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SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
• คาดดัชนีฯ แกว่งในกรอบแคบๆ ตลาดต่างประเทศรอ FOMC ของไทยรอดู
นโยบายเศรษฐกิจ และเข้าใกล้วันหยุดยาว 
• Bond Yield 10 ปีของสหรัฐฯ ปรับตัวลง 3 วันติดต่อ มาอยู่ท่ี 4.18% ขณะ
ที ่ดอลล่าร์ แข็งค่า มาอยู ่ที ่  103.9 จุด และดัชนีฯตลาดหุ ้นสหร ัฐฯ
เปล่ียนแปลงเล็กน้อย เป็นสัญญาณว่า นักลงทุนน่าจะรอดูตัวเลขจ้างงาน
ในวันศุกร์น้ี (คาด +180k) และประชุม FOMC สัปดาห์หน้า(13) 
• ราคาทองค า ยังเหนือ $2,000 เหรียญ และ Bitcoin ขึ้นต่อเน่ือง ($44,390 
เหรียญ) น่าจะมาจาก การ bet เร่ืองสหรัฐฯ จะหยุดขึ้นดอกเบ้ียและพร้อมจะ
ลดดอกเบ้ียในอีกไม่กี่เดือนข้างหน้า ซ่ึงเป็นข่าวดีของตลาดหุ้น 
• ราคาน ้ามันดิบ อ่อนตัว (Brent = $77) เป็นผลจากเศรษฐกิจโลก ราคา
น ้ามันลดลง ท าให้แนวโน้มเงินเฟ้อลดลง แต่ลบกับหุ้น PTTEP และโรงกล่ัน
น ้ามัน 
• Moody’s ปรับลด Outlook ของจีน เป็น “Negative” อาจกระเทือนตลาด
หุ้นเอเซียเช้าน้ี 
• นักลงทุนในไทย จะรอดูมาตรการเศรษฐกิจของรัฐบาล (ค่าแรง+แจกเงิน
ดิจิทัล+ค่าไฟ) ซ่ึงเป็นได้ท้ังบวกและลบต่อตลาด 
• ตัวเลขเศรษฐกิจและ event วันน้ี :  ตัวเลขจ้างงานภาคเอกชนของสหรัฐ 

Strategy 
• นักลงทุนเล่นกันเบาๆ ในวันก่อนหน้าน้ี เพราะจะมีวันหยุด วันน้ี ข้ามวันหยุด
มาแล้ว การซ้ือขายอาจมีความคึกคักขึ้น แต่ยังเน้นเป็นเก็งก าไรช่วงส้ัน ท้ัง
หุ้นมีข่าวและหุ้นท่ีราคาลงมาลึกๆ 
• หุ้นขนาดใหญ่ ที่จะมีแรงซื้อด้วยเหตุผลเดียวคือ กองทุน TESG  โดยเรา
เลือกเพียง 2 ตัว  คือ AOT, ADVANC 
• หุ ้นที ่อยู ่ใน list เก็งก าไรหุ ้นลงลึก หลังเห็นสัญญาณซื ้อเข้ามา ได้แก่ 

CPALL, AWC, TKC, PRM, BEM, TRUE 
• ตลาดน่าจะกลับมาเก็งก าไรหุ้นเข้า SET50 ท่ีจะประกาศกลางเดือนน้ี เลือก 
3 หุ้นท่ีถูกปรับเข้า SET50/SET100  ได้แก่ KCE, ITC, RBF 
• เข้าฤดูกาลเก็งหุ้นจ่ายปันผลสูง  PTT คือตัวหลัก แต่ราคามาแรง อีก
ทางเลือกหนึ่ง เราสนใจ SPALI ที่ให้ผลตอบแทนค่อนข้างดี  (เงินปันผล 
@1.25-1.30 บาท ; Yield 6.5-7.0%) 
• หุ้นในพอร์ตวันน้ี เราน า WHA ออก และน า PLANB เข้ามาในพอร์ต และคง
หุ้นที่เหลือไว้ทั้งหมด หุ้นในพอร์ตวันนี้ ประกอบไปด้วย  PLANB(10%), 
AAI(10%), BH(10%), SJWD(10%), BBL(10%), BGRIM(10%) 

.* เป็นหุน้ทีท่าง DAOL ไม่ไดม้ีการท าบทวิเคราะห ์
Strategy Stock Pick 

PLANB : (เป้าเชิงกลยุทธ์ 8.50  บาท)   “ ขยับมาหาหุ้นขนาดกลาง ที่ก าไร
เติบโตดี  ” 

• ก าไรสุทธิ 3Q-23 อยู่ท่ี 261 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 46% YoY และ 15% QoQ 
ใกล้เคียงที่เราคาด หนุนโดยรายได้ที่ขยายตัว 23% จากรายได้ธุรกิจส่ือ
นอกบ้าน ท่ีเติบโตดี 

• เราคาดว่ากลุ่ม FMCG จะทุ่มใช้งบโฆษณามากข้ึนหลังการจัดตั้งรัฐบาลซ่ึง
คาดว่าจะมีการกระตุ้นการใช้จ่ายจากภาครัฐ ซึ่ง PLANB จะได้ประโยชน์
มากสุดในกลุ่ม OOH จาก market share ท่ีสูงสุด 

• แนวโน้มในไตรมาส 4/66 ยังมีมุมมองเชิงบวก คาดรายได้อาจท า All Time 
High ด้วยอัตราการใช้สื่อที่มากกว่า 75% และยังเป็น High season ของ
ธุรกิจ จึงท าให้มีเม็ดเงินเข้ามาสนับสนุนในช่วงโค้งสุดท้ายของปี 

  Technical:   SAV, KCG  
 

 Company Report 
 ( + ) EPG (ซื้อ/เป้า 9.00 บาท) 2HFY24E ยังคงสดใสจากทั้ง 3 ธุรกิจหลกัที่ดี
ขึ้น 
( + ) SEAFCO (ซ้ือ/เป้า 4.50 บาท) 4Q23E ฟื้นตัวต่อ YoY, 2024E มี upside 
จากสายสีส้ม 
  Economic Outlook 
 • ตลาดสหรัฐฯ ป ิดลบเล ็กน้อยน าโดย Dow Jones -0.22% ,S&P500 -
0.06% และ NASDAQ +0.31%  หลัง JOLT รายงานออกมาต ่าท่ีสุดในรอบ 2 
ปี ครึ่ง โดยต าแหน่งงานเปิดรับใหม่นั้นรายงานออกมาต ่ากว่าที่ตลาดคาดท่ี 
8.73 ล้านต าแหน่ง ในขณะที่ตลาดคาดว่าจะออกมาที่ 9.3 ล้านต าแหน่ง โดย
ลดลงจากเดือนก่อนหน้าจากการจ้างงานในกลุ ่มสุขภาพ ,การเงินและภาค
อสังหาริมทรัพย์ที ่ลดลง ท าให้นักลงทุนในตลาดปรับลดโอกาสในการขึ้น
ดอกเบี้ยเดือนธันวาคมลดลงสู่ระดับ 1.2% ท าให้ดัชนี NASDAQ เป็นดัชนี
เดียวที่ปรับบวกได้จากหุ้นในกลุ่ม Growth เร่ิมกลับมาฟื้นตัวอีกคร้ัง 
• ตลาดห ุ ้นสหร ัฐฯ เรายังคงน ้าหนักเป ็น Slightly overweighted โดยให้
น ้าหนักกับเรื่อง Earning Bottom out ที่ทางทีมคาดว่าผ่านไปแล้วใน 3Q23 
สะท้อนผ่าน Earning YoY ท่ีกลับมาเป็นบวกและ Guidance ของผู้บริหารท่ีดี
ขึ้น อย่างไรก็ดี  DAOL มองว่าการฟื้นของตลาดหุ้นสหรัฐฯ อยู่ในกรอบจ ากัด
จากความเส่ียงของ FOMC ท่ียังเปิดประตูในการปรับขึ้นดอกเบ้ียอีก 1 คร้ัง 
  What to Watch 
   ติดตามการรายงาน GDP growth 3Q23 ของ Australia โดยคาดว่าจะ
ออกมาชะลอตัวจากไตรมาสก่อนหน้าท่ี 0.3% QoQ ชะลอตัวลงจากช่วงก่อน
หน้าท่ี 0.4% QoQ 
     ติดตามการรายงานดุลการค้าของสหรัฐฯ โดยนักวิเคราะห์คาดว่าจะขาด
ดุลลดลงสู่ระดับ 61.4 พันล้านเหรียญสหรัฐฯ ใกล้เคียงกับช่วงก่อนหน้าท่ีขาด
ดุล 61.5 พันล้านเหรียญสหรัฐฯ 
 

Date Major Events Expected Prior 

06-Dec-23 
AU GDP Growth Rate 

QoQ Q3 
0.30% 0.40% 

  CA Ivey PMI s.a NOV 53.5 53.4 

  US Balance of 
Trade NOV (Billion) -61.4 -61.5 

 

   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% 

36 37 22 23

DM Equity EM Equity Fixed Income Alt. Asset Cash



 
 

 

2 

Company Report 

6 December 2023 

( + ) EPG (ซื้อ/เป้า 9.00 บาท) 2HFY24E ยังคงสดใสจากทั้ง 3 
ธุรกิจหลักที่ดีขึ้น 
เรายังคงแนะน า “ซื้อ” และราคาเป้าหมาย 9.00 บาท อิง FY24E core PER ท่ี 
18.5 เท่า (-0.5SD below 5-yr average PER) เรายังคงมีมุมมองเป็นบวกต่อ
แนวโน้มผลการด าเนินงาน 2HFY24E ท่ียังสดใสจากท้ัง 3 ธุรกิจหลัก ได้แก่ 1) 
Aeroklas จะเติบโตโดดเด่นสุด ท้ังจากธุรกิจในออสเตรเลียท่ีจะพลิกเป็นก าไรได้
เล็กน้อย เทียบ 1HFY24 ขาดทุน -33 ล้านบาท จาก TJM ท่ีฟื้นตัว โดยมีรถเข้า
มาติดตั้งอุปกรณ์และตกแต่งมากข้ึน และมีการเพิ่ม TJM Corporate Store อีก 
5 สาขา รวมเป็น 12 สาขา ขณะที่ธุรกิจในไทยจะเริ่มมีการส่งมอบค าสั่งซื้อใหม่
ให้กับรถกระบะรุ่นใหม่ของโตโยต้า, 2) Aeroflex ยังทรงตัวได้แม้เป็นช่วง low 
season ที่มีวันหยุดยาว โดยยอดขายในสหรัฐจะยังท าได้ดี โดยมีการส่งมอบ
ส ินค ้ ามากข ึ ้น ในโรงงานกล ุ ่ มรถ EV (Tesla) และกล ุ ่ ม  semiconductor 
(Samsung, Intel) ซ่ึงส่วนใหญ่ยังใช้สินค้าพรีเมียมท่ีมี GPM สูง และ 3) EPP จะ
ฟื้นตัว YoY, HoH จากการจับจ่ายใช้สอยท่ีมากข้ึนในช่วงหยุดยาว และการปรับ
กลยุทธ์เพิ่มสัดส่วนการขายตรงมากขึ้น ซึ่งช่วยเพิ่มรายได้ และการปรับปรุง
เครื่องจักรในช่วง 1HFY24 ท าให้ GPM ดีขึ้น เรายังคงประมาณการก าไรปกติ 
FY24E ท่ี 1.4 พันล้านบาท +16% YoY โดย 1HFY24 จะคิดเป็น 48% จากท้ัง
ปี ส าหรับ 2HFY24E จะยังเติบโต YoY, HoH โดยประเมินก าไรปกติจะคิดเป็น
เฉล่ียไม่ต ่ากว่า 350 ล้านบาท/ไตรมาส แม้จะลดลงจาก 2QFY24 ท่ีฐานสูงจาก
ส่วนแบ่งก าไร JV ที่สูงกว่าปกติมาก และปัจจัยฤดูกาลที่มีวันหยุดยาว แต่จะยัง
เติบโต YoY โดดเด่นจากทุกกลุ่มธุรกิจ และส่วนแบ่งก าไร JV จะท าได้ไม่ต ่ากว่า 
100 ล้านบาท/ไตรมาส ดีขึ้นมาก YoY (2HFY23 ก าไรเฉล่ีย 72 ล้านบาท/ไตร
มาส) ราคาหุ ้นปรับตัวลงและ underperform SET -12% ใน 12 เดือน แต่
กลับมาปรับตัวขึ้นและ outperform SET +13%/+12% ในช่วง 3 และ 6 เดือน 
จากก าไรปกติ 1QFY24 ที่ผ่านจุดต ่าสุด และดีกว่าคาดมากใน 2QFY24 ทั้งน้ี 
เรายังแนะน า “ซ้ือ” โดยประเมินว่าราคาหุ้นจะยังคง outperform SET ได้ จากผล
การด าเนินงาน 2HFY24E และ FY25E ที่ยังอยู่ในทิศทางขาขึ้น ซึ่งจะปรับตัวดี
ขึ้น YoY ได้ต่อเน่ือง จากท้ัง 3 ธุรกิจหลักและส่วนแบ่งก าไร JV ท่ีมีพัฒนาการท่ี
ดีขึ้น ด้าน valuation ปัจจุบันยังคงน่าสนใจเทรดที่ FY24E core PER ที่ 14.7 
เท่า คิดเป็น -1.0SD 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

( + ) SEAFCO (ซื ้อ/เป้า 4.50 บาท) 4Q23E ฟื้นตัวต่อ YoY, 
2024E มี upside จากสายสีส้ม 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” และราคาเปา้หมาย 4.50 บาท อิง 2024E PBV 2x (-1SD 
below 5-yr average PBV) เรามองเป็นบวกจากงานประชุม SET Opportunity 
Day เม่ือวันจันทร์ (4 ธ.ค.) โดยมีประเด็นส าคัญดังน้ี 1) คงเป้ารายได้ปี 2023E 
ท่ี 1.8 พันล้านบาท โตอย่างน้อย +130% YoY ใกล้เคียงเราคาด (รายได้ 9M23 
= 1.4 พันล้านบาท), 2) คาดรายได้ปี 2024E ท่ี 2 พันล้านบาท (เราคาดท่ี 1.9 
พันล้านบาท) จาก backlog ทรงตัวดีท่ี 1 พันล้านบาท และมีงานรอเซ็นอีกอย่าง
น้อย 200 ล้านบาท และยังมีงานใหม่อ ื ่นๆ เช่น subcontract รถไฟฟ้าท่ี
บังกลาเทศ, 3) อัตราการใช้ เครื ่องจักร 4Q23E QTD ยังทรงตัวดีใกล้เค ียง 
3Q23 ที่ 70-80%, และ 4) จะกลับมาจ่ายปันผลในรอบ 3 ปี (เราคาด DPS ปี 
2023E ท่ี 0.10 บาท/หุ้น) เราคงก าไรปกติปี 2023E ท่ี 155 ล้านบาท (9M23 = 
115 ล้านบาท) ฟื้นจากขาดทุนปี 2022 ท่ี -131 ล้านบาท เบ้ืองต้นประเมินก าไร
ปกติ 4Q23E ที ่ 50-60 ล้านบาท (เดิมคาดที ่ 40 ล้านบาท) ตามการรับรู้ 
backlog โดยเฉพาะสายสีม่วงใต้ ในขณะท่ีเราคาดการณ์ก าไรปกติปี 2024E ท่ี 
159 ล้านบาท (+3% YoY) โตเล็กน้อย YoY อย่างไรก็ตามมีโอกาสดีกวา่คาด 
จาก GPM ที่อาจสูงกว่าคาด รวมถึงมีลุ้นโครงการใหญ่สายสีส้ม ราคาหุ้น
ปรับตัวลง และ underperform SET -8% ใน 3 เดือน แต่เร่ิมกลับมา in line กับ 
SET ใน 1 เดือน ทั้งนี้เราคงค าแนะน า “ซื้อ” โดยมองว่าราคาหุ้นที่ปรับตัวลง -
27% YTD ยังไม่สะท้อนทิศทางผลการด าเนินงาน 4Q23E ที่ฟื้นตัวต่อ และปี 
2024E โตต่อเนื่องและมีโอกาสดีกว่าคาด นอกจากนี้มี catalyst จากโครงการ
ใหญ่สายสีส้ม ซึ่งปัจจุบันเหลือเพียงรอค าพิพากษาศาลปกครองสูงสุดคดี
สุดท้าย และบริษัทมีโอกาสได้ส่วนแบ่งงานสูง 
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Market 

• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดลบเล็กน้อยในวันอังคาร (5 ธ.ค.) 
ขณะที ่ด ัชนี Nasdaq ปิดในแดนบวก หลังจากสหรัฐเปิดเผยตัวเลขการ
เปิดรับสมัครงานลดลงแตะระดับต ่าสุดในรอบ 2 ปี ซึ่งข้อมูลดังกล่าวท าให้
ตลาดคาดการณ์ว่าธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) อาจจะเริ่มปรับลดอัตรา
ดอกเบ้ียในเดือนมี.ค.ปีหน้า 
• ดัชนีเฉล่ียอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดท่ี 36,124.56 จุด ลดลง 79.88 จุด 
ลดลง -0.22%, ดัชนี S&P500 ปิดที่ 4,567.18 จุด ลดลง 2.60 จุด หรือ -
0.06% และดัชนี Nasdaq ปิดที ่ 14,229.91 จุด เพิ ่มขึ ้น 44.42 จุด หรือ 
+0.31% 
• ตลาดหุ ้นยุโรปปิดบวกในวันอังคาร (5 ธ.ค.) โดยตลาดหุ ้นเยอรมนี
ปรับตัวขึ้นแตะระดับสูงสุดเป็นประวัติการณ์คร้ังใหม่ หลังได้แรงหนุนจากการ
ปรับตัวขึ้นของหุ้นกลุ่มอุตสาหกรรมและกลุ่มประกัน 
• ทั้งนี้ ดัชนี STOXX 600 ปิดตลาดที่ระดับ 467.62 จุด เพิ่มขึ้น 1.84 จุด 
หรือ +0.40% 
• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดที่ 7,386.99 จุด เพิ่มขึ้น 54.40 จุด 
หรือ +0.74%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดที่ 16,533.11 จุด เพิ่มขึ้น 
128.35 จุด หรือ +0.78% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ้นลอนดอนปิดท่ี 
7,489.84 จุด ลดลง 23.12 จุด หรือ -0.31% 
• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดลบในวันอังคาร 
(5 ธ.ค.) โดยตลาดถูกกดดันจากการแข็งค่าของดอลลาร์และความกังวล
เกี่ยวกับแนวโน้มอุปสงค์น ้ามัน รวมท้ังความไม่แน่นอนเกี่ยวกับการปรับลด
ก าลังการผลิตน ้ามันของกลุ่มโอเปกพลัส 
• ท้ังน้ี สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือนม.ค. ลดลง 72 เซนต์ หรือ 1% 
ปิดท่ี 72.32 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนก.พ. ลดลง 83 
เซนต์ หรือ 1.1% ปิดท่ี 77.20 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดลบติดต่อกันเป็นวันท่ี 2 ในวันอังคาร (5 
ธ.ค.) เนื่องจากการแข็งค่าของดอลลาร์เป็นปัจจัยกดดันตลาด ขณะที่นัก
ลงทุนจับตาสหรัฐเปิดเผยตัวเลขจ้างงานนอกภาคเกษตรในวันศุกร์นี้ เม่ือ
ประเมินแนวโน้มตลาดแรงงานและทิศทางอัตราดอกเบี้ยของธนาคารกลาง
สหรัฐ (เฟด) 
• ทั้งนี้ สัญญาทองค าตลาด COMEX (Commodity Exchange) ส่งมอบ
เดือนก.พ. ลดลง 5.90 ดอลลาร์ หรือ 0.29% ปิดที่ 2,036.30 ดอลลาร์/
ออนซ์ 

 

Economic & Company 
 

• ASAP ฉางอันแรง ปีหน้าโดด 3 หมื่นล. 
ASAP สุดปัง ยอดขายรถ "ฉางอัน" งาน Motor Expo 2023 ทะลุ 1 พันคัน 
ม่ันใจโกยยอด 2.5 พันคัน กระแสตอบรับดี เทคโนโลยีสุดล ้าราคาไม่แพง ม่ันปี
หน้าเติบโตต่อลุยเปิดโชว์รูม 45 แห่ง โกยยอดรายได้นิวไฮ แตะ 3 หม่ืนล้านบาท 
ส่วนปีน้ีรายได้ตามเป้า 3.8 พันล้านบาท ธุรกิจให้เช่ารถและจ าหน่ายรถมือสอง
ยังเป็นรายได้หลัก 
• OR อัพมาร์จิ้น 30% สบช่องใหญ่กัมพูชา 
หัวเรือใหญ่ OR ประกาศเพิ่ม อีบิทดา มาร์จิ้น ธุรกิจไลฟ์สไตล์ขึ้นเป็น 30% 
เปิดแผนเพิ่มประสิทธิภาพต้นทุน ทั้งลงทุนผลิตแก้ว ซื้อกาแฟจากเกษตรกร 
น าไอทีบริหารต้นทุนวันต่อวัน เซ็น MOU รุกความงาม ธุรกิจโรงแรม อีก 3 
เดือนเริ่มเดินหน้าวางรากฐานเติบโตครั้งใหญ่ในกัมพูชา สร้างคลัง ท่าเรือ 
ขยายผลิตภัณฑ์สู่ LPG ปีหน้า เล็งยางมะตอย 
• HFT สัญญาณดี Q4 ฟื้น เล็งปี 67 รายได้พุ่ง 15% 
HFT มองไตรมาส 4/2566 ยอดขายยุโรปฟื้นตัวดีขึ้น หลังปัญหาสต๊อกคง
ค้างลูกค้าเร่ิมคลายตัวกลับมาส่งสัญญาณบวก ชูธุรกิจพ้นชุดต ่าสุดแล้ว กาง
แผนงานปี 2567 วางเป้ายอดขายโต 15% จากปีก่อน วางงบลงทุน 160 ล้าน
บาท รองรับการติดตั้งโซลาร์รูฟท็อป พร้อมศึกษาการขยายตลาด-ควบรวม
กิจการ 
• MCA พร้อมท าออลไทม์ไฮ เร่งจัดกิจกรรมท้ายปีคึกคัก  
MCA รุกหนักการตลาดปีมังกร ตั้งเป้ารายได้ปี 67 โต 30% ดีลใหญ่หนุนฐาน
แกร่ง ตั้งตารอบ๊ิกโปรเจ็กต์ หลังคว้างานได้ 83 ล้านบาท ด้านผู้บริหาร "ภักดี 
เหล่างาม" เดินหน้าลุยตัวแทนขายสินค้า เจาะช่องค้าปลีกท่ัวประเทศ 
• PRI ตุนแบ็กล็อก 748 ล้าน เจาะฐานที่อยู่อาศัย-อีอีซี 
"พิเชษฐ พินิจพล" บิ๊กบอส PRI โชว์แบ็กล็อกเต็มมือ 748 ล้านบาท ส่งซิก
แนวโน้มโค้งท้ายสดใส เดินหน้าลุยงานโรงแรม เจาะตลาดที่อยู่อาศัย หลังนัก
ลงทุนต่างชาติตบเท้าลงทุนไทยกว่า 5 แสนล้านบาท เล็งขยายฐานอีอีซี และ
ภูเก็ต 
• NOBLE พร้อมขายหุ้นกู้ดบ. 4.8-5.25% ลุยเปิดโครงการใหม่ 
NOBLE พร้อมเสนอขายหุ้นกู้ชุดใหม่ 2 ชุด ชูอัตราดอกเบ้ีย 4.80% ต่อปี และ
รุ่นอายุ 3 ปี อัตราดอกเบ้ีย 5.25% ต่อปี โดยคาดว่าจะเปิดจองซ้ือระหว่างวันท่ี 
18-20 ธันวาคม น้ี เล็งเงินท่ีได้ไปคืนหุ้นกู้ท่ีจะครบก าหนดในปี 2567 ลุยเปิด
โครงการใหม่ต่อเน่ือง 
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Thailand Equity:   Slightly Overweight คงน ้ำหนักกำรลงทุน
บนตลำดหุ้นไทยทีร่ะดบั Slightly Overweight เพ่ือตอบรับ
ประโยชน์จำก 1) ควำมส ำเร็จในกำรจัดตั้งรัฐบำลและเปน็กำรจับ
มือกนัระหว่ำงขั้วอ ำนำจใหญท่ี่เปน็ฝ่ำยตรงข้ำม 2) นโยบำยกระตุ้น
เศรษฐกิจของเพ่ือไทยทีม่ีควำมเป็นประชำนิยม และมีแนวโน้มที่จะ
เกิดขึน้เนื่องจำกพรรคเพ่ือไทยเป็นแกนน ำในกำรจัดตั้งรัฐบำลและ
มีเสียงข้ำงมำกในสภำ ซ่ึงทำงทีมมองว่ำหำกมกีำรเร่งเสนอ
นโยบำยแจกเงนิดิจทิัลภำยในเดือนต.ค. จะเป็นสัญญำณทีด่ีว่ำ
นโยบำยดังกล่ำวมีแนวโน้มที่จะเกิดขึน้ได้จริง 

 

U.S. Equity:   Slightly Overweight คงน ้ำหนักกำรลงทนุในตลำดหุ้น
สหรัฐฯ ระดบั “มำกกว่ำตลำด” หลังกำรประชมุ Jackson hole ท ำให้นกั
ลงทุนเริม่สะทอ้นภำพกำรปรบัขึน้ดอกเบี้ยอกีครั้ง อีกทั้งกำร Guidance 
ผลประกอบกำรของผู้บริหำรในช่วง 2Q23 ถึงภำพกำรด ำเนินงำนต่อ
จำกนี้ในช่วง 2H23 มีแนวโน้มที่เติบโตได้ดกีว่ำในช่วงครึ่งปีแรก จำก
ประเดน็ดังกล่ำวข้ำงต้นเรำจึงเพ่ิมน ้ำหนกักำรลงทนุในกลุ่ม Large cap 
quality growth เป็นสัดส่วนหลักในชว่ง 2H23 
 

 

Europe Equity: Slightly Overweight ปรับสัดส่วนกำรลงทุนลง
สู่ระดับ Slightly overweight หลังจำกทำง DAOL คงค ำแนะน ำ
ลงทุนในตลำดหุ้นยุโรปด้วยน ้ำหนักมำกกว่ำตลำดนับตั้งแต่ช่วง
เดือนมกรำคมต้นปีทีผ่่ำนมำ โดยทำงทีมเริ่มปรับมุมมองกำรลงทนุ
ในตลำดหุ้นยุโรปลงด้วย 2 ประเด็นด้วยกัน 1) ลดสัดส่วนเพ่ือท ำ
ก ำไรในระยะส้ัน 2) ตลำดหุ้นยุโรปนั้นมีโอกำสที่จะพักตัวในระยะส้ัน
จำกประเด็นกำรท ำ QT ของ ECB และกำรรับประโยชน์กำรเปิด
เมืองของจีนจะเริ่มชะลอตัวลง หลังกำรบริโภคของจีนเริ่มชะลอตัว
และรำยงำนออกมำต ่ำกว่ำที่ตลำดคำด 

 

Japan Equity:  Slightly Overweight คงน ้ำหนักกำรลงทุนในญีปุ่่น ณ 
ระดับ slightly overweight และเพ่ิมสัดส่วนกำรลงทนุในตลำดหุ้นพัฒนำ
แล้วเพ่ิมเตมิ (MSCI DM) หลังจำกตวัเลขเงนิเฟ้อในเดือนกรกฎำคมเริม่
ส่งสัญญำณทรงตัวจำกก่อนหน้ำที่เกิด Disinflation ต่อเนื่อง ท ำให้เรำ
ประเมินว่ำในระยะส้ัน  Correlation ระหว่ำงตลำดหุ้นญีปุ่่นและค่ำเงินเยน 
(USD/JPY) จะเริม่กลับมำมีควำมสัมพันธ์เป็นลบกบัตลำดหุ้นอีกครั้ง 
จำกประเด็นดังกล่ำวนั้นจะท ำให้ค่ำเงนิเยนที่อ่อนค่ำในระยะส้ันจะกดดนั
ผลตอบแทนต่อกำรลงทนุในญี่ปุน่โดยรวม 
 

 

China Equity:  Neutral ลดน ้ำหนักกำรลงทุนในตลำดหุ้นจีนจำก
ประเด็น Shadow Banking ที่ทำงทีมมองว่ำเป็น uncertainty ที่
อำจกดดันควำมเชื่อมั่นของนักลงทุน อย่ำงไรก็ดีด้วย Valuation 
ที่อยู่ในระดับที่น ่ำสนใจ ประกอบกับทำงกำรจีนออกนโยบำย
กระตุ้นขนำดเล็กมำอย่ำงต่อเนื่อง ส่งผลให้ทำงทีมยังคงค ำแนะน ำ
ไว้ที่ระดับ Neutral 

 

Emerging Equity:  Slightly overweight เพ่ิมน ้ำหนกักำรลงทนุใน EM 
หลังจำกเศรษฐกิจของตลำดเกิดใหม่ส่วนใหญ่นัน้กลับมำฟ้ืนตัว ส่งผลให้
ทำงทมีคำดว่ำประมำณกำรก ำไรของบรษิัทจดทะเบียนในตลำดเกิดใหม่มี
โอกำสที่จะถูกปรบัขึน้ต่อ 
 

 

Gold: Underweight คงน ้ำหนักกำรลงทุนในทองค ำที ่
Underweighted หลังทิศทำง Real yield มีแนวโนม้ชะลอกำร
ปรับตวัลง ส่งผลให้สินทรัพย์ที่ปอ้งกนัควำมเส่ียงจำกเงนิเฟ้อ
อย่ำงทองค ำลดลงตำมล ำดับ 

 

Oil: Underweight เรำคงค ำแนะน ำลงทุนน้อยกว่ำตลำด กำรเข้ำสู่ชว่ง 
late cycle ของกำรปรบัขึ้นดอกเบี้ยและโอกำสเกิด Recession ที่สูงขึ้นใน
ปี 2023 จะท ำให้ควำมต้องกำรใชน้ ้ำมนัมีแนวโนม้ลดลงตำมล ำดับ 

 

Property Fund/REITs/IFF: Slightly Underweight คงน ้ำหนัก
กำรลงทนุใน REIT ที่ Underweighted หลังค่ำเงนิดอลล่ำร์เริ่ม
ปรับตวัแข็งค่ำขึน้ ท ำให้ผลตอบแทนของสินทรัพย์ทำงเลือกทั้งหมด
มีแนวโน้มที่จะถูกกดดนัในช่วงก่อนกำรประชุม FOMC รอบเดอืน
มีนำคม 2023  

Fixed Income:   Slightly overweight คงสัดส่วนกำรลงทนุบน
พันธบัตรรัฐบำลในฝั่งประเทศพัฒนำแล้วด้วยน ้ำหนกัมำกกว่ำตลำด 
หลังจำกอัตรำผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบำลทำงฝั่ง DM เริ่มน่ำสนใจมำก
ขึ้น (US 10Y > 4.25%) และลดสัดส่วนกำรลงทุนในตลำดตรำสำรหนี ้
EM ลง 
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Strategic Asset Allocation Recommendation 

 

 

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

  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 
บทวิเคราะห์ฉบับน้ีจัดท าขึ้นโดยบริษัทหลักทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มีวัตถุประสงค์เพ่ือน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะห์ให้เป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจของนักลงทุนท่ัวไป โดยจัดท าขึ้นบนพ้ืนฐานของข้อมูลท่ี ได้
เปิดเผยต่อสาธารณชนอันเชื่อถือได้ และมิได้มีเจตนาเชิญชวนหรือชี้น าให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์แต่อย่างใด ดังน้ัน บริษัทหลักทรัพย์ เคทีบีเอสที จ ากัด (มหาชน) จะไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ท่ีเกิดขึ้นจากการใช้บทวิเคราะห์
ฉบับน้ีท้ังทางตรงและทางอ้อม และขอให้นักลงทุนใช้ดุลพินิจพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 
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Score Symbol Description ความหมาย 
90-100  Excellent ดีเลิศ 
80-89  Very Good ดีมาก 
70-79  Good ด ี
60-69  Satisfactory ดีพอใช้ 
50-59  Pass ผ่าน 
< 50 No logo given n.a. n.a. 

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

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

หมายเหตุ : ผลตอบแทนที่คาดหวังอาจเปลี่ยนแปลงตามความเสี่ยงของตลาดที่เพิ่มข้ึน หรือลดลงในขณะนั้น 

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

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

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

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

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


