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SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
• คาดดัชนีฯ  ปรับตัวสูงข้ึน “DeepSeek” มีผลน้อยลง และรอประชุม FOMC 
• ตลาดหุ้นไทย  ผลกระทบจาก “DeepSeek” ที่ลดลงในตลาดต่างประเทศ 
จะเป็นบวกต่อตลาดหุ้นไทยวันน้ี แต่ภาพรวมของตลาด ยังเป็นการเก็งก าไร
ช่วงสั้น เพราะนักลงทุนยังไม่วางใจในนโยบายของ “Trump” และรอการ
ประชุม FOMC คืนน้ี 

• ตลาดจะทราบผลประชุม FOMC โดย prob. ในการคงดอกเบ้ียคร้ังน้ี อยู่ท่ี 
99% คือนักลงทุนส่วนใหญ่เชื่อว่าจะคงดอกเบ้ียไว้ส าหรับการประชุมคร้ังน้ี 
……. หุ้นท่ีอิงกับผลประชุม FOMC กลุ่มหลัก คือ ธนาคาร (คงดอกเบ้ียจะ
เป็นบวก) 

• ทรัมป์ประกาศเก็บภาษีน าเข้า 2.5% ในบางพื้นท่ีส าคัญ เพื่อปรับโครงสร้าง
ห่วงโซ่อุปทานของสหรัฐฯ โดยจะใช้กับสินค้าบางประเภท คือ เซมิคอนดัก
เตอร์ ยา เหล็กกล้า ทองแดง และอลูมิเนียม และอาจขึ้นภาษีรถยนต์ในจาก
แคนาดาและเม็กซิโก และสินค้าอื่นๆ ราว 25% ใน 1 ก.พ. …. ข่าวนี้ท าให้
ดอลลาร์แข็งค่าขึ้น (107.9) กระทบเงินสกุลอ่ืน เช่น เยน และหยวน ท่ีอ่อนค่า
ลง 

• นเรนทระ โมดี นายกฯอินเดีย เตรียมเยือนธรรมเนียบขาวในเดือนก.พ.น้ี 
คาดหารือกันในเรื่องการเพิ่มการซื้ออุปกรณ์ด้านความปลอดภัย(อาวุธ)
จากสหรัฐฯ และความร่วมมือด้านความมั่นคง ด้านทรัมป์โวยอินเดียเก็บ
ภาษีน าเข้าแพง ส่วนรัฐบาลโมดี ก าลังพิจารณาลดภาษีน าเข้า และจะน าเข้า
สินค้าสหรัฐฯ มากข้ึน 

• ยอดส่งออกรถยนต์ไทย ปี ’67 อยู่ที่ 1.02 ล้านคัน ลดลง 8.80% มูลค่า
รวมท่ี 9.52 แสนล้านบาท ลดลง 2.08% ส่วนยอดผลิตรตยนต์อยู่ท่ี 1.47 
ล้านคัน ต ่ากว่าเป้าที่ 1.5 ล้านคัน ในปี ’68  ส.อ.ท. ตั้งเป้ายอดผลิตไว้ท่ี 
1.5 ล้านคัน เพื่อส่งออก1 ล้านคัน และขายในประเทศ 5 แสนคัน 

• ครม.ไฟเขียว พ.ร.ก.ไซเบอร์ให้ค่ายมือถือ-แบงก์ร่วมกันรับผิดชอบ เพิ่ม
อ านาจระงับบริการเบอร์โทรและบัญชีต้องสงสัย คืนเงินผู้เสียหายโดยไม่
ต้องรอฟ้องศาล คาดบังคับใช้ ก.พ. 68 .... ข่าวน้ีอาจกระทบกับหุ้นค่ายมือ
ถือและแบงก์ ต้องรับผิดชอบค่าเสียหายก่อนเป็นค่าใช้จ่ายท่ีเพิ่มขึ้น 

• รมว.คมนาคม ชงครม.ของบเพิ ่มจ่ายชดเชยขึ้นรถไฟฟ้า-รถเมล์ฟรี ใน
มาตรการการลดฝุ่น จากเดิมใช้งบกลาง 140 ล้านบาท ขอเพิ่มเป็น 329.82 
ล้าน เน่ืองจากมีผู้มาใช้บริการสูงกว่าช่วงปกติถึง 60% ซ่ึงลดการใช้รถส่วน
บุคคลไป 10% และทางด้านรฟม. ได้ขอกันงบไว้ 144 ล้านบาท ขสมก.ขอ
เพิ่มอีก 51 ล้านบาท และท่ีต้องจ่ายชดเชย BTS 133 ล้านบาท 

•TTB อนุมัติโครงการซ้ือหุ้นคืนในวงเงินไม่เกิน 2.1 หม่ืนล้านบาท ระยะเวลา 3 
ปี (ปี 25-27) .....  เรามองเป็น sentiment เชิงบวกต่อราคาหุ้นของ TTB 
จากราคาเฉล่ียท่ีสูงถึง 2.0บาท (ราคาปิดวานน้ี 1.91 บาท) 

• Event ส าคัญ วันน้ี :  หุ้น SCC ส่งงบการเงินไตรมาสท่ี 4   รมว.คลังน่ังเป็น
ประธานประชุม BOI  ประชุม FOMC(29) 

Strategy 
• ดัชนีฯก าลังเล่นในขาลง แต่จะมีการ rebound ให้เห็นเป็นระยะๆ การลงทุน
จึงไปเน้นตั้งรับ และเก็งก าไรเพียงกรอบเวลาส้ันๆ  
• “DeepSeek” คลายความกังวล หุ ้นที ่มีแนวโน้มดีดตัวกลับ 2 ตัว คือ 
DELTA* และ CCET* 
• หุ้นในพอร์ตวันน้ี เราน า WHA*  เข้ามาในพอร์ต หุ้นในพอร์ตประกอบด้วย 

WHA*(10%), TTB(10%), BTS*(10%), PTT*(10%) 
 
Technical  :  ITC, COM7 
 
 
 
 

News Comment 
( - ) Ground Transport (Neutral) ก.คมนาคมมีโอกาสชดเชยโปรโมชั่นรถไฟฟ้า
ฟรีให้เอกชนต ่ากว่าปริมาณผู้ใช้บริการจริง 
( + ) Tourism (Overweight) นักท่องเที่ยวล่าสุดเพิ่มขึ้น +7% WoW จากจีน 
+20% WoW เป็นหลัก 
(  - )  Automotive (Underweight) ยอดผลิตรถยนต์  ธ.ค.24 ลดลง YoY 
ต่อเน่ืองเป็นเดือนท่ี 17  
( - ) OSP (Under Review) ราคาหุ้นลง -8% ตลาดคาด 4Q24E ก าไรชะลอตัว 
Company Report 

( + ) TTB (ปรับขึ้นเป็น ซ้ือ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 2.22 บาท) ซ้ือหุ้นคืน 3 ปี ช่วยหนุน
ราคาหุ้นและ ROE ท่ีจะเพิ่มขึ้นได้ดี 
( + ) MINT (ซื้อ/เป้า 34.00 บาท) ก าไรปกติ 4Q24E จะโต YoY/QoQ ได้ดีกว่า
คาด 
( - ) PLUS (ถือ/ปรับเป้าลงเป็น 5.00 บาท) ก าไร 4Q24E ลดลง YoY/QoQ จาก
ก าลังการผลิตลดลง กดดันให้ GPM หดตัว 
( - ) SCGP (ถือ/ปรับเป้าลงเป็น 18.00 บาท) 4Q24 ขาดทุนไม่คาดคิด; Fajar 
ฟื้นตัวแต่ต้องเพิ่มทุนอีก 

 

 

Calendar  
Date Country Event Period Surv(M) Prior 

29-Jan US 
FOMC Rate 

Decision 
Jan-29 4.25% 4.25% 

30-Jan EC GDP SA QoQ 4Q A 0.2% 0.4% 

 EC 
Consumer 

Confidence 
Jan F -- 

-               

14.2  

 EC 
ECB Policy 

Rate Meeting 
Jan-30 2.9% 3.15% 

 US 

GDP 

Annualized 

QoQ 

4Q A 2.5% 3.1% 

 US 
Initial Jobless 

Claims 
Jan-25 --  223k  

 US 
Pending Home 

Sales MoM 
Dec -0.6% 2.2% 

 US 
Pending Home 

Sales NSA YoY 
Dec -- 5.6% 

31-Jan TH 

Mfg Production 

Index ISIC NSA 

YoY 

Dec -0.8% -3.6% 

 TH 

BoT :  Thai's 

Economic 

Monthly Report 

Dec   

 US 
PCE Price 

Index MoM 
Dec 0.3% 0.1% 

 US 
PCE Price 

Index YoY 
Dec 2.5% 2.4% 

 US 
Core PCE Price 

Index MoM 
Dec 0.2% 0.1% 

  US 
Core PCE Price 

Index YoY 
Dec 2.8% 2.8% 
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News Comment 

29 January 2025 

( + ) Tourism (Overweight) นักท่องเที่ยวล่าสุดเพิ่มขึ้น +7% 
WoW จากจีน +20% WoW เป็นหลัก 
นักท่องเท่ียวสัปดาห์ล่าสุด (20-26 ม.ค.) เพิ่มขึ้น +7% WoW จากจีน +20% 
WoW เป็นหลัก รมว.ท่องเที่ยวและกีฬา เปิดเผยข้อมูลจ านวนนักท่องเที่ยว
สัปดาห์ท่ีผ่านมา (20-26 ม.ค.) มีจ านวนนักท่องเท่ียวต่างชาติท้ังส้ิน 880,610 
คน (+7% WoW/+21% YoY) คิดเป็นจ านวนนักท่องเท่ียวต่างชาติเข้าประเทศ
ไทยเฉล่ียวันละ 125,801 คน โดยประเทศท่ีเพิ่มขึ้นเรียงตามล าดับ คือ 1) จีน 
178,762 คน (+20% WoW/+30% YoY), 2) มาเลเซีย 95,062 คน (21% 
WoW/+16% YoY) และ 3) เกาหลีใต้ 51,268 คน (+10% WoW/+1% YoY) 
ส่วนประเทศท่ีลดลงเรียงตามล าดับ คือ, 1) รัสเซีย 53,820 คน (-3% WoW) 
และ 2) อินเดีย 44,054 คน (-2% WoW/+7% YoY) โดยนักท่องเที่ยวกลุ่ม
ตลาดระยะใกล้ (Short haul) ขยายตัวอย่างต่อเน่ือง โดยเดินทางเข้ามาเพิ่มขึ้น 
+16% WoW จากการมีมาตรการสร้างความเชื่อม่ันด้านความปลอดภัย และ
มาตรการด้านวีซ่าของรัฐบาล โดยเฉพาะนักท่องเท่ียวชาวจีนท่ีเดินทางเข้ามา
เพิ่มขึ้นถึง +20% WoW ส าหรับจ านวนนักท่องเที่ยวสะสมตั้งแต่วันที่ 1-26 
ม.ค. 24 ท้ังส้ิน 3,020,511 คน เพิ่มขึ้น +19% YoY (ท่ีมา: กองเศรษฐกิจการ
ท่องเท่ียวและกีฬา) 
DAOL:  เรามองเป็นบวกต่อกลุ่มท่องเที่ยวจากตัวเลขนักท่องเที่ยวจีนที่ยัง
เพิ่มขึ้นได้ติดต่อกันเป็นสัปดาห์ท่ี 2 หลังจากมีเหตุการณ์ความไม่ปลอดภัย 
ขณะท่ีเรายังคาดว่าจ านวนนักท่องเท่ียวรวมเฉล่ียรายสัปดาห์ในช่วง 27 ม.ค.-
1 ก.พ. 25 จะขึ้นไปท าจุดสูงสุดที่ระดับ 2 แสนคน (อิงจากการเพิ่มขึ้นได้ราว 
+12% WoW เท่ากับปี 24) เพราะเป็นเทศกาลตรุษจีน (29 ก.พ. 25) โดยอิง
จากข้อมูลปี 24 ท่ีวันตรุษจีนตรงกับวันท่ี 10 ก.พ. 24 ท าให้มีนักท่องเท่ียวช่วง
วันท่ี 29 ม.ค.-4 ก.พ. 24 อยู่ท่ี 172,876 คน เพิ่มขึ้น +25% WoW และช่วง
วันท่ี 5-11 ก.พ. 24 อยู่ท่ี 194,275 คน เพิ่มขึ้น +12% WoW นอกจากนี้เรา
ยังคาดว่าจ านวนนักท่องเที่ยวจะเพิ่มขึ้นได้ดีอย่างต่อเนื่องใน 1Q25E เพราะ
เป็นช่วง High season ของไทย และการเข้ามาของนักท่องเที ่ยวกลุ่มตลาด
ระยะไกล (Long haul) โดยเฉพาะตลาดภูมิภาคยุโรปท่ีเข้ามาช่วยหนุนเป็นหลัก 
ทั้งนี้ ภาพรวมของจ านวนนักท่องเที่ยวทั้งปี  2025E ยังอยู่ในกรอบประมาณ
การนักท่องเที่ยวรวมและนักท่องเที ่ยวจีนที ่เราประเมินไว้ โดยหุ ้นที ่ได้รับ
ประโยชน์จากนักท่องเที่ยวที่เพิ่มขึ้น เรียงล าดับจากมากไปน้อยตามสัดสว่น
รายได้ในประเทศ ได้แก่ ERW, CENTEL, MINT, SHRคงประมาณการจ านวน
นักท่องเที่ยวรวมปี 2025E เพิ่มขึ้น +10% YoY และนักท่องเที่ยวจีน +19% 
YoY เรายังคงประมาณการจ  านวนนักท่องเท ี ่ยวรวมปี  2025E จะอยู่
ท่ี 39 ล้านคน เพิ ่มขึ ้น +10% YoY และคาดจ านวนนักท่องเที ่ยวจีนจะอยู่
ท่ี 8 ล้านคน เพิ่มขึ้น +19% YoY 
Valuation/Catalyst/Risk 
เราให ้น  ้าหนักการลงทุนเป็น “มากกว่าตลาด” โดย  Top pick ของกลุ่ม
ท่องเที่ยวเรายังชอบ CENTEL, และ MINT 
CENTEL (ซื้อ/เป้า 44.00 บาท) จาก 4Q24E-1Q25E โตได้ต่อเนื่องจากการ
เข้าสู่ High season ด้าน Valuation ซื้อขายท่ี 2024E EV/EBITDA ท่ี 11.7x 
(-1.25SD below 8-yr average EV/EBITDA) ถูกกว่า ERW ท่ี 14.6x ขณะท่ี
ก  า ไ รปกต ิ ปี  2025E จ ะ เต ิ บ โต ได ้ ส ู งท ี ่ ส ุ ด  ( +18% YoY) เ ม ื ่ อ เท ี ยบ
กับ MINT และ ERW 
MINT (ซื้อ/เป้า 34.00 บาท) จาก valuation ยังถูกกว่ากลุ่มฯซื้อขาย 2024E 
EV/EBITDA ท่ี  10x (-2.00SD below 10-yr average EV/EBITDA) ถู ก
ก ว ่ า  ERW แ ล ะ  CENTEL ท่ี  average EV/EBITDA ขณ ะ ท ี ่ ค า ด ก  า ไ ร
ปกต ิ4Q24E จะโต YoY ได้ต่อเพราะเป็น High season ท่ีไทยและมัลดีฟส์เข้า
มาช่วยหนุน ประกอบกับมีแผนการจัดตั้ง  REIT ที่จะช่วยลดความผันผวนได้
หลาย 
 

( - ) Ground Transport (Neutral) ก.คมนาคมมีโอกาสชดเชย
โปรโมช่ันรถไฟฟ้าฟรีให้เอกชนต ่ากว่าปริมาณผู้ใช้บริการจริง 
แหล่งข่าวจากกระทรวงคมนาคม เปิดเผยว่าในการชดเชยให้กับรถไฟฟ้าน้ัน จะ
แบ่งเป็นรถไฟฟ้าสายสีเขียว ท่ีมีบริษัท บีทีเอส กรุ๊ป โฮลดิ้งส์ จ ากัด (มหาชน) 
หรือ BTS รับสัมปทาน จ านวน 133 ล้านบาท, สายสีทองของกรุงเทพมหานคร 
(กทม.) จ านวนเกือบ 1 ล้านบาท, สายสีน ้าเงิน ท่ีมีบริษัท ทางด่วนและรถไฟฟ้า
กรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) หรือ BEM รับสัมปทาน จ านวน 94 ล้านบาท, สายสี
ชมพู จ านวน 13 ล้านบาท และสายสีเหลือง จ านวน 9 ล้านบาท โดยในส่วน
สายสีน ้าเงิน สายสีชมพู และสายสีเหลืองน้ัน จะชดเชยโดยใช้เงินทุนหมุนเวียน
จากก าไรสะสมของ รฟม. โดยรัฐจะไม่ชดเชยให้ปริมาณผู้โดยสารส่วนเกินท่ี
เพิ่มขึ้น (ท่ีมา: ข่าวหุ้น) 
DAOL:  เรามองเป ็น sentiment ลบต่อห ุ ้นกลุ ่ม Ground Transport โดย
ส าหรับงบประมาณท่ีรัฐชดเชยให้ดังกล่าว จะคิดเทียบเท่ากับปริมาณผู้โดยสาร
รถไฟฟ้าเฉล่ียก่อนช่วงท่ีมีมาตรการรถไฟฟ้าฟรี 7 วัน ท าให้บริษัทอาจไม่ได้
อานิสงส์จากผู้โดยสารที่เพิ่มขึ้นจากมาตรการอย่างที่ตลาดเคยเก็งไว้ก่อน
หน้านี้ อย่างไรก็ตามแม้ผู้โดยสารจะปรับตัวขึ้นสูง แต่เรามองว่าผลกระทบ
จ ากัดเนื ่องจากเป็นมาตรการระยะสั ้น โดยเดิมเบื ้องต้นเราประเมินหาก
ผู้โดยสารรถไฟฟ้าปรับตัวขึ้นเฉลี่ย +30% เป็นเวลา 7 วัน จะส่งผลให้ก าไร 
BTS เพิ่มขึ้นราว 13 ล้านบาท และเป็น upside ก าไรสุทธิให้ BEM <1% ทั้งน้ี
ส าหรบักลุม่ Ground Transport เราคงน า้หนกั “Neutral” และ Top pick ไดแ้ก ่
BEM (ซื้อ/เป้า 11.40 บาท) 
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( - ) Automotive (Underweight) ยอดผลิตรถยนต์ ธ.ค.24 
ลดลง YoY ต่อเนื่องเป็นเดือนที่ 17 
  ยอดผลิตรถยนต์เดือน ธ.ค.24 ลดลง YoY ต่อเนื่อง จากทั้งยอดขายใน
ประเทศและส่งออก ส.อ.ท. รายงานยอดผลิตรถยนต์เดือน ธ.ค.24 อยู่ท่ี 1.0 
แสนคัน -17% YoY, -11% MoM ยังต ่าต่อเนื ่อง จากยอดขายรถยนต์ใน
ประเทศและส่งออกท่ีปรับตัวลดลง ท้ังน้ี รวมปี 2024 มียอดผลิตรถยนต์ 1.47 
ล้านคัน -20% YoY 
- ยอดขายในประเทศ -21% YoY, +28% MoM อยู่ที่ 5.4 หมื่นคัน ยังอยู่ใน
เกณฑ์ต ่า และลดลง YoY มาก จากสถาบันการเงินเข้มงวดในการอนุมัติสินเชื่อ
จากหนี้ครัวเรือนสูง และเศรษฐกิจไทยเติบโตในอัตราต ่า ทั้งนี้ รวมปี 2024 
ยอดขายรถยนต์ในประเทศอยู่ท่ี 5.7 แสนคัน -26% YoY 
- ยอดส่งออก -15% YoY, -15% MoM อยู่ที่ 7.6 หมื่นคัน เนื่องจากการ
ระมัดระวังในการใช้จ่ายจากความไม่แน่นอนในความขัดแย้งระหว่างประเทศและ
เศรษฐกิจโลก, การแข่งขันจากการส่งออกรถยนต์ไฟฟ้าจากประเทศจีนและ
รถยนต์ใช้น ้ามันจากหลายประเทศ, พื้นท่ีในเรือไม่เพียงพอและเท่ียวเรือลดลง 
รวมไปถึงมาตรการเข้มงวดการปล่อยคาร์บอนของรถยนต์ของประเทศคู่ค้าท่ี
ท าให้รถยนต์บางรุ่นน าเข้าไม่ได้ ทั้งนี้ รวมปี 2024 ยอดส่งออกรถยนต์อยู่ท่ี 
1.02 ล้านคัน -9% YoYยอดจดทะเบียนใหม่รถยนต์นั่ง BEV (ไม่เกิน 7 คน) 
เดือน ธ.ค.24 อยู่ท่ี 5.1 พันคัน ลดลง -44% YoY, -5% MoM รวมปี 2024 มี
ยอดจดทะเบียนใหม่ 6.8 หม่ืนคัน -10% YoYส.อ.ท.ตั้งเป้าปี 2025E จะมียอด
ผลิตรถยนต์ 1.5 ล้านคัน +2% YoY แบ่งเป็นผลิตเพื่อจ าหน่ายในประเทศ 5.0 
แสนคัน เพิ่มขึ้น 8% YoY จากการผลิต EV ชดเชยการน าเข้าตามโครงการ 
EV3.0 ส่วนผลิตเพื่อส่งออกที่ 1.0 ล้านคัน -1% YoY จากมาตรการด้าน
การค้า, ประเทศคู่ค้ามีการผลิตรถกระบะท าให้การส่งออกรถกระบะของไทย
ลดลง รวมถึงมีความระมัดระวังในการใช้จ่าย 
(ท่ีมา: อินโฟเควสท์, https://web.dlt.go.th/statistics/index.php 
DAOL:  มองเป็นลบต่อบริษัทผลิตชิ้นส่วนรถยนต์ จากยอดผลิตรถยนต์ท่ี
ปรับตัวลดลง YoY ต่อเนื่องเป็นเดือนที่ 17 ทั้งนี้ ยอดผลิตรถยนต์ปี 2024 
ใกล้เคียงกับท่ีเราประมาณการไว้ ส่วนปี 2025E เรายังประเมินจะทรงตัวต ่าท่ี 
1.45-1.50 ล้านคัน จากก าลังซ้ือในประเทศท่ียังอ่อนแอ และการส่งออกได้รับ
ผลกระทบจากความระมัดระวังการใช้จ่ายของประเทศคู่ค้า และการแข่งขัน
ท่ีมากข้ึน 
กลุ่ม Automotive ยังให้น ้าหนัก underweight ไม่มี top pick โดย SAT (ถือ/
เป้า 11.50 บาท) เราประเมิน SAT ก าไรปี 2024E จะลดลง -34% YoY ตาม
ทิศทางยอดผลิตรถยนต์ที่ลดลง โดยเฉพาะรถกระบะที่ยังลดลงมาก ส่วนปี 
2025E จะยังทรงตัวตามยอดผลิตรถยนต์ 
มองเป็นลบต่อหุ้นปล่อยสินเชื่อรถยนต์และจ าน าทะเบียนรถ จากยอดขาย
รถยนต์ในประเทศที่ลดลง สะท้อนถึงความต้องการรถยนต์ที่ชะลอตัว ซ่ึง
กดดันต่อยอดปล่อยสินเชื่อเช่าซ้ือท่ีน้อยลงและราคารถมือสองท่ียังทรงตัวใน
ระดับต ่า จากความต้องการที่ยังไม่ดีขึ้นในช่วงเศรษฐกิจชะลอ ท าให้มีโอกาส
รับรู้ขาดทุนรถยึดที่ยังทรงตัวในระดับสูง โดยกลุ่มธนาคาร เราประเมินผล
กระทบจากมากไปน้อย ได้แก่ KKP (ถือ/เป้า 50.00 บาท) เนื่องจากมีสัดส่วน
สินเชื่อเช่าซ้ือท่ี 48%, TISCO (ถือ/เป้า 96.00 บาท) มีสัดส่วนสินเชื่อเช่าซ้ือท่ี 
46% และ TTB (ถือ/เป้า 2.00 บาท) มีสัดส่วนสินเชื่อเช่าซ้ือท่ี 31% 
 

( - ) OSP (Under Review) ราคาหุ้นลง -8% ตลาดคาด 4Q24E 
ก าไรชะลอตัว 
วานนี้ (28 ม.ค. 2025) มีแรงขายหุ้น OSP หลังการประชุมนักวิเคราะห ์ซ่ึง
คาดการณ์ผลการด าเนินงาน 4Q24E ชะลอตัว โดยราคาระหว่างวันปรบัตัว
ต ่าสุดท่ีราคา 18.30 บาท และปิดตลาดท่ี 18.90 บาท    (-8%) มูลค่าการซ้ือ
ขายรวมกว่า 920 ล้านบาท จาก market share เคร่ืองดื่มชูก าลังลด อีกท้ังมี
ค่าใช้จ่ายที่สูงขึ้นและขาดทุน FX จากพม่า และตั้งด้อยค่าเงินลงทุนในยุ โรป 
(ท่ีมา: ข่าวหุ้น) 
DAOL:    โทนจากมีตต ิ ้ง เป ็นลบ เรามีม ุมมองเป ็นลบจากการประชุม
นักวิเคราะห์วานน้ี มีประเด็นส าคัญ ดังนี 
1)    ส าหรับปี 2024 ตลาดเครื ่องดื ่มชูก าลังโต +6% YoY และ 4Q24 โต 
+10% YoY โดย market share ของ OSP ใน 2024 อยู่ท่ี 45.8% จากปี 2023 
ที่ 46.6% และ 4Q24 ที่ 45% ลดลงจาก 3Q24 ที่ 45.4%, 4Q23 ที่ 45.9% 
จาก market share M-150 (ฝาทอง 12 บาท) ในช่องทาง traditional trade 
ปรับตัวลดลง โดยสัดส่วนรายได้เคร่ืองดื่มชูก าลังในช่องทาง TT อยู่ท่ี 60% 
2)    จัดแคมเปญครบรอบ 40 ปี เร่ิม Feb 2025 โดยจะมีขวด 10 บาทฝาเหลือง 
รสดั้งเดิม ขายเฉพาะใน Traditional Trade เท่าน้ัน เพื่อ regain market share 
ในช่องทางข้างต้น (โดยแคมเปญจะอยู่ทั้งปี 2025) ส าหรับช่องทาง Modern 
Trade ยังคงขาย M-150 (ฝาทอง 12 บาท) และ M-150 (blue -10 บาท) โดย
คาดว่าจะได้ regain market share กลับมาที ่ 5% (คาดปี 2025E จะอยู ่ ท่ี 
50%) 
3)   ปี 2025E บริษัทมองว่าตลาดเครื่องดื่มชูก าลังในประเทศโต low single 
digit และตั้งเป้ารายได้รวมเติบโต mid-high single digit, maintain GPM, มี
ค่าใช้จ่ายในการท าการตลาดเพิ่มขึ้นเพื่อ regain market share 
4)    ก าไรจากการขายโรงแก้วท่ีพม่า 130 ล้านบาทรับรู้ไม่ทันใน 4Q24 มองว่า
น่าจะจบเร็วๆน้ี 
เบ้ืองต้น เราคาดก าไรสุทธิ 4Q24E อยู่ในกรอบ 560-580 ล้านบาท และก าไร
ปกติ 620-640 ล้านบาท โดยมีรายการพิเศษ -60 ล้านบาท ก าไรปกติ
ขยายต ัว  YoY จาก 1) รายได ้ปร ับต ัว ลดลง -1% YoY จากราย ได้  
International Beverage +40% YoY และ  Personal care -9% YoY ช ่วย
ชดเชยรายได้ domestic beverage -9% YoY จาก market share ที่ปรับตัว
ลดลง, OEM -33% YoY, 2)  GPM ขยายตัว โดยคาดท่ี 38.6% เป็นจุดสูงสุด
ของปี ก าไรปกติลดลง QoQ จาก SG&A expenses ที่ปรับตัวเพิ่มขึ้น ทั้งน้ี 
เราอยู่ระหว่างปรับประมาณการก าไรปี 2024E-25E ลง เพื่อสะท้อนก าไร 
4Q24E ท่ีมีแนวโน้มต ่ากว่าคาด 
เรามีโอกาสปรับค าแนะน าลง หลังการประชุมเช้านี้ เดิมแนะน า “ซื้อ” และคง
ราคาเป้าหมายท่ี 26.00 บาท อิง 2024E Core PER 25.0x 
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( + ) TTB (ปรับขึ้นเป็น ซื้อ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 2.22 บาท) ซื้อหุ้นคืน 3 
ปี ช่วยหนุนราคาหุ้นและ ROE ที่จะเพ่ิมขึ้นได้ดี 
เราปรับค าแนะน าขึน้เป็น “ซื้อ” จากเดิมที่ “ถือ” และปรับราคาเป้าหมายขึ้นเป็น 
2.22 บาท อิง PBV 2025E ที่ 0.88x (-0.25SD below 10-yr average PBV) 
จากเดิมที ่ 2.00 บาท อิง PBV 2025E ที ่ 0.80x (-0.50SD below 10-yr 
average PBV) จากการปรับก าไรและ PBV ขึ้น โดยเรามีมุมมองเป็นบวกจาก
การซื้อหุ้นคืนถึง 3 ปี จะช่วยหนุนราคาหุ้นได้ในระยะยาวและท าให้ ROE เพิ่ม
สูงขึ้น โดยวงเงินรวมไม่เกิน 2.1 หมื่นล้านบาท (ไม่เกิน 10% ของจ านวนหุ้นท่ี
จ าหน่าย) ระยะเวลา 3 ปี จะเริ่มปี 25 ที่วงเงินไม่เกิน 7 พันล้านบาท และไม่เกิน 
3.5 พันล้านหุ้น คิดเป็น 3.6% ของจ านวนหุ้นที่จ าหน่าย เริ่มวันที่ 3 ก.พ.-1 
ส.ค. 25 ซ่ึง imply ราคาท่ีจะซ้ือหุ้นคืนได้ท่ี 2.00 บาท เทียบกับราคาปิดวานน้ีท่ี 
1.91 บาท (upside +4.7%) หลังจากน้ันปี 26-27 จะขึ้นอยู่กับปัจจัยต่างๆของ
ธนาคาร ทั้งนี้เราท า sensitivity หากส่วนของผู้ถือหุ้นหายไปทุกๆ 7 พันล้าน
บาท ROE จะเพิ่มขึ้นได้ +0.2% และราคาเป้าหมายเพิ่มได้ +0.07 บาท ขณะท่ี
ผู้บริหารตั้งเป้า ROE ระยะถัดไปจะอยู่ที่ 10% จากปี 24 ที่ 9%เรามีการปรับ
ประมาณการก าไรสุทธิปี 2025E/2026E เพิ่มขึ้น +5%/+3% จากการปรับ 
Credit cost ลงมาเพื่อให้สอดคล้องกับ Guidance ที่ผู้บริหารให้ไว้ ท าให้ได้
ก าไรสุทธิปี 2025E อยู่ท่ี 2.15 หม่ืนล้านบาท เพิ่มขึ้น +2% YoY จากส ารองฯท่ี
ลดลงเป็นหลัก ขณะที่เราคาดว่าก าไร 1Q25E จะเพิ่มขึ้น QoQ จาก OPEX ท่ี
ลดลงตามฤดูกาลและมีการใช้ Digital มากข้ึนราคาหุ้นปรับตัวเพิ่มขึ้น +8% และ 
+15% เมื่อเทียบกับ SET ในช่วง 1 และ 3 เดือนที่ผ่านมา เมื่อเทียบกับ SET 
เพราะตลาดหุ้นท่ีเป็นขาลง ท าให้นักลงทุนหันมาหาหุ้นท่ีมี Dividend yield สูงๆ 
โดย TTB มี Dividend yield สูงราว 7% ขณะท่ีราคาหุ้นปัจจุบันเทรดท่ี PBV ท่ี 
0.80x ท่ีระดับเพียง -0.50SD และราคาหุ้นยังไม่สะท้อนก าไรรายไตรมาสท่ียืน
เหนือ 5 พันล้านบาทได้อย่างต่อเน่ือง 

 

( + ) MINT (ซ ื ้ อ / เป ้ า  34.00 บาท)  ก  า ไรปกต ิ  4Q24E จะ โต 
YoY/QoQ ได้ดีกว่าคาด 
เรายังคงค าแนะน า “ซื้อ” MINT และราคาเป้าหมายป ี2025E ที่ 34.00 บาท อิง 
DCF (WACC ที ่ 7%, terminal growth ที ่ 2.5%) โดยเราคาดว่าก าไรปกติ 
4Q24E จะอยู่ท่ี 2.8 พันล้านบาท (ดีกว่าท่ีเราคาดไว้เบ้ืองต้นท่ีราว 2.5 พันล้าน
บาท) โดย 1) ธุรกิจโรงแรม ภาพรวม RevPAR เพิ่มขึ้น +4% YoY แต่ลดลง -
8% QoQ ซึ่งโตได้ดีจากที่ไทยและมัลดีฟส์ 2) ธุรกิจอาหารมี SSSG โดยรวม
ลดลงเล็กน้อยที่ -0.5% YoY จาก 3Q24 ที่ -2.7% YoY โดยไทยมี SSSG 
เพิ่มขึ้นได้ดีสุด ส่วนจีนลดลงในอัตราท่ีชะลอตัวลงอยู่ท่ี -10% YoY จาก 3Q24 
ท่ี -20% YoY ด้าน 3) SG&A to sale อยู่ท่ี 29.4% ลดลงจาก 3Q24 ท่ี 31.0% 
เพราะมีการบริหารค่าใช้จ่ายได้ดี ส่วนดอกเบ้ียจ่ายลดลง -2% YoY และ -7% 
QoQ จากการทยอยคืนหนี้บางส่วนท าให้ลด Net D/E ลงได้เหลือ 0.80x จาก 
3Q24 ที ่  0.98x เพราะมีการขายลูกหนี ้ Anantara Vacation Club (AVC) 
ออกไปได้เงินสดมาแล้วน าไปลดหน้ีเรามองเป็นบวกจากการประกาศท า JV กับ 
Royal Holding วานนี้จะจัดตั้งบริษัทภายในเดือน มี.ค. 25 ถือหุ้นคนละ 50% 
ในการท าธุรกิจโรงแรม Luxury ท่ีญ่ีปุ่นภายใต้ 3 แบรนด์คือ Avani, Anantara, 
Tivoli ซึ่งมีเป้าหมายในการเปิดโรงแรมทั้งหมด 21 แห่งภายในปี 2035 โดยเรา
มองว่าญ่ีปุ่นเป็นประเทศท่ีมีศักยภาพในการเติบโตค่อนข้างมาก และมี Partner 
อย่าง Royal เป็นผู้ท่ีมีความเชี่ยวชาญด้านธุรกิจโรงแรมเป็นอย่างดี อีกท้ังยังมี 
Connection ที่ดีกับ Real Estate Developer โดยจะใช้เงินลงทุนไม่มากเพราะ
เป็นรูปแบบของ Lease payment ท้ังน้ีเรายังไม่ได้รวมดีลน้ีเข้าในประมาณการ

ก าไรเรายังคงประมาณการก าไรปกติปี 2025E ที่ 8.3 พันล้านบาท เพิ่มขึ้น 
+10% YoY จากการฟื้นตัวในทุกประเทศ โดยเฉพาะที่ไทยและยุโรป ขณะที่เรา
คาดว่า 1Q25E จะฟื้นตัว YoY ได้เพราะเป็น High season ที่ไทยและมัลดีฟส์
เข้ามาช่วยหนุน แต่จะลดลง QoQ เพราะเป็นช่วง Low season ท่ียุโรปราคาหุ้น
ปรับตัวลดลง -6% และ -4% ในช่วง 1 และ 3 เดือนท่ีผ่านมาเม่ือเทียบกับ SET 
จากความกังวลเร่ืองก าไรปกติท่ีถูกกดดันจากค่าเงินท่ีผันผวน ขณะท่ีก าไรปกติ 
4Q24E จะมีผลกระทบไม่มากเหมือนไตรมาสก่อน ขณะท่ี valuation ยังถูกกว่า
กลุ ่มฯซื ้อขาย 2025E EV/EBITDA ที ่ 9x (-2.00SD below 10-yr average 
EV/EBITDA) ถูกกว่า ERW และ CENTEL ท่ี average EV/EBITDA 

 
( - ) PLUS (ถือ/ปรับเป้าลงเป็น 5.00 บาท) ก าไร 4Q24E ลดลง 
YoY/QoQ จากก าลังการผลิตลดลง กดดันให้ GPM หดตัว 
คงค าแนะน า “ถือ” แต่ปรับราคาเป้าหมายลงเป็น 5.00 บาท อิง 2025E PER 
18.5x (-1.5SD below 3-yr average PER) จากเดิมท่ี 5.50 บาท เราคาดก าไร 
4Q24E ที่ 5 ล้านบาท -90% YoY และ -74% QoQ ต ่ากว่าประมาณการเดิม 
โดยมีปัจจัยส าคัญคือ 1) u-rate ใน 4Q24E อ่อนตัวลงจากเข้าสู่ช ่วง low 
season โดย u-rate การผลิตขวดแก้วที่ราว 40% และขวด PET ที่ราว 15% 
จากค าส่ังซ้ือท่ีอ่อนตัวจากปัจจัยฤดูกาล 2) จะเห็นค าส่ังซ้ือจากจีนเข้ามา หลัง
แก้ปัญหา trademark ในจีนเรียบร้อยแล้ว ท าให้คาด GPM ท่ีราว 15% จาก u-
rate ที่ลดลงท าให้เห็นต้นทุนการผลิตที่สูง 3) SG&A อยู่ที่ 37 ล้านบาท โดย 
SG&A/sales ที่ 13.2% จากรายได้ที่ลดลง และจะยังเห็นอยู่ในระดับสูงตาม
ยอดขายท่ีเพิ่มขึ้นใน 2025E และจากค่าตลาดประมาณการก าไร 2024E ท่ี 75 
ล้านบาท -46% YoY จากก าไร 4Q24E ก าไรหดตัวท้ัง YoY และ QoQ และเรา
ปรับลดประมาณการก าไรปี 2025E ลง -2% อยู่ที่ 181 ล้านบาทโต +82% 
YoY (จาก 184 ล้านบาท) โดยเรามองว่ารายได้ในปี 2025E ผู้บริหารคาดจะโต
ได้ +70% YoY ยังมองว่ามีความเสี่ยงจากที่เห็นออเดอร์ที่ล่าช้ามาจากใน 
4Q24E และยังคงมีความเสี่ยงเรื่องการขนส่งสินค้าและค่าเงินที่อาจกระทบต่อ
ค าส่ังซ้ือ อย่างไรก็ตามเรามองว่ารายได้และ GPM ฟื้นตัวใน 1Q25E จากการ
ผลิตที่เต็มก าลังของขวด PET จากค าสั่งซื้อของลูกค้าทั้งรายเก่าและรายใหม่
ราคาหุ้นปรับตัวลง underperform ตลาดต่อเนื่องในช่วงที่ผ่านมา จากความ
กังวลจากค าส่ังซ้ือท่ีเข้ามาช้าท าให้กดดันต่อ GPM จากต้องมีการรับรู้ต้นทุน
จาก line การผลิตใหม่ท่ีสูง ปัจจุบัน PLUS เทรดอยู่ท่ี 2025E PER 19.0x เรา
ยังให้ค าแนะน า “ถือ” จากปัจจัยเส่ียงจากการแข่งขันในตลาดท่ีสูงข้ึนและ u-rate 
ของการผลิตขวด PET ตามเป้า Breakeven ท่ีตั้งภายในปี 2024E ท่ีล่าช้า 
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( - ) SCGP (ถือ/ปรับเป้าลงเป็น 18.00 บาท) 4Q24 ขาดทุนไม่
คาดคิด; Fajar ฟ้ืนตัวแต่ต้องเพ่ิมทุนอีก 
เราคงค าแนะน า “ถอื” ที่ราคาเปา้หมายใหมป่ี 2025E ที่ 18.00 บาท (เดมิ 20.00 
บาท) อิง 2025E PER ใหม่ที่ 20.5x (-1.5SD ต ่ากว่าค่าเฉลี่ย PER ระยะยาว) 
SCGP รายงานขาดทุนสุทธิ 4Q24 ท่ี 57 ล้านบาท เทียบกับก าไร 1.2 พันล้าน
บาทใน 4Q23 และ ก าไร 577 ล้านบาทใน 3Q24 หากไม่รวมรายการที่ไม่
เกี่ยวข้องกับการด าเนินงาน ก าไรปกติจะอยู่ท่ี 61 ล้านบาท (-95% YoY, -91% 
QoQ) ต ่ากว่าที่ consensus และเราประเมินที่ 378/153 ล้านบาท ตามล าดับ 
โดยต ่ากว่าเราคาดหลักๆจากอัตราก าไรขั้นต้น (GPM) ท่ีน้อยกว่าคาด ในไตร
มาสน้ี บริษัท PT. Fajar Surya Wisesa Tbk. (Fajar) รายงานขาดทุน EBITDA 
ที่ลดลง QoQ เนื่องด้วยปริมาณขายที่สูงขึ้น ส าหรับเป้าของปี 2025E SCGP 
ยังคงคาดว่า Fajar จะถึงจุดคุ้มทุน (breakeven) ภายใน 2Q25E อย่างไรก็ดี 
บริษัทประกาศว่าจะปรับโครงสร้างเงินทุนของ Fajar ใหม่โดยจะท าการเพิ่มทุน
ภายใน 3Q25E นอกจากนี ้  SCGP ประกาศจ ่ายเง ินปันผลส าหร ับผล
ประกอบการปี 2024 ที่ 0.30 บาท/หุ้น (สะท้อนอัตราตอบแทนเงินปันผลท่ี 
1.8%) โดยจะขึ้น XD ในวันที่ 1 เม.ย.2024เราปรับประมาณการก าไรสุทธิปี 
2025E ลงอีกเล็กน้อย 2% เป็น 3.8 พันล้านบาท เพื่อสะท้อนสมมติฐาน GPM 
ที่ลดลง อย่างไรก็ดี เราประเมินว่าบริษัทจะเห็นก าไรเติบโต 4%  YoY เป็น 3.9 
พันล้านบาทในปี 2026E หนุนหลักๆโดยปริมาณขายรวมท่ีดีขึ้นราคาหุ้นลดลง 
43% และ underperform SET 46% ในช่วง 6 เดือนที่ผ่านมาสอดคล้องกับ
แนวโน้มผลประกอบการ 4Q24 ท่ีอ่อนแอ ท้ังน้ี แม้เราเชื่อว่าราคาหุ้นได้สะท้อน
ปัจจัยลบไปมากแล้ว โดยปัจจุบัน ราคาหุ้นซื้อขายที่ 2025E PER ที่ 17.8x 
(ประมาณ -1.9SD ต ่ากว่าค่าเฉล่ีย PER ระยะยาว) แต่เราเชื่อว่าราคาหุ้นจะยัง
ถูกกดดันจากแนวโน้มก าไรท่ีฟื้นตัวแบบค่อยเป็นค่อยไปใน 1Q25E นอกจากน้ี 
ประเด็นการเพิ่มทุนของ Fajar อาจจะเป็นปัจจัยกดดัน (overhang) ราคาหุ้นใน
ระยะกลางได้แม้ว่า SCGP ยังคงคาดว่า Fajar จะกลับมา breakeven ได้ภายใน 
2Q25E ก็ตาม 
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Market 
• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดบวกในวันอังคาร (28 ม.ค.) ขณะท่ี
ดัชนี Nasdaq และ S&P500 ปิดในแดนบวกเช่นกัน โดยได้แรงหนุนจากการ
ท่ีนักลงทุนช้อนซ้ือหุ้นกลุ่มเทคโนโลยีท่ีเกี่ยวข้องกับปัญญาประดิษฐ์ (AI) ซ่ึง
รวมถึงหุ้นอินวิเดีย (Nvidia) หลังจากหุ้นดังกล่าวร่วงลงอย่างหนักในวัน
จันทร์          ทั้งนี้ ดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดที่ 44,850.35 จุด 
เพิ ่มขึ ้น 136.77 จุด หรือ +0.31%, ดัชนี S&P500 ปิดที ่  6,067.70 จุด 
เพิ่มขึ้น 55.42 จุด หรือ +0.92% และดัชนี Nasdaq ปิดที่ 19,733.59 จุด 
เพิ่มขึ้น 391.75 จุด หรือ +2.03% 
• ตลาดหุ้นยุโรปปิดท่ีระดับสูงสุดเป็นประวัติการณ์ในวันอังคาร (28 ม.ค.) 
โดยได้แรงหนุนจากหุ้นกลุ่มค้าปลีก ขณะท่ีแรงขายหุ้นกลุ่มเทคโนโลยีได้ผ่อน
คลายลง หลังจากตลาดหุ้นทั่วโลกได้รับแรงกดดันก่อนหน้านี้ที่เกิดจาก
ความวิตกเกี่ยวกับดีปซีค (DeepSeek) สตาร์ตอัปด้านปัญญาประดิษฐ์ 
(AI) ของจีน      ท้ังน้ี ดัชนี STOXX 600 ปิดตลาดท่ีระดับ 531.60 จุด เพิ่มขึ้น 
1.91 จุด หรือ +0.36% 
• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝร่ังเศสปิดท่ี 7,897.37 จุด ลดลง 9.21 จุด หรือ 
-0.12%, ดัชน ี  DAX ตลาดห ุ ้นเยอรมนีป ิดที ่  21,430.58 จ ุด เพ ิ ่มขึ้น 
148.40 จุด หรือ +0.70% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ้นลอนดอนปิดท่ี 
8,533.87 จุด เพิ่มขึ้น 30.16 จุด หรือ +0.35% 
• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดบวกในวันอังคาร (28 ม.ค.) และปรับตัวขึ้นมาก
ที่สุดในรอบกว่า 1 สัปดาห์ หลังการร่วงลงของหุ้นกลุ่มเทคโนโลยีทั่วโลก
ผ่อนคลายลง ขณะท่ีจุดสนใจของตลาดอยู่ท่ีการประชุมของธนาคารกลาง
สหรัฐฯ (เฟด) ในสัปดาห์น้ี          ท้ังน้ี ดัชนี FTSE 100 ปิดท่ี 8,533.87 จุด 
เพิ่มขึ้น 30.16 จุด หรือ +0.35% 
• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดบวกในวันอังคาร 
(28 ม.ค.) โดยราคาน ้ามันฟื้นตัวหลังจากดิ่งลงแตะระดับต ่าสุดในรอบหลาย
สัปดาห์ ขณะที่นักลงทุนจับตาผลกระทบจากการที่ประธานาธิบดีโดนัลด์ 
ทรัมป์ ผู้น าสหรัฐฯ วางแผนจะใช้มาตรการภาษีศุลกากรต่อแคนาดาและ
เม็กซิโกในสัปดาห์นี้       ทั้งนี้ สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือนมี.ค. 
เพิ่มขึ้น 60 เซนต์ หรือ 0.82% ปิดท่ี 73.77 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนมี.ค. เพิ่มขึ้น 41 
เซนต์ หรือ 0.53% ปิดท่ี 77.49 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดบวกในวันอังคาร (28 ม.ค.) โดยได้แรง
หนุนจากการที ่นักลงทุนเข้าซื ้อทองค าในฐานะสินทรัพย์ที ่ปลอดภัย 
ท ่ามกลางความไม ่ แน ่นอนเก ี ่ ยวก ับมาตรการภาษีศ ุลกากรของ
ประธานาธิบดีโดนัลด์ ทรัมป์ ผู้น าสหรัฐฯ         ท้ังน้ี สัญญาทองค าตลาด 
COMEX (Commodity Exchange) ส่งมอบเด ือนก.พ. เพ ิ ่มข ึ ้น 29.10 
ดอลลาร์ หรือ 1.06% ปิดท่ี 2,767.50 ดอลลาร์/ออนซ์ •  •  

Economic & Company 
• WHA ชูขายที่ดิน 2.3 พันไร่ ลั่น 5 ปีรายได้ 1.5 แสนล. 
WHA ปักธง 5 ปี (68-72) รายได้แตะ 1.5 แสนล้านบาท จากทุกธุรกิจโตแกร่ง 
ตั้งงบลงทุน 1.19 แสนล้านบาท เชื่อรายได้และส่วนแบ่งก าไรกว่า 2 หมื่นล้าน
บาท EBITDA Margin มากกว่า 45% พร้อมคาดยอดขายที ่ด ินปี 2568 
จ านวน 2.35 พันไร่ รับอานิสงส์ย้ายฐานผลิตมาไทย แย้มอยู่ระหว่างเจรจากับ
ลูกค้ากว่า 100 ราย จ่อประกาศดีลขายท่ีดิน "พันไร่" ช่วงเดือนกุมภาพันธ์น้ี 
• เก็ง SCB-KBANK ปันผลแรง ลุยคุม NPL-ตั้งส ารองลด 
โบรกฉายภาพกลุ่มธนาคารพาณิชย์ปี 2568 ยังท้าทาย เข้มงวดปล่อยสินเชื่อ
ใหม่ กดดันรายได้ดอกเบี้ย ขณะที่ต้องลงทุนเทคโนโลยีเพิ่ม พร้อมแนะลงทุน
หุ้นที่มีปัจจัยหนุนเฉพาะตัว ชี้เป้า SCB คาดได้ตั้งธนาคารไร้สาขาร่วมกับ
พันธมิตรต่างชาติ คาดจ่ายปันผลคร่ึงหลังปี 2567 สูงถึง 7 บาทต่อหุ้น ส่วน 
KBANK ที่ผนึก JMT และ BAM บริหารหนี้เสียได้อย่างมีประสิทธิภาพ ลด
ภาระต้ังส ารองหนุนโตคาดจ่ายปันผลคร่ึงปีหลัง 2567 ท่ี 5 บาทต่อหุ้น 
• คลังอัดฉีดกระตุ้นจีดีพี ชี้ท่องเที่ยว-อสังหาเด่น 
คลังเดินหน้าอัดฉีดกระตุ้นเศรษฐกิจเต็มสูบ เล็งคลอดมาตรการทุกไตรมาส ชี้
เป้า "ท่องเท่ียว-อสังหา" เป็นกลุ่มธุรกิจท่ีต้องกระตุ้นอย่างต่อเน่ือง ม่ันใจดันจี
ดีพีปี 2568 โตแตะ 3% 
• จับตาเพิ่มลงทุนไซเบอร์ BE8-BBIK รับอานิสงส์ 
ครม.ไฟเขียวให้สถาบันการเงิน และเครือข่ายมือถือ ร่วมรับผิดชอบความ
เสียหายแก๊งคอลเซ็นเตอร์ มีผลกุมภาพันธ์น้ี หนุนแบงก์เพิ่มลงทุนด้านความ
ปลอดภัยทางไซเบอร์ โบรกส่องหุ้นเล็กรับอานิสงส์ คาด BE8 รับประโยชน์
สูงสุด รองลงมา BBIK-IIG พร้อมคาดก าไรกลุ่มที่ปรึกษาด้านเทคโนโลยีท า
นิวไฮในปี 2567 
• NAM ดันบ.ย่อยเข้าตลาด ลุยเครื่องมือแพทย์ชั้นสูง  
NAM เล็งดันบริษัทย่อยกลุ่มเคร่ืองมือผ่าตัดเข้าตลาดหุ้น เสริมแกร่งระยะยาว 
คาดชัดเจนภายใน 2 ปีข้างหน้า แถมล่าสุดควักงบ 150 ล้านบาท ถือหุ้นใน 
"อินโนเวทีฟ อิมเมจจิ ้ง ซิสเต็มส์" ในสัดส่วน 60% ปูทางต่อยอดธุรกิจ
เครื่องมือแพทย์ชั้นสูง แถมลั่นปี 2568 รายได้นิวไฮแตะ 1.7 พันล้านบาท รับ
พอร์ตลูกค้าโต-เก็บเกี่ยวเงินลงทุนหนุน 
• COCOCO ปักฐานฟิลิปปินส์ ทุ่ม 430 ล. ตั้งโรงงานอัพผลิต 
COCOCO บอร์ดไฟเขียวทุ่มงบลงทุน 430 ล้านบาท ตั้งโรงงานในประเทศ
ฟิลิปปินส์ หนุนก าลังการผลิตกะทิจะเพิ่มเป็น 155,000 ตันต่อปี จากเดิม 
99,000 ตันต่อปี รองรับการผลิตสินค้ากลุ่มผลิตภัณฑ์กะทิ หลังค าสั่งซ้ือ
เพิ่มขึ้น ทั้งในปัจจุบันและอนาคต หวังขยายยอดขายสหรัฐ -ยุโรป เพิ่มขีด
ความสามารถในการแข่งขัน พร้อมคาดเริ่มผลิตและสร้างรายได้เชิงพาณิชย์
ภายในไตรมาส 1/2569 หนุนการเติบโตต่อเน่ือง 
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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. 


