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SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
• ตัวแปรยังไม่ได้ดีขึ้นมาก แต่แรงซ้ือมากจากจีนทยอยออกมาตรการกระตุ้น
เศรษฐกิจ ท าให้บรรยากาศตลาดเปลี่ยนได้เหมือนกัน  
• ตลาดหุ้นหลายๆ แห่ง เป็นช่วงการรายงานก าไร หุ้นกลุ่มเทคโนโลยี่ ส่วน
ใหญ่จะออกมาดี และตลาดหุ้นแต่ละที่ก็จะขึ้น-ลง ด้วยเร่ืองก าไรที่รายงานมา 
ส่วนเร่ืองของ Fed อยู่ในช่วง Silent Period ท าให้ต้องไปรอดูประชุม FOMC 
ในวันที่ 31 ม.ค. เลย 
• ร้อนแรงที่สุดของเอเซีย จะเป็นเร่ือง นายกฯจีน สั่งให้ทางการเข้ามาดูแล และ
ออกมาตรการกระตุ้น เช่นตั้งกองทุนซื้อหุ้น และยังมีการประกาศลด RRR 
ลง 0.50% ซ่ึงน่าจะถูกใจนักลงทุนที่รอในเร่ืองนี้อยู่ เรามองว่า จีนเป็นตัวแปร
ที่อิงกับไทยอยู่ ถ้าจีนดี ตลาดหุ้นไทย ก็จะดีตามไปด้วย และตัวแปรนี้ น่าจะมี
ผลต่อตลาดหุ้นไทยวานนี้ มากกว่าตัวแปรอื่นๆ 
• สถานการณ์ตะวันออกกลาง ยังสร้างความกังวลในเร่ืองเศรษฐกิจอยู่ต่อไป 
• คุณพิธา พ้นผิดในเรื่องถือหุ้น ITV แต่พรรคก้าวไกล ยังมีเรื่องที่เสนอร่าง
พระราชบัญญัติแก้ไขเพิ่มเติม ประมวลกฎหมายอาญา มาตรา 112 ใช้เป็น
นโยบายหาเสียง และศาลรัฐธรรมนูญนัดฟังค าวินิจฉัย 31 ม.ค. ศกนี้ น่าจะ
มีผลต่อพรรคก้าวไกล กว่ากรณีที่ตัดสินไปเมื่อวานนี้(24) 
• ตัวเลขเศรษฐกิจ และ Event ส าคัญๆ วันนี้  GDP 4q(a) สหรัฐฯ (คาด 1.8% 
: 3Q=4.9%) และประชุมธนาคารกลางยุโรป (คาดคงนโยบายการเงินไว้) 
.Strategy 
• เมื่อวาน ดัชนีฯ แตะ low เดิม 1354 จุด (13 ธ.ค.66) แล้วเด้งกลับได้ อาจ
มองได้ทั้ง technical rebound หรือ หุ้นกลับตัว เราคาดว่า ส่วนหนึ่งมา
จากอานิสงค์จากจีนเตรียมออกมาตรการกระตุ้นตลาดหุ้น และการช้อน
ซ้ือหุ้นราคาถูก กลยุทธ์วันนี้ เลือกซ้ือหุ้นเป็นรายตัว โดยเราเลือก Theme 
วันนี้ไว้ 2 theme คือ ก าไรดี-โรงพยาบาล-ราคาลงลึก โดยหุ้นที่เราเลือก
มา อยู่ใน bullet ต่อไปนี้ 
• เราดึงเรื่องความน่าสนใจของหุ้นกลุ่มโรงพยาบาล มาให้ดูอีกครั้ง ด้วย
ประเด็นของก าไรที่ดีในปีนี้ และภาวะอุตสาหกรรมดีต่อตัวหุ้นด้วย  BH, 
BDMS แม้จะเสี ่ยงเรื ่องตะวันออกกลาง แต่ growth จาก Bloomberg 
Survey ก็ยังดี คือ 7% และ 18% ตามล าดับ ขณะที่ BCH, CHG ได้ดีจาก
รายได้ลูกค้ากลุ ่มประกันสังคม ที ่บวกจากเหมาจ่ายรายหัว ปรับเพิ่ม
โควต้า และเงินรับจากการรักษา 5 โรคร้ายแรง  เราชอบ BDMS และ BCH 
มากที่ที่สุดในชั่วโมงนี้ 
• ค่าการกลั่นน ้ามัน จะดีดตัวขึ้นต่อ เป็นจังหวะเก็งก าไรหุ้น TOP 
• list ของหุ้นที่ราคาลงมามากๆ มีจังหวะเข้าซื้อในวันนี้ เป้าหมายของเรา จะ
เป็น KTB, BBL, LH, TIDLOR, RBF 
• หุ้นในพอร์ตวันนี้ เราน า KTB, BCH, KCE* เข้ามาใหม่ หุ้นในพอร์ตวันนี้ 
ประกอบไปด้วย KTB(10%), BCH(10%), KCE*(10%), BDMS(10%),  
TRUE*(10%) 

* เป็นหุ้นที่ทาง DAOL ไม่ได้มีการท าบทวิเคราะห์ 
   

Technical :  IVL, FORTH 

News Comment 
( + ) SPALI (ถือ/เป้า 20.00 บาท) แผนธุรกิจปี 2024E ตั้งเป้า new high ทั้งการ
เปิดโครงการใหม่, presales และโอน 
Company Report 
( + ) EKH (ซื้อ/เป้า 9.00 บาท) ก าไรปกติ 4Q23E โตดีกว่าคาด จากการระบาด
โรคทางเดินหายใจ 
( - ) SCC (ถือ/ปรับเป้าลงเป็น 270.00 บาท) 4Q23 ต ่ากว่าคาด; 2024E ก าไร
ปกติฟื้นจากฐานที่ต ่า 
Strategy Stock Pick 
KTB : (เป้าเชิงกลยุทธ์ 17.50 บาท)  “ เล่น rebound ” 
• ราคาหุ้นปรับตัวลดลงถึง 10% หลังงบออกมาผิดคาด แต่ก็เริ่มเห็นแรงซ้ือ
กลับเข้ามาในช่วง 2 วันที่ผ่านมา จึงมองว่า แรงขายน่าจะซาลง และราคา
น่าจะค่อยๆกระเตื้อง เรามองเป็นการเล่นสั้นๆ มากกว่าซ้ือเก็บ 

• เหตุที่ท าให้ราคาหุ้นปรับตัวลง เกิดหลัง รายงานก าไรสุทธิ 4Q23 อยู่ที่ 6 
พันล้านบาท (-25% YoY และ -41% QoQ) ต ่ากว่าที่เราคาด -35% จาก
ส ารองฯมากกว่าคาดมากอยู่ที่ 1.3 หมื่นล้านบาท (คาด 8.4 พันล้านบาท) 
จากการตั้งส ารองลูกค้ารายใหญ่ และมีค่าใช้จ่ายอื่นๆมากกว่าคาด 

• ถ้ามองว่า การตั้งส ารอง คือค่าใช้จ่ายที่เกิดขึ้นคร้ังเดียว อีกทั้งเป็นงวด 4Q 
ที่มักจะมีการน าค่าใช้จ่ายบางรายการมาบักทึกในไตรมาสนี้  (เหมือนกันทุก
ธนาคาร) จึงไม่ใช่เร่ืองที่ลบมากๆ จะต้องเทขายหุ้น และเร่ืองแบบนี้เคยเกิดเมื่อ
งวด 4Q-22 ที่ราคาหุ้น (ธนาคารหลายๆแห่ง) ดีดตัวกลับ หลังงบออกมาไม่
ดี 

 

Calendar  
Date Country Event Period Surv(M) Prior 

25-Jan EC ECB Main 
Refinancing Rate Jan-25 4.5% 4.5% 

 US GDP Annualized QoQ 4Q A 1.8% 4.9% 

 US 
Advance Goods 
Trade Balance 

Dec -$89.11b -$90.3b 

 US Initial Jobless Claims Jan-20 -- 187k 

 US 
New Home Sales 
MoM 

Dec 9.1% -12.2% 

26-Jan US PCE Deflator YoY Dec 2.62% 2.6% 

 US PCE Core Deflator 
YoY 

Dec 3.0% 3.2% 

 US Pending Home Sales 
MoM Dec 2.3% 0.0% 

  TH Mfg Production Index 
ISIC NSA YoY Dec 3.67 -              

0.05 
  

   
 
 
 
 

   
 
  

   

Analyst: Mongkol Puangpetra (Reg. no. 1937)   & Fundamental Research Research Team 
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( + ) SPALI (ถือ/เป้า 20.00 บาท) แผนธุรกิจปี 2024E ตั้งเป้า 
new high ทั้งการเปิดโครงการใหม่, presales และโอน 
SPALI เปิดเผยแผนธุรกิจปี 2024 ยังคงมุ่งมั่นเดินหน้าเติบโตแข็งแกร่ง โดย
ตั้งเป้าหมายจะท า all-time high ทั้งจาก 1) การเปิดตัวโครงการใหม่ที่ 42 
โครงการ มูลค่ารวม 5 หมื่นล้านบาท +62% YoY แบ่งเป็นจากแนวราบ 38 
โครงการ มูลค่ารวม 4.35 หมื่นล้านบาท และคอนโด 4 โครงการ มูลค่ารวม 
6.5 หมื่นล้านบาท โดยจะเน้นตลาดบนมากขึ้น, 2) ตั้งเป้า presales ที่ 3.6 
หมื่นล้านบาท +25% YoY และ 3) ยอดโอนจะอยู่ที่ 3.6 หมื่นล้านบาท (ที่มา: 
อินโฟเควสท์) 
DAOL:เรามองเป็นบวกจากแผนธุรกิจปี 2024E ที่น่าสนใจ อย่างไรก็ตาม 
แผนเปิดตัวโครงการใหม่ และ presales ยังม ีความท้าทายจากภาวะ
เศรษฐกิจ ที่จะส่งผลกระทบต่อก าลังซื้อยังฟื้นตัวช้า ขณะที่เราประเมินว่า
ยอดโอนในปี 2024E จะเติบโตได้ดีขึ้น เนื่องจากจะมีคอนโดใหม่เริ่มโอนมาก
ขึ้นท าให้ก าไรจะกลับมาเติบโตได้ดี ทั้งนี้ เราจะมีการ update ข้อมูลเพิ่มเติม
อีกครั ้งหลังประชุมนักวิเคราะห์ในวันนี ้ ป ัจจุบันเรายังแนะน า ถือ ราคา
เป้าหมาย 20.00 บาท ยังอิง 2023E PER ที่ 7 เท่า (-1.0SD below 5-yr 
average PER) โดยระยะสัน้อาจมปีจัจยักดดนัจากก าไร 4Q23E ที่ยังไมโ่ดด
เด่น แต่ประเมินว่าราคาหุ้นจะกลับมา outperform ได้ในปี 2024E จากก าไร
ที่กลับมาเติบโต ปัจจุบันเราประเมินก าไรปี 2024E จะกลับมาเติบโต +14% 
YoY จากปี 2023E ที่จะปรับตัวลดลง -31% YoY 
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( + ) EKH (ซื้อ/เป้า 9.00 บาท) ก าไรปกติ 4Q23E โตดีกว่าคาด 
จากการระบาดโรคทางเดินหายใจ 
เรายังคงค าแนะน า “ซื้อ” และราคาเป้าหมายที่ 9.00 บาท อิง 2024E PER 
21x เราคาดก าไรสุทธิ 4Q23E ที่ 109 ล้านบาท (-69% YoY, +13% QoQ) 
และก าไรปกติ (ไม่รวม mark to market ในหุ้น KLINIQ ที่ 35 ล้านบาท) ที่ 74 
ล้านบาท (+201% YoY, -21% QoQ) ดีกว่าคาดเดิม โดยเติบโต YoY จาก
รายได้ขยายตัว +26% YoY จากผู้ป่วยทั่วไปเพิ่ม และการระบาดของโรค
ทางเดินหายใจในกลุ่มเด็ก ท าให้มีคนไข้ IPD ใน 4Q23E เพิ่มขึ้น YoY ท าให้ 
occ rate ใน 4Q23E อยู่ที ่ 80% (4Q22 = 78.6%, 3Q23 = 91%) และ 
GPM จะดีขึ้นทั้ง YoY อยู่ที่ 44.9% (4Q22 = 35.5%, 3Q23 = 46.6%) 
ในขณะที่ลดลง QoQ จากปัจจัยฤดูกาล เรายังคงประมาณการก าไรปกติปี 
2023E ที่ 279 ล้านบาท (+24% YoY) ทั้งนี้หาก 4Q23E ออกมาใกล้เคียง
ประมาณการใหม่ของเรา จะท าให้ก าไรปกติปี 2023E มี upside +5%  และ
คงประมาณการก าไรปกติปี 2024E ที่ 309 ล้านบาท (+11% YoY) โดยการ
เติบโตมาจากทุกธุรกิจ อย่างรพ., IVF และรพ.คูน (ดูแลและรักษาผู้สูงอายุ) ที่
มีความต้องการในการเข้ารับบริการในรพ.เพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่องราคาหุ้น 
outperform SET +7%ในช่วง 1 เดือน มองว่ามีปัจจัยบวกจากงบกลุ่มรพ.ที่
จะเติบโตดีต่อ ทั้งนี้เราคงค าแนะน า “ซ้ือ” เรามองว่าผลด าเนินงานใน 2024E 
จะเติบโตต่อเนื่องแม้มีการเติบโตเล็กน้อย แต่ก าไรโตดีกว่าช่วงก่อนโควิดราว 
+93% จาก 1) ความต้องการในการปรึกษาและรักษาเกี ่ยวกับสุขภาพ
เพิ่มขึ้น โดยเฉพาะกลุ่มผู้สูงอายุ 2) รพ.จิตเวชที่เข้าไปร่วมทุนกับ Narai 
property คาดจะสร้างเสร็จในปี 2024E และ 3) การร่วมมือกับทาง WPH ที่
จะสร้างรพ.คูน อ่าวนาง โดยคาดจะเสร็จในปี 2025E ทั้งนี้ปัจจุบัน EKH เท
รดที่ 2024E PER = 16x (-1SD below 7-yr average PER) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

( - ) SCC (ถือ/ปรับเป้าลงเป็น 270.00 บาท) 4Q23 ต ่ากว่า
คาด; 2024E ก าไรปกติฟื้นจากฐานที่ต ่า 
เราคงค าแนะน า “ถือ” ที่ราคาเปา้หมายป ี2024E ใหม่ที ่270.00 บาท (ลดลง
จาก 300.00 บาท) อิงวิธี SOTP บริษัทรายงานขาดทุนสุทธิ 4Q23 ที่ -1.1 
พันล้านบาท (เทียบกับก าไร 157 ล้านบาทใน 4Q22 และ 2.4 พันล้านบาทใน 
3Q23) โดยบริษัทมีการบันทึกด้อยค่าของธุรกิจ CBM ในเมียนมาเป็นมูลคา่ 
-1.6 พันล้านบาท (เทียบกับขาดทุน 403 ล้านบาทใน 4Q22 และ 578 ล้าน
บาทใน 3Q23) หากไม่รวมรายการนี้ ก าไรปกติจะอยู่ที ่ 502 ล้านบาท (-
11% YoY, -83% QoQ) ต ่ากว ่า consensus และเราคาดที ่ 1,435/832 
ล้านบาทตามล าดับ โดยต ่ากว่าคาดหลักๆจากค่าใช้จ่ายภาษีที่สูงและก าไร
จากบริษัทร่วม (equity income) ที่ต ่ากว่าคาดเราปรับประมาณการก าไร
สุทธิปี 2024E ลง -33% เป็น 2.06 หมื่นล้านบาท (ทรงตัว YoY) สะท้อน 
สมมติฐานที่ส าคัญคือ 1) ปริมาณยอดขายปิโตรเคมีรวม (PE, PP, PVC) 
ลดลงมา เหล ื อ  2.8 ล ้ านต ัน  (mt) จากการ  COD โครงการ  LSP 
Petrochemical Complex ที่ล่าช้า, 2) HDPE/PP spread ที่ลดลง 8%, 3) 
รายได้จากธุรกิจซีเมนต์และผลิตภัณฑ์ก่อสร้าง (CBM) ลดลง 3% เป็น 1.83 
แสนล้านบาท, 4) รายได้จากธุรกิจแพ็กเกจจ้ิง (SCGP) ลดลง 3% เป็น 1.34 
แสนล้านบาท และ 5) Equity income ที่ลดลง 29% เป็น 6.9 พันล้านบาท 
ทั ้งนี ้ เราเชื ่อว่าก าไรจะสูงขึ ้น 16% YoY ในปี 2025E ตามปริมาณขาย
ผลิตภัณฑ์ปิโตรเคมีที่เติบโตขึ้นราคาหุ้น underperform SET 6% ในช่วง 6 
เดือนที่ผ่านมาสะท้อนแนวโน้มส่วนต่างราคาผลิตภัณฑ์โอเลฟินส์ (olefins 
spread) ที่ทรงตัวต ่า ทั้งนี้ เรายังคงค าแนะน า “ถือ” แม้ราคาปัจจบุันสะท้อน 
2024E PBV ที่น่าสนใจที่ 0.79x (ประมาณ -2.5SD ต ่ากว่าค่าเฉลี่ย PBV 5 
ปีย้อนหลัง) และรับรู้ปัจจัยลบไปมากแล้ว โดยเราเชื่อว่าราคาหุ้นมี downside 
ที่จ ากัดแล้วจากแนวโน้มก าไรปกติที่น่าจะฟื้นตัวจากฐานที่ต ่าในปี 2024E 
อย่างไรก็ดี เราคาดว่าตอนนี้ยังไม่ใช่จังหวะเข้าซื้อที่ดีเนื่องจากเราคาดว่า
ก าไรน่าจะฟื้นตัวอย่างมีนัยส าคัญใน 2H24E จากการ COD โครงการ LSP 
และ olefins spread ที่น่าจะฟื้นตัวตามเศรษฐกิจจีน 
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Market 

• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดลบในวันพุธ (24 ม.ค.) แต่ดัชนี 
Nasdaq และ S&P500 ย ังคงป ิดในแดนบวก โดยได ้แรงหน ุนจากผล
ประกอบการที่แข็งแกร่งของบริษัทเน็ตฟลิกซ์ และเอเอสเอ็มแอล (ASML) ซ่ึง
เป็นผู้ผลิตชิปรายใหญ่  ดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดที่ 37,806.39 
จุด ลดลง 99.06 จุด หรือ -0.26%, ดัชนี S&P500 ปิดที ่  4,868.55 จุด 
เพิ ่มขึ ้น 3.95 จุด หรือ +0.08% และดัชนี Nasdaq ปิดที ่ 15,481.92 จุด 
เพิ่มขึ้น 55.97 จุด หรือ +0.36% 
• ตลาดหุ้นยุโรปปิดพุ่งขึ้นกว่า 1% ในวันพุธ (24 ม.ค.) โดยได้แรงหนุนจาก
หุ้นกลุ่มเทคโนโลยี หลังหุ้นเอสเอพี (SAP) ซ่ึงเป็นบริษัทซอฟต์แวร์และหุ้นเอเอ
สเอ็มอแล ซึ ่งเป็นบริษัทผลิตอุปกรณ์ผลิตชิปเปิดเผยผลประกอบการที่
แข็งแกร่ง นอกจากนี้ มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจครั้งใหม่จากธนาคารกลาง
จีนได้ช่วยหนุนบรรยากาศการซื้อขายด้วย     ทั้งนี้ ดัชนี STOXX 600 ปิด
ตลาดที่ระดับ 477.09 จุด เพิ่มขึ้น 5.56 จุด หรือ +1.18% 
• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดที่ 7,455.64 จุด เพิ่มขึ้น 67.60 จุด 
หรือ +0.91%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดที่ 16,889.92 จุด เพิ่มขึ้น 
262.83 จุด หรือ +1.58% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ้นลอนดอนปิดที่ 
7,527.67 จุด เพิ่มขึ้น 41.94 จุด หรือ +0.56% 
• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดบวกในวันพุธ (23 ม.ค.) แตะระดับสูงสุดในรอบ 1 
สัปดาห์ โดยได้แรงหนุนจากหุ้นที่พึ ่งพาตลาดจีน หลังธนาคารกลางจีน
เตรียมออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ    ทั้งนี้ ดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ้น
ลอนดอนปิดที่ 7,527.67 จุด เพิ่มขึ้น 41.94 จุด หรือ +0.56% 
• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดบวกในวันพุธ (24 
ม.ค.) หลังสหรัฐเปิดเผยสต็อกน ้ามันดิบลดลงมากกว่าคาด นอกจากนี้ 
ตลาดยังได้แรงหนุนจากการที่จีนออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ รวมทั้ง
สถานการณ์ตึงเครียดในตะวันออกกลาง และการอ่อนค่าของสกุลเงิน
ดอลลาร์สหรัฐ      ทั้งนี้ สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือนมี.ค. เพิ่มขึ้น 72 
เซนต์ หรือ 1% ปิดที่ 75.09 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนมี.ค. เพิ่มขึ้น 49 
เซนต์ หรือ 0.6% ปิดที่ 80.04 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดลบในวันพุธ (24 ม.ค.) หลังมีรายงาน
ว่าดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซื้อ (PMI) ของสหรัฐพุ่งขึ้นอย่างแข็งแกร่ง ซึ่งอาจท า
ให้ธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) ตรึงอัตราดอกเบี้ยในระดับสูงยาวนานกว่าที่
คาด นอกจากนี ้ ตลาดทองค ายังถูกกดดันจากการพุ ่งขึ ้นของอัตรา
ผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐ      ท ั ้งน ี ้  ส ัญญาทองค าตลาด COMEX 
(Commodity Exchange) ส่งมอบเดือนก.พ. ลดลง 9.80 ดอลลาร์ หรือ 
0.48% ปิดที่ 2,016 ดอลลาร์/ออนซ์ 

 

Economic & Company 

• MTC ปล่อยกู้มีประกัน มั่นพอร์ตโต 3 หมื่นล. 
MTC มุ่งปล่อยสินเชื่อมีหลักประกัน เพิ่มแตะ 90% หวังคุม "เอ็นพีแอล" ไม่เกิน 
3.2% มั่นใจยอดปล่อยสินเชื่อใหม่ปีนี้ 3 หมื่นล้านบาท โต 20% ดันพอร์ตแตะ 
1.7 แสนล้านบาท ยันไร้กังวลหุ้นกู้ทยอยครบก าหนด 2.5 หมื่นล้านบาท เหตุ
เตรียมโรลโอเวอร์-จ่อกู้แบงก์ต่างประเทศวงเงิน 1 หมื่นล้านบาท 
• BIZ ดีลงานใหม่พันล. ขยายรพ.มะเร็งเพียบ 
BIZ เจรจางานใหม่กว่า 6-7 โครงการ มูลค่าพันล้านบาท เผยผู้ป่วยมะเร็ง
เติบโตขึ้นทุกปี ตุนงานในมือกว่า 900 ล้านบาท ทยอยรับรู้ เป้ารายได้ปีนี้โต 
10% ส าหรับโรงพยาบาลมะเร็งขนาดเล็กแคนเซอร์อลิอันซ์ ศรีราชา ปีนี้รายได้
โต 10% จากปีก่อนท าได้ราว 100 ล้านบาท ขยายเครือข่ายร่วมมือกับ
โรงพยาบาลไทยนครินทร์ 
• IIG ผนึกพันธมิตร ตั้งบริษัทร่วมทุน เดินหน้าธุรกิจไอที 
บอร์ด IIG ไฟเข ียวตั ้งบริษ ัทร่วมทุนในประเทศเวียดนาม ล ุยธ ุรกิจ IT 
Outsourcing เพิ่มโอกาสรับงาน พร้อมขยายฐานลูกค้าต่างประเทศ ถือหุ้น
สัดส่วน 60% ฟากผู้บริหารปักเป้ารายได้ปี 2567 แตะ 2 พันล้านบาท รับ
ปัจจัยหนุนจากธุรกิจ InsurTech-HealthTech และธุรกิจใหม่ 
• SNNP บุกตลาดเยลลี่ ส่งเจเล่เฟรชชี่รสใหม่ ต่อยอดขายปีมังกร  
SNNP พร้อมเสิร์ฟความอร่อยใหม่ "Jele Fresshy" กลิ่นแตงโม บุกตลาดรับ
ต้นปี 2567 ตอกย ้าความเป็นผู้น าในตลาดเยลลี่ เจาะผู้บริโภคกลุ่ม New Gen 
ฟากผู้บริหาร "วิโรจน์ วชิรเดชกุล" มั่นใจช่วยสร้างกระแสความคึกคัก กระตุ้น
ยอดขายปี 2567 โตต่อเนื่อง 
• SABINA ตั้งเป้าผลงานโต 10% รุกช่องทางท าเงิน-ออเดอร์ล้น 
SABINA เผยแผนปี 2567 ตั้งเป้ารายได้เติบโต 10% จากปีก่อน มั่นใจเติบโต
ทุกช่องทางขายทั้งค้าปลีก (Retail) ออนไลน์ (NSR) และรับจ้างผลิต (OEM) 
โดยเฉพาะช่องทางรับจ้างผลิตที่สัญญาณดีขึ้นชัดเจน หลังลูกค้าต่างประเทศ
เริ่มลงออเดอร์จนกลับมาเท่าภาวะปกติ เตรียมเปิดตัวคอลเล็กชั่นแรกต้น
เดือนกุมภาพันธ์นี้ ลุยกระตุ้นยอดขายตั้งแต่ไตรมาสแรก พร้อมยืนหนึ่งแบ
รนด์ไทยยอดขายสูงสุดในไทย ดันเป้าหมายแบรนด์ระดับภูมิภาคให้ชัดเจนขึ้น 
• EKH ส่องดีมานด์ดันมูลค่า ลุยบริการสุขภาพเต็มสูบ 
EKH ใส่เกียร์เดินหน้าขับเคลื่อนธุรกิจปี 2567 เน้นขยายการให้บริการด้าน
สุขภาพ (Healthcare) รูปแบบใหม่ เพื่อเพิ่มขีดความสามารถด้านบริการใน
อนาคต รองรับเทรนด์การรักษาสุขภาพที่มีแนวโน้มขยายตัวได้ดี ฟาก "นพ.
อ านาจ เอื้ออารีมิตร" มั่นใจปีนี้ธุรกิจเติบโตตามความต้องการบริการทาง
การแพทย์ที่ขยายตัวสูงข้ึนผลักดันรายได้เติบโตไม่ต ่ากว่า 7% 
• SAWAD ปิดดีล หุ้นกู้รวมกรีนชู ยอด 2.69 พันล. 
SAWAD ประสบความส าเร็จอย่างต่อเนื่องในการขายหุ้นกู้ 4 รุ่น วงเงิน 1,500 
ล้านบาท ครบเต็มจ านวน พร้อมดึงกรีนชูขายเพิ่มตอบรับดีมานด์จากนัก
ลงทุน ปิดดีลยอดขายรวม 2,690 ล้านบาท ด้านผู้บริหาร "ธิดา แก้วบุตตา" 
ขอบคุณความเชื่อมั่นจากนักลงทุน ยืนยันบริษัทสามารถด าเนินธุรกิจได้อย่าง
แข็งแกร่ง พร้อมสร้างการเติบโตได้ตามเป้าหมายในปีมังกร 
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Thailand Equity:   Slightly Overweight คงน ้ำหนักกำรลงทุน
บนตลำดหุ้นไทยที่ระดับ Slightly Overweight เพื่อตอบรับ
ประโยชน์จำก 1) ควำมส ำเร็จในกำรจัดตั้งรัฐบำลและเป็นกำรจับ
มือกันระหว่ำงขั้วอ ำนำจใหญ่ที่เป็นฝ่ำยตรงข้ำม 2) นโยบำยกระตุ้น
เศรษฐกิจของเพื่อไทยที่มีควำมเป็นประชำนิยม และมีแนวโน้มที่จะ
เกิดขึ้นเนื่องจำกพรรคเพื่อไทยเป็นแกนน ำในกำรจัดตั้งรัฐบำลและ
มีเสียงข้ำงมำกในสภำ ซึ่งทำงทีมมองว่ำหำกมีกำรเร่งเสนอ
นโยบำยแจกเงินดิจิทัลภำยในเดือนต.ค. จะเป็นสัญญำณที่ดีว่ำ
นโยบำยดังกล่ำวมีแนวโน้มที่จะเกิดขึ้นได้จริง 

 

U.S. Equity:   Slightly Overweight คงน ้ำหนักกำรลงทุนในตลำดหุ้น
สหรัฐฯ ระดับ “มำกกว่ำตลำด” หลังกำรประชุม Jackson hole ท ำให้นัก
ลงทุนเริ่มสะท้อนภำพกำรปรับขึ้นดอกเบี้ยอีกคร้ัง อีกทั้งกำร Guidance 
ผลประกอบกำรของผู้บริหำรในช่วง 2Q23 ถึงภำพกำรด ำเนินงำนต่อ
จำกนี้ในช่วง 2H23 มีแนวโน้มที่เติบโตได้ดกีว่ำในช่วงครึ่งปีแรก จำก
ประเด็นดังกล่ำวข้ำงต้นเรำจึงเพิ่มน ้ำหนักกำรลงทุนในกลุ่ม Large cap 
quality growth เป็นสัดส่วนหลักในช่วง 2H23 
 

 

Europe Equity: Slightly Overweight ปรับสัดส่วนกำรลงทุนลง
สู่ระดับ Slightly overweight หลังจำกทำง DAOL คงค ำแนะน ำ
ลงทุนในตลำดหุ้นยุโรปด้วยน ้ำหนักมำกกว่ำตลำดนับตั้งแต่ช่วง
เดือนมกรำคมต้นปีที่ผ่ำนมำ โดยทำงทีมเริ่มปรับมุมมองกำรลงทุน
ในตลำดหุ้นยุโรปลงด้วย 2 ประเด็นด้วยกัน 1) ลดสัดส่วนเพื่อท ำ
ก ำไรในระยะสั้น 2) ตลำดหุ้นยุโรปนั้นมีโอกำสที่จะพักตัวในระยะสั้น
จำกประเด็นกำรท ำ QT ของ ECB และกำรรับประโยชน์กำรเปิด
เมืองของจีนจะเริ่มชะลอตัวลง หลังกำรบริโภคของจีนเริ่มชะลอตัว
และรำยงำนออกมำต ่ำกว่ำที่ตลำดคำด 

 

Japan Equity:  Slightly Overweight คงน ้ำหนักกำรลงทุนในญี่ปุ่น ณ 
ระดับ slightly overweight และเพิ่มสัดส่วนกำรลงทุนในตลำดหุ้นพัฒนำ
แล้วเพิ่มเติม (MSCI DM) หลังจำกตัวเลขเงินเฟ้อในเดือนกรกฎำคมเริ่ม
ส่งสัญญำณทรงตัวจำกก่อนหน้ำที่เกิด Disinflation ต่อเนื่อง ท ำให้เรำ
ประเมินว่ำในระยะสั้น  Correlation ระหว่ำงตลำดหุ้นญี่ปุ่นและค่ำเงินเยน 
(USD/JPY) จะเริ่มกลับมำมีควำมสัมพันธ์เป็นลบกับตลำดหุ้นอีกคร้ัง 
จำกประเด็นดังกล่ำวนั้นจะท ำให้ค่ำเงินเยนที่อ่อนค่ำในระยะสั้นจะกดดัน
ผลตอบแทนต่อกำรลงทุนในญี่ปุ่นโดยรวม 
 

 

China Equity:  Neutral ลดน ้ำหนักกำรลงทุนในตลำดหุ้นจีนจำก
ประเด็น Shadow Banking ที่ทำงทีมมองว่ำเป็น uncertainty ที่
อำจกดดันควำมเชื่อมั่นของนักลงทุน อย่ำงไรก็ดีด้วย  Valuation 
ที ่อยู ่ในระดับที ่น่ำสนใจ ประกอบกับทำงกำรจีนออกนโยบำย
กระตุ้นขนำดเล็กมำอย่ำงต่อเนื่อง ส่งผลให้ทำงทีมยังคงค ำแนะน ำ
ไว้ที่ระดับ Neutral 

 

Emerging Equity:  Slightly overweight เพิ่มน ้ำหนักกำรลงทุนใน EM 
หลังจำกเศรษฐกิจของตลำดเกิดใหม่ส่วนใหญ่นั้นกลับมำฟื้นตัว ส่งผลให้
ทำงทีมคำดว่ำประมำณกำรก ำไรของบริษัทจดทะเบียนในตลำดเกิดใหม่มี
โอกำสที่จะถูกปรับขึ้นต่อ 
 

 

Gold: Underweight คงน ้ำหนักกำรลงทุนในทองค ำที่ 
Underweighted หลังทิศทำง Real yield มีแนวโน้มชะลอกำร
ปรับตัวลง ส่งผลให้สินทรัพย์ที่ป้องกันควำมเสี่ยงจำกเงินเฟ้อ
อย่ำงทองค ำลดลงตำมล ำดับ 

 

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

 

Property Fund/REITs/IFF: Slightly Underweight คงน ้ำหนัก
กำรลงทุนใน REIT ที่ Underweighted หลังค่ำเงินดอลล่ำร์เร่ิม
ปรับตัวแข็งค่ำข้ึน ท ำให้ผลตอบแทนของสินทรัพย์ทำงเลือกทั้งหมด
มีแนวโน้มที่จะถูกกดดันในช่วงก่อนกำรประชุม FOMC รอบเดือน
มีนำคม 2023  

Fixed Income:   Slightly overweight คงสัดส่วนกำรลงทุนบน
พันธบัตรรัฐบำลในฝ่ังประเทศพัฒนำแล้วด้วยน ้ำหนักมำกกว่ำตลำด 
หลังจำกอัตรำผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบำลทำงฝั่ง DM เริ่มน่ำสนใจมำก
ขึ้น (US 10Y > 4.25%) และลดสัดส่วนกำรลงทุนในตลำดตรำสำรหนี้ 
EM ลง 
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Disclaimer: Disclaimer: This report has been prepared by DAOL SECURITIES (THAILAND). The information herein has been obtained from sources believed to be reliable and accurate; however, DAOL SEC 
makes no representation as to the accuracy and completeness of such information.  Information and opinions expressed herein are subject to change without notice.  DAOLSEC has no intention to solicit 
investors to buy or sell any securities in this report.  In addition, DAOL SEC does not guarantee returns nor price of the securities described in the report nor accept any liability for any loss or damage of any 
kind arising out of the use of such information or opinions in this report. Investors should study this report carefully in making decisions. All rights are reserved.  This report may not be reproduced, distributed 
or published by any person in any manner for any purpose without the permission of DAOL .SEC Investment in securities has risks. Investors are advised to consider carefully before making decisions 
บทวิเคราะห์ฉบับนี้จัดท าขึ้นโดยบริษัทหลักทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มีวัตถุประสงค์เพื่อน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะห์ให้เป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจของนักลงทุนทั่วไป โดยจัดท าขึ้นบนพื้นฐานของข้อมลูที่ ได้
เปิดเผยต่อสาธารณชนอันเชื่อถือได้ และมิได้มีเจตนาเชิญชวนหรือชี้น าให้ซ้ือหรือขายหลักทรัพย์แต่อย่างใด ดังนั้น บริษัทหลักทรัพย์ เคทีบีเอสที จ ากัด (มหาชน) จะไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นจากการใช้บทวิเคราะห์
ฉบับนี้ทั้งทางตรงและทางอ้อม และขอให้นักลงทุนใช้ดุลพินิจพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 

สอบถามข้อมูลเพิม่เติมได้ที่ 02 351 1800 

Corporate Governance Report of Thai Listed Companies 2023 
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 ดี 
60-69  Satisfactory ดีพอใช้ 
50-59  Pass ผ่าน 
< 50 No logo given n.a. n.a. 

สมาคมสง่เสรมิสถาบนักรรมการบรษิทัไทย( IOD) 
ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนที่แสดงไว้นี้ เป็นผลที่ได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และ
ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ผลส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอข้อมูลใน
มุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมินผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจด
ทะเบียน อีกทั้งมิได้ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังนั้น ผลส ารวจที่แสดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินการของ
บริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการ
วิเคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูลใด ๆ ที่เกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนที่แสดงในผลส ารวจนี้ 
ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มิไดย้ืนยันหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถูกต้องของผลส ารวจดังกล่าว 

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

หมายเหตุ : ผลตอบแทนท่ีคาดหวังอาจเปลี่ยนแปลงตามความเสี่ยงของตลาดท่ีเพ่ิมข้ึน หรือลดลงในขณะน้ัน 

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

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

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

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

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


