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SET Outlook & Strategy 
SE T Outlook   
• คาดดัชนีฯ แกว่งกรอบแคบ (1395-1415 จุด) ตลาดเริ่มกลับมามีข่าวดี และ
มีแรงซื้อหุ้นส่งท้ายปี 
• การตอบรับของนักลงทุนต่อทิศทางดอกเบี้ยสหรัฐฯ สะท้อนไปมาก Flow 
เริ่มช้าลง (รอข่าวใหม่ๆ) 
• ตลาดจะเข้าสู่ช่วงเทศกาลคริสมาสต์ การซื้อขายของนักลงทุนต่างประเทศจะ
ลดลง หุ้นที่เล่นกัน จะกลับมาเป็นหุ้นที่คนไทยเล่นกันเอง โดยจะมีหุ้นเล็ก -
กลางมาแซมบ้าง 
• ราคาน ้ามันดิบ และสถานการณ์ในทะเลแดง ยังเป็น key ส าคัญของสัปดาหน์ี้ 
เรามองว่า การที่ค่าระวางสูงข้ึน หรือการขนส่งสะดุด จะเป็นปัจจัยลบของ
ตลาดมากกว่า 
• เราเริ่มเห็นการเข้ามาซื้อหุ้นที่ถูกคาดว่าก าไรจะดี  หรือหุ้นที่ก าไรดีอยู่แล้วใน
ไตรมาสที่ผ่านมา แสดงว่าตลาดก าลังเข้าสู่เทศกาลเก็งงบ + ปันผล กันแล้ว  
• Event และตัวเลขเศรษฐกิจที่ส าคัญ  คือ  ตัวเลขส่งออกเดือน พ.ย. คาด 
6.2% (เดือนก่อน 8.0%) และ ธปท.รายงานภาวะเศรษฐกิจ(28)  

Str a tegy  
• สัปดาห์นี้ ตลาดน่าจะแกว่งในกรอบแคบๆ มากกว่า เหมาะกับการเก็งก าไร
ช่วงสั้นๆ (จนถึงกลางสัปดาห์) ส่วนการเก็บหุ้นข้ามปี ขอให้เน้นไปที่คุณที่มี
คุณภาพก าไรที่ดี และราคายังข้ึนมาไม่มาก เป็นล าดับแรกๆ  
• หุ้นที่เราให้ความสนใจเก็บหุ้นข้ามปี ที่มีก าไรดี ราคายังพอไปต่อได้  ได้แก่   
DELTA, BH , BDMS, WHA, CRC, CBG 
• หุ้นที่ราคาลงมามาก มีจังหวะให้เล่นเก็งก าไรช่วงสั้น วันนี้เราเลือก OSP 
• หุ้นในพอร์ตวันนี้ เราน า BANPU, BCH ออก และน า BDMS, IVL เ ข้ามา
ใหม ่  ห ุ ้น ในพอร ์ตว ันน ี ้  ปร ะกอบไปด ้วย  BDMS(10%) , IVL(10%) , 
BGRIM(10%), TASCO*(10%), SPALI(10%), WHA(10%), BEM(10%) 

* เป็นหุ้นที่ทาง DAOL ไม่ได้มีการท าบทวิเคราะห์ 
Strategy Stock Pick 
BD MS : (เปา้เชงิกลยทุธ ์27.50 บาท)    “  เปน็จงัหวะซ ือ้ห ุน้ด ีดกัหน ้าฝร ั่ง  ”  
• ราคาหุ้นปรับตัวลงมาค่อนข้างแรง สวนทางก าไร 3Q ที่ออกมาดี คล้ายๆ 
sell on fact ที่เกิดกับหุ้นหลายตัวในงวดนี้  บวกด้วยภาวะตลาดที่ไม่ค่อยดี  
น่าจะเป็นจังหวะในการเข้ามาเก็งก าไรช่วงสั้นๆได้  

• BDMS รายงานก าไรสุทธิ 3Q23 ที่ 3,890 ล้านบาท (+15% YoY, +27% 
QoQ) โดยการเติบโต YoY, QoQ มาจากรายได้ผู้ป่วยไทยเติบโต +9% YoY, 
+10% QoQ จากการเข้าสู่หน้าฝน  

•  คาดก าไรสุทธิ 4Q23E จะยังคงเติบโต YoY แต่จะอ่อนตัวลง QoQ ตาม
ฤด ูกาล  แล ะ ในส ่วนปี  2024E จะยังคงเต ิบโตจากการขยายฐานคนไข้
ต่างประเทศ และคนไข้ในประเทศ ซึ่งมาจากการขยายตลาดประกันสังคม และ
ผู้สูงอายุ 
  Technica l:   SNNP, PSL  

 

News Comment 
( + ) AOT (ซื้อ/เป้า 79.00 บาท) แนวโน้มผู้โดยสารช่วงปีใหม่ยังเติบโตดีตาม
คาด 
( + ) Property (Underweight) คลังเล็งอัดแพ็กเกจอุ้มอสังหา-ผ่อนเกณฑ์ LTV 
Company Report 

( - ) SIS (ปรับลงเป็น ถือ/เป้า 22.00 บาท) 2024E ฟ้ืนตัว แต่มีความเสี่ยงจาก
ก าลังซื้อที่จะยังชะลอตัว   
( 0 ) TTW (ถือ/เป้า 9.70 บาท) ยอดจ าหน่ายน ้าปี 2024E ทรงตัว, ระยะสั้น
โครงการใหม่ยังไม่ได้ข้อสรุป 
  Economic Outlook 
 •  ตลาดห ุน้โลกปรบัตวับวกได ้แตเ่ร ิม่สง่สญัญาณพกัตวั นักลงทุนในตลาดเริม่
ชะลอการเข้าลงทุนในสินทรัพย์เสี่ยง แม้ว่าเงินเฟ้อ Core PCE YoY จะรายงาน
ออกมาชะลอตัวมากกว่าที่ตลาดคาดที่ 3.2% YoY vs 3.3% YoY ก็ตาม การ
ชะลอตัวการเข้าลงทุนในสินทรัพย์เสี่ยงทาง DAOL ประเมินว่ามาจากการเ ข้า
ใกล้ช่วงวันหยุดยาว ปร ะกอบกับยังไม่มีปัจจัย ใหม่เ ข้ามาสนับสน ุนตลาด
เพ่ิมเติมนอกเหนือจากความคาดหวังในการลดดอกเบี้ย  
• ตลาดสปัดาหห์นา้จะมมีลูคา่การซ ือ้ขายเบาบาง เนื่องจากเข้าสู่ช่วงวันหยุด
ยาว ประกอบกับ Valuation ของตลาดหุ้นหลักอย่างสหรัฐฯ และญ่ีปุ่น เริ่มซื้อ
ขายในระดับที่สูงกว่าค่าเฉลี่ย 5 ปี เรายังแนะน านักลงทุนในอยู่ในภาวะเฝ้าระวัง
มากกว่าไล่ซื้อ 
  What to Watch 
      ติดตามถ้อยแถลงของผู้ว่าการธนาคารกลางญ่ีปุ่น หลังทิศทาง BOJ ใน
ส ัปดาห ์ท ี่ผ ่านมาน ั้น Dovish มากกว่าที ่ตลาดคาดไว้ โดยนักลงทุนตอ้ง
ติดตามถึงช่วงเวลาที่ทาง BOJ จะส่งสัญญาณการยกเลิก YCC ในปี 2024 ว่า
ยังมีความเป็นไปได้หรือไม่ 
   ต ิดตามการรายงาน NBS Manufacturing PMI ของจ ีน  โดยคาดว่าจะ
รายงานออกมาที่ 49.5 ทรงตัวจากช่วงก่อนหน้าที่ 49.4 
   Asset Allocation 
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( + ) AOT (ซื้อ/เป้า 79.00 บาท) แนวโน้มผู้โดยสารช่วงปีใหม่ยัง
เติบโตดีตามคาด 
นายกีรติ กิจมานะวัฒน์ กรรมการผู้อ านวยการใหญ่ บมจ. ท่าอากาศยาน
ไทย (AOT)  คาดการณ์ปริมาณผู้โดยสารที่จะเดินทางในช่วงเทศกาลปีใหม่
ของท่าอากาศยานในความรับผิดชอบ 6 แห่ง ราว 2,658,809 คน หรือเฉลีย่ 
379,830 คนต่อวัน เพ่ิมข้ึน 35.5% และมีเที่ยวบิน 15,152 เที่ยวบิน หรือ
เฉลี่ย 2,165 เที่ยวบินต่อวัน เพ่ิมข้ึน 27.4% เมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันของปี
ก่อน (ที่มา: อินโฟเควสท์) 
D AOL:เรามองเป็นบวก จากผู้โดยสารที่ยังเติบโตได้ตามคาด และส่งผลให้
เรายังประเมินจ านวนผู้โดยสาร 1QFY24E (ต.ค.-ธ.ค.23) อยู่ที่ 29.2-29.4 
ล้านคน ดีข้ึนทั้ง YoY, QoQ (1QFY23 = 23.0 ล้านคน, 4QFY24 = 25.7 
ล้านคน) ซึ่งจะช่วยหนุนก าไร 1QFY24E ดีข้ึนต่อเนื่อง รวมถึง 2QFY24E จะ
ยังคงโดดเด่น เนื่องจากเป็นช่วงพีคของการท่องเที่ยว และเรายังประเมินก าไร 
FY24E ที่ 2.0 หมื่นล้านบาท +130% YoY ย ังแนะน  า “ซ ือ้” ราคาเปา้หมาย 
79.00 บาท อ ิง  D CF (WACC =  7%, TG =  3.5%)  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

( + ) Property (Underweight) คลังเล็งอัดแพ็กเกจอุ้มอสังหา-
ผ่อนเกณฑ์ LTV 
ขณะน ี ้กระทรวงการคลังอยู ่ร ะหว่างพิจารณามาตรการกร ะตุ ้นธรุกิจ
อสังหาริมทรัพย์ โดยจะมีการเสนอ ครม.พิจารณาต่ออายุมาตรก ารลด
ค่าธรรมเนียมการโอนและจดจ านองอสังหาริมทรัพย์ที่จะสิ้นสุดในปี 2023 
โดยจะขยายไปถึงวันที ่ 31 ธ.ค.24 โดยยังจะลดค ่าจดทะเบียนการโอน
อส ังหาริมทรัพย์จาก 2% เหลือ 1% และลดค ่าจดทะเบียนการจ  านอง
อสังหาริมทรัพย์จาก 1% เหลือ 0.01% ส าหรับที่อยู่อาศัยไม่เกิน 3 ล้าน
บาท ขณะที่กระทรวงการคลังยังต้องการให้ ธปท. ผ่อนปรนเกณฑ์ LTV โดย
อยากให้ประชาชนสามารถกู้ได้ 100% ไม่ว่าจะเป็นบ้านหลังที่เท่าไหร่ หรือ
ราคาเท่าไหร่ (จากปัจจุบันเกณฑ์ LTV แบบเดิม คือ การกู้หลังแรกวงเงินไม่
เกิน 10 ล้านบาท กู้ได้ 100% และตกแต่งเพ่ิมได้อีก 10% , บ้านหลังที่  2 
วงเงินไม่เกิน 10 ล้านบาท กู้ได้ 70-90%, วงเงิน 10 ล้านบาทข้ึนไป กู้ได้ 70-
90%) (ที่มา: ไทยรัฐ) 
D AOL:  เรามองเป็นบวกเลก็น้อย โดยการขยายมาตรการลดค่าโอนและจด
จ านองไปอีก 1 ปียังเป็นไปตามที่ตลาดคาดการณ์ก่อนหน้านี้  ซึ่ งยังคง
ก าหนดเฉพาะการซื้อที่อยู่อาศัยราคาไม่เกิน 3 ล้านบาท ท าให้ได้ประโยชน์ไม่
มาก ส่วนใหญ่จะเป็นตลาดล่าง ซึ่งหุ้นที่จะได้รับประโยชน์ ได้แก่ LPN แล ะ  
PSH อย่างไรก็ตาม กลุ่มตลาดล่างจะยังมีความเสี่ยงก าลังซื้อที่ยังฟ้ืนตัวชา้ 
รวมถึงยังได้รับผลกระทบจากอัตราดอกเบี้ยเพ่ิมข้ึน และสถาบันการเงินยัง
เ ข้มงวดต่อการปล ่อยก ู ้มากกว ่า ส ่วนการผ่อนเกณฑ ์  LTV จะเป็น 
sentiment เชิงบวกต่อกลุ่มอสังหาฯ แต่มีความเป็นไปได้น้อยที่ ธปท.จะผ่อน
เกณฑ์มาตรการดังกล่าว ท ั้งน ี้ กล ุม่ property เรายงัใหน้  า้หนกัการลงทนุ
เป ็น  underweight จากก  าลงัซ ือ้ท ีย่งัฟืน้ตวัชา้ และยอดขายตา่งชาตยิงัทรง
ต ัว  
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( - ) SIS (ปรับลงเป็น ถือ/เป้า 22.00 บาท) 2024E ฟื ้นตัว แต่มี
ความเสี่ยงจากก าลังซื้อท่ีจะยังชะลอตัว 
เ ร าปรบัค  าแนะน  าลงเป ็น “ถอื” จากเด ิม “ซ ือ้” โดยยงัคงราคาเปา้หมายเดมิ  
22.00 บาท อิง 2024E PER ที่ 10x (5-yr average PER) เรามองเป็นลบต่อ
การประชุมนักวิเคราะห์วันศุกร์ที่ผ่านมา (22 ธ.ค.) โดยมีประเด็นส าคัญดังนี้ 1) 
บริษัทคาดรายได้ปี 2024E ดีข้ึน YoY จากปี 2023E ที่หดตัว YoY, 2) GPM จะ
ทรงตัว YoY, 3) ค่าใช้จ่ายพนักงานยังคงเพ่ิมข้ึนจากการขยาย ธุรกิจ , 4) มอง
ผลกระทบจ ากัดจากการโจมตีที่ทะเลแดง เนื่องจากบริษัทน าเข้าสินค้ามากกว่า 
90% จากจีนเป็นหลัก และ 5) รายได้ 4Q23E จะทรงตัว QoQเราคงก าไรปกติปี 
2023E ที่ 594 ล้านบาท (ลดลง -14% YoY) และปี 2024E ที่ 733 ล้านบาท 
(ฟ้ืนตัว +23% YoY) ตามรายได้ที่จะกลับมาขยายตัว +7%  YoY (ปี 2023E  
ลดลง -8%) หนุนโดย Global shipment ที่เพ่ิม และครบรอบอายุการเปลี่ยน
อุปรณ์ IT ทุก 3-5 ปี ขณะที่ประเมินก าไรปกติ 4Q23E จะหดตัว YoY/QoQ จาก
ค่าใช้จ่ายพนักงานและดอกเบี้ยที่เพ่ิมข้ึน YoY รวมทั้ง GPM ลดลง QoQ เป็น
ปกติท ี ่บริษ ัทจะรับรู้  rebate ส ่วนใหญ่ใน 3Q23ราคาหุ้น outperform SET 
+14% ในช่วง 1 เดือนที่ผ่านมา จากการคาดการณ์ก าไรที่จะกลับมาดี ข้ึน ในปี  
2024E และมาตรการ e-Receipt ที่จะเริ่มใน 1Q24E อย่างไรก็ตามเราปรับ
ค าแนะน าลงเป็น “ถือ”  จากแนวโน้มรายได้และก าไรปกติปี 2024E ที่อาจต ่าคาด 
จากก าลังซื้อที่จะยังชะลอตัวใน 1H24E ตามภาวะเศรษฐกิจ รวมทั้งค่าใช้จ่าย
พนักงานที่ยังเพ่ิมข้ึนต่อเนื่อง 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

( 0 ) TTW (ถือ/เป้า 9.70 บาท) ยอดจ าหน่ายน ้าปี 2024E ทรงตัว,  
ระยะสั้นโครงการใหม่ยังไม่ได้ข้อสรุป 
เ ร าคงค  าแนะน  า “ถอื” และราคาเปา้หมาย 9.70 บาท องิ SOTP เรามองเป็นกลาง
จากการประชุม SET Opportunity Day เมื่อวันศุกร์ (22 ธ.ค.) โดยมีประเด็น
ส าคัญดังนี้ 1) ต้ังเป้าปริมาณจ าหน่ายน ้าประปาปี 2024E ทรงตัว YoY ต ่ากว่า
เราคาดเล็กน้อยที่ +2% YoY จากภาคอุตสาหกรรม (38% ของปริมาณผู้ใช้น ้า
รวมในพ้ืนที่นครปฐม-สมุทรสาคร และ 19% ของปริมาณผู้ใช้น ้ารวมในพ้ืนที่
ปทุมธานี-รังสิต) ที่ยังชะลอตัว แต่จะถูกชดเชยจากครวัเรอืนขยายตัวมากข้ึน , 2) 
El Nino ส ่งผลกระทบต่อปริมาณน ้าใน 4 เขื่อนหลักลดลง -12% YoY และ
ปริมาณน ้าที่ใช้ได้อ่อนตัว -18% YoY แต่ยังไม่น่ากังวล, และ 3) ยังมองหาการ
ลงทุนใหม่ ที่อยู่ในธุรกิจน ้าประปา บ าบัดน ้าเสีย และจัดการน ้าเราคงก าไรสุทธิปี 
2023E ที่ 2.7 พันล้านบาท (-10% YoY) และปี 2024E ที่ 2.5 พันล้านบาท (-
8% YoY) โดยปี 2024E ชะลอตัวหลักๆ จากราคาขายน ้า PTW ลดลงตาม
ส ัมปทานใหม่  ส าหรับ 4Q23E เบื ้องต ้นประเม ินก าไรจะดีกว ่าเราคาดเดิม
เล็กน้อยอยู่ที่ราว 580-620 ล้านบาท (เดิมคาด 560 ล้านบาท) โต YoY แต่
กลับมาชะลอ QoQ เป็นไปตามราคาขายน ้าที่ลดลงและปัจจัยฤดูกาลของ CKP
ราคาหุ้น outperform SET +13% ใน 6 เดือน จากข่าวบวกการขยายสัมปทาน
ใหม่ของ PTW แต่ in line กับ SET ใน 1 เดือน ทั้งนี้เราคงค าแนะน า “ถือ” แม้
แนวโน้มก าไรปี 2024E อ่อนตัวจากฐานราคาขายน ้าสัมปทานใหม่ลดลง แต่เรา
มองว่าราคาหุ้นปัจจุบัน ซึ่งเทรดที่เพียง -2SD ค่อนข้างสะท้อนปัจจัยลบ ขณะที่
บริษัทอาจมีการพิจารณาโครงการใหม่หลังการขยายสัมปทาน PTW คลี่คลาย
แล้ว 
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Market 

• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดลบเล็กน้อยในวันศุกร์ (22  ธ.ค.)  
ขณะที่การซื้อขายเป็นไปอย่างเบาบางก่อนตลาดปิดท าการในวันจันทร์ (25  
ธ.ค.) เนื่องในวันคริสต์มาส และนักลงทุนปรับตัวรับการเปิดเผยข้อมูล เ งิน
เฟ้อของสหรัฐที่ต ่ากว่าคาด ซึ่งตอกย ้าการคาดการณ์ที่ว่า ธนาคารกลาง
สหรัฐ (เฟด) จะปรับลดอัตราดอกเบี้ยลงปีหน้า  ทั้งนี้ ดัชนีเฉลีย่อุตสาหกรรม
ดาวโจนส ์ป ิดที ่  37,385.97 จ ุด ลดลง 18.38 จ ุด หร ือ -0.05%, ดัชนี 
S&P500 ป ิดท ี ่  4,754.63 จ ุด เพิ ่มขึ้น 7.88 จ ุด หรือ +0.17% และดัชนี 
Nasdaq ปิดที่ 14,992.97 จุด เพ่ิมข้ึน 29.11 จุด หรือ +0.19% 
• ตลาดหุ้นยุโรปปิดบวกเล็กน้อยในวันศุกร์ (22 ธ.ค.) โดยได้แรงหนุนจาก
การเปิดเผยข้อมูลเงินเฟ้อของสหรัฐที่ชะลอลงเกินคาด ซึ่งช่วยบดบังปัจจัย
ลบจากการร่วงลงของหุ้นของบริษัทเครื่องแต่งกายกีฬา และหุ้นของบริษัทที่
เน้นท าธุรกิจในจีน ท่ามกลางการซื้อขายที่เบาบางก่อนวันหยุดเทศก าล
คริสต์มาสในวันจันทร์ (25 ธ.ค.)     ทั้งนี้ ดัชนี STOXX 600 ปิดตลาดที่ระดบั 
477.60 จุด เพ่ิมข้ึน 0.66 จุด หรือ +0.14% 
• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดที่ 7,568.82 จุด ลดลง 2.58 จุด หรือ 
-0.03%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดที่ 16,706.18 จุด เพ่ิมข้ึน 18.76  
จุด หรือ +0.11% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ้นลอนดอนปิดที่ 7,697.51  
จุด เพ่ิมข้ึน 2.78 จุด หรือ +0.04% 
• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดบวกเล็กน้อยในวันศุกร์ (22 ธ.ค.) และปรับตัว ข้ึน
รายสัปดาห์มากที่สุด โดยได้แรงหนุนจากความหวังที่เพ่ิมข้ึนว่า ธนาคาร
กลางรายใหญ่รวมถึงธนาคารกลางอังกฤษ (BoE) อาจจะพิจารณาปรับลด
อัตราดอกเบี้ยในปีหน้า แต่การซื้อขายเป็นไปอย่างเบาบ างก่ อนวันหยุด
เทศกาลคริสต์มาสในวันจันทร์ (25 ธ.ค.)  ทั้งนี้ ดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ้น
ลอนดอนปิดที่ 7,697.51 จุด เพ่ิมข้ึน 2.78 จุด หรือ +0.04% 
• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดลบในวันศุกร์ (22 
ธ.ค.) ก่อนตลาดหยุดยาวในช่วงสุดสัปดาห์นี้ โดยตลาดจะปิดท าการในวัน
จันทร์ (25 ธ.ค.) เนื่องในวันคริสต์มาส โดยสัญญาน ้ามันดิบถูกกดดันจาก
การคาดการณ์ที่ว่า แองโกลาอาจเพ่ิมการผลิตน ้ามันหลังจากถอนตัวออก
จากการเป็นสมาชิกของกลุ่มโอเปก      ทั้งนี้ สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบ
เดือนก.พ. ลดลง 33 เซนต์ หรือ 0.45% ปิดที่ 73.56 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• ส่วนสัญญาน ้ามันดิบ เบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนก.พ. ลดลง 32  
เซนต์ หรือ 0.4% ปิดที่ 79.07 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดบวกในวันศุกร์ (22 ธ.ค.) โดยได้แร ง
หนุนจากการเปิดเผยข้อมูลเงินเฟ้อของสหรัฐที่ชะลอตัวลง ซึ่งจะเป็นปัจจัย
หนุนให้ธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) ปรับลดอัตราดอกเบี้ยในปีหน้า         ทั้งนี้ 
ส ัญญาทองค  าตลาด COMEX (Commodity Exchange) ส ่งมอบเด ือน
ก.พ. เพ่ิมข้ึน 17.80 ดอลลาร์ หรือ 0.87% ปิดที่ 2,069.10 ดอลลาร์/ออนซ์ 

 

Economic & Company 

• AD VANC ช ูเกมเมอร ์ สร ้างส ังคมอ ีสปอร ์ต  
ADVANC ผน ึกพาร์ตเนอร์ช ั้นน า ป ั้นคอมมูนิ ตี ้ จ ับ เกมเมอร์  ผ่าน "AIS 
eSports STUDIO at AIS SIAM" ขยายฐานอี โคซ ิสเต ็ม ช ี ้อุตสาหกรรมอี
สปอร์ต กระแสแรงจ านวนเกมเมอร์ทั่วโลกแตะ 3,381 ล้านคน หนุนเศรษฐกิจ
ดิจิทัล หนุนรายได้จากค่าบริการพุ่ง แถมยิ้มรับล่าสุดศาลปกครองกลางยก
ค าร้องข้อพิพาทกับ NT 
• JMT พอร ์ตแตะ  5 แสนล . เ ร ียก เก ็บ เ ง ินสดเต ิบ โตด ี 
JMT แย้มผลงานไตรมาส 4/2566 การเก็บเงินสดเติบโต ชี้ทั้งปี 2566 พอร์ต
แตะ 5 แสนล้านบาท เกินเป้า ชี้บริษัทอยู่ระหว่างประเมนิสถานการณ์เศรษฐกจิ
ในประเทศ และสภาพคล่องภาคครัวเรือน พร้อมด าเนินกลยุทธ์ให้สอดคล้อง  
ย ้าพร้อมเข้าซื้อหนี้ที่มีผลตอบแทนดี รองรับการเติบโตในอนาคต 
• TE AMG คว ัก  204 ล ้านบาท ซ ื้อห ุ้น  NE TBAY เสร ิมแกร ่ง  
บอร ์ดไฟเขียว  TEAMG คว ักเ งินสด 204 ล ้านบาท เข้าถือหุ ้น NETBAY 
จ านวน 12,000,000 หุ้น สัดส่วน 6% จากนายพิชิต วิวัฒน์รุจิราพงศ์ ผู้ถือ
ห ุ ้น ใหญ่ของ NETBAY หว ังขยายการให้บริการและพัฒนาศักยภาพการ
ให้บริการของบริษัทในด้านเทคโนโลยีสารสนเทศ  
• ASW ป ี 66 ผลงานด ีเก ินคาด ผุด 15 โครงการ ใหม ่ทะล ุเป ้า  
ASW เป็นปลื้มผลงานปี 2566 สุดโดดเด่น หลังเปิดโครงการใหม่ทะลุเป้า รวม 
15 โครงการ มูลค่า 30,260 ล้านบาท จากแผนเดิม 12 โครงการ มีคอนโด
สร้างเสร็จพร้อมโอนมากที่สุดมูลค่ารวม 14,530 ล้านบาท พร้อมขยาย
พอร์ตเปิดโครงการแนวราบ มั่นใจปี 2567 ทิศทางอสังหายังสดใส เตรียมโอน
อีก 10 โครงการ มูลค่ารวม 19,307 ล้านบาท เดินหน้าสู่การเติบโตที่มั่นคง
และแข็งแกร่งอย่างต่อเนื่อง 
• TOG เป ้าผลงานป ี 67 โต 15% อ ัพก  าล ังผล ิต-ขยายตลาด  
TOG ปักธงรายได้ปี 2567 เติบโต 15% หลังอัพก าลังผลิตเลนส์สายตาสั่งตัด
พิเศษเฉพาะบุคคล Rx Lens เพ่ิม 30% หรือ 4.5 ล้านชิ้นต่อปี คิดเป็น 10% 
ของการผลิตรวม ลุยขยายตลาดใหม่ๆ ให้ครอบคลุมทุกทวีปทั่วโลก จาก
ปัจจุบันมีลูกค้ากว่า 50 ประเทศ 
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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 . 


