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SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
• ดัชนีฯ ปรับฐานหลังนักลงทุนยังไม่มั่นใจกับเรื่องของจีน และยังต้องรอ
ประชุม FOMC ช่วงกลางสัปดาห์... คาดกรอบดัชนีฯ สัปดาห์นี้ 1355-
1385 จุด 
• แรงซื้อที่ลดลง ท าให้ดัชนีฯ ค่อยๆไหลลง น ้าหนักตัวแปรลบของตลาดยงัมี
ผลสูง แม้กระทั่งเร่ือง “จีน” ที่นักลงทุนส่วนใหญ่ยังไม่มั่นใจในมาตรการ ดัชนี
ฯ จึงจบการ rebound และกลับลงมาอีกครั ้ง รอปัจจัยบวกอันใหม่ แต่
สัปดาห์นี้ อาจต้องรอถึงประชุม FOMC ที่จะทราบผล เช้าของวันที่ 1 ก.พ.
เลย 
• ตัวแปรทางลบยังมีอยู่หลายตัว อาทิ สงครามตะวันออกกลาง ที่กระทบ
เศรษฐกิจและ Supply Chain ขณะที่ ก าไรตลาดหุ้นไทยและเศรษฐกิจ (4q โต 
1.0-1.4%) ท าให้ดัชนีฯ ยังอยู่ใน mode ของการปรับฐาน  
• ตัวแปรที่ส าคัญๆ สัปดาห์นี้ คือ ประชุม FOMC ตัวเลข PMI ของจีน การ
คาดการณ์ก าไรบริษัทในตลาดหุ้น (ไทย+สหรัฐฯ)  และตัวเลขจ้างงานของ
สหรัฐฯ 
.Strategy 
• การที่ตลาดจบการ rebound ท าให้กลยุทธ์ ของนักลงทุนที่เล่นสั้นๆ ต้อง
ปรับเป็นขาย และถอยไปตั้งหลัก รอข่าวบวกตัวใหม่ของตลาด ส่วนการซ้ือ
เพื่อเก็บหุ้น เราแนะให้รอดูว่า แรงขายจะจบเมื่อใด และดัชนีฯ จะมี new low 
หรือไม่ (<1354 จุด) 
• สถานการณ์ตะวันออกกลาง และตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯ ที่ออกมาดี คาด
จะหนุนการเก็งก าไรหุ ้น Commodity เราชอบ 3 ตัว PTTEP, TOP และ 
NER 
• theme เลือกหุ้น ยังเป็น  “ก าไรดี-โรงพยาบาล-ราคาลงลึก” แต่จังหวะนี้ 
ตลาดจะช้ีน าราคาหุ้น ท าให้การซ้ือหุ้นเหล่านี้ ต้องใช้วิธีตั้งรับ หรือเลือกหุ้น
ที่ดูปลอดภัยไว้ก่อน  วันนี้ เรายังคงตัวหลักคือ BEM ไว้ และเสริมหุ้นเก็ง
ก าไรช่วงสั้นๆ เข้ามา คือ XO* 
• หุ้นในพอร์ตวันนี้ เราน า KCE*, BDMS ออก และน า XO* เข้ามา หุ้นใน
พอร์ตว ันน ี ้  ประกอบไปด้วย XO*(10%) , BEM(10%) , KTB(10%) , 
BCH(10%) 

* เป็นหุ้นที่ทาง DAOL ไม่ได้มีการท าบทวิเคราะห์ 
   

Technical :  CHASE, MTW 

News Comment 
( + ) Tourism (Underweight) ลงนามแล้ว! วีซ่าฟรีไทย-จีน พ านักไม่เกิน 30 วัน 
มีผลตั้งแต่ 1 มี.ค.24 
( 0 ) Pet Food (Overweight), TU (ซื้อ/เป้า 20.00 บาท), GFPT (ถือ/เป้า 12.00 
บาท) ส่งออกอาหารสัตว์เลี้ยง ธ.ค. โต YoY เป็นเดือนที่ 3 แต่อาหารทะเลกระป๋อง
กลับมาชะลอตัว 
Company Report 
( - ) AMATA (ซ้ือ/ปรับเป้าลงเป็น 26.00 บาท) 4Q23E transfer ต ่า และคาดว่าจะ
ล่าช้าต่อเนื่องใน 2024E 
( 0 ) KBANK (ซื้อ/เป้า 155.00 บาท) ประกาศเป้าหมายปี 2024E ใกล้เคียงกับที่
เราคาด 
Strategy Stock Pick 
BEM : (เป้าเชิงกลยุทธ์ 7.7 บาท)  “ ยอดใช้รถไฟฟ้า ยังสูงต่อเนื่อง ” 
•  เราประเมินก าไรสุทธิ 4Q23E จะยังคงอยู่ใกล้เคียงกับกรอบที่เราคาดราว 
620-700 ล้านบาท ขยายตัวดี YoY จากก าไร 4Q22 ที่ 603 ล้านบาท ตาม
การฟื้นตัวของผู้ใช้บริการ แต่จะลดลง QoQ จากก าไร 3Q23 ที่ 970 ล้าน
บาท 

• รายได้จากธุรกิจรถไฟฟ้า+ทางด่วน ยังดีตามภาวะเศรษฐกิจและการ
ท่องเที่ยว อีกทั้ง ในอนาคต โครงการรถไฟฟ้าสายสีส้มช่วงบางขุนนนท์-มีน
บุรี จะขยับฐานรายได้ให้กับ BEM 

• ผู้ใช้บริการ ธ.ค. 2023 โต YoY ต่อเนื ่อง แต่ชะลอ MoM ตามคาดจาก
วันหยุดยาว BEM รายงานผู้โดยสารรถไฟฟ้าเดือน ธ.ค. 2023 ที่ 4 แสน
เที่ยว/วัน (+15% YoY, -7% MoM) โดยตัวเลขเฉลี่ยปี 2023 อยู่ที่ 3.9 แสน
เที่ยว/วัน (+44% YoY) 

 
 

Calendar  
Date Country Event Period Surv(M) Prior 
29-Jan TH Car Sales Dec -- 61621.00  
30-Jan EC GDP SA QoQ 4Q A -0.03% -0.10% 
31-Jan JN Retail Sales MoM Dec 0.52% 1.00% 

 CH Manufacturing PMI Jan -- 49.00  

 TH 
Mfg Production Index 
ISIC NSA YoY 

Dec 2.44  (0.05) 

 TH 
BoT :  Thai's 
Economic Monthly 
Report 

   

 US ADP Employment 
Change Jan 150.83k 164k 

 US FOMC Rate Decision Jan-31 5.25% 5.25% 
1-Feb CH Caixin China PMI Mfg Jan -- 50.80  

  

   
 
 
 

   
 
  

   Analyst: Mongkol Puangpetra (Reg. no. 1937)   & Fundamental Research Research Team 
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( + ) Tourism (Underweight) ลงนามแล้ว! วีซ่าฟรีไทย-จีน 
พ านักไม่เกิน 30 วัน มีผลตั้งแต่ 1 มี.ค.24 
นายชัย วัชรงค์ โฆษกประจ าส านักนายกรัฐมนตรี เปิดเผยว่า วันนี้ รัฐบาล
ไทยโดย นายปานปรีย ์  พหิทธานุกร รองนายกรัฐมนตรีและ รมว.
ต่างประเทศ และนายหวัง อี้ ผู้อ านวยการส านักงานคณะกรรมการกลาง
ด้านกิจการต่างประเทศประจ าพรรคคอมมิวนิสต์จีน และ รมว.ต่างประเทศ
สาธารณรัฐประชาชนจีน ได้ร่วมลงนามความตกลงระหว่างรัฐบาลแห่ง
ราชอาณาจักรไทยกับรัฐบาลแห่งสาธารณรัฐประชาชนจีน ว่าด้วยการ
ยกเว้นการตรวจลงตราซ่ึงกันและกัน ส าหรับผู้ถือหนังสือเดินทางธรรมดา
และหนังสือเดินทางก่ึงราชการ โดยความตกลงฉบับนี้จะมีผลใช้บังคับตั้งแต่
วันที่ 1 มี.ค.24 โดยจะยกเว้นการตรวจลงตราส าหรับผู้ถือหนังสือเดินทาง
ธรรมดาของไทย และผู้ถือหนังสือเดินทางกึ่งราชการและหนังสือเดินทาง
ธรรมดาของจีน ในการเดินทางเข้า-ออก หรือผ่านแดนของทั้งสองฝ่าย ซ่ึง
มีระยะเวลาพ านักแต่ละครั้งไม่เกิน 30 วัน และเมื่อรวมการเดินทางหลายๆ
คร้ังภายในห้วงเวลา 180 วัน ระยะเวลาในการพ านักรวมกันต้องไม่เกิน 90 
วัน (ที่มา: อินโฟเควสท์) 
DAOL:  เรามองเป็นบวก จากการยกเลิกวีซ่าไทย-จีน เป็นไปตามคาด
ตามที่ได้ประกาศก่อนหน้านี้ โดยจะช่วยกระตุ้นให้นักท่องเที่ยวจีนปรับตัว
เพิ่มขึ้น ทั้งนี้ ในปี 2023 กลุ่มนักท่องเที่ยวจีนมีสัดส่วนอยู่ที่ 13% หรือ 3.5 
ล้านคน และเราประเมินในปี 2024E จะมีนักท่องเที่ยวจีนที่ 5.5 ล้านคน 
+57% YoY นอกจากนั้น การที่จีนให้วีซ่าฟรีกับนักท่องเที่ยวไทยเป็นการ
ถาวร ซึ่งไม่เคยเกิดขึ้นมาก่อนจะมีผลดีต่อกลุ่ม Aviation ส าหรับหุ้นกลุ่ม
ท่องเที่ยวที่เราประเมินว่าจะได้ประโยชน์และ outperform มากสุด ได้แก่ 
ERW (ซื้อ/เป้า 6.50 บาท), AAV (ซื้อ/เป้า 2.70 บาท) และ AOT (ซื้อ/เป้า 
79.00 บาท) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

( 0 ) Pet Food (Overweight), TU (ซ ื ้อ / เป ้า  20.00 บาท) , 
GFPT (ถือ/เป้า 12.00 บาท) ส่งออกอาหารสัตว์เล้ียง ธ.ค. โต 
YoY เป็นเดือนที่ 3 แต่อาหารทะเลกระป๋องกลับมาชะลอตัว 
ส่งออกอาหารสัตว์เลี้ยง ธ.ค. โต YoY เป็นเดือนที่ 3 แต่อาหารทะเลกระป๋อง
กลับมาชะลอตัว กระทรวงพาณิชย์เปิดเผยตัวเลขส่งออกส าคัญดังนี้ 
1) ส่งออกอาหารสัตว์เลี ้ยงเดือน ธ.ค. 2023 อยู ่ที ่ 226 ล้านดอลลาร์
สหรัฐฯ (+9% YoY, +2% MoM) และตัวเลขปี 2023 อยู ่ท ี ่  2,467 ล้าน
ดอลลาร์สหรัฐฯ (-13% YoY) 
2) ส่งออกอาหารทะเลกระป๋องและแปรรูปเดือน ธ.ค. 2023 อยู่ที่ 282 ล้าน
ดอลลาร์สหรัฐฯ (-13% YoY, -14% MoM) และตัวเลขปี 2023 อยู ่ที่  
3,477 ล้านดอลลาร์สหรัฐฯ (-10% YoY) 
3) ส่งออกไก่สดแช่เย็นแช่แข็งและไก่แปรรูปเดือน ธ.ค. 2023 อยู่ที่ 304 ล้าน
ดอลลาร์สหรัฐฯ (+0.3% YoY, -14% MoM) และตัวเลขปี 2023 อยู ่ที่  
4,080 ล้านดอลลาร์สหรัฐฯ (+0.1% YoY)(Source: กระทรวงพาณิชย์) 
DAOL: เรามีมุมมองเป็นกลางต่อส่งออกโดยรวม โดยส่งออกอาหารสตัว์
เลี้ยงยังขยายตัวได้ต่อเนื่องตามคาด หนุนโดยการกลับมาเติมสต๊อกของ
ลูกค้า global brands อย่างไรก็ตามส่งออกอาหารทะเลกระป๋องและแปรรูป
กลับมาชะลอ MoM โดยเราคาดสาเหตุจากภาคขนส่งบางส่วนที ่ได้รับ
ผลกระทบจากเหตุการณ์ Red Sea รวมถึงวันหยุดยาวในช่วงปลายเดือน 
ขณะที่ส่งออกไก่ยังชะลอตัว MoM ตามปัจจัยฤดูกาล 
           ส าหรับแนวโน้มกลุ่ม Pet Food เราประเมินก าไรปกติ 4Q23E รวม 

AAI และ ITC อยู่ที่ 841 ล้านบาท (-26% YoY, +7% QoQ) โดยปรับตัวดี
ขึ้นต่อเนื่อง QoQ หนุนโดยปัญหา inventory destocking คลี่คลายขึ้นใน
ลูกค้าสหรัฐฯ และยุโรป และต้นทุนทูน่าลดลง ขณะที่ปี 2024E ประเมินก าไร
ปกติรวมอยู่ที่ 3.6 พันล้านบาท (+37% YoY) ฟื้นตัวในรอบ 2 ปี หนุนโดย
สถานการณ์ inventory กลับสู่ระดับปกติ และการขยายลูกค้าใหม่ 
           ส าหรับแนวโน้ม TU เราประเมินก าไรปกติ 4Q23E (ไม่รวมด้อย
ค่าเงินลงทุนใน Red Lobster ราว 1.85 หมื่นล้านบาท) ที่ 1.6 พันล้านบาท 
(-12% YoY, +1% QoQ) อานิสงส์จากการฟื้นตัวของกลุ่ม PetCare แต่
ถูก offset บางส่วนจากธุรกิจ Ambient ชะลอตามฤดูกาล ขณะที่ประเมิน
ก าไรปกติปี 2024E ที่ 6.2 พันล้านบาท (+17% YoY) หนุนโดยการฟื้นตัว
ในทุกกลุ่มธุรกิจ และการหยุดบันทึกส่วนแบ่งขาดทุนจาก Red Lobster 
ตั้งแต่ 1Q24E 
           ส าหรับแนวโน้ม GFPT เราประเมินก าไรปกติ 4Q23E จะดีขึ้น QoQ 
เช่นกัน โดยหลักจากต้นทุนอาหารสัตว์ลดลง ขณะที่ก าไรปกติปี 2024E 
อยู่ที่ 1.3 พันล้านบาท (+9% YoY) หนุนโดยภาคส่งออกปรับตัวดีขึ้นและ
ต้นทุนอาหารสัตว์อ่อนตัว ขณะที่โรงเชือดไก่แห่งใหม่จะเริ่มด าเนินการใน 
2H24E 
           เราคงน ้าหนักกลุ่ม Pet Food “Overweight” และ Top pick ได้แก่ 

AAI แนะน า “ซื้อ” ราคาเปา้หมาย 5.00 บาท อิง 2024E PER 21x ใกลเ้คยีง
ค่าเฉลีย่อตุสาหกรรม โดยชอบ AAI มากสดุในกลุม่ Pet Food จากก าไรป ี
2024E โอกาสมี upside จากลูกค้าใหม่ ขณะที่ TU คงค าแนะน า “ซื้อ” 
เช่นกัน ราคาเป้าหมาย 20.00 บาท อิง SOTP และ GFPT แนะน า “ถือ” 
ราคาเป้าหมาย 12.00 บาท อิง 2024E PER 11x (-0.5SD below 5-yr 
average PER) 
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( - ) AMATA (ซ ื ้ อ /ปร ับ เป ้ าลง เป ็น  26.00 บาท)  4Q23E 
transfer ต ่า และคาดว่าจะล่าช้าต่อเนื่องใน 2024E 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” แต่ปรับราคาเปา้หมายลงเปน็ 26.00 บาท อิง 2024E 
PBV ที่ 1.3x (-0.25 SD below 8-yr average PBV) (เดิมราคาเป้าหมาย 
30.00 บาท อิง 2024E PBV ที่ 1.5x) โดยเป็นผลจากการปรับลดก าไรปี 
2024E และ derate PBV ลงเพื ่อสะท้อนยอด transfer ที ่ม ีโอกาสล่าช้า
ต่อเนื่องจาก 4Q23E เรามองเป็นลบต่องาน AMATA sustainable growth 
meeting จาก transfer 4Q23 ที่ต ่ากว่าปกติเราประเมินก าไรสุทธิ 4Q23E 
ที่ 460 ล้านบาท (-41% YoY, +16% QoQ) โดยหักก าไร FX และก าไรจาก
การขายโรงงานส าเร็จรูป RBF คงเหลือ 2 โรงในเวียดนาม (4Q22/3Q23 ไม่
มี) คาดที่ 111 ล้านบาท จะท าให้ก าไรปกติอยู่ที่ 379 ล้านบาท (-54% YoY, 
-22% QoQ) จากยอด transfer ที่น้อยลงเป็น 162 ไร่ และ GPM นิคมที่
ลดลงเป็น 54% ตามสัดส่วนยอดโอนที่ดินชลบรีุที่น้อย ทั้งนี้เราปรับลดก าไร
ปกติปี 2024E ลง -15% เป็น 2.36 พันล้านบาท (+38%  YoY) จากการ
ปรับลดยอด transfer และ GPM ลง เพื่อสะท้อน transfer ที่มีโอกาสชะลอ
ตัวต่อเนื่องราคาหุ้น outperform SET +30% ในช่วง 12 เดือนที่ผ่านมา
จากยอด presale ที่ปรับตัวเพิ่มขึ้น แต่ปรับตัวลง underperform SET -
13% ในช่วง 3 เดือนที่ผ่านมา เพราะกังวลต่อยอดโอนที่ดินที่อาจต ่ากว่า
คาด อย่างไรก็ตามเราคงแนะน า “ซ้ือ” จาก presale ที่จะยังทรงตัวสูง, ความ
ต้องการลูกค้าที ่ย ังเพิ ่มขึ ้น โดยเฉพาะลูกค้าชาวจีนที ่ต้องการ China 
relocation และกลุ่ม Auto supply chain ที่จะเพิ่มขึ้น  รวมทั้งราคาปัจจุบัน
ยังน่าสนใจเทรดต ่าที่ 2024E PBV ที่ 1.2x (-0.5SD) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

( 0 ) KBANK (ซื ้อ/เป ้า 155.00 บาท) ประกาศเป ้าหมายปี 
2024E ใกล้เคียงกับที่เราคาด 
เรายังคงค าแนะน า “ซื้อ” KBANK และราคาเป้าหมายที่ 155.00 บาท อิง 
2024E PBV ที่ 0.65x (-1.25SD below 10-yr average PBV) โดยเรามี
มุมมองเป็นกลางจากการประชุมนักวิเคราะห์เพราะเป้าหมายการเติบโตปี 
2024E ใกล้เคียงกับที่เราคาด ซึ่งจะเน้นการเติบโตแบบมีคุณภาพมากขึ้น
จากการปล่อยสินเชื่อแบบมีหลักประกันเพิ่มมากขึ้น โดยตั้งเป้าสินเชื่อโตที่ 
3-5% (เราคาด 3%) และจะเพิ่มรายได้จากฐานลูกค้าเดิมที่มีอยู่แล้ว โดยตั้ง
เป้า Net fee income growth อยู่ที่ Mid to high single digit (เราคาด 2%) 
จาก Bancassurance และกองทุนรวม ด้าน Credit cost ตั้งเป้าที ่ 175-
195bps (เราคาด 190bps) ทรงตัวสูงต่อเพราะจะ clean up NPL ให้หมด
ภายในปี 24 ส่วน NPL อยู่ที่น้อยกว่า 3.25% (เราคาด 3.25%) ขณะที่คาด
จะมี write-off และขาย NPL น้อยกว่าปีก่อนแม้ว่าการเติบโตของรายได้
ค่าธรรมเนียมจะมี upside ต่อประมาณการของเรา แต่เรายังคงประมาณ
การก าไรสุทธิปี 2024E อยู่ที่ 4.5 หมื่นล้านบาท (เพิ่มขึ้น +6%  YoY จาก
ส ารองฯที่ลดลง) เนื่องจากการเติบโตของรายได้ค่าธรรมเนียมยังค่อนข้าง 
Challenge ในสถานการณ์ปัจจุบัน ขณะที่คาดก าไร 1Q24E จะเพิ่มขึ้นได้ทั้ง 
YoY/QoQ จากส ารองฯที่เริ่มลดลง และมี OPEX ที่ลดลงตามฤดูกาลราคา
หุ้นลดลง -4% เมื่อเทียบกับ SET ในช่วง 1 เดือนที่ผ่านมา จากก าไร 4Q23 
ออกมาต ่ากว่าคาด แต่อย่างไรก็ดี KBANK ยังมี valuation ที่น่าสนใจ โดย
ปัจจุบันซื้อขายเพียง 0.55x PBV (-1.50SD below 10-yr average PBV) 
ถูกกว่ากลุ่มที่ 0.65x PBV และถูกกว่า SCB ที่ 0.77x PBV 
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• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดบวกในวันศุกร์ (26 ม.ค.) ขานรับ
ข้อมูลเงินเฟ้อที่ชะลอตัวในสหรัฐ แต่ดัชนี S&P500 และดัชนี  Nasdaq ปิด
ลดลง โดยถูกกดดันจากการที่หุ้นอินเทลร่วงลงหลังคาดการณ์รายได้ที่ซบ
เซา ทั้งนี้ ดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดที่ 38,109.43 จุด เพิ่มขึ้น 
60.30 จุด หรือ +0.16%, ดัชนี S&P500 ปิดที่ 4,890.97 จุด ลดลง 3.19 
จุด หรือ -0.07% และดัชนี Nasdaq ปิดที่ 15,455.36 จุด ลดลง 55.13 จุด 
หรือ -0.36% 
• ตลาดหุ้นยุโรปปิดพุ่งขึ้นมากกว่า 1% ในวันศุกร์ (26 ม.ค.) โดยได้แรง
หนุนจากการเปิดเผยผลประกอบการที่แข็งแกร่งและการคาดการณ์แนวโน้ม
ธุรกิจที ่สดใสจากบริษัทแอลวีเอ็มเอช (LVMH) หรือหลุยส์วิตตอง และ
บริษัทเรมี คอนโทร ขณะที่นักลงทุนประเมินแนวโน้มการปรับลดอัตรา
ดอกเบี ้ยหลังจากธนาคารกลางยุโรป (ECB) ตรึงอัตราดอกเบี ้ยในการ
ประชุมครั้งล่าสุดเมื่อวันพฤหัสบดี       ทั้งนี้ ดัชนี STOXX 600 ปิดตลาดที่
ระดับ 483.84 จุด เพิ่มขึ้น 5.31 จุด หรือ +1.11% ซ่ึงเป็นระดับสูงสุดในรอบ 
2 ปี และปรับตัวขึ้น 3.1% ในรอบสัปดาห์นี้ ซ่ึงเป็นการปรับตัวขึ้นรายสัปดาห์
มากที่สุดในรอบ 12 สัปดาห์ 
• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝร่ังเศสปิดที่ 7,634.14 จุด เพิ่มขึ้น 169.94 จุด 
หรือ +2.28%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดที่ 16,961.39 จุด เพิ่มขึ้น 
54.47 จุด หรือ +0.32% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ ้นลอนดอนปิดที่ 
7,635.09 จุด เพิ่มขึ้น 105.36 จุด หรือ +1.40% 
• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดบวกในวันศุกร์ (26 ม.ค.) โดยปรับตัวขึ ้นเป็น
เปอร์เซ็นต์มากที่สุดนับตั้งแต่เดือนต.ค.ที่ผ่านมา โดยได้แรงหนุนจากการ
เปิดเผยผลประกอบการที่แข็งแกร่งของบริษัทสินค้าหรูหราของยุโรปซึ่งได้
ช่วยหนุนหุ้นเบอเบอร์รีและหุ้นดิอาจีโอ นอกจากนี้ ตลาดยังได้แรงหนุนจาก
การเปิดเผยข้อมูลที่บ่งชี้ว่า ความเชื่อมั่นของผู้บริโภคชาวอังกฤษแตะระดับ
สูงสุดในรอบ 2 ปี      ทั ้งนี ้  ดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ ้นลอนดอนปิดที่  
7,635.09 จุด เพิ่มขึ้น 105.36 จุด หรือ +1.40% โดยปรับตัวขึ้นรายสัปดาห์
เป็นคร้ังแรกในปีนี้ และเป็นการปรับตัวขึ้นรายสัปดาห์มากที่สุดในรอบกว่า 4 
เดือน 
• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดบวกในวันศุกร์ 
(26 ม.ค.) ที่ระดับสูงสุดในรอบเกือบ 2 เดือน และปรับตัวขึ้นเป็นสัปดาห์ที่ 2 
ติดต่อกัน โดยได้แรงหนุนจากการคาดการณ์แนวโน้มอุปสงค์เพิ ่มขึ้น 
เนื ่องจากเศรษฐกิจสหรัฐมีการขยายตัว และจีนออกมาตรการกระตุ้น
เศรษฐกิจ นอกจากนี้ ความวิตกเกี่ยวกับปริมาณน ้ามันของตะวันออกกลาง
ได้ช่วยหนุนตลาดด้วย       ทั้งนี้ สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือนมี.ค. 
เพิ่มขึ้น 65 เซนต์ หรือ 0.8% ปิดที่ 78.01 ดอลลาร์/บาร์เรล ซ่ึงเป็นระดับปิด
สูงสุดนับตั้งแต่เดือนพ.ย. และปรับตัวขึ้น 6.5% ในรอบสัปดาห์นี้ ซ่ึงเป็นการ
ปรับตัวขึ้นรายสัปดาห์มากที่สุดนับตั้งแต่วันที่ 1 ก.ย. 
• ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนมี.ค. เพิ่มขึ้น 1.12 
ดอลลาร์ หรือ 1.4% ปิดที่ 83.55 ดอลลาร์/บาร์เรล ซึ่งเป็นระดับปิดสูงสุด
นับตั้งแต่วันที่ 30 พ.ย. และปรับตัวขึ้นเกือบ 6.4% ในรอบสัปดาห์นี้ ซึ่งเป็น
การปรับตัวขึ้นรายสัปดาห์มากที่สุดนับตั้งแต่วันที่ 13 ต.ค. 
• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดลดลงเล็กน้อยในวันศุกร์ (26 ม.ค.) 
เนื่องจากนักลงทุนชะลอการเข้าซื้อสัญญาทองค าก่อนการประชุมนโยบาย
การเงินของธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) ในสัปดาห์หน้า       ทั้งนี้ สัญญา
ทองค าตลาด COMEX (Commodity Exchange) ส่งมอบเดือนก.พ. ลดลง 
50 เซนต์ หรือ 0.02% ปิดที่ 2,017.30 ดอลลาร์/ออนซ์ และลดลง 0.67% ใน
รอบสัปดาห์นี้ 
•  
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• WARRIX ชุดแข่งพุ่ง บอลไทยสุดฟีเวอร์ 
WARRIX ชี้บอลไทยแรงสุดรอบหลายปี หลังทีมฟุตบอลโชว์ฟอร์มอย่างเทพ
ในเอเชี่ยนคัพ ไร้พ่ายกับทีมใหญ่ ผ่านเข้ารอบ 16 ทีม ชี้ชุดแข่งสีขาว ที่เปิดตัว
ใหม่มาแรง รับปีนี ้ทีมชาติแข่งมากดันกระแสไม่หยุด สินค้าอื ่นขายดีด้วย 
เดินหน้าโกยกีฬาอื่น มีสินค้าไลฟ์สไตล์ตลาดใหญ่ปีนี้ บุกต่อต่างประเทศ 
เจรจาสิงคโปร์ 
• HMPRO โชว์แผนแสนล. 170 สาขามุ่งเมกะเทรนด์ 
HMPRO ประกาศยุทธศาสตร์ 5 ปี ก้าวสู่ธุรกิจแสนล้านบาทจากกว่า 6 หมื่น
ล้านบาท ปูพรม 170 สาขาทั่วประเทศ และขยายช่องทางออนไลน์รองรับลูกคา้ 
B2C-B2B มากขึ้น ลุยพัฒนาระบบโลจิสติกส์ ขยายพื้นที่เพิ่ม 1 แสนตร.ม. 
เพิ่มประสิทธิภาพศูนย์กระจายสินค้า 4 แสนตร.ม. มุ่งสู่โลกสะอาด ทั้งรีไซเคิล 
เปลี่ยนรถขนส่งอีวี 50% ติดตั้งโซลาร์แล้ว 80 สาขา 60 เมกะวัตต์ 
• มือปราบตลท.เร่งสปีด เตือนไว-ไล่ทันปั่นหุ้น 
"ปวีณา ศรีโพธิ์ทอง" มือปราบ ตลท. รับความท้าทายงานก ากับการซื้อขาย 
หาจุดสมดุลกฎเกณฑ์ที่เหมาะสม พร้อมพัฒนาระบบตรวจจับ ผู้ส่งค าสั่งซ้ือ
ขายไม่เหมาะสม ระบุต้องเตือน-ด าเนินการให้เร็วขึ้น เผยปีนี้มีเกณฑ์ใหม่ๆ 
ทยอยบังคับใช้จ านวนมากไตรมาส 2 นี้ 
• TTB วางเป้าหมายปลดหนี้ 2 หมื่นราย มุ่งมนุษย์เงินเดือน 
TTB เร่งเดินหน้าช่วยมนุษย์เงินเดือนปลดหนี้อย่างต่อเนื่อง ผ่านโซลูชันทาง
การเงิน พร้อมมุ่งเน้นให้สินเชื่ออย่างรับผิดชอบและเป็นธรรม ตั้งเป้า 3 ปี จะ
ช่วยคนไทยปลดหนี ้เพิ ่มอีก 2 หมื ่นราย หรือลดภาระดอกเบี ้ยได้กว่า 2 
พันล้านบาท 
• WICE ขนส่งฟื้นรายได้โต 30% ปม Red Sea ระวางพุ่งเท่าตัว 
WICE ส่องสถานการณ์ทะเลแดง (Red Sea) กระทบเส้นทางเดินเรือ ดันค่า
ระวางเรือขึ้นเท่าตัว เป็นบวกต่อบริษัท มองสถานการณ์ยืดเยื้อ ปักธงปี 2567 
รายได้โต 20-30% บริการขนส่งทางเรือ-อากาศขยายตัว ส่วนธุรกิจ Cross 
Border Service ปีนี้เตรียมให้บริการตู้คุมอุณหภูมิ พร้อมเผยใกล้ฤดูส่งออก
ผลไม้ ดีมานด์โตแรง ขณะที่บริการรถอีวีรองรับลูกค้าเริ่มกลุ ่มลูกค้าลาว 
เดือนเมษายนนี้ อีกทั้งยังมีลูกค้าสนใจใช้รถอีวีหลายราย อยู่ในขั้นตอนการ
เจรจา 
• GABLE-SUN ขยายฐานแกร่ง เจาะ 'ดิจิทัลโซลูชัน' ต่อยอด 
GABLE ร่วมมือทางธุรกิจกับ SUN ลงนามบันทึกข้อตกลงน าเทคโนโลยี
ดิจิทัลเข้ามาปรับใช้ในกระบวนการการผลิตและการจัดการธุรกิจ เพื่อเพิ่ม
โอกาสทางธุรกิจอย่างยั่งยืนในระยะยาวทั้ง 2 ฝ่าย 
• AEONTS จับมือประกันชีวิต FWD รุกต่อยอดบริการ 
AEONTS ผนึก FWD ประกันชีวิต ต่อยอดบริการเพิ่มช่องทางการขายประกัน
ชีวิตของ FWD ที่สาขาของอิออน โดยได้เปิดบริการตั้งแต่วันนี้เป็นต้นไป เผื่อให้
ลูกค้าเข้าถึงความคุ้มครองทั้ง ชีวิต สุขภาพ และประกันโรคร้ายแรง 
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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 
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Corporate Governance Report of Thai Listed Companies 2023 
CG Rating by the Thai Institute of Directors Association (Thai IOD) 

Score Symbol Description 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. 


