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SET Outlook & Strategy 
SE T Outlook   
• ดัชนีฯ มีโอกาสไปต่อ ข่าวลบน้อยลง แต่ยังเป็นการเล่นเก็งก าไรช่วงสั้น  
• ตลาดยังได้อานิสงค์จาก ทิศทางดอกเบี้ยของโลก วันที่ผ่านมา Bond Yield  
ของเยอรมันลดลง (ต ่ากว่า 2%) เป็นสัญญาณที่ดีของตลาดหุ้นทั่วโลก แต่
ความร้อนแรงจะลดลงตามล าดับ 
• สถานการณ์ในทะเลแดง ที่มีการเปลี่ยนเส้นทางเดินเรือ (12% ของปริมาณ
ขนส่งทางทะเลของโลก ผ่านคลองสุเอซ) เรามองเป็นตัวแปรในทางลบ หากยงั
มีการยืดเยื้อ เพราะจะมีผลต่อการค้าโลก  
• เริ่มมีข่าวในเชิงบวกจากมาตรการเศรษฐกิจของรัฐ เข้ามามากข้ึน  โดยเรายัง
เชื่อเป็นข่าวบวกของตลาด โดยเฉพาะหุ้นที่อิงการลงทุนในธุรกิจต่างๆ  เช่น
หุ้นรับเหมาก่อสร้าง หุ้นนิคมฯ  
• ตัวเลขเศรษฐกิจ และ Event ส าคัญวันนี้  : ตัวเลขเคลมการว่างงานสหรัฐฯ  
ต ัว เลข GDP (q3 t) คาดไว้ที่  5.2% แล ะรมว.พลังงาน แถลงแผนโปรโมท
พลังงานทดแทน 

Str a tegy  
• ดัชนีฯ ยังมีทรงที่ดี ตราบที่ยืนเหนือ 1395 จุดได้ (ราคาปิด) การลงทุนใน
ระยะนี้ ยังเป็นลักษณะของการเวียนกลุ่มเล่นแบบสัน้ๆ  และจับประเด็นรายวนั 
โดยเรายังเน้นไปที่หุ้นที่ราคาลงมาลึก ตาม Theme ต่อไปนี้ 
• หุ้นที่ราคาลงมามาก มีจังหวะให้เล่นเก็งก าไรช่วงสั้น วันนี้ BDMS, BBIK, 
CPALL, TRUE, CK 
• หุ้น Commodity ก าลังกลับมา ส่วนใหญ่ราคาหุ้นยังข้ึนมาไม่มาก เราชอบ 
IVL, BCP, EPG, TOP 
• หุ้นในพอร์ตวันนี้ เราน า AOT, SISB ออก และน า BANPU, TTB เข้ามาแทน 
หุ้นในพอร์ตวันนี้ ประกอบไปด้วย BANPU(10%), TTB(10%), SPALI(10%), 
WHA(10%), SISB(10%), BEM(10%), BCH(10%) 

* เป็นหุ้นที่ทาง DAOL ไม่ได้มีการท าบทวิเคราะห์ 
Strategy Stock Pick 
BANPU : (เปา้เชงิกลยทุธ ์7.10 บาท)   “   เนน้เลน่ส ัน้ๆ จากราคาห ุน้ลงมา
มาก  ”  

• เราเลือก BANPU เพ่ือเก็งก าไรหลังราคาลงมามาก ...  ราคาหุ้นอยู่ในช่วง
ขาลง ไม่แปลกใจหากชื่อหุ้นจะไปติด list ของหุ้นที่ถูกขายมาก หรือ “Program 
Trading” ราคาหุ้นล่าสุด ซื้อขายที่ P/E ราว 10 เท่า 

• ราคาถ่านหิน ล่าสุด $136 เหรียญ/ตัน  กลับมาใกล้ๆ กับระดับก่อนเกิด
สงครามยูเครน-รัสเซีย ถือว่าลงมามาก มีโอกาสที่จะ rebound ได้ ทั้งนี้ จับ
ตาภาวะอากาศหนาวของยุโรป และวิกฤตด้านพลังงาน (หากมี)  

• ก าไรงวด 9 เดือน อยู่ที่ 6.6 พันลบ. ปีนี้ ก าไรอาจอยู่ในช่วง 8- 9 พันลบ.
ตามที่นักวิเคราะห์คาดการณ์ เงินปันผลข้ันต ่าทั้งปี @0.30 บาท  ข้ึนกับก าไร 
4Q  หากออกมาดี ก็มีโอกาสสูงกว่านี้ 
  Technica l:   AAI, FORTH  

 

News Comment 
( 0 ) บอร์ดค่าจ้างยืนยันมติเดิม ข้ึนค่าแรงข้ันต ่า 2-16 บาท, เตรียมพิจารณา
ปรับสูตรค านวณใหม่ปี 2024E 
( 0 ) Automotive (Neutral) ยอดผลิตรถยนต์ พ.ย.23 ชะลอ แต่ส่งออกเติบโต
ดี ตามคาด 
Company Report 

( + ) NYT (ซ ื ้อ/ เป ้า 5.30 บาท)  4Q23E/2024E ย ัง โตด ี  จากส ่งออกรถที่
ขยายตัวและน าเข้า EV สูง 
  Economic Outlook 
  •ตลาดสหรฐัฯ ป ิดลบน  าโดย Dow Jones -1.27% ,S&P500 -1.47% และ 
NASDAQ -1.50%  น าโดยหุ้นในกลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค , สาธารณูปโภค
และกลุ่มสินค้าฟุ่มเฟือย โดยมีการปิดปรับตัวลดลง -2.02% , -1.98% และ -
1.74% ตามล าดับ จากแรงขายท าก าไรของนักลงทุนหลังดัชนีตลาดหุ้นสหรฐัฯ 
ท าจุดสูงสุดใหม่และปรับตัวข้ึนต่อเนื่องมาเป็นเวลา 2 สัปดาห์ติดต่อกัน ส่งผล
ให้ตลาดหุ้นเอเชียเช้านี้ปรับตัวลดลงไปในทิศทางเดียวกัน  
•  ต ล าดหุ ้นสหร ัฐฯ เราย ังคงน  ้าหน ัก เป ็น  Slightly overweighted โดยให้
น ้าหนักกับเรื่อง Earning Bottom out ที่ทางทีมคาดว่าผ่านไปแล้วใน 3Q23 
สะท้อนผ่าน Earning YoY ที่กลับมาเป็นบวกและ Guidance ของผู้บริหารที่ดี
ข้ึน อย่างไรก็ดี  DAOL มองว่าการฟ้ืนของตลาดหุ้นสหรัฐฯ อยู่ในกรอบจ ากัด
จากความเสี่ยงที่นักลงทุนประเมินสถานการณ์การลดดอกเบี้ยปี 2024 ในแง่
บวกมากเกินไป สะท้อนผ่านความคาดหวังการลดดอกเบี้ยที่สูงถึง 6 ครั้ง  
  What to Watch 
                 ติดตามการรายงาน GDP 3Q23 ประมาณการครั้งสุดท้ายของ
สหรัฐฯ โดยคาดว่าจะคงที่จากการประมาณการช่วงก่อนหน้าที่ 5.2% QoQ 
แต่จะสูงกว่าไตรมาสที่ 2 ที่ 2.1% QoQ หากตัวเลขดังกล่าวออกมาสูงกว่าที่
ตลาดคาดจะกดดันตลาดในทางลบ จากความคาดหวังการลดดอกเบี้ยของนกั
ลงทุนเริ่มหายไป 
 

Date Major Events Expected Prior 

2 1 -De c - 2 3  US GDP Growth Rate 
QoQ Final Q3 

5.20% 2.10% 
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( 0 ) บอร์ดค่าจ้างยืนยันมติเดิม ข้ึนค่าแรงข้ันต ่า 2-16 บาท,  
เตรียมพิจารณาปรับสูตรค านวณใหม่ปี 2024E 
ที่ประชุมคณะกรรมการค่าจ้างมีมติเป็นเอกฉันท์ให้ยึดตามมติเดิมเมื่อวันที่  
8 ธ.ค. ให้ข้ึนค่าแรงข้ันต ่า 2-16 บาท เป็น 330-370 บาท จากเดิม 328-354 
บาท โดยสูตรค านวณปัจจุบันเป็นสูตรที่เห็นชอบให้อนุกรรมการทุกจังหวดั
ใช้เป็นเกณฑ์ อย่างไรก็ตามหลังจากนี้จะต้ังคณะอนุกรรมก ารปรับสู ตร
ค านวณใหม่ และเรียกประชมุบอร์ดเพ่ือพิจารณาค่าจ้างใหม่อีกครั้ง โดยอาจ
มีการปรับเพ่ิม 2 ครั้งในปี 2024 (ที่มา: อินโฟเควสท์) 
D AOL: เรามีมุมมองเป็นกลาง เนื่องจากยังเป็นไปตามมติเดิมเมื่อวันที่  8 
ธ.ค. โดยเห็นชอบให้ข้ึนค่าแรงข้ันต ่าใหม่เพียง +2.4% ซึ่งค่อนข้างใกล้เคีย ง
ก ับคาดการณ์ GDP ป ี  2024E ของเราท ี ่  2.9% แล ะย ังต  ่ากว่าตลาด
คาดการณ์เดิมที่ 400 บาท อย่างไรก็ตามปี 2024E ยังมีความไม่แน่นอน
หลังจากที่คณะกรรมการมีโอกาสปรับสูตรค านวณใหม่และอาจปรับ เ พ่ิม
ค่าแรง 2 ครั้ง ท ั้งน ีเ้รามองวา่กล ุม่ท ีไ่ดผ้ลกระทบเชงิบวกมากสดุ ไดแ้ก ่กล ุม่ 
Finance และ Commerce จากรายไดท้ ีเ่พ ิ่มข ึน้ หนนุใหเ้กดิการใชจ้า่ยและ
ช  าร ะหน ีไ้ดเ้พิม่ข ึน้ ขณะท ีก่ล ุม่ท ีไ่ดร้บัผลกระทบเชงิลบเรยีงจากมากไปนอ้ย 
ได ้แก ่ กล ุม่รบัเหมา, กล ุม่สถานบีรกิารน  ้ามนั, กล ุม่ Agri & Food, กล ุ่ม  
Pr operty, กล ุม่ Food & Beverage, กล ุม่ทอ่งเท ีย่ว, และกล ุม่โรงพยาบาล  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

( 0 ) Automotive (Neutral) ยอดผลิตรถยนต์ พ.ย.23 ชะลอ 
แต่ส่งออกเติบโตดี ตามคาด 
ยอดผลิตรถยนต์ลดลง YoY จากฐานสูง, ขายในประเทศลดลง และน าเ ข้า 
EV เพ่ิม    ส.อ.ท.รายงานยอดผลิตรถยนต์เดือน พ.ย.23 อยู่ที่ 1.6 แสนคัน 
(-14% YoY, +3% MoM) โดยลดลง YoY จาก 1) ฐานสูงในเดือนพ.ย.22 ที่
มีการเร่งผลิตหลังได้รับการสง่มอบเซมิคอนดักเตอร์, 2) ยอดขายในประเทศ
ลดลง และ 3) การน าเข้ารถ EV มากข้ึน ทั้งนี้ ยอดผลิตรถยนต์เดือน พ.ย .
23 ลดลง YoY เป็นเดือนที่ 4 ติดต่อกันยอดขายรถยนต์ในประเทศลดลง 
YoY ต่อเนื่องเป็นเดือนที่ 6 ยอดขายรถยนต์ในประเทศเดือน พ.ย.23 อยู่ที่  
6.1 หม ื ่นค ัน  ลดลง -10%  YoY/+5% MoM จากยอดขายรถกระบะ 
(ประมาณ 50% ของยอดขายรวม) ที่ลดลง -39% YoY ตามการเข้มงวดใน
การอน ุมั ติสินเชื ่อของธนาคาร เน ื่องจากภาวะหน ี้ครัวเรือนที ่ยังอยู ่ใน
ระดับสูง ยอดจดทะเบียนใหม่รถยนต์นั่ง BEV เดือน พ.ย.23 ท าสถิติสูงสุด
ใหม่ อยู่ที่ 8.9 พันคัน +590% YoY, +17% MoM โดยค่ายรถยนต์ BYD มี
สัดส่วนมากสุดถึง 51% อันดับ 2 เป็น MG 17% ตามมาด้วย NETA 13% 
และ ORA 9% (Fig.5, 6) รวม 10M23 รถยนต์นั่ง BEV (ไม่เกิน 7 คน) มียอด
จดทะเบียนใหม่จ านวน 6.7 หมื่นคัน +698%  YoY ยอดส่งออกยังท าได้ดี
ต่อเนื่อง +13% YoY, -6% MoM จากการส่งออกรถกระบะ รถยนต์นั่ ง  
รวมทั้งรถ PPV ที่ยังขยายตัวได้ดีตามเศรษฐกิจประเทศคู่ค้า ทั้งนี้  ร วม 
11M23 ยอดผลิตรถยนต์อยู่ที่ 1.7 ล้านคัน -1% YoY(ที่มา: อินโฟเควสท์) 
DAOL: กลุ ่ม  Automotive คงน ้าหน ักการลงทุน เป็น  “Neutral” หุ ้น  top 
picks คอื NYT และ NEX มองเปน็บวกตอ่สง่ออก-น  าเขา้รถยนต ์จากยอด
ผล ิตรถยนตท์ ีช่ะลอตวัตามคาด ยอดผลิตรถยนต์ 11M23 จะคิดเป็น 92% 
จากเป ้าทั ้งปี  2023E ท ี่  1.85 ล ้านคัน -2% YoY โดยแนวโน้มยอดผลิต
รถยนต์เดือน ธ.ค.23 จะยังชะลอตัว YoY จากฐานสูงในปีก่อน ทั้งนี้ เรายัง
ประเมินทั้งปี 2023E จะมียอดส่งออกรถยนต์ที่ 1.10 ล้านคัน เพ่ิมข้ึน +10% 
YoY ส่วนยอดขายรถยนต์ในประเทศจะอยู่ที่ 0.75-0.80 ล้านคัน ลดลง -
10%-5% YoYห ุ้นสง่ออก-น  าเขา้รถยนต:์ NYT “ซ ือ้” ราคาเปา้หมาย 5.30 
บ าท  อ ิง  2024E PER ท ี ่  13.0 เท ่า  ( -1.5SD below 5-yr avg. PER) ได ้
ปร ะ โยชนม์ากสดุจากการสง่ออกและน  าเขา้รถยนตท์ ี่เตบิโตด ีและ SJWD 
“ซ ื ้อ ” ราคาเป้าหมาย 18.00 บาท อิง  2024E core PER เป็น  30 เท่า (-
0.25SD below 5-yr average PER) โดย SJWD มีสัดส่วนก าไรข้ันต้นราว 
13% มาจากการส่งออก-น าเข้ารถยนต์ ซึ่ง SJWD มีการรับงานให้บริการ
ด้านโลจิสติกส์ส าหรับรถ EV เพ่ิมข้ึน จากทุกค่ายรถ EV จากจีน รวมถึงจะมี
การเร่งรับรถ EV ก่อสิ้นสุดมาตรการ EV3.0 ในสิ้นปี 2023E มองเปน็กลาง
ต ่อบรษิทัผลติช ิน้สว่นรถยนต ์NEX “ซ ือ้” ราคาเปา้หมาย 12.00 บาท องิ 
PE G 1 เท ่า (เท ียบเทา่ 2023E PER ท ี ่28 เทา่) ก  าไร 4Q23E จะดขี ึน้จาก
การสง่มอบรถเมลไ์ฟฟา้ไดเ้พิ่มข ึน้ และ SAT “ซ ือ้”  ราคาเปา้หมาย 20.50 
บาท อ ิง PER ท ี ่8 เท ่า โดยก าไร 4Q23E จะเติบโต YoY โดดเด่น จากการ
รับรู้รายได้ค าสั่งซื้อใหม่เต็มไตรมาส และต้นทุนที่ลดลงจากฐานสูงในปีก่อน
มองเป็นลบต่อ หุ้นปล่อยสินเชื่อรถยนต์และจ าน าทะเบียนรถ โดย 1) กล ุ่ม 
Finance มองเปน็ลบตอ่ห ุน้กล ุม่ผูป้ลอ่ยสนิเช ือ่เชา่ซ ือ้รถยนต ์ส  าหรบักล ุม่ 
Finance เรามองผลกระทบเรยีงจากมากไปนอ้ย องิสดัสว่นสนิเช ือ่เชา่ซ ือ้ 
แล ะ แนวโน ้มขาดทุนรถยึดท ี่ย ังสูง  ได ้แก ่ THANI (ขาย/ เป้า 2.50 บาท) , 
SAWAD (ถอื/เปา้ 46.00 บาท), TIDLOR (ซ ือ้/เปา้ 28.00 บาท), MTC (ซ ือ้/
เปา้ 48.00 บาท), 2) กล ุม่ธนาคาร จะสง่ผลกระทบตอ่ KKP (ถอื/เปา้ 52.00 
บาท)  ม ีสดัสว่นสนิ เช ือ่เช ่าซ ื้อท ี ่48% ของสนิ เช ือ่รวม , TISCO (ถ ือ / เป ้า 
108.00 บาท) มสีดัสว่นสนิเช ือ่เชา่ซ ือ้ท ี ่47% ของสนิเช ือ่รวม และ TTB (ซ ือ้/
เป ้า 1.95 บาท)  ม ีส ัดส ่วนส ิน เช ื่อ เช ่าซ ื้อท ี่ 30% ของส ิน เช ื่อ รวม  
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( + ) NYT (ซื้อ/เป้า 5.30 บาท) 4Q23E/2024E ยังโตดี จากส่งออก
รถท่ีขยายตัวและน าเข้า EV สูง 
เ ร ายงัคงแนะน  า “ซ ือ้” และราคาเปา้หมาย 5.30 บาท  อิง 2024E PER ที่ 13.0 
เท่า (-1.5SD below 5-yr avg. PER) เรามองเป็นบวกจากยอดส่งออก-น าเ ข้า
รถยนต์ที่ยังเติบโตดี โดยเดือน ต.ค.-พ.ย. มียอดส่งออกรถยนต์ 2.05 แสนคัน  
(+13% YoY) และการน าเข้ารถยนต์ยังเติบโตดี จากยอดจดทะเบียน BEV เดือน 
ต.ค.-พ.ย. ที่ท าสถิติสูงสุดใหม่ต่อเนื่องที่ 1.7 หมื่นคัน (+415%  YoY) รวมถึง
เดือน ธ.ค. จะได้ผลบวกจากยอดจองรถ EV ในงาน Motor Expo ที่เพ่ิมข้ึนมาก 
(เราประเมินจะเติบโตราว +300% YoY) ส่งผลให้ NYT จะมีปริมาณรถยนต์ผ่าน
ท่าเทียบเรือ A5 (จากส่งออกและน าเข้ารถ) ใน 4Q23E เติบโตโดดเด่น YoY และ
ยังทรงตัวสูง QoQ ได้เรายังคงประมาณการก าไรสุทธิ 2023E ที่ 462 ล้านบาท 
+84% YoY และ 4Q23E ประเมินก าไรจะยังดีต่อเนื่องที่ 115-130 ล้านบาท 
(เทียบกับก าไร 4Q22 = 92 ล้านบาท, 3Q23 = 123 ล้านบาท) จากทั้งปริมาณ
รถยนต์ผ่านท่าเทียบเรือ A5 ที่เพ่ิมข้ึน และท่าเรือ C0 ที่ turnaround เนื่องจาก
กิจกรรมที่ท่าเรือเพ่ิมข้ึน โดยมีการส่งออกโครงสร้างเหล็กเพ่ิมข้ึน ส าหรับปี  
2024E ยังประเมินก าไรที่ 504 ล้านบาท +9%  YoY จากยอดส่งออกรถยนต์จะ
ยังเติบโตได้ 5%-7% ส่วนการน าเข้าจะมีปริมาณที่สูงข้ึน จากความนิยมรถ EV 
ที่เพ่ิมข้ึนมาก และค่ายรถ EV ที่มีออก model ใหม่ๆมากข้ึน รวมถึงมาตรการ
สนับสนุนจากรัฐ (ถึงแม้ว่าค่ายรถ EV จะเริ่มมีการผลิตในไทยและส่งมอบได้ ใน  
2H24E) ราคาหุ้นปรับต ัวขึ้นและ outperform SET +10%/+20% ในชว่ง  1 
เดือน และ 6 เดือน จากก าไร 9M23 ที่ดีข้ึนต่อเนื่อง, ทั้งนี้ เรายังแนะน า ซื้อ จาก
ก าไร 4Q23E และปี 2024E ที่จะยังเติบโตตามปริมาณรถยนต์ผ่านท่าเทียบเรือ
ท ี ่ด ีขึ ้นและผลการด าเน ินงานของท ่าเรือ C0 ท ี ่กลับมา turnaround ด้าน 
valuation ปัจจุบันยังน่าสนใจเทรด 2024E PER ที่ 10.7 เท่า คิดเป็น -2.5SD 
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Market 

• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดร่วงลงในวันพุธ (20 ธ.ค.) เนื่องจาก
นักลงทุนเทขายท าก าไรหลังจากตลาดพุ่งข้ึนติดต่อกันหลายวัน ขณะที่นัก
ลงทุนจับตาการเปิดเผยดัชนีราคาการใช้จ่ายเพ่ือการบริโภ คส่วนบุคคล  
(PCE) ของสหรัฐ ซ ึ่ งเป ็นข้อมูลเง ินเ ฟ้อที ่ธนาคารกลางสหรัฐ  (เฟด) ให้
ความส าคัญ   ดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดที่ 37,082.00 จุด ลดลง 
475.92 จุด หรือ -1.27%, ดัชนี S&P500 ปิดที่ 4,698.35 จุด ลดลง 70.02 
จุด หรือ -1.47%  และดัชนี Nasdaq ปิดที่ 14,777.94 จุด ลดลง 225.28  
จุด หรือ -1.50% 
• ตลาดหุ้นยุโรปปิดบวกในวันพุธ (20 ธ.ค.) เนื่องจากบรรดานักลงทุนขาน
รับการเปิดเผยข้อมูลเงินเฟ้อของอังกฤษที่ชะลอตัวลงในเดือนพ.ย .สู่ร ะดับ
ต ่าสุดในรอบกว่า 2 ปี ซึ่งสนับสนุนการคาดการณ์ที่ว่า ธนาคารกลาง
อังกฤษ (BoE) จะปรับลดอัตราดอกเบี้ยลงในช่วงครึ่งแรกของปีหน้า       ทั้งนี้ 
ด ัชน ี  STOXX 600 ป ิดตลาดที ่ระด ับ  477.94 จ ุด เพิ่มขึ ้น  0.90 จดุ  หรือ 
+0.19% 
• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดที่ 7,583.43 จุด เพ่ิมข้ึน 8.76  จุด 
หรือ +0.12%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดที่ 16,733.05 จุด ลดลง 
11.36 จ ุด หร ือ -0.07% และด ัชน ี FTSE 100 ตลาดหุ ้นลอนดอนปดิที่ 
7,715.68 จุด เพ่ิมข้ึน 77.65 จุด หรือ +1.02% 
• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดบวกในวันพุธ (20 ธ.ค.) เนื่องจากนักลงทุนขานรับ
ข้อมูลเงินเฟ้อของอังกฤษที่ชะลอตัวลงเกินคาด ซึ่งเพ่ิมความหวังว่า ธนาคาร
กลางอังกฤษ (BoE) อาจจะพิจารณาการปรับลดอัตราดอกเบี้ยลงในช่วงต้น
ปีหน้า        ทั้งนี้ ดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ้นลอนดอนปิดที่ 7,715.68  จุด 
เพ่ิมข้ึน 77.65 จุด หรือ +1.02% หลังแตะระดับสูงสุดนับต้ังแต่วันที่ 24 พ.ค.
ในระหว่างวัน 
• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดลบในวันพุธ (20 ธ.ค.) เนื่องจากการ
แข็งค่าของดอลลาร์เป็นปัจจัยกดดันตลาด ขณะที่นักลงทุนจับตา ข้อมูล
เศรษฐกิจที่ส าคัญของสหรัฐ ซึ่งรวมถึงผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประ เทศ 
(GDP) ไตรมาส 3/2566 และดัชนีราคาการใช้จ่ายเพ่ือการบริโภคส่วนบุคคล 
(PCE) ซึ่งเป็นข้อมูลเงินเฟ้อที่ธนาคารกลางสหรฐั (เฟด) ให้ความส าคัญ ทัง้นี้ 
ส ัญญาทองค  าตลาด COMEX (Commodity Exchange) ส ่งมอบเด ือน
ก.พ. ลดลง 4.40 ดอลลาร์ หรือ 0.21% ปิดที่ 2,047.70 ดอลลาร์/ออนซ์ 

 

Economic & Company 

• SCGD  เน ้นถ ือยาว! ห ุ้นต  ่าจองช ั่วคราว  
ที่ปรึกษาการเงิน แนะเก็บหุ้น เอสซีจี เดคคอร์ ลงทุนระยะยาว ยอมรับราคาหุน้
ต ่าจองชั่วคราว สาเหตุผู้ถือหุ้นบางส่วนขายหุ้นออกมา หลังปรับโครงสร้าง
ธุรกิจ ด้านผู้บริหารต้ังเป้ารายได้ปีหน้าเติบโตไม่ต ่ากว่า 10% พร้อมเดินหน้า
ขยายฐานผลิตกระเบื้องพอร์ซเลนขนาดใหญ่ในเวียดนาม 700 ล้านบาท 
รองรับดีมานด์ตลาดอาเซียน 
• E A เรง่แผนโรงงานผลติ SAF เปา้ระยะแรก 130 ตนั/วนั ลกูคา้เจรจาซ ือ้ 4-5 

ราย  
EA เดินหน้าสร้างโรงงานผลิตน ้ามันเชื้อเพลิงอากาศยานแบบยั่งยืน  SAF 
ระยะแรกวางเป้า 130 ตันต่อวัน ฟาก อมร ลั่นมีลูกค้าเจรจาขอซื้อแล้ว 4 -5 
ราย ทั้งบริษัทน ้ามัน-สายการบิน-โรงกลั่นฯ มั่นใจช่วยหนุนรายได้ปีหน้าโต
ตามเป้ากว่า 20% 
• AD VANC เฮ! ศาลปกครองฯ พิพากษา ยกค  ารอ้ง NT ฟอ้งจา่ยคา่โรมม ิง่ 

1.6 หม ื่นล ้าน  
ADVANC เฮ! ศาลปกครองกลาง พิพากษายกค าร้องขอเพิกถอนค าชี้ข าด
ของอนุญาโตตุลาการของ NT ปมฟ้องจ่ายค่าโรมมิ่ง 1.6 หมื่นล้านบาท 
พร้อมรับปี 67 หนุนนโยบายรัฐบาล AIS ส่งมอบความพิเศษรับปีใหม่ จัดเต็ม
ส่วนลดมือถือ แก็ดเจ็ตล ้าๆ ซิมเบอร์สวย ในราคาพิเศษ  
• PTTGC เซ ็น WHA ปดิจอ๊บ GCL 50% เสรมิแกรง่โลจสิต ิกสเ์ปา้รายไดป้ ี

หน ้าโต 20% 
PTTGC เซ็น WHA ปิดดีลสัญญาซื้อ-ขายหุ้นและสัญญาระหว่างผู้ถือหุ้นใน จี
ซี โลจิสติกส์ โซลูชั่นส์ 50% มูลค่ากว่า 2.6 พันล้านบาท ร่วมต่อยอดการ
เติบโตของธุรกิจคลังสินค้าและโลจิสติกส์ครบวงจร พร้อมวางเป้ารายได้ GCL 
ปีหน้าโต 20% จากการเพ่ิมประสิทธิภาพ ลดต้นทุน  
• TOP ผูน้  าพฒันาย ัง่ยนื ระดบัสากลเป ็นป ีท ี่ 8 สมาช ิก  D JSI ต่อ เน ื่อ ง   
ไทยออยล์ เป็นผู้น าด้านการพัฒนาอย่างยั่งยืนระดับสากลเป็นปี ที่  8 ใน
อุตสาหกรรมการตลาดและการกลั่นน ้ามันและก๊าซ พร้อมยังได้รับการรับรอง
เป็นสมาชิก DJSI เป็นปีที่ 11 ต่อเนื่อง 
• ตลท.เต ือนน ักลงท ุนร ะว ังลงท ุน  MGI 
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (ตลท.) ขอให้ผู้ลงทุนใช้ความระมัดระวัง ใน
การซื้อขายหลักทรัพย์ บริษัท มิสแกรนด์ อินเตอร์เนชั่นแนล จ ากัด (มหาชน)  
หรือ MGI เนื่องจากราคาปรับตัวเพ่ิมข้ึนต่อเนื่อง ด้วยมูลค่าการซื้อขายที่สูง
ตลอด 5 วันท าการที่เริ่มเข้าซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ (mai) รวม
ปรับเพ่ิมข้ึน 255.56% จากราคา IPO ที่ 4.95 บาท และมีมูลค่าการซื้อขาย
เฉลี่ยที่ 995.36 ล้านบาท โดยเฉพาะวันที่ 18-19 ธ.ค. 2566 ราคาปรับตัว
เพ่ิมข้ึนไปที่ราคาเพดานของวัน (Ceiling) จนไม่เหลือปริมาณหุ้น เสนอขาย  
(Offer) ทั้ง 2 วันท าการ 
• KBANK เป ิด 4 เมกะ เทรนด ์ หน ุนก  าไรพอร ์ตลงท ุนล ูกค ้า  
แบงก์กสิกรไทย (KBANK) ร่วมกับ Lombard Odier เผย 4 เมกะเทรนด์การ
ลงทุนที่เกิดจากปัจจัยต่างๆ ที่เกิดข้ึนทั่วโลก ท่ามกลางความผันผวน ของ
สถานการณ์โลกในปัจจุบัน ท าให้การจัดสรรสินทรัพย์แบบเดิมไม่เพียงพออีก
ต่อไป 
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Thailand Equity:   Slightly Overweight คงน ้ำหนักกำรลงทุน
บนตลำดหุ้นไทยท่ีระดับ Slightly Overweight เพื่อตอบรับ
ประโยชน์จำก 1) ควำมส ำเร็จในกำรจัดตั้งรัฐบำลและเป็นก ำรจับ
มือกันระหว่ำงขั้วอ ำนำจใหญ่ท่ีเ ป็นฝ่ำยตรงข้ำม 2) นโยบำยกระตุ้น
เศรษฐกิจของเพื่อไทยท่ีมีควำมเป็นประชำนิยม และมีแนวโน้มท่ีจะ
เกิดขึ้นเน่ืองจำกพรรคเพื่อไทยเป็นแกนน ำใ นกำรจัดตั้งรัฐบำลและ
มีเสียงข้ำงมำกในสภำ ซึ่งทำงทีมมองว่ำหำกมีกำรเร่ง เส นอ
นโยบำยแจกเงินดิจิทัลภำยใ นเดือนต.ค. จะเป็นสัญญำณท่ีดีว่ ำ
นโยบำยดังกล่ำวมีแนวโน้มท่ีจะเกิดขึ้นได้จริง 

 

U.S. Equity:   Slightly Overweight คงน ้ำหนักกำรลงทุนในตล ำด หุ้น
สหรัฐฯ ระดับ “มำกกว่ำตลำด” หลังกำรประชุม Jackson hole ท ำให้นัก
ลงทุนเริ่มสะท้อนภำพกำรปรับขึ้นดอกเบ้ียอีกครั้ง อีกท้ังกำร Guidance 
ผลประกอบกำรของผู้บริหำรในช่วง 2Q23 ถึงภำพกำรด ำเนินงำนต่อ
จำกน้ีในช่วง 2H23 มีแนวโน้มท่ีเติบโตได้ดีกว่ำในช่วงครึ่งปีแรก จำก
ประเด็นดังกล่ำวข้ำงต้นเรำจึงเพิ่มน ้ ำหนักกำรลงทุนในกลุ่ม Large cap 
quality growth เป็นสัดส่วนหลักในช่วง 2H23 
 

 

Europe Equity: Slightly Overweight ปรับสัดส่วนกำรลงทุน ลง
สู่ระดับ Slightly overweight หลังจำกทำง DAOL คงค ำแนะน ำ
ลงทุนในตลำดหุ้นยุโรปด้วยน ้ำหนักมำกกว่ำตลำด นับตั้ งแต่ช่ว ง
เดือนมกรำคมต้นปีท่ีผ่ำนมำ โดยทำงทีมเริ่มปรับมุมมองกำรลง ทุน
ในตลำดหุ้นยุโรปลงด้วย 2 ประเด็นด้วยกัน 1) ลดสัดส่วนเพื่ อท ำ
ก ำไรในระยะส้ัน 2) ตลำดหุ้นยุโรปน้ันมีโอกำสท่ีจะพักตัวในระย ะ ส้ั น
จำกประเด็นกำรท ำ QT ของ ECB และกำรรับประโ ยช น์ก ำร เ ปิด
เมืองของจีนจะเริ่มชะลอตัวลง หลังกำรบริโภคของจีนเริ่มชะล อตัว
และรำยงำนออกมำต ่ำกว่ำท่ีตลำดคำด 

 

Japan Equity:  Slightly Overweight คงน ้ำหนักกำรลงทุนในญ่ีปุ่น ณ 
ระดับ slightly overweight และเพิ่มสัดส่วนกำรลงทุนในตลำดหุ้นพัฒนำ
แล้วเพิ่มเติม (MSCI DM) หลังจำกตัวเลขเงินเฟ้อในเดือนกรกฎำคมเริ่ ม
ส่งสัญญำณทรงตัวจำกก่อนหน้ำท่ีเ กิด Disinflation ต่อเน่ือง ท ำให้เรำ
ประเมินว่ำในระยะส้ัน  Correlation ระหว่ำงตลำดหุ้นญ่ีปุ่นและค่ำเงิ นเ ยน 
(USD/JPY) จะเริ่มกลับมำมีควำมสัมพันธ์เป็นลบกับตลำดหุ้นอีกค รั้ ง  
จำกประเด็นดังกล่ำวน้ันจะท ำให้ค่ำเงินเยนท่ีอ่อนค่ำในระยะ ส้ันจะกดดัน
ผลตอบแทนต่อกำรลงทุนในญ่ีปุ่นโดยรวม 
 

 

China Equity:  Neutral ลดน ้ำหนักกำรลงทุนในตลำดหุ้นจี นจำ ก
ประเด็น Shadow Banking ท่ีทำงทีมมองว่ำเป็น uncertainty ท่ี
อำจกดดันควำมเชื่อม่ันของนักลงทุน อย่ำงไรก็ดีด้วย Valuation  
ท่ีอยู่ในระดับท่ีน่ำสนใ จ ประกอบกับทำงกำรจีน อ อ กนโ ย บ ำย
กระตุ้นขนำดเล็กมำอย่ำงต่อเ น่ือง ส่งผลให้ทำงทีมยังคงค ำแ นะ น ำ
ไว้ท่ีระดับ Neutral 

 

Emerging Equity:  Slightly overweight เพิ่มน ้ำหนักกำรลงทุนใ น EM 
หลังจำกเศรษฐกิจของตลำดเกิดใหม่ส่วนใหญ่น้ันกลับมำฟื้นตัว ส่งผลให้
ทำงทีมคำดว่ำประมำณกำรก ำไรของบริษัทจดทะเบียนในตลำดเกิดใหม่มี
โอกำสท่ีจะถูกปรับขึ้นต่อ 
 

 

Gold: Underweight คงน ้ำหนักกำรลงทุนในทองค ำท่ี 
Underweighted หลังทิศทำง Real yield มีแนวโน้มชะลอกำร
ปรับตัวลง ส่งผลให้สินทรัพย์ท่ีป้องกันควำมเ ส่ียงจำกเงิน เฟ้อ
อย่ำงทองค ำลดลงตำมล ำดับ 

 

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

 

Property Fund/REITs/IFF: Slightly Underweight คงน ้ำหนัก
กำรลงทุนใน REIT ท่ี Underweighted หลังค่ำเงินดอลล่ำร์ เริ่ ม
ปรับตัวแข็งค่ำขึ้น ท ำให้ผลตอบแทนของสินทรัพย์ทำงเลือกท้ัง หมด
มีแนวโน้มท่ีจะถูกกดดันในช่วงก่อนกำรประชุม FOMC รอบเดือน
มีนำคม 2023  

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

 

 

 
**นับต้ังแต่วันที่ 3/1/2023 ทาง DAOL ได้มีการปรับกรอบการเพ่ิมน ้าหนักการลงทุนข้ันต ่าอย่างน้อย 0.5% (Spread) ส าหรับการปรับค าแนะน าการลงทุน เพ่ือให้
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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D i sclaimer:  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 าข้ึนโดยบริษัทหลักทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มีวัตถุประสงค์เพ่ือน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะห์ให้เป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจของนักลงทุนท่ัวไป โดยจัดท าข้ึนบนพ้ืนฐานของ ข้อ มูล ท่ี ได้
เปิดเผยต่อสาธารณชนอันเช่ือถือได้ และมิได้มีเจตนาเชิญชวนหรือช้ีน าให้ ซ้ือหรือขายหลักทรัพย์แต่อย่างใด ดังน้ัน บริษัทหลักทรัพย์ เคทีบีเอสที จ ากัด (มหาชน) จะไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ท่ีเกิดข้ึนจากการใช้บทวิเคราะ ห์
ฉบับน้ีท้ังทางตรงและทางอ้อม และขอให้นักลงทุนใช้ดุลพินิจพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 

สอบถามข้อมูลเพ่ิมเติมได้ท่ี 02 351 1800 

Corporate Governance Report of  Thai Listed Companies 2022 
CG Rating by the Thai Institute of Directors Association (Thai IOD) 

Scor e Sy mbol D escr iption  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. 

สมาคมส ่ง เสร ิมสถาบ ันกรรมการบร ิษ ัท ไทย (  IOD )  
ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนที่แสดงไว้นี ้เป็นผลที่ได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และ
ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ผลส ารวจดังกลา่วจึงเป็นการน าเสนอข้อมูลใน
มุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมินผลการปฏิบัติงานหรอืการด าเนินกิจการของบริษัทจด
ทะเบียน อีกทั้งมิได้ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังนั้น ผลส ารวจที่แสดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบั ติงานหรือการด าเนินการของ
บริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลกัทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการ
วิเคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูลใด ๆ ที่เกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนที่แสดงในผลส ารวจนี้  
ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มิได้ยืนยันหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถูกต้องของผลส ารวจดังกล่าว  

D AOL :  ความหมายของค  าแนะน  า  
“ซ ื้อ ”  เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต  ่ากว ่า มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนข้ันต ่า 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 
“ถ ือ ”  เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต  ่ากวา่ มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนระหว่าง 0% - 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 
“ขาย ”  เนื่องจากราคาปัจจุบัน  ส ูงกว ่า มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน )ไม่รวมเงินปันผล(  

หมายเหตุ : ผลตอบแทนที่คาดหวังอาจเปล่ียนแปลงตามความเส่ียงของตลาดที่เพิ่มข้ึน หรือลดลงในขณะนั้น  

 IOD  D isc la imer  
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 accurac y of the CGR report or 
the information used. 
D AOL ’s Stock  Ra ting D ef init ion  

BU Y 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. 

SE LL  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 y ields . 


