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9 October 2023  หุ้นทีไ่ดร้ับผลกระทบจากความตึงเครียดท่ี
สูงขึ้นในตะวันออกกลาง 

  
Energy Neutral News 

เมื่อวันเสารท่ี์ 7 ต.ค.2023 ท่ีผ่านมา เมื่อกลุ่มติดอาวุธฮามาส (Hamas) ในปาเลสไตนเ์ปิดฉากโจมตี
อิสราเอลแบบไม่ทันตั้งตัว โดยระดมยิงจรวดหลายพันลูกจากฉนวนกาซา พรอ้มทั้งส่งกองก าลังติด
อาวุธหลายสิบคนแทรกซึมเขา้ไปโจมตีในหลายเมืองทางตอนใตข้องอิสราเอล พรอ้มจับตวัประกันไว้
หลายคน ทั้งนีภ้ายหลัง โฆษกกลุ่ม Hamas อา้งเหตุผลว่า การโจมตีครัง้นีม้ีขึน้เพื่อตอบโตต้่อความ
โหดรา้ยทัง้หมดท่ีชาวปาเลสไตนต์อ้งเผชิญจากอิสราเอลตลอดหลายทศวรรษท่ีผ่านมา ซึ่งรวมถึงการ
กระท าของกองก าลังอิสราเอลท่ีบุกมัสยิดอัล-อักซอ (Al-Aqsa) ในนครเยรูซาเล็ม อันเป็นสถานท่ี
ศกัด์ิสิทธิ์ของชาวมสุลิม และการปฏิบติัท่ีเลวรา้ยต่อนักโทษปาเลสไตนใ์นเรือนจ าอิสราเอล ขณะท่ีผูน้  า
อิสราเอลระบวุ่า เวลานีป้ระเทศอิสราเอลอยู่ใน ‘ภาวะสงคราม’ แลว้ และจะแกแ้คน้ครัง้ใหญ่ ซึ่งเริ่มตอบ
โตโ้จมตีเป้าหมายกลุ่มฮามาสในฉนวนกาซา นอกจากนี ้อิหร่าน (ซึ่งสนับสนุนปาเลสไตน)์ ไดอ้อกมา
กล่าวว่าการกระท าของกลุ่ม Hamas ในครัง้นีเ้ป็นกระบวนการป้องกนัตนเองโดยชาวปาเลสไตนเ์ท่านัน้ 
(ท่ีมา: ประชาชาติ, The Standard) 

Implication 
ในขณะท่ียังมีความไม่แน่นอนด้านระยะเวลาและขอบเขตการท าสงครามระหว่างอิสราเอลและ
ปาเลสไตนใ์นครัง้นี ้แต่เราคาดว่าเหตกุารณนี์จ้ะสนับสนุนราคาน า้มนัดิบในระยะสัน้ใหส้งูขึน้ ไดห้ากว่า
สงครามในครั้งนีล้ามไปถึงความสัมพันธ์ระหว่างอิหร่านและ US (ซึ่งอาจส่งให้การเจรจาข้อตกลง
นิวเคลียรแ์ละการคว ่าบาตรการส่งออกน า้มนัของอิหร่านไดร้บัผลกระทบ) ในขณะเดียวกัน เรามองว่า
ผลกระทบต่อสินคา้โภคภัณฑ ์ (soft commodities) อื่นๆจะมีจ ากัด เน่ืองจากอิสราเอลไม่ใช่ประเทศ
ส่งออก soft commodities หลกั  

ส ำหรับหุ้นที่จะได้ประโยชน์จำกควำมตึงเครียดที่สูงขึ้นในตะวันออกกลำงและมีโอกำส 
outperform SET มำกสุด ได้แก่ PTTEP 
( + ) PTTEP (ซือ้/เป้ำ 180.00 บำท) คาดว่าจะไดป้ระโยชนจ์ากแนวโนม้ราคาน า้มันดิบท่ีสูงขึน้ โดย
บริษัทมสีดัส่วนปริมาณน า้มนัดิบคิดเป็นประมาณ 27%-30% ของปริมาณยอดขายรวม นอกจากนี ้ เรา
เชื่อว่าปริมาณขายเฉลี่ยจะกลับมาฟ้ืนตัว QoQ ได้ใน 4Q23E หลักๆจาก 1) ปริมาณขายเฉลี่ยของ
โครงการ G1/61 ท่ีสงูขึน้ และ 2) การกลบัมาด าเนินงานเต็มไตรมาสของโครงการ G2/61  
 
( + ) ส ำหรับส่วนหุ้น/อุตสำหกรรม ทีค่ำดว่ำจะได้รับผลบวกจำก “ควำมตึงเครียดทีสู่งขึน้ใน
ตะวันออกกลำง” 
1) กลุ่มพลังงำน เรามองว่าข่าวนีจ้ะส่งผลบวกต่อแนวโนม้ราคาน า้มนัดิบในระยะสัน้ โดยเราคาดว่า
หากสงครามยืดเยือ้และมีการลามไปถึงความสมัพนัธข์องประเทศท่ีเก่ียวขอ้งอื่นๆในภูมิภาคตะวันออก
กลาง ก็จะสนับสนุนใหร้าคาน า้มันดิบยืนสูงไดต้่อเน่ือง ทัง้นี ้เรามองว่าหุน้ท่ีรบัประโยชนม์ากท่ีสุดต่อ
ข่าวนี ้คือ PTTEP (ซือ้/เป้า 180.00 บาท) 
 
( - ) ส ำหรับหุ้น/อุตสำหกรรม ที่คำดว่ำจะเสียประโยชน์จำก “ควำมตึงเครียดที่สูงขึ้นใน
ตะวันออกกลำง” 
1) กลุ่มท่องเทีย่ว เรามีมมุมองเป็นลบเล็กนอ้ย จากการไดร้บัผลกระทบจากนักท่องเท่ียวอิสราเอลท่ีมี
โอกาสลดลงได้ โดยจ านวนนักท่องเท่ียวอิสราเอลช่วง 8M23 อยู่ ท่ี 1.6 แสนคน เทียบกับจ านวน
นักท่องเท่ียวรวม 17.8 ลา้นคน หรือคิดเป็น 0.9% ของนักท่องเท่ียวทัง้หมด แต่ถา้สถานการณ์ยืดเยือ้
อาจจะกระทบกับกลุ่มนักท่องเท่ียวอิสราเอลรวมถึง Middle east ดว้ย ซึ่งจ านวนนักท่องเท่ียวกลุ่มนี้

Tourism Neutral 
Agri & Food-related Neutral 
Healthcare Neutral 
  
  
  
  
  
  
  

Fundamental research team 
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รวมกันอยู่ท่ี 5.7 แสนคน หรือคิดเป็น 3.2% ของนักท่องเท่ียวทัง้หมด โดยกลุ่มท่องเท่ียวท่ีเรามองว่าจะ
มีผลกระทบมากท่ีสดุเรียงตามสดัส่วนรายไดใ้นประเทศไทย ไดแ้ก่ ERW (ซือ้/เป้า 6.50 บาท), CENTEL 
(ถือ/เป้า 48.00 บาท), SHR (ถือ/เป้า 3.00 บาท), MINT (ซือ้/เป้า 40.00 บาท) และกลุ่ม Aviation อย่าง 
AOT (ซือ้/เป้า 84.00 บาท) นอกจากนีย้งักระทบต่อ BAFS (ซือ้/เป้า 35.00 บาท) ดว้ย 
2) กลุ่ม Agri & Food-related เรามีมุมมองเป็นกลาง เน่ืองจากอิสราเอลไม่ใช่ประเทศส่งออก soft 
commodities หลกั ท าใหเ้รามองว่าปัจจัยดงักล่าวจะยงัไม่ไดก้ระทบในดา้นตน้ทุนราคา ขณะที่ในดา้น
การส่งออกจากไทยไปอิสราเอล ปัจจุบนัไทยมีการส่งออกอาหารทะเลกระป๋องและแปรรูป แต่สดัส่วน
การส่งออกยงัต ่าคิดเป็นราว 2% ของมลูค่าการส่งออกอาหารทะเลกระป๋องและแปรรูปรวม โดยหุน้ท่ีเรา 
cover ปัจจุบนัจะมี AAI ท่ีมีการส่งออกทูน่ากระป๋องไปตะวนัออกกลาง ซึ่งรวมถึงอิสราเอล แต่เราเชื่อ
ว่าสัดส่วนรายได้ส่งออกไปอิสราเอลปัจจุบัน <5% ของรายได้รวม ทั้งนีส้  าหรับกลุ่ม Agri & Food-
related ปัจจบุนัเราคงน า้หนัก “Neutral” และ Top pick ไดแ้ก่ TU (ซือ้/เป้า 18.50 บาท) และ AAI (ซือ้/
เป้า 5.00 บาท) 
3) กลุ่ม Healthcare เรามีมมุมองเป็นกลาง เรามองว่าผลกระทบจ ากัด เน่ืองจากคนไขห้ลกัอยู่ในกลุ่ม
ตะวนัออกกลาง ไดแ้ก่ ซาอุดิอะระเบีย, กาตาร ์และคูเวต ซึ่งไม่ไดร้บัผลกระทบจากเหตุการณด์งักล่าว 
แต่กรณีหากสถานการณย์ืดเยือ้หรือรุนแรงมากขึน้ อาจมีผลกระทบต่อการเดินทางกลุ่มตะวนัออกกลาง
ได ้โดยกลุ่มโรงพยาบาล เรายงัชอบ BH (ซือ้/เป้า 300.00 บาท) และ BDMS (ซือ้/เป้า 37.50 บาท) 
 

 

Fig 1: Energy price trend in 2023 

 
Source: Bloomberg, DAOL 
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Fig 2: Israeli tourist arrivals in Thailand (8M23) Fig 3: Destinations of ambient seafood exports from Thailand (8M23) 

  
Source: Ministry of Tourism and Sports, DAOL Source: Ministry of Commerce, DAOL 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  

No. Nationality 8M23 8M22 %YoY
1 Malaysia 2,914,470 650,041 348.4%

16.3% 14.8%
2 China 2,208,576 109,766 1912.1%

12.4% 2.5%
3 Korea 1,059,851 181,800 483.0%

5.9% 4.1%
4 India 1,020,200 449,871 126.8%

5.7% 10.2%
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5.2% 2.0%
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0.9% 1.5%
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Corporate governance report of Thai listed companies 2023 

CG rating by the Thai Institute of Directors Association (Thai IOD) 
Score Symbol Description ควำมหมำย 
90-100  Excellent ดีเลิศ 
80-89  Very Good ดีมาก 
70-79  Good ดี 
60-69  Satisfactory ดีพอใช ้
50-59  Pass ผ่าน 
< 50 No logo given n.a. n.a. 

 
สมำคมส่งเสริมสถำบันกรรมกำรบริษัทไทย (IOD) 
ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงไวนี้ ้ เป็นผลท่ีไดจ้ากการส ารวจและประเมินข้อมูลท่ีบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรพัย ์เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นขอ้มลูท่ีผูล้งทุนทั่วไปสามารถ
เขา้ถึงได ้ผลส ารวจดงักล่าวจึงเป็นการน าเสนอขอ้มูลในมุมมองของบคุคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียน 
โดยไม่ไดเ้ป็นการประเมินผลการปฏิบติังานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจดทะเบียน อีกทัง้มิไดใ้ชข้อ้มลูภายในของบริษัทจดทะเบียนในการ
ประเมิน ดงันัน้ ผลส ารวจท่ีแสดงนีจ้ึงไม่ไดเ้ป็นการรบัรองถึงผลการปฏิบติังานหรือการด าเนินการของบริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นการให้
ค าแนะน าในการลงทนุในหลกัทรพัยข์องบริษัทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผูใ้ชข้อ้มลูจึงควรใชว้ิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะหแ์ละ
ตดัสินใจในการใชข้อ้มลูใด ๆ ที่เกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงในผลส ารวจนี ้ 
ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์เคทีบีเอสที จ ากดั (มหาชน) มิไดย้ืนยนัหรือรบัรองถึงความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดงักล่าว 

 
DAOL SEC: ควำมหมำยของค ำแนะน ำ 

“ซือ้” เน่ืองจากราคาปัจจบุนั ต ่ากว่า มลูค่าตามปัจจยัพืน้ฐาน โดยคาดหวงัผลตอบแทนขัน้ต ่า 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 

“ถือ” เน่ืองจากราคาปัจจบุนั ต ่ากว่า มลูค่าตามปัจจยัพืน้ฐาน โดยคาดหวงัผลตอบแทนระหว่าง 0% - 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 

“ขำย” เน่ืองจากราคาปัจจบุนั  สงูกว่า มลูค่าตามปัจจยัพืน้ฐาน (ไม่รวมเงินปันผล) 

หมายเหต ุ: ผลตอบแทนท่ีคาดหวงัอาจเปลี่ยนแปลงตามความเสี่ยงของตลาดท่ีเพิม่ขึน้ หรือลดลงในขณะนัน้ 
 
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 SEC’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, which excludes 
dividend yields. 
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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. 
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Disclaimer: บทวิเคราะหฉ์บบันีจ้ดัท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรพัย ์ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) มีวตัถปุระสงคเ์พื่อน าเสนอและเผยแพรบ่ทวิเคราะหใ์หเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสินใจของนกัลงทนุทั่วไป โดยจดัท าขึน้บนพืน้ฐานของขอ้มูลที่
ไดเ้ปิดเผยต่อสาธารณชนอนัเชื่อถือได ้และมิไดม้ีเจตนาเชิญชวนหรือชีน้  าใหซ้ือ้หรือขายหลกัทรพัยแ์ต่อย่างใด ดงันัน้ บริษัทหลกัทรพัย ์ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) จะไม่รบัผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึน้จากการใชบ้ทวิเคราะห์
ฉบบันีท้ัง้ทางตรงและทางออ้ม และขอใหน้กัลงทนุใชด้ลุพินิจพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตดัสินใจลงทนุ 
 

ESG rating (ESG: Environmental, Social, and Governance) 
DAOL SEC มีการจัดท า ESG Rating (ESG: Environment, Social, Governance) เพื่อบ่งบอกว่าบริษัทมีการก ากับดูแลกิจการและมีความ
รบัผิดชอบต่อส่ิงแวดลอ้มและสงัคมระดบัใด โดยทาง DAOL SEC ใหค้วามใส่ใจกบัการลงทนุในบริษัทท่ีมีการพฒันาท่ียั่งยืน จึงไดจ้ดัท าเกณฑ์
ในการใหค้ะแนน ESG ส าหรบัหุน้ท่ีเรา Cover อยู่ ส าหรบัหลกัเกณฑใ์นการประเมินคะแนน ESG ของ DAOL SEC ท าการพิจารณาจาก 3 ดา้น 
ดงันี ้
❑ กำรจัดกำรด้ำนสิ่งแวดล้อม (Environment) หมายถึง การท่ีบริษัทมีนโยบายและกระบวนการท างานในองคก์รเพื่อจัดการสิ่งแวดลอ้ม
อย่างชดัเจนและใชท้รพัยากรอย่างมีประสิทธิภาพ รวมถึงมีการฟ้ืนฟูสภาพแวดลอ้มทางธรรมชาติท่ีไดร้บัผลกระทบจากการด าเนินธุรกิจ ซึ่งเรา
ใชเ้กณฑด์า้นรายไดข้องบริษัทว่าบริษัทนัน้ๆ มีสดัส่วนรายไดท่ี้ส่งผลกระทบต่อส่ิงแวดลอ้มเท่าไหร ่
❑ กำรจัดกำรด้ำนสังคม (Social) การท่ีบริษัทมีนโยบายการบริหารทรพัยากรบคุคลอย่างเป็นธรรมและเท่าเทียม มีการส่งเสริมและพฒันา
พนักงานอย่างต่อเน่ืองและมีคุณภาพ รวมถึงสนับสนุนคู่คา้ใหม้ีการปฏิบติัต่อแรงงานอย่างเหมาะสม และเปิดโอกาสใหชุ้มชนท่ีบริษัทมีความ
เกี่ยวขอ้งใหเ้ติบโตอย่างยั่งยืน ซึ่งเราใชเ้กณฑค์ะแนนจาก Bloomberg โดยการส ารวจรายงานต่างๆ ท่ีไม่ใช่งบการเงิน ข่าวสารต่างๆ ท่ีเกี่ยวขอ้ง
กบับบริษัท และกิจกรรมทาง NGO 
❑ บรรษัทภิบำล (Governance) การท่ีบริษัทมีการก ากับดูแลกิจการท่ีดี ด าเนินงานอย่างโปรง่ใส มีแนวทางการบริหารความเสี่ยงท่ีชดัเจน 
ต่อตา้นทุจริตและคอรร์ปัชั่น ตลอดจนดูแลผูม้ีส่วนไดเ้สีย ซึ่งรวมถึงการจ่ายภาษีใหแ้ก่ภาครฐัอย่างโปร่งใส ซึ่งเราใชเ้กณฑพ์ิจารณาจาก CG 
rating ของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) 
ESG Rating ท่ี DAOL SEC ประเมินมี 5 ระดบั ไดแ้ก่  
1. Excellent ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 5 
2. Very Good ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 4 
3. Good ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 3 
4. Satisfactory ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 2 
5. Pass ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 1 
ส าหรบับริษัทท่ีมีขอ้มลูไม่เพียงพอในการประเมินจะได ้rating เป็น n.a. 

 
ESG rating (ESG: Environmental, Social, and Governance) 
DAOL SEC believes environment, social and governance (ESG) practices will help determine the sustainability and future financial 
performance of companies. We thus incorporate ESG into our valuation model. 
❑ Environment.  Environment factors relate to corporate responsibility for its actions and how it manages its impact on the 

environment. DAOL SEC analyzes revenue, which exposes to environment risks and opportunities. 
❑ Social.  Social factors deal with company’s relationship with its employees and vendors.  That also includes company’s 

initiatives related to employee health and well-being, as well as community involvement.  DAOL SEC’s evaluation on social 
practices is based on Bloomberg, which measure from company’s social responsibility news. 

❑ Governance.  Corporate government factors include company’s transparency, decision-making structure, concrete risk 
assessment method, treatment of minority shareholders and anti-corruption practices. DAOL SEC conduct this analysis based 
on IOD’s scores. 

DAOL SEC’s ESG ratings score from 1-5 
1. Excellent scores at 5 
2. Very Good scores at 4 
3. Good scores at 3 
4. Satisfactory scores at 2 
5. Pass scores at 1 
DAOL SEC provides “n.a.” in cases of insufficient data. 


