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SET Outlook & Strategy 

SET Outlook  
• คาดดัชนีฯ มีโอกาสปรับตัวลดลง มีกังวลเร่ืองของ Recession ของสหรัฐฯ 
ขณะท่ีจีนเตรียมเปิดประเทศเป็นตัวพยุงตลาดไว้ 

• ตลาดกลับมากังวลเร่ืองการขึ้นดอกเบ้ียของ Fed หลังจากรายงานการจ้าง
งานสหรัฐฯ ออกมาดี ท าให้นักลงทุนมองว่า Fed อาจจะมีแนวโน้มที่จะคง
ดอกเบ้ียในระดับสูงนานกว่าท่ีตลาดคาด และจะส่งผลให้เศรษฐกิจสหรัฐฯ 
ถดถอยในช่วงปีหน้า 

• Dollar กลับมาแข็งค่า ล่าสุด Dollar Index 105.5 จุด นักลงทุนกลับมาถือ
สินทรัพย์ท่ีมีความเส่ียงต ่าอย่าง Bond และ Dollar ขณะท่ี ราคาสินค้าโภค
ภัณฑ์จะเป็นลบ มีผลกระทบต่อหุ้นผลิตน ้ามัน  โรงกล่ันน ้ามัน และปิโตรเคมี
(ขั้นต้น) 

• รัสเซียเตรียมก าหนด Price cap. ของตัวเอง ซึ ่งอาจจะมากกว่า $65 
เหรียญ เรามองว่าประเด็นนี้จะมีผลต่อราคาน ้ามัน และกลายมาเป็นตัว
ป่วนตลาด ล่าสุด Brent $79.3 เหรียญ ควรระวังหุ้นกลุ่มน ้ามัน (ล่าสุดนัก
ลงทุนต่างชาติ Net Sell หุ้น PTTEP ตลอดท้ังสัปดาห์ท่ีผ่านมา) 

• จีนเร่ิมมีมาตรการผ่อนคลายในหลาย ๆ เมือง วานน้ี(6)ปักกิ่งมีการยกเลิก
การตรวจ Covid ในการเข้าใช้พื้นที่สาธารณะ เป็นสัญญาณบ่งชี้ว ่าจีน
ก าลังหาทางลงจากมาตรการ Zero Covid ซ่ึงเป็นบวกต่อตลาด และตลาด
ยังให ้น  ้าหนักกับเร ื ่องน ี ้อย ู ่  ห ุ ้นท ี ่ เคยถ ูกกระทบจะกลับมาฟื ้นตัว 
(อิเล็กทรอนิกส์+เดินเรือ+Logistic) 

• การเมืองไทย เร่ิมเข้ามาอยู่ในตลาดหลังจากท่ีพรรคต่าง ๆ เร่ิมมีนโยบาย
ของพรรค และกระแสโจมตีทางการเมืองออกมา อย่างไรก็ตามเรายังมอง
ว่าโอกาสในการยุบสภายังมีอยู่ในช่วงปลายเดือน ธ.ค. หากยุบสภาจะดีต่อ
ตลาดหุ้น 

• ตัวเลขเศรษฐกิจวันน้ี คือ ตัวเลขเงินเฟ้อของไทย และตัวเลขส่งออกจีน 
Strategy 
• ตลาดถูกกดดันจากความกังวล Recession ของสหรัฐฯ เน่ืองจากมีผลต่อ 

Bond Yield และราคาน ้ามัน จึงกระทบต่อภาพรวมตลาดไปด้วย แต่คาด
ว่าจะท าให้ตลาดพักตัวชั่วคราว การลงทุนในช่วงน้ีควรเล่ียงหุ้นท่ีนักลงทุน
ต่างประเทศก าลังขาย (PTTEP, AOT, KBANK) 

• ธุรกิจการบิน ผลประกอบการปีหน้าท่ีจะฟื้นตัว (คาดการณ์โดย IATA) จาก
จีนเปิดประเทศและราคาน ้ามันท่ีอ่อนตัวลง  เรามองว่า หุ้นท่ีเก็งก าไรช่วงส้ัน
ได้ จะเป็น AAV, BA 

• หุ้นราคาลงมาลึก มีโอกาสดีดตัวกลับ MTC, SINGER, TRUE 
• พอร์ตหุ้นวันนี้ เราน า TIDLOR, KCE, NER ออก และเพิ่ม WHA เข้ามาใน
พอร ์ ต  พอร ์ ตห ุ ้ นปร ะกอบ ไปด ้ วย  WHA(15%) ,  AAV(15%) , 
SINGER(15%), CPF*(10%), BDMS(10%), III*(10%) 

* เปน็หุ้นที่ทาง DAOL ไมไ่ด้มีการท าบทวิเคราะห์ 

Strategy Stock Pick 
WHA: (เป้าเชิงกลยุทธ์ 4.20 บาท) “ยอดขายที่ดินโต หนุนด้วยการลงทุน
ธุรกิจ New S Curve” 
•ยอดขายที่ดินแปลงใหญ่ของ WHA ใน 2023E มีโอกาสปิดดีลได้มากขึ้นปี 
ส าหรับปี ’22 ทยอยโอนยอดใหญ่ BYD  600 ไร่ มูลค่า 1.7 หมื่น ลบ. 
ธุรกิจ EV และ E-Commerce มาแรง 

•จับตาดูข่าวการลงทุนของซาอุ ในธุรกิจ New S Curve ในโซนนิคมไทย โดย
มีเงินทุนมากกว่า 3 แสน ลบ. พร้อมลงทุนในปี ’23 ด้านรายได้ฝั่ง Utility 
พร้อมโตตาม 

•DAOL ประเมินก าไรสุทธิปี 2022-2023 ที่ 3.17 พัน ลบ. และ 4 พัน ลบ. 
+23%YoY, +29%YoY ตามล าดับ 
 Technical :  AH, ETC 

 Derivative In Trend 
S50U22 :  Short on Strength ทองค า:  Trading Short 
แนวรับ : 977-980 จุด แนวรับ : 1751-1760 
แนวต้าน : 986-990 จุด แนวต้าน : 1775-1784 
Cut : 992 จุด Cut : 1787 จุด 

 

 News Comment 
( + ) SPRC (ถือ/เป้า 13.30 บาท) ประกาศเข้าลงทุนในธุรกิจสถานีบริการ
น ้ามัน Caltex และบริษัท Thappline ภายใน 18 เดือน 
( 0 ) SCB (ซื้อ/เป้า 130.00 บาท) น าร่องขึ้นดอกเบี้ยกู้ 0.125 - 0.25% และ
เงินฝาก 0.25- 1.40% ตามคาด มีผลวันน้ี 
Company Report 
 ( + ) CPN (ซ้ือ/เป้า 80.00 บาท) โมเมนตัมการฟื้นตัวดีตามคาด, 4Q22E จะ
ท าจุดสูงสุดของปี 
( 0 ) SAWAD (ซ้ือ/เป้า 53.00 บาท) 2023E ดีตามคาด, สินเชื่อเพิ่มต่อเน่ือง 
และแผนงานเช่าซ้ือชัดเจน 
  Economic Outlook 

 • ตลาดสหรฐัฯ ปิดลบ  ดัชนี Dow Jones -1.03% ดัชนี S&P500 -1.44% และ
ดัชนี Nasdaq -2.00%  โดยได้รับแรงกดดันจากแรงขายในหุ้นกลุ่มพลังงาน 
กลุ่มส่ือสาร และกลุ่มเทคโนโลยี การปรับตัวลดลงของตลาดสหรัฐฯ คาดว่าเกิด
จากความกังวลต่อแนวโน้มการชะลอตัวของเศรษฐกิจสหรัฐฯ หลังจากตัวเลข
การจ้างงานนอกภาคการเกษตรและดัชนี PMI ภาคการบริการของสหรัฐฯ ท่ี
รายงานก่อนหน้าน้ีออกมาดีกว่าท่ีคาดการณ์ไว้ส่งผลให้ตลาดมองว่าเฟดอาจ
คงอัตราดอกเบ้ียนโยบายไว้ท่ีระดับสูง ในแง่ของการลงทุนในตลาดสหรัฐฯ ทาง
ทีมยังคงแนะน าสัดส่วนไว้ท่ี Slightly overweight แต่ในช่วงกรอบสัปดาห์หน้า
คาดว่าการประชุมนโยบายทางการเงินของธนาคารกลางสหรัฐฯ อาจเป็นปัจจัย
กดดันต่อตลาดหุ้นสหรัฐฯ ซ่ึงอาจมีการปรับเปล่ียนสัดส่วนการลงทุนในตลาด
หุ้นสหรัฐฯ อีกคร้ังหลังจบรอบการประชุมเดือนธ.ค. 

• ธนาคารกลางออสเตรเลียมมีตปิรบัขึน้อตัราดอกเบีย้นโยบายที ่25 bps ตามที่
ตลาดคาดการณ์ไว้ ส่งผลให้อัตราดอกเบี้ยนโยบายของออสเตรเลียปรับขึ้นสู่
ระดับ  3.1% โดยปรับขึ้นเพื่อบรรเทาสถานการณ์เงินเฟ้อท่ียังคงอยู่ในระดับสูง
และส่งสัญญาณท่ีจะปรับขึ้นต่อ อย่างไรก็ตามจากตัวเลขเศรษฐกิจท่ีเร่ิมชะลอ
ลงอาจส่งผลให้การปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายในช่วงต่อจากนี ้เป็นใน
ลักษณะของการขึ้นแบบค่อยเป็นค่อยไป 
  What to Watch 

            ตดิตามการประชุมนโยบายทางการเงินของธนาคารกลางอินเดียและ
แคนนาดา โดยนักวิเคราะห์คาดว่าทั้ง 2 ธนาคารกลางจะยังคงมีมติปรับขึ้น
อัตราดอกเบี้ยนโยบาย โดยในฝั่งของธนาคารกลางแคนนาดานั้นเริ่มปรับขึ้น
อัตราดอกเบ้ียนโยบายในอัตราท่ีชะลอลงต้ังแต่รอบการประชุมเดือนต.ค. แม้ว่า
อัตราเงินเฟ้อจะยังไม่ปรับลดลงตามกรอบเป้าหมายแต่เพื่อบรรเทาผลกระทบ
ต่อเศรษฐกิจ จึงอาจเป็นผลให้ธนาคารกลางแคนนาดาเริ่มพิจารณาปรับขึ้น
อัตราดอกเบ้ียในอัตราท่ีชะลอลง 
 

Date Major Events Expected Prior 
7-Dec-22 CN Exports YoY Nov -3.60% -0.30% 

  IN RBI Interest Rate Decision 6.25% 5.90% 
  BoC Interest Rate Decision 4.25% 3.75% 

 

   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% 

36.8 35 15 5 8.2

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

7 December 2022 

SET Recap 
SET ปิดที ่ 1,632.97 จุด ลดลง 8.66 จุด (-0.53%) มูลค่าการซื ้อขาย 
62,672.68 ล้านบาท ปัจจัยต่างประเทศ จีนเร่ิมคลายมาตรการผ่อนคลายใน
เมืองต่าง ๆ ตัวแปรในประเทศ เงินบาทแข็งค่า แต่มีแรงขายท าก าไรหุ้นกลุ่ม Big 
cap. 

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

1. SHREIT 
C 

1. NATION 
C 
NP 
0.13 -0.02 (-
13.33%)  
55,372,100 
TH 
C 
C 

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

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

3. BDMS 
 
 
 
  

3. TEAM 
 
  

3. PPPM 
 
 
 
 
  

   
Sector Performance 
Sector Sector Sector Sector 
FASHION 857.63 671 1.94% 
TRANS 3394.79 369.98 0.34% 
MEDIA 515.33 47.11 0.23% 
FIN 4540.80 4639.8 0.22% 
ENERG 12643.15 25017.29 0.03% 
PROP 5786.99 265.94 0.03% 
BANK 5722.22 379.51 -0.21% 
FOOD 3066.48 12507.52 -0.51% 
SET 62672.68 1632.97 -0.53% 
ICT 3960.80 159.66 -0.81% 
COMM 4243.02 37232.57 -0.87% 
CONMAT 1009.84 9006.47 -0.89% 
 
Net Position Classified by Investor Type 
Unit: Bt mn Last WTD MTD YTD 
Bond         
Foreign 4,649 29,919 94,297 184,985 
Stock         
Foreign (4,348) 144 22,913 181,798 
Institution 53 1,126 (14,830) (154,983) 
Retail 3,876 (1,968) (7,027) (25,892) 
Proprietary 420 698 (1,057) (924) 
Futures         
Foreign (9,989) (7,265) 28,603 97,716 
Institution (64) 1,166 (11,656) (7,923) 

 

 Foreign Net Position in Asia Stock Market  
(USD mn) Daily WTD MTD QTD YTD 
India -110  -110  -245  5,459  -17,094  
Indonesia -86  -192  -371  405  5,241  
Japan  3,183  9,544  21,757  3,404  
Malaysia -21  -45  -94  -283  1,311  
Philippines 5  -7  -30  58  -1,166  
South Korea -83  -462  -717  4,440  -9,077  
Sri Lanka 2  5  10  16  53  
Taiwan -527  -477  147  3,592  -40,975  
Thailand -124  -124  -235  839  5,357  
Vietnam 28  77  200  722  669  

 

 

 

 
 

International Stock Index 

 
 
Global Market P/E Comparison 

 
 

 
 

 

 

YTD
Last Net Chg.  % Chg. % chg

USD Index Spot Rate 105.58 0.29 0.3 10.4
USD-EUR 1.05 (0.00) -0.2 -8.0 
USD-GBP 1.21 (0.01) -0.5 -10.4 
YEN-USD 137.0 0.25 0.2 -16.1 
CNY-USD 7.00 0.03 0.5 -9.1 
THB-USD 35.12 0.09 0.2 -5.5 

Currency 1-Day

YTD
Region/CountryIndex Last Net Chg.  % Chg. % chg
World The Global Dow 3,728.68 (32.97) -0.88 -10.1 

The Global Dow Euro 3,342.94 (21.56) -0.64 -2.2 
DJ Global 470.38 (5.7700) -1.21 -18.3 
Bloomberg World Index 366.62 (3.84) -1.04 8.3
MSCI World 2,662.07 (34.23) -1.27 -17.6 
MSCI Emergin Market 972.93 (11.33) -1.15 -21.0 
MSCI Thailand 533.75 (3.62) -0.67 3.4

Americas Dow Jones 33,596.34 (350.76) -1.0 -7.5 
NASDAQ 11,014.89 (225.05) -2.0 -29.6 
S&P 500 3,941.26 (57.58) -1.4 -17.3 

Europe Stoxx Europe 600 438.92 (2.55) -0.6 -10.0 
Euro Zone Euro Stoxx 50 3,939.19 (17.34) -0.4 -8.4 
France CAC 40 6,687.79 (9.17) -0.1 -6.5 
German DAX 14,343.19 (104.42) -0.7 -9.7 
UK FTSE 100 7,521.39 (46.15) -0.6 1.9
Asia-Pacific MSCI AC Asia Pacific Index 157.66 (1.45) -0.9 -18.4 
Thailand SET Index 1,632.97 (8.66) -0.5 -1.5 
China Shanghai SE Composit 3,212.53 0.72 0.0 -11.7 
China Shenzhen CSI 300 3,968.2 21.32 0.5 -19.7 
Hong Kong Hang Seng 19,441.18 (77.11) -0.4 -16.9 
Philippines Philippines Stock Exchange 6,674.38 232.25 3.6 -6.3 
Indonesia Jakarta SE Composite 6,892.57 (94.76) -1.4 4.7
Japan Nikkei 27,885.87 65.47 0.2 -3.8 
Singapore Straits Times 3,252.37 (15.17) -0.5 4.1
South Korea Korea Stock Exchange 2,393.16 (26.16) -1.1 -20.0 
Vietnam Vietnam Ho Chi Minh Stock Index1,048.69 (44.98) -4.1 -30.0 
Taiwan TaiwanWeighted 14,728.88 (251.86) -1.7 -19.2 

1-Day

Index Current 12M 2021(f) 2022(f)
MALAYSIA 1,471.55 15.72 14.53 13.02 4.21
PHILIPPINE 6,674.38 15.50 15.50 13.35 2.07
SINGAPORE 3,252.37 11.62 12.00 10.72 4.08
KOSPI INDEX 2,382.26 11.26 11.17 11.43 2.29
TAIWAN 14,728.88 10.72 10.68 12.73 4.93
THAILAND 1,632.97 15.23 15.75 15.00 2.81
 SET 50 983.77 16.10 15.93 15.00 2.64
INDAI 62,626.36 23.54 22.64 19.27 1.18
INDONESIA 6,892.57 13.48 10.26 6.39 2.74
VIETNAM 1,048.69 10.98 11.09 9.73 1.85
CHINA 3,367.27 14.43 11.82 10.32 2.55
SHANGHAI SE 3,212.53 14.39 11.81 10.31 2.55
HONGKONG 19,441.18 7.03 10.79 9.49 3.43
DOW JONES 33,596.34 19.34 18.36 16.63 2.04
S&P 500 3,941.26 19.05 17.91 16.75 1.70
NASDAQ 11,014.89 40.90 25.77 22.05 0.95
DAX INDEX 14,343.19 13.08 11.39 11.32 3.25
NIKKEI 225 27,690.02 18.73 15.17 15.24 2.14
Stock 600 (Europe) 438.92 14.99 12.34 12.11 3.29
MSCI WORLD 2,662.07 17.08 15.89 15.15 2.18

Div.YieldIndex Name P/E Ratio

YTD
Last Net Chg.  % Chg. % chg

Bloomberg Commodity Index 110.0 (1.15) -1.0 10.9
Crude Oil - WTI (spot month) 74.3 (2.68) -3.5 -0.9 
Crude Oil - Brent 79.4 (3.33) -4.0 2.0
Coal Newcatle (USD/Ton) 408.8 8.30 2.1 141.0
Baltic Dry Index 1,323.0 (1.00) 0.0 -40.3 
Rubber  (TOCOM) Yen/Kg. 216.8 0.80 0.4 -1.3 
Sugar Futures (USD / lb.) 19.4 (0.16) -0.8 5.2
Copper (LME) USD/Ton 8,384.8 36.25 0.4 -13.9 
China Domestic Hot Rolled Steel 3,996.0 3.00 0.0 -15.9 
GOLD (spot) 1,771.0 2.36 0.1 -3.2 
Soybean 449.2 17.20 4.0 9.1

Commodities 1-Day

YTD
Last Net Chg.  % Chg. % chg

US: 2-Year Bond 4.37 (0.02) -0.5 496.9
US: 5-Year Bond 3.75 (0.03) -0.7 197.3
US: 10-Year Bond 3.53 (0.04) -1.2 134.3
US: 30-Year Bond 3.54 (0.04) -1.2 86.5

Government Bonds 1-Day
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( + ) SPRC (ถือ/เป้า 13.30 บาท) ประกาศเข ้าลงทุนในธ ุรกิจ
สถานีบริการน ้ามัน Caltex และบริษัท Thappline ภายใน 18 
เดือน 
แผนลงทุนต่อยอดไปในธุรกิจปิโตรเลียมปลายน ้า SPRC แจ้งตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทย (SET) ว่าที่ประชุมคณะกรรมการ (BOD) ของบริษัทได้มีมติ
อนุมัติการลงทุนในธุรกิจจัดจ าหน่ายผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียม โดยรวมถึง  
1) การเข้าซื้อหุ้น 100% ของบริษัท เชฟรอน ลูบริแคนท์ (ประเทศไทย) จ ากัด 
(บริษัทเป้าหมาย) (ซ่ึงช่ือบริษัทอาจมีการเปล่ียนแปลงก่อนวันธุรกรรมเสร็จส้ิน) 
จ า ก  Chevron Asia Pacific Holdings Limited (CAPHL), CT Nominee 
Holdings (I) (CTN1) และ  CT Nominee Holdings (II) (CTN2) โดยบร ิ ษัท
เป้าหมายเป็นบริษัทท่ีจะท าการเข้าซ้ือ  
1.1) ธุรกิจจัดจ าหน่ายผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมที่ปัจจุบันด าเนินการโดย บริษัท 
เชฟรอน (ไทย) จ ากัด (CTL) โดยมีธุรกิจสถานีบริการน ้ามันคาลเท็กซ์ (Caltex 
427 แห่ง แบ่งเป็น สถานีบริการน ้ามันแบบผู้ค้าปลีกเป็นเจ้าของและด าเนินการ 
(RORO) 403 แห่ง และ สถานีบริการน ้ามันแบบบริษัทเป็นเจ้าของและด าเนินงาน
โดยผู้ค้าปลีก (CORO) 24 แห่ง)   
1.2) หุ ้น 16 ล้านหุ ้น หรือ 2.5% ของจ านวนหุ ้นทั ้งหมดของบริษัท บริการ
เชื ้อเพลิงการบินกรุงเทพ จ ากัด มหาชน (BAFS) (เราแนะน า “ซื ้อ” ราคา
เป้าหมาย 35.00 บาท) 
2) การเข้าซ้ือหุ้นสามัญ 2.88 ล้านหุ้นและหุ้นบุริมสิทธิ 5.53 ล้านหุ้น คิดเป็น 
9.9% ของจ  านวนห ุ ้นท ั ้ งหมดของบริษ ัท ท ่อส ่งป ิ โตรเล ียมไทย จ  ากัด 
(Thappline) จาก CAPHL โดยบริษัท Thappline ประกอบธุรกิจขนส่งและจัด
จ าหน่ายน ้ามันทางระบบท่อส่ง (ทั้งนี้บริษัท Thappline มี PTT Oil and Retail 
Business PLC (OR) เป็นผู้ถือหุ้นใหญ่สุดประมาณ 40%) 
3) การลงทุนโดยการเข้าซื้อหุ้นและการให้กู้ยืมเงินแก่บริษัทจ ากัดที่จะจัดตั้งข้ึน
ใหม่ 2 บริษัท โดยหน่ึงในบริษัทใหม่น้ีจะเข้าซ้ือท่ีดิน 19 แปลงซ่ึงเป็นท่ีดินท่ีใช้ใน
การประกอบธุรกิจจัดจ าหน่ายผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียม (ซ่ึงรวมถึง สถานีบริการ
น ้ามันและคลังน ้ามัน) จากบริษัท สตาร์โฮลดิ้งส์ จ ากัด (SHC)  
ท้ังน้ีธุรกรรมน้ีอาจจะมีมูลค่ารวม 5.6 พันล้านบาท ซ่ึงแบ่งออกเป็น 1) มูลค่าหุ้น
บริษัทเป้าหมาย (2.2 พันล้านบาท), 2) เงินทุนหมุนเวียนสุทธิ (2.4 พันล้านบาท, 
ตัวเลข ณ สิ้นปี 2021) และ 3) เงินลงทุนในบริษัทใหม่ (1.0 พันล้านบาท) โดย
บริษัทจะใช้แหล่งเงินทุนจากกระแสเงินสดภายในบริษัท และ/หรือแหล่งเงินทุนภาย
นอกจากเงินกู้สถาบันการเงิน โดยบริษัทคาดว่าธุรกรรมนี้จะแล้วเสร็จภายใน
เดือน มิ.ย.2024 ทั้งนี้ CTL และ SHC จะท าการปรับโครงสร้างธุรกิจก่อนการ
เข้าซ้ือหุ้นของ SPRC 
เงื่อนไขการเข้าท ารายการ ในการเข้าท าธุรกรรมการลงทุนในธุรกิจจัดจ าหน่าย
ผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียม (ซึ่งรวมถึงการเข้าซื้อหุ้น) SPRC จะเข้าท า 1) สัญญา 
Framework agreement (FA) โดยสัญญา FA มีวัตถุประสงค์ในการก าหนด
กรอบขั้นตอนการด าเนินการของธุรกรรมและสัญญาต่างๆที่เกี่ยวข้อง โดย
คู่สัญญา ประกอบด้วย ผู้ซ้ือ (SPRC) และผู้ขาย (CAPHL, CTN1, CTN2, SHC 
และ CTL) 2) สัญญาซื้อขายหุ้นบริษัทเป้าหมายและ Thappline และภายหลังได้
จัดตั้งบริษัทใหม่ 1 เรียบร้อยแล้ว บริษัทใหม่ 1 จะเข้าท าสัญญาซ้ือขายท่ีดิน ท้ังน้ี 
SPRC ต้องได้รับค าอนุมัติการเข้าซ้ือหุ้นจากท่ีประชุมผู้ถือหุ้นด้วยคะแนนเสียง
ไม่น้อยกว่า 3 ใน 4 ของจ านวนเสียงทั้งหมด โดยไม่นับคะแนนของผู้ถือหุ้นที่มี
ส่วนได้ส่วนเสีย ท้ังน้ีวัน Ex-meeting (XM) เป็นวันท่ี 19 ธ.ค.2022 (ท่ีมา: SET) 
 
 
 
 

DAOL: มองบวกต่อการด าเนินธุรกิจในระยะยาว เรามีมุมมองเป็นบวกต่อข่าวน้ี 
โดยเรามองว ่าการลงทุนในรูปแบบของการบูรณาการแนวตั ้ง  ( vertical 
integration) นี้จะช่วยให้บริษัทสามารถสร้างการเติบโตไปกับธุรกิจปิโตรเลียม
ปลายน ้าได้คล่องตัวมากขึ ้น อย่างไรก็ดี จากตัวเลขการด าเนินงานที ่ย ังไม่
อัพเดต ท าให้เรายังไม่สามารถประเมิน valuation จากการเข้าซื้อหุ้นบริ ษัท
เป้าหมาย (เชฟรอน ลูบริแคนท์  และ Thappline) ได้อย่างชัดเจน  
อาจจะเป็นปัจจัยการเติบโตใหม่บริษัท หากธุรกรรมนี้ส าเร็จ เราประเมินก าไร 
2024E ที่เป็นไปได้เบื้องต้นที่ประมาณ 0.85 พันล้านบาทเทียบกับก าไรของ 
SPRC ปี 2023E ที่ 6.4 พันล้านบาท จาก 1) 100% holding ในธุรกิจสถานี
บริการน ้ามันคาลเท็กซ์ (Caltex 427 แห่ง) คาดประมาณ 0.7 พันล้านบาท (บน
สมมติฐาน การเติบโตของรายได้เสมือน (proforma) ของบริษัทเป้าหมายปี 
2022E-2024E ที่ +60%/+10%/-10% จากรายได้ proforma ของบริษัทท่ี 
8.70 หมื่นล้านบาทในปี 2021 และอัตราก าไรสุทธิปี 2024E ที่ 0.5% ระดับ
เท่ากับในปี 2019), 2) รายได้เงินปันผลที่เป็นไปได้จากการถือหุ้น 2.5% ใน 
BAFS ประมาณ 12 ล้านบาท (คิดบน 2024E EPS ของ BAFS ท่ี 0.77 บาทต่อ
หุ้น) และ 3) รายได้เงินปันผลที่เป็นไปได้จากการถือหุ้น 9.9% ใน Thappline 
ประมาณ 59 ล้านบาท (บนสมมติฐานอัตราการจ่ายปันผลที่ 40% และก าไร 
2024E ของ Thappline ท่ี 1.5 พันล้านบาท)  
คงก าไรสุทธิ 2022E/2023E ที่ 9.5/6.4 พันล้านบาท (+101%/-33% YoY) 
และมองว่าก าไรจะสามารถฟื้นตัว QoQ ได้ใน 4Q22E ตามการฟื้นตัวของค่า
การกลั ่นตลาด (market GRM) ซึ ่ ง เป ็นผลจากพรี เม ียมน ้าม ัน (crude 
premium) ที่ลดลง อย่างไรก็ดี จากระยะเวลาในการท าธุรกรรมที่ค่อนข ้าง
ยาวนาน (18 เดือน) อีกท้ังธุรกรรมยังมีความไม่แน่นอนอยู่ เราจึงยังไม่ได้รวม
ผลกระทบจากดีลน้ีเข้าในประมาณการก าไรของเรา เราอาจจะอัพเดตเพิ่มเติม
หลังเข้าร่วมประชุมนักวิเคราะห์กับทางบริษัท 
ราคาหุ้นปัจจุบันซื้อขายที ่ระดับเต็มมูลค่าแล้ว คงค าแนะน า “ถือ” ที ่ราคา
เป้าหมาย 13.30 บาท อิง PBV เป้าหมายที่ 1.22x (เท่ากับ -0.4SD ต ่ากว่า
ค่าเฉล่ียย้อนหลัง 5 ปี) 
 

( 0 ) SCB (ซื้อ/เป้า 130.00 บาท) น าร่องขึ้นดอกเบี้ยกู้ 0.125 - 
0.25% และเงินฝาก 0.25- 1.40% ตามคาด มีผลวันนี้ 
นายกฤษณ์ จันทโนทก ประธานเจ้าหน้าท่ีบริหาร ธนาคารไทยพาณิชย์ (SCB) 
ประกาศปรับอัตราดอกเบี ้ยเงินกู ้ เพิ ่มขึ ้น 0.125-0.25% ต่อปี โดยอัตรา
ดอกเบี ้ยเงินกู ้ลูกค้ารายย่อยชั ้นดี (Minimum Retail Rate) ปัจจุบันอยู ่ ท่ี  
5.995% เป็น 6.120% ต่อปี, อัตราดอกเบ้ียท่ีเรียกเก็บจากลูกค้ารายใหญ่ชั้นดี 
(Minimum Loan Rate) ปัจจ ุบ ันอยู ่ท ี ่  5.500% เป ็น 5.750% ต่อปี , อัตรา
ดอกเบี ้ยที ่ เร ียกเก็บจากลูกค้ารายใหญ่ชั ้นดีประเภทเงินเบ ิกเกินบ ัญชี  
(Minimum Overdraft Rate) ปัจจุบันอยู่ที่ 6.095% เป็น 6.345% ต่อปี ขณะท่ี
ปรับอัตราดอกเบ้ียเงินฝากเพิ่มขึ้นสูงสุด 0.45% ต่อปี โดยอัตราดอกเบ้ียใหม่
อยู่ระหว่าง 0.25-1.40% ต่อปี โดยอัตราดอกเบ้ียใหม่จะมีผลตั้งแต่วันท่ี 7 ธ.ค. 
2022 เป็นต้นไป (ท่ีมา: อินโฟเควสท์) 
DAOL: เรามีมุมมองเป็นกลางต่อการปรับขึ้นอัตราดอกเบ้ียท้ังเงินกู้และเงินฝาก 
หลังจากที่ กนง. มีการปรับอัตราดอกเบี้ยนโยบายขึ้นอีก 25bps เมื่อวันที่ 30 
พ.ย. ที่ผ่านมา เพราะเป็นไปตามคาด ขณะที่ไม่มีการปรับอัตราดอกเบี้ยเงิน
ฝากออมทรัพย์ ซึ่งถือว่าดีเพราะเป็นต้นทุนหลักของธนาคาร ทั้งนี้เราคาดว่า 
กนง. จะปรับอัตราดอกเบ้ียเพิ่มขึ้นอีก 75bps ใน 1H23E มาอยู่ท่ี 2.00% โดย
เรารวมในประมาณการของเราเรียบร้อยแล้ว โดยเรายังคงค าแนะน า “ซื้อ” และ
ราคาเป้าหมายปี 2023E ที่ 130.00 บาท อิง 2023E PBV ท่ี 0.90x (-1.25SD 
below 10-yr average PBV) นอกจากนี ้เราคาดว่าธนาคารอื ่นๆจะทยอย
ประกาศปรับอัตราดอกเบี้ยเงินกู้และเงินฝากเพิ่มขึ้นตามเช่นกันเพื่อสะท้อน
ต้นทุนทางการเงินท่ีเพิ่มขึ้น 
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( + ) CPN (ซื้อ/เป้า 80.00 บาท) โมเมนตัมการฟ้ืนตัวดีตามคาด, 
4Q22E จะท าจุดสูงสุดของปี 
เรายังคงค าแนะน า “ซื้อ” CPN และราคาเป้าหมายปี 2023E ที่ 80.00 บาท อิง 
SOTP โดยแบ่งเป ็น ธ ุรก ิจหลัก = 79.00 บาท อ ิง DCF (WACC 7.5%, 
Terminal Growth 2.5%) และธุรกิจ Residential = 1.00 บาท อิง Forward 
PER กลุ่มอสังหาฯท่ี 8.0x) โดยเรามีมุมมองเป็นบวกเพราะโมเมนตัมการฟื้นตัว
ยังดีได้ตามคาด โดย Traffic ในเดือน ต.ค. 22 อยู่ท่ี 84% ฟื้นตัวได้ดีจาก 3Q22 
ที่ 80% และคาดเดือน พ.ย.-ธ.ค. 22 จะฟื้นตัวได้ดีสุดในรอบปีอยู่ที่ไม่ต ่ากว่า 
85% ด้านส่วนลดค่าเช่าในเดือน ต.ค. 22 อยู่ที่ 11% ขณะที่คาดเดือน พ.ย.-
ธ.ค. 22 จะลดลงอีกมาอยู่ท่ี 9-10% จากการเข้าช่วง Festive ส่วนประเด็นเร่ือง
การต่อสัญญาเช่าที่ดินที่เซ็นทรัลลาดพร้าว ทาง CPN รอพิจารณาราคาค่า
เช่าใหม่อยู่ เรายังคงประมาณการก าไรสุทธิในปี 2022E อยู่ท่ี 1.0 หม่ืนล้านบาท 
เพิ่มขึ้น +44% YoY โดยมีโอกาสท่ีจะมี upside เพิ่มจากแนวโน้มส่วนลดค่าเช่า
จะลดลงมากกว่าคาด ขณะท่ีเราคาดว่าแนวโน้มก าไรใน 4Q22E จะฟื้นตัวได้ท้ัง 
YoY และ QoQ เพราะให้ส่วนลดค่าเช่าลดลงได้ต่อเน่ืองและเป็นช่วง Peak 
season ราคาหุ้นปรับตัวเพิ่มขึ้น +5% เม่ือเทียบกับ SET ในช่วง 1 เดือนท่ีผ่าน
มา จากการเปิดประเทศท าให้นักท่องเท่ียวเพิ่มมากข้ึน ขณะท่ีราคาหุ้นในปัจจุบัน
ยังไม่แพงเม่ือเทียบกับช่วงก่อนโควิด (ปี 2019 ท าจุดสูงสุดราว 80.00 บาท) และ
เราคาดว่า ก าไรสุทธิจะกลับไปเท่าปี 2019 ในปี 2023E ท าให้เรามองว่าราคา
หุ้นจะยังคง Outperform ต่อได้ 
 
( 0 ) SAWAD (ซื้อ/เป้า 53.00 บาท) 2023E ดีตามคาด, สินเช่ือ
เพ่ิมต่อเนื่อง และแผนงานเช่าซื้อชัดเจน 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” และราคาเป้าหมายที ่53.00 บาท อิง 2023E PBV ท่ี 2.5x 
(-1.25SD below 5-yr average PBV) เ ร ามอง เป ็ นกลางต ่ อ ง าน  SET 
Opportunity Day วานนี้ (6 ธ.ค.) จาก outlook ที่ยังเป็นไปตามคาด ดังนี้ 1) 
บริษัทตั้งเป้าสินเชื่อปี 2023E ท่ีจะเพิ่มขึ้นสูงเป็น +25% YoY (สูงกว่าปี 2022E 
ท่ี +20-30% YoY) โดยเฉพาะสินเชื่อเช่าซ้ือ, 2) NPL ปี 2023E จะทยอยปรับตัว
เป็น 3-4% (เราคาด 3.4%) จาก 3Q22 ที่ 2.6% และ 3) แผนงานรองรับ พรบ. 
เช่าซ้ือท่ีจะบังคับใช้ปี 2023E เป็นไปตามคาด ท้ังเพิ่มรายได้ cross selling, ลด
ค่า commission และเพิ่มวงเงินดาวน์ เราคงประมาณการก าไรปกติปี 2022E 
ที่ 4.2 พันล้านบาท หดตัว -6% YoY ทั้งนี้เราประเมินก าไรปกติ 4Q22E จะ
ปรับตัวลง YoY/QoQ เนื่องจากไม่มีการกลับรายการค่าใช้จ่ายส ารอง ขณะท่ี
สินเชื่อจะเพิ่มขึ้นต่อเน่ือง สังเกตจากยอดขายรถจักรยานยนต์เดือน ต.ค. 2022 
ที่ขยายตัวดีที่ +17% YoY ขณะที่เราคาดก าไรปกติปี 2023E ที่ 4.7 พันล้าน
บาท (+13% YoY) จากสินเชื่อที่ขยายตัว +17% YoY ซึ่งสามารถชดเชยกับ 
loan yield ท่ีจะลดลง และ cost to income เพิ่มขึ้นตามการปล่อยสินเชื่อเช่าซ้ือ
ที ่สูงขึ ้น ราคาหุ ้น underperform SET -22% ใน 12 เดือน จากผลกระทบ
มาตรการคุมอัตราดอกเบี้ยสินเชื่อเช่าซื้อ อย่างไรก็ตาม ราคาหุ้นกลับมา 
outperform SET +12% ในช่วง 1 เดือนท่ีผ่านมา สะท้อนปัจจัยลบท่ีผ่านมาไป
มากพอแล้ว ดังน้ันเรายังคงแนะน า “ซ้ือ” จากผลการด าเนินงานปี 2023E ท่ีจะ
กลับมาเติบโตดี ตามสินเชื่อท่ีจะยังคงขยายตัวดี (+17% YoY เทียบ 2022E ท่ี 
+26% YoY) รวมทั ้งม ี  upside จากการเร ิ ่มปล่อยสินเช ื ่อจ  าน  าทะเบ ียน
รถจักรยานยนต์ในเวียดนามท่ีมีโอกาสเติบโตดี 
 
 
 
 
 
 

UBA (IPO/เป้า 2.10 บาท) หนึ่งในผู้น าการให้บริการจัดการน ้า 
UBA เป็นหน่ึงในผู้น าบริษัทให้บริการจัดการน ้าอันดับต้นของประเทศไทย ได้แก่ 
ระบบบ าบัดน ้าเสีย อุโมงค์ระบายน ้า และระบบน ้าประปา โดยมีหน่วยงานของ
กรุงเทพมหานคร หรือ กทม. เป็นลูกค้าหลัก (สัดส่วนรายได้ 73%) รวมถึง
หน่วยงานราชการอ่ืนและลูกค้าเอกชน บริษัทนับเป็นผู้ประกอบการภาคเอกชน
รายใหญ่ที่สุดที่บริหารโรงบ าบัดน ้าเสียขนาดใหญ่ให้กับ กทม. (สัดส่วน 51% 
ของความสามารถในการบ าบัดน ้าเสียของโรงบ าบัดน ้าเสียขนาดใหญ่ของ 
กทม.) อีกท้ังเป็นเอกชนเพียงรายเดียวท่ีบริหารงานอุโมงค์ระบายน ้าของ กทม. 
เราประเมินก าไรสุทธิปี 2022E/23E จะเติบโต +17% YoY/+30% YoY เป็นไป
ตามการรับรู้ backlog ซึ่ง 2Q22 อยู่ที่ 1.6 พันล้านบาท ช่วย secure รายได้
ในช่วง 2 ปี รวมถึงการประมูลโครงการใหม่ อานิสงส์แผนการขยายโครงการ
บ าบัดน ้าเสียและอุโมงค์ระบายน ้าของ กทม. รวม 24 โครงการ ท้ังน้ี เราประเมิน
ราคาเหมาะสมปี 2023E ของ UBA ท่ี 2.10 บาท อิง PER 16x และ EPS ท่ี 0.13 
บาท โดยเราได้เปรียบเทียบกับ PPP ซึ่งในสถานการณ์ปกติช่วงปี 2018-19 
PPP เทรด PER ค่าเฉลี ่ย 19x และมี NPM เฉล่ีย 7% สูงกว่า UBA ที ่ 4% 
นอกจากน้ี เราได้เปรียบเทียบกับกลุ่มรับเหมาก่อสร้าง จากลักษณะการรับงาน
ท่ีมีการพึ่งพิงการประมูลโครงการภาครัฐและเอกชน แต่มูลค่างานส่วนใหญ่ของ 
UBA ยังมีขนาดเล็ก ท าให้เราจึงมองว่า UBA ควรเทรดต ่ากว่าระดับค่าเฉล่ีย 
2018-19 PER ของ PPP และ 2023E PER ของกลุ่มรับเหมาก่อสร้าง 
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SET Index 

1632.97  -8.66 (-0.53%) // 62,673 
อยู่ในโหมดของการปรับฐาน  

กรอบการเคล่ือนไหว 1622-1640 จุด 

  

ดัชนีวันแรกของสัปดาห์มีทิศทางชะลอตัว ตั้งแต่เปิดตลาดแกว่งตัวอยู่ในแดนลบตลอด
ท้ังวัน รวมถึงการลงมาปิด Gap ท่ีเปิดท้ิงไว้จากสัปดาห์ท่ีผ่านแล้ว มีกรอบ1628-1640 
จุด ก่อนท าปิดท่ี 1632 จุด ภาพของการขึ้นท่ีเร่ิมสะดุด หลังจากปรับตัวขึ้นมาค่อนข้าง
ร้อนแรงจากสัปดาห์ท่ีแล้ว ภาพของการพักที่ยังยืนเหนือ 1630 ได้ แต่ยังไม่น่าไว้ใจ มี
โอกาสหลุดแนวดังกล่าวได้ แต่จุดท่ีส าคัญควรยืน 1620 ให้ได้ มิเช่นน้ัน มีโอกาสลงมา
ไปหา Low เดิม (1610)  ดังนั้นทิศทางยังมีความผันผวนในรอบของการพักตัว คาดมี
แนวรับ 1620-1625 จุด แนวต้าน 1640-1645 จุด   

  

แนวรับ 1620-1625 

แนวต้าน 1640-1645 

 
 
 

“หุ้นในดวงใจ” 
 

AH  ปิด  33.75   +0.50 (+1.50%) 
  

  
แนวรับ 32.50-33.50 
แนวต้าน 34.75-35.75 
Cut Loss  < 32.00 
 

ETC  ปิด  3.80  +0.08 (+2.15%) 

 
แนวรับ 3.70-3.78 
แนวต้าน 3.90-4.00 
Cut Loss < 3.54 
 

  

Analyst: Phannapa Kemasurat (Reg. no. 060110) 
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Market 

• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดร่วงลงในวันอังคาร (6 ธ.ค.) โดย
ตลาดถูกกดดันจากความกังวลเกี่ยวกับผลกระทบของการที่ธนาคารกลาง
สหรัฐ (เฟด) เดินหน้าปรับขึ้นอัตราดอกเบ้ีย รวมท้ังการท่ีผู้บริหารธนาคารราย
ใหญ่ของสหรัฐออกมาเตือนเกี่ยวกับภาวะเศรษฐกิจถดถอย 
• ดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดที่ 33,596.34 จุด ร่วงลง 350.76 
จุด หรือ -1.03%, ดัชนี S&P500 ปิดท่ี 3,941.26 จุด ลดลง 57.58 จุด หรือ -
1.44% และดัชนี Nasdaq ปิดที ่ 11,014.89 จุด ร่วงลง 225.05 จุด หรือ -
2.00% 
• ตลาดหุ ้นยุโรปปิดลบในวันอังคาร (6 ธ.ค.) โดยลดลงเป็นวันท ี ่  3 
ติดต่อกันแล้ว หลังหุ้นกลุ่มเฮลท์แคร์และกลุ่มเทคโนโลยีที่อ่อนไหวต่ออัตรา
ดอกเบ้ียร่วงลง ขณะท่ีนักลงทุนวิตกเกี่ยวกับภาวะเศรษฐกิจโลกชะลอตัวก่อน
ธนาคารกลางรายใหญ่ประชุมก าหนดนโยบายการเงินในสัปดาห์หน้า 
• ท้ังน้ี ดัชนี STOXX 600 ปิดท่ี 438.92 จุด ลดลง 2.55 จุด หรือ -0.58% 
• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝร่ังเศสปิดท่ี 6,687.79 จุด ลดลง 9.17 จุด หรือ 
-0.14%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดท่ี 14,343.19 จุด ลดลง 104.42 จุด 
หรือ -0.72% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ ้นลอนดอนปิดที ่ 7,521.39 จุด 
ลดลง 46.15 จุด หรือ -0.61% 
• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดร่วงลงแตะระดับ
ต ่าสุดในรอบ 1 ปีในวันอังคาร (6 ธ.ค.) ขณะท่ีสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ร่วงหลุด
จากระดับ 80 ดอลลาร์ เน่ืองจากนักลงทุนวิตกกังวลเกี่ยวกับความไม่แน่นอน
ของเศรษฐกิจโลก รวมทั้งผลกระทบของการที่ธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) เร่ง
ปรับขึ้นอัตราดอกเบ้ียเพื่อสกัดเงินเฟ้อ 
•  ทั้งนี้ สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือนม.ค. ลดลง 2.68 ดอลลาร์ 
หรือ 3.5% ปิดท่ี 74.25 ดอลลาร์/บาร์เรล ซ่ึงเป็นระดับปิดต ่าสุดนับตั้งแต่วันท่ี 
23 ธ.ค. 2564 
• ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนก.พ. ลดลง 3.33 
ดอลลาร์ หรือ 4% ปิดที ่  79.35 ดอลลาร์/บาร์เรล ซึ ่งเป็นระดับปิดต ่าสุด
นับตั้งแต่วันท่ี 3 ม.ค. 2565 
• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดบวกในวันอังคาร (6 ธ.ค.) โดยได้แรง
หนุนจากการปรับตัวลงของอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐ อย่างไรก็
ดี สัญญาทองค าขยับขึ้นเพียงเล็กน้อยและยังคงเคล่ือนไหวต ่ากว่าระดับ 1,800 
ดอลลาร์ เน่ืองจากการแข็งค่าของดอลลาร์เป็นปัจจัยกดดันตลาด 
• ทั้งนี้ สัญญาทองค าตลาด COMEX (Commodity Exchange) ส่งมอบ
เดือนก.พ. เพิ่มขึ้น 1.1 ดอลลาร์ หรือ 0.06% ปิดท่ี 1,782.4 ดอลลาร์/ออนซ์ 

 

Economic & Company 
• ครม.เคาะลงทุนมาบตาพุด ท่าเรือ-คลังก๊าซ 3 หมื่นล้าน 
ครม.อนุมัติ กนอ.ต่อสัญญา "ไทยแทงค์เทอร์มินอล" บริษัทร่วมทุน "จีซี" ลง
นาม 9 ธ.ค.น้ี บริหารท่าเรือสินค้าเหลว-ก๊าซ ต่ออีก 30 ปี ลงทุนเพิ่ม 1.4 หม่ืน
ล้าน พร้อมเห็นชอบ กฟผ.ร่วมทุนสร้าง LNG terminal 2 หนองแฟบ ระยอง 
ถือหุ้น 50% วงเงิน 1.63 หมื่นล้าน ขยายธุรกิจสู ่ธุรกิจกลางน ้า สร้างข้อ
ได้เปรียบการบริหารเชื้อเพลิง ปูทางการเข้าสู่ธุรกิจ ฮับซ้ือขายก๊าซธรรมชาติ
เหลวในอาเซียน 
• BCPG คว้างานโรงไฟฟ้าลาว ขนาดก าลังผลิต 600 เมกะวัตต์ 
BCPG เซ็นคว้างานก่อสร้างโรงไฟฟ้าลม "มอนสูน" ในสปป.ลาว ขนาดก าลัง
ผลิต 600 เมกะวัตต์ คาดว่าจะสามารถก่อสร้างแล้วเสร็จ และเปิดด าเนินการ
เชิงพาณิชย์ได้ภายในปี 2568 ฟากโบรกแนะซ้ือ พร้อมลงทุนต่อเน่ือง ด้วยเงิน
สดในมือกว่า 2 หม่ืนล้านบาท และมีโรงไฟฟ้าท่ี COD แล้ว 391 เมกะวัตต์ และ
อยู่ใน Pipeline 718 เมกะวัตต์ 
• CRD เล็งผนึกพาร์ตเนอร์ แตกไลน์อสังหามือสอง  
CRD แย้มแผนปีหน้าจับมือพาร์ตเนอร์ ลุยธุรกิจอสังหาริมทรัพย์มือสอง 
น ามารีโนเวตก่อนปล่อยขาย มองซัพพลายในตลาดล้น ส่วนธุรกิจก่อสร้างยัง
ชะลอตัว ขอรักษาฐานรายได้ใกล้เคียง 1 พันล้านบาท พร้อมเดินหน้าบริการ
จัดการขยะ โชว์สัญญาล้นมือ 800-900 ล้านบาท 
• GULF เต็งไฟฟ้าหมุนเวียน ก าไรขาขึ้น-เก็งแจ้งดีลเพิ่ม 
โบรกเกอร์ยก GULF พร้อมสุด ชิงโรงไฟฟ้าหมุนเวียนรอบใหม่ 5,200 เมกะ
วัตต์ แถมมีได้ลุ้นดีล M&A ท่ีจะเกิดขึ้นไม่ต ่ากว่า 3,600 เมกะวัตต์ ในอนาคต 
ซ่ึงจะเป็นอัพไซด์ ชูก าไรไตรมาส 4/2565 เติบโตดีแตะ 3.09 พันล้านบาท หลัง
โรงไฟฟ้า GSRC จ่ายไฟฟ้าเพิ่ม มองจากน้ีในระยะยาวผลงานเติบโตต่อเน่ือง
ยาว เฉพาะปีหน้า ก าไรโต 89% 
• JR งานใหญ่จ่อธ.ค. ทีเด็ดสร้างชาร์จอีวี 
JR แย้มงานใหญ่ รถไฟฟ้าสายสีชมพูประกาศธันวาคมนี ้ สายสีเหลืองคิว
ต่อไป มูลค่ารวมกว่า 7 พันล้านบาท ดันงานกระฉูด จากปัจจุบัน 3.7 พันล้าน
บาท โอกาสพร่ึบสร้างสถานีชาร์จรถอีวี หลังด าเนินการให้กลุ่ม EA มูลค่ากว่า
พันล้านบาท เปิดทางพันธมิตรอื่น มองปีหน้าอุตสาหกรรมงานระบบไฟฟ้า
และโทรคมนาคมแรง 
• NER ขาย 5 แสนตัน อินเดียรันออเดอร์ 
NER เป้าขายปี 2566 ที่ 5 แสนตัน รายได้แตะ 3 หมื่นล้านบาท ตลาดอินเดีย
มาแรงสัดส่วนจะเพิ ่ม 10% สินค้าปลายน ้ามาร์จิ ้นสูงผลิตเงิน ไตรมาส 
1/2566 เร่ิมส่งออกแผ่นปูรองนอนปศุสัตว์เป้ารายได้ท่ี 300 ล้านบาท ปีหน้า
ตั้งงบลงทุน 400 ล้านบาท อัพก าลังการผลิตเป็น 5.6 แสนตัน จากส้ินปี 2565 
ท่ี 5.1 แสนตัน 
• RT งานในมือหนุนรายได้ เล็งปีหน้าแตะ 4,000 ล้าน 
RT มองแนวโน้มปี 2566 ผลงานฟื้นตัวมากขึ้น พร้อมตั้งเป้ารายได้ เติบโตท่ี
ราว 4,000 ล้านบาท จากการรับรู ้รายได้จากงานในมือ ณ ปัจจุบันกว่า 
10,943 ล้านบาท จับตาในช่วงโค้งสุดท้ายของปี 2565 ยังมีการเดินหน้า
ประมูลงานใหม่ๆ เพิ่มเข้ามาอย่างต่อเน่ือง อีกท้ังบริษัทมุ่งเน้นบริหารจัดการ
ต้นทุน ราคาวัตถุดิบท่ีสูง เพื่อรักษาอัตราก าไรให้อยู่ในระดับท่ีดี 
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Thailand Equity :  Neutral เพ่ิมการลงทุนในไทยดว้ยน ้าหนัก
เท่ากบัตลาด โดยเลือกลงทนุเปน็รายอุตสาหกรรม อย่างธนาคาร
เป็นหลัก จากทิศทางดอกเบี้ยขาขึ้นและ Valuation ของกลุ่ม
ดังกล่าวยังอยู่ในระดบัต ่า อีกทั้งเศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มที่จะ
ขยายตัวในอัตราที่เรง่ขึ้นจากภาคการบริการที่เริม่กลับมาฟ้ืนตัว
หลังจากเปิดรบันกัทอ่งเที่ยวชาวต่างชาต ิ

 

U.S. Equity:  Slightly overweight ปรับเพิ ่มน  ้าหน ักการลงทุนใน
สหรัฐอเมริกามากกว่าตลาดเล็กน้อย หลังตัวเลขเงินเฟ้อพ้ืนฐานออกมา
ดีกว่าที่ตลาดคาด ท าให้ outlook ของเศรษฐกิจโดยรวมดูดีขึน้มากกวา่ที่
ตลาด โดยทาง DAOL มองว่าตลาดเริ่มมี Downside ที ่จ ากัดมากขึ้น 
อย่างไรก็ดี การปรับตัวขึ้นนั้นจะเป็นลักษณะจ ากัดเนื่องจากความเส่ียง
ของก าไร 1Q24f ของ S&P500 ยังโดน effect ฐานสูงจากปี 2022 

 

Europe Equity: Neutral ปรับเพิ ่มสัดส่วนการลงทุนใน  DM 
equity โดยรวมเพ่ิม ส่งผลให้ Europe equity มีน ้าหนักการลงทนุ
เท่ากับตลาด หลังดัชนี Dollar index เริ่มมีแรงกดดันทางเศรษฐกจิ
น้อยลงและสัญญาณด้านเงินเฟ้อในสหรัฐฯ เริ ่มเบาลง ส่งผลให้
ความจ าเป็นที่ ECB ต้องเร่งขึ้นดอกเบี้ยน้อยลงด้วยเช่นกัน  

Japan Equity:  Slightly overweight ปรับเพิ ่มน ้าหนักการลงทุนใน
ญี่ปุ่นมากกว่าตลาด จาก Dollar index ที่อ่อนค่าลง ประกอบกับตัวเลข
นักท่องเที่ยวของญี่ปุ ่นในปี 2025 มีโอกาสปรับตัวกลับไประดับ Pre-
Covid  pandemic 
 

 

China Equity: Neutral ปรับเพ่ิมการลงทุนในจีนในระดับเท่ากับ
ตลาดโดยกระทบจากการปรับเพ่ิมน ้าหนักการลงทุนใน EM ซึ่ง
มีจีนเป็นสัดส่วนหลัก ท้ังน้ีหากภาพของจ านวนผู้ติดเช้ือรายวัน
ของจีนเร่ิมมีทิศทางท่ีลดลง อาจมีการพิจารณาปรับเพ่ิมการ
ลงทุนในจีนอีกคร้ัง หลังจากทางการจีนเร่ิมปรับเปลี่ยน
มาตราการควบคุมการแพร่ระบาดโควิด-19 ไปในทิศทางท่ี
เข้มงวดน้อยลง 

 

Emerging Equity: Neutral  เพ่ิมน ้าหนักการลงทุนใน EM โดยรวมเป็น 
Neutral จากทิศทางของค่าเงินดอลลาร์ที่เปล่ียนทิศส่งผลให้ Fund flow 
ต่างชาติเริ่มไหลกลับเข้ามา ประกอบกับ Valuation อยู่ในระดับที่ถูกเมื่อ
เทียบกับตัวเองในอดีต 
 
 
 

 

Gold: Neutral เราเพิ่มน ้าหนักการลงทุนในทองค าเท่ากับตลาด 
หล ังด ัชน ี  Dollar index ม ีการปร ับต ัวลดลง ส ่งผลให ้ เป็น 
Sentiment เชิงบวกในสินทรัพย์ประเภททองค าเพ่ิมเติม 
 
  

Oil : Underweight เราคงค าแนะน าลงทุนน้อยกว่าตลาด การเข้าสู่ช่วง 
late cycle ของการปรับขึ้นดอกเบี้ยและโอกาสเกิด Recession ที ่สูงขึ้น
ในปี 2023 จะท าให้ความต้องการใช้น ้ามันมีแนวโน้มลดลงตามล าดับ 

 

Property Fund/REITs/ IFF :  Neutral คงน  ้ าหน ักการลงทุน 
Global REIT เท่ากับตลาด จากทิศทาง Correlation ระหว่างตรา
สารทุนกับ Global REIT เพ่ิมสูงขึ้น 
 
  

Fixed Income :  Slightly Underweight คงน ้าหนักการลงทุนในตรา
สารหนี้ภาครัฐของสหรัฐฯด้วยน ้าหนักมากกว่าตลาด จาก Late cycle 
hike ท าให้โอกาสที่ 10Y มีโอกาสที่จะเริ่มปรับตัวขึ้นได้ช้าลง ในขณะที่เรา
ยังคงน ้าหนักการลงทุนในตราสารหนี้ภาคเอกชนด้วยน ้าหนักน้อยกว่า
ตลาดจากโอกาสเกิด Recession ที่สูงขึ้น 
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Strategic Asset Allocation Recommendation 

 

 

 
*นับตั้งแต่วันที่ 14/3/2022 DAOL ได้มีการปรับสัดส่วนการลงทุนของ SAA conservative เพื่อให้สอดคล้องกับสภาพการณ์การลงทุนโลกในระยะยาวตาม
สมมติฐานของ CME 
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Disclaimer: Disclaimer: This report has been prepared by DAOL SECURITIES (THAILAND). The information herein has been obtained from sources believed to be reliable and accurate; however, DAOL SEC 
makes no representation as to the accuracy and completeness of such information.  Information and opinions expressed herein are subject to change without notice.  DAOLSEC has no intention to solicit 
investors to buy or sell any securities in this report.  In addition, DAOL SEC does not guarantee returns nor price of the securities described in the report nor accept any liability for any loss or damage of any 
kind arising out of the use of such information or opinions in this report. Investors should study this report carefully in making decisions. All rights are reserved.  This report may not be reproduced, distributed 
or published by any person in any manner for any purpose without the permission of DAOL.SEC Investment in securities has risks. Investors are advised to consider carefully before making decisions 
บทวิเคราะห์ฉบับน้ีจัดท าขึ้นโดยบริษัทหลักทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มีวัตถุประสงค์เพ่ือน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะห์ให้เป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจของนักลงทุนท่ัวไป โดยจัดท าขึ้นบนพ้ืนฐานของข้อมูลท่ี ได้
เปิดเผยต่อสาธารณชนอันเชื่อถือได้ และมิได้มีเจตนาเชิญชวนหรือชี้น าให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์แต่อย่างใด ดังน้ัน บริษัทหลักทรัพย์ เคทีบีเอสที จ ากัด (มหาชน) จะไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ท่ีเกิดขึ้นจากการใช้บทวิเคราะห์
ฉบับน้ีท้ังทางตรงและทางอ้อม และขอให้นักลงทุนใช้ดุลพินิจพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 

สอบถามข้อมูลเพ่ิมเติมได้ที่ 02 351 1800 

Corporate Governance Report of Thai Listed Companies 2021 
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 ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงไว้นี้ เป็นผลท่ีได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลท่ีบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลท่ีผู้ลงทุนท่ัวไป
สามารถเข้าถึงได้ ผลส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอข้อมูลในมุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของ
บริษัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมินผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจดทะเบียน อีกท้ังมิได้ใช้ข้อมูลภายใน
ของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังน้ัน ผลส ารวจท่ีแสดงน้ีจึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินการของ
บริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้
วิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูลใด 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. 


