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SET Outlook & Strategy 
SE T Outlook   
• ตลาดหุ้นอาจมีการปรับฐาน ข่าวลบ ดึงให้มีการขายท าก าไร จับตาความ
คืบหน้า พ.ร.บ.กู้เงินฯ 
• ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ตลาดพันธบัตรสะท้อนความไม่แน่นอนเรื่ อ งทิศ ท าง
ดอกเบี้ยสหรัฐฯไประดับหนึ่งหลังตัวเลขจ้างงานออกมาดี Bond Yield 10 ปี 
ลดลงมาที่ 4.0% (หลังข้ึนมา 7 วันท าการติดต่อกัน) หนุนให้มีแรงซื้อกลับ
เข้ามาในตลาด วันนี้ ข่าวดีของตลาดสหรัฐฯ จะเป็นเรื่อง NVDIA จะออก
ผล ิตภ ัณฑ ์ด ้าน AI แล ะตลาดก  าลังรอดูการรายงานก  าไรหุ ้นธนาคาร
(สหรัฐฯ) ที่จะทยอยออกมาในสัปดาห์นี้ 
• ตลาดหุ้นจีน ยังชะลอตัวหลังมีข่าว ธ.จงจื่อ ล้มและตัวเลขเศรษฐกิจยังไม่ดี  
อีกทั้งยังมีเรื่องการออกมาตรการตอบโต้สหรัฐฯ เรามองว่า จะรบกวน
บรรยากาศลงทุนในตลาดหุ้นไทย ที่อิงกับจีน (รอดูตัวเลขส่งออกจีน วันศกุร์
น ี ้ด ้วย )  แล ะม ีผลต่อห ุ ้น  เด ิน เร ือ Logistics รวมไปถ ึงห ุ ้นอิงราคา 
Commodity ของไทย 
• สถานการณ์ตะวันออกกลาง อันเป็นผลพวงจากสงครามอิสราเอล-ฮามาส 
ยังบานปลายและยืดเยื้อ เป็นลบต่อการฟ้ืนตัวทางเศรษฐกิจ ล่าสุด ซาอุดิ
อารามโก้ ประกาศลดราคาขายน ้ามัน(เอเซีย) เดือน เม.ย.ลง $2 เหรียญ/
บาร์ เป็นสัญญาณลบต่อราคาน ้ามัน(เพราะเกิดจาก demand ชะลอ) และ
หุ้น PTTEP + โรงกลั่นน ้ามัน 
• รอดูนโยบายรัฐบาล ทั้งในส่วนของการกู้เงิน (สนง.กฤษฎีกา ส่งเรื่องกลับ
มาแล้ว) ถ้ากู้ไม่ได้ หรือกู้ช้าลง จะเป็นลบต่อตลาด  รวมไปถึงหุ้นค้าปลีก หุ้น
ขายสินค้าไอที และวัสดุก่อสร้าง+ตกแต่งบ้าน  
• ปัญหาในเรื่องการช าระหนี้ของ ITD (ใกล้สุดที่จะมีการครบก าหนดคือ 15 
ก.พ.67)  มีผลกระทบต่อตลาดหุ้นกู้ และหุ้นที่เป็นเจ้าหนี้  
• ตัวเลขเศรษฐกิจและ event วันนี้ ประชุม ครม. ติดตามการลดค่าไฟ และการ
สนับสนุนในเรื่องราคา Gas 

Str a tegy  
• ตลาดกลับมาอยู่ในโหมดพักตัว หลังลงมาต ่ากว่า 1420 จุด อีกครั้ง ปรับ
กลยุทธ์เป็นขายท าก าไร แต่ยังคงเลือกหุ้นเพ่ือเก็งงบ 4Q ไว้ต่อไป 
• หุ้นที่มีข่าวเชิงลบ ที่อาจต้องใช้ความระมัดระวังในการลงทุนในวันนี้ จะเป็น
หุ้น Commodity (รวม PTTEP) และหุ้นธนาคาร ที่มีเรื่องที่นายกฯ จะขอให้
ธปท. พิจารณาลดดอกเบี้ย 
• หุ้นเก็งงบ 4Q วันนี้ เรายังคง list เดิมไว้  AOT, RBF, AURA, SISB 
• หุ้นที่มี yield เงินปันผลสูง KTB, PTT, WHART 
• หุ้นในพอร์ตวันนี้ เราน า SPALI, OSP, IVL, PTTEP ออก และคงหุ้นที่เหลือ
ไว้ทั้งหมด หุ้นในพอร์ตวันนี้ ประกอบไปด้วย SCB(10%),  SIRI(10%) 

* เป็นหุ้นที่ทาง DAOL ไม่ได้มีการท าบทวิเคราะห์ 
   

 
Technica l :   HANA, NAM  

News Comment 
( 0 ) Bank (Neutral) คาดคลังสรุปเกณฑ์ Virtual Bank สัปดาห์นี้, ให้อนุญาต 
3 ใบอนุญาต และเริ่มด าเนินงานปี 25 
Company Report 
( + ) MASTER (ซ ื ้อ/ เป ้า 99.00 บาท) จ ิ ๊กซอว์ที ่หนุนการ เติบโตสู่กรุ ๊ปของ 
Specialty Hospital 
( + ) AAV (ซ ื ้อ/ เป ้า 2.70 บาท) 4Q23E ดีขึ ้นจากผู ้ โดยสาร เต ิบ โต, ต้นทุน
เชื้อเพลิงลด, บาทแข็ง 
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*SAA 2020: DM equity 35% EM equity 35% Fixed Income 20% Cash 5% Alternative 
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( 0 ) Bank (Neutral) คาดคลังสรุปเกณฑ์ Virtual Bank 
สัปดาห์น้ี, ให้อนุญาต 3 ใบอนุญาต และเริ่มด าเนินงานปี 25 
กระทรวงคลัง คาดร่างเกณฑ์ต้ัง Virtual Bank ชัดเจนภายในสัปดาห์นี้  
ทั้งเงื่อนไขและเกณฑ์การเปิดธนาคารไร้สาขา ก่อนเปิดรับสมัครอย่างเปน็
ทางการ ธปท. ระบุเริ่มเฟสแรก 3 ใบอนุญาตเหมาะสม ประกาศรายชื่อปี
นี้ ปีหน้าเริ่มด าเนินการทันที ด้านแบงก์ และบจ. พร้อมเต็มที่ KTB ผนึก  
AIS ส่วน SCBX จับมือ Kakao Bank ฝ่ัง JMART ควง KB เปิดศึกร่วม
ชิงด า 3 ไลเซนส์แรก (ที่มา: ข่าวหุ้น) 
D AOL:  เรามองเป็นกลางต่อเกณฑ์การจัดต้ัง Virtual Bank ที่ เ ริ่มมี
ความชัดเจนมาก ข้ึน และ Timeline ที่ทาง ธปท. คาดเริ่มด าเนินง าน 
Virtual Bank ยังเป็นไปตามกรอบระยะเวลาในร่าง Virtual Bank ในช่วง
ต้นปี 2023 ที่ผ่านมา ทั้งนี้เราประเมินว่าผู้ประกอบการต่างๆสามารถเริม่
ลงทะเบียนได้ภายใน 1H24E (ภายใน 6 เดือนหลังกระทรวงการคลัง
ประกาศ), ธปท. จะใช้เวลาในพิจารณาคุณสมบัติ ผู้สมัครประมาณ 6 
เดือน (คาดเสร็จสิ้น 2H24E) และประกาศใบอนุญาตจ านวน 3 ใบในช่วง
ต้นปี 2025E (ภายใน 3 เดือนหลังธปท.เห็นชอบ) ท าให้ผู้ประกอบการ
สามารถเริ่มด าเนินธุรกิจ Virtual Bank ได้เร็วสุดใน 2H25E เบื้องต้น
ผู้ประกอบการที่จะเข้าร่วม Virtual Bank จะเป็นผู้ประกอบการที่มีฐาน
ลูกค้ารายย่อย หรือ SMEs ที่ underserve เพ่ือให้เข้าถึงแหล่ง เ งินทุน
มากข้ึน ซึ่งปัจจุบันมีผู้ประกอบการที่สนใจธุรกิจ Virtual Bank จ านวน 3 
ราย  ได ้แก่ KTBxAIS, SCBxKakao Bank แล ะ  JMARTxKB Kookmin 
ซึ่งมีจ านวนที่ใกล้เคียงกับที่ ธปท. จะให้ใบอนุญาตในช่วงแรกจ านวน 3 ใบ 
ท าให้ผู้ประกอบการเหล่านี้มีโอกาสได้ใบอนุญาต Virtual Bank ที่สูง ทั้งนี้
ส าหรับกลุ่มธนาคาร เราคงน  า้หนกัการลงทนุ “เทา่กบัตลาด” Top pick 
เป ็น KBANK (ซ ือ้/เปา้ 155.00 บาท) และ BBL (ซ ือ้/เปา้ 205.00 บาท)  
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( + ) MASTER (ซื้อ/เป้า 99.00 บาท) จิ๊กซอว์ท่ีหนุนการเติบโตสู่
กรุ๊ปของ Specialty Hospital 
เ ร าคงค  าแนะน  า “ซ ื้อ” ท ีร่าคาเปา้หมาย 99.00 บาท อิง 2024E PER 45.0x 
(ใกล้เคียงค่าเฉลี่ยต้ังแต่เข้าเทรดในตลาด) เรามีมุมมองเชิงบวก จากการจัด site 
visit วานน ี ้  โดย เราได ้เ ข้าเยี ่ยมชมธุรกิจของพันธม ิตร  MASTER ดังน ี้  1) 
Rattinan Medical Center (ปัจจุบันMASTER ถือ 20% และ convertible loan 
อีก 16% จะ convert หลัง Rattinan สร้าง รพ.เสร็จ, รับรู้ส่วนแบ่งก าไร พ.ย . 
23) ศ ูนย ์ศ ัลยกรรมปรับรูปร่าง  (ม ีจุดเด่นด้านด ูดไขม ันและต ัดกระเพาะ) 
โรงพยาบาลใหม่จะเปิดด าเนินการใน 4Q24E, 2) BEQ Hair Center (MASTER 
ถือ 35%, รับรู้ส่วนแบ่งก าไร 3Q24E) ศูนย์ปลูกผมครบวงจร เน้นตลาดกลุ่ม  
premium ม ีล ูกค ้าต ่างประ เทศเพิ่มต ่อเน ื่อง  โดยเฉพาะจ ีน เตรียมขยาย
ต่างจ ังหวัดในรูปแบบแฟรนชายส์ , 3) The Skin Clinic (MASTER ถ ือ 40%, 
รับรู้ส่วนแบ่งก าไร 2Q24E) ศูนย์ปลูกผมครบวงจรที่เน้นตลาดกลุ่ม  mass 
ปัจจุบันมี 7 สาขา ส่งผลให้ MASTER เป็นผู้น าด้านการปลูกผมของไทย, 4) V  
Square Clinic (MASTER ถือ 40%, รับรู้ส่วนแบ่งก าไร 2Q24E) ผู้น าด้านฉีด
โบทอกซ์ ฟิลเลอร์ และการยกกระชับหน้าด้วยเครื่อง Ultraformer  มีการเติบโต
ดีอย่างต่อเนื่อง ปัจจุบันมีสาขา 25 สาขา ยังเน้นขยายสาขาในกรุงเทพฯปริมณ
ทลเป็นหลัก และ 5) Dr. Chen Surgery Hospital (MASTER ถือ 40%, รับรู้สว่น
แบ่งก าไรต้ังแต่ พ.ย. 2023) รพ.ศัลยกรรมเฉพาะทางใบหน้าแห่งแรกในไทย เริ่ม
เป ิดใช้ โรงพยาบาลใหม ่ปลาย 2023E ท ี่มีขนาดใหญ่เตรียมรองรับลูกค้าที่
เพ่ิมข้ึนอย่างต่อเนื่องเราคงประมาณการก าไรสุทธิปี 2023E ที่ 414 ล้านบาท (+
38% YoY) และปี 2024E ที่ 579 ล้านบาท (+40% YoY) จาก 1) การรับรู้ new 
OR capacity เต็มปี, 2) GPM เพ่ิมข้ึน จาก utilization rate ที่ดีข้ึน และ 3) รับรู้
ส่วนแบ่งก าไรจาก Wind Clinic และ KIN เต็มปี ราคาหุ้น underperform SET -
1% ใน 1 เดือนที่ผ่านมา ปัจจุบัน MASTER เทรดอยู่ที่ 2024E PER 26.0x เรา
มองว่าราคาปัจจุบันยังน่าสนใจ โดยยังไม่สะท้อนการเติบโต 2022-24E EPS 
CAGR +39% และมี upside จากการ synergy จาก 6 ดีลในปี 2023 ที่เป็นจิ๊ก
ซอว ์ท ี ่จ ะหน ุนให้  MASTER เต ิบโตก้าวขึ ้นสู ่การ เป ็นผู ้น าด ้าน Specialty 
Hospital ที่ใหญ่ที่สุดในไทย ส าหรับปี 2024E เราคาดว่าทาง MASTER ยังมี
แผนที่จะท า M&P อย่างต่อเนื่อง อีก 6-7 ดีล คาดจะเห็นความชัดเจนใ นช่วง  
1H24E 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

( + ) AAV (ซื้อ/เป้า 2.70 บาท) 4Q23E ดีข้ึนจากผู้โดยสารเติบโต,  
ต้นทุนเช้ือเพลิงลด, บาทแข็ง 
เ ร ายงัคงแนะน  า “ซ ือ้” และราคาเปา้หมาย 2.70 บาท อิง 2024E EV/EBITDA ที่ 
9.6 เท่า ใกล้เคียงค่าเฉลี่ยกลุ่มสายการบินภูมิภาค เราประเมิน 4Q23E จะมี
ก าไรสุทธิโดดเด่นที่ 2.1 พันล้านบาท โดยจะมีก าไรพิเศษจาก FX gain ราว 2.0 
พันล้านบาท จากค่าเงินบาทที่แข็งค่า ส่วนก าไรปกติจะอยู่ที่ 100 ล้านบาท ดีข้ึน  
YoY, QoQ (4Q22 ขาดทุน -570 ล้านบาท, 3Q23 ขาดทุน -802 ล้านบาท)  
จาก 1) ผู้โดยสารจะปรับตัวเพ่ิม ข้ึนเป็น 5.1 ล้านคน (+26%  YoY, +12%  
QoQ), 2) load factor จะทรงตัวดีที่ 90% ใกล้เคียง YoY, QoQ, 3) ต๋ัวโดยสาร
เฉลี่ยจะดีข้ึนมากเป็น 2 พันบาท (+21%  YoY, +16% QoQ) จากความต้องการ
เดินทางที่เพ่ิมข้ึน รวมถึงชดเชยภาษีสรรพสามิตน ้ามันเครื่องบินที่ปรับเพ่ิมข้ึน  
และ 4) ได้ผลบวกจากต้นทุนราคาน ้ามันเชื้อเพลิงที่ดี ข้ึน ดังนั้น จะส่งผล ให้ปี  
2023E ผลการด าเนินงานปกติจะขาดทุนใกล้เคียงเดิมที่ -201 ล้านบาท ดี ข้ึน
จากป ี  2022 ท ี ่ขาดทุน -6.5 พันล้านบาท เราย ังคงประมาณการผลการ
ด าเนินงานปกติปี 2024E พลิกเป็นก าไรที่ 1.2 พันล้านบาท โดยประเมินจ านวน
ผู้โดยสารจะเพ่ิมข้ึนเป็น 21.5 ล้านคน +14% YoY จากการท่องเที่ยวที่ดีข้ึน และ
จะได้ประโยชน์มากสุดจากการยกเลกิวีซ่าไทย-จนีเป็นการถาวรต้ังแต่ 1 มี.ค.24 
ซึ่งในปี 2023 เที่ยวบินระหว่างประเทศ (สัดส่วน 40%) มีเส้นทางจีนที่  15% 
ขณะที่ปี 2019 ก่อนโควิดมีสัดส่วนเส้นทางจีนสูงถึง 30% ของเที่ยวบินระหว่าง
ประเทศ ขณะที่ค่าต๋ัวโดยสารเฉลี่ยจะยังปรับตัว ข้ึนได้ร าว 5%  YoYราคาหุ้น  
underperform SET -12% ใน 3 เดือน จากผลการด าเนินงาน 3Q23 ที่ต ่ากว่า
คาด แต่กลับมา outperform SET +2% ใน 1 เดือน ทั้งนี้ เรายังคงแนะน า ซื้อ 
โดยราคาหุ้นจะกลับมา outperform SET ได้ โดยจะมีปัจจัยหนุนจากผลการ
ด าเนินงาน 4Q23E และปี 2024E ที่จะกลับมาดีข้ึน ตามจ านวนผู้โดยสาร ที่
เพ่ิมข้ึนตามการท่องเที่ยว โดยเฉพาะจีนที่มีโอกาสฟ้ืนตัวเร็วข้ึนจากมาตรการวี
ซ่าฟรีไทย-จีนเป็นการถาวร, ค่าต๋ัวโดยสารเฉลี่ยที่ดีข้ึน และปัจจัยกดดันด้าน
ต้นทุนราคาน ้ามันที่ลดลง 
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Market 

• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดบวกในวันจันทร์ (8 ม.ค.) ขณะที่ดัชนี 
Nasdaq พุ ่งขึ ้นกว ่า 2% เน ื ่องจากการร่วงลงของอัตราผลตอบแทน
พันธบ ัตรสหรัฐ เป็นปัจจัยหนุนหุ ้นบริษัท เทคโนโลยีที่มีมาร์ เก็ตแคปสูง 
อย่างไรก็ดี ดัชนีดาวโจนส์ลดช่วงบวก โดยถูกกดดันจากการดิ่งลงของราคา
หุ้นโบอ้ิง     ดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดที่ 37,683.01 จุด เพ่ิม ข้ึน  
216.90 จ ุด หร ือ +0.58%, ดัชน ี S&P500 ป ิดท ี ่ 4,763.54 จ ุด เพิ่มข้ึน 
66.30 จุด หรือ +1.41% และดัชนี Nasdaq ปิดที่ 14,843.77 จุด เ พ่ิม ข้ึน  
319.70 จุด หรือ +2.20% 
• ตลาดหุ้นยุโรปปิดบวกในวันจันทร์ (8 ม.ค.) โดยหุ้นกลุ่มเทคโนโลยีแล ะ
กลุ่มค้าปลีกน าตลาดปรับตัวข้ึน แต่หุ้นกลุ่มพลังงานปรับตัวลงตามราคา
น ้ามันดิบ     ทั้งนี้ ดัชนี STOXX 600 ปิดตลาดที่ระดับ 478.18 จุด เพ่ิม ข้ึน  
1.80 จุด หรือ +0.38% 
• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดที่ 7,450.24 จุด เพ่ิมข้ึน 29.55 จุด 
หรือ +0.40%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดที่ 16,716.47 จุด เ พ่ิม ข้ึน  
122.26 จุด หรือ +0.74% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ้นลอนดอนปิ ดที่  
7,694.19 จุด เพ่ิมข้ึน 4.58 จุด หรือ +0.06% 
• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดบวกเล็กน้อยในวันจันทร์ (8 ม.ค.) โดยได้แรงหนุน
จากการปรับตัวข้ึนของหุ้นกลุ่มเทคโนโลยี ขณะที่หุ้นกลุ่มพลังงานปรับตัวลง
ตามราคาน  ้าม ัน       ท ั ้ งนี ้  ด ัชน ี  FTSE 100 ตลาดห ุ ้นลอนดอนปิดที่ 
7,694.19 จุด เพ่ิมข้ึน 4.58 จุด หรือ +0.06% 
• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดร่วงลงกว่า 4%  
ในวันจันทร์ (8 ม.ค.) หลังจากซาอุดีอาระเบียประกาศลดราคาน ้า มันครั้ ง
ใหญ่ และกลุ่มประเทศผู้ส่งออกน ้ามัน (โอเปก) ปรับเพ่ิมการผลิต ซึ่ ง ข่าว
ดังกล่าวท าให้นักลงทุนกังวลเกี่ยวกับอุปสงค์ที่อ่อนแอ และภาวะน ้ามันล้น
ตลาด      ท ั ้งนี ้ ส ัญญาน ้ามันดิบ WTI ส ่งมอบเดือนก.พ. ลดลง 3.04 
ดอลลาร์ หรือ 4.1% ปิดที่ 70.77 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนมี.ค. ลดลง 2.64  
ดอลลาร์ หรือ 3.4% ปิดที่ 76.12 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดลบในวันจันทร์ (8 ม.ค.) โดยตลาดถูก
กดดันจากการที่นักลงทุนกังวลว่าธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) อาจจะไม่ปรับ
ลดอัตราดอกเบี้ย ในเดือนมี .ค.ปีนี้ หลังสหรัฐเปิดเผยตัว เลขจ้ างง านที่
แข็ง แกร ่ง ในสัปดาห ์ที ่ แล้ว        ท ั ้ งนี ้  ส ัญญาทองค  าตลาด COMEX 
(Commodity Exchange) ส่งมอบเดือนก.พ. ลดลง 16.30 ดอลลาร์ หรือ 
0.80% ปิดที่ 2,033.50 ดอลลาร์/ออนซ์ 
 

 

Economic & Company 

• TE GH เป ้า 2 แสนตัน  อ ีว ีแร งหน ุนราย ได ้ 
TEGH ธุรกิจยางเติบโตแข็งแกร่ง ปักธงปริมาณขายปี 2567 โต 20% มอง
ราคายางไม่ต ่ากว่า 55 บาทต่อกิโลกรัม ระบุดีมานด์ดีต่อเนื่อง ชู จีน อินเดีย  
และยุโรป ดันยอด พร้อมตลาดอีวีหนุน ด้านธุรกิจน ้ามันปาล์มขยายตัว ส่วน
ธุรกิจพลังงานทดแทนโอกาสเติบโตสูง ลุยศึกษาธุรกิจน ้ามัน SAF ต่อยอด 
มั่นใจทั้งปี 2567 รายได้รวมโตราว 20-25% 
• PTTE P เ จาะ เน ื้อ แท ้ก  าไร  จ ับตา Q1 ขาย โตต่อ  
สแกนผลงาน PTTEP ไตรมาส 4/2566 ท ี่  1.67 หม ื่นล้านบาท ลดลง 8% 
QoQ จากการบันทึกค่าใช้จ่ายพิเศษ แต่ก าไรปกติไม่เปลี่ยนแปลงที่ราว 2 หมืน่
ล้านบาท พร้อมคาดก าไรทั้งปี 2566 ลุ้นท านิวไฮที่ 7.58 หมื่นล้านบาท ส่วน
แนวโน้มไตรมาส 1/2567 ดีข้ึน QoQ จากการไม่มีค่าใช้จ่ายพิเศษ แต่ก าไรปกติ
จะลดลงเล็กน้อย  คาดราคาน  ้ามันจะย ังอยู่ ในกรอบ 75-85 ดอลลาร์ ต่อ
บาร์เรล 
• NRF ล ุยค ้าปล ีกอ ังกฤษ ช ูซอฟต์พาว เวอร ์ไทย  
NRF เปิดแผนธุรกิจปี 2567 ลุยขยายสาขาซูเปอร์มาร์เก็ตในอังกฤษเ ต็มสูบ  
หลังจาก 2 สาขาที่เข้าลงทุน รายได้โตกระฉูด 70% พร้อมยกระดับสินค้าไทย
ผงาดเวทีโลก สอดรับนโยบายรัฐดันซอฟต์พาวเวอร์ หนุนรายได้สร้างสถิ ติ
สูงสุดใหม่ต่อเนื่อง พร้อมส่งบริษัทลูกเข้าจดทะเบียนตลาดหุ้น NASDAQ ตาม
แผน 
• ITE L  ท ุ่มงบ 40 ล ้าน ป ิดด ีล เข ้าซ ื้อ  GLS ต่อยอดราย ได ้เพิ่ม  
ITEL เผยซื้อกิจการ บริษัท โกลบอล ลิโธทริปซี่ย์ เซอร์วิสเซส จ ากัด หรือ GLS 
ในราคารวมเกือบ 40 ล้านบาท คิดเป็นเงินประมาณ 1,989 บาทต่อหุ้น รุก
ธุรกิจขายให้บริการอุปกรณ์ทางการแพทย์ เสริมแกร่งรายได้เพ่ิม  
• ORI เล ็งซ ื้อท ี่ด ินต ุนพอร ์ต พร ้อมออกห ุ้นก ู้ช ูดบ.ส ูง  
ORI เตรียมเสนอขายหุ้นกู้ล็อตใหม่ 2 รุ่น ชูอัตราดอกเบี้ย 4.25% ต่อปี และ 3 
ปี อัตราดอกเบี้ย 4.85% ต่อปี จ่ายดอกเบี้ยทุก 3 เดือน เสนอขาย 11-12 และ 
15 มกราคมนี้ ผ่าน 7 สถาบันการเงินชั้นน า ด้วยอันดับความน่าเชื่อถือระดับ  
"BBB+/Stable" จากทริสเรทต้ิง หวังน าไปใช้ซื้อที่ดินพัฒนาโครงการใหม่ และ
ใช้หมุนเวียนในกิจการรับปีมังกรทองนี้ 
• HTC ล ็อกเป ้าผลงานโต 6- 8% ป ั้น โปรด ักต ์ร ับท ่อ ง เท ี่ยวบ ูม  
HTC รับอานิสงส์เข้าช่วงไฮซีซัน ดันครึ่งแรกปี 2567 แจ่ม พร้อมปักธงปี 2567 
รายได้ทะยานอีกราว 6-8% จากปี 2566 รับโปรดักต์ใหม่-เจาะลูกค้าเพ่ิม แถม
มองนโยบายกระตุ้นท่องเที่ยวรัฐหนุน ช่วยผลักดันยอดขายเครื่องดื่ม ของ
บริษัทพุ่ง 
• PLU S ป ี 67 ราย ได ้ 2.16 พันล . ร ับทร ัพย ์โปรด ักต ์ใหม ่หน ุน  
PLUS ปักเป้าปี 2567 รายได้ราว 2.16 พันล้านบาท รับโปรดักต์ใหม่หนุน  
พร้อมเปิดตัวแบรนด์ COCO ROYAL-"MABU COCO" ต่อยอดธุรกิจ ปูทาง
สยายปีกรับทรัพย์ พร้อมเดินหน้าเจาะตลาดลูกค้าใหม่ต่อเนื่อง แถมเล็งศึกษา
หาโอกาสลงทุนใหม่เพ่ิม หวังหนุนการเติบโตของบริษัทให้สดใสในร ะย ะยาว  
คาดชัดเจนเกี่ยวกับรายละเอียดภายในปีนี้ 
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Thailand Equity:   Slightly Overweight คงน ้ำหนักกำรลงทุน
บนตลำดหุ้นไทยท่ีระดับ Slightly Overweight เพื่อตอบรับ
ประโยชน์จำก 1) ควำมส ำเร็จในกำรจัดตั้งรัฐบำลและเป็นก ำรจับ
มือกันระหว่ำงขั้วอ ำนำจใหญ่ท่ีเ ป็นฝ่ำยตรงข้ำม 2) นโยบำยกระตุ้น
เศรษฐกิจของเพื่อไทยท่ีมีควำมเป็นประชำนิยม และมีแนวโน้มท่ีจะ
เกิดขึ้นเน่ืองจำกพรรคเพื่อไทยเป็นแกนน ำใ นกำรจัดตั้งรัฐบำลและ
มีเสียงข้ำงมำกในสภำ ซึ่งทำงทีมมองว่ำหำกมีกำรเร่ง เส นอ
นโยบำยแจกเงินดิจิทัลภำยใ นเดือนต.ค. จะเป็นสัญญำณท่ีดีว่ ำ
นโยบำยดังกล่ำวมีแนวโน้มท่ีจะเกิดขึ้นได้จริง 

 

U.S. Equity:   Slightly Overweight คงน ้ำหนักกำรลงทุนในตล ำด หุ้น
สหรัฐฯ ระดับ “มำกกว่ำตลำด” หลังกำรประชุม Jackson hole ท ำให้นัก
ลงทุนเริ่มสะท้อนภำพกำรปรับขึ้นดอกเบ้ียอีกครั้ง อีกท้ังกำร Guidance 
ผลประกอบกำรของผู้บริหำรในช่วง 2Q23 ถึงภำพกำรด ำเนินงำนต่อ
จำกน้ีในช่วง 2H23 มีแนวโน้มท่ีเติบโตได้ดีกว่ำในช่วงครึ่งปีแรก จำก
ประเด็นดังกล่ำวข้ำงต้นเรำจึงเพิ่มน ้ ำหนักกำรลงทุนในกลุ่ม Large cap 
quality growth เป็นสัดส่วนหลักในช่วง 2H23 
 

 

Europe Equity: Slightly Overweight ปรับสัดส่วนกำรลงทุน ลง
สู่ระดับ Slightly overweight หลังจำกทำง DAOL คงค ำแนะน ำ
ลงทุนในตลำดหุ้นยุโรปด้วยน ้ำหนักมำกกว่ำตลำด นับตั้ งแต่ช่ว ง
เดือนมกรำคมต้นปีท่ีผ่ำนมำ โดยทำงทีมเริ่มปรับมุมมองกำรลง ทุน
ในตลำดหุ้นยุโรปลงด้วย 2 ประเด็นด้วยกัน 1) ลดสัดส่วนเพื่ อท ำ
ก ำไรในระยะส้ัน 2) ตลำดหุ้นยุโรปน้ันมีโอกำสท่ีจะพักตัวในระย ะ ส้ั น
จำกประเด็นกำรท ำ QT ของ ECB และกำรรับประโ ยช น์ก ำร เ ปิด
เมืองของจีนจะเริ่มชะลอตัวลง หลังกำรบริโภคของจีนเริ่มชะล อตัว
และรำยงำนออกมำต ่ำกว่ำท่ีตลำดคำด 

 

Japan Equity:  Slightly Overweight คงน ้ำหนักกำรลงทุนในญ่ีปุ่น ณ 
ระดับ slightly overweight และเพิ่มสัดส่วนกำรลงทุนในตลำดหุ้นพัฒนำ
แล้วเพิ่มเติม (MSCI DM) หลังจำกตัวเลขเงินเฟ้อในเดือนกรกฎำคมเริ่ ม
ส่งสัญญำณทรงตัวจำกก่อนหน้ำท่ีเ กิด Disinflation ต่อเน่ือง ท ำให้เรำ
ประเมินว่ำในระยะส้ัน  Correlation ระหว่ำงตลำดหุ้นญ่ีปุ่นและค่ำเงิ นเ ยน 
(USD/JPY) จะเริ่มกลับมำมีควำมสัมพันธ์เป็นลบกับตลำดหุ้นอีกค รั้ ง  
จำกประเด็นดังกล่ำวน้ันจะท ำให้ค่ำเงินเยนท่ีอ่อนค่ำในระยะ ส้ันจะกดดัน
ผลตอบแทนต่อกำรลงทุนในญ่ีปุ่นโดยรวม 
 

 

China Equity:  Neutral ลดน ้ำหนักกำรลงทุนในตลำดหุ้นจี นจำ ก
ประเด็น Shadow Banking ท่ีทำงทีมมองว่ำเป็น uncertainty ท่ี
อำจกดดันควำมเชื่อม่ันของนักลงทุน อย่ำงไรก็ดีด้วย Valuation  
ท่ีอยู่ในระดับท่ีน่ำสนใ จ ประกอบกับทำงกำรจีน อ อ กนโ ย บ ำย
กระตุ้นขนำดเล็กมำอย่ำงต่อเ น่ือง ส่งผลให้ทำงทีมยังคงค ำแ นะ น ำ
ไว้ท่ีระดับ Neutral 

 

Emerging Equity:  Slightly overweight เพิ่มน ้ำหนักกำรลงทุนใ น EM 
หลังจำกเศรษฐกิจของตลำดเกิดใหม่ส่วนใหญ่น้ันกลับมำฟื้นตัว ส่งผลให้
ทำงทีมคำดว่ำประมำณกำรก ำไรของบริษัทจดทะเบียนในตลำดเกิดใหม่มี
โอกำสท่ีจะถูกปรับขึ้นต่อ 
 

 

Gold: Underweight คงน ้ำหนักกำรลงทุนในทองค ำท่ี 
Underweighted หลังทิศทำง Real yield มีแนวโน้มชะลอกำร
ปรับตัวลง ส่งผลให้สินทรัพย์ท่ีป้องกันควำมเ ส่ียงจำกเงิน เฟ้อ
อย่ำงทองค ำลดลงตำมล ำดับ 

 

Oil: Underweight เรำคงค ำแนะน ำลงทุนน้อยกว่ำตลำด กำรเข้ำสู่ช่วง  
late cycle ของกำรปรับขึ้นดอกเบ้ียและโอกำสเกิด Recession ท่ีสูงขึ้นใน
ปี 2023 จะท ำให้ควำมต้องกำรใช้น ้ำมันมีแนวโน้มลดลงตำมล ำดับ 

 

Property Fund/REITs/IFF: Slightly Underweight คงน ้ำหนัก
กำรลงทุนใน REIT ท่ี Underweighted หลังค่ำเงินดอลล่ำร์ เริ่ ม
ปรับตัวแข็งค่ำขึ้น ท ำให้ผลตอบแทนของสินทรัพย์ทำงเลือกท้ัง หมด
มีแนวโน้มท่ีจะถูกกดดันในช่วงก่อนกำรประชุม FOMC รอบเดือน
มีนำคม 2023  

Fixed Income:   Slightly overweight คงสัดส่วนกำรลงทุนบน
พันธบัตรรัฐบำลในฝั่งประเทศพัฒนำแล้วด้วยน ้ำหนักมำกกว่ำตลำด 
หลังจำกอัตรำผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบำลทำงฝั่ง DM เริ่มน่ำสนใจมำก
ขึ้น (US 10Y > 4.25%) และลดสัดส่วนกำรลงทุนในตลำดตรำส ำรหน้ี  
EM ลง 
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Strategic Asset Allocation Recommendation 

 

 

 
**นับต้ังแต่วันที่ 3/1/2023 ทาง DAOL ได้มีการปรับกรอบการเพ่ิมน ้าหนักการลงทุนข้ันต ่าอย่างน้อย 0.5% (Spread) ส าหรับการปรับค าแนะน าการลงทุน เพ่ือให้
นักลงทุนและ RM สามารถที่จะลงทุนและตัดสินใจได้ง่ายข้ึน 

  Conservative Moderate Aggressive 
Asset Class Selection  Prev. New SAA TAA Change SAA TAA Change SAA TAA Change 

Foreign Equity 

Overall DM 
portion 

OW OW 7.00% 7.00% 0.00% 23.0% 21.50% 0.50% 35.0% 32.50% 1.00% 

U.S. OW OW   1.00% 0.00%   1.00% 0.00%   1.00% 0.00% 
Europe OW OW   0.00% 0.00%   0.00% -0.50%   1.00% -1.00% 
Japan OW OW   0.00% 0.00%   1.50% 0.00%   1.50% 0.00% 

Overall EM 
portion 

OW OW 3.00% 5.00% 0.50% 12.00% 13.50% 0.50% 35.00% 35.00% 1.00% 

China NT NT   0.00% 0.00%   0.00% 0.00%   0.00% -1.00% 
Korea NT NT   0.00% 0.00%   0.00% 0.00%   0.00% 0.00% 
India NT OW   0.50% 0.50%   0.50% 0.50%   1.00% 1.00% 

Thailand OW OW   0.00% 0.00%   0.50% 0.00%   1.00% 0.00% 

Liquidity 1 year Deposit UW UW 5.00% 3.00% -1.00% 5.0% 3.00% -1.00% 5.0% 3.00% -1.00% 

Fixed Income 
DM OW OW 48.00% 63.5% 0.00% 33.00% 44.50% 0.00% 10.00% 22.00% 0.00% 
EM UW UW 25.00% 15.00% 0.00% 17.00% 10.0% 0.00% 10.00% 0.00% 0.00% 

Alternative 
asset 

Global REIT UW UW 10.00% 5.00% 0.00% 8.0% 4.00% 0.00% 4.0% 2.00% 0.00% 
Gold UW UW 2.00% 0.00% 0.00% 2.0% 0.00% 0.00% 1.0% 0.00% 0.00% 
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D i sclaimer:  Disclaimer:  This report has been prepared by DAOL SECURITIES (THAILAND) .  The information herein has been obtained from sources believed to be reliable and accurate; however, DAOL SEC 
makes no representation as to the accuracy and completeness of such information .  Information and opinions expressed herein are subject to change without notice .  DAOLSEC has no intention to solicit 
investors to buy or sell any securities in this report.  In addition, DAOL SEC does not guarantee returns nor price of the securities described in the report nor accept any liability  for any loss or damage of any 
kind arising out of the use of such information or opinions in this report. Investors should study this report carefully in making decisions . All rights are reserved.  This report may not be reproduced, distributed 
or published by any person in any manner for any purpose without the permission of DAOL.SEC Investment in securities has risks. Investors are advised to consider carefully before making decisions 
บทวิเคราะห์ฉบับน้ีจัดท าข้ึนโดยบริษัทหลักทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มีวัตถุประสงค์เพ่ือน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะห์ให้เป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจของนักลงทุนท่ัวไป โดยจัดท าข้ึนบนพ้ืนฐานของ ข้อ มูล ท่ี ได้
เปิดเผยต่อสาธารณชนอันเช่ือถือได้ และมิได้มีเจตนาเชิญชวนหรือช้ีน าให้ ซ้ือหรือขายหลักทรัพย์แต่อย่างใด ดังน้ัน บริษัทหลักทรัพย์ เคทีบีเอสที จ ากัด (มหาชน) จะไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ท่ีเกิดข้ึนจากการใช้บทวิเคราะ ห์
ฉบับน้ีท้ังทางตรงและทางอ้อม และขอให้นักลงทุนใช้ดุลพินิจพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 

สอบถามข้อมูลเพ่ิมเติมได้ท่ี 02 351 1800 

Corporate Governance Report of  Thai Listed Companies 2023 
CG Rating by the Thai Institute of Directors Association (Thai IOD) 

Scor e Sy mbol D escr iption  ความหมาย  
90-100  Excellent ดีเลิศ 
80-89  Very Good ดีมาก 
70-79  Good ดี 
60-69  Satisfactory  ดีพอใช้ 
50-59  Pass ผ่าน 
< 50 No logo given n.a. n.a. 

สมาคมส ่ง เสร ิมสถาบ ันกรรมการบร ิษ ัท ไทย (  IOD )  
ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนที่แสดงไว้นี ้เป็นผลที่ได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และ
ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ผลส ารวจดังกลา่วจึงเป็นการน าเสนอข้อมูลใน
มุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมินผลการปฏิบัติงานหรอืการด าเนินกิจการของบริษัทจด
ทะเบียน อีกทั้งมิได้ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังนั้น ผลส ารวจที่แสดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบั ติงานหรือการด าเนินการของ
บริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลกัทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการ
วิเคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูลใด ๆ ที่เกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนที่แสดงในผลส ารวจนี้  
ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มิได้ยืนยันหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถูกต้องของผลส ารวจดังกล่าว  

D AOL :  ความหมายของค  าแนะน  า  
“ซ ื้อ ”  เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต  ่ากว ่า มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนข้ันต ่า 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 
“ถ ือ ”  เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต  ่ากวา่ มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนระหว่าง 0% - 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 
“ขาย ”  เนื่องจากราคาปัจจุบัน  ส ูงกว ่า มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน )ไม่รวมเงินปันผล(  

หมายเหตุ : ผลตอบแทนที่คาดหวังอาจเปล่ียนแปลงตามความเส่ียงของตลาดที่เพิ่มข้ึน หรือลดลงในขณะนั้น  

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

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

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

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

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


