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SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
• คาดดัชนีฯ มีโอกาสยืนเหนือ 1380 จุด จับตา Flow เข้าเอเซีย สถานการณ์
ตะวันออกกลาง (เก็ง)งบบริษัท และเก็งข่าว กองทุน LTF 
• ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ได้อานิสงค์จากก าไรบริษัทในตลาดหุ้นท่ีออกมาดี และ 

Fed อาจลดดอกเบ้ียเร็วกว่าคาด (จาก พ.ย. มาเป็น ก.ย.) ซ่ึงจะดีมาถึง
ตลาดหุ้นอ่ืนๆ ด้วย ผ่านมาทางดอลล่าร์อ่อนค่า และ Flow ท่ีกลับเข้ามาเก็ง
ก าไรรับการคาดการณ์ดอกเบ้ียใหม่ของสหรัฐฯ 
• สถานการณ์ตะวันออกกลาง อิสราเอลเตรียมบุก Rafah ข่าวน้ีออกมา
ในช่วงวันจันทร์ ซ่ึง surprise ส าหรับเรา เน่ืองจากก่อนหน้าน้ี สองฝ่ายมี
โอกาสบรรลุการเจรจาหยุดยิง และอิสราเอลถูกกดดันจากต่างชาติไม่ให้บุก
เข้าพื้นท่ีน้ี ...  ผลต่อตลาดหุ้นจะออกไปในทางลบ(เล็กน้อย) จนกว่าจะบุก
จริงค่อยมาดูกันอีกที ส่วนราคาน ้ามัน(PTTEP) จะตอบรับทางบวก ต่อเร่ือง
น้ี แต่ข้ึนได้แบบมีข้อจ ากัด เน่ืองจากสงคราม กระทบต่อเศรษฐกิจโลก ท่ียัง
เปราะบาง 
• ตลาดหลักๆ ของเอเซีย ค่อยๆดีขึ้น ในเชิงของดัชนีฯ จีนและฮ่องกง ตอบรับ
กับการเข้ามาดูแลจากทางการ และนักกลยุทธ์ ให้น ้าหนักลงทุนมาท่ีน่ีมาก
ขึ้น ส่วนตลาดหุ้นญ่ีปุ่น ผ่านการ Intervene ค่าเงิน และตลาดเร่ิมมี
เสถียรภาพมากข้ึน การท่ี Fed อาจลดดอกเบ้ียเร็วขึ้น เป็นตัวช่วยให้ตลาด
หุ้นญ่ีปุ่นกลับมาเดินหน้าได้อีกคร้ัง  ส่วนตลาดหุ้นอินเดีย ราคาหุ้นขึ้นมา
มาก หุ้นบางตัวงบไม่ได้ และอยู่ในช่วงเลือกตั้ง ท าให้ตลาดหุ้นอินเดียไม่ค่อย 
perform เม่ือเทียบกับ 3 ตลาดแรกท่ีกล่าวไป 
• จับตา นโยบาย รัฐมนตรี 2 ท่านท่ีรับต าแหน่งใหม่ (ก.ท่องเท่ียวฯ+ก.คลัง)  
ตามท่ีมองไว้แต่แรกว่า น่าจะเป็นบวกต่อตลาดหุ้นในเชิงสร้างสรรค์ ซ่ึงจะดี
ต่อหุ้นในกลุ่มท่องเท่ียว (AOT) ด้านกระทรวงการคลัง บทบาทหน่ึงคือ ดูแล
กระเป๋าเงินของรัฐบาล ก็จะไปในทางภาคการลงทุน  โครงการ Digital Wallet 
ท่ีน่าจะมีความชัดเจนและเคลียร์มากข้ึน  และ รมว.คลังเปรยว่า  อยากน า
กองทุน LTF กลับมา นับเป็นข่าวดีของตลาดหุ้นไทยวันน้ี 
• ตลาดหุ้นไทยเข้าสู่ช่วงของการรายงานก าไร 1Q-24 โดยวันสุดท้ายของการ
น าส่งงบงวดน้ี คือ 15 พ.ค. หุ้นกลุ่มท่ีก าไรออกมาดี หรือคาดว่าจะออกมา
ดี จะเป็นกลุ่มอาหาร-เคร่ืองดื่ม 
• Event ส าคัญๆ วันน้ี : บริษัทท่ีคาดว่าจะรายงานก าไร 1Q  BAFS, OR, QH, 

SHR, SNNP, TOG, TU 
Strategy 
• ดัชนีฯ น่าจะข้ึนมาอยู่ในโซนเป้าหมาย(สัปดาห์) ของเรา คือ 1380-96 จุด กล
ยุทธ์ยังเหมือนวันก่อนคือ สลับหุ้นให้ตรง theme (รายวัน) เน้นหุ้นขนาดใหญ่ 
หรือสภาพคล่องสูงไว้ก่อน หรือเลือกจากหุ้นท่ีนักลงทุน มีการ cover short    
• วันน้ี ตลาดน่าจะมีการเก็งข่าวเร่ืองต้ังกองทุน LTF เรารวมหุ้นท่ีกองทุน LTF 
(ท่ีมีอยู่แล้วในปัจจุบัน) ถือไว้มากท่ีสุด 5 ตัว ท่ีน่าเก็งก าไรจากข่าวน้ี คือ  
CPALL, AOT, GULF, SCB , PTT 
• หุ้นท่ีเล็งว่า จะมาพร้อมดัชนีฯ (1380-1396 จุด) วันน้ี เราตัด WHA ออก 
เหลือ AOT และ FORTH* และน า BGRIM เข้ามาเสริมทัพอีกหน่ึงตัว 
• เรายังให้เก็บหุ้น 4 ตัว ท่ีได้ประโยชน์จาก จีนฟื้น และกลุ่มโรงพยาบาล ท่ีได้อา
นิสงค์จากคนไข้จากตะวันออกกลาง ไว้ท้ัง 4 ตัว คือ WICE, HANA, BDMS 
และ BH 
• หุ้นท่ีคาดจะมีการท า cover short  ยังเป็น AOT, KBANK, ADVANC คือ 
ย่ิงข้ึน ย่ิงต้องปิด short (ซ้ือกลับ) 
• สัปดาห์หน้า จะมีการประกาศหุ้นเข้า-ออก ดัชนี MSCI โดยเราคาดว่า 
COCOCO, KAMART, MOSHI มีโอกาสเข้าค านวณดัชนีฯ แต่ราคาหุ้น 2 
ตัวแรก ขึ้นมาค่อนข้างมาก ยกเว้น MOSHI ท่ีราคายังไม่แรง 
• หุ้นในพอร์ตวันน้ี  เราน า LH*  ออก แล้วคงหุ้นท่ีเหลือไว้ทั้งหมด ....หุ้นใน
พอร์ตวันน้ี ประกอบด้วย BDMS(10%), AAV(10%) และ KTB(10%) 
 
Technical  : CKP, MCA 
 
 

Company Report 
( + ) AAI (ซ้ือ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 7.00 บาท) 1Q24 ดีกว่าคาด จากธุรกิจอาหารสัตว์
เล้ียงฟื้นตัวสูงช่วยหนุน GPM 
( - ) TIDLOR (ถือ/เป้า 23.00 บาท) 1Q24 ดีขึ้นตามคาด, NPL และขาดทุนรถยึด
ยังไม่ดีขึ้น 
( 0 ) MTC (ซื ้อ/เป้า 52.00 บาท) 1Q24 ดีขึ ้นตามคาด, NPL และ credit cost 
ควบคุมได้ 
( 0 ) SPRC (ซื้อ/เป้า 10.50 บาท) ก าไรสุทธิ 1Q24 แกร่งตามคาดแต่มีแนวโน้ม
อ่อนตัวใน 2Q24E 
( 0 ) DOHOME (ถือ/เป้า 11.00 บาท) ก าไร 1Q24 ใกล้เคียงคาด GPM ขยายตัว
ดี แต่รายได้หดตัวจากก าลังซ้ือไม่ฟื้น 
( 0 ) BBL (ซ้ือ/เป้า 175.00 บาท) มองเป็นกลางจากการประชุมเพราะเป้าหมายยัง
ใกล้เคียงคาด 
 
 

Calendar  
Date Country Event Period Surv(M) Prior 

6-May CH 
Caixin China PMI 
Services 

Apr 
               

52.6  
               

52.7  

 EC PPI YoY Mar -- -8.3% 

7-May EC Retail Sales YoY Mar -0.4% -0.7% 

9-May US Initial Jobless 

Claims May-04  --   208k  

 CH Exports YoY Apr 3.98% -7.50% 

 CH Exports YoY CNY Apr -- -3.8% 

10-May US 
U. of Mich. 
Sentiment 

May P 
               

76.9  
               

77.2  
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 ( + ) AAI (ซื้อ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 7.00 บาท) 1Q24 ดีกว่าคาด จาก
ธุรกิจอาหารสัตว์เล้ียงฟ้ืนตัวสูงช่วยหนุน GPM 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” และปรับราคาเป้าหมายขึ้นเป็น 7.00 บาท (เดิม 5.60 
บาท) อิง 2024E PER 21x ใกล้เคียงค่าเฉลี่ยอุตสาหกรรมอาหารสัตว์เลี้ยงท่ี 
23x AAI รายงานก าไรปกติ 1Q24 (ไม่รวมก าไร Fx) อยู่ที่ 221 ล้านบาท (+
386% YoY, +42% QoQ) สูงกว่า consensus และเราคาด +38% หลักๆ หนุน
โดยรายได้ธุรกิจอาหารสัตว์เลี ้ยง (85% ของรายได้รวม) ฟื ้นตัวสูงจาก
สถานการณ์ inventory กลับสู่ระดับปกติและการทยอยออกสินค้าใหม่ ขณะท่ี 
GPM ปรับตัวสูงขึ้นในรอบ 6 ไตรมาสอยู่ที่ 20.8% เป็นไปตามสัดส่วนรายได้
ธุรกิจอาหารสัตว์เลี้ยงเพิ่มสูงขึ้นเป็น 85% จาก 1Q23 ที่ 73% และ 4Q23 ท่ี 
78% ซึ่งรายได้กลุ่มดังกล่าวมี GPM สูงกว่ากลุ ่มอาหารพร้อมทานบรรจุ
ภาชนะปิดผนึก (Human food) อีกท้ังได้อานิสงส์ต้นทุนทูน่าลดลงเราปรับก าไร
ปกติปี 2024E ขึ้น +24% เป็น 726 ล้านบาท (+66% YoY) หลัง 1Q24 ดีกว่า
คาดมาก โดยหลักจากการปรับสมมติฐาน GPM ขึ้นเป็น 18% จากเดิม 15.5% 
ใกล้เคียงกรอบเป้าหมาย GPM ใหม่ของบริษัทที่ 17-18% ส าหรับ 2Q24E 
เบ้ืองต้นคาดการณ์ก าไรปกติจะโต YoY จากฐานต ่า แต่ชะลอ QoQ จาก GPM 
มีโอกาสอ่อนตัวลงตามการปรับราคาขายราคาหุ้น outperform SET +22% 
ใน 3 เดือน หลังกระทรวงพาณิชย์ประกาศตัวเลขส่งออกอาหารสัตว์เล้ียง มี.ค. 
2024 ดีกว่าคาด ทั้งนี้เราคงมุมมองบวกจากทิศทางก าไรปกติปี 2024E จะ
กลับมาฟื้นตัวแตะระดับสูงกว่าปี 2021 อีกท้ังมี catalyst จากลูกค้ารายใหม่ใน 
2H24E และแนวโน้มส่งออกฟื้นตัวต่อเน่ือง 
 
( - ) TIDLOR (ถือ/เป้า 23.00 บาท) 1Q24 ดีขึ ้นตามคาด, NPL 
และขาดทุนรถยึดยังไม่ดีขึ้น 
เราคงค าแนะน า “ถือ” และราคาเปา้หมาย 23.00 บาท อิง 2024E PBV ท่ี 2.2x 
(-1 SD below average PBV) บริษัทรายงานก าไรสุทธิ 1Q24 ท่ี 1.1 พันล้าน
บาท (+16% YoY, +23% QoQ) เป็นไปตามที ่ตลาดคาด โดยสินเช ื ่ อ ยัง
ขยายตัวดีท่ี +21% YoY และ credit cost ลดลง QoQ หลังกลับมาตัดจ าหน่าย
หนี้สูญเป็นปกติจาก 4Q23 ที่มีการตัดจ าหน่ายหนี ้สูญเร็ว อย่างไรก็ตาม
คุณภาพสินเชื่อยังไม่ดีขึ้น ท้ัง NPL ท่ีเพิ่มเป็น 1.6% และ NPL formation สูงขึ้น 
QoQ รวมทั้งขาดทุนจากการขาย และตีราคารถยึดเพิ่มขึ้น YoY/QoQเราคง
ก าไรสุทธิปี 2024E ที่ 4.1 พันล้านบาท (+7% YoY) ระยะสั้นประเมินก  าไร 
2Q24E จะเพิ่มขึ้น YoY แต่ทรงตัว QoQ จากค่าใช้จ่ายท่ีเพิ่มขึ้นเป็นปกติฤดูกาล 
ท้ังค่าใช้จ่ายโฆษณา และค่าใช้จ่าย IT รวมท้ังค่าใช้จ่ายส ารองท่ีเพิ่มขึ้น ซ่ึงชดเชย
รายได้ดอกเบ้ียท่ีเพิ่มขึ้นตามขนาดพอร์ตสินเชื่อราคาหุ้นใกล้เคียง SET ในช่วง 
1 และ 3 เดือนท่ีผ่านมา จากสินเชื่อท่ียังเติบโตดี และค่าใช้จ่ายท่ียังสูงตามคาด 
ทั้งนี้เราแนะน าเพียง “ถือ” จากแนวโน้ม cost of fund ที่ผ่านจุดสูงสุดในปีน้ี
ภายใต้สมมติฐานท่ี ธปท. มีโอกาสปรับลดดอกเบ้ียใน 2H24E รวมท้ังสินเชื่อท่ี
จะกลับมาเร่งตัวมากขึ้นหลังการเบิกจ่ายงบประมาณภาครัฐ รวมทั้งราคาหุ้น
ปัจจุบันยังเทรดต ่าท่ี 2024E PBV ท่ี 2.2 (-1 SD) ซ่ึงเชื่อว่าสะท้อนความเส่ียงใน
การด าเนินงานมากพอสมควรแล้ว ทั้งแนวโน้ม NPL และขาดทุนรถยึดที่ ยัง
เพิ่มขึ้นในระยะส้ัน 
 
 
 
 
 
 
 

( 0 ) MTC (ซื้อ/เป้า 52.00 บาท) 1Q24 ดีขึ้นตามคาด, NPL และ 
credit cost ควบคุมได้ 
เราคงแนะน า “ซื้อ” และราคาเปา้หมาย 52.00 บาท อิง 2024E PBV ท่ี 3.0x (-2 
SD below 10-yr average PBV) บริษัทรายงานก าไรสุทธิ 1Q24 ที ่  1.39 
พันล้านบาท (+30% YoY, +3% QoQ) เป็นไปตามตลาดคาด หนุนโดย 1) 
สินเชื่อท่ีเพิ่มขึ้นต่อเน่ือง +17% YoY, +3% QoQ, 2) คุณภาพสินเชื่อดีขึ้น จาก 
NPL ที่ลดลงเป็น 3.0% และมีการตัดจ าหน่ายหนี้สูญที่ลดลง ท าให้ 3) credit 
cost และ cost to income ลดลงเป็น 3.1%/48% ขณะท่ี 4) ต้นทุนทางการเงิน
เพิ่มขึ้นตามอุตสาหกรรมเราคงก าไรสุทธิปี 2024E ท่ี 5.9 พันล้านบาท (+21% 
YoY) และประเมินก าไร 2Q24E จะขยายตัว YoY/QoQ จากสินเชื่อท่ีเพิ่มขึ้นสูง
ตามปัจจัยฤดูกาล, คุณภาพสินเชื่อที่ดีขึ ้น และ credit cost ที่ลดลงราคาหุ้น
ใกล้เคียง SET ในช่วง 1 และ 3 เดือนท่ีผ่านมา ท้ังน้ีเราคงแนะน า “ซ้ือ” จาก NPL 
ที ่ควบคุมได้, credit cost ที ่ลดลง และสินเชื ่อที ่ขยายตัวอย่างมีคุณภาพดี
ต่อเนื่อง รวมทั้งราคาหุ้นยังน่าสนใจปัจจุบันเทรดต ่าที่ 2024E PBV 2.6x (-
2.25SD) 
 
( 0 ) SPRC (ซื้อ/เป้า 10.50 บาท) ก าไรสุทธิ 1Q24 แกร่งตามคาด
แต่มีแนวโน้มอ่อนตัวใน 2Q24E 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” ที่ราคาเป้าหมายที ่10.50 บาท อิง 2024E PBV ท่ี 1.13x 
(ประมาณ -1.00SD ต ่ากว่าค่าเฉล่ีย PBV ย้อนหลัง 5 ปี) SPRC รายงานก าไร
สุทธิท่ีแข็งแกร่งใน 1Q24 ท่ี 3.9 พันล้านบาทเทียบกับก าไร 1.2 พันล้านบาทใน 
1Q23 และขาดทุน 4.6 พันล้านบาทใน 4Q23 สอดคล้องกับที่เราคาด แต่หาก
หักรายการที่ไม่เกี่ยวข้องกับการด าเนินงานออก ก าไรปกติอยู่ที่ 3.1 พันล้าน
บาท ต ่ากว่าที ่ เราคาด 25% 4.0 พันล้านบาท อย่างไรก็ดี เราเชื ่อว่าผล
ประกอบการของบริษัทจะอ่อนตัว QoQ ใน 2Q24E ตามแนวโน้มส่วนต่างราคา
ผลิตภัณฑ์น ้ามันและน ้ามันดิบ (crack spread) ท่ีลดลง QTD และแนวโน้มและพ
รีเมียมน ้ามันดิบ (crude premium) ท่ีเร่ิมปรับตัวขึ้น เราคงประมาณการก าไร
สุทธิปี 2024E/2025E ที่ 4.9/4.0 พันล้านบาท เทียบกับขาดทุนสุทธิ 1.2 
พันล้านบาทในปี 2023 โดยมีสมมติฐานที่ส าคัญ คือ 1) ค่าการกลั่นตลาด 
(market GRM) จ ะอย ู ่ ใ นช ่ ว งUSD5 .7 /bbl-USD6 .3 /bbl ส ู ง ข ึ ้ น จ า ก 
USD4.4/bbl ในปี 2023 2) ปริมาณน ้ามันดิบท่ีน าเข้าโรงกล่ัน (refinery intake) 
จะสูงขึ้นอยู่ในช่วง 160-163 พันบาร์เรลต่อวัน (kbd) จากเดิม 153 kbd ในปี 
2023 และ 3) การรับรู้ผลก าไรสต๊อกน ้ามัน (stock gain) ท่ีเป็นไปได้ในปี 2024E 
ท่ี USD0.8/bbl เทียบกับขาดทุน -USD0.9/bbl ในปี 2023ราคาหุ้นปรับตัวลง 
8% และ underperform SET 7% ในช่วง 3 เดือนที ่ผ ่านมาสอดคล้องกับ
แนวโน้ม crack spread ที่อ่อนตัว QTD ใน 2Q23E ทั้งนี้ ปัจจุบัน SPRC ซ้ือ
ขายท่ี valuation ท่ีน่าสนใจท่ี 2024E PBV 0.85x (ประมาณ -1.75SD ต ่ากว่า
ค่าเฉลี่ย PBV ย้อนหลัง 5 ปี) ทั้งนี้ แม้ก าไรปกติ 1Q24 จะคิดเป็น 58% ของ
ประมาณการก าไรปกติปี 2024 ของเรา แต่เราเชื่อว่าผลประกอบการของบริษัท
จะอ่อนตัวลงแรง QoQ ใน2Q24E ตาม crack spread ที ่อ่อนตัวและ crude 
premium ท่ีสูงข้ึน 
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( 0 ) DOHOME (ถือ/เป้า 11.00 บาท) ก าไร 1Q24 ใกล้เคียงคาด 
GPM ขยายตัวดี แต่รายได้หดตัวจากก าลังซื้อไม่ฟ้ืน 
เราคงค าแนะน า “ถือ” และใหร้าคาเปา้หมายปี 2024E ที่ 11.00 บาท อิง 2024E 
PER 32x (หรือเท่ากับ +0.25SD above 3-yr avg. PER) บริษัทรายงานก าไร
สุทธิ 1Q24 ท่ี 244 ล้านบาท ลดลง -5% YoY และ +24% QoQ หลักจากอัตรา
ก าไรท่ีดีขึ้น โดยมีปัจจัยส าคัญดังน้ี 1) รายได้รวมอยู่ท่ี 8.0 พันล้านบาท (-6% 
YoY, +9% QoQ) ลดลงจาก SSSG ท่ีลดลงอยู่ท่ี -9% ใน 1Q24 โดยยังมาจาก
สาขาในภาคตะวันออกเฉียงเหนือและจากลูกค้ากลุ่ม Back office เป็นหลัก 2) 
GPM อยู่ที่ระดับ 17.8% (+130 bps YoY, +90 bps QoQ) จากอัตราก าไร
ขั้นต้นท่ีสูงข้ึนในทุกกลุ่มสินค้า รวมถึง GPM สินค้า house brand ท่ีปรับตัวดี
ขึ้นอยู่ที่ราว 33% จากต้นทุนที่ต ่าลง 3) SG&A อยู่ที่ 1.0 พันล้านบาท (+2% 
YoY, ทรงตัว QoQ) หลักจากค่าใช้จ่ายของสาขาใหม่ท่ีเพิ่มขึ้นและมีการรับรู้เต็ม
ไตรมาสเป็นหลัก 4) ค่าใช้จ่ายทางการเงินที ่ 147 ล้านบาท จากภาระหนี้ท่ี
เพิ่มขึน้ตามการขยายสาขา และอัตราดอกเบ้ียท่ีปรับขึ้นคงประมาณการก าไรปี 
2024E/25E อยู่ที่ 985 ล้านบาทและ1.2 พันล้านบาท ขยายตัว +68%/22% 
YoY จากก าไรสุทธิทั้งปี 2023 อยู่ที่ 585 ล้านบาท จากมองแนวโน้ม 1H24E 
ค่อยๆฟื้นตัวได้หนุนจากงบประมาณของรัฐท่ีมีการอนุมัติในเดือนเม.ย. 2024 
ท าให้คาดเร่ิมเห็นก าลังซ้ือกลุ่ม Back office ท่ีจะเร่ิมทยอยกลับมา และในส่วน
ของ GPM และค่าใช้จ่ายที ่ควบคุมได้ดีขึ ้นเทียบ YoYราคาหุ้น outperform 
ตลาด +5% ในช่วง 3 และ 6 เดือนท่ีผ่านมา จากคาดผลการด าเนินงานจะเร่ิมดี
ขึ ้นหลังจากมีการอนุมัติงบประมาณจากภาครัฐ อย่างไรก็ตามเรายังให้
ค าแนะน าเป็น ถือ แม้มองว่าจะผลการด าเนินงานค่อยๆฟื้นตัวได้ใน 2H24E แต่
จะเริ่มเข้าสู่ low season และแผนการขยายสาขาใน 2024E ที่ถูกเลื่อนไปในปี 
2025E 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

( 0 ) BBL (ซื้อ/เป้า 175.00 บาท) มองเป็นกลางจากการประชุม
เพราะเป้าหมายยังใกล้เคียงคาด 
เรายังคงค าแนะน า “ซื้อ” BBL และราคาเป้าหมายที่ 175.00 บาท อิง 2024E 
PBV ที่ 0.60x (-1.00SD below 10-yr average PBV) โดยเรามีมุมมองเป็น
กลางต่อการประชุมนักวิเคราะห์วานนี้เพราะภาพรวมยังเป็นไปตามคาดจาก
ผู้บริหารยังคงเป้าหมายทางการเงินไว้ที่เดิม โดยสินเชื่อโตที่ +3%  YoY ซึ่งจะ
เน้นการเติบโตในสินเชื ่อรายใหญ่ ซึ ่งคาดว่าจะเห็นการเร่งเบิกจ่ายจาก
งบประมาณจากภาครัฐตั้งแต่ 2Q24E เป็นต้นไป ด้าน NIM จะเห็นการปรับตัว
ลดลงใน 1H24E แต่จะเริ่มทรงตัวได้ใน 2H24E ทั้งนี้ผู้บริหารคาดปี 2024E 
กนง. จะลดอัตราดอกเบ้ียลงเพียง 0.25% และธนาคารใหญ่อาจจะปรับลดตาม
ไม่มากเพราะลด 0.25% เพื่อช่วยเหลือกลุ ่มเปราะบางไปแล้ว ขณะที่ยังคง 
Dividend payout ratio ไว้ที่ 35% +/- (เราคาด 32%, 2023 ท่ี 32.1%) เพราะ
ต้องการเพิ่ม Tier 1 ให้ขึ้นไปอยู่ท่ี 16% (เป็น comfortable level ท่ีใกล้เคียงกับ
ช่วงก่อนซ้ือ Permata, 1Q24 อยู่ท่ี 15.5%)เรายังคงประมาณการก าไรสุทธิปี 
2024E อยู่ที่ 4.3 หมื่นล้านบาท (+4% YoY) จากส ารองฯที่ลดลงเป็นหลัก 
ขณะท่ีคาดก าไรสุทธิ 2Q24E จะเติบโตได้ท้ัง YoY/QoQ จากส ารองฯและ OPEX 
ท่ีลดลงราคาหุ้นปรับตัวลดลง -2%/-10% ในช่วง 3 เดือน / 6 เดือน ท่ีผ่านมา
เม่ือเทียบกับ SET และ underperform its peers จากแนวโน้มอัตราดอกเบ้ียขา
ลง และความกังวลจากการเป็นเจ้าหนี้ ITD ขณะที่ BBL มีการตั้งส ารองฯ ITD 
ไปแล้ว โดยเรายังคงแนะน า “ซื้อ” เพราะ BBL ยังคงมีความแข็งแกร่งทางด้าน
การเงินที่รองรับความเสี่ยงได้ดีกว่าคู่แข่ง เพราะมี coverage ratio สูงที่สุดใน
กลุ่มท่ี 292% ด้าน Valuation ยังน่าสนใจโดยเทรดท่ี PBV เพียง 0.50x หรือท่ี
ระดับ -1.25SD ย้อนหลัง 10 ปี 
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• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดบวกติดต่อกันเป็นวันท่ี 5 ในวันอังคาร 
(7 พ.ค.) ขณะที่ดัชนี S&P500 ปิดในแดนบวกติดต่อกันเป็นวันที่ 4 โดยตลาด
ยังคงได้ปัจจัยหนุนการคาดการณ์ที่ว่าธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) จะปรับลด
อัตราดอกเบ้ียในปีน้ี อย่างไรก็ดี การร่วงลงของหุ้นวอลท์ ดิสนีย์ ส่งผลให้ดัชนี
ดาวโจนส์ลดช่วงบวกในระหว่างวัน        ดัชนีเฉล่ียอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดท่ี 
38,884.26 จ ุด เพ ิ ่มข ึ ้น 31.99 จ ุด หร ือ +0.08%, ดัชน ี  S&P500 ป ิด ท่ี 
5,187.70 จ ุด เพ ิ ่มข ึ ้น 6.96 จ ุด หร ือ +0.13% และด ัชน ี  Nasdaq ปิดท่ี 
16,332.56 จุด ลดลง 16.69 จุด หรือ -0.10% 
• ตลาดหุ้นยุโรปปิดบวกที ่ระดับสูงสุดเป็นประวัติการณ์ในวันอังคาร (7 
พ.ค.) โดยได้แรงหนุนจากการเปิดเผยผลประกอบการท่ีแข็งแกร่งของบริษัทใน
กลุ่มการเงิน และความเชื่อม่ันเกี่ยวกับการปรับลดอัตราดอกเบ้ีย       ท้ังน้ี ดัชนี 
STOXX 600 ปิดตลาดท่ีระดับ 514.02 จุด เพิ่มขึ้น 5.80 จุด หรือ +1.14% 
• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดที่ 8,075.68 จุด เพิ่มขึ้น 79.04 จุด 
หรือ +0.99%, ดัชนี DAX ตลาดหุ ้นเยอรมนีปิดที่ 18,430.05 จุด เพิ ่มขึ้น 
254.84 จุด หรือ +1.40% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ ้นลอนดอนปิด ท่ี 
8,313.67 จุด เพิ่มขึ้น 100.18 จุด หรือ +1.22% 
• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดบวกท่ีระดับสูงสุดเป็นประวัติการณ์ในวันอังคาร (7 
พ.ค.) โดยได้แรงหนุนจากการท่ีบรรดาเทรดเดอร์คาดว่า ธนาคารกลางอังกฤษ 
(BoE) จะปรับลดอัตราดอกเบี้ยลงในปีนี้      ทั้งนี้ ดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ้น
ลอนดอนปิดท่ี 8,313.67 จุด เพิ่มขึ้น 100.18 จุด หรือ +1.22% 
• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดลบในวันอังคาร (7 
พ.ค.) ขณะท่ีนักลงทุนจับตารายงานสต็อกน ้ามันดิบจากส านักงานสารสนเทศ
ด้านการพลังงานของรัฐบาลสหรัฐ (EIA)       ทั้งนี้ สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่ง
มอบเดือนมิ.ย. ลดลง 10 เซนต์ หรือ 0.13% ปิดท่ี 78.38 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนก.ค. ลดลง 17 เซนต์ 
หรือ 0.2% ปิดท่ี 83.16 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดลบวันอังคาร (7 พ.ค.) เน่ืองจากการแข็ง
ค่าของสกุลเงินดอลลาร์เป็นปัจจัยกดดันตลาด ขณะที่นักลงทุนยังคงจับตา
สัญญาณต่าง ๆ ที่จะบ่งชี้ถึงแนวโน้มการปรับลดอัตราดอกเบี้ยของธนาคาร
กลางสหรัฐ (เฟด)          ทั้งนี้ สัญญาทองค าตลาด COMEX (Commodity 
Exchange) ส่งมอบเดือนมิ.ย.ลดลง 7 ดอลลาร์ หรือ 0.30% ปิดท่ี 2,324.20 
ดอลลาร์/ออนซ์ 
 
 
 
 
 
 •  

Economic & Company 

• ขุนคลังลั่นใช้ยาแรงโฟกัสปลุกตลาดทุน 
ขุนคลังป้ายแดง "พิชัย ชุณหวชิร" เล็งใช้ยาแรงกระตุ้นเศรษฐกิจ เรียกนักลงทุน
ช่วยปลุกตลาดหุ้นให้ดีขึ้น ทบทวนฟื้น LTF พร้อมปรับกติกาดูแลนักลงทุนทุก
กลุ่ม ลุยเพิ่มสินค้าคาร์บอนเครดิต ชี้เป็นโอกาสเคลียร์ชัดผู้ว่าแบงก์ชาตอิยู่
นานเกินสิ้นปีแน่ เตรียมนัดถกแนวนโยบายการเงินให้สอดคล้องกับนโยบาย
การคลัง 
• DELTA เร่งครึ่งหลังชูดาต้าเซ็นเตอร์-อีวี 
DELTA คาดรายได้คร่ึงปีหลังจะเร่งตัวดีกว่าคร่ึงปีแรก ย ้าเป้าหมายรายได้ท้ัง
ปี 2567 มีการเติบโตในระดับตัวเลขสองหลัก มองธุรกิจท่ีเกี่ยวกับ EV Car และ
ธุรกิจ Data Center ยังมีการเติบโต ปีน้ีไร้ปัญหา 
• SEAFCO งานไหลเข้า ลุยประมูล 9 พันล้าน 
SEAFCO ตั้งเป้ารับงานรัฐมากขึ้นหลังงบประมาณปี 2567 ผ่านฉลุย หวัง
คว้างานประมูลค้างท่อ 30% จากมูลค่างาน 9 พันล้านบาท เผย 5 เดือนแรก 
คว้างานใหม่ 32 โครงการ รวมมูลค่า 875 ล้านบาท ดันแบ็กล็อกทะลุ 1.6 
พันล้านบาท ม่ันใจปีน้ีรายได้ตามเป้า 1,800 ล้านบาท แย้มอยู่ระหว่างเจรจา
รับงานรถไฟฟ้าใต้ดินบังกลาเทศ 
• TTB มุ่งสินเชื่อไฮยิลด์ เน้นคุม NPL ไม่เกิน 2.9% 
TTB ปรับพอร์ตโฟกัสสินเชื่อไฮยิลด์-คุมเข้มหนี้เสีย หวังคุม NPL ปีนี้ไม่เกิน 
2.9% ส่วนปี 2567 คาดสินเชื่อใหม่ทรงตัวจากปีก่อน แจงกรณีลดดอกเบ้ีย 
ช่วยกลุ่มเปราะบางกระทบน้อย ระบุคิดเป็นเพียง 3% ของพอร์ตรวมท้ังหมด 
• HARN งานรีโนเวตพรึ่บ อุปกรณ์ดับเพลิงขายดี 
บอสใหญ่ HARN ชี้ฤดูร้อนมีเหตุไฟไหม้ชุก หนุนงานรีโนเวตคึกคัก พร้อม
ติดตั้งอุปกรณ์ดับเพลิงเพียบ ชี้สัดส่วน 15% แถมโครงการใหม่ล้นลุยขาย
สินค้าเต็มสูบ ส่งซิกมีลุ้นคว้างานใหม่มูลค่า 100 ล้านบาท คาดเซ็นสัญญา
เร็วๆ น้ี พร้อมใส่เกียร์ธุรกิจประหยัดพลังงาน 
• CH ลุยสินค้าใหม่ขยายฐานใน-นอกปั๊มยอดขายโตต่อ 
CH วางงบ 15 ล้านบาท สร้างโรงงานใหม่ ลุยขยายตลาดในประเทศและ
ต่างประเทศ เพิ่มช่องทางจ าหน่ายออนไลน์ โมเดิร์น เทรด ให้ครอบคลุมท่ัว
ประเทศ เพิ่มฐานลูกค้าใหม่ และเพิ่มลูกค้า OEM ด้านผลงานปีนี้คาดเตบิโต 
1,900 ล้านบาท เพิ่มขึ้นราว 10% 
• FTE อุปกรณ์ดับเพลิงขายดี โครงการใหญ่หนุนดีมานด์ 
FTE ทิศทางไตรมาส 2/2567 ดีกว่าไตรมาสแรก ยอดขายดีขึ้นจากความ
ต้องการระบบดับเพลิง ด้านงานออกแบบติดตั้งระบบดับเพลิงในโรงงานหนุน
ผลงานปีนี้โตแกร่ง มั่นใจรายได้โต 10% ตามเป้า ปัจจุบันตุน Backlog อีก
ประมาณ 500-550 ล้านบาท ทยอยรับรู้ต่อเน่ือง 
• ORN ออกหุ้นกู้ใหม่จ่ายดบ.สูง ลุยโครงการอะไรซ์เจริญเมือง  
ORN เล็งออกหุ้นกู้คร้ังท่ี 1/2567 ดอกเบ้ีย 7.00-7.25% หลักประกัน 1.50 
เท่า รองรับการขยายโครงการใหม่ คาดเสนอขายวันท่ี 17-19 มิถุนายน น้ี 
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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 
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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 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. 


