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SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
• คาดดัชนีฯ  ผันผวน มีโอกาสปรับตัวสูงขึ้นจากนโยบาย “Trump” จับตา
ก าไรหุ้นธนาคารมีท้ังบวกและลบ 

• ตลาดต่างประเทศ รับรู้นโยบายของสหรัฐฯ หลัง “Trump” เข้ารับต าแหน่ง
อย่างเป็นทางการ คาดตลาดจะมีความผันผวนมากขึ้นในวันนี้ ตลาดหุ้น
ไทยมีแนวโน้มปรับตัสูงข้ึนตามตลาดเอเซีย แต่ดัชนีฯ อาจปรับตัวขึ้นไปไม่ได้
มากนัก จากแรงซ้ือในตลาดไทยท่ียังไม่กลับมา 

• นโยบาย “Trump 2.0” ท่ีให้ไว้เม่ือคืนท่ีผ่านมา ท่ีเกี่ยวกับตลาดไทย จะเป็น
เร่ืองของการเพิ่มก าลังการผลิตน ้ามันและให้น ้าหนักกับนโยบายลดโลกร้อน
น้อยลง ซ่ึงเกี่ยวข้องกับหุ้นน ้ามันและ Gas ส่วนนโยบายท่ีบวกต่อตลาดโลก 
จะเป็นนโยบายการค้าต่างประเทศ ที ่สหรัฐฯ จะไม่เร่งคลอดมาตรการ
ออกมาในตอนนี้ (ไม่อยู่ใน priority lists) ….. เรามองว่า เป็นข่าวบวก แต่
ตลาดพอรู้มาก่อนแล้วจึงไม่บวกมาก ยกเว้นจีน ที่ได้อานิสงค์โดยตรง ท่ี
อาจบวกมากกว่ารายอ่ืน 

• ข้อตกลงสงบศึกมีเป้าหมายเพื่อปล่อยตัวตัวประกันชาวอิสราเอล 33 ราย
และชาวปาเลสไตน์ประมาณ 1,000 รายที่ถูกคุมขังในอิสราเอลอย่างค่อย
เป็นค่อยไปภายในระยะเวลา 6 สัปดาห์ 

• มีความกังวลว่าอัตราค่าระวางเรือบรรทุกน ้ามันอาจยังคงสูงขึ ้นหาก
ประธานาธิบดีโดนัลด์ ทรัมป์ใช้มาตรการท่ีเข้มงวดย่ิงขึ้นกับเตหะราน ซ่ึงจะ
เพิ่มแรงกดดันให้กับตลาดการเดินเรือท่ัวโลก 

• รองประธานาธิบดีจีน ฮัน เจิ้ง พบกับอีลอน มัสก์และบุคคลส าคัญทางธุรกิจ
ของสหรัฐฯ คนอ่ืนๆ เพื่อส่งเสริมความสัมพันธ์ระหว่างจีนและสหรัฐฯ ในเชิง
บวก 

• วันน้ี นายกฯ ร่วมประชุม World Economic Forum (WEF) ประจ าปี 2568 
ที่เมืองดาวอส สมาพันธรัฐสวิส และร่วมหารือผู้บริหารระดับสูง 5 กลุ่ม
อุตสาหกรรม โลจิสติกส์ (DP World), อาหารและเคร่ืองดื่ม (Nestle, Coca-
Cola), อุตสาหกรรมยาและสุขภาพ (Bayer, AstraZeneca) 

• นายภูมิธรรม รองนายกฯ เผยไทยต้องปรับนโยบายให้สอดคล้องกับรัฐบาล
โดนัลด์ ทรัมป์ และยืนยันว่าความสัมพันธ์ไทย-สหรัฐฯ ยังคงแน่นแฟ้น .... 
ไทยอาจต้องปรับตัวจากนโยบายท่ีเปล่ียนไปของสหรัฐฯ มากข้ึน โดยเฉพาะ
ในเรื่องนโยบายการค้า ที่ต้องรอดูว่าทรัมป์จะทยอยปรับขึ้นภาษีน าเข้าใน
รูปแบบใดบ้าง 

• นายทักษิณ ปราศรัยระหว่างช่วยหาเสียงนายก อบจ. นครพนม พร้อม
สนับสนุนโครงการ Entertainment Complex คาดมีการจ้างงานไม่ต ่ากว่า 
2 หม่ืนคน กาสิโนน้ันเป็นเพียงส่วนเล็กเพียง 10% และจ้ีให้หน่วยงาน ท าไม
ราคาน ้ามันต้องอ้างอิงราคาสิงคโปร์ ให้ทบทวนลดค่าใช้จ่ายส่วนน้ี.... จาก
ข่าวนี้ได้สร้างแรงกดดันต่อหุ้นโรงกลั่นน ้ามัน เนื่องจากก าไรส่วนต่างนี้จะ
ลดลง 

• Event ส าคัญ วันนี้ : ประชุม ครม.   ตัวเลขยอดขายรถยนต์ของไทย  และ 
Citigroup น าเสนอ “Global and Asia Pacific economic outlook” 

 
 
 
 

News Comment 
( +/- ) หุ้นท่ีได้รับผลกระทบจากนโยบายของประธานาธิบดีทรัมป์ 2.0 

Company Report 

( 0 ) TTB (ถือ/เป้า 2.00 บาท) ก าไร 4Q24 ตามคาด, คาดก าไร 1Q25E จะ
ลดลงท้ัง YoY/QoQ 
( 0 ) KKP (ถือ/เป้า 50.00 บาท) ก าไรสุทธิ 4Q24 ดีกว่าคาดจาก FVTPL แต่
ส ารองฯยังเพิ่มขึ้น 
( 0 ) SPRC (ซ้ือ/เป้า 8.50 บาท) คาดก าไรสุทธิฟื้นตัวใน 4Q24E; 1Q25E อาจ
ลดลง YoY จากฐานสูง 
Strategy 
• การเปิดนโยบายของประธานาธิบดี Trump ซึ่งเป็นเรื่องส าคัญของตลาดท่ัว
โลกในสัปดาห์น้ี จะท าให้ตลาดมีผันผวน  แม้จะเล็งไปในทางบวก แต่ยังแนะน าให้
นักลงทุนยังต้องใช้ความระมัดระวัง เนื่องจากตลาดไทย ยังเผชิญกับแรงขาย
อยู่ การลงทุน จึงยังต้องปรับเป็นเก็งก าไรช่วงส้ันๆ 
• เรายังคง list หุ ้น 7 ตัว ไว ้เหมือนเดิม ประกอบด้วย  BDMS, BH, PTT, 
PTTEP, GULF , IVL , CPALL 
• ราคาหุ้นท่ีปรับตัวลงมามาก หรือมีปัจจัยบวกเฉพาะตัวท่ีราคายังไม่แรง ได้แก่ 
ITC, CPAXT , IVL, TTB 
• หุ้นในพอร์ตวันนี้ เราคงหุ้นเดิมไว้ หุ้นในพอร์ตประกอบด้วย PTTEP(10%), 
CPALL(10%), SCB(10%) 

 
Technical  : MEDEZE, LTS 

 

 

Calendar  
Date Country Event Period Surv(M) Prior 

20-Jan CH 
1-Year Loan 

Prime Rate 
Jan-20 3.1% 3.1% 

 TH Car Sales Dec -- 
            

42,309  

23-Jan JN Exports YoY Dec 1.4% 3.8% 

 US 
Initial Jobless 

Claims 
Jan-18 -- 217k 

24-Jan US 
U. of Mich. 

Sentiment 
Jan F -- 

                

73.2  

 US 
Existing Home 

Sales MoM 
Dec 0.6% 4.8% 

  JN 
BOJ Target 

Rate 
Jan-24 0.4% 0.3% 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Analyst: Mongkol Puangpetra (Reg. no. 1937)   & Fundamental Research Research Team 
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( +/- ) หุ ้นที ่ได้รับผลกระทบจากนโยบายของประธานาธิบดี
ทรัมป์ 2.0 
US ประกาศภาวะฉ ุก เฉ ินด ้านพล ังงาน  วานนี ้  หล ังเข ้าร ับต  าแหน่ง
ประธานาธิบดีคนท่ี 47 ของสหรัฐอเมริกา (US) ประธานาธิบดีทรัมป์กล่าวว่า
จะใช้อ านาจประธานาธิบดีลงนามในค าส่ังฝ่ายบริหารเพื่อประกาศภาวะฉุกเฉิน
ด้านพลังงานแห่งชาติเพื่อลดราคาพลังงานใน US โดยตั้งเป้าลดราคาน ้ามัน
เบนซินและค่าไฟของชาวอเมริกันลงครึ่งหนึ่งภายในช่วงปีแรกที่เขาด ารง
ต าแหน่งประธานาธิบดี ทั้งนี้ ประธานาธิบดีทรัมป์ประกาศจะอนุมัติให้มีการ
เพิ่มการขุดเจาะน ้ามัน วางท่อน ้ามัน ตั้งโรงกลั ่นน ้ามันใหม่ รวมถึงสร้าง
โรงไฟฟ้าใหม่ 
ราคาน า้มันดบิ Brent ปรับตวัลงเลก็น้อย วานน้ี ราคาสัญญาซ้ือขายล่วงหน้า
น ้ามันดิบ Brent ปรับตัวลงเล็กน้อย 0.8% เป็น USD80.2/bbl  
นโยบายอื่นๆ ประธานาธิบดีทรัมป์ยังมีการประกาศนโยบายในด้านอื่นๆอีก
มากมาย โดยนโยบายที่ส าคัญที่อาจจะกระทบต่อหุ้นที่เราดูแล คือ การยก
เคร่ืองระบบการค้าของ US ด้วยการเก็บภาษีอากรจากต่างประเทศเพื่อสร้าง
ความร ่ารวยให้ชาวอเมริกัน, การยกเลิกนโยบายส่งเสริมการผลิตยานยนต์
ไฟฟ้า (EV) รวมถึง การถอนตัวออกจากข้อตกลงปารีส ซึ่งเป็นความตกลง
ตามกรอบอนุสัญญาสหประชาชาติว่าด้วยการเปล่ียนแปลงสภาพภูมิอากาศ 
(Source: Infoquest, Reuters) 
DAOL:  เรามีมุมมองเป็นลบต่อแนวโน้มราคาพลังงานในระยะยาว เราเชื่อว่า
หากประธานาธิบดีทรัมป์สามารถด าเนินนโยบายได้ตามแผน จะส่งผลลบต่อ
ราคาน ้ามันดิบ ราคาก๊าซ LNG รวมถึง ส่วนต่างราคาผลิตภัณฑ์น ้ามันและ
ราคาน ้ามันดิบ (crack spread) ในระยะยาวได้เนื่องจากอุปทานที ่สูงขึ ้นใน
ตลาดโลก 
มองเป็นบวกตอ่กลุม่โรงไฟฟา้ 
( + ) กลุ่มโรงไฟฟา้: เป็นบวกกับกลุ่มโรงไฟฟ้า มีโอกาสท่ีราคาก๊าซธรรมชาติ
ในตลาดโลกลดลง จากการผลิตและส่งออกก๊าซธรรมชาติท่ีมากข้ึนของ US จะ
ช่วยเพิ่มอุปทานในตลาดโลกมากข้ึน หุ้นท่ีได้ positive sentiment จากประเด็น
ดังกล่าวคือ GPSC (ซื ้อ/เป้า 60.00 บาท), BGRIM (ซื ้อ/เป้า 35.00 บาท), 
GULF (ถือ/เป้า 60.00 บาท) 
เป็นลบต่อกลุ่มพลังงานและกลุ่มส่งออก  
( - ) กลุ่มพลังงานต้นน ้าและโรงกลั่น: เรามองว่าจะเป็นลบต่อราคาน ้ามันและ
ก๊าซ LNG ในระยะยาวจากอุปทานที ่สูงขึ ้น แต่จะส่งผลบวกต่อราคาก๊าซ
ธรรมชาติ US (Henry Hub) ได้เนื ่องจากอุปสงค์การส่งออกที ่สูงขึ ้น ใน
ขณะเดียวกัน กลุ่มโรงกล่ันน่าจะได้รับผลกระทบจากแนวโน้ม crack spread ท่ี
อ่อนตัวตามอุปทานที่สูงขึ้น โดยในระยะยาวเรามองเป็นลบต่อ PTTEP (ซื้อ/
เป้า 160.00 บาท), TOP (ซื้อ/เป้า 36.00 บาท), SPRC (ซื้อ/เป้า 8.50 บาท), 
BCP (ซ้ือ/เป้า 40.00 บาท) 
 
 
 
 
 
 
 

( - ) กลุ่มอาหารสัตว์เลี้ยง:  โดยส าหรับนโยบายยกเครื่องระบบการค้า US 
ด้วยการเก็บภาษีอากรจากต่างประเทศ แม้ปัจจุบัน ประธานิบดีทรัมป์ จะยังไม่
มีการประกาศนโยบาย tariffs ตั้งแต่วันแรกของการรับเข้าต าแหน่ง โดยยังให้
ทีมบริหารศึกษาอยู่ อย่างไรก็ตาม ยังย ้าถึงนโยบายเก็บภาษีเพื่อสร้างรายได้
เข้าประเทศ โดยกลุ่มประเทศท่ีมีโอกาสได้รับผลกระทบเป็นกลุ่มแรก ได้แก่ จีน 
แคนาดา และเม็กซิโก อย่างไรก็ตามส าหรับประเทศอื่นๆ รวมถึงไทย ยังต้อง
ติดตามต่อ ทั้งนี้หุ ้นกลุ่มส่งออกไทยที่มีสัดส่วนรายได้ส่งออกไปสหรัฐฯ สูง 
ได้แก่ AAI (ถือ/เป้า 6.00 บาท) และ ITC (ถือ/เป้า 22.50 บาท) ราว 50% และ 
TU (ถือ/เป้า 14.50 บาท) 40% 
( - ) กลุ่มยางพารา: ส าหรับนโยบายยกเลิกส่งเสริมการผลิตยานยนต์ไฟฟ้า 
เรามองเป็น sentiment ลบต่อหุ้นกลุ่มยาง แม้ปัจจุบันรายได้ส่งออกของ NER 
(ถือ/เป้า 5.50 บาท) จะเป็นการส่งออกไปจีนเป็นหลัก แต่นโยบายดังกล่าวอาจ
ส่งผลให้ความต้องการยานยนต์ไฟฟ้าของตลาดโลกลดลงและอาจกระทบ
ราคายางในอนาคต 
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( 0 ) TTB (ถือ/เป้า 2.00 บาท) ก าไร 4Q24 ตามคาด, คาดก าไร 
1Q25E จะลดลงทั้ง YoY/QoQ 
เรายังคงค าแนะน า “ถือ” และราคาเป้าหมายที่ 2.00 บาท อิง PBV 2025E ท่ี 
0.80x (-0.75SD below 10-yr average PBV) โดย TTB ประกาศก าไรสุทธิ 
4Q24 อยู่ท่ี 5.11 พันล้านบาท (+5% YoY, -2% QoQ) เป็นไปตามท่ีตลาดและ
เราคาด โดยมี OPEX ลดลงมากกว่าคาดเพราะมีค ่าใช้จ่ายพนักงานและ
ค่าใช้จ่ายอาคารและอุปกรณ์ลดลงจากการปรับโมเดลธุรกิจสู ่ Digital First 
ขณะที ่ม ีการต ั ้งส  ารอง ลดลง -50%  YoY และ -2%  QoQ ด้านรายได้
ค ่าธรรมเน ียมเป ็นไปตามคาด ( -7%  YoY, +10%  QoQ) โดยลดลงจาก
ค่าธรรมเนียมที ่เกี่ยวข้องกับสินเชื ่อ แต่เพิ ่มขึ ้นจาก Bancassurance และ
กองทุนรวม ด้านสินเชื่อรวมลดลง -6.6% YoY จากสินเชื่อเช่าซ้ือ -11% YoY, 
สินเช ื ่อ SME -11%  YoY และส ินเช ื ่อรายใหญ่ -6%  YoY ขณะที ่ส ินเชื่อ
ผลตอบแทนสูงยังโตได้ดี ส่วน NPL อยู่ที่ 2.59% ลดลงจากไตรมาสก่อนท่ี 
2.73% โดยมีการ write-off NPL ออกไปอีก 6.7 พันล้านบาท จากไตรมาส
ก่อนที่ 5.5 พันล้านบาท และขาย NPL อีก 600 ล้านบาท จากไตรมาสก่อนท่ี 
900 ล้านบาทเรายังคงประมาณการก าไรสุทธิปี 2025E อยู่ท่ี 2.06 หม่ืนล้าน
บาท กลับมาหดตัว -2% YoY เพราะสินเชื่อท่ียังคงหดตัวลงตามสภาวะตลาด
รถยนต์ ประกอบกับมีค่าใช้จ่ายท่ีเพิ่มขึ้นจากการลงทุนระบบ IT ขณะท่ีเราคาด
ว่าก าไร 1Q25E จะลดลงทั้ง YoY/QoQ จากสินเชื่อที่ลดลงราคาหุ้นปรับตัว
เพิ่มขึ้น +5% และ +11% เม่ือเทียบกับ SET ในช่วง 1 และ 3 เดือนท่ีผ่านมา เม่ือ
เทียบกับ SET เพราะตลาดหุ ้นที ่เป็นขาลง ท าให้นักลงทุนหันมาหาหุ้นที่มี 
Dividend yield สูงๆ โดย TTB มี Dividend yield สูงราว 7% อย่างไรก็ดี ราคา
หุ้นปัจจุบันเทรดที่ PBV ที่ 0.76x แพงกว่ากลุ่มที่ 0.68x ประกอบกับแนวโน้ม
ก าไรปี 2025E จะมีการหดตัวลง เราจึงแนะน าเพียง “ถือ” 
 
( 0 ) KKP (ถือ/เป้า 50.00 บาท) ก าไรสุทธิ 4Q24 ดีกว่าคาดจาก 
FVTPL แต่ส ารองฯยังเพ่ิมขึ้น 
เรายังคงค าแนะน า “ถือ” และราคาเป้าหมายที่ 50.00 บาท อิง 2025E PBV ท่ี 
0.65x (-1.50SD below 10-yr average PBV) โดย KKP ประกาศก าไรสุทธิ 
4Q24 อยู่ที่ 1,406 ล้านบาท (+110% YoY, +8% QoQ) ดีกว่าตลาดคาดท่ี 
1,025 ล้านบาท และเราคาดท่ี 1,253 พันล้านบาท ส่วนใหญ่มาจากก าไรจาก
เงินลงทุนเข้ามาช่วยถึง 484 ล้านบาท (เราคาด 50 ล้านบาท) ขณะที่มีการตั้ง
ส ารองฯมากกว่าคาดอยู่ท่ี 914 ล้านบาท (เราคาด 700 ล้านบาท) ด้าน OPEX 
ตามคาด (-10% YoY, -5% QoQ) จากผลขาดทุนรถยึดลดลงมาอยู ่ที่ 1.1 
พันล้านบาท (-22% YoY, -10% QoQ) ส่วน NPL เพิ่มขึ้นมาอยู่ท่ี 4.20% จาก
ไตรมาสก่อนท่ี 4.10% เพราะสินเชื่อหดตัวลง -7.8% YoY (จากสินเชื่อเช่าซ้ือ
เป็นหลัก) แต่มูลค่า NPL ทรงตัว QoQ จากสินเชื่อรายใหญ่ที่ลดลงแต่สินเชื่อ
รายย่อยยังเพิ่มขึ้นแม้ว่าก าไรจะดีกว่าคาดแต่ส่วนใหญ่มาจากก าไรจากเงิน
ลงทุนซ่ึงประมาณการยาก ขณะท่ีก าไรท้ังปี 2024 ยังอยู่ในกรอบประมาณการ
ของเรา ท าให้เรายังคงประมาณการก าไรสุทธิปี 2025E อยู่ท่ี 5.1 พันล้านบาท 
เพิ่มขึ้น +2% YoY จากขาดทุนรถยึดท่ีลดลงได้ตามประมาณรถยึดท่ีลดลงจาก
การปล่อยกู้สินเชื่อเช่าซื้อที่ลดลงตั้งแต่ปี 2024 ขณะที่คาดก าไร 1Q25E จะ
ลดลง YoY จากส ารองฯท่ีเพิ่มขึ้น แต่จะเพิ่มขึ้น QoQ จาก OPEX ท่ีลดลงตาม
ฤดูกาลราคาหุ้นปรับตัวเพิ่มขึ้น +5% และ +8% เม่ือเทียบกับ SET ในช่วง 1 และ 
3 เดือนที่ผ่านมา เพราะมีโครงการซื้อหุ้นคืน (วงเงินไม่เกิน 950 ล้านบาท 
จ านวนไม่เกิน 22 ล้านหุ้น, โดยปัจจุบันซ้ือไปแล้ว 791 ล้านบาท จ านวน 16 ล้าน
หุ้น ราคาเฉลี่ยราว 49.44 บาทต่อหุ้น) ขณะที่ยังมี Dividend yield ที่ราว 5% 
จึงแนะน า “ถือ” 

( 0 ) SPRC (ซื้อ/เป้า 8.50 บาท) คาดก าไรสุทธิฟ้ืนตัวใน 4Q24E; 
1Q25E อาจลดลง YoY จากฐานสูง 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” ที่ราคาเป้าหมายที่ 8.50 บาท อิง 2025E PBV ท่ี 0.88x 
(ประมาณ -1.8SD ต ่ากว่าค่าเฉล่ีย PBV ย้อนหลัง 5 ปี) เราประเมินว่าบริษัทจะ
กลับมารายงานก าไรสุทธิใน 4Q24E ท่ี 434 ล้านบาท จากขาดทุน 4.6 พันล้าน
บาทใน 4Q23 และขาดทุน 2.2 พันล้านบาทใน 3Q24 โดยมีปัจจัยหนุนจากการ
ฟื้นตัวของค่าการกล่ันตลาด (market GRM) และผลขาดทุนจากสต๊อก (stock 
loss net of NRV) ท่ีลดลง ในขณะเดียวกัน เราเชื่อว่าบริษัทจะยังคงรักษาอัตรา
การใช้ก าลังการกล่ัน (crude run) ท่ีระดับสูงได้ในไตรมาสน้ี และได้ประโยชน์จาก
การด าเนินงานเต็มไตรมาสของทุ่นผูกเรือน ้าลึกแบบทุ่นเดี่ยวกลางทะเล (SPM) 
อย่างไรก็ดี เราเชื่อว่าบริษัทอาจจะเห็นผลประกอบการ 1Q25E ได้รับผลกระทบ
จากแนวโน้มส่วนต่างราคาผลิตภัณฑ์น ้ามันและน ้ามันดิบ (crack spread) ของ
ผลิตภัณฑ์น ้ามันเบนซิน (gasoline) ที่อ่อนแอและการสูงขึ้นที่ เป็นไปได้ของพ
รี เม ียมน ้าม ันด ิบ (crude premium) จากผลกระทบของการคว  ่าบาตร 
(sanction) การส่งออกน ้ามันของรัสเซียโดยสหรัฐอเมริกา (US)เราคงประมาณ
การก าไรสุทธิปี 2024E/2025E ท่ี 2.5/2.7 พันล้านบาท เทียบกับขาดทุนสุทธิ 
1.2 พันล้านบาทในปี 2023 โดยมีสมมติฐานท่ีส าคัญ คือ 1) Market GRM จะ
อยู่ในช่วง USD5.1/bbl-USD5.9/bbl เทียบกับ USD4.4/bbl ในปี 2023 2) 
Crude run จะอยู่ท่ี 160-161 พันบาร์เรลต่อวัน (kbd) สูงข้ึนจาก 153 kbd ในปี 
2023 และ 3) Stock loss (including NRV) ที่ลดลงอยู่ในช่วง -USD0.5/bbl-
USD0.4/bbl เทียบกับ -USD0.7/bbl ในปี 2023ราคาหุ้นปรับตัวลง 33% และ 
underperform SET 35% ในช่วง 6 เดือนที่ผ่านมา สะท้อนแนวโน้ม gasoline 
cracks ที่ยังทรงตัวต ่า อย่างไรก็ดี ปัจจุบัน SPRC ซื้อขายที่ valuation ที่น่า
ดึงดูดท่ี 2025E PBV 0.59x (ประมาณ -3.0SD ต ่ากว่าค่าเฉล่ีย PBV ย้อนหลัง 
5 ปี) เราเชื่อว่าผลประกอบการของบริษัทได้ผ่านจุดต ่าสุดของปีไปแล้วใน 3Q24 
ในขณะที่ การด าเนินงานของโรงกลั่นจะได้แรงหนุนของการกลับมาด าเนินงาน
ตามปกติของ SPM แล้ว นอกจากน้ี เราคาดอัตราตอบแทนเงินปันผลท่ีน่าสนใจ
ท่ีระดับ 4.4% ในปี 2024E-2025E 
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• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดบวกในวันศุกร์ (17 ม.ค.) และปิดตล 
• ตลาดหุ้น ตลาดน ้ามัน ตลาดทองค า และตลาดเงินสหรัฐฯ ปิดท าการ
เน่ืองในวันมาร์ติน ลูเธอร์ คิง จูเนียร์ 
• ตลาดหุ้นยุโรปปิดทรงตัวในวันจันทร์ (20 ม.ค.) หลังแตะระดับสูงสุดใน
รอบ 3 เดือนในช่วงเช้าจากการคาดการณ์ที่ว่า โดนัลด์ ทรัมป์จะระงับ
แผนการปรับขึ้นภาษีคู่ค้าของสหรัฐทันทีที่เขาสาบานตนเข้ารับต าแหน่ง
ประธานาธิบดีสหรัฐฯ          ทั้งนี้ ดัชนี STOXX 600 ปิดตลาดที่ระดับ 
523.87 จุด เพิ่มขึ้น 0.25 จุด หรือ +0.05% 
• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดที่ 7,733.50 จุด เพิ่มขึ้น 23.75 จุด 
หรือ +0.31%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดที่ 20,990.31 จุด เพิ่มขึ้น 
86.92 จุด หรือ +0.42% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ ้นลอนดอนปิดท่ี 
8,520.54 จุด เพิ่มขึ้น 15.32 จุด หรือ +0.18% 
• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดบวกในวันจันทร์ (20 ม.ค.) แตะระดับสูงสุดเป็น
ประวัติการณ์เป็นวันที ่ 2 ติดต่อกัน ขณะที ่นักลงทุนรอโดนัลด์ ทรัมป์ 
สาบานเข้ารับต าแหน่งประธานาธิบดีสหรัฐฯ เป็นสมัยที ่ 2 เพื ่อดูท่าที
ของทรัมป์เกี ่ยวกับนโยบายด้านภาษีน าเข้าและความสัมพันธ์ระหว่าง
ประเทศ       ดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ้นลอนดอนปิดท่ี 8,520.54 จุด เพิ่มขึ้น 
15.32 จุด หรือ +0.18% 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

•  •  

Economic & Company 
• BCH ฝุ่นหนักรักษาพุ่ง ปีนี้รายได้ดีดสองหลัก 
BCH รับสภาพอากาศผันผวน ฝุ่น PM 2.5 รุนแรง ดันผู้ป่วยระบบทางเดิน
หายใจพุ่ง โดยเฉพาะเด็กหนุนอัตราครองเตียง 60-70% ตั้งเป้ารายได้รวมโต
ไม่ต ่ากว่าสองหลัก ประสบความส าเร็จดึงลูกค้าต่างชาติ ประสานมัลดีฟส์ส่ง
ต่อผู้ป่วยแบบเอ็กซ์คลูซีฟ ขณะที่ฐาน CLMV โตต่อเนื่อง ลุ้นลูกค้าคู เวต
กลับมาคร่ึงปีหลัง 
• SNNP เร่งปั้นสินค้าใหม่ ดีมานด์โมเดิร์นเทรดโต  
SNNP ส่งซิกยอดขายโมเดิร์นทะลัก ด้านผู้บริหาร "วิโรจน์ วชิรเดชกุล" ใส่
เกียร์เดินหน้าป๊ัมรายได้ในประเทศให้เติบโตได้ต่อเน่ืองจากปี 2567 รับรุกอัพ
ฐาน-ผุดสินค้าใหม่ป้อนตลาดเพิ่ม แถมยังได้อานิสงส์ "Easy E-Receipt" ยาว
ถึงส้ินเดือนหน้าหนุน 
• SYNEX มือถือรุ่นใหม่ดัน ลงทุนดาต้าต่อยอดขาย 
SYNEX คาดปี 2568 ผลงานโตต่อเนื่องจากปี 2567 รับดีมานด์โตเด่น แถม
ปลื้มมือถือรุ่นใหม่ "HORNOR X9c" ถึกทน กระแสตอบรับดี หนุนยอดขาย
เพิ่มขึ้น แถมส่องต่างชาติแห่ลงทุนดาต้าเซ็นเตอร์ในไทย ขยายพอร์ตฮาร์ดแวร์ 
แข็งแกร่ง 
• AAV เพิ่มเส้นทางบินเจาะตลาดอินเดียประเดิมภูเก็ต-โกชิ 
AAV ขยายฮับภูเก็ต เดินหน้าบุกตลาดอินเดีย เปิดเส้นทางบินใหม่ บินตรงจาก
ภูเก็ต-โกชิ ราคาเร่ิมต้น 3,690 บาทต่อเท่ียวบิน พาท่องอินเดียใต้ ดินแดนแห่ง
ทะเลอาราเบียน ม่ันใจว่าจะได้รับการตอบรับท่ีดี 
• ททท.ลั่นจีนเชื่อมั่นเที่ยวไทย CENTEL รุกขยายฐานลูกค้า 
รัฐบาลยืนยันจีนเท่ียวไทยสะสมตั้งแต่ต้นปี 2568 เพิ่มขึ้น 35.76% ล่ันทุกภาค
ส่วนประชาสัมพันธ์ข้อเท็จจริง เร่งสร้างความเชื่อมั่นต่อเนื่อง คาดตรุษจีนมี
นักท่องเที ่ยวเพิ่มขึ้นราว 2.87 แสนคน เพิ ่มขึ ้น 7% YoY ด้าน CENTEL 
ยืนยันไฮซีซันกระทบยอดจองน้อย ปรับกลยุทธ์การตลาดเร่งขยายฐานลูกค้า
ครอบคลุมอินเดีย ออสเตรเลีย ภูมิภาคตะวันออกกลาง เสริมช่วงโลว์ซีซัน 
• STA จ่อขายหุ้นกู้ 4 ชุด เปิดจอง 31 ม.ค. - 4 ก.พ. อัตราดอกเบี้ย 3.4-

4% 
STA พร้อมขายหุ้นกู้ 4 ชุด อายุ 3-10 ปี อัตราดอกเบี้ย 3.40-4.00% ต่อปี 
ระหว่างวันที่ 31 มกราคม และ 3-4 กุมภาพันธ์ 2568 เผยเป็นโอกาสที่ดี
ส าหรับผู้ลงทุนเข้าถึงหุ้นกู้ที่มีอันดับความน่าเชื่อถือ "A-" แนวโน้ม "คงท่ี" 
(Stable) มองเป็นทางเลือกท่ีน่าสนใจ 
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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 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. 


