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StockUniverse/ 

SET Outlook & Strategy 

SET Outlook  
• คาดดัชนีฯ ยังแกว่งตัวในกรอบแคบ งบ 4Q ไม่สวย รอตัวเลขเศรษฐกิจ
สหรัฐฯ แต่อาจเก็งก าไรหุ้นมีข่าวบวก 

• ตัวเลข GDP 4Q ของสหรัฐฯ วานน้ี(23) มีการปรับลดประมาณการ GDP 
อยู ่ที ่  2.7% จากเดิมคาด 2.9% แต่ยังสะท้อนถึงความแข็งแกร่งของ
เศรษฐกิจสหรัฐฯ อยู่ อย่างไรก็ตามวันนี้ยังต้องจับตาดูตัวเลขค่าใช้จ่าย
ผู้บริโภค(PCE)  ของสหรัฐฯ (คาด 5.0% เท่ากับเดือนก่อน) หากออกมาดี
จะเป็นตัวกดดันความกังวลการขึ้นดอกเบ้ียของ Fed ให้กลับมาอีกคร้ัง และ
จะมีผลต่อตลาดหุ้น 

• ราคา Commodity โดยรวมยังดูไม่ดีมากนัก หากตลาดยังพูดถึงเร่ืองการ
ขึ้นดอกเบ้ีย และเศรษฐกิจท่ีมีแนวโน้มชะลอตัวอยู่ ซ่ึงจะถูกสะท้อนผ่านราคา 
Commodity (ล่าสุด Brent $82 เหรียญ) 

• วันนี้เข้าสู่วันครบรอบ 1 ปี ของสงครามยูเครน-รัสเซีย ซึ่งคาดว่าจะไม่มี
เหตุการณ์รุนแรงเกิดขึ้น แต่ความยืดเย้ือในคร้ังน้ีก็ยังไม่ได้จบลง 

• ก าไรบริษัทท่ีส่งมาแล้ว 345 บริษัท ก าไร 4Q-22 อยู่ท่ี 1.3 แสนล้านบาท -
32.3% YoY; -26% QoQ ต ่ากว่าที่ตลาดคาด 32% โดยผลกระทบจาก
ปัจจัยรอบด้านเกือบทุกกลุ่ม อุตสาหกรรม 

• วันน้ี กกต. จะมีการประกาศกระบวนการเลือกตั้ง ซ่ึงมองว่าเป็นการออกมา
ยืนยันเท่าน้ัน ส่วน Timeline ก็ยังเป็นไปตามท่ีคาดการณ์เหมือนเดิม 

Strategy 
• ตลาดน่าจะแกว่งกรอบแคบ หลัง rebound ช่วงเช้าตามตลาดหุ้นสหรัฐฯ แต่
ก าไร 4Q ของตลาด และนักลงทุนรอดูตัวเลข PCE คืนนี้  กลยุทธ์ยังเป็น 
เล่นแค่เก็งก าไรช่วงส้ัน เน้นถือเงินสด (30%+) 

• จับกระแสเก็งกลุ่มหุ้น วันน้ี หุ้นเปิดเมือง(AOT, CENTEL, AWC)  และหุ้นเก็ง
จีนฟื้น (PSL, LEO) 

• นักลงทุนต่างประเทศ ขายหุ้นไทยอย่างต่อเน่ือง ควรระวังหุ้นท่ีนักลงทุนกลุ่ม
น้ีเข้ามาซ้ือไว้ก่อนหน้า เช่นกลุ่มธนาคาร 

• พอร์ตหุ้นวันนี้ เราน าหุ้น GUNKUL, JMT ออก และน า  LEO เข้ามาใหม่ 
พอร ์ตห ุ ้นประกอบไปด ้วย LEO(10%) , WHA(10%) , ASK*(10%) , 
AWC*(10%) 

* เปน็หุ้นที่ทาง DAOL ไมไ่ด้มีการท าบทวิเคราะห์ 
Strategy Stock Pick 
LEO*: (เป้าเชิงกลยทุธ ์13.00 บาท) “ลุ้นราคาหุน้ Bottom out, 1Q23E รับรู้
รายได้ธุรกิจขนส่งทางราง” 
• ราคาหุ้นปรับฐานสะท้อนผลการด าเนินงานท่ีต ่าใน 4Q22  (ราคาหุ้นอยู่ใน
โซน Bottom downside Limit) ส าหรับ 1Q23 LEO จะเริ่มรับรู้รายได้จาก
ธุรกิจขนส่งทางราง (ไทย-จีน) 

• ติดตาม JV และ M&A ใหม่ๆ ในปี 2023 ด้านธุรกิจเดิมประเมินการขนส่งทาง
อากาศฟื้นตัว ส่วนค่าระวางเรือคาดจะเร่ิมฟื้นใน 2H23 

• Bloomberg Consensus ประเมินก าไรสุทธิปี 2023 ท่ี 320 ลบ. +5%YoY 
 Technical :  PSL, TKT 

 Derivative In Trend 
S50H23 : Short on 
strength/Trading Short 

ทองค า: Trading Short 
 

แนวรับ : 976-980 จุด แนวรับ : 1807-1814 
แนวต้าน : 986-989 จุด แนวต้าน : 1830-1834 
Cut : 990   จุด Cut : 1837 จุด 

 

 News Comment 
( 0 ) COM7 (ซื้อ/เป้า 36.00 บาท) เตรียมขยายธุรกิจเข้าสู่ค้าปลีกอาหาร
สัตว์เล้ียง 
Company Report 
 ( + ) WHA (ซื ้อ/เป้า 4.50 บาท) 4Q22 รับรู ้โอนสูงกว่าคาด, ปี 2023E 
presale ยังทรงตัวสูง 
( - ) CPALL (ซ้ือ/เป้า 75.00 บาท) ก าไรปกติขยายตัวจ ากัด YoY และหดตัว 
QoQ ต ่ากว่าตลาดคาด  
( - ) MEGA (ซื ้อ/เป้า 52.00 บาท) ก าไร 4Q22 ต ่าคาดจาก FX loss ท่ี
มากกว่าคาด 
( - ) ANAN (ถือ/เป้า 1.55 บาท) 4Q22 ต ่ากว่าคาด, ปี 2023E จะพลิกเป็น
ก าไรได้เล็กน้อย 
( 0 ) PTG (ซื ้อ/เป้า 18.50 บาท) แนวโน้มปี 2023E ฟื ้นตัวเด่นจากค่า
การตลาดกลับสู่ระดับปกติ 
( 0 ) SAT (ซ้ือ/เป้า 24.50 บาท) 4Q22 ยังไม่เด่นใกล้เคียงคาด, 2023E ดีขึ้น
ตามยอดผลิตรถยนต์ 
( 0 ) BAM (ซ้ือ/เป้า 18.00 บาท) 4Q22 กดดันจาก NPA, ปี 2023E โอกาส
เข้าซ้ือหน้ีเสียเพิ่มขึ้น 
( 0 ) SYNEX (ถือ/เป้า 17.00 บาท) ก าไรปกติ 4Q22 ทรงตัวจาก iPhone ท่ี
ขาดตลาด ควบคู่ GPM ดีขึ้น 
  Economic Outlook 

 •   ตลาดสหรัฐฯ ป ิดบวก ด ัชน ี  Dow Jones +0.33% ด ัชน ี  S&P500 
+0.53% และดัชนี Nasdaq +0.72%    โดยได้รับแรงหนุนจากแรงซื้อในหุ้น
กลุ่มเทคโนโลยี กลุ่มพลังงาน และกลุ่มอสังหาริมทรัพย์ การปรับตัวขึ้นของ
ตลาดหุ้นสหรัฐฯ น าโดยหุ้นในกลุ่มเทคโนโลยีนั้น ได้แรงหนุนมาจากหุ้นใน
กลุ่มเซมิคอนดักเตอร์ หลังจากรายงานผลประกอบการของ NVDA ในไตร
มาส 4 ปี 2022 ออกมาดีกว่าท่ีคาดพร้อมท้ัง guidance จากผู้บริหารท่ีดูดี
ขึ ้น ในแง่ของการลงทุนทางทีมยังคงสัดส่วนการลงทุนในตลาดสหรัฐฯ ไว้ท่ี
ระดับ Neutral เน่ืองจากทางทีมประเมินว่า upside บนดัชนี S&P500 อยู่ใน
กรอบจ ากัด โดยถูกกดดันจากคาดการณ์ก าไรท่ียังไม่ผ่านจุด bottom โดย
แนะน าให้ทยอยลงทุนอีกคร้ังในช่วงท่ีตลาดมีการพักตัว 
  What to Watch 
       ติดตามการรายงานดชันรีาคาจากรายจา่ยเพือ่การบริโภคพืน้ฐานสว่น
บุคคลของสหรัฐฯ (Core PCE) ประจ าเดือนม.ค. โดยนักวิเคราะห์คาดว่าจะ
ออกมาขยายตัวที่ 4.3% YoY ลดลงจากเดือนก่อนหน้าที่ 4.4% YoY ซ่ึง
ตัวเลขดังกล่าวเป็นอัตราเงินเฟ้อท่ีธนาคารกลางสหรัฐฯ ใช้พิจารณาในการ
ปรับเปลี่ยนอัตราดอกเบี้ยนโยบาย หากเป็นไปตามที่ตลาดคาดการณืไว้ 
ทางทีมมองว่าจะเป็นปัจจัยบวกต่อตลาดสินทรัพย์เส่ียง 

Date Major Events Expected Prior 
24-Feb-23 DE Gfk Consumer Confidence Mar -30.40 -33.90 

  US Core PCE Price Index YoY Jan 4.30% 4.40% 

  US Fed Jefferson Speech     
 

   Asset Allocation 

 

 

 

 

 

 
 
  

Analyst: Mongkol Puangpetra (Reg. no. 1937) Piyatat Pasommanatsakul (Reg. no. 081741) & Fundamental Research 
Research Team 

*SAA 2020: DM equity 35%  EM equity 35%  Fixed Income 20%  Cash 5%  Alternative 
Investment 5% 

36.7 38.3 20 50

DM Equity EM Equity Fixed Income Alt. Asset Cash
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SET Review 

24 February 2023 

SET Recap 
SET ปิดที ่ 1,652.47 จุด ลดลง 7.01จุด (-0.42%) มูลค่าการซื ้อขาย 
56,105.74 ล้านบาท ปัจจัยต่างประเทศ นักลงทุนรอดูตัวเลข PCE สหรัฐฯ 
หลัง GDP ออกมาชะลอตัว แต่ยังดี ตัวแปรในประเทศ งบ 4Q22 ออกมาไม่
สวยมากนัก และอยู่ในช่วงของการขึ้น XD 

Most Active Top Gainers Top Losers 
1. KBANK 
622.00 +10.00 
(+1.63%)  
4,892,776.40 
TLI 
หลักทรัพย ์ มูลค่า AOM  
('000 บาท) ล่าสุด
 เปล่ียนแปลง 
(%) 
SCB 

1. NOVA 1. HFT 
622.00 +10.00 
(+1.63%)  
4,892,776.40 
TLI 
หลักทรัพย ์ มูลค่า AOM  
('000 บาท) ล่าสุด
 เปล่ียนแปลง 
(%) 
SCB 

2. BANPU  
2,433,423.30
 
 
 
 
 
 
 
 
  
หลักทรัพย์ มูลค่า AOM  
('000 บาท) ล ่ า สุ ด
 เปล่ียนแปลง 
(%) 
BAM
 7,028,983. 9
4 24. 70
 - 1. 80 ( -
6.79%) 
AOT 
หลักทรัพย์ มูลค่า AOM  
('000 บาท) ล ่ า สุ ด
 เปล่ียนแปลง 
(%) 
BAM
 7,028,983. 9
4 24. 70
 - 1. 80 ( -
6.79%) 
AOT 

2. KWC 
  
หลักทรัพย ์ ปริมาณ 
AOM 
(หุ้น) ล่าสุด
 เปล่ียนแปลง 
(%) 
SENA 45,204,500
 5.50
 +1.14 
(+26.15%) 
MPIC 
 
 
  

2. JTS  
2,433,423.30
 
 
 
 
 
 
 
 
  
หลักทรัพย์ มูลค่า AOM  
('000 บาท) ล ่ า สุ ด
 เปล่ียนแปลง 
(%) 
BAM
 7,028,983. 9
4 24. 70
 - 1. 80 ( -
6.79%) 
AOT 
หลักทรัพย์ มูลค่า AOM  
('000 บาท) ล ่ า สุ ด
 เปล่ียนแปลง 
(%) 
BAM
 7,028,983. 9
4 24. 70
 - 1. 80 ( -
6.79%) 
AOT 

3. PTT 
0.14 -0.01 (-
6.67%)  
81,116,700 
WAVE 
C 
 
 
 
  

3. CHARAN 
  

3. MANRIN 
0.14 -0.01 (-
6.67%)  
81,116,700 
WAVE 
C 
 
 
 
  

   
Sector Performance 
Sector Sector Sector Sector 
TRANS 3213.61 362.53 0.35% 
FIN 3055.67 4463.88 0.33% 
MEDIA 704.20 48.25 0.33% 
ETRON 1877.10 11868.14 0.33% 
FOOD 4060.34 12891.25 0.33% 
BANK 7084.82 380.19 0.04% 
CONMAT 1022.11 9069.6 -0.26% 
PROP 2886.55 268.96 -0.32% 
SET 56102.34 1652.47 -0.42% 
COMM 6093.77 38414.07 -0.48% 
CONS 555.49 69.94 -0.71% 
HELTH 1806.63 7325.01 -0.83% 
 
Net Position Classified by Investor Type 
Unit: Bt mn Last WTD MTD YTD 
Bond         
Foreign (4,936) (2,637) (37,818) (9,001) 
Stock         
Foreign (2,900) (14,408) (32,612) (14,268) 
Institution 1,357 6,723 11,995 (12,276) 
Retail 2,481 6,982 19,320 19,586 
Proprietary (938) 703 1,297 6,958 
Futures         
Foreign (16,651) (59,739) (89,419) (189,198) 
Institution 3,335 7,815 7,501 10,733 

 

 Foreign Net Position in Asia Stock Market  
(USD mn) Daily WTD MTD QTD YTD 
India -7  174  403  -3,256  -3,256  
Indonesia 1  15  219  15  15  
Japan  1,474  2,132  2,884  4,358  
Malaysia 9  42  -16  -97  -97  
Philippines -13  -30  -63  59  59  
South Korea -52  -509  1,562  6,802  6,802  
Sri Lanka 0  -2  8  9  9  
Taiwan 547  -80  1,446  8,687  8,687  
Thailand -83  -417  -962  -417  -417  
Vietnam -25  -50  5  120  120  

 

 

 

 
 

International Stock Index 

 
 
Global Market P/E Comparison 

 
 

 
 

 

 

Currency YTD
Last Net Chg.  % Chg. % chg

USD Index Spot Rate 104.60 0.01 0.0 0.9
USD-EUR 1.06 (0.00) -0.1 -0.9 
USD-GBP 1.20 (0.00) -0.3 -0.5 
YEN-USD 134.7 (0.14) -0.1 -2.4 
CNY-USD 6.91 0.02 0.2 -0.1 
THB-USD 34.72 0.09 0.3 -0.1 

1-Day

YTD
Region/CountryIndex Last Net Chg.  % Chg. % chg
World The Global Dow 3,910.9 .38 0.01 5.9

The Global Dow Euro 3,475.21 10.64 0.31 6.5
DJ Global 483.71 1.2300 0.25 5.1
Bloomberg World Index 375.67 0.67 0.18 4.7
MSCI World 2,737.41 6.53 0.24 5.2
MSCI Emergin Market 987.74 5.68 0.58 3.3
MSCI Thailand 537.75 (3.86) -0.71 -2.0 

Americas Dow Jones 33,153.91 108.82 0.3 0.0
NASDAQ 11,590.4 83.33 0.7 10.7
S&P 500 4,012.32 21.27 0.5 4.5

Europe Stoxx Europe 600 462.5 0.28 0.1 8.9
Euro Zone Euro Stoxx 50 4,258.16 15.28 0.4 12.2
France CAC 40 7,317.43 18.17 0.3 13.0
German DAX 15,475.69 75.80 0.5 11.1
UK FTSE 100 7,907.72 (22.91) -0.3 6.1
Asia-Pacific MSCI AC Asia Pacific Index 160.54 0.17 0.1 3.1
Thailand SET Index 1,652.47 (7.01) -0.4 -1.0 
China Shanghai SE Composit 3,287.48 (3.67) -0.1 6.4
China Shenzhen CSI 300 4,103.65 (3.30) -0.1 6.0
Hong Kong Hang Seng 20,351.35 (72.49) -0.4 2.9
Philippines Philippines Stock Exchange 6,685.9 (13.33) -0.2 1.8
Indonesia Jakarta SE Composite 6,839.45 29.49 0.4 -0.2 
Japan Nikkei 27,104.32 (368.78) -1.3 4.7
Singapore Straits Times 3,264.93 (35.11) -1.1 0.4
South Korea Korea Stock Exchange 2,439.09 21.41 0.9 9.6
Vietnam Vietnam Ho Chi Minh Stock Index1,053.66 (0.62) -0.1 4.6
Taiwan TaiwanWeighted 15,615.41 196.64 1.3 10.5

1-Day

Index Current 12M 2023(f) 2024(f)
MALAYSIA 1,457.65 15.53 14.29 12.26 4.30
PHILIPPINE 6,685.90 15.32 14.56 12.04 2.15
SINGAPORE 3,264.93 14.03 12.15 10.31 4.22
KOSPI INDEX 2,451.86 11.72 12.97 9.60 1.86
TAIWAN 15,615.41 11.49 11.78 12.40 4.65
THAILAND 1,652.47 18.79 15.72 14.34 2.81
 SET 50 986.26 19.14 16.50 15.29 2.54
INDAI 59,605.80 22.48 19.60 18.42 1.33
INDONESIA 6,839.45 15.07 14.15 4.52 2.63
VIETNAM 1,053.66 13.67 9.71 8.70 1.82
CHINA 3,445.94 14.38 12.52 9.52 2.58
SHANGHAI SE 3,287.48 14.36 12.52 9.50 2.58
HONGKONG 20,351.35 12.04 11.48 8.88 3.29
DOW JONES 33,153.91 19.52 17.04 15.50 2.09
S&P 500 4,012.32 19.21 18.24 16.33 1.70
NASDAQ 11,590.40 32.46 25.76 20.67 0.92
DAX INDEX 15,475.69 12.51 11.99 11.27 3.38
NIKKEI 225 27,310.58 22.25 15.98 15.35 2.18
Stock 600 (Europe) 462.50 13.51 13.36 12.09 3.15
MSCI WORLD 2,737.41 17.12 16.34 14.85 2.18

Div.YieldIndex Name P/E Ratio

Commodities YTD
Last Net Chg.  % Chg. % chg

Bloomberg Commodity Index 106.0 (0.15) -0.1 -6.0 
Crude Oil - WTI (spot month) 75.4 1.44 2.0 -5.7 
Crude Oil - Brent 82.2 1.61 2.0 -4.3 
Coal Newcatle (USD/Ton) 210.1 0.45 0.2 -48.0 
Baltic Dry Index 674.0 80.00 13.0 -55.5 
Rubber  (TOCOM) Yen/Kg. 210.0 (2.00) -0.9 1.9
Sugar Futures (USD / lb.) 20.3 0.44 2.2 8.7
Copper (LME) USD/Ton 8,885.0 (218.01) -2.4 6.2
China Domestic Hot Rolled Steel 4,380.0 18.00 0.0 5.6
GOLD (spot) 1,822.3 (3.11) -0.2 0.1
Soybean 493.1 0.50 0.1 3.1

1-Day

Government Bonds YTD
Last Net Chg.  % Chg. % chg

US: 2-Year Bond 4.70 0.00 0.1 5.8
US: 5-Year Bond 4.11 (0.05) -1.1 2.2
US: 10-Year Bond 3.88 (0.04) -1.0 -0.3 
US: 30-Year Bond 3.88 (0.03) -0.8 -2.4 

1-Day
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News Comment 

24 February 2023 

( 0 ) COM7 (ซื้อ/เป้า 36.00 บาท) เตรียมขยายธุรกิจเข้าสู่ค้าปลีก
อาหารสัตว์เล้ียง 
นายณรงค์ ศรีวรรณวิทย์ ประธานเจ้าท่ีปฏิบัติการสายงานขาย และธุรรกิจค้า
ปลีก เผยว่าบริษัทตั้งเป้ารายได้ปี 2023 จะโตกว่า 15% และขยายสาขาอีก 200 
แห่ง โดยตั้งเป้าภายใน 3 ปีจะเพิ่มส่วนแบ่งการตลาดเป็น 35% ของตลาดไอทีและ
สมาร์ทโฟนในประเทศไทย นอกจากน้ีบริษัทเตรียมเปิดร้านอาหารสัตว์เล้ียงใน
ชื่อแบรนด์ “Pet Paw” คาดเห็นสาขาแรกในช่วงมี.ค.-เม.ย. 2023 คาดสิ้นปีมี
ร้านอาหารสัตว์เล้ียง 20 สาขา (ท่ีมา: ทันหุ้น) 
DAOL:  เรามองเป็นกลางต่อข่าวข้างต้น โดยเราประเมินร้านอาหารสัตว์เลี้ยง
ข้างต้นจะอยู่ในรูปแบบร้านขายอาหารสัตว์ และอุปกรณ์เสริมในรูปแบบใกล้เคียง
ร้าน Pet n’me และ Pet Plus ของ CRC และ Lotus รวมทั้งคาดว่าช่วงแรกจะ
เปิดในพื้นที่สาขา stand alone ของบริษัท เพื่อช่วยเพิ่ม traffic ให้พื้นที่สาขา 
stand alone และสอดคล้องกับกลยุทธ์ของบริษัทที ่จะพัฒนาพื้นที ่  stand 
alone เป็น community mall มากข้ึน ท้ังน้ีเราประเมินว่าช่วงแรกร้าน Pet Paw 
จะยังไม่ส่งผลบวกต่อก าไรสุทธิปี 2023E เราจึงคงก าไรสุทธิปี 2023E ท่ี 3.38 
พันล้านบาท (+11% YoY) แนะน า “ซื้อ” ที่ราคาเป้าหมาย 36.00 บาท อิง 
2023E PER ที่ 26x 
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( + ) WHA (ซื ้อ/เป้า 4.50 บาท) 4Q22 รับรู ้โอนสูงกว่าคาด , ปี 
2023E presale ยังทรงตัวสูง 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” และราคาเป้าหมายที่ 4.50 บาท อิง 2023E PBV ท่ี 2.0x 
(5-yr average PBV) บริษัทรายงานก าไรสุทธิ 4Q22 ที่ 2.84 พันล้านบาท (+
40% YoY, +999% QoQ) สูงกว่าตลาดคาดท่ี +38% จากยอด transfer ท่ีดิน
เพิ่มขึ้นสูงเป็น 1.3 พันไร่ (เราคาด 1.15 พันไร่) และ GPM ของยอดขายที่ดิน 
BYD อยู่ที่ประมาณ 45% สูงกว่าคาดที่ 40% ขณะที่ผลการด าเนินงานอ่ืน
เป็นไปตามคาด จากการรับรู้รายได้ และส่วนแบ่งก าไรจากการขายทรัพย์เข้า 
WHART และ WHAIR เป็นปกติใน 4Q22 ท่ี 2.9 พันล้านบาท เราคงก าไรปกติปี 
2023E ท่ี 3.86 พันล้านบาท (+18% YoY) จากยอด transfer ท่ียังสูง 1.3 พัน
ไร่, ยอด presale ท่ีทรงตัวที่ 1.6 พันไร่ ตามการกลับมาลงทุน และฐานลูกค้าท่ี
อยู่ระหว่างการเจรจาที่สูง โดยเฉพาะกลุ่มลูกค้า Automotive supply chain 
และผู้ผลิตรถ EV รวมท้ังรับรู้ส่วนแบ่งก าไรจากธุรกิจไฟฟ้าท่ีดีขึ้น ตามค่า Ft ท่ี
เพิ่มขึ้น ควบคู่ต้นทุนก๊าซธรรมชาติที่ทรงตัว ราคาหุ้นใกล้เคียงกับ SET ใน 1 
และ 3 เดือนที่ผ่านมา อย่างไรก็ตามเราคงแนะน า “ซื้อ” จากยอด presale ที่จะ
เพิ่มขึ้นอยู่ในระดับสูงช่วง 2-3 ปี จากการเร่งลงทุนในอุตสาหกรรมรถ EV ท้ัง
ผู้ผลิตรถ และแบตเตอรี และได้ผลบวก China relocation ที่จะยังคงย้ายฐาน
การผลิตมาภาคพื้น SEA รวมทั้งราคาหุ้นปัจจุบันยังเทรดต ่าเพียง 2023E 
PBV ท่ี 1.7x (-1SD below 5-yr average) 
 
( - ) CPALL (ซื้อ/เป้า 75.00 บาท) ก าไรปกติขยายตัวจ ากัด YoY 
และหดตัว QoQ ต ่ากว่าตลาดคาด 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” ที่ราคาเป้าหมายปี 2023E ที่ 75.00 บาท อิง 2023E 
PER ท่ี 35x (หรือเท่ากับ -0.25SD below 5-yr avg. PER) บริษัทรายงานก าไร
สุทธิท่ี 3.1 พันล้านบาท หดตัว -53% YoY และ -15% QoQ จากการควบรวม 
Lotus’s เข้ามาใน 4Q21  และรายงานก าไรปกติที่ 2.9 พันล้านบาท ขยายตัว 
+4% YoY แต่หดตัว -24% QoQ จากปัจจัยดังนี้ 1) รายได้รวมอยู่ที่ 2.2 แสน
ล้านบาท ขยายตัว +22% YoY จากสาขาท่ีเพิ่มขึ้นใน 2022 จ านวนท้ังส้ิน 704 
สาขา และ SSSG ที่เป็นบวกได้จากการบริโภคในประเทศและการท่องเที่ยวท่ี
ปรับตัวดีขึ้นต่อเนื่อง และขยายตัวได้จ ากัดที่ +5% QoQ จากฐานที่สูงจาก
นโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจของรัฐบาลและเทศกาลกินเจใน 3Q22 2) GPM อยู่ท่ี 
21.6% หดตัว -20bps QoQ หลักจากยอดขายของธุรกิจค้าส่งท่ีมีสัดส่วนเยอะ
ขึ้น โดยหากมองเพียงธุรกิจ CVS เห็น GPM flat QoQ จากยอดขายสินค้า
ประเภทแอลกอฮอลล์และบุหรี่ที ่เพิ่มขึ้นในช่วงเทศกาล 3) SG&A ที่ 4.4 หม่ืน
ล้านบาท ค ิดเป ็น 20.3% โต +21% YoY และ +6% QoQ จากค ่าใช ้จ ่าย
พนักงานและค่าสาธารณูปโภค และรับรู้ค่าใช้จ่ายของ  Lotus’s เข้ามาเต็มไตร
มาส เราคงประมาณการก าไรสุทธิปี 2023E ท่ี 1.9 หม่ืนล้านบาท เติบโต +46% 
YoY โดยก าไรสุทธิปี 2022 อยู่ท่ี 1.3 หม่ืนล้านบาท +2% YoY จาก 1.3 หม่ืน
ล้านบาทใน 2021 โดยก าไรปกติอยู่ท่ี 1.3 หม่ืนล้านบาท โต +52% YoY จากปี 
2021 ท่ี 8.7 พันล้านบาท เรามองว่า 1Q23E จะโตได้ QoQ จากค่าใช้จ่ายท่ีคาด
ว่าจะลดลง รวมถึงได้ประโยชน์จากการเปิดประเทศ โดยเฉพาะสาขาในเมือง
ท่องเท่ียว ราคาหุ้น underperform SET -4% ในช่วง 1 เดือนท่ีผ่านมา เรามอง
ว่าราคาหุ้นจะกลับมา outperform SET ได้จากผลการด าเนินงานที่เติบโตต่อ
จากการยอดขายจากการเปิดเมืองเป ิดประเทศ โดยเฉพาะสาขาในเม ือง
ท่องเที่ยว รวมถึงแรงกดดันจากเงินเฟ้อที่ลดลง และมองปัจจัยบวกจากการ
เลือกตั้งโดยจะช่วยหนุนทั้งธุรกิจร้านค้าสะดวกซื้อ ธุรกิจค้าส่งจากการเติบโต
ของ HoReCa และธุรกิจค้าปลีกที่จะเห็นค่าใช้จ่ายลดลงและยอดขายที่กลับมา
ฟื้นตัว 
 
 

( - ) MEGA (ซื ้อ/เป้า 52.00 บาท) ก าไร 4Q22 ต ่าคาดจาก FX 
loss ที่มากกว่าคาด 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” คงราคาเปา้หมายที ่52.00 บาท อิง PER 18.3x เทียบเท่า 
-1 SDต ่ากว่า ค่าเฉลี่ยย้อนหลัง 5 ปี MEGA รายงานก าไรสุทธิ 4Q22 ที่ 400 
ล้านบาท (-19% YoY, -39% QoQ) ต ่ากว่าตลาดคาด -24% และต ่ากว่าเรา
คาด -21% จาก FX loss ท่ีมากกว่าคาด โดยก าไรชะลอตัว YoY จาก 1) รายได้
รวมขยายต ัว +19% YoY จากรายได ้  Mega We Care +23% YoY โดย 
demand ของยาและวิตามินยังดีต่อเนื ่อง , Maxxcare +15% YoY, 2) GPM 
ขยายตัวจาก GPM ของ Maxxcare ขยายตัว, 3) SG&A expenses ปรับตัว
เพิ่มขึ้นจากการท าโปรโมชั่น และ 4) FX loss ท่ี -141 ล้านบาท เทียบกับ 4Q21 
ท่ี FX gain ท่ี 26 ล้านบาท ส าหรับก าไรท่ีลดลง QoQ จากรายได้ปรับตัวลดลง 
-4% QoQ จากรายได้ Maxxcare ท่ีปรับตัวลดลง-9% QoQ จากสถานการณ์
เมียนมาที่ยังท้าทาย และ FX loss เราคงประมาณการก าไรสุทธิปี 2023E ท่ี 
2,478 ล้านบาท (+11% YoY) จากรายได้ท่ีขยายตัว ทั้งนี้ ยังมี upside จาก
นักท่องเที่ยวจีน ราคาหุ้น underperform SET -2% ใน 1 เดือนที่ผ่านมา เรา
มองว่าราคาปัจจุบันน่าสนใจ MEGA เทรดอยู่ PER ท่ี 16.9x ต ่ากว่า peer กลุ่ม 
Commerce PER 27.1x และ Blackmores PER 39.2x 
 
( - ) ANAN (ถือ/เป้า 1.55 บาท) 4Q22 ต ่ากว่าคาด, ปี 2023E จะ
พลิกเป็นก าไรได้เล็กน้อย 
เรายังคงแนะน า “ถือ” และราคาเป้าหมายที่ 1.55 บาท อิง 2023E PBV ที่ 0.5 
เท่า (-0.75SD below 5-yr average PBV) ANAN รายงาน 4Q22 มีก าไรสุทธิ 
45 ล้านบาท แต่หากไม่รวมก าไรพิเศษจากการขายเงินลงทุนในบริษัทย่อย ผล
การด าเนินงานปกติจะขาดทุน -492 ล้านบาท (4Q21 ขาดทุน -197 ล้านบาท, 
3Q22 ขาดทุน -18 ล้านบาท) ขาดทุนมากกว่า consensus ท าไว้ที่ -372 ล้าน
บาท จากยอดโอนท่ียังท าได้ต ่า และมีค่าใช้จ่ายเพิ่มขึ้นจากการเปิดตัวโครงการ
ใหม่ ทั้งนี้ ส่งผลให้ปี 2022 ขาดทุนสุทธิ -296 ล้านบาท ดีขึ้นจากปี 2021 ท่ี
ขาดทุน -457 ล้านบาท ส่วนผลการด าเนินงานปกติขาดทุน -830 ล้านบาท 
ขาดทุนเพิ่มขึ้นจากปี 2021 ท่ีขาดทุน -527 ล้านบาท เรายังคงประมาณการปี 
2023E จะเริ่มมีก าไรในระดับต ่าที่ 237 ล้านบาท แนวโน้มยังฟื้นตัวได้ช้ากว่า
กลุ่ม โดยจะมีคอนโดใหม่เริ่มโอนเพียง 1 โครงการ ท าให้ต้องเน้นการระบาย
สต็อกเป็นหลัก ซ่ึงจะมี GPM ท่ีต ่า และปรับแผนมาเปิดโครงการแนวราบมากข้ึน 
ราคาหุ้น outperform SET +5%/+8% ในช่วง 3 และ 6 เดือน จาก sentiment 
เชิงบวกคดีโครงการแอชตัน และปรับตัวขึ้นตามกลุ่มท่ีอยู่อาศัยท่ีก าลังซ้ือเร่ิมดี
ขึ้น ท้ังน้ี เรายังแนะน า ถือ จากผลการด าเนินงานปี 2023E ท่ีจะเร่ิมดีขึ้นแต่ยังช้า
กว่ากลุ่ม โดยจะเร่ิมเห็นก าไรเติบโตชัดเจนมากข้ึนในปี 2024E-25E 
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( 0 ) PTG (ซื้อ/เป้า 18.50 บาท) แนวโน้มปี 2023E ฟ้ืนตัวเด่นจาก
ค่าการตลาดกลับสู่ระดับปกติ 
เราคงค าแนะน า “ซ ื้อ” และราคาเป้าหมายที่ 18.50 บาท อิง PER 19x หรือ
เทียบเท่า -0.5SD ค่าเฉลี่ยย้อนหลัง 5 ปี  ทั้งนี้บริษัทประกาศผลประกอบการ 
4Q22 ขาดทุน -4 ล้านบาท (ขาดทุน -80 ล้านบาทใน 4Q21, ก าไร 177 ล้าน
บาทใน 3Q22) อยู่ในกรอบขาดทุนท่ีตลาดประเมิน โดยปริมาณการขายน ้ามัน
อยู่ท่ี 1.4 พันล้านลิตร (+9% YoY, +10% QoQ) ปรับตัวขึ้นหลังสถานการณ์ 
COVID-19 คลี่คลายและเข้า high season อย่างไรก็ตามค่าการตลาดอยู่ท่ี 
1.58 บาท/ลิตร (+26% YoY, -20% QoQ) ลดลง QoQ จากการกลับมาเก็บ
เงินน าส่งกองทุนน ้ามัน ในขณะท่ี equity income ขาดทุน -66 ล้านบาท ขาดทุน
ลดลง QoQ จากราคาปาล์มที่เริ ่มทรงตัวได้ ทั้งนี้เรายังคงประมาณการก าไร
สุทธิปี 2023E ที่ 1.6 พันล้านบาท (+70% YoY) โดยคงสมมติฐานหลักค่า
การตลาดอยู่ในระดับ 1.8-1.9 บาท/ลิตร คาดว่ามีโอกาสท าได้หลังภาครัฐ
ประกาศเมื่อวันที่ 14 ก.พ. 23 ให้ค่าการตลาดน ้ามันกลับสู่ภาวะปกติ และมี
โอกาสเกิด upside หากปริมาณขายน ้ามันเติบโตมากกว่าประมาณการของเรา
ท่ี 3% YoY ราคาหุ้นกลับมาเคล่ือนไหวใกล้เคียง SET ในช่วง 1 เดือนท่ีผ่านมา 
คาดมาจากการตอบรับเชิงบวกหลังภาครัฐประกาศให้ค่าการตลาดน ้ามันกลับ
สู่ภาวะปกติ โดยเราประเมินปัจจัยดังกล่าวจะยังส่งผลให้หุ้นกลับมา outperform 
ได้จากความเส่ียงการค่าการตลาดถูกรัฐแทรกแทรงซ่ึงเป็นความเส่ียงใหญ่ถูก
ลดทอนลงอย่างมีนัยส าคัญ นอกจากน้ียังมีการน าธุรกิจ Palm Complex และ 
LPG เข้าตลาดในปีน้ีเป็นอีก catalyst 
 
( 0 ) SAT (ซื ้อ/เป้า 24.50 บาท) 4Q22 ยังไม่เด่นใกล้เคียงคาด, 
2023E ดีขึ้นตามยอดผลิตรถยนต์ 
เรายังคงค าแนะน า “ซื้อ” และราคาเป้าหมายที่ 24.50 บาท อิง 2023E PER ท่ี 
10 เท่า (5-yr average PER) SAT รายงาน 4Q22 มีก าไรสุทธิ 211 ล้านบาท 
ใกล้เคียงกับ consensus และเราท าไว้ ซ่ึงหากไม่รวมรายการพิเศษจาก FX loss 
ก าไรปกติจะอยู่ท่ี 229 ล้านบาท (+20% YoY, -9% QoQ) ยังไม่เด่นจากต้นทุน
ท่ีสูงข้ึน ท้ังจากค่าไฟฟ้าท่ีปรับเพิ่มขึ้น และต้นทุนเหล็กท่ียังสูง ซ่ึงส่งผลให้ GPM 
ลดลงเหลือ 16.8% (4Q21 = 18.1%, 3Q22 = 20.0%) ขณะที่ก าไรดีขึ้น YoY 
จากฐานต ่าปีก่อนท่ีมีค่าใช้จ่ายในการปรับโครงสร้างกิจการ ดังน้ัน ส่งผลให้ปี 
2022 มีก าไรสุทธิ 940 ล้านบาท -1% YoY เรายังคงประมาณการก าไรปกติปี 
2023E ปรับตัวดีขึ้นเป็น 1.04 พันล้านบาท +11% YoY จากยอดผลิตรถยนต์
ที่จะยังเติบโตได้ราว +4% YoY และมีค าสั่งซื้อใหม่เพิ่มอีก 200-300 ล้านบาท 
ขณะที่ GPM จะกลับมาดีขึ้นมากเป็น 18.8% (2022E = 18.1%) จากสต็อก
วัตถุดิบเหล็กท่ีทยอยลดลง ราคาหุ้น outperform SET +16% ในช่วง 6 เดือน 
จากยอดผลิตรถยนต์ที่ฟื้นตัว แต่ underperform SET -4% ในช่วง 1 เดือน 
จากต้นทุนท่ียังสูง ท้ังน้ี เรายังคงแนะน า “ซ้ือ” จากยอดผลิตรถยนต์ท่ีจะยังดีขึ้น
ต่อเน่ือง และก าไรปี 2023E จะกลับมาเติบโต ขณะท่ีระยะยาวยังมีโอกาส upside 
จากการขยายธุรกิจสู ่ยานยนต์ไฟฟ้า (E Tuk, E Bus) ด้าน valuation ยัง
น่าสนใจปัจจุบันเทรดท่ี 2023E PER ท่ี 8.7 เท่า (-0.75SD) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

( 0 ) BAM (ซ ื ้อ/ เป ้า  18.00 บาท) 4Q22 กดด ันจาก NPA, ปี  
2023E โอกาสเข้าซื้อหนี้เสียเพ่ิมขึ้น 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” และราคาเป้าหมายที ่18.00 บาท อิง 2023E PBV ท่ี 1.3x 
(-1.5 SD below 3-yr average PBV) บริษัทรายงานก าไรสุทธิ 4Q22 ที่ 866 
ล้านบาท (-12% YoY, +21% QoQ) ใกล้เคียงกับตลาดคาด  ท้ังน้ีก าไรสุทธิหด
ตัว YoY จากรายได้ธุรกิจ NPA ท่ีปรับตัวลงจากฐานท่ีสูงใน 4Q21 ท่ีบริษัทเร่ง
การท าตลาดเชิงรุก รวมท้ังรับรู้ค่าใช้จ่ายส ารอง (ไม่รวมส ารองรายได้ดอกเบ้ีย
ค้างรับ) เพิ่มขึ้น ขณะที่ก าไรสุทธิขยายตัว QoQ จาก cash collection ธุรกิจ 
NPL ท่ีดีขึ้น ตามการติดตามลูกหน้ีปรับโครงสร้างเป็นลูกหน้ีผ่อนช าระมากขึ้น 
รวมทั้งรับรู้ก าไรจากการขายทรัพย์ NPA เพิ่มขึ้น เป็นปกติฤดูกาล เราคง
ประมาณการก าไรสุทธิปี 2023E ที่ 3.5 พันล้านบาท ขยายตัวสูงถึง +29% 
YoY โดยเป็นผลของการเข้าซ้ือหน้ีเสียท่ี 7.0 พันล้านบาท ตามโอกาสในการเข้า
ซื้อที่สูงขึ้น ภายหลังการทยอยสิ้นสุดมาตรการช่วยเหลือลูกหนี้ของ ธปท. 
รวมท้ังคาดว่า cash collection จะดีขึ้น ท าให้ credit cost ปรับตัวลงเป็น 4.7% 
ราคาหุ้นใกล้เคียง SET ในช่วง 1 และ 3 เดือนท่ีผ่านมา จากผลการด าเนินงานปี 
2022 ท่ีขยายตัวต ่า  อย่างไรก็ตามเราแนะน า “ซ้ือ” จากผลการด าเนินงานท่ีจะ
เติบโตดีที่ 2022-2024E EPS CAGR +21%, cash collection ที่ดีขึ ้น ท าให้
บริษัทมีเงินทุนในการลงซ้ือหน้ีเสีย NPL ท่ีเพิ่มขึ้นในช่วงท่ีสถาบันการเงินทยอย
ขายหนี้เสียออกมาเพิ่มขึ้นในราคาที่เหมาะสม จากที่ราคาปรับตัวขึ้นสูงในช่วง
ต้นปี 2022 ท่ีผ่านมา 
 
( 0 ) SYNEX (ถือ/เป้า 17.00 บาท) ก าไรปกติ 4Q22 ทรงตัวจาก 
iPhone ที่ขาดตลาด ควบคู่ GPM ดีขึ้น 
เราคงค าแนะน า “ถือ” และราคาเป้าหมายที่ 17.00 บาท อิง 2023E core PER 
ท่ี 18.6x (5-yr average PER) บริษัทรายงานก าไรปกติ (ไม่รวม FX loss) 4Q22 
ที่ 195 ล้านบาท (+1% YoY, +4% QoQ) สูงกว่าตลาดคาด +7% โดยรายได้
หดตัว -16% YoY, -7% QoQ จาก iPhone 14 ที ่ขาดตลาด ขณะที ่ GPM 
ปรับตัวดีขึ้นเป็น 5.0% หนุนโดยสัดส่วนสินค้ากลุ่ม ios (low GPM) ลดลง และ 
Vendor ให้ rebate เพิ่มขึ้น เพื่อกระตุ้นยอดขายช่วงปลายปี  เราคงประมาณ
การก าไรปกติ (ไม่รวม FX gain) ปี 2023E ที่ 768 ล้านบาท (+5% YoY) จาก
รายได้ท่ีจะขยายตัว +10% YoY จากธุรกิจ commercial ท่ีกลับมาดีขึ้น รวมท้ัง
การเพิ่มประเภทสินค้า และบริการอย่างต่อเนื่อง ขณะที่ GPM จะปรับตัวลง
เล็กน้อย -10 bps ตามสัดส่วนยอดขายสินค้ากลุ่ม consumer (high GPM) 
ลดลง  ราคาห ุ ้น underperform SET -8% ในช ่วง 3 เด ือนที ่ผ ่านมา จาก
สถานการณ์เงินเฟ้อที ่สูง และกดดันต่อยอดขายสินค้า IT รวมทั ้งได้ รับ
ผลกระทบจาก iPhone 14 ท่ีขาดตลาดในช่วงปลายปี 2022 ท่ีผ่านมา ท้ังน้ีเรา
ยังคงแนะน า “ถือ” จากผลการด าเนินงานปี 2023E ที่จะขยายตัวเล็กน้อย และ 
GPM จะปรับตัวลงสู่ระดับปกติท่ี 4.5% จากฐานท่ีสูงในช่วง COVID-19 รวมท้ัง
ต้องอาศัยระยะเวลาในการท าตลาดสินค้าใหม่ อย่างสมาร์ทโฟน TCL, Honor 
และรอความชัดเจนของการลงทุน 2-3 ดีลในปี 2023E 
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( + ) DOHOME (ซื้อ/เป้า 17.00 บาท) แนวโน้ม 2023E ฟื้นตัวได้ 
จากราคาเหล็กที่มีความผันผวนน้อยลง 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” และให้ราคาเป้าหมายที่ 17.00 บาท อิง 2023E PER 29x 
(-0.2SD below 3-yr avg. PER) จากผลการด าเนินงาน 2023E กลับมาเติบโต
ได้ เรามีมุมมองบวกจากการประชุมนักวิเคราะห์เม่ือวานน้ี โดยมีประเด็นส าคัญ
ดังนี้ 1)  แนวโน้ม demand จากกลุ่มลูกค้า end-user และกลุ่มผู้รับเหมางาน
เอกชน กลับมาเป็นบวกได้ QTD แม้ยังคงได้รับผลกระทบจากงานก่อสร้างจาก
ทางภาครัฐท่ียังชะลอ 2) คาด GPM เฉล่ียรวมกลับเข้าสู่ระดับมากกว่า 17% ใน 
2023E หนุนโดยสินค้าเหล็กกลับมาอยู่ในระดับ 10-12% ได้ใน 2023E จาก
ราคาเหล็กท่ีคาดจะมีความผันผวนน้อยลงจากการทีจีนคลาย lockdown และ
สัดส่วนสินค้า House brand ที ่สูงขึ ้น ปัจจุบันอยู ่ที ่ระดับ 19% 3) บริษัท
สามารถลด inventory days รวมได้อยู่ที่ 171 วันในปี 2022 แม้จะมีการเพิ่ม
สาขาใหม่ถึง 5 สาขา 4) การตั้งส ารองความเสียหายจากน ้าท่วมท่ีคาดจะได้รับ
เงินประกันเข้ามาภายใน 1H23E คงประมาณการก าไรปี 2023E ท่ี 1.7 พันล้าน
บาท จากแนวโน้มก าไร 1Q23E ที่จะเริ่มกลับมีดีขึ ้น หนุนหลักโดย GPM ของ
สินค้าเหล็กจากราคาเหล็กที่เริ ่มปรับตัวดีขึ้น และ demand จากกลุ่มลูกค้า 
end-user ที ่กลับมาแล้ว และคาด demand จากงานของภาครัฐจะเริ ่มเห็น
กลับมาใน 2H23E รวมถึงรายการพิเศษจากการตั้งค่าเผื่อความเสียหายจาก
น ้าท่วมท่ีจะบวกกลับภายใน 1H23E ราคาหุ้น outperform SET ท่ี +10%/+8% 
ในช่วง 1 และ 3 เดือนที่ผ่านมา หลังจากที่ถูกกดดันจากผลการด าเนินงานท่ี
ได้รับผลกระทบจากราคาเหล็กมาตั้งแต่ช่วง 2H22 ยังคงคาดจะเห็นผลการ
ด าเนินงานปรับตัวดีขึ้นตั้งแต่ใน 1Q23E เป็นต้นไป จาก GPM ที่เริ ่มกลับมาดี
หนุนด้วยราคาเหล็กท่ีปรับตัวขึ้นและ demand ท่ีกลับมา 
 
( + ) OSP (ถือ/เป้า 30.00 บาท) ก าไรฟื้นตัวแบบค่อยเป็นค่อยไป
ตั้งแต่ 1Q23E 
เราคงค าแนะน า “ถือ” และคงราคาเป้าหมายที่ 30.00 บาท อิง PER 39.0x 
ใกล้เคียงค่าเฉล่ียตั้งแต่เข้าเทรดในตลาด เรามีมุมมองเป็นบวกเล็กน้อยจากการ
ประชุมนักวิเคราะห์วานนี้ (23 ก.พ. 2022) ประเด็นส าคัญ ดังนี้ 1) ส าหรับปี 
2023E บริษัทยังคงเป้ารายได้ขยายตัว double digit %YoY และก าไร strong 
double digit growth % YoY ทั ้งนี ้  เราคาดรายได้ขยายตัว +7% YoY, 2) 
ส าหรับ 1Q23E ผู้บริหารคาดจะเห็น market share ของ M-150 ปรับตัวดขีึ้น 
จาก market share ใน 4Q22 ที่ 33.2% และคาด GPM จะปรับตัวดีขึ้น และ 3) 
M-150 รสน ้าผึ้ง 10 บาท เข้าจ าหน่ายใน 7-Eleven ตั้งแต่ ก.พ. 2023 หลังจาก
จ าหน่ายใน Traditional Trade ในช่วง ส.ค. 2022 คาดช่วยเพิ่ม market share 
เราคงประมาณการก าไรสุทธิปี 2023E ที่ 2,290 ล้านบาท (+18% YoY) จาก
รายได้ท่ีฟื้นตัวในทุกธุรกิจหลัง COVID คล่ีคลายและ GPM ปรับตัวเพิ่มขึ้นจาก 
volume การผลิตท่ีฟื้นตัว ราคาหุ้น outperform SET +9%  ใน 1 เดือนท่ีผ่าน
มาสะท้อนผลประกอบการที่ฟื้นตัวไปพอสมควรแล้ว ปัจจุบัน OSP เทรดอยู่ท่ี 
PER 42.0x เราแนะน า “ถือ” จนกว่าจะเห็นการฟื ้นตัวของก าไรที่ช ัดเจนใน 
2H23E 
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• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ ้นนิวยอร์กปิดบวกในวันพฤหัสบดี (23 ก.พ.) 
ท่ามกลางการซ้ือขายท่ีผันผวนตลอดท้ังวัน อันเน่ืองมาจากความกังวลท่ีว่า
ธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) จะเดินหน้าปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย ขณะเดียวกัน
นักลงทุนจับตาการเปิดเผยดัชนีราคาการใช้จ่ายเพื่อการบริโภคส่วนบุคคล 
(PCE) ในวันนี ้ เพื ่อประเมินแนวโน้มเงินเฟ้อของสหรัฐ และทิศทางอัตรา
ดอกเบ้ียของเฟด 
• ดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดที่ 33,153.91 จุด เพิ่มขึ้น 108.82 
จุด หรือ +0.33%, ดัชนี S&P500 ปิดที่ 4,012.32 จุด เพิ่มขึ้น 21.27 จุด 
หรือ +0.53% และดัชนี Nasdaq ปิดที่ 11,590.40 จุด เพิ่มขึ้น 83.33 จุด 
หรือ +0.72% 
• ตลาดหุ้นยุโรปปิดบวกในวันพฤหัสบดี (23 ก.พ.) หลังปรับตัวลง 2 วัน
ติดต่อกัน โดยได้แรงหนุนจากหุ้นกลุ่มการเงินและการคาดการณ์แนวโน้มผล
ประกอบการที ่แข็งแกร่งของบริษัทจดทะเบียนในยุโรป นอกจากนี ้ การ
คาดการณ์ยอดขายที่สดใสของบริษัทอินวิเดียซึ่งเป็นบริษัทออกแบบเซมิ
คอนดักเตอร์ของสหรัฐน้ันได้ช่วยหนุนหุ้นกลุ่มชิปของยุโรปทะยานขึ้นด้วย 
• ท้ังน้ี ดัชนี STOXX 600 ปิดท่ี 462.50 จุด เพิ่มขึ้น 0.28 จุด หรือ +0.06% 
• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดที่ 7,317.43 จุด เพิ่มขึ้น 18.17 จุด 
หรือ +0.25%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดที่ 15,475.69 จุด เพิ่มขึ้น 
75.80 จุด หรือ +0.49% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ ้นลอนดอนปิดท่ี 
7,907.72 จุด ลดลง 22.91 จุด หรือ -0.29% 
• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์ เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดบวกในวัน
พฤหัสบดี (23 ก.พ.) โดยได้แรงหนุนจากสต็อกน ้ามันเบนซินของสหรัฐท่ี
ลดลงมากกว่าคาดในสัปดาห์ที่แล้ว รวมทั้งรายงานที่ว่ารัสเซียวางแผนลด
การส่งออกน ้ามันในเดือนหน้า 
• ทั้งนี้ สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือนเม.ย. เพิ่มขึ้น 1.44 ดอลลาร์ 
หรือ 2% ปิดท่ี 75.39 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนเม.ย. เพิ่มขึ้น 1.61 
ดอลลาร์หรือ 2% ปิดท่ี 82.21 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดร่วงลงในวันพฤหัสบดี (23 ก.พ.) หลัง
รายงานการประชุมของธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) บ่งชี้ว่าเฟดจะเดินหน้า
ปรับขึ้นอัตราดอกเบ้ียเพื่อสกัดเงินเฟ้อ 
• ทั้งนี้ สัญญาทองค าตลาด COMEX (Commodity Exchange) ส่งมอบ
เดือนเม.ย. ร่วงลง 14.70 ดอลลาร์ หรือ 0.8% ปิดที่ 1,826.80 ดอลลาร์/
ออนซ์ ซ่ึงเป็นระดับปิดต ่าสุดนับตั้งแต่วันท่ี 30 ธ.ค. 2565 
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• COM7 สู่ยักษ์ค้าปลีก ลุยอาหารสัตว์เลี้ยง 
COM7 เปิดแผนธุรกิจปีนี้ตั้งเป้ารายได้โตกว่า 15% ขยายสาขาอีก 200 แห่ง 
วางเกมครบเคร่ืองธุรกิจรีเทล รุกร้านอาหารสัตว์เล้ียงเร่ิมมี.ค. ประเดิม 10-
20 สาขาปีแรก และยังมองหาโอกาสการลงทุนในธุรกิจรีเทลเพิ่มขึ้นอีก เผยไตร
มาส 1/66 รับผลดีช้อปดีมีคืนและ iPhone14 โบรกอัพก าไรและราคาเป้าหมาย
เพิ่มท่ี 36 บาทต่อหุ้น 
• HFT ยิลด์ปันผลสูง 7% ปีนี้ฟื้นเงินท่วม 964 ล. 
แม่ทัพ HFT สยบตระหนกขายหุ้น ชี้ติดลบไตรมาส 4/2565 สุดวิสัยจากค่าเงิน 
และนับเป็นจุดต ่าสุดของบริษัทแล้ว ชูขยายออเดอร์พรีเมียมลูกค้ารายใหม่
ส าเร็จ เริ่มผลิตเม.ย.นี้ มั่นใจปีนี้ก าไรฟื้น มาร์จิ้นเพิ่มขึ้น ต้นทุนใหม่ลด ยัน
บริษัทสุดแกร่งเงินสดสูง 964 ล้านบาท พร้อมดูแลประโยชน์ผู้ถือหุ้น ล่าสุดปัน
ผล 0.38 บาท เทียบราคาปัจจุบันยิลด์พุ่ง 7% 
• III รับโชคเที่ยวบินพุ่ง ขยายคลังสินค้าอีอีซี 
III รับอานิสงส์จ านวนเท่ียวบินฟื้นกลับมาอยู่ท่ี 74% จากปี 2565 อยู่ท่ี 44% 
ส่วนปี 2567 คาดจ านวนเที่ยวบิน จะกลับมาปกติที่ราว 99% ท าให้มี วอลุ่ม
เพิ่มขึ้น มั่นใจช่วยผลักดันปริมาณการขนส่งฟื้น เล็งรับรู้รายได้และผลก าไร
จากทุกบริษัทในเครือ หนุนผลงานปี 2566 เติบโตไม่ต ่ากว่า 15-20% 
• KBANK ชูธงรบสู่สนาม AEC+3 เพิ่มรายได้ตปท. 
KBANK ประกาศแผนสู่ธนาคารแห่งภูมิภาค AEC+3 ต่อเน่ือง ด้วยเป้าหมาย
เพิ ่มสัดส่วนรายได้จากธุรกิจต่างประเทศเป็น 4% เน้นขยายธุรกิจในจีน 
เวียดนาม อินโดนีเซีย กัมพูชา และสปป.ลาว ชูยุทธศาสตร์การเงินผ่านดิจิทัล
แบงกิ้ง และมุ่งสู่การเป็น 1 ใน 20 อันดับธนาคารที่ดีที่สุดในเวียดนามและ
อินโดนีเซีย ภายในปี 2570 
• KTBSTMR โชว์ฝีมือบริหาร มีปันผลรับทรัพย์ 21 มี.ค.นี้ 
ดาโอ รีท แมเนจเมนท์ เตรียมจ่ายปันผล กองทรัสต์ KTBSTMR ไตรมาส 4 ปี 
2565 ในอัตรา 0.1777 บาทต่อหน่วยทรัสต์ หลังผลการด าเนินงานเติบโต
ต่อเน่ือง จากการบริหารและคุณภาพของสินทรัพย์รวมตลอดการด าเนินงาน
ในปี 2565 จ่ายผลตอบแทนไปแล้วคิดเป็น 0.7143 บาทต่อหน่วย หรือ 7.14% 
ต่อปี ผู้ถือหน่วยเตรียมรับเงินวันท่ี 21 มี.ค. 2566 
• TASCO ปีนี้โต 10% ยอดขาย 1.3 ล้านตัน ทุ่มพันล.ซื้อเรือใหม่ 
TASCO ตั้งเป้ายอดขายยางมะตอยปี 2566 ที่ 1.3 ล้านตัน โต 10% พร้อม
จัดงบลงทุน 1 พันล้านบาท ต่อเรือใหม่-เรือมือสอง เสริมแกร่งการขนส่ง มอง
ภาพรวมตลาดปี 2566 ดีมานด์ยางมะตอยยังสูงท้ังในและต่างประเทศ 
• TFG จัดงบลงทุน 3.5 พันล. ขยายฟาร์มหมู-ไก่-ค้าปลีก 
TFG ทุ่มงบลงทุน 3,000-3,500 ล้านบาท รับแผนขยายฟาร์มหมู-ฟาร์มไก่ใน
เวียดนาม และขยายสาขาธุรกิจค้าปลีก หนุนธุรกิจเติบโตอย่างแข็งแกร่งและ
ยั่งยืน วางเป้ารายได้ปี 2566 โต 15% รุกเจาะตลาดลูกค้ากลุ่มใหม่ๆ เพิ่ม 
พร้อมขยาย "ร้านไทย ฟู้ดส์ เฟรช มาร์เก็ต" เพิ่มเป็น 400 สาขา ภายในปีน้ี 
รองรับดีมานด์ลูกค้า ดันมาร์จิ้นเพิ่ม อวดปี 2565 ก าไรโตแรง 741% กว่า 
4,722 ล้านบาท จ่ายปันผลอีก 0.30 บาทต่อหุ้น เล็งออกหุ้นกู้ 3 หมื่นล้าน
บาท 
• THANI สินเชื่อปีนี้ 3 หมื่นล. ดีมานด์รถบรรทุกเติบโต 
THANI มองไตรมาส 1/2566 ฟื้นตัว ยอดปล่อยสินเชื่อเดือนมกราคม 2566 
ท าได้แล้วกว่า 2 พันล้านบาท เปิดประเทศหนุนการอุปโภค-บริโภคขยายตัว ดี
มานด์ใช้รถบรรทุกกลับมาเติบโต วางเป้ายอดปล่อยสินเชื่อใหม่ปี 2566 แตะ 3 
หม่ืนล้านบาท คาดพอร์ตคงค้างโตต่อเนื่องไม่น้อยกว่า 10% คุม NPL ต ่า 
3% 
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Thailand Equity:   Slightly Overweight ขายท าก าไรบนตลาด
หุ้นไทยขนาดเล็กถึงกลางไปบางส่วน หลังจากดชันีหุ้นตัวกลางตัว
เล็กของไทยปรบัตัวขึ้น โดยในชว่งส้ันทางทมีคาดว่าดัชนีดังกล่าว
อาจมีการพักฐาน ทั้งนี้ยังคงน ้าหนักการลงทนุบนตลาดหุ้นไทยใน
ระดับ Slightly overweighted  

U.S. Equity:  Neutral คงน ้าหนกัการลงทนุเท่ากับตลาด จากประเดน็
การรายงานผลประกอบการและการปรับลดประมาณการก าไรตลาด
ต่อเนื่อง อีกทั้งการฟ้ืนตวัของตลาดสหรฐัอเมริกานั้นหากเปรียบเทียบกบั
ประเทศอืน่ๆ อย่างไรก็ดี เราแนะน าให้นกัลงทนุติดตามการรายผล
ประกอบการของกลุ่ม Growth และ Technology ซ่ึงจะเป็นตัวแปรส าคญั
ที่จะบ่งชี้ว่าก าไรตลาดผ่านจุดต ่าสุดแล้วหรือไม ่

 

Europe Equity: Slightly Overweight คงสัดส่วนการลงทุนใน
ยุโรปที่ระดับ Slightly overweighted หลัง GDP 4Q22 ออกมา
ดีกว่าที่เราและตลาดคาด ซึ่งการฟื้นตัวของ GDP มาจากราคา
พลังงานและค่าแรงที่ปรับขึ้นน้อยกว่าที่ตลาดมองไว้ ประกอบกับ
มุมมองด้านการเปิดเมืองของจีนท าให้ตลาดยุโรปมีโอกาสฟ้ืนตัว
ต่อเนื่องในช่วงต่อจากนี้ 

 

Japan Equity:  Slightly overweight คงน ้าหนักการลงทุนในระดบั 
Slightly overweighted โดยช่วงก่อนหน้านี้ทาง DAOL เริ่มทยอยลด
สัดส่วนเพ่ือท าก าไรในตลาดหุ้นญี่ปุน่กลุ่ม Mid-small cap หลังดัชนีฟ้ืน
ตัวขึ้นมาตามทิศทางการเปิดเมืองของจีน โดยเรายังมมีุมมองเชิงบวกกบั
การฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจโดยรวมของญีปุ่่นจากการอ่อนค่าของดอลล่าร์
และปัญหา Supply shortage ที่ทุเลาลง อย่างไรก็ด ี ในด้านการใช้
นโยบาย YCC ของ BOJ นัน้ยังคงเป็นตวัแปรหลักทีก่ดดนัผลตอบแทน
ของตลาดหุ้นในระยะส้ัน 

 

China Equity:  Slightly Overweight คงน ้าหนักการลงบนตลาด
หุ ้นจีนท ี ่ระดับ Slightly overweighted หลังจากทางการจีน
ประกาศเปิดประเทศเร็วกว่าที่คาดการณ์ไว้แม้ว่าจ านวนตัวเลขผู้
ติดเชื ้อประเภทรุนแรง (Severe case) จะเพิ่มสูงขึ ้น สะท้อนว่า
ทางการจีนน ั ้นเลือกที ่จะให้ความส าคัญกับการฟื ้นตัวทาง
เศรษฐกิจมากขึ้น 

 

Emerging Equity:  Slightly Overweight คงน ้าหนัก EM โดยรวมเปน็ 
Slightly overweighted จากการปรับเพ่ิมน ้าหนกัการลงทนุบนตลาด
หุ้นจีนและไทย โดยทางทมีให้ประเด็นส าคัญกับการผ่อนปรนมาตรการล็
อกดาวน์ของจีนที่ออกมาเร็วกว่าที่คาดการณ์ไว ้
 

 

Gold: Neutral คงน ้าหนักการลงทนุในทองค าเท่ากบัตลาด หลัง
ดัชนี Dollar index มีการปรับตวัลดลง ส่งผลให้เปน็ Sentiment 
เชิงบวกในสินทรัพย์ประเภททองค าเพ่ิมเตมิ 
 
  

Oil: Underweight เราคงค าแนะน าลงทุนน้อยกว่าตลาด การเข้าสู่ชว่ง 
late cycle ของการปรบัขึ้นดอกเบี้ยและโอกาสเกิด Recession ที่สูงขึ้นใน
ปี 2023 จะท าให้ความต้องการใชน้ ้ามนัมีแนวโนม้ลดลงตามล าดับ 

 

Property Fund/REITs/IFF:  Neutral คงน ้าหนกัการลงทนุ โดย
ทาง DAOL แนะน าให้ขายท าก าไร Thai REIT และสลับการลงทุน
จาก Global REIT สู่ US REIT จากการเกิด Disinflation 
 
  

Fixed Income:  Neutral คงน ้าหนักการลงทุนในตราสารหนี้โดยรวม
เน้นลงทุนภาคเอกชนของตลาดพัฒนาแล้ว (DM) มากกว่าตลาด จาก 
Credit spread ทีค่่อนข้างถูก เมื่อเปรียบกบัทศิทางของดอกเบี้ยนโยบาย
ของ FOMC ที่ใกล้แตะระดับสูงสุด 
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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 



 

 

10 

24 February 2023 

 

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 าขึ้นบนพ้ืนฐานของข้อมูลท่ีได้
เปิดเผยต่อสาธารณชนอันเชื่อถือได้ และมิได้มีเจตนาเชิญชวนหรือชี้น าให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์แต่อย่างใด ดังน้ัน บริษัทหลักทรัพย์ เคทีบีเอสที จ ากัด (มหาชน) จะไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ท่ีเกิดขึ้นจากการใช้บทวิเคราะห์
ฉบับน้ีท้ังทางตรงและทางอ้อม และขอให้นักลงทุนใช้ดุลพินิจพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 

สอบถามข้อมูลเพ่ิมเติมได้ที่ 02 351 1800 

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

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. 


