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SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
• คาดดัชนีฯ แกว่งกรอบแคบ นักลงทุนชะลอการลงทุน ก่อนเข้าวันหยุดยาว 
• วันนี้ ตลาดหุ้นไทยซื้อขายเป็นวันสุดท้าย แต่ของสหรัฐฯ ยังเหลืออีก 2 วัน 
ตามปกติก่อนหยุดยาว การซื้อขายของตลาดหุ้นไทยจะลดลง ดัชนีฯ อาจ
บวก/ลบเพียงเล็กน้อย 
• การประมูลพันธบัตรของสหรัฐฯ ได้รับความสนใจค่อนข้างมากในคืนที่ผ่าน
มา (รุ่น 5 ปี $5.8 หมื่นล้านเหรียญ  ที่ 3.801% ต ่าสุดนับตั้งแต่เดือน พ.ค.
66 เป็นต้นมา เป็นสัญญาณว่า นักลงทุนเชื่อว่า Fed จะหยุดขึ้นดอกเบี้ย และ
กลับเข้ามา lock yield กัน ซ่ึงเป็นเร่ืองดีของตลาดหุ้นทั่วโลก 
• ราคาน ้ามันดิบ Brent เช้านี้ $79 เหรียญ/บาร์เรล สถานการณ์ทะเลแดงอยู่
ในวงจ ากัด และมีความกังวลเรื่อง Demand (ชะลอ)  ลบต่อ PTTEP แต่ดีต่อ
ผู้ใช้น ้ามัน (ปิโตรเคมี  สายการบิน) 
• Event วันนี้ ธปท. รายงานภาวะเศรษฐกิจเดือน พ.ย.  และสหรัฐฯรายงาน
ตัวเลข Jobless Claim 

Strategy 
• วันสุดท้ายของการซื้อขาย ราคาหุ้นน่าจะแกว่งในกรอบแคบๆ มากกว่า และ
ไปคึกคักตอนปิด จากการ rebalance หุ้นเข้า/ออก SET50/SET100 วันนี้ 
เหมาะกับการขายท าก าไร  หรือซื้อเก็งข้ามปี ซึ่งเราประเมินว่า สัปดาห์หน้า 
ดัชนีฯ น่าจะปรับตัวสูงขึ้นได้ 
• เก็บหุ้นข้ามปี ยังเป็นชุดเดิม คือ DELTA, BH , BDMS, WHA, CRC, CBG, 
BBL, SCB 
• หุ้นที่มีการจ่ายเงินปันผลสูง วันนี้ยังเป็น  SPALI, AP, LH, INTUCH 
• หุ้นในพอร์ตวันนี้ เราน า BDMS ออก และเพิ่ม WHA, THG* เข้ามาใหม่ หุ้น
ในพอร์ตวันนี ้ ประกอบไปด้วย WHA(10%), THG*(10%), SCB(10%), 
ITC(10%),  IVL(10%), BGRIM(10%), SPALI(10%), BEM(10%) 

* เป็นหุ้นที่ทาง DAOL ไม่ได้มีการท าบทวิเคราะห์ 
  Strategy Stock Pick 

WHA : (เป้าเชิงกลยุทธ์ 5.50 บาท)   “รบัอานิสงค์ ต่างประเทศใช้ไทยเป็นฐาน
ผลิต EV  ” 

• หุ้นกลุ่มนิคมฯ เป็นกลุ่มที่แนวโน้มธุรกิจดูเป็นบวกในปีนี้ และอาจเลยไปถงึปี
หน ้า เพราะอ ุตสาหกรรมใหม่  ท ี ่ เด ่นต ัวหนึ ่งค ือ การผล ิตรถ EV ที่
ผู้ประกอบการต่างประเทศดาหน้าเข้ามารับมาตรการสนับสนุนของรัฐบาล 
โดยเฉพาะการผลิตเพื่อทดแทนการน าเข้า 1:3 ภายในปี 2570 และการบังคับ
ใช้ช้ินส่วน Local Content 

• WHA น่าจะได้ลูกค้ามากเป็นอันดับต้นๆ ในเรื่องการสร้างโรงงานผลิต EV 
เนื่องจากมี Eco System ที่พร้อม (มานานแล้ว) 

•  แนวโน้ม 2-3 ปีข้างหน้า มีโอกาสได้ลูกค้าในกลุ่ม supply chain  ของ EV 
เพิ่ม และผู้ประกอบการสินค้า Technology รายใหญ่ในเวียดนาม 

 
. 

Technical : SAFE, AAI 

News Comment 
(  + )  Tourism (Underweight) ททท.เตร ียมชงครม.ขยายเวลาพ าน ักให้
นักท่องเที่ยวยุโรปเป็น 60 วัน จากเดิมที่ 30 วัน 
Company Report 
( 0 ) DOHOME (ถือ/เป้า 12.00 บาท) 4Q23E กลับมาเป็นบวกได้ YoY จาก 
GPM ที่ขยายตัวดี แม้ demand ยังอ่อนตัว 
  Economic Outlook 
 • ตลาดสหรฐัฯ ปรบัตวับวกน าโดย  DJIA +0.30% ,NASDAQ +0.16%, S&P 
500 +0.13%  จากกลุ่ม Defensive อย่างกลุ่มสุขภาพ +0.46% กลุ่มสินค้า
อุปโภคบริโภค 0.44% หลังการประมูลพันธบัตรสหรัฐฯ อายุ 2 ปีออกมา
ค่อนข้างคึกคัก โดยอัตราผลตอบแทนพันธบัตรอายุ 2 ปี นั้นประมูลออกมา
ลดลงสู่ระดับ 4.314% จากช่วงก่อนหน้าที่ 4.887% สะท้อนความกลัวของนัก
ลงทุนตราสารหนี้ที่ลดลง 
• ตลาดหุ ้นสหรัฐฯ เรายังคงน ้าหนักเป็น Slightly overweighted โดยให้
น ้าหนักกับเรื่อง Earning Bottom out ที่ทางทีมคาดว่าผ่านไปแล้วใน 3Q23 
สะท้อนผ่าน Earning YoY ที่กลับมาเป็นบวกและ Guidance ของผู้บริหารที่ดี
ขึ้น อย่างไรก็ดี  DAOL มองว่าการฟื้นของตลาดหุ้นสหรัฐฯ อยู่ในกรอบจ ากัด
จากความเสี่ยงที่นักลงทุนประเมินสถานการณ์การลดดอกเบี้ยปี 2024 ในแง่
บวกมากเกินไป สะท้อนผ่านความคาดหวังการลดดอกเบี้ยที่สูงถึง 6 คร้ัง 
  What to Watch 
   ติดตามการรายงานยอดค้าปลีกของญี่ปุ ่น โดยคาดว่าจะออกมาเพิ่มขึ้น 
5.00% YoY จากช่วงก่อนหน้าที่ 4.2% YoY จากการเปิดเมืองในปีนี้และการ
เข้าสู่ช่วง High season ของการบริโภค 
     ติดตามการรายงานยอดค้าปลีกของเกาหลีใต้ โดยคาดว่าจะออกมาฟื้นตัว 
1.50% YoY จากช่วงก่อนหน้าที่ -0.8% YoY โดยการบริโภคของเกาหลีใต้นั้น
พลิกกลับมาเป็นบวกได้แต่ยังอยู่ในแดนชะลอตัว 
 

Date Major Events Expected Prior 
28-Dec-23 JP Retail Sales YoY NOV 5.00% 4.20% 

 
KR Retail Sales 

MoM NOV 
1.50% -0.80% 
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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% 

36 37 22 21

DM Equity EM Equity Fixed Income Alt. Asset Cash
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News Comment 

28 December 2023 

( + ) Tourism (Underweight) ททท.เตรียมชงครม.ขยายเวลา
พ านักให้นักท่องเที่ยวยุโรปเป็น 60 วัน จากเดิมที่ 30 วัน 
ททท.เด้งรับนโยบาย 'เศรษฐา' ปี 2567 ดึงยุโรปเที่ยวไทย 35 ล้านคน ตั้ง
เป้ารายได้ 3.5 ล้านล้านบาท เล็งชง ครม. เพิ่มระยะเวลาพ านักให้นานขึ้น
จากปัจจุบัน 30 วัน ให้ขยาย เป็น 60 วัน ให้คุ้มค่ากับตั๋วเคร่ืองบินที่แพง เพื่อ
เป้าหมายกระตุ้น การใช้จ่ายของนักท่องเที่ยวต่างชาติเป็น 8 หมื่นบาท/ทริป/
คน หรือเพิ่มขึ้นประมาณ 7% และจ านวนห้องพักโรงแรมจะเพิ่มขึ้นประมาณ 
6 ล้านรูมไนท์ คาดว่าเร็วๆ นี้จะน าเสนอคณะรัฐมนตรี (ครม.) เพื่อด าเนิน
โครงการที่จะช่วยกระตุ้นการท่องเที่ยว ให้ฟรีวีซ่า (ที่มา: ข่าวสด) 
DAOL:  เรามองเป็นบวกต่อกลุ่มท่องเที่ยว โดยหากมาตรการการขยาย
เวลาพ านักให้นักท่องเที่ยวยุโรปเป็น 60 วัน จากเดิมที่ 30 วัน เกิดขึ้นไดจ้ริง 
จะช่วยกระตุ้นให้นักท่องเที่ยวยุโรปเพิ่มขึ้นและเพิ่มรายได้ต่อหัวให้เพิ่มขึ้นได้
อ ีก ท ั ้งน ี ้น ักท่องเที ่ยวยุโรปช่วง 11M23 ม ีส ัดส่วนสูงถึง 21% จาก
นักท่องเที่ยวรวม (มีจ านวน 5.15 ล้านคน เพิ่มขึ้นถึง +155% YoY) ซ่ึง
นักท่องเที่ยวยุโรปเป็นตลาดที่มีการเติบโตสูง โดยหุ้นในกลุ่มโรงแรมที่จะ
ได้รับผลบวกจากข่าวดังกล่าวจากมากไปน้อยเรียงตามสัดส่วนรายได้ใน
ประเทศไทย ได้แก่ ERW, CENTEL, MINT, SHR โดยกลุ่มนักท่องเที่ยวยุโรป
ที ่มาประเทศไทยส่วนใหญ่จะพ านักแถวใกล้ทะเล ซึ ่งส่วนใหญ่เป็นภูเก็ต , 
พัทยา, สมุย เป็นต้น ส าหรับหุ้นกลุ่มท่องเที่ยวเรายังให้น ้าหนักการลงทุน
เป็น “น้อยกว่าตลาด” โดยจากประเด็นนี้ ERW (ซื้อ/เป้า 6.50 บาท) และ 
CENTEL (ถือ/เปา้ 44.00 บาท) จะได้ sentiment เชิงบวกมากสดุ นอกจากนี้
เรายังมองเป็นบวกต่อ AAV (ซื้อ/เป้า 2.70 บาท)  และ AOT (ซือ้/เป้า 79.00 
บาท) ที่จะท าให้นักท่องเที่ยวต่างชาติมีการเดินทางท่องเที่ยวในประเทศมาก
ขึ ้น ขณะที ่เรายังชอบ MINT (ซื ้อ/เป้า 40.00 บาท) เพิ ่มเติมจากปัจจัย
เฉพาะตัว เพราะตัวเลข RevPAR ช่วงเดือน ต.ค.-พ.ย. 23 ที่ยังเติบโตได้ดี
ต่อเนื่องแม้ว่ายุโรปเป็นช่วง Low season ซึ่งจะท าให้ก าไร 4Q23E จะเติบโต
ได้ทั้ง YoY/QoQ (มากกว่าที่ตลาดคาดได้) 
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Company Report 

28 December 2023 

( 0 ) DOHOME (ถือ/เป้า 12.00 บาท) 4Q23E กลับมาเป็นบวกได้ 
YoY จาก GPM ที่ขยายตัวดี แม้ demand ยังอ่อนตัว 
เราคงค าแนะน า “ถือ” ที่ราคาเป้าหมายปี 2024E 12.00 บาท อิง 2024E PER 
31x (หรือเท่ากับ 3-yr avg. PER) คาดก าไรสุทธิ 4Q23E ที่ 168 ล้านบาท พลิก
กลับมาเป็นบวกจากขาดทุน -51 ล้านบาทใน 4Q22 และขยายตัว +86% QoQ 
โดยก าไรปกติอยู่ที่ 109 ล้านบาท (+363% YoY และ +21% QoQ) จากคาดจะ
มีการรับรู ้เงินประกันจากเหตุการณ์น ้าท่วมใน 4Q22 ราว 60 ล้านบาทใน 
4Q23E และมีปัจจัยส าคัญดังนี้ 1) SSSG ใน 4Q23E อยู่ที่ระดับ -8-9% ท าให้
เราคาดรายได้ 4Q23E ที่ 7.7 พันล้านบาท (+1% YoY และ +4% QoQ) จาก 
demand ของลูกค้ากลุ่มผู้รับเหมาและงานโครงการทั้งภาครัฐและเอกชนยังไม่
ฟื้นตัว อย่างไรก็ตามเร่ิมเห็นการฟื้นตัวของลูกค้า end-user กลับเป็นบวกจาก 
high season ของการตกแต่งซ่อมแซมที่อยู่อาศัย 2) คาด GPM ขยายตัวได้ดี
อยู่ที่ 16.5% (+280 bps YoY และ +100 bps QoQ) จาก GPM เหล็กที่ปรับตัว
ดีขึ้นเทียบกับในช่วงเดียวกันของปีก่อนและสัดส่วนรายได้ของสินค้ากลุ่มตกแต่ง
ซ่อมแซมสูงขึ้น 3) SG&A ขยายตัวจากการรับรู้ค่าใช้จ่ายของการเปิดสาขาใน 
3Q23 เต็มไตรมาส ปรับประมาณการก าไรสุทธิปี 2024E ลง -3% อยู่ที่ 1.1 
พันล้านบาท โต +92% YoY เพื่อสะท้อนแนวโน้มของ demand ที่ฟื้นตัวได้ช้าใน 
4Q23E ทั้งนี้จากก าไร 4Q23E ท าให้เราคาดก าไรสุทธิปี 2023E ที่ 556 ล้าน
บาท -28% YoY ทั ้งนี ้มองว่า demand จะยังคงชะลอตัวต่อในช่วงต้นของ 
1Q24E จากการโครงการต่างๆที่ยังชะลอตัว แต่จะได้แรงหนุนจากกลุ่มลูกค้า 
end-user ในช่วง high seasonราคาหุ้นยัง underperform ตลาด -4% ในช่วง 
1 เดือนที่ผ่านมา แม้ outperform ได้ +18% ในช่วง 3 เดือนที่ผ่านมา ได้สะท้อน
ก าไรปี 2024E ที่จะขยายตัวเด่นจากฐานต ่าใน 2022 แม้เราคาดจะฟื้นเห็นการ
ฟื้นตัวได้ดีขึ ้นใน 1Q24E และ GPM ปรับตัวดีขึ ้นใน 4Q23E ต่อเนื ่องไปใน 
1Q24E อย่างไรก็ตามเรายังให้ค าแนะน าเป็น ถือ จากแผนการขยายสาขาใน 
2024E ยังคงไม่ชัดเจนจากรอการฟื้นตัวของกลุ่มลูกค้างานโครงการกลุ่มที่
ได้รับผลกระทบจากการจัดสรรงบประมาณของรัฐบาล 
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Market 

• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดบวกในวันพุธ (27 ธ.ค.) ขณะที่ดัชนี 
S&P500 เคลื่อนตัวเข้าใกล้ระดับสูงสุดเป็นประวัติการณ์ โดยตลาดยังคงได้
ปัจจัยบวกจากการคาดการณ์ที่ว่าธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) จะเร่ิมปรับลด
อัตราดอกเบี้ยในเดือนมี.ค.ปีหน้า  ดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดที่ 
37,656.52 จุด เพิ ่มขึ ้น 111.19 จุด หรือ +0.30%, ดัชนี S&P500 ปิดที่ 
4,781.58 จุด เพิ ่มขึ ้น 6.83 จุด หรือ +0.14% และดัชนี Nasdaq ปิดที่ 
15,099.18 จุด เพิ่มขึ้น 24.60 จุด หรือ +0.16% 
• ตลาดหุ ้นยุโรปปิดบวกในวันพุธ (27 ธ.ค.) โดยได้แรงหนุนจากการ
คาดการณ์ที่ว่าธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) จะปรับลดอัตราดอกเบี้ยลงอย่าง
เร็วที่สุดในเดือนมี.ค.ปีหน้า ขณะที่หุ้นกลุ่มบริษัทเดินเรือร่วงลงจากข่าวการ
เร่ิมกลับมาเดินเรือในคลองสุเอซ และทะเลแดงอีกคร้ัง       ทั้งนี้ ดัชนี STOXX 
600 ปิดตลาดที่ระดับ 478.62 จุด เพิ่มขึ้น 1.02 จุด หรือ +0.21% 
• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดที่ 7,571.82 จุด เพิ่มขึ้น 3.00 จุด 
หรือ +0.04%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดที่ 16,742.07 จุด เพิ่มขึ้น 
35.89 จุด หรือ +0.21% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ ้นลอนดอนปิดที่ 
7,724.95 จุด เพิ่มขึ้น 27.44 จุด หรือ +0.36% 
• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดบวกในวันพุธ (27 ธ.ค.) น าโดยการพุ่งขึ้นของหุ้น
กลุ่มรถยนต์และชิ้นส่วนรถยนต์ ขณะที่นักลงทุนมีความเชื่อมั่นกอ่นสิ้นปีว่า 
ธนาคารกลางรายใหญ่รวมถึงธนาคารกลางอังกฤษ (BoE) อาจจะพิจารณา
ปรับลดอัตราดอกเบี้ยลงในต้นปีหน้า      ทั้งนี้ ดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ้น
ลอนดอนปิดที ่ 7,724.95 จุด เพิ ่มขึ ้น 27.44 จุด หรือ +0.36% หลังแตะ
ระดับสูงสุดในรอบ 7 เดือนในช่วงเช้า 
• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดร่วงลงเกือบ 2% 
ในวันพุธ (27 ธ.ค.) หลังจากมีรายงานว่าเรือขนส่งสินค้าจะเริ ่มกลับมา
เดินเรือในทะเลแดงอีกครั ้ง ซึ ่งท าให้นักลงทุนคลายความกังวลเกี ่ยวกับ
วิกฤตการณ์ในทะเลแดง     ทั้งนี้ สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือนก.พ. 
ลดลง 1.46 ดอลลาร์ หรือ 1.93% ปิดที่ 74.11 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนก.พ. ลดลง 1.42 
ดอลลาร์ หรือ 1.75% ปิดที่ 79.65 ดอลลาร์/บาร์เรล 
•  สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดพุ่งขึ้นในวันพุธ (27 ธ.ค.) โดยได้ปัจจัย
หนุนจากการอ่อนค่าของดอลลาร์ และการคาดการณ์ที่ว่าธนาคารกลาง
สหรัฐ (เฟด) จะเริ่มปรับลดอัตราดอกเบี้ยในปีหน้า      ทั้งนี้ สัญญาทองค า
ตลาด COMEX (Commodity Exchange) ส ่งมอบเด ือนก.พ. เพ ิ ่มขึ้น 
23.30 ดอลลาร์ หรือ 1.13% ปิดที่ 2,093.10 ดอลลาร์/ออนซ์ 

 

Economic & Company 

• CHAYO ซื้อหนี้ทุบสถิติ ปักธงผลงานโตต่อ 25% 
CHAYO วางแผนปี 2567 ผลงานโตต่อเนื่อง 25% หลังปี 2566 กวาดซื้อมูล
หนี้ใหม่ เติมพอร์ตสูงทุบสถิติใหม่ กว่า 1.9 หมื่นล้านบาท ดันพอร์ตยืนเหนือ 
1 แสนล้านบาท ผ่านการใช้เงินลงทุนต ่ากว่าเป้า 1.1 พันล้านบาท ยังเหลอืงบ
อีก 900 ล้านบาท รองรับการซื้อหนี้ใหม่ในปีถัดไป ใส่เกียร์ เร่งดัน CCAP เข้า
ระดมทุนต่อยอดธุรกิจ 
• ASAP อีวี 2 พันคันม.ค. หยุดยาวเช่ารถพุ่ง 
ASAP คึกคัก! หยุดยาวช่วงเทศกาลปีใหม่ หนุนยอดเช่ารถกระหึ่ม วางหมาก
ปี 2567 รายได้ก้าวกระโดดสู่ 3 หมื่นล้านบาท อีวีมาแรง ส่งมอบ "ฉางอัน" ล็อ
ตแรก 2,000 คันช่วงมกราคมนี้ รับทรัพย์ก้อนโตได้ดี ครม.ไฟเขียวส่งเสริมอีวี 
3.5 ตลอด 4 ปี อุดหนุนรถยนต์อีวีไม่เกิน 1 แสนบาท ดันยอดขายรถอีวีสดใส
แตะ 2 หมื่นคัน 
• HMPRO อัพสาขา 6 พันล. มาตรการรัฐดันยอด 
HMPRO คาดยอดขายปี 2567 โตตามตัวเลข GDP ในประเทศ 2-4% หรือ
มากกว่าเล็กน้อย และวางแผนขยายสาขาต่อเนื่อง ทั้งโฮมโปรและเมกาโฮม วาง
งบลงทุนเบื้องต้น 5,000-6,000 ล้านบาท ด้านโบรกคาดโครงการ Easy e-
reciept ที่จะเร่ิมใช้ในช่วงไตรมาส 1/2567 ช่วยเพิ่มยอดขาย 
• TSE ลงทุนโซลาร์ 7 โครงการ งบ 4.2 พันล. ผลิต 88.66 เมก 
TSE เผยเข้าลงทุนโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ จ านวน 7 โครงการ ก าลัง
ผลิตรวม 88.66 เมกะวัตต์ มีสัญญาซื้อขายไฟฟ้ากับ กฟผ. และกฟภ. เป็น
ระยะเวลา 25 ปี มีมูลค่าการลงทุนรวมทั้งสิ้น 4,289 ล้านบาท ซ่ึงเป็นเงินลงทุน
ตั้งแต่ปี 2566-2572 
• BOI ไฟเขียวลงทุน 1.8 หมื่นล. โครงการใหญ่กลุ่ม BCP-PSH 
บอร์ดบีโอไอ ไฟเขียวส่งเสริมการลงทุน 2 โครงการ ของกลุ่ม BCP-PSH 
มูลค่ารวมกว่า 1.8 หมื่นล้านบาท พร้อมมาตรการส่งเสริมการลงทุนลด
ปัญหาฝุ่นละออง PM 2.5 เตรียมร่วมมือกับท้องถิ่นร่วมจัดการสิ่งแวดล้อม 
• BAY เชื่อมฮ่องกงจ่ายเงินผ่าน QR ด้วยแอปกรุงศรี 
BAY ก้าวไปอีกขั้นการช าระเงินระหว่างประเทศส าหรับรายย่อยผ่านคิวอาร์ 
(Cross-Border QR Payment) ล่าสุดสามารถใช้ได้ที่ฮ่องกง หลังจากก่อน
หน้านี้ให้บริการแล้วใน 6 ประเทศ ญี่ปุ่น กัมพูชา อินโดนีเซีย มาเลเซีย สิงคโปร์ 
และเวียดนาม 
• EPG เคานต์ดาวน์ดันออเดอร์ รับทรัพย์อีวี-ย ้ารายได้โต 10% 
EPG ราศีจับ! เทศกาลเคานต์ดาวน์ปีใหม่ หนุนยอดแก้วกาแฟพุ่งทะยาน แถม
ปลื้มรัฐเดินหน้าหนุนอีวีทั้งรถ-บัส หนุนออเดอร์ชิ้นส่วนทะลัก แถมคร่ึงหลังปีนี้
แจ่ม รับทรัพย์ทุกมิติ บิ๊ก "เฉลียว" คอนเฟิร์มรายได้ทั้งปีงบบัญชีปี 2566/67 
ทะยาน 10% 
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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 
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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 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. 


