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SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
•  คาดดัชนีฯ แกว่งกรอบแคบรอดูความคืบหน้า Trade War  
• ทิศทางตลาดหุ้นท่ัวโลก ยังตกอยู่ในความไม่แน่นอนอีกคร้ัง หลังจีน ออกมา
ตอบโต้สหรัฐฯ จึงต้องมารอดูว่า ผู้น าท้ังสอง ถ้ามีการคุยกันแล้ว (ภายใน 
1-2 วันนี้) จะท าให้ฝ่ายใดฝ่ายหนึ่งยอมถอยหรือไม่ ซึ่งจะมีผลต่อทิศทาง
ตลาดหุ้นโดยตรง 

• ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ดัชนีฯ บวกได้ นักลงทุนให้น ้าหนักกับ เร่ืองท่ีสหรัฐฯ เปิด
ช่องให้ 3 ประเทศคู่ค้า(แคนาดา-จีน-เม็กซิโก) มีการเจรจาได้ ตลาดไม่ได้ให้
น ้าหนักกับการท่ีจีนประกาศใช้ภาษีตอบโต้สหรัฐฯ วานน้ีมากนัก (เรามอง
ว่า เป็นเร่ืองปกติท่ีจีนจะสร้างเงื่อนไขก่อนการเจรจา) .......  ความผิดหวัง
ในเร่ืองผลประกอบการของ Alphabet และ AMD เป็นปัจจัยเฉพาะตัว ท่ีอาจ
มีผลกระทบมาถึงหุ้นกลุ่ม Tech ตัวอ่ืนๆ ในวันน้ี 

• จีนตอบโต้สหรัฐฯ ด้วยการก าหนดภาษีน าเข้าสินค้าส าคัญ ถ่านหิน ก๊าซ
ธรรมชาติเหลว (LNG) ในอัตรา 15% และภาษีน าเข้าน ้ามันดิบ อุปกรณ์ทาง
การเกษตร และรถยนต์บางประเภท ในอัตรา 10% เริ่มบังคับใช้ 10 ก.พ.น้ี 
.... ข่าวน้ีกระทบต่อราคาน ้ามันดิบ WTI -1.9% มาอยู่ท่ีราวๆ $72 

• ไทยพิจารณาเพิ่มการน าเข้าอีเทนและสินค้าเกษตรจากสหรัฐฯ เพื่อลด
ความตึงเครียดทางการค้า รัฐบาลขอให้บริษัทปิโตรเคมีน าเข้าอีเทนเพิ่มขึ้น
อย่างน ้อย 1 ล ้านตัน ม ูลค ่าประมาณ 200 ล ้านดอลลาร ์  และให้
อุตสาหกรรมอาหารสัตว์น าเข้ากากถั่วเหลืองมากข้ึน 

• ครม. เห็นชอบร่าง พ.ร.บ. Financial Hub ตั้งส านักงาน OSA (One-stop 
Authority) ดูแลการออกใบอนุญาตและก ากับดูแล โดยบริษัทจะได้รับสิทธิ
ประโยชน์ทางภาษี-ไม่ใช่ภาษี พร้อมยกเว้นกฎหมายบางฉบับเพื่อดึงดูดการ
ลงทุน .... ร่างกฎหมายใหม่น้ี เสมือนเป็นการลดอ านาจแบงก์ชาติลง ให้เป็น
เพียงผู ้ก ากับดูแล ส่วนการยื ่นขอใบอนุญาตจะอยู ่ในความดูแลของ 
ส านักงาน OSA ท่ีจะตั้งขึ้นใหม่ 

• ครม. อนุมัติโครงการรถไฟความเร็วสูงเฟส 2 นครราชสีมา-หนองคาย 
วงเงิน 3.41 แสนล้านบาท ก่อสร้าง 8 ปี (งบฯ 68-75) โดยโดยให้รัฐบาลเป็น
ผู้รับภาระค่าใช้จ่าย ซึ่งจะมีศูนย์เปลี่ยนถ่ายสินค้านาทาตั้งที่หนองคายใน
รูปแบบศูนย์บริการแบบเบ็ดเสร็จ (One stop service) 

• ครม.เห็นชอบแก้กฎหมายปรับลด-ยกเว้น อัตราค่าธรรมเนียมการยึด
ทรัพย์ อายัดทรัพย์ในชั้นบังคับคดี ช่วยลูกหนี้ ประเมินกระทรวงยุติธรรม
สูญรายได้ปีละ 500-600 ล้านบาท หรือ 35%ของรายได้ท่ีเรียกเก็บ 

• Event ส าคัญ วันน้ี : นายกฯเยือนจีน  และตัวเลขการจ้างงานเอกชนสหรัฐฯ
(5) 

 
 
 
 
 
 
 

News Comment 
( + ) Construction Services (Neutral) ครม. อนุมัติโครงการรถไฟความเร็ว
สูง เฟส 2 นครราชสีมา-หนองคาย วงเงิน 3.4 แสนล้านบาท 
( + ) Tourism (Overweight) นักท่องเที ่ยวล่าส ุดเพิ ่มขึ ้น +8% WoW จาก
มาเลเซียและรัสเซีย 
( 0 ) Energy (Neutral) จีนตอบโต้ US โดยการเก็บภาษีน าเข้า 15% บน US 
LNG, ถ่านหิน และ 10% บนน ้ามันดิบ; US กลับมากดดันการส่งออกน ้ามันของ
อิหร่าน 
( 0 ) Bank (Overweight) ครม.อนุมัติ พ.ร.บ.ศูนย์กลางการเงิน (Financial 
Hub) ดันไทยสู่ผู้น าการเงิน 
( 0 ) Aviation (Overweight) กบร.ไฟเขียวสนามบิน 7 แห่ง ของ ทย. ขึ้น PSC 
เพิ่ม 25 บาท 
Company Report 
( + ) BBIK (ซ้ือ/เป้า 52.00 บาท) ก าไร 4Q24E จะดีกว่าเดิม ท า new high จาก
รายได้+GPM เพิ่มขึ้น 
( - ) SPALI (ปรับลงเป็น ถือ/ปรับเป้าลงเป็น 18.20 บาท) ก าไร 4Q24E จะลดลง
, แผนธุรกิจปี 2025E ยังท้าทาย 
( 0 ) OR (ถือ/เป้า 16.00 บาท) คาดรายงานก าไรใน 4Q24E; regulatory risk 
ยังคงอยู่ใน 2025E 
Strategy 
• ดัชนีฯ วานนี ้ ยังไม่สามารถท าตามเงื ่อนไขของการ rebound ได้ ค ือ ไม่
สามารถปิด gap และยืนเหนือ 1310 จุด ได้ .......  วันนี้จึงต้องดูว่า ดัชนีฯ 
(ราคาหุ้น) พยายามท่ีจะกลับขึ้นไปปิด gap ท่ี 1310 จุด ได้หรือไม่ ถ้ายังไม่ได้ 
ช่วงบ่าย คงต้องปรับลดหุ้นในพอร์ตลง หรือเลือกขายท าก าไร(ส าหรับคนท่ีซ้ือ
หุ้นจังหวะท่ีดัชนีฯลงมาแตะ 1270 จุด) 
• เรายังให้ความสนใจกับหุ้น 8 ตัว ได้แก่  BCP, PR9*, COM7*, CCET*, GULF, 

SCB, TTB และ CPALL  เป็นชุดเป้าหมายท่ีให้เลือกเพื่อเก็งก าไร  แต่ด้วยตลาด
ท่ียังมีความเส่ียงจากการตอบโต้ทางการค้า ค าแนะน าจะเป็น “ทยอยซ้ือ” 
• ตลาดหุ้นจีน เปิดท าการวันแรก(4 ก.พ.) หลังผ่านเทศกาลตรุษจีน ด้วยแรงซ้ือ
หุ้นกลุ่ม Tech คาดว่าหุ้นกลุ่มนี้ จะยังเป็นกลุ่มที่มีแรงซื้อต่อเนื่อง (เราชอบ 
XIAOMI, TENCENT, BABA) …..  ในทางตรงข ้าง ห ุ ้นกลุ ่ม Commodity 
(น ้ามัน  ปิโตรเคมี  ยางพารา ชิ้นส่วนยานยนต์) ของไทย มีความเสี่ยงจาก 
Trade War จึงควรหลีกเล่ียงหุ้นกลุ่มน้ีไปก่อน 
• หุ้นในพอร์ตวันน้ี เราน า PR9* เข้ามาในพอร์ต  หุ้นในพอร์ตจะประกอบไปด้วย 
PR9*(10%), CPALL(10%), GULF(10%) , TTB(10%) 
Technical  :  TIDLOR, BCPG 
 

 

Calendar  
Date Country Event Period Surv(M) Prior 

5-Feb EC PPI YoY Dec -0.1% -1.2% 

 US 

ADP 

Employment 

Change 

Jan 153.33k 122k 

6-Feb TH CPI YoY Jan 1.29% 1.23% 

 EC 
Retail Sales 

YoY 
Dec 1.9% 1.2% 

 US 
Initial Jobless 

Claims 
Feb-01 --  207k  

7-Feb US 

Change in 

Nonfarm 

Payrolls 

Jan 161.67k 256k 

 US 
Unemployment 

Rate 
Jan 4.1% 4.1% 

 US 
Average Hourly 

Earnings MoM 
Jan 0.3% 0.3% 

  US 
U. of Mich. 

Sentiment 
Feb P -- 7110.0% 

      

      

      

      

Analyst: Mongkol Puangpetra (Reg. no. 1937)   & Fundamental Research Research Team 
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News Comment 

5 February 2025 

( + ) Construction Services (Neutral) ครม. อนุมัติโครงการ
รถไฟความเร็วสูง เฟส 2 นครราชสีมา-หนองคาย วงเงิน 3.4 
แสนล้านบาท 
ครม. อนุมัติโครงการรถไฟความเร็วสูง เฟส 2 นครราชสีมา-หนองคาย วงเงิน 
3.4 แสนล้านบาท ท่ีประชุมคณะรัฐมนตรี (ครม.) วานน้ี (4 ก.พ.) มีมติอนุมัติให้
ด าเนินการโครงการรถไฟความเร็วสูง ระยะท่ี 2 ช่วงนครราชสีมา-หนองคาย 
กรอบวงเงิน 3.4 แสนล้านบาท ระยะเวลาด าเนินการ 8 ปี (ปีงบประมาณ 2025-
2032) โดยให้รัฐบาลรับภาระค่าใช้จ่ายในการด าเนินโครงการ โดยโครงการ
ดังกล่าวแบ่งเป็น 
1)    การก่อสร้างทางรถไฟเชื ่อมต่อเส้นทางรถไฟความเร็วสูงจาก
โครงการฯ ระยะท่ี 1 ท่ีจะเร่ิมต้นท่ี จ.นครราชสีมา ไปจนถึง จ.หนองคาย วงเงิน 
3.36 แสนล้านบาท ระยะทาง 357.12 กม. ประกอบด้วย 5 สถานี โดยจะเร่ิม
ก่อสร้างในปีงบประมาณ 2025 และคาดว่าจะแล้วเสร็จในปีงบประมาณ 2032 
2)    การก่อสร้างศูนย์เปลี ่ยนถ่ายสินค้านาทา ตั้งอยู่ที่ จ.หนองคาย 
วงเงิน 5.7 พันล้านบาท ซ่ึงเป็นการก่อสร้างศูนย์บริการเปล่ียนถ่ายสินค้าทาง
รถไฟทั ้งขาเข้า-ขาออก ในรูปแบบศูนย์บริการแบบเบ็ดเสร็จ (One stop 
service)(ท่ีมา: ข่าวหุ้น) 
DAOL:  เรามีมุมมองเป็นบวกต่อกลุ่มรับเหมาก่อสร้าง โดยหากอิงจากข่าว
ก่อนหน้าน้ี มีโอกาสท่ีสัญญางานก่อสร้างจะปรับลดลงอยู่ท่ีราว 8-10 สัญญา 
จากโครงการเฟส 1 ที่ 14 สัญญารวม 1.8 แสนล้านบาท ขณะที่มูลค่างาน
โดยรวมของโครงการเฟส 2 สูงกว่า ท าให้มูลค่างานเฉล่ียต่อสัญญาอาจสูงขึ้น 
ซึ่งเรามองว่าจะเป็นข้อได้เปรียบส าหรับผู้รับเหมารายใหญ่ของไทย เช่น CK 
STECON ITD UNIQ เป็นต้นท้ังน้ีเบ้ืองต้นเราประเมินงานท่ีชนะประมูลทุกๆ 1 
หม่ืนล้านบาท จะเป็น upside ต่อราคาเป้าหมาย CK และ STECON ใกล้เคียง
กันที ่ราว 0.1 บาท/หุ ้น อย่างไรก็ตามเรามองว่ายังต้องรอความชัดเจน
รายละเอียด TOR และมีโอกาสท่ีผู้รับเหมาต่างประเทศอาจเข้าร่วมประมูลผ่าน
การจับมือกับผู้รับเหมาไทย ท าให้การแข่งขันประมูลจะสูงข้ึนเราคงน ้าหนักการ
ลงกลุ่มรับเหมาก่อสร้าง “Neutral” และ Top pick ได้แก่ CK (ซื้อ/เป้า 27.50 
บาท) จาก backlog โดดเด่นกว่าคู่แข่งท่ี 2 แสนล้านบาท ขณะท่ีมีโอกาสได้รับ
งาน Double Deck ของ BEM มูลค่า 3 หม่ืนล้านบาท นอกจากน้ีมีปัจจัยหนุน
จากแผนซ้ือหุ้นคืนช่วยจ ากัด downside โดยปัจจุบันยังมีการซ้ือคืนเพียง 6% 
 
( + ) Tourism (Overweight) นักท่องเที่ยวล่าสุดเพิ่มขึ้น +8% 
WoW จากมาเลเซียและรัสเซีย 
นักท่องเที ่ยวสัปดาห์ล่าสุด (27 ม.ค.-2 ก.พ.) เพิ ่มขึ ้น +8% WoW จาก
มาเลเซียและรัสเซีย รมว.ท่องเท่ียวและกีฬา เปิดเผยข้อมูลจ านวนนักท่องเท่ียว
สัปดาห์ที่ผ่านมา (27 ม.ค.-2 ก.พ.) มีจ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติทั้ง ส้ิน 
946,958 คน (+8% WoW/+23% YoY) คิดเป็นจ านวนนักท่องเท่ียวต่างชาติ
เข้าประเทศไทยเฉล่ียวันละ 135,280 คน โดยประเทศท่ีเพิ่มขึ้นเรียงตามล าดับ 
คือ 1) มาเลเซีย 170,797 คน (+80% WoW/+122% YoY) ซึ่งเรามองว่า
เติบโตแบบปกติ เพราะช่วงตรุษจีนปีก่อน +64% WoW และ 2) รัสเซีย 55,359 
คน (+3% WoW) ส่วนประเทศที่ลดลงเรียงตามล าดับ คือ, 1) ไต้หวัน (ขึ้นมา
ติดอันดับ 5 ใน Top 5 จากเดิมที ่อยู่อันดับ 6) อยู ่ที ่  33 ,878 คน (-16% 
WoW), 2) เกาหลี ใต ้  45 ,902 คน (-10% WoW/+4% YoY) และ 3) จีน 
177,834 คน (-0.5% WoW/+3% YoY) โดยการเพิ่มขึ้นมาจากนักท่องเท่ียว
กลุ่มตลาดระยะใกล้ (Short haul) ที่เดินทางเข้ามาท่องเที่ยวในช่วงเทศกาล

ตรุษจีน รวมถึงการมีมาตรการสร้างความเชื่อมั่นด้านความปลอดภัย และ
มาตรการด้านวีซ่าของรัฐบาล ส าหรับจ านวนนักท่องเท่ียวสะสมตั้งแต่วันท่ี 1 
ม.ค.-2 ก.พ. 24 ทั้งสิ้น 3,967,469 คน เพิ่มขึ้น +21% YoY (ที่มา: กอง
เศรษฐกิจการท่องเท่ียวและกีฬา) 
DAOL:  เรามองเป็นบวกต่อกลุ่มท่องเที่ยวจากตัวเลขนักท่องเที่ยวรวมที่ท า
สถิติสูงสุดตั้งแต่มีการรายงานตัวเลขรายสัปดาห์มา ขณะที่นักท่องเที่ยวจีน
ปรับตัวลดลงเล็กน้อย -0.5% WoW ซึ่งหากเที่ยบค่าเฉลี่ย 2 สัปดาห์ที่เป็น
ช่วงสัปดาห์ก่อนตรุษจีนและช่วงตรงกับวันตรุษจีนของปี 2024 ท่ีตรงกับวันท่ี 
10 ก.พ. 24 พบว่าค่าเฉลี่ยนักท่องเที่ยวจีนอยู่ที่ 185,182 คน เมื่อเทียบกับ
ค่าเฉล่ียของ 2 สัปดาห์ของปี 2025 ท่ีอยู่ท่ี 178,298 คน ถือว่ามีการปรับตัว
ลดลงเพียง -3% เมื ่อเทียบกับช่วงตรุษจีนของปีก่อน ท าให้เรามองว่า
ผลกระทบจากความไม่ปลอดภัยน่าจะจ ากัดมากข้ึน เม่ือเทียบกับข่าวก่อนหน้า
น้ีท่ีสมาคมไทยบริการท่องเท่ียว (ATTA) คาดนักท่องเท่ียวจีนจะลดลงถึง 10-
20% อย่างไรก็ดี เราคาดว่าจ านวนนักท่องเท่ียวรวมเฉล่ียรายสัปดาห์ในช่วง 
3-9 ก.พ. 25 จะท าได้เพียงทรงตัว เพราะเพิ่งผ่านเทศกาลตรุษจีนไป แต่เรา
คาดจ านวนนักท่องเท่ียวจะยังมีโอกาสท่ีจะเพิ่มขึ้นได้อย่างต่อเน่ืองช่วง 1Q25E 
เพราะเป็นช่วง High season ของไทย และการเข้ามาของนักท่องเที่ยวกลุ่ม
ตลาดระยะไกล (Long haul) โดยเฉพาะตลาดภูมิภาคยุโรปที่เข้ามาช่วยหนุน
เป็นหลัก ท้ังน้ี จ านวนนักท่องเท่ียวเดือน ม.ค. 25 อยู่ท่ีระดับ 3.7 ล้านคน ซ่ึง
เท่ากับช่วงก่อนโควิดในเดือน ม.ค. 19 แล้ว แม้ว่านักท่องเที่ยวจีนปี 24 จะ
กลับมาเพียง 61% จากปี 19 ก็ตาม ส าหรับภาพรวมของจ านวนนักท่องเท่ียว
ท้ังปี 2025E ยังอยู่ในกรอบประมาณการนักท่องเท่ียวรวมและนักท่องเท่ียวจีน
ท่ีเราประเมินไว้ โดยหุ้นท่ีได้รับประโยชน์จากนักท่องเท่ียวที่เพิ่มขึ้น เรียงล าดับ
จากมากไปน้อยตามสัดส่วนรายได้ในประเทศ ได้แก่ ERW, CENTEL, MINT, 
SHRคงประมาณการจ านวนนักท่องเท่ียวรวมปี 2025E เพิ่มขึ้น +10% YoY 
และนักท่องเที่ยวจีน +19% YoY เรายังคงประมาณการจ านวนนักท่องเที่ยว
รวมปี 2025E จะอยู ่ที ่  39 ล้านคน เพิ ่มขึ ้น +10% YoY และคาดจ านวน
นักท่องเท่ียวจีนจะอยู่ท่ี 8 ล้านคน เพิ่มขึ้น +19% YoY 
Valuation/Catalyst/Risk 
เราใหน้ ้าหนกัการลงทุนเปน็ “มากกวา่ตลาด” โดย Top pick ของกลุ่มเราชอบ 
CENTEL, และ MINT 
CENTEL (ซื้อ/เป้า 44.00 บาท) จาก 4Q24E-1Q25E โตได้ต่อเนื่องจากการ
เข้าสู่ High season ขณะที่ก าไรปกติปี 2025E จะเติบโตได้สูงที่สุด (+18% 
YoY) เม่ือเทียบกับ MINT และ ERW 
MINT (ซื้อ/เป้า 34.00 บาท) จาก valuation ยังถูกกว่ากลุ่มฯซื้อขาย 2025E 
EV/EBITDA ที่ 10x (-2.00SD below 10-yr average EV/EBITDA) ถูกกว่า 
ERW และ CENTEL ท่ี average EV/EBITDA ขณะท่ีคาดก าไรปกติ 4Q24E จะ
โต YoY/QoQ ได้ต่อเพราะเป็น High season ที่ไทยและมัลดีฟส์เข้ามาช ่วย
หนุน ประกอบกับมีแผนการจัดตั้ง REIT ท่ีจะช่วยลดความผันผวนได้หลาย 
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( 0 ) Energy (Neutral) จีนตอบโต้ US โดยการเก็บภาษีน าเข้า 
15% บน US LNG, ถ่านหิน และ 10% บนน ้ามันดิบ; US กลับมา
กดดันการส่งออกน ้ามันของอิหร่าน 
หลังจากการประกาศเรียกเก็บภาษีน าเข้า (tariff) ของสหรัฐอเมริกา (US) บน
สินค้าน าเข้าจากจีนมีผลบังคับใช้ตั้งแต่ วันท่ี 4 ก.พ.2025 กระทรวงการคลัง
ของจีนกล่าวว่าจะเรียกเก็บ tariff 15% ส าหรับถ่านหินและก๊าซ LNG ท่ีน าเข้า
จาก US และ 10% ส าหรับน ้ามันดิบ อุปกรณ์การเกษตร และรถยนต์บาง
ประเภท ท้ังน้ี อัตราภาษีใหม่ส าหรับการส่งออกจาก US จะมีผลบังคับใช้ตั้งแต่
วันท่ี 10 ก.พ.2025 นอกจากน้ี กระทรวงพาณิชย์และส านักงานศุลกากรของ
จีน ระบุว่า ก าลังก าหนดการควบคุมการส่งออกทังสเตน เทลลูเรียม รูทีเนียม 
โมลิบดีนัม และสินค้าที่เกี่ยวข้องกับรูทีเนียม เพื่อ "ปกป้องผลประโยชน์ดา้น
ความม่ันคงของชาติ" ท้ังน้ี จีนควบคุมปริมาณแร่หายากในโลกส่วนใหญ่ซ่ึงมี
ความส าคัญต่อการเปล่ียนแปลงไปสู่พลังงานสะอาด อย่างไรก็ดี วานน้ี ก่อน
การพบปะกับนายกรัฐมนตรีอิสราเอล ประธานาธิบดีทรัมป์ได้ลงนามในบันทึก
ข้อตกลงของประธานาธิบดีซ่ึงก าหนดนโยบายท่ีเข้มงวดต่ออิหร่านซ่ึงรวมถึง
ความพยายามในการผลักดันการส่งออกน ้ามันให้เหลือศูนย์เพื่อหยุดย้ัง
อิหร่านจากการได้รับอาวุธนิวเคลียร์ (ท่ีมา: Reuters, Bloomberg) 
DAOL:  เรามีมุมมองเป็นกลางจากข่าวข้างต้นต่อแนวโน้มราคาน ้ามันดิบซ่ึง
น่าจะมีความผันผวนสูงในระยะส้ันจากความเส่ียงด้านสงครามการค้า (trade 
war) ท่ีสูงข้ึนซ่ึงอาจส่งผลต่ออุปสงค์การใช้พลังงาน ในขณะท่ี ความกดดันต่อ
อิหร่านอาจส่งผลให้ตลาดน ้ามันโลกตึงตัวมากข้ึน เน่ืองจากในปัจจุบัน อิหร่าน
มีการส่งออกน ้ามันอยู ่ที ่ประมาณ 1.6 ล้านบาร์เรลต่อวัน (mbd) (คิดเป็น
ประมาณ 2% ของอุปทานน ้ามันโลก) อย่างไรก็ดี การลดลงท่ีเป็นไปได้ของการ
ส่งออกน ้ามันของอิหร่านอาจถูกชดเชยได้ด้วยปริมาณการผลิตน ้ามันท่ีสูงขึ้น
ของกลุ่ม OPEC+ และสหรัฐอเมริกา (US) ทั้งนี้ วานนี้ ราคาสัญญาซื้อขาย
ล่วงหน้าน ้ามันดิบ Brent ปิดบวกเล็กน้อย 0.3% เป็น USD76.2/bbl เรายังคง
สมมติฐานราคาน ้ามันดิบดูไบเฉลี ่ยปี 2025E ที่ USD73.0/bbl ลดลงจาก 
USD79.8/bbl ในปี 2024 และคงน า้หนกัการลงทุน "เท่ากบัตลาด" โดยเราเชือ่
ว่าหุ้นกลุ่มน ้ามันต้นน ้ามีความน่าสนใจ แม้อาจจะได้รับผลกระทบเชิงลบจาก
ความผนัผวนสูงของราคาน ้ามันดบิในระยะสั้น แต่เรามองวา่ PTTEP (ซื้อ/เป้า 
160.00 บาท) มี valuation ที ่ไม่แพงและม ีอัตราตอบแทนเง ินปันผลที ่ สูง 
(ประมาณ 4.1%) โดยจะขึ้น XD ในวันท่ี 25 ก.พ.2025 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

( 0 ) Bank (Overweight) ครม.อนุมัติ พ.ร.บ.ศูนย์กลางการเงิน 
(Financial Hub) ดันไทยสู่ผู้น าการเงิน 
"ครม." ไฟเขียว พ.ร.บ.ศูนย์กลางการเงินก้าวส าคัญดันไทยสู่ผู้น าการเงิน ส่ง
กฤษฎีกา  พิจารณาแบบฟาสต์แทร็ก คาดว่าจะใช้เวลาไม่เกิน 50 วัน จึงเสนอ
เข้าสู่ขั้นตอนของการพิจารณาของสภาฯได้ หวังสร้าง โอกาสใหม่แรงงาน และ
การพัฒนาระบบการเงินในประเทศ ท้ังน้ีร่าง พ.ร.บ. ประกอบด้วย 9 หมวด 96 
มาตรา โดยประกอบด้วยส่วนส าคัญได้แก่ 1. ผู้ประกอบธุรกิจใน Financial 
Hub เป็นนิติบุคคลที่จัดตั้งขึ้นตามกฎหมายไทย หรือสาขาของนิติบุคคล
ต่างประเทศ 2.ธุรกิจ ที่จะเกิดขึ้นใน Financial Hub 8 ธุรกิจได้แก่ 1.ธุรกิจ
ธนาคารพาณิชย์ 2.ธุรกิจบริการการช าระเงิน 3.ธุรกิจหลักทรัพย์ 4.ธุรกิจ
สัญญา ชื้อขายล่วงหน้า 5.ธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล 6.ธุรกิจประกันภัย โดยใน 
Financial Hub จะได้รับสิทธิประโยชน์ ทั้งทางภาษีและมิใช่ภาษีตามที่ คกก. 
ก าหนดของบุคคลต่างด้าว สิทธิประโยชน์ในการน าโดยสิทธิประโยชน์ทางภาษี
จะต้องแข่งขันได้ และสิทธิประโยชน์ท่ีมิใช่ภาษี เช่น การยกเว้นกฎหมายว่าด้วย
การประกอบธุรกิจคนต่างด้าวเข้ามาอยู่ในประเทศไทย การให้กรรมสิทธ์ิในการ
ถือครองห้องชุดเพื่อการประกอบธุรกิจและอยู่อาศัย เป็นต้น (ที่มา: กรุงเทพ
ธุรกิจ) 
DAOL:  เรามองกลางกับกลุ่มธนาคาร โดยเราคาดว่าการท่ีจะเป็น Financial 
Hub ของไทยจะต้องมีมาตรการการลดภาษีเข้ามาช่วยด้วย เพราะปัจจุบันไทย
มีอัตราภาษีที่สูงกว่าประเทศอื่นๆในแถบเอเชีย ซึ่งหากลดได้จะช่วยกระตุ้นให้
ต่างชาติเข้ามาได้มากขึ ้น โดยกลุ ่มธนาคารจะได้ผลบวกจากเร ื ่องของ 
Transaction จากต่างประเทศเพิ่มมากข้ึน ขณะท่ีเรายังกังวลเล็กน้อยเกี่ยวกับ
เรื่องการแข่งขันของกลุ่มธนาคารหลังจากที่จะมีธนาคารต่างชาติเข้ามาเพิ่ม
มากข้ึน อย่างไรก็ดี เรามองว่าไม่ค่อยมีประเทศไหนท่ีธนาคารต่างชาติประสบ
ความส าเร็จเท่าไรนัก ยกเว้นจะซื้อธนาคารท้องถิ่ น โดยกลุ่มธนาคารที ่จะ
เชื ่อมโยงเกี ่ยวกับ Financial Hub จะเป็นธนาคารขนาดใหญ่อย่าง BBL, 
KBANK, KTB, SCB ทั้งนี้กลุ่มธนาคารเรายงัใหน้ า้หนกัเปน็ “มากกวา่ตลาด” 
เลือก KTB (ซื้อ/เป้า 24.50 บาท), BBL (ซื้อ/เปา้ 186.00 บาท) เป็น Top pick 
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( 0 ) Aviation (Overweight) กบร.ไฟเขียวสนามบิน 7 แห่ง ของ 
ทย. ขึ้น PSC เพ่ิม 25 บาท 
ผลการประชุมคณะกรรมการการบินพลเรือน (กบร.) คร้ังท่ี 1/2568 ท่ีประชุม
มีมติเห็นชอบให้กรมท่าอากาศยาน (ทย.) ปรับเพิ่มค่าบริการผู้โดยสารขาออก 
(Passenger Service Charge :PSC) ส าหรับเส้นทางระหว่างประเทศจากคร้ัง
ละ 400 บาทเป็นคร้ังละไม่เกิน 425 บาท และเส้นทางภายในประเทศจากคร้ังละ 
50 บาทเป็นครั้งละไม่เกิน 75 บาท โดยจะสามารถเริ ่มจัดเก็บได้เฉพาะท่า
อากาศยานที่มีการให้บริการจ านวน 3 ระบบ คือ Common Use Terminal 
Equipment: CUTE, Common Use Self Service: CUSS และ  Common 
Use Bag Drop: CUBD ซ่ึงมี 7 ท่าอากาศยาน ได้แก่ ท่าอากาศยานกระบ่ี ท่า
อากาศยานสุราษฎร์ธานี ท่าอากาศยานอุบลราชธานี ท่าอากาศยาน
อุดรธานี ท่าอากาศยานขอนแก่น ท่าอากาศยานนครศรีธรรมราช และท่า
อากาศยานพิษณุโลก โดย ทย. ต้องแจ้งให้ กพท. เข้าตรวจสอบความพร้อม
ของระบบก่อนเรียกเก็บค่าบริการด้วย และต้องแจ้งให้ผู้โดยสารทราบล่วงหน้า
ไม่น้อยกว่า 4 เดือน นับตั้งแต่วันท่ีพร้อมให้บริการท้ัง 3 ระบบดังกล่าว (ท่ีมา: 
อินโฟเควสท์) 
DAOL:  เรามองเป็นกลาง โดยจะกระทบต่อธุรกิจสายการบินจ ากัดจากการ
เพิ่มค่าตั๋วโดยสารตามค่า PSC ของ 7 สนามบินท่ีเพิ่มขึ้นเล็กน้อย ขณะท่ีไม่มี
ผลกระทบต่อ AOT เพราะไม่ใช่สนามบินของ AOT แต่อาจเป็น sentiment บวก
ต่อการขอปรับเพิ่มค่า PSC ของ AOT ท่ีปัจจุบันอยู่ระหว่างการขอปรับขึ้นค่า 
PSC ซึ่งอยู่ระหว่างการศึกษาและส่งข้อมูลให้ กบร.พิจารณา ทั้งนี้ ปัจจุบัน 
AOT คิดค่า PSC ส าหรับเส้นทางระหว่างประเทศที่ 730 บาท และในประเทศ 
130 บาท ส่วน transit/transfer ยังไม่ค ิดค่าใช ้จ ่าย โดยปัจจุบ ันยัง ไม ่ มี  
timeline ท่ีชัดเจนในการขอปรับเพิ่ม PSC ของ AOT ท้ังน้ี AOT เราแนะน า ซื้อ 
ราคาเป้าหมาย 72.00 บาท และ AAV แนะน า ซื้อ เป้าหมาย 3.60 บาท 
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( + ) BBIK (ซื้อ/เป้า 52.00 บาท) ก าไร 4Q24E จะดีกว่าเดิม ท า 
new high จากรายได้+GPM เพ่ิมขึ้น 
เรายังคงค าแนะน า “ซื้อ” และราคาเป้าหมาย 52.00 บาท อิง 2025E PER ท่ี 28 
เท่า (-1.0SD below 2-yr average PER) เราประเมินก าไร 4Q24E จะดีขึ้น
กว่าเดิมเป็น 101 ล้านบาท (+30% YoY, +15% QoQ) จาก 1) รายได้จะเพิ่มขึ้น
เป็น 403 ล้านบาท (+9% YoY, +4% QoQ) ตาม backlog ที่ยังสูง และลูกค้า
เร่งปิดงานก่อนส้ินปี, 2) GPM จะเพิ่มขึ้นเป็น 50.0% (4Q23 = 45.2%, 3Q24 
= 46.9%) เนื่องจากงานโดยรวมมี GPM สูงขึ้น และมีการปรับปรุงรายได้บาง
รายการ และ 3) ส่วนแบ่งก าไรเงินลงทุน JV จะลดลงเล็กน้อยเป็น 21 ล้านบาท 
(4Q23 และ 3Q24 ใกล้เคียงกันอยู่ท่ี 23 ล้านบาท) เน่ืองจากมีการเร่งรับรู้รายได้
ในงวด 3Q24 ค่อนข้างมากไปแล้วเราปรับประมาณการก าไรปี 2024E ขึ้น 4% 
เป็น 299 ล้านบาท +7% YoY ตามแนวโน้มก าไร 4Q24E ท่ีดีกว่าเดิม และยังคง
ประมาณการก าไรปี 2025E ท่ี 369 ล้านบาท +23% YoY ตามการลงทุนด้าน 
digital transformation ที ่จะส ูงข ึ ้น ท ั ้ งจากอานิสงส์การเร ่งลงทุน cyber 
security โดยเฉพาะจากธุรกิจธนาคารและส่ือสาร, การลงทุน data center และ 
AI ท่ีมากข้ึน ท าให้องค์กรต่างๆ ต้องเร่งปรับเปล่ียนให้เป็น digital และช่วงกลาง
ปี 2025E จะเห็นความชัดเจนในด้านการรับงานเกี่ยวกับ Virtual Bank ท้ังน้ี เรา
ยังคาดหวัง backlog ณ 1Q25E จะกลับมาดีขึ้น จากส้ินปี 2024E ท่ีจะยังลดลง
เนื ่องจากอยู ่ระหว ่างเข้าประม ูลงาน และมีการเร่งรับรู ้รายได ้ก่อนสิ ้น ปี
ค่อนข้างมากราคาหุ้น outperform SET +14% ใน 6 เดือน จากก าไร 3Q24 ท่ี
ท า new high และดีกว่าคาด แต่ underperform SET -5%/-9% ในช่วง 1 และ 
3 เดือน ซ่ึง BBIK เป็นหุ้นท่ีมี beta สูงท่ี 1.4  (ข้อมูลจาก Bloomberg ย้อนหลัง 
2 ปี) ท าให้ราคาหุ้นมีโอกาสปรับตัวลงแรงกว่าในช่วงที่ SET Index เป็นขาลง 
ทั้งนี้ เรายังแนะน า ซื้อ และประเมินว่าราคาหุ้นจะกลับมา outperform SET ได้ 
จากก าไร 4Q24E ท่ีจะดีกว่าเดิม และภาพการลงทุน digital transformation ใน
ปี 2025E ท่ีจะกลับมาเร่งตัวมากขึ้น 
 

( - ) SPALI (ปรับลงเป็น ถือ/ปรับเป้าลงเป็น 18.20 บาท) ก าไร 
4Q24E จะลดลง, แผนธุรกิจปี 2025E ยังท้าทาย 
เราปรับค าแนะน าลงเป็น “ถือ” จากเดิม “ซื้อ” และปรับราคาเป้าหมายลงเป็น 
18.20 บาท (เดิม 22.50 บาท) อิง 2025E PER ท่ี 6.5 เท่า (-1.5SD below 5-
yr average PER)  เรามองเป็นลบจากการประชุมนักวิเคราะห์ (4 ก.พ.) จาก 1) 
4Q24E รายได้จะต ่ากว่าที่เราท าไว้เป็น 8.7 พันล้านบาท (-14% YoY, -12% 
QoQ) และ GPM จะลดลงเป็น 37.5% จาก 3Q24 ที ่  39.6% จากยอดโอน
คอนโดลดลงและการแข่งขันมากขึ้น, 2) แผนธุรกิจปี 2025E ไม่ตื่นเต้นและยังท้า
ทาย โดยตั้งเป้าเปิดโครงการใหม่ 36 โครงการ มูลค่ารวม 4.6 หม่ืนล้านบาท (-
12% YoY), presales ท่ี 3.2 หม่ืนล้านบาท (+20% YoY) และรายได้ 3.0 หม่ืน
ล้านบาท (เราประเมินปี 2024E ท่ี 3.1 หม่ืนล้านบาท) โดยมี backlog รอโอนใน
ปี 2025E ต ่าท่ี 7.5 พันล้านบาท, 3) ส่วนแบ่งก าไร JV จากธุรกิจท่ีออสเตรเลีย
จะเติบโตเกือบเท่าตัว (เราประเมินปี 2024E ที่ 377 ล้านบาท) จากการลงทุน
โครงการอสังหาริมทรัพย์ท่ีออสเตรเลียเพิ่มเท่าตัว เราปรับประมาณการก าไรปี 
2024E/25E ลง -2%/-12% เป็น 5.8/5.5 พันล้านบาท (-3%/-5% YoY) จาก
ก าไร 4Q24E ท่ีจะลดลงต ่ากว่าเดิมเป็น 1.6 พันล้านบาท (-19% YoY, -18% 
QoQ) ส่วนปี 2025E ยังมี backlog ต ่า และมีคอนโดใหม่โอนเพียง 1 โครงการ 
ส่งผลให้เราประเมินรายได้ 2.9 หม่ืนล้านบาท -7% YoY และ GPM จะลดลงเป็น 
37% จากปี 2024E ที่ 37.6% แต่ยังดีทีส่วนแบ่งก าไร JV จะเพิ่มขึ้น ซึ่งเรา
ประเมินที ่  650 ล้านบาท +72%  YoY ราคาหุ ้น underperform SET -4% 

ในช่วง 3 เดือน จากความกังวลต่อภาพรวมธุรกิจอสังหาฯ ที่จะชะลอตัวตาม
ก าลังซื้อที ่ยังอ่อนแอ ทั้งนี้ เราปรับลดค าแนะน าเป็น ถือ จากแนวโน้มก  าไร 
4Q24E และปี 2025E ที่จะปรับตัวลดลง อย่างไรก็ตาม ด้านฐานะการเงินของ 
SPALI มีความมั่นคงและแข็งแกร่งกว่ากลุ่ม โดยมีเงินสดสูงและ D/E ต ่าเพียง 
0.68 เท่า ท าให้ SPALI ยังคงมีการเปิดตัวโครงการใหม่เพิ่มได้ต่อเน่ือง ท าให้ผล
การด าเนินงานไม่ได้ลดลงมาก และมีโอกาสกลับมาฟื้นตัวได้ดีกว่ากลุ่มในระยะ
ยาว 

 

( 0 ) OR (ถือ/เป ้า 16.00 บาท) คาดรายงานก าไรใน 4Q24E; 
regulatory risk ยังคงอยู่ใน 2025E 
เราคงค าแนะน า “ถือ” ที่ราคาเปา้หมายที ่16.00 บาท อิง 2025E PER ท่ี 21.1x 
(-2.1SD ต ่ากว่าค่าเฉลี่ย PER 5 ปีย้อนหลังของกลุ่มค้าปลีก) เราประเมินว่า 
OR จะรายงานก าไรสุทธิ 4Q24E ที่ 2.6 พันล้านบาท (สูงกว่าที่เราคาดก่อน
หน้าน้ี) เทียบกับ ก าไร 193 ล้านบาท ใน 4Q23 และขาดทุน 1.6 พันล้านบาทใน 
3Q24 โดยสูงข้ึน YoY, QoQ หลักๆตามปริมาณขายน ้ามันในประเทศและก าไร
ขั้นต้นต่อลิตร (GP/litre) ที่สูงขึ้น ในขณะเดียวกัน เราเชื่อว่ารายได้ของธุรกิจ 
Lifestyle จะสูงข้ึนตามจ านวนสาขาท่ีสูงข้ึนและจ านวนยอดขายท่ีดีขึ้น อย่างไรก็
ดี เราเชื่อว่าบริษัทจะต้องมีการบันทึกการตั้งส ารองด้อยค่าของสินทรัพย์ (loss 
on impairment of assets) ท่ีเป็นไปได้เพิ่มเติมจากจากการออกจากธุรกิจท่ีไม่
สร้างก าไรหลังจากรับรู้ผลขาดทุนจาก Texas Chicken และ Kouen Sushi ไป
แล้วใน 3Q24เราคงประมาณการก าไรสุทธิปี 2024E/2025E ที ่ 6.0/9.1 
พันล้านบาท เทียบกับ 1.11 หม่ืนล้านบาทในปี 2023 โดยมีสมมติฐานท่ีส าคัญ 
คือ 1) GP/litre จะลดลงอยู่ในช่วง Bt0.84/litre-Bt0.90/litre จาก Bt1.00/litre 
ในปี 2023 จากผลกระทบจากการรับรู้ผลขาดทุนจากสต๊อก (stock loss), 2) 
EBITDA margin ของธุรกิจ Lifestyle ที่อยู่ในช่วง 25.3%-26.8% เทียบกับ 
26.7% ในปี 2023 สะท้อนผลกระทบจากการตั ้ง loss on impairment of 
assets และ 3) ส่วนแบ่งก าไรจากบริษัทร่วม (equity income) ท่ีลดลงอยู่ในช่วง 
8-117 ล้านบาท เทียบกับ 539 ล้านบาทในปี 2023 เนื่องจากผลขาดทุนจาก
อัตราแลกเปล่ียน (FX loss) ส าหรับธุรกิจในเมียนมาร์ราคาหุ้นปรับตัวลง 28% 
และ underperform SET -27% ในช่วง 6 เดือน สะท้อนความกังวลต่อความ
เสี่ยงด้านกฎเกณฑ์ (regulatory risk) ที่เป็นไปได้จากการที่กระทรวงพลังงาน
เตรียมร่าง พ.ร.บ. ฉบับใหม่เพื่อครอบคลุมอ านาจใช้กฎหมายเกี่ยวกับการ
ควบคุมเพดานภาษีน ้ามันและการใช้เงินกองทุนน ้ามันเชื้อเพลิง (oil fuel fund) 
ทั้งนี้ แม้ราคาปัจจุบันจะสะท้อน 2025E PER ที่ไม่แพงที่ 14.9x (ประมาณ -
3.0SD ต ่ากว่าค่าเฉล่ีย PER 5 ปีย้อนหลังของกลุ่มค้าปลีก) แต่เราเชื่อว่าความ
ไม่ชัดเจนของ regulatory risk อาจจะเป็น overhang ต่อราคาหุ้นในระยะส้ันถึง
กลางได้ 
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Market 
• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดบวกในวันอังคาร (4 ก.พ.) เน่ืองจาก
นักลงทุนมีมุมมองบวกว่าจีนและสหรัฐฯ อาจจะบรรลุข้อตกลงทางการค้า
ร่วมกันได้ เช่นเดียวกับที่สหรัฐฯ ได้บรรลุข้อตกลงกับแคนาดาและเม็กซโิก 
ซ่ึงท าให้ประธานาธิบดีโดนัลด์ ทรัมป์ ตัดสินใจชะลอการเรียกเก็บภาษีสินค้า
น าเข้าจากแคนาดาและเม็กซิโก          ท้ังน้ี ดัชนีเฉล่ียอุตสาหกรรมดาวโจนส์
ปิดที่ 44,556.04 จุด เพิ่มขึ้น 134.13 จุด หรือ +0.30%, ดัชนี S&P500 
ปิดท่ี 6,037.88 จุด เพิ่มขึ้น 43.31 จุด หรือ +0.72% และดัชนี Nasdaq ปิด
ท่ี 19,654.02 จุด เพิ่มขึ้น 262.06 จุด หรือ +1.35% 
• ตลาดหุ้นยุโรปปิดบวกในวันอังคาร (4 ก.พ.) เน่ืองจากนักลงทุนหันไปให้
ความสนใจกับการเปิดเผยผลประกอบการรายไตรมาสของบริษัทต่าง ๆ 
อาทิ ยูบีเอส (UBS), บีเอ็นพี พาริบาส์ (BNP Paribas) และเฟอร์ราร่ี 
(Ferrari) ขณะท่ียังคงมีความระมัดระวังเกี่ยวกับแนวโน้มการเก็บภาษีน าเข้า
ของสหรัฐฯ        ทั้งนี้ ดัชนี STOXX 600 ปิดตลาดที่ระดับ 536.04 จุด 
เพิ่มขึ้น 1.19 จุด หรือ +0.22% 
• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดที่ 7,906.40 จุด เพิ่มขึ้น 51.48 จุด 
หรือ +0.66%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดที่ 21,505.70 จุด เพิ่มขึ้น 
77.46 จุด หรือ +0.36% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ ้นลอนดอนปิดท่ี 
8,570.77 จุด ลดลง 12.79 จุด หรือ -0.15% 
• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดลดลงในวันอังคาร (4 ก.พ.) เป็นวันท่ี 2 ติดต่อกัน 
แต่ตลาดดีดตัวขึ้นพ้นจุดต ่าสุดของวันหลังประธานาธิบดีโดนัลด์ ทรัมป์ของ
สหรัฐเปิดเผยว่า เขาจะเจรจากับประธานาธิบดีสี จิ้นผิงของจีน ซึ่งเพิ่ม
ความหวังว่าจะลดความตึงเครียดในการท าสงครามการค้า        ท้ังน้ี ดัชนี 
FTSE 100 ปิดท่ี 8,570.77 จุด ลดลง 12.79 จุด หรือ -0.15% 
• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดลบในวันอังคาร (4 
ก.พ.) หลังจากจีนและสหรัฐฯ เปิดฉากการท าสงครามการค้า อย่างไรก็ดี 
ราคาน ้ามันลดช่วงลบหลังจากมีรายงานว่า ประธานาธิบดีโดนัลด์ ทรัมป์ 
ผู้น าสหรัฐฯ ได้ออกมาตรการกดดันอิหร่าน โดยมีเป้าหมายท่ีจะท าให้การ
ส่งออกน ้ามันของอิหร่านลดลงเหลือศูนย์        ท้ังน้ี สัญญาน ้ามันดิบ WTI 
ส่งมอบเดือนมี.ค. ลดลง 46 เซนต์ หรือ 0.63% ปิดที่ 72.70 ดอลลาร์/
บาร์เรล 
• ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนเม.ย. เพิ่มขึ้น 24 
เซนต์ หรือ 0.32% ปิดท่ี 76.20 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดพุ่งขึ้นแตะระดับสูงสุดเป็นประวัติการณ์
ในวันอังคาร (4 ก.พ.) โดยได้ปัจจัยหนุนจากการที่นักลงทุนเดินหน้า ซ้ือ
ทองค าในฐานะสินทรัพย์ปลอดภัย หลังจากจีนตอบโต้สหรัฐฯ ด้วยการ
ประกาศเรียกเก็บภาษีสินค้าน าเข้าจากสหรัฐฯ       ทั้งนี้ สัญญาทองค า
ตลาด COMEX (Commodity Exchange) ส่งมอบเด ือนเม.ย. เพ ิ ่มขึ้น 
18.70 ดอลลาร์ หรือ 0.65% ปิดท่ี 2,875.80 ดอลลาร์/ออนซ์ •  •  

Economic & Company 

• PTG มุ่งอัดโปรอัพยอด ตั้งรับเก็บภาษีคาร์บอน 
PTG ชี้เก็บภาษีคาร์บอนจากราคาน ้ามันขายปลีกทุกชนิด ไม่กระทบบริษัทท า
ให้มีค่าใช้จ่ายเพิ่ม เหตุแค่การโยกการจัดภาษีสรรพสามิต พร้อมเดินหน้าปลูก
ป่าต่อเนื่อง-ติดตั้งโซลาร์รูฟท็อป เผยช่วงไตรมาส 1/2568 ลุยจัดโปรดึงคน
เข้าป๊ัมมากข้ึน หวังปริมาณขายน ้ามันปีน้ีโต 8-10%-เปิดรับพาร์ตเนอร์ขยาย
ธุรกิจนอนออยล์ 
• JR โฟกัสงานมาร์จิ้นสูง ดันแบ็กล็อกแตะ 8 พันล. 
JR ชูกลยุทธ์ปี 2568 โฟกัสงาน Quick Win พร้อมขยายตลาด Oil & Gas ดัน
มาร์จิ้นสูง พร้อมลุยประมูลโปรเจ็กต์ใหม่ พร้อมโชว์แบ็กล็อกแน่นแตะ 8,000 
ล้านบาท หนุนผลงานโตแกร่ง ในช่วง 1-3 ปีข้างหน้า 
• รัฐไฟเขียวไฮสปีดเทรน CK-STECON พร้อมลุย 
รัฐเร่งเครื่องประมูลโครงการเมกะโปรเจ็กต์ ล่าสุด "ครม." ไฟเขียว ไฮสปีดเท
รน เส้นทางโคราช-หนองคาย กระจายเม็ดเงินเข้าอุตสาหกรรมรับเหมา
ก่อสร้าง คาดเข้าทาง UNIQ-NWR-CIVIL และ ITD ซ่ึงเป็นคู่สัญญาโครงการ 
เฟส 1 ด้านนักวิเคราะห์มองเป็น "บวก" ยังคงชู CK-STECON เด่น 
• SYNEX ขายไอทีเพิ่มรับมาตรการรัฐหนุน 
SYNEX รับอานิสงส์ อีซี ่  อี-รีซีท ดันยอดขายอุปกรณ์ไอที-มือถือโตเด่น 
เตรียมชงบอร์ดเคาะแผนด าเนินงานปี 2568 เดือนกุมภาพันธ์น้ี ส่งซิกมีรายได้
ปีนี้เพิ่มขึ้นต่อเนื่องจากปี 2567 รับดีมานด์ขยายตัวเด่น แถมล่าสุดร่วมมือ 
Lexmark ปูทางต่อยอดธุรกิจเพิ่ม 
• SMD100 แตกไลน์บริการเปิดเช่าเครื่องกรองฝุ่น PM 
SMD100 รุกขยายธุรกิจบริการ เปิดให้เช่าเคร่ืองกรองอนุภาคทางการแพทย์
ประสิทธิภาพสูง เป็นรายเดือน ชูจุดเด่นมีระบบ Electret สามารถกรอง
อนุภาคขนาด 0.3 ไมคอน หรือ PM 0.3 ได้ 99.9999% เจาะกลุ่มเป้าหมาย
โรงพยาบาล คลินิก เวลเนส และสถานดูแลผู้สูงอายุ 
• GUNKUL รับอานิสงส์เต็ม รัฐหนุนติดโซลาร์รูฟท็อป 
GUNKUL รับผลดี ครม. เร่งคลอดนโยบายติดโซลาร์รูฟท็อป-กระทรวง
พลังงาน ตั้งท่าชงเคาะลดหย่อนภาษีนิติบุคคล เชื่อจูงใจภาคธุรกิจใช้พลังงาน
สะอาด ส่วนดีมานด์ภาคครัวเรือนเติบโตต่อเน่ืองเข้าทาง GRoof อ้ารับโอกาส
ขยายฐานลูกค้า ย ้าเป้ารายได้ 2568 แตะหมื่นล้านบาท ล่าสุดได้งาน EPC 
สายส่ง 500 กิโลโวลต์ หนุนแบ็กล็อกท่ี 4 พันล้านบาท 
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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 2024 
CG Rating by the Thai Institute of Directors Association (Thai IOD) 

Score Symbol Description ความหมาย 
90-100  Excellent ดีเลิศ 
80-89  Very Good ดีมาก 
70-79  Good ด ี
60-69  Satisfactory ดีพอใช้ 
50-59  Pass ผ่าน 
< 50 No logo given n.a. n.a. 

สมาคมสง่เสรมิสถาบนักรรมการบรษิทัไทย( IOD) 
ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงไว้น้ี เป็นผลท่ีได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลท่ีบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และ
ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลท่ีผู้ลงทุนท่ัวไปสามารถเข้าถึงได้ ผลส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอข้อมูลใน
มุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมินผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจด
ทะเบียน อีกท้ังมิได้ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังน้ัน ผลส ารวจท่ีแสดงน้ีจึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินการของ
บริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการ
วิเคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูลใด ๆ ท่ีเกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงในผลส ารวจน้ี 
ท้ังน้ี บริษัทหลักทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มิได้ยืนยันหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถูกต้องของผลส ารวจดังกล่าว 

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

หมายเหตุ : ผลตอบแทนที่คาดหวังอาจเปลี่ยนแปลงตามความเสี่ยงของตลาดที่เพิ่มข้ึน หรือลดลงในขณะนั้น 

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

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

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

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

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


