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SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
• ตลาด ยังเซต่อ EA มีผลลดลง แต่แรงขายหุ้นน ้ามัน-ปิโตรเคมี มาไม่หยุด 
• ตลาดหุ้นทั่วโลก ให้ความสนใจกับ Fed อาจลดดอกเบี้ยคร้ังแรกเดือน ก.ย.
นี้เลย (โอกาส >90%) โดยปีนี้อาจลดดอกเบี้ยได้ 2-3 คร้ัง หลังเงินเฟ้อชะลอ
ตัว และการแถลงของประธาน Fed  ส่งสัญญาณในทางเดียวกัน และการ
ทยอยรายงานผลประกอบการ หุ้นธนาคาร และหุ้น Tech ของสหรัฐฯใน
สัปดาห์นี้ คาดช่วยหนุนตลาดหุ้น(สหรัฐฯ)  

• โอกาสที่พรรครีกัน (โดย อดีตประธานาธิบดี Trump) จะกลับมาบริหาร
ประเทศอีกหนึ่งสมัย จะท าให้ความกังวลสงครามการค้า (สหรัฐฯ-จีน) สูงขึ้น 
และราคาน ้ามัน จะถูกคุมมากขึ้น (ในปี 2018 เกิดสถานการณ์นี้มาแล้ว คือ 
ประธานาธิบดี Trump คุมราคาน ้ามัน ไม่ให้สูงจนไปหนุนเงินเฟ้อให้สูงขึ้น 
(ลบต่อหุ้นน ้ามัน) 

• GDP  2q ของจีน ที่  4.7% มีผลในเชิงลบต่อตลาดไทย เนื่องจากเป็นคู่ค้า
ส าคัญ รวมไปถึงเป็นลบราคาน ้ามัน-ปิโตรเคมีด้วย ตลาดก าลังจับตาดูการ
ประชุม Third Plenum ของจีนในสัปดาห์นี้ ว่าจีนจะมีนโยบายใดๆ ช่วยฟื้น
เศรษฐกิจหรือไม่ โดยเราคาดว่า จีนน่าจะต้องเพิ ่มอัตราเร่งในการฟื้น
เศรษฐกิจให้มากข้ึน 

• รมว. ท่องเที่ยวฯ เผย สัปดาห์ที่ผ่านมา (8-14 ก.ค. 67) นทท. จีน พิ่มขึ้น 
1.56 แสนล้านคน สูงสุดรอบ 9 สัปดาห์ คาดจากกระแสตามรอย MV 
Rockstar ลิซ่า ทั้งนี้ รวมนทท.ต่างชาติเพิ่มขึ้นกว่า 7 แสนคน ลดลงจาก
สัปดาห์ก่อน 0.37% 

• รมว.คลัง สั ่งทบทวนหลักเกณฑ์เรทติ้งหุ ้น ThaiESG ทั้งหมด หลังเกิด
ปัญหาของ EA ถูกถอดออกจากรายชื่อหุ้นยั่งยืน SET ESG Ratings 

• วันนี้ จีนเปิดกองทุน ETF ในเซ่ียงไฮ้และเซินเจิ้น เพื่อโอกาสลงทุนเทรดหุ้นซา
อุฯ ซึ่งเป็นประเทศอุดมไปด้วยน ้ามัน และ 2 ประเทศเสริมความสัมพันธ์กัน
มากข้ึน 

• ครม.เห็นชอบ ซอฟต์โลน 1 แสนล้านบาท โดยธนาคารออมสิน ปล่อยกู้ไป
ให้กับสถาบันการเงินดอกเบี้ย 0.1% เพื่อให้สถาบันการเงินปล่อยกู้ลูกค้า
รายใหม่ โดยเฉพาะ SMEs มีเงื ่อนไขดอกเบี้ย 1-3 ปีแรกไม่เกิน 3.5% ….  
เราประเมินว่า  จะท าให้ธนาคาร เอาเงินก้อนนี้ มาปล่อยให้ลูกค้าเดิม หรือ
คัดลูกค้าดีๆ (มากกว่า) ซึ่งจะท าให้ความเสี่ยงเรื่อง NPLs จะไม่สูง อาจลบ
ต่อผู้ปล่อยกู้อื่นๆ (non-bank) 

• GULF และ INTUCH ประกาศควบรวมกิจการ   และท า tender offer หุ้น 
ADVANC ราคา 216.3 บาท และ THCOM ราคา 11 บาท อัตราส่วนแปลง
หุ้นเป็นบริษัทใหม่ (NewCo) คือ 1 หุ้น GULF ต่อ 1.02974 หุ้นใน NewCo 
และ 1 หุ้น INTUCH ต่อ 1.69335 หุ้นใน NewCo ...  ผู้ถืหุ้น INTUCH จะได้
เงินปันผลพิเศษไปก่อน @4.50 บาท 

• Event ส าคัญ วันนี้ : ตัวเลขเงินเฟ้อ ยุโรป คาด 2.5% yoy เท่ากับเดือนก่อน 
 
 
 
 
 
 

News Comment 
( - ) ERW (ซื้อ/เป้า 5.80 บาท) เกิดเหตุผู้เสียชีวิต 6 ราย ที่โรงแรมแกรนด์ ไฮแอท 
เอราวัณ 
( + ) GULF (ซ้ือ/เป้า 60.00 บาท) GULF และ INTUCH ประกาศควบรวมกิจการ 
( + ) BEM (ซื้อ/เป้า 10.40 บาท), CK (ซื้อ/เป้า 27.00 บาท) ครม. เห็นชอบ BEM 
ด าเนินโครงการสายสีส้ม, เซ็นสัญญา 18 ก.ค.นี้ 
( 0 ) Tourism (Neutral) นักท่องเที่ยวล่าสุดทรงตัว WoW จากจีนเพิ่มแต่มาเลเซีย
ลด 
Company Report 

( + ) PRM (ซื้อ/เป้า 9.70 บาท) ก าไรปกติ 2Q24E จะดีต่อเนื่อง YoY/QoQ จาก 
FSU และเรือใหม่  
( + ) PLUS (ถือ/เป้า 7.80 บาท) คาดก าไร 2Q24E โต YoY และ QoQ จากก าลัง
การผลิตเพิ่ม 
Strategy 
• ดัชนีฯ เหลือเวลาอีกหนึ่งวัน(ทางเทคนิค) คือต้องกลับไปที่ 1330 จุด มิฉะนั้น 
ตลาดจะจบรอบการ rebound .... กลยุทธ์ลงทุน ด้วย sentiment  ตลาดยังเปน็
ลบ ความกังวล ควรเลือกขายท าก าไรช่วงสั้นออกไปก่อน 
• เรายึดหุ ้น 2  theme หลักต่อไป  โดย theme “Data Center “ เลือก GULF, 

ROCTEC*, ADVANC  ส่วนหุ ้นท ี ่ เก ็งมาตรการเศรษฐกิจ(ส ่วนเพิ ่ม) และ
มาตรการหนุนการท่องเที่ยวของรัฐบาล  เราเลือก CENTEL, BA 
• หุ้นที่เป็น high dividend ยังแนะน าต่อเนื่อง มี 2 ตัว คือ PTT, SCB  
• GULF และ INTUCH ประกาศควบรวมกิจการ  ในมุมกลยุทธ์ หรือนักลงทุน ควร
พิจารณาในเรื่องเงินปันผล ที่จะได้รับเป็นหลัก ว่าถือ INTUCH แล้ว จะได้เงินปัน
ผลเพิ่มหรือลดลงในอนาคต 
•  ห ุ ้นในพอร์ตว ันน ี ้  คงห ุ ้น เด ิมไว ้ท ั ้ งหมด ห ุ ้นในพอร์ตจะประกอบด้วย 

SPALI(10%),  AOT(10%) 
.. 
Technical : TIDLOR, KCE 
 

Calendar  
Date Country Event Period Surv(M) Prior 

15-Jul CH 
1-Yr Medium-
Term Lending 
Facility Rate 

Jul-15 2.5% 2.5% 

 CH 
New Home 
Prices MoM 

Jun -- -0.7% 

 CH GDP YoY 2Q 5.1% 5.3% 

 CH 
Industrial 
Production YoY 

Jun 4.8% 5.6% 

 CH Retail Sales YoY Jun 3.3% 3.7% 

 US 
Empire 
Manufacturing 

Jul - 6.6 - 6.0 

16-Jul US 
Retail Sales 
Advance MoM 

Jun -0.25% 0.10% 

17-Jul EC CPI YoY Jun F 2.5% 2.5% 

 US 
Housing Starts 
MoM 

Jun 3.22% -5.5% 

 US 
Building Permits 
MoM 

Jun 1.0% -3.8% 

 US 
Manufacturing 
(SIC) Production 

Jun -0.1% 0.9% 

18-Jul JN Exports YoY Jun 6.1% 13.5% 

 EC 
ECB Policy Rate 
Meeting 

Jul-18   

 US 
Initial Jobless 
Claims 

Jul-13 -- 222k 

  TH Car Sales Jun -- 49,871 
 

 
 
 
 
 
 

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

17 July 2024 

( + ) GULF (ซื้อ/เป้า 60.00 บาท) GULF และ INTUCH ประกาศ
ควบรวมกิจการ 
GULF และ INTUCH ประกาศควบรวมกิจการ เพื่อเป็นการปรับโครงสร้างของ
บริษัทที่เกี่ยวข้องให้เกิดประโยชน์สูงสุดต่อการด าเนินการในการบริหารจัดการ
และการลงทุนในอนาคต โดยมีรายละเอียดสรุปดังนี้: 
- การควบรวมระหว่าง GULF และ INTUCH จะจัดตั้งเป็นบริษัทใหม่ (NewCo) 
ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยจะน าเข้าที่ประชุมผู้ถือหุ้น
ของ GULF และ INTUCH ในวันที่ 3 ต.ค. 2024 เพื่อขออนุมัติ ทั้งนี้ธุรกรรม
ดังกล่าวคาดแล้วเสร็จใน 2Q25E 
- อัตราการจัดสรรหุ้นใน NewCo ให้แก่ผู้ถือหุ้นของ GULF 1:1.02974 หุ้น 
และ INTUCH 1:1.69335 หุ้น  (ไม่รวมหุ้น 47.37% ใน INTUCH ที่ถือโดย 
GULF เนื่องจากได้รับการจัดสรรโดยตรงให้แก่ผู้ถือหุ้น GULF) 
- ท าค าเสนอซื้อหลักทรัพย์ทั้งหมดโดยสมัครใจแบบมีเงื ่อนไข (Conditional 
Voluntary Tender Offer หร ือ  VTO) ในห ุ ้น  ADVANC 36.25% ท ี ่ ราคา 
216.30 บาท/หุ้น 
- ท าค าเสนอซื้อหลักทรัพย์ทั้งหมดโดยสมัครใจแบบมีเงื่อนไขในหุ้น THCOM 
58.66% ที่ราคา 11.00 บาท/หุ้น 
- ทั ้งนี ้  เพื ่อเป็นส่วนหนึ ่งของธุรกรรม คณะกรรมการบริษัท INTUCH 
พิจารณาในหลักการที ่จะจ่ายเงินปันผลพิเศษจากก าไรสะสมของบริษัท 
จ านวน 4.5 บาทต่อหุ้น 
DAOL:  มีมุมมองเป็นบวกต่อการควบรวมดังกล่าวในด้านการลดความ
ซับซ้อนในการบริหารจัดการ ภายหลังจากการควบรวมระหว่าง GULF และ 
INTUCH จะส่งผลต่อสัดส่วนการถือครองหุ้นที่เปลี่ยนไปโดยกลุ่มผู้ถือหุ้น
ใหญ่ใน NewCo สองอันดับแรกประกอบด้วย กลุ่มของคุณสารัชถ์ รัตนาวะดี 
59.7% และ SingTel 9.1% (fig. 2) ซึ ่งส่งผลโดยตรงต่ออ านาจการบริหาร
จัดการบริษัทในเครืออย่าง ADVANC ซึ ่งเดิมบริหารผ่านการถือหุ ้นใน 
INTUCH ซึ่ง GULF ถืออยู่ 41.8% และ SINGTEL ที่ 24.99%NewCo ไม่ได้มี
เจตนาเข้าถือหุ ้นเพิ ่มเติมใน ADVANC และ THCOM อย่างไรก็ตามหาก
จ าเป็นต้องถือเพิ่ม ประเมินสถานะทางการเงินของ GULF ยังรองรับได้ จาก
เอกสารที่เผยแพร่ในตลาดฯ GULF ระบุไม่ได้มีเจตนาเข้าถือหุ้นเพิ่มเติมใน 
ADVANC และ THCOM เพียงแต่กฎเกณฑ์บังคับ จึงได้ท า VTO โดยมูลค่า
สูงสุดหากต้องเข้าท าธุรกรรมดังกล่าวทั้งหมดคาดว่าจะมีมูลค่ารวมราว 1.24 
แสนล้านบาท (TVO ADVANC 1.16 แสนล้านบาท และ TVO THCOM 6.98 
พันล้านบาท) โดยเราประเมิน GULF ยังสามารถ funding รายการดังกล่าวได้ 
อิงงบ 1Q24E และ Debt covenant net D/E 3.5x บริษัทยังสามารถ funding 
เงินได้อีกกว่า 2.6 แสนล้านบาท ทั้งนี้ GULF ระบุหากได้หุ้นจากการ VTO มา
ทั้งในส่วนของ ADVANC และ THCOM อาจพิจารณาขายออกในอนาคตเพื่อ
ลดภาระทางการเงินคงค าแนะน า “ซื้อ” GULF ราคาเป้าหมายที่ 60.00 บาท 
อิง SOTP เนื ่องจากเป็นการปรับโครงสร้างการถือหุ ้นภายเพื่อลดความ
ซับซ้อนในการบริหารจัดการ ในขณะที่ธุรกิจที่ด าเนินการอยู่ในปัจจุบันได้อาศยั
จุดแข็ง/และความร่วมมือของแต่ละบริษัทมาแต่ต้น (Data Center, Digital 
Assets) จึงประเมิน synergy benefit หรือ value added ยังไม่เพิ่มขึ้นอย่างมี
นัยส าคัญ อย่างไรก็ตามเราจะอัพเดทอีกครั้งหลังได้ข้อมูลเพิ่มเติมจากบริษัท 
ในขณะที่ ADVANC และ THCOM เราประเมินนักลงทุนไม่จ าเป็นต้องท า VTO 
หลังราคาอยู่ต ่ากว่าตลาด และ consensus ยังประเมินหุ้นยัง undervalued 
โ ดย  ADVANC consensus ปร ะ เ ม ิ น ร าคา เ ป ้ า หม าย  262.00 บาท 

(BUY/HOLD/SELL - 25/1/0) และ THCOM ราคาเป ้าหมาย 15.20 บาท 
(BUY/HOLD/SELL - 4/1/0) 
 
 
( + ) BEM (ซื้อ/เป้า 10.40 บาท), CK (ซื้อ/เป้า 27.00 บาท) ครม. 
เห็นชอบ BEM ด าเนินโครงการสายสีส้ม, เซ็นสัญญา 18 ก.ค.นี้ 
ครม. เห็นชอบ BEM ด าเนินโครงการสายสีส้ม, เซ็นสัญญา 18 ก.ค. นี้ ที่
ประชุม ครม. เมื่อวานนี้ (16 ก.ค.) มีมติเห็นชอบผลการคัดเลือกเอกชนและร่าง
สัญญาร่วมลงทุนที่ผ่านการตรวจพิจารณาของส านักงานอัยการสูงสุดและ
เงื่อนไขส าคัญของสัญญาร่วมลงทุนโครงการรถไฟฟ้าสายสีส้ม ช่วงบางขุน
นนท์-มีนบุรี (สุวินทวงศ์) ตามที่กระทรวงคมนาคมเสนอ โดยในวันที่ 18 ก.ค. 
2024 การรถไฟฟ้าขนส่งมวลชนแห่งประเทศไทย (รฟม.) จะจัดพิธีลงนามใน
สัญญาร่วมกับบริษัททางด่วนและรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) หรือ 
BEM ในฐานะผู้ชนะการประมูลนอกจากนี้ กระทรวงคมนาคมได้มอบหมายให้ 
รฟม.เร่งรัดเอกชนให้เร่งด าเนินการให้เร็วขึ ้น โดยคาดว่าจะสามารถเปิด
ให้บริการโครงการรถไฟฟ้าสายสีส้ม ฝั่งตะวันออก ช่วงศูนย์วัฒนธรรมแห่ง
ประเทศไทย-มีนบุรี (สุวินทวงศ์) ภายใน ม.ค. 2028 ซึ่งจะเร็วขึ้นกว่าเดิมที่
ก าหนดไว้ว่า จะเปิดให้บริการใน พ.ค. 2028 ขณะที่โครงการรถไฟฟ้าสายสีส้ม 
ฝ่ังตะวันตก ช่วงบางขุนนนท์-ศูนย์วัฒนธรรมแห่งประเทศไทย จะเปิดช่วงกลาง
ปี 2030 อย่างไรก็ตาม โครงการสายสีส้มนั้น กระทรวงคมนาคมยืนยันว่าจะ
เข้าร่วมมาตรการค่าโดยสารรถไฟฟ้าในอัตรา 20 บาทตลอดสายด้วย (ที่มา: 
ประชาชาติ) 
DAOL:  เรามีมุมมองเป็นบวกจากความคืบหน้าโครงการที่เป็นไปตามคาด 
โดยข้ันตอนต่อไปภายหลังจาก BEM ลงนามสัญญากับ รฟม. เราคาดการณ์
บริษัทจะสามารถลงนามสัญญาก่อสร้างกับ CK ได้ท ันทีส าหรับ BEM 
เบื้องต้นเราคงประเมินจะเป็น upside ต่อราคาเป้าหมายราว 1-2 บาท/หุ้น โดย
มองว่าบริษัทไม่มีความจ าเป็นต้องเพิ่มทุน เนื่องจากโครงการเป็นลักษณะ
ทยอยการลงทุน โดยประเมิน net D/E ในช่วง 1-2 ปีแรกจะอยู่ที่ราว 2x ต ่ากว่า 
covenant ที่ 2.5x ขณะที่บริษัทจะทยอยได้ subsidy ส าหรับงานก่อสร้างภาย
หลังจากการเร่ิมก่อสร้างได้ 2 ปี ส าหรับประเด็นมาตรการค่าโดยสารรถไฟฟ้า 
20 บาท เราเชื่อว่าจะได้รับ subsidy จากรัฐในลักษณะเดียวกับสายสีเขียวและ
สายสีน ้าเงินที ่อยู ่ระหว่างศึกษาส าหรับ CK เบื ้องต้นเรายังประเมินจะเป็น 
upside ราว 3-4 บาท/หุ้น โดยบริษัทจะได้อานิสงส์จาก backlog ที่สูงขึ้น 1 
แสนล้านบาท เทียบกับ 1Q24 ที่ 1.2 แสนล้านบาท และได้อานิสงส์จากเงิน
ลงทุนใน BEM ตามการปรับขึ้นของราคาเป้าหมาย ทั้งนี้จาก progress การ
น าเสนอต่อที่ประชุม ครม. และการลงนามสัญญาที่เร็วกว่าคาดเล็กน้อย ท าให้
เรามองว่าบริษัทมีโอกาสจะเริ่มรับรู้รายได้เล็กน้อยในช่วงปลายปีนี้ ตามการ
เริ่มงานออกแบบและส ารวจพื้นที ่ในช่วงต้น คงค าแนะน า “ซื้อ” BEM ราคา
เป้าหมาย 10.40 บาท และคงค าแนะน า “ซื้อ” CK ราคาเป้าหมาย 27.00 บาท 
อิง SOTP โดยราคาเป้าหมายดังกล่าวยังไม ่รวม upside จากโครงการ
รถไฟฟ้าสายสีส้ม นอกเหนือจากนี้ BEM และ CK ยังมี catalyst เพิ่มเติมจาก
โครงการทางด่วน Double Deck ซึ่งเรามองว่าจะเป็นโครงการถัดไปที่จะเห็น
ความคืบหน้า คาดจะได้ข้อสรุปใน 2H24E-1H25E 
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( - ) ERW (ซื ้อ/เป้า 5.80 บาท) เกิดเหตุผู ้ เสียชีว ิต 6 ราย ที่
โรงแรมแกรนด์ ไฮแอท เอราวัณ 
เมื่อเวลา 19.30 น. วันที่ 16 ก.ค. พ.ต.ท.ไพรัตน์ ค าลี รอง ผกก.(สอบสวน) 
สน.ลุมพินี รับแจ้งเหตุพบผู้เสียชีวิต 6 ราย ในห้องพักชั้น 5 โรงแรมแกรนด์ ไฮ
แอท เอราวัณ ถนนราชด าริ แขวงลุมพินี เขตปทุมวัน กทม. โดยพบเสียชวีิตที่
โต๊ะอาหาร 4 คน และในห้องนอน 2 คน สภาพศพไม่มีร่องรอยบาดแผล หรือ
ร่องรอยถูกท าร้าย พบเครื่องดื่มชาและกาแฟ มีร่องรอยถูกดื่มไปแล้ว และพบ
กระเป๋าเดินทางของผู้ตาย ซึ่งแพ็กไว้เรียบร้อยแล้ววางอยู่หน้าห้อง เนื่องจาก
ต้องเช็กเอาต์ออกจากโรงแรมวันที่ 16 ก.ค.นี้ เจ้าหน้าที่สงสัยอาจเป็นไปได้ว่า
ถูกวางยาพิษ และอาจเกี่ยวข้องกับการฆาตกรรม ล่าสุดเจ้าหน้าที่น าตัวบุคคล
ที่ 7 ร่วมคณะ ไปสอบปากค าอย่างละเอียดที่ สน.ลุมพินี และส่งศพไปผ่า
ชันสูตรอย่างละเอียดเพื่อหาเบาะแสคนร้าย โดยสงสัยอาจเป็นการหักหลัง
ธุรกิจ การล้างแค้น หรืออาจเป็นลัทธิความเชื่อบางอย่าง (ที่มา: ข่าวสด) 
DAOL:  รามองเป็น sentiment เชิงลบต่อ ERW เพราะจะท าให้นักท่องเที่ยวมี
ความกังวลต่อความไม่ปลอดภัยมากขึ้น โดย ERW มีสัดส่วนรายได้จาก
โรงแรมแกรนด์ ไฮแอท เอราว ัณอยู ่ท ี ่  20% ขณะที ่ ใน 5M24 มีส ัดส่วน
นักท่องเที่ยวเวียดนาม 2.2% และสัดส่วนนักท่องเที่ยว USA อยู่ที่ 2.4% ซ่ึงถือ
ว่าเป็นจ านวนนักท่องเที่ยวที่ไม่เยอะมากเมื่อเทียบกับนักท่องเที่ยวจีนที่เป็น
อันดับ 1 อยู่ที่ 19.7% แต่อย่างไรก็ดี เราคงต้องติดตามสาเหตุการเสียชีวิตและ
แรงจูงใจอีกที โดยระยะสั้นจะเป็นแรงกดดันให้ราคาหุ้นอ่อนตัวลงได้ เบื้องตน้เรา
ยังแนะน า “ซ ื ้อ” ราคาเป้าหมายปี 2024E ที ่ 5.80 บาท อ ิง DCF (WACC 
7.6%, terminal growth 2.5%) 
 
( 0 ) Tourism (Neutral) นักท่องเที่ยวล่าสุดทรงตัว WoW จาก
จีนเพิ่มแต่มาเลเซียลด 
นักท่องเที่ยวสัปดาห์ล่าสุด (8-14 ก.ค.) ทรงตัว WoW จากจีนเพิ่มแต่มาเลเซีย
ลด รมว.ท่องเที่ยวและกีฬา เปิดเผยข้อมูลจ านวนนักท่องเที่ยวสัปดาห์ที่ผ่าน
มา (8-14 ก.ค.) มีจ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติทั้งสิ้น 702 ,670 คน ทรงตัว 
WoW และ +25% YoY ซึ่งคิดเป็นจ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติที่เดินทางเข้า
ประเทศไทยเฉลี่ยวันละ 100,381 คน โดยมีนักท่องเที่ยวลาวอยู่ที่ 28,354 คน 
เพิ่มขึ้น +12% WoW รองลงมาเป็นนักท่องเที่ยวจีนอยู่ที ่155,717 คน เพิ่มขึ้น 
+5% WoW และนักท่องเที่ยวเกาหลีอยู่ที่ 31,753 คน เพิ่มขึ้น +5% WoW 
ขณะที่นักท่องเที่ยวมาเลเซียอยู่ที่ 98,688 คน ลดลง -16% WoW รองลงมา
เป็นนักท่องเที่ยวอินเดียอยู่ที่ 35,350 คน ลดลง -1% WoW โดยจากกระแส
การท ่องเท ี ่ยวตามรอย MV เพลง Rockstar ของล ิซ ่า ม ีผลกระต ุ ้นให้
นักท่องเที่ยวชาวจีนเพิ่มขึ้นสูงสุดในรอบ 9 สัปดาห์ และมีนักท่องเที่ยวกลุ่ม
ตลาดระยะไกล (Long haul) เพิ่มขึ้น WoW จากการเร่ิมเข้าสู่ฤดูกาลท่องเที่ยว 
Summer holiday ของนักท่องเที่ยวภูมิภาคยุโรป ขณะที่นักท่องเที่ยวกลุ่ม
ตลาดระยะใกล้ (Short haul) ลดลง WoW จากการสิ้นสุดการท่องเที่ยวในช่วง
วันหยุดขึ้นปีใหม่ตามปฏิทินทางศาสนาอิสลาม ส าหรับจ านวนนักท่องเที่ยว
สะสมตั้งแต่วันที่ 1 ม.ค.-14 ก.ค. 24 ทั้งสิ้น 18,909,209 คน เพิ่มขึ้น +34% 
YoY (ที่มา: กองเศรษฐกิจการท่องเที่ยวและกีฬา) 
DAOL:  เรามองเป็นกลางต่อกลุ่มท่องเที่ยวจากตัวเลขนักท่องเที่ยวรวมที่ทรง
ตัว WoW แต่จีนยังเพิ่มขึ้นได้ดี โดยท าจุดสูงสุดในรอบ 9 สัปดาห์ โดยจ านวน
นักท่องเที่ยวรวมทรงตัว WoW ขณะที่จ านวนนักท่องเที่ยวจีนเพิ่มขึ้นได้ดี
ต่อเนื่องที่ +5% MoM โดยเราประเมินจ านวนนักท่องเที่ยวจีนเฉลี่ยต่อสัปดาห์

จะเร่งตัวเพิ่มมากขึ้นในช่วงสัปดาห์หน้าที่ระดับ 1.4-1.5 แสนต่อสัปดาห์ได้
ต่อเนื่อง จากการท่องเที่ยวตามรอยลิซ่า ส่วนนักท่องเที่ยวรวมน่าจะยังทรงตัว 
WoW จากปัจจัยส่งเสริมการเดินทาง ได้แก่ Celebrity-induced tourism การ
ท่องเที่ยว และการเข้าสู่ฤดูกาลท่องเที่ยว Summer holiday ของตลาดภูมิภาค
ยุโรป รวมถึงการมีมาตรการ Ease of traveling ของรัฐบาล ทั้งนี้เราคาดว่า
จ านวนนักท่องเที่ยวทั้งเดือน ก.ค. 24 จะแตะที่ระดับ 2.80-2.85 ล้านคน เป็น
การกลับมาฟื้นตัวได้ราว +4% MoM ซึ่งถือว่าตัวเลขนักท่องเที่ยวได้ผ่านจุด
ต ่าสุดไปแล้วในเดือน พ.ค. 24 ที่ 2.6 ล้านคน โดยหุ้นที่จะได้รับประโยชน์จาก
มากไปน้อยเรียงตามสัดส่วนรายได้จากสัดส่วนนักท่องเที่ยวจีน ได้แก่ ERW, 
CENTEL, MINT, SHR ทั้งนี้ภาพรวมของจ านวนนักท่องเที่ยวทั้งปี 2024E ยัง
อยู่ในกรอบประมาณการนักท่องเที่ยวรวมและนักท่องเที่ยวจีนที่เราประเมนิไว้
คงประมาณการจ านวนนักท่องเที่ยวรวมปี 2024E เพิ่มขึ้น +21% YoY และ
นักท่องเที่ยวจีน +84% YoY เรายังคงประมาณการจ านวนนักท่องเที่ยวรวมปี 
2024E จะอยู่ที่ 34 ล้านคน เพิ่มขึ้น +21% YoY และคาดจ านวนนักท่องเที่ยว
จีนจะอยู่ที่ 6.5 ล้านคน เพิ่มขึ้นถึง +84% YoY 
Valuation/Catalyst/Risk 
เราให้น ้าหนักการลงทุนเป็น “เท่ากับตลาด” โดยเรายังชอบ AOT (ซื้อ/เป้า 
73.00 บาท) และ MINT (ซื้อ/เป้า 40.00 บาท) 
 
AOT (ซื้อ/เป้า 73.00 บาท) ผลการด าเนินงานปกติ 2HFY24E จะยังเติบโต 
YoY โดดเด่นตามผู้โดยสารที่เพิ่มขึ้น ขณะที่จะลดลง HoH เพราะเข้าสู่ช่วง low 
season แต่จะลดลงไม่มาก จากนักท่องเที่ยวจีนยังเติบโตดี 
 
MINT (ซื้อ/เป้า 40.00 บาท) จาก valuation ยังถูกกว่ากลุ่มฯซื้อขาย 2024E 
EV/EBITDA ที่ 11x (-2.00SD below 10-yr average EV/EBITDA) เทียบกบั 
ERW และ CENTEL ที่ average EV/EBITDA และยังมีแรงหนุนเพิ่มเติมจาก
ฟุตบอลยูโรที่เยอรมัน (14 มิ.ย.-14 ก.ค. 24) รวมถึงโอลิมปิกที่ฝรั่งเศส (26 
ก.ค.-11 ส.ค. 24) 
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( + ) PRM (ซื้อ/เป้า 9.70 บาท) ก าไรปกติ 2Q24E จะดีต่อเนื่อง 
YoY/QoQ จาก FSU และเรือใหม่ 
เรายังคงแนะน า “ซื้อ” และราคาเป้าหมาย 9.70 บาท อิง 2024E core PER ที่ 
11.0 เท่า (-1.0SD below 5-yr average PER) เรายังมองเป็นบวกตามเดิม
จากก าไรปกติ 2Q24E ที่จะดีขึ้นเป็น 565 ล้านบาท +12% YoY, +5% QoQ 
จาก 1) FSU จะเติบโตโดดเด่นสุด จาก u-rate ที่จะเพิ่มขึ้นเป็นระดับ 80% จาก 
1Q24 ที่ 71% ตามความต้องการใช้เรือ FSU สูงขึ้น จากการใช้น ้ามันหลาย
เกรดมากขึ้น และความต้องการกักเก็บน ้ามันเพิ่มขึ้นจากปัจจัย geopolitical 
และ Red Sea crisis, 2) เรือขนส่งน ้ามันดิน (COC) จะดีขี ้น จากเรือทุกล า
กลับมาให้บริการครบ เทียบ 1Q24 ที่มีเรือใหญ่ VLCC เข้า dry dock 1 ล า, 3) 
ธุรกิจ Offshore จะได้ผลบวกจากการให้บริการเรือใหม่ crew boat เพิ่ม 2 ล า 
ดังนั้น ส่งผลให้เราประเมินก าไรปกติ 1H24E จะอยู่ที่ 1.1 พันล้านบาท +4% 
YoYเรายังคงประมาณการก าไรปกติปี 2024E ที่ 2.2 พันล้านบาท +20% YoY 
โดยก าไร 1H24E จะคิดเป็น 50% จากทั้งปี ส าหรับ 2H24E จะยังเติบโตโดดเด่น 
YoY จากแนวโน้มธุรกิจ FSU จะยังดีต่อเนื่อง, ไม่มีเรือขนาดใหญ่ (FSU, VLCC, 
AWB) เข้า dry dock และจ านวนเรือให้บริการเพิ่มขึ้น ซึ่งจะรับรู้รายได้ต่อเนื่อง
จาก 1H24E ขณะที่ยังอยู่ระหว่างการหาซื้อเรือใหม่เพิ่มทั้ง FSU และ Aframax
ราคาหุ้น outperform SET+10/+53% ในช่วง 3 และ 6 เดือน จากโครงการซ้ือ
หุ้นคืน และก าไร 1Q24 ที่ดีกว่าคาด ทั้งนี้ เรายังคงแนะน า ซื้อ จากแนวโน้มก าไร
ปกติ 2Q-4Q24E ที่จะยังเติบโต YoY ได้ดีต่อเนื่อง ขณะที่ PRM มีแนวคิดที่จะ
ลดทุนจดทะเบียนจากโครงการซื้อหุ้นคืนในอนาคต จากการซื้อหุ้นคืนทั้งหมด 
173 ล้านหุ้น ซ่ึงจะท าให้ EPS และราคาเป้าหมายเพิ่มขึ้นจากเดิม +7% 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

( + ) PLUS (ถือ/เป้า 7.80 บาท) คาดก าไร 2Q24E โต YoY และ 
QoQ จากก าลังการผลิตเพิ่ม 
เราคงค าแนะน า “ถือ” PLUS ที่ราคาเป้าหมาย 7.80 บาท อิง 2024E PER 
21.0x (-0.8SD below 3-yr average PER) เราคาดก าไร 2Q24E ที่ 85 ล้าน
บาท โต +38% YoY, +546% QoQ จาก high season และการขยายก าลังการ
ผลิตขวด PET เป็นหลัก โดยมีปัจจัยคือ 1) คาดรายได้ที่ 683 ล้านบาท +62% 
YoY, +118% QoQ หลักจากการเติบโตของรายได้ในทุกภูมิภาคจาก high 
season โดยปัจจุบันสัดส่วนยอดขายผลิตภัณฑ์ขวดแก้วคิดเป็นราว 85% และ
ขวด PET ที่ 15% เห็นการเติบโตดีขึ้นของยอดขาย PET จาก Utilisation rate 
ที่สูงขึ้นใน 2Q24E อยู่ที่ 30% 2)   คาด GPM ที่ 28.5% ลดลด -10 bps YoY, 
+650 bps QoQ จาก high season การเพิ่มก าลังการผลิตของขวด PET ที่มี 
GPM สูงกว่าขวดแก้ว 3)  คาด SG&A ที่ 89 ล้านบาท เพิ่มขึ้น +62% YoY และ
118% QoQ โดยค่าใช้จ่ายจากการขายเพิ่มขึ้นตามยอดขายที่สูงขึ้นคงประมาณ
การก าไรสุทธิ 2024E/25E ที่ 249/322 ล้านบาท เติบโต +33%/+29% YoY 
โดยประมาณการ 1H24E คิดเป ็น 39% มองว ่า 3Q24E จะเห ็นผลการ
ด าเนินการที่ดีต่อเนื่องจากหน้าร้อนในอเมริกา และ Utilisation rate ที่สูงขึ้นของ
โรงงานผลิตขวด PET ที่คาดจะ ramp-up ไปถึง 50% ได้ภายสิ้น 2024E ท าให้
ยังคงเป้ารายได้ 2024E โตมากกว่า +40%ราคาหุ้น underperform SET มาก
ถึง -17% ใน 1 และ 3 เดือนที่ผ่านมา จากความกังวลเรื่องของราคามะพร้าวที่
สูงขึ้นในช่วงกลาง 2Q24E อย่างไรก็ดีเริ่มเห็นราคาปรับตัวลงอยู่นระดับปกติ 
ปัจจุบัน PLUS เทรดอยู่ที่ 2024E PER 16.7x เรายังให้ค าแนะน า “ถือ” จาก
ปัจจัยเสี่ยงจากการแข่งขันในตลาดที่สูงขึ้นและ Utilisation ของการผลิตขวด 
PET ตามเป้า Breakeven ที่ตั้งภายในปี 2024E 
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Market 
• ดัชน ีดาวโจนส ์ตลาดหุ ้นน ิวยอร ์กป ิดพุ ่งข ึ ้นแตะระด ับส ูงส ุดเป็น
ประวัติการณ์ในวันอังคาร (16 ก.ค.) หลังสหรัฐเปิดเผยยอดค้าปลีกที่
แข็งแกร่งเกินคาด ซ่ึงท าให้นักลงทุนเชื่อมั่นว่าการที่ธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) 
ปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยเพื่อสกัดเงินเฟ้อในช่วงที่ผ่านมานั้น ไม่ได้ส่งผลให้
เศรษฐกิจสหรัฐเผชิญภาวะถดถอย          ดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวโจนส์
ปิดที่ 40,954.48 จุด เพิ่มขึ้น 742.76 จุด หรือ +1.85%, ดัชนี S&P500 ปิด
ที่ 5,667.20 จุด เพิ่มขึ้น 35.98 จุด หรือ +0.64% และดัชนี Nasdaq ปิดที่ 
18,509.34 จุด เพิ่มขึ้น 36.77 จุด หรือ +0.20% 
• ตลาดหุ้นยุโรปปิดลบในวันอังคาร (16 ก.ค.) เนื่องจากหุ้นที่เกี่ยวกบัสินค้า
โภคภัณฑ์ และกลุ ่มสินค้าหรูหราร่วงลง หลังฮิวโก้ บอส คาดการณ์ผล
ประกอบการทั้งปีที่ซบเซา ขณะที่ตลาดประเมินโอกาสที่นายโดนัลด์ ทรัมป์จะ
ชนะการเลือกตั้งประธานาธิบดีสหรัฐ       ทั้งนี้ ดัชนี STOXX 600 ปิดตลาดที่
ระดับ 517.30 จุด ลดลง 1.43 จุด หรือ -0.28% 
• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั ่งเศสปิดที ่ 7,580.03 จุด ลดลง 52.68 จุด 
หรือ -0.69%, ดัชนี DAX ตลาดหุ ้นเยอรมนีปิดที ่ 18,518.03 จุด ลดลง 
72.86 จ ุด หรือ -0.39% และดัชน ี FTSE 100 ตลาดหุ ้นลอนดอนปิดที่  
8,164.90 จุด ลดลง 18.06 จุด หรือ -0.22% 
• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดลบในวันอังคาร (16 ก.ค.) เป็นวันที่ 2 ติดต่อกัน โดย
ถูกกดดันจากการร่วงลงครั้งใหม่ของหุ้นเบอเบอร์รี นอกจากนี้ หุ้นกลุ่มโลหะ
และน ้ามันปรับตัวลงด้วย เนื ่องจากราคาสินค้าโภคภัณฑ์ร่วงลงหลังจีน
เปิดเผยข้อมูลเศรษฐกิจที่อ่อนแอเกินคาด         ทั้งนี้ ดัชนี FTSE 100 ตลาด
หุ้นลอนดอนปิดที่ 8,164.90 จุด ลดลง 18.06 จุด หรือ -0.22% 
• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดลบติดต่อกันเป็น
วันที่ 3 ในวันอังคาร (16 ก.ค.) เนื่องจากนักลงทุนกังวลว่าการชะลอตัวของ
เศรษฐกิจจีนจะส่งผลให้อุปสงค์น ้ามันอ่อนแอลงด้วย อย่างไรก็ดี ความหวัง
ที่ว่าธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) จะปรับลดอัตราดอกเบี้ยในการประชุมเดือน
ก.ย.ช่วยให้สัญญาน ้ามันดิบลดช่วงลบ          ทั้งนี้ สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่ง
มอบเดือนส.ค. ลดลง 1.15 ดอลลาร์ หรือ 1.4% ปิดที ่ 80.76 ดอลลาร์/
บาร์เรล 
• ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนก.ย. ลดลง 1.12 
ดอลลาร์ หรือ 1.32% ปิดที่ 83.73 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดพุ่งขึ้นกว่า 1% ในวันอังคาร (16 ก.ค.) 
โดยตลาดยังคงได้ปัจจัยบวกจากการที่นักลงทุนเชื่อมั่นว่าธนาคารกลาง
สหรัฐ (เฟด) จะปรับลดอัตราดอกเบี ้ยในการประชุมเดือนก.ย.       ทั ้งนี้ 
สัญญาทองค าตลาด COMEX (Commodity Exchange) ส่งมอบเดือนส.ค. 
เพิ่มขึ้น 38.90 ดอลลาร์ หรือ 1.60% ปิดที่ 2,467.80 ดอลลาร์/ออนซ์ •  

Economic & Company 
 

• EA ต้องไฟลิ่งหุ้นกู้ใหม่ บลจ.บริหารเสี่ยงได้ 
ก.ล.ต.เผย หาก EA เดินหน้าขายหุ้นกู้ต้องยื่นไฟลิ่งใหม่ หลังขาดคุณสมบัติ
ออกขายภายใต้โครงการ MTN2 ปี ด้านสมาคมตราสารหนี้เกาะติดหุ้นกู้ครบ
ก าหนด EA ชี้อันเดอร์ไรต์ยังมั่นใจมีหลายทางเลือกจ่ายคืน ส่วนแรงขายหุ้นกู้ 
EA ในตลาดรองมีไม่มาก สถาบันขายเพียง 5 ล้านบาท พบกองทุนถือหุ้นกู้ 
EA มี NAV ลด จากการ Set Aside หรือน ามูลค่าหุ้นกู้ EA ออกจาก NAV 
ด้านปลัดคลังสั่งสร้างเชื่อมั่นตลาดทุน นายกสมาคม AIMC เชื่อบลจ.บริหาร
ความเสี่ยงได้ 
• TGE จ่อคว้า PPA อีก นับถอยหลังรายได้เด้ง 
TGE คาดเซ็นสัญญาไฟฟ้าขยะชุมชนท่าจีน และอุบลราชธานี ได้ช่วงไตรมาส 
3 รอ TOR ปราจีนบุรี ชี้ 7 โรงไฟฟ้าขยะชุมชน ช่วยดันรายได้พุ่ง แย้มพันธมิตร
ต่างชาติสนร่วมโครงการ เดินหน้าศึกษาโรงไฟฟ้าใหม่ต่อเนื่อง ส่วนรายได้ปีนี้
เพิ่มขึ้นจาก 3 โรงไฟฟ้าเดิม และการรับรู้โรงไฟฟ้าที่ได้เข้าอีก 2 โรง มีลุ้นค่า Ft 
ขึ้นหนุนรายได้ขายไฟฟ้าเพิ่ม ล่าสุดลงเสาเข็มก่อสร้างโรงไฟฟ้าขยะชุมชนเฟส 
1 จ านวน 4 โครงการแล้ว 
• PSP ญี่ปุ่นแห่ซื้อหล่อลื่นบุกต่างแดนได้ก าไรสูง 
PSP เนื้อหอมญี่ปุ่นรุมสั่งออเดอร์น ้ามันหล่อลื่น หลังซัพพลายขาด ดันยอด
เพิ่มเท่าตัว ชี้บริษัทได้เปรียบด้านก าลังผลิต ฝีมือ และต้นทุน แย้มลูกค้ายุโรปก็
เพิ่มขึ้นตามเทรนด์ก็ลดต้นทุน ประกาศเดินหน้าบุกต่างแดนชูมาร์จิ้นสูง ชี้การ
ย้ายฐานลงทุนเข้าไทย ดันน ้ามันหล่อลื่นภาคอุตสาหกรรมเพิ่ม เดินหน้าเจรจา
กลุ่มอีวีใช้ผลิตภัณฑ์บริษัท 
• AAI ลุ้นครึ่งหลังทะยาน ยืนเป้ามาร์จิ้นแตะ 17% 
AAI ส่งซิกคร่ึงหลังปี 2567 ฟอร์มสวย อานิสงส์ดีมานด์ทะลักต่อเนื่อง พร้อม
ยืนเป้าปีนี้มาร์จิ้นราว 17% หลังปรับพอร์ตหันรุกสินค้าไฮมาร์จิ้นเพิ่ม-คุมเข้ม
ต้นทุนอยู่หมัด แถมทุ่มเงิน 470 ล้านบาท ปั้นโรงงานบรรจุ-คลังสินค้า เสริม
พอร์ตโกยเงินระยะยาว 
• CHOW กดปุ่ม COD โซลาร์ฟาร์มไซโตะ ก าลังผลิต 2.2 เมก 
CHOW เผยความส าเร็จใหม่ โรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ ก าลังผลิต 2.2 เม
กะวัตต์ โครงการ ไซโตะ เริ่มขายไฟเข้าระบบแล้ว พิสูจน์ความสามารถในการ
พัฒนาโครงการที่มีคุณภาพ มั่นใจเสริมสร้างรายได้และการเติบโตในกลุ่ม
พลังงานอย่างต่อเนื่อง 
• PR9 เล็งเจาะลูกค้าซาอุ แย้มงบ Q3 เด่นรับไฮซีซัน 
PR9 เดินตามนโยบายรัฐ ดึงซาอุดีอาระเบียเข้ามารักษาพยาบาลในไทย แจงมี
ความพร้อมศักยภาพบริการเด่น คาดปีนี้รายได้ต่างชาติแตะ 15% เผยงบไตร
มาส 3/2567 โต เหตุไฮซีซันธุรกิจ พร้อมเตรียมเปิดแพทย์แผนจีน โบรกมอง
แนวโน้มเติบโตอย่างมีเสถียรภาพ คาดก าไรสุทธิไตรมาส 2/2567 ที่ 145 ล้าน
บาท เพิ่มขึ้น 20% จากคนไข้ตะวันออกกลางดัน 
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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. 


