส่วนแบ่งก าไรจาก JKAM ที่เพิ่มขึ้น
หนุน 

• DAOL ประเมินก าไรสุทธิปี 2023-24 ไว้ที่ 1.99 พัน ลบ. และ 2.35 พัน ลบ. 
+14%YoY และ +18%YoY ตามล าดับ 
 

 Technical:  JMART, SABUY 
 

News Comment 
( 0 ) IVL (ถือ/เป้า 30.00 บาท) ประกาศเข้าซ้ือหุ้นที่เหลือ 34% ในบริษัท Avgol 
 Company Report 
 ( + ) BEM (ซ้ือ/เป้า 10.40 บาท) Ridership ดีต่อเนื่อง, นโยบายค่าโดยสารสาย
สีม่วง-แดงยังเป็นบวกจ ากัด 
( 0 ) TISCO (ถือ/เป้า 105.00 บาท) ก าไร 3Q23E ทรงตัว QoQ จากส ารองฯ
ลด แต่ OPEX เพิ่ม 
SINO (IPO/เป้า 2.20 บาท) หนึ่งในผู้ให้บริการขนส่งสินค้าครบวงจรชั้นน าใน
ไทย 
  Economic Outlook 
 • ตลาดสหรฐัฯ ปิดลบ ดัชนี Dow Jones -0.31% ดัชนี S&P500 -0.22% และ
ดัชนี Nasdaq -0.23% โดยได้รับแรงกดดันจากแรงขายในหุ้นกลุ่มพลังงาน 
กลุ่มสินค้าฟุ่มเฟือย และกลุ่มสาธารณูปโภค ซ่ึงส่วนหนึ่งคาดว่าเป็นผลมาจาก
อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ อายุ 10 ปี ที่ปรับตัวเพิ่มขึ้น และรอ
ความชัดเจนบนการประชุมธนาคารกลางสหรัฐฯ ในแง่ของการลงทุนทางทีม
ยังคงค าแนะน าการลงทุนบนตลาดหุ้นสหรัฐฯ เป็น Slightly Overweighted 
โดยน ้าหนักกับเรื่อง Earning Bottom out ที่ทางทีมคาดว่าจะเกิดในช่วงครึ่งปี
หลัง หลังจากที่ Guidance ของผู้บริหารในช่วงการรายงานผลประกอบการใน
ไตรมาส 2 โดยภาพรวมมีมุมมองที่เป็น Positive ต่อรายได้ในช่วงต่อจากนี้
มากข้ึน ประกอบกับ Leading indicator ที่ทางทีมติดตามอย่าง New order – 
Inventory ของสหรัฐฯ เร่ิมกลับมาเป็นบวกอีกคร้ัง ส่งผลให้ทางทีมทยอยปรับ
เพิ่มน ้าหนักการลงทุนในตลาดสหรัฐฯ 
  What to Watch 
     ติดตามผลการประชุมการด าเนินนโยบายทางการเงินของธนาคารกลาง
สหรัฐฯ โดยนักวิเคราะห์คาดว่าทางธนาคารกลางสหรัฐฯ จะมีมติคงอัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายไว้ที่ระดับเดิมที่ 5.25% - 5.50% ทั้งนี้สิ่งที่ทางทีมอยากให้
ติดตามนอกเหนือจากอัตราดอกเบี ้ยนโยบาย คือประมาณการตัวเลข
เศรษฐกิจ 
     ต ิดตามการรายงาน Loan Prime Rate จากธนาคารกลางจ ีน โดย
นักวิเคราะห์คาดว่าทางธนาคารกลางจีนจะคง Loan Prime Rate 1 ปี และ 5 ปี 
ไว้ที่ระดับเดิมที่ 3.45% และ 4.20% ตามล าดับ 

Date Major Events Expected Prior 
20-Sep-23 CN Loan Prime Rate 1 Y 3.45% 3.45% 

  GB Core Inflation Rate YoY Aug 6.80% 6.90% 
  US Fed Interest Rate Decision 5.50% 5.50% 

 

   Asset Allocation 

 

 

 

 

 

  
  

Analyst: Mongkol Puangpetra (Reg. no. 1937) & Fundamental Research Research Team 
 
 
 

*SAA 2020: DM equity 35%  EM equity 35%  Fixed Income 20%  Cash 5%  Alternative 
Investment 5% 
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News Comment 

20 September 2023 

( 0 ) IVL (ถือ/เป้า 30.00 บาท) ประกาศเข้าซื้อหุ้นที่เหลือ 34% ใน
บริษัท Avgol 
IVL แจ้งตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET) ว่าคณะกรรมการบริษัท (BOD) 
มีมติอนุมัติ ให้ Indorama Ventures Spain, S.L. (IVSSL) และ/หรือ Indorama 
Netherlands B.V. (INBV: บริษัทย่อยของ IVL) ด าเนินการเข้าซ้ือหุ้นเพิ่มเติมใน
ส่วนที่คงเหลืออีก 34% ของบริษัท Avgol Industries 1953 Ltd. (Avgol) ซ่ึง
เป็นบริษัทผลิตผ้า non-woven ปั่นละลายน ้าหนักเบาเป็นพิเศษส าหรับตลาด
ผลิตภัณฑ์เพื ่อสุขอนามัย ซึ ่งจดทะเบียนอยู่ในตลาดหลักทรัพย์ Tel Aviv 
(TASE) ประเทศอิสราเอล โดยกระบวนการเข้าซื้อในครั้งนี้เป็นไปตามกฎหมาย
ว่าด้วยหลักทรัพย์ของประเทศอิสราเอลท าให้ IVL และ/หรือบริษัทในเครือมีภาระ
ผูกพันในการจัดท าค าเสนอซื้อหุ้นทั้งหมด ( tender offer) โดยบริษัทก าหนด
ราคาซื้อที่ NIS1.41/share ทั้งนี้ บริษัทคาดว่ามูลค่าสูงสุดในการท า tender 
offer จะอยู่ที่ NIS142.5mn (หรือประมาณ USD37.2mn/Bt1,336mn) (ที่มา: 
SET) 
DAOL: เรามีมุมมองเป็นกลางต่อข่าวดังกล่าว โดยเรามองว่าการเข้าซื้อหุ้น 
Avgol เพิ ่มเติมในครั ้งนี ้จะไม่ส่งผลกระทบต่องบการเงินของ IVL อย่างมี
นัยส าคัญ โดย Avgol รายงาน Adjusted EBITDA และ Adjusted profits ที่
ประมาณ 712 ล้านบาท/83 ล้านบาทใน 1H23 ทั้งนี้ เราเชื่อว่าธุรกรรมนี้จะ
สะท้อน valuation ที่ไม่แพงในช่วง EV/Adj. EBITDA ที่ประมาณ 5.9x-6.5x 
นอกจากนี้ เราคาดว่าบริษัทจะใช้กระแสเงินสดภายในในการท าธุรกรรมนี้ ( IVL 
มีเงินสดในมือ 20.7 พันล้านบาทใน 2Q23) เรายังคงประมาณก าไรสุทธิ 2023E 
ที ่ 4.8 พันล้านบาท (-85% YoY) ตามแนวโน้ม Industry Integrated PET 
spread ที่ปรับสู่ระดับปกติ ทั้งนี้ เราเชื่อว่าด้วยแนวโน้ม Industry Integrated 
PET spread ที่ยังคงอ่อนแอท าให้ยังไม่มีปัจจัยผลักดันราคาหุ้นในระยะสั้น เรา
จึงยังคงค าแนะน า “ถือ” ที่ราคาเป้าหมาย 30.00 บาท อิง 2024E EV/EBITDA 
7.07x (-1.2SD ต ่ากว่าค่าเฉลี่ย 5 ปีย้อนหลัง) 
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Company Report 

20 September 2023 

( + ) BEM (ซื้อ/เป้า 10.40 บาท) Ridership ดีต่อเนื่อง, นโยบาย
ค่าโดยสารสายสีม่วง-แดงยังเป็นบวกจ ากัด 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” และราคาเป้าหมาย 10.40 บาท อิง SOTP เรามีมุมมอง
เป็นกลางจากการจัด Group conference call กับ BEM เมื่อวานนี้ (19 ก.ย.) 
จากแนวโน้มโดยรวมยังเป็นไปตามที่เราคาด โดยมีประเด็นส าคัญดังนี้ 1) แม้ 
upside จากการขยายตัวของผู้ใช้ทางด่วนจากปัจจุบันจะเริ่มจ ากัด แต่แนวโน้ม
ผู ้โดยสารรถไฟฟ้ายังมี room ขยายตัวดีต่อเนื ่อง หนุนโดยการทยอยรับรู้
ผลบวกจากสายสีน ้าเงินเต็มวงและอานิสงส์จากสายสีเหลือง ท าให้คาดการณ์
ผู้โดยสารรถไฟฟ้าปี 2024E จะแตะอย่างน้อย 4.3 แสนเที่ยว/วัน (เราคาด 4.3 
แสนเที่ยว/วัน โต +10% YoY), 2) ส าหรับสายสีส้ม ปัจจุบันเหลือเพียงรอค า
พิพากษาศาลปกครองสูงสุด ขณะที่บริษัทเตรียมความพร้อมเรื่อง funding 
เรียบร้อยแล้ว, และ 3) นโยบายค่าโดยสาร 20 บาทที่มีการเริ่มใช้กับสายสีม่วง
และสายสีแดงยังเป็นบวกค่อนข้างจ ากัด และจะไม่กระทบสัญญา O&M สายสี
ม่วงปัจจุบัน ขณะที่ส าหรับสายสีน ้าเงินยังต้องใช้เวลาเจรจาเราคงประมาณการ
ก าไรสุทธิปี 2023E ที่ 3.7 พันล้านบาท (+50% YoY) โดยประเมินก าไร 3Q23E 
จะโตต่อเนื่อง YoY และมีโอกาสทรงตัวหรือลดลงเล็กน้อย QoQ เนื่องจากใน 
2Q23 มีเงินปันผล CKP แต่ถูกชดเชยบางส่วนจากผู้โดยสารรถไฟฟ้าที่เติบโต
ท าสถิติสูงสุดใหม่ในเดือน ส.ค.ราคาหุ้น outperform SET +7% ใน 3 เดือน แต่
กลับมา in line กับ SET ใน 1 เดือน เราคงมุมมองบวกจากแนวโน้มก าไรปกติปี 
2023E-24E โตดีต่อเนื่อง ขณะที่ยังมี catalysts จาก 1) ความคืบหน้าโครงการ 
Double Deck ซึ่งมีโอกาสเสนอเข้า ครม. ต้นปี 2024E และ 2) โครงการสายสี
ส้มที ่มีโอกาสกลับมาเดินหน้าอีกครั ้ง เนื ่องจากปัจจุบันเหลือเพียงรอค า
พิพากษาศาลปกครองสูงสุด 1 คดี เบื้องต้นเราประเมินหากลงนามสัญญาได้ 
จะเป็น upside ราว 1-2 บาท/หุ้น 
 

( 0 ) TISCO (ถือ/เป้า 105.00 บาท) ก าไร 3Q23E ทรงตัว QoQ 
จากส ารองฯลด แต่ OPEX เพิ่ม 
เรายังคงค าแนะน า “ถือ” TISCO และราคาเปา้หมายที ่105.00 บาท อิง 2023E 
PBV ที่ 1.90x (+1.00SD above 10-yr average PBV) โดยเราประมาณการ
ก าไรสุทธิ 3Q23E ที่ 1.86 พันล้านบาท เพิ่มขึ้น +5%  YoY แต่ทรงตัว QoQ 
โดยการเพิ่มขึ้น YoY เพราะมีรายได้ดอกเบี้ยสุทธิเพิ่มขึ้น +7%  YoY จากการ
เร่งปล่อยสินเชื่อเพิ่มขึ้น ประกอบกับมีการตั้งส ารองฯในระดับต ่า ด้าน OPEX 
ปรับตัวเพิ่มขึ้น +7% YoY เพราะมีค่าใช้จ่ายในการขยายสาขาสมหวังเพิ่มมาก
ขึ้น ขณะที่ก าไรทรงตัว QoQ เพราะไม่มีก าไรจากการตีมูลค่าสินทรัพย์ใหม่เข้า
มาช่วยสูงถึง 65 ล้านบาทเหมือน 2Q23 ขณะที่มีรายได้ค่าธรรมเนียมสุทธิ
เพิ่มขึ้นได้เล็กน้อย ส่วน NPLs จะเพิ่มขึ้นอยู่ที่ 2.30% จาก 2.20% ในไตรมาส
ก่อน จากการปล่อยสินเชื ่อ High yield อย่าง Auto cash เพิ ่มขึ ้นเรายังคง
ประมาณการก าไรสุทธิปี 2023E อยู่ที่ 7.4 พันล้านบาท เพิ่มขึ้น +3%  YoY 
แม้ว่าส ารองฯจะยังอยู่ในระดับต ่า แต่ NIM จะหดตัวลงจากทิศทางอัตราดอกเบี้ย
ขาขึ้น ขณะที่เราคาดว่าแนวโน้มก าไรใน 4Q23E จะทรงตัวทั้ง YoY และ QoQ 
จากต้นทุนดอกเบี้ยที่เพิ่มขึ้นแต่ส ารองฯยังอยู่ในระดับต ่า ราคาหุ้นเพิ่มขึ้น +5% 
ในช่วง 3 เดือนที่ผ่านมา เพราะมีการประกาศจ่ายเงินปันผลระหว่างกาลจ านวน 
2.00 บาท โดยเป็นการเปลี่ยนนโยบายการจ่ายปันผลเป็นปีละ 2 ครั้ง ซึ่งจะ XD 
ช่วงเดือน ก.ย. และ เม.ย. ทั้งนี้ เราคาดว่า TISCO จะยังคงจ่ายเงินปันผลงวดปี 
2023E ได้ในระดับสูงราว 7.80 บาทต่อหุ้น คิดเป็น dividend yield ที่อยู่ใน
ระดับสูงราว 8% ได้ 
 
 
 
 
 

SINO (IPO/เป้า 2.20 บาท) หนึ่งในผู้ให้บริการขนส่งสินค้าครบ
วงจรชั้นน าในไทย 
SINO ท าธุรกิจในการให้บริการขนส่งอย่างครบวงจร มีจุดเด่นในการขนส่งใน
เส ้นทางในประเทศสหรัฐอเมริกา โดยมี OTI License (Ocean Transport 
Intermediary) ซึ่งสามารถให้บริการขนส่งไปสหรัฐได้ด้วยตนเอง นอกจากนี้มี
บริการตู้ ISO tank container ที่ได้รับความนิยมในการขนส่งไปยุโรปและสหรัฐ 
รวมถึงมีตู้ container ของบริษัทเอง บริษัทมีรายได้แบ่งออกได้ 4 ประเภท ได้แก่
ขนส่งทางเรืออยู่ที่ 97% และอีก 3% จากทางอากาศ, ให้บริการเช่าคลัง และ ทาง
บกและบริการอื่นๆ อย่างละ 1% ของรายได้รวมปี 2022 ในอนาคตทาง SINO มี
ขยายการให้บริการกับลูกค้าและขยายเครือข่ายพันธมิตรเราประเมินก าไรปี 
2023E อยู่ที่ 132 ล้านบาท (-81% YoY) จากค่าระวางเรือที่ปรับตัวลดลง แต่
คาดว่าจะเร่ิมฟื้นตัวได้ใน 2H23E ส่วนก าไรปี 2024E จะดีขึ้นเป็น 195 ล้านบาท 
(+48% YoY) จาก 1) รายได้ปี 2023E ลดลง -65% YoY จากค่าระวางเรือที่
ลดลง แต่จะเติบโตในปี 2024E +24%  YoY จากจ านวนตู ้คอนเทนเนอร์
ให้บริการเพิ่มขึ้นเป็น 45,000 TEUs (+15% YoY) และการขยายคลังสินค้าแห่ง
ใหม่ และ 2) GPM ในปี 2023E-24E จะยังท าได้ดีที่ 20.2% และ 20.5% จาก
รายได้ที ่เพิ ่มขึ ้น และการบริหารจัดที ่ดีขึ ้นอย่างต่อเนื ่อง เราประเมินราคา
เหมาะสมที ่2.20 บาท อิง 2023E PER ที่ 17x ใกล้เคียงกบัค่าเฉลีย่ของ peers 
ได้แก่ WICE, LEO และ SONIC 
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Market 

• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดลบในวันอังคาร (19 ก.ย.) เนื่องจาก
นักลงทุนเทขายหุ้นเพื่อลดความเสี่ยง ก่อนที่จะรู้ผลการประชุมนโยบาย
การเงินของธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) ในวันพุธ (20 ก.ย.) ตามเวลาสหรัฐ 
• ดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดที่ 34,517.73 จุด ลดลง 106.57 จุด 
หรือ -0.31%, ดัชนี S&P500 ปิดที่ 4,443.95 จุด ลดลง 9.58 จุด หรือ -
0.22% และดัชนี Nasdaq ปิดที ่ 13,678.19 จุด ลดลง 32.05 จุด หรือ -
0.23% 
• ตลาดหุ้นยุโรปปิดทรงตัวในวันอังคาร (19 ก.ย.) โดยการบวกขึ้นของหุ้น
กลุ่มพลังงานได้ช่วยชดเชยการปรับตัวลงของหุ้นกลุ่มอุตสาหกรรม ขณะที่
นักลงทุนระมัดระวังในการซื้อขายเพื่อรอผลการประชุมของธนาคารกลาง
ต่าง ๆ ในสัปดาห์นี้ 
• ทั้งนี้ ดัชนี STOXX 600 ปิดตลาดที่ระดับ 456.52 จุด ลดลง 0.20 จุด 
หรือ -0.04% 
• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดที่ 7,282.12 จุด เพิ่มขึ้น 5.98 จุด 
หรือ +0.08%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดที่ 15,664.48 จุด เพิ่มขึ้น 
62.64 จุด หรือ +0.40% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ ้นลอนดอนปิดที่ 
7,660.20 จุด เพิ่มขึ้น 7.26 จุด หรือ +0.10% 
• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดลบวันอังคาร (19 
ก.ย.) เนื่องจากนักลงทุนเทขายท าก าไรหลังจากราคาน ้ามันพุ่งขึ้นติดต่อกัน 
3 วันท าการก่อนหน้านี้ ภายหลังจากซาอุดิอาระเบียและรัสเซียขยายเวลา
การปรับลดอุปทานน ้ามันจนถึงสิ้นปีนี้ 
• ทั้งนี ้ สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือนต.ค. ลดลง 28 เซนต์ หรือ 
0.3% ปิดที่ 91.20 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนพ.ย. ลดลง 9 เซนต์ 
หรือ 0.1% ปิดที่ 94.34 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดบวกเล็กน้อยในวันอังคาร (19 ก.ย.) 
ขณะที ่นักลงทุนจับตาผลการประชุมนโยบายการเงินของธนาคารกลาง
สหรัฐ (เฟด) ซ่ึงจะมีการแถลงในวันพุธ (20 ก.ย.) ตามเวลาสหรัฐ 
• ทั้งนี้ สัญญาทองค าตลาด COMEX (Commodity Exchange) ส่งมอบ
เดือนธ.ค. เพิ่มขึ้น 30 เซนต์ หรือ 0.02% ปิดที่ 1,953.70 ดอลลาร์/ออนซ์ 

 

Economic & Company 

• DOD ผลิตอาหารเสริมบูม ลูกค้าใหม่ป้อนออเดอร์อื้อ 
DOD รับจ้างผลิตอาหารเสริมบูม ลูกค้าหน้าใหม่เรียงคิวป้อนออเดอร์ เชื่อ
คร่ึงปีหลัง 2566 โกยเงิน 400 ล้านบาท แถม AWL ยอดขายฮอต เดินหน้าเพิ่ม
ช่องทางออนไลน์ท าเงิน กางแผนเจาะตลาดวิตามิน ชี้มูลค่าสูงใกล้เคียงอาหาร
เสริมหมื่นล้าน จ้องผนึกพาร์ตเนอร์ลุยธุรกิจ 
• PLUS ส่องงบไตรมาส 3 พีค รับบาทอ่อน-ไฮซีซันหนุน 
PLUS ส้มหล่น! รับเงินบาทอ่อนค่าเด่น หนุนรายรับกระฉูด พร้อมลั่น 
Q3/2566 ผลงานพีค อานิสงส์เข้าช่วงไฮซีซัน แถมปักหมุดปี 2566 รายได้
ทะยาน 20-30% จากปีก่อน โชว์พอร์ตลูกค้าขยายตัวแรง แถมจ่อเปิด 2 โปร
ดักต์ใหม่ในไลน์ผลิตขวดพลาสติก PET วางหมากปี 2567 โกยยอดขาย 500 
ล้านบาท 
• PPS แตกไลน์อีวี ซดงาน 346 ล้าน แอป KANNA บูม 
PPS ส่งซิกผลงานปีนี้โต 440.82 ล้านบาท ล่าสุดคว้างานใหม่ รพ.รามาธิบดี 
ม ูลค่ารวม 346 ล ้านบาท พร้อมแตกไลน์ธ ุรกิจ EV Charger ส่วนแอป 
KANNA กระแสตอบรับดี ขณะที่โครงการลักซ์ชัวรีวิลล่า คาดปิดการขาย 1 
หลังปีนี้ 
• SC ลุยเปิด 15 โครงการใหม่ แบ็กล็อกแน่น 1.3 หมื่นล้าน 
SC กางแผนคร่ึงหลังปี 2566 เตรียมเปิดตัวโครงการใหม่ 15 โครงการ มูลค่า
รวม 2.32 หมื ่นล้านบาท หนุนยอดขายทั้งปีแตะ 2.9 หมื ่นล้านบาท อวด
แบ็กล็อก 1.3 หมื่นล้านบาท คาดรับรู้เป็นรายได้ช่วงครึ่งปีหลังนี้ราว 70% 
พร้อมเดินหน้ากระจายความเสี่ยงลงทุนธุรกิจใหม่อัพพอร์ตรายได้ประจ า 
• SIRI ชูเงินสดแกร่ง คืนหุ้นกู้เต็มจ านวน เล็งผลงานทุบสถิติ 
SIRI ตอกย ้าเบอร์ 1 อสังหาไทย กระแสเงินสดปึ้ก ด้วยสภาพคล่องกว่า 
16,000 ล้านบาท เตรียมช าระคืนหุ้นกู้เต็มจ านวน 4,000 ล้านบาท ที่จะครบ
ก าหนด 27 ตุลาคม 2566 เล็งไตรมาส 3/2566 ตั้งเป้ายอดโอนรวม 10,000 
ล้านบาท ดันผลงานทุบสถิติ ALL-Time High นับตั้งแต่ก่อตั้งบริษัท 
• TKS เล็งลงทุนใหม่ต่อยอด SYNEX ไฮซีซันหนุนธุรกิจ 
TKS ครึ่งปีหลังโตต่อเนื ่อง คาดธุรกิจของ SYNEX เข้ามาหนุนจากไฮซีซัน
ธุรกิจ มั่นใจรักษาอัตราก าไรขั้นต้นที่ระดับ 29-30% เปิดโอกาสการลงทุน
ใหม่ๆ ต่อยอด แย้มอยู่ระหว่างการพิจารณา ไม่ปิดโอกาสการลงทุนใน MSC 
และ AIT เพิ่ม ยังคงกลยุทธ์ในการ Tech Ecosystem Builder 
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Thailand Equity:   Slightly Overweight คงน ้ำหนักกำรลงทุน
บนตลำดหุ้นไทยที่ระดับ Slightly Overweight เพื่อตอบรับ
ประโยชน์จำก 1) ควำมส ำเร็จในกำรจัดตั้งรัฐบำลและเป็นกำรจับ
มือกันระหว่ำงขั้วอ ำนำจใหญ่ที่เป็นฝ่ำยตรงข้ำม 2) นโยบำยกระตุ้น
เศรษฐกิจของเพื่อไทยที่มีควำมเป็นประชำนิยม และมีแนวโน้มที่จะ
เกิดขึ้นเนื่องจำกพรรคเพื่อไทยเป็นแกนน ำในกำรจัดตั้งรัฐบำลและ
มีเสียงข้ำงมำกในสภำ ซึ่งทำงทีมมองว่ำหำกมีกำรเร่งเสนอ
นโยบำยแจกเงินดิจิทัลภำยในเดือนต.ค. จะเป็นสัญญำณที่ดีว่ำ
นโยบำยดังกล่ำวมีแนวโน้มที่จะเกิดขึ้นได้จริง 

 

U.S. Equity:   Slightly Overweight คงน ้ำหนักกำรลงทุนในตลำดหุ้น
สหรัฐฯ ระดับ “มำกกว่ำตลำด” หลังกำรประชุม Jackson hole ท ำให้นัก
ลงทุนเริ่มสะท้อนภำพกำรปรับขึ้นดอกเบี้ยอีกคร้ัง อีกทั้งกำร Guidance 
ผลประกอบกำรของผู้บริหำรในช่วง 2Q23 ถึงภำพกำรด ำเนินงำนต่อ
จำกนี้ในช่วง 2H23 มีแนวโน้มที่เติบโตได้ดกีว่ำในช่วงครึ่งปีแรก จำก
ประเด็นดังกล่ำวข้ำงต้นเรำจึงเพิ่มน ้ำหนักกำรลงทุนในกลุ่ม Large cap 
quality growth เป็นสัดส่วนหลักในช่วง 2H23 
 

 

Europe Equity: Slightly Overweight ปรับสัดส่วนกำรลงทุนลง
สู่ระดับ Slightly overweight หลังจำกทำง DAOL คงค ำแนะน ำ
ลงทุนในตลำดหุ้นยุโรปด้วยน ้ำหนักมำกกว่ำตลำดนับตั้งแต่ช่วง
เดือนมกรำคมต้นปีที่ผ่ำนมำ โดยทำงทีมเริ่มปรับมุมมองกำรลงทุน
ในตลำดหุ้นยุโรปลงด้วย 2 ประเด็นด้วยกัน 1) ลดสัดส่วนเพื่อท ำ
ก ำไรในระยะสั้น 2) ตลำดหุ้นยุโรปนั้นมีโอกำสที่จะพักตัวในระยะสั้น
จำกประเด็นกำรท ำ QT ของ ECB และกำรรับประโยชน์กำรเปิด
เมืองของจีนจะเริ่มชะลอตัวลง หลังกำรบริโภคของจีนเริ่มชะลอตัว
และรำยงำนออกมำต ่ำกว่ำที่ตลำดคำด 

 

Japan Equity:  Slightly Overweight คงน ้ำหนักกำรลงทุนในญี่ปุ่น ณ 
ระดับ slightly overweight และเพิ่มสัดส่วนกำรลงทุนในตลำดหุ้นพัฒนำ
แล้วเพิ่มเติม (MSCI DM) หลังจำกตัวเลขเงินเฟ้อในเดือนกรกฎำคมเริ่ม
ส่งสัญญำณทรงตัวจำกก่อนหน้ำที่เกิด Disinflation ต่อเนื่อง ท ำให้เรำ
ประเมินว่ำในระยะสั้น  Correlation ระหว่ำงตลำดหุ้นญี่ปุ่นและค่ำเงินเยน 
(USD/JPY) จะเริ่มกลับมำมีควำมสัมพันธ์เป็นลบกับตลำดหุ้นอีกคร้ัง 
จำกประเด็นดังกล่ำวนั้นจะท ำให้ค่ำเงินเยนที่อ่อนค่ำในระยะสั้นจะกดดัน
ผลตอบแทนต่อกำรลงทุนในญี่ปุ่นโดยรวม 
 

 

China Equity:  Neutral ลดน ้ำหนักกำรลงทุนในตลำดหุ้นจีนจำก
ประเด็น Shadow Banking ที่ทำงทีมมองว่ำเป็น uncertainty ที่
อำจกดดันควำมเชื่อมั่นของนักลงทุน อย่ำงไรก็ดีด้วย  Valuation 
ที ่อยู ่ในระดับที ่น่ำสนใจ ประกอบกับทำงกำรจีนออกนโยบำย
กระตุ้นขนำดเล็กมำอย่ำงต่อเนื่อง ส่งผลให้ทำงทีมยังคงค ำแนะน ำ
ไว้ที่ระดับ Neutral 

 

Emerging Equity:  Slightly overweight เพิ่มน ้ำหนักกำรลงทุนใน EM 
หลังจำกเศรษฐกิจของตลำดเกิดใหม่ส่วนใหญ่นั้นกลับมำฟื้นตัว ส่งผลให้
ทำงทีมคำดว่ำประมำณกำรก ำไรของบริษัทจดทะเบียนในตลำดเกิดใหม่มี
โอกำสที่จะถูกปรับขึ้นต่อ 
 

 

Gold: Underweight คงน ้ำหนักกำรลงทุนในทองค ำที่ 
Underweighted หลังทิศทำง Real yield มีแนวโน้มชะลอกำร
ปรับตัวลง ส่งผลให้สินทรัพย์ที่ป้องกันควำมเสี่ยงจำกเงินเฟ้อ
อย่ำงทองค ำลดลงตำมล ำดับ 

 

Oil: Underweight เรำคงค ำแนะน ำลงทุนน้อยกว่ำตลำด กำรเข้ำสู่ช่วง 
late cycle ของกำรปรับขึ้นดอกเบี้ยและโอกำสเกิด Recession ที่สูงขึ้นใน
ปี 2023 จะท ำให้ควำมต้องกำรใช้น ้ำมันมีแนวโน้มลดลงตำมล ำดับ 

 

Property Fund/REITs/IFF: Slightly Underweight คงน ้ำหนัก
กำรลงทุนใน REIT ที่ Underweighted หลังค่ำเงินดอลล่ำร์เร่ิม
ปรับตัวแข็งค่ำข้ึน ท ำให้ผลตอบแทนของสินทรัพย์ทำงเลือกทั้งหมด
มีแนวโน้มที่จะถูกกดดันในช่วงก่อนกำรประชุม FOMC รอบเดือน
มีนำคม 2023  

Fixed Income:   Slightly overweight คงสัดส่วนกำรลงทุนบน
พันธบัตรรัฐบำลในฝ่ังประเทศพัฒนำแล้วด้วยน ้ำหนักมำกกว่ำตลำด 
หลังจำกอัตรำผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบำลทำงฝั่ง DM เริ่มน่ำสนใจมำก
ขึ้น (US 10Y > 4.25%) และลดสัดส่วนกำรลงทุนในตลำดตรำสำรหนี้ 
EM ลง 
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Strategic Asset Allocation Recommendation 

 

 

 
**นับตั้งแต่วันที่ 3/1/2023 ทาง DAOL ได้มีการปรับกรอบการเพิ่มน ้าหนักการลงทุนขั้นต ่าอย่างน้อย 0.5% (Spread) ส าหรับการปรับค าแนะน าการลงทุน เพื่อให้
นักลงทุนและ RM สามารถที่จะลงทุนและตัดสินใจได้ง่ายข้ึน 

  Conservative Moderate Aggressive 
Asset Class Selection  Prev. New SAA TAA Change SAA TAA Change SAA TAA Change 

Foreign Equity 

Overall DM 
portion 

OW OW 7.00% 7.00% 0.00% 23.0% 21.50% 0.50% 35.0% 32.50% 1.00% 

U.S. OW OW   1.00% 0.00%   1.00% 0.00%   1.00% 0.00% 
Europe OW OW   0.00% 0.00%   0.00% -0.50%   1.00% -1.00% 
Japan OW OW   0.00% 0.00%   1.50% 0.00%   1.50% 0.00% 

Overall EM 
portion 

OW OW 3.00% 5.00% 0.50% 12.00% 13.50% 0.50% 35.00% 35.00% 1.00% 

China NT NT   0.00% 0.00%   0.00% 0.00%   0.00% -1.00% 
Korea NT NT   0.00% 0.00%   0.00% 0.00%   0.00% 0.00% 
India NT OW   0.50% 0.50%   0.50% 0.50%   1.00% 1.00% 

Thailand OW OW   0.00% 0.00%   0.50% 0.00%   1.00% 0.00% 

Liquidity 1 year Deposit UW UW 5.00% 3.00% -1.00% 5.0% 3.00% -1.00% 5.0% 3.00% -1.00% 

Fixed Income 
DM OW OW 48.00% 63.5% 0.00% 33.00% 44.50% 0.00% 10.00% 22.00% 0.00% 
EM UW UW 25.00% 15.00% 0.00% 17.00% 10.0% 0.00% 10.00% 0.00% 0.00% 

Alternative 
asset 

Global REIT UW UW 10.00% 5.00% 0.00% 8.0% 4.00% 0.00% 4.0% 2.00% 0.00% 
Gold UW UW 2.00% 0.00% 0.00% 2.0% 0.00% 0.00% 1.0% 0.00% 0.00% 
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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 

Corporate Governance Report of Thai Listed Companies 2022 
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 ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และ
ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ผลส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอข้อมูลใน
มุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมินผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจด
ทะเบียน อีกทั้งมิได้ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังนั้น ผลส ารวจที่แสดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินการของ
บริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการ
วิเคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูลใด 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. 


