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SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
• ดัชนีฯ บวกกลับได้ค่อนข้างแรง หลังถูกขายมาหนัก จับตาประชุม ครม. และ
การพิจารณาเร่ือง CPAXT ของ AIMC 
• ตลาดหุ้นกลับมามีแรงซื้ออีกครั้ง น าโดยหุ้นขนาดใหญ่หลายตัว แต่ยงัคง
เป็นชุดเดิมท่ีช่วยตลาดมาหลายรอบ คือ 3 สหาย (DELTA, กลุ่มซีพี, กลุ่ม 
GULF) หากดัชนีฯผ่าน 1390 จุด หรือขึ้นได้ 3 วัน โอกาสเห็น 1400 จุด ส้ิน
ปีก็มีหวังอยู่ .... วันน้ี รอดู 2 event มีผลต่อตลาดโดยตรง คือ มาตรการ
เศรษฐกิจของรัฐบาล และการประชุม สมาคม AIMC ในเร่ืองของ CPAXT 
• ตลาดหุ้นสหรัฐฯ บวกต่อด้วยหุ้น Tech แต่ความผันผวนลดลง เนื่องจาก
ใกล้วันหยุด และตลาดจากนี้ไปจนสิ้นปี ก็แทบจะไม่มี event หรือตัวเลขท่ี
ส าคัญๆ แล้ว 
• วันน้ี ประชุม ครม. จะมีการพิจารณาโครงการ Easy E-receipt 5 หม่ืนบาท 
คาดว่าจะเร่ิมนับการใช้จ่ายช่วงกลาง 15 ม.ค.- 28 ก.พ.68 
• CPAXT ชี้แจงเข้าลงทุนใน The Happitat ไม่มีการลงทุนในโครงการอื่นใน 

The Forestias พร้อมย ้าการลงทุนโปร่งใสตามหลักธรรมาภิบาลและสร้าง
มูลค่าให้ผู้ถือหุ้น โดยโครงการ The Happitat ประเมินมูลค่าที่ 1.24 หม่ืน
ล้านบาท.... สมาคม AIMC เรียกสมาสมาชิกบริษัทหลักทรัพย์จัดการ
กองทุนรวม (บลจ.) ร่วมหารือในประเด็นความโปร่งใสของ CPAXT โดย
ก าหนดนัดหมายวันท่ี 24 ธ.ค. 2567 ช่วงเวลา13.00 น. .....   หากสมาชิก 
ไม่ได้สรุปว่าต้องเลี ่ยงหรือระมัดระวังการลงทุนใน CPAXT คาดว่าหุ้น 
CPAXT, CPALL จะปรับตัวกลับขึ้นมาได้ 
• เคาะขึ้นค่าแรง 400 ไม่ทั่วประเทศ มีผล 1 ม.ค. 2568 ......ผลกระทบต่อ
ตลาดหุ้น เน่ืองจาก ไม่ได้ปรับขึ้น 400 บาท พร้อมกันท่ัวประเทศ จึงไม่น่าจะ
เป็นลบกับตลาดหุ้นในวันพรุ่งน้ีมากนัก 
• ททท. คาดหยุดยาวปีใหม่มีเงินสะพัดกว่า 6.2 หม่ืนล้านบาท คนไทยเท่ียวใน
ไทย 4.41 ล้านคน/คร้ัง ต่างชาติเท่ียวไทย 1.6 ล้าน และคาดต่างชาติเท่ียว
มาไทยส้ินปี ‘67 อยู่ท่ี 35 ล้านคน ไทยดท่ียวไทยท้ังปี 200 ล้านคน/คร้ัง และ
วางเป้าปี ’68 ต่างชาติเท่ียวไทย 40 ล้านคน  
• TOP ยืนยันเพิ่มงบลงทุนโครงการ CFP 6.3 หมื่นล้านบาท โดยใช้ Cash 

Flow จากหุ้นกู้และเงินกู้ยืมจากธนาคาร คาดว่าอาจเป็น Project Cost ท่ี
มากสุดส าหรับบริษัทที่มีหุ้นในตลาด ......... ข่าวนี้ จะกดดันต่อ TOP ไป
อีกระยะหน่ึง 
• Event ส าคัญ วันนี้ : ประชุม ครม.  และตัวเลขยอดขายรถของไทย(24)  
เดือนก่อน 37,691 คัน 

Strategy 
•  ดัชนีฯ หากผ่าน 1390 จุด หรือยืนได้ 3 วัน อาจเป็นสัญญาณบ่งชี้ว่า
ตลาดจะกลับตัว ...  กลยุทธ์  ปรับเป็นถือ หรือเข้าเก็งก าไรหุ้นท่ีราคาลงมา
มาก เพื่อ trading ช่วงส้ันๆ 
• หุ้นท่ีนักลงทุนต่างประเทศขายจนราคาร่วงลงมามาก เร่ิมมี net buy กลับ
มาแล้ว เรายังแนะน า BH* และ BDMS*  และ SCB ที ่ผลการด าเนินงาน
แนวโน้มดี เงินปันผลสูง 
• วันนี้ โครงการ Easy E-receipt ลดหย่อนภาษีสูงสุด 5 หมื่นบาท จะเข้า
ครม. เราคัดหุ้นท่ีคาดว่าจะได้ประโยชน์  คือ CRC*, COM7*, SYNEX* 
• หุ้นในพอร์ตวันน้ี เรา น า CPALL, HANA*, BDMS* เข้ามาใหม่ หุ้นในพอร์ต
ประกอบด้วย  CPALL(10%), HANA*(10%), BDMS*(10%), PTT*(20%) 

 
Technical  : BGRIM, TIDLOR 
 

News Comment 
( + ) Bank (Overweight) สินเชื่อ พ.ย. 24 เพิ่มขึ้นได้ด ีที่ +0.6% MoM จาก
สินเชื่อรายใหญ่และภาครัฐ 
( - ) Construction Services (Neutral), Agri & Food (n.r.) บอร์ดไตรภาคีเคาะ
ปรับขึ้นค่าแรงเฉล่ีย +3% เป็น 337-400 บาท มีผล 1 ม.ค. 2025 
( 0 ) BTS (ถือ/เป้า 5.00 บาท) กทม. เตรียมจ่ายหนี้ O&M สายสีเขียว 1.45 
หม่ืน ลบ. ตามแผนภายในสัปดาห์น้ี 
Company Report 

( + ) AAV (ซื้อ/เป้า 3.60 บาท) ก าไรปกติ 4Q24E จะโตโดดเด่น จากผู้โดยสาร
เร่ิมเข้า high season 

 
 

Calendar  
Date Country Event Period Surv(M) Prior 

23-Dec US 
Building Permits 
MoM 

Nov F -- 6.1% 

 US 
New Home Sales 
MoM 

Nov 7.3% -17.3% 

24-Dec TH Car Sales Nov  --  
            

37,691  

25-Dec TH 
Customs Exports 
YoY 

Nov 9.4% 14.6% 

26-Dec US 
Initial Jobless 
Claims 

Dec-
21 

223.43k 220k 

27-Dec CH 
Industrial Profits 
YoY 

Nov -- -10.0% 

 TH 
Mfg Production 
Index ISIC NSA 
YoY 

Nov -1.30% -0.91% 

  TH 
BoT :  Thai's 
Economic 
Monthly Report 

Nov     

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
   
 
 
 
 

   
 
  

   

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



 
 

 

2 

News Comment 

24 December 2024 

( + ) Bank (Overweight) สินเช่ือ พ.ย. 24 เพ่ิมขึ้นได้ดีที่ +0.6% 
MoM จากสินเช่ือรายใหญ่และภาครัฐ 
สินเชื่อเดือน พ.ย. 24 เพิ่มขึ้นได้ดีที่ +0.6% MoM จากสินเชื่อรายใหญ่และ
ภาครัฐ ภาพรวมสินเชื่อเดือน พ.ย. 24 ท้ัง 7 ธนาคารท่ีเรา cover อยู่ท่ี 10.7 
ล้านล้านบาท เพิ่มขึ้น +0.7% MoM ส่วนใหญ่มาจากสินเชื่อรายใหญ่และ
สินเชื่อภาครัฐ ส่วนสินเชื่อรายย่อยท่ีมาจากสินเชื่อเช่าซ้ือยังคงลดลงต่อเน่ือง 
โดยธนาคารที่มีสินเชื่อเพิ่มขึ้นมากที่สุดคือ BBL เพิ่มขึ้น +1.4% MoM จาก
สินเชื่อรายใหญ่เป็นหลัก รองลงมาเป็น KTB เพิ่มขึ้น +1.2% MoM จากสินเชื่อ
ภาครัฐเป็นหลัก และ KBANK +1.0% MoM จากสินเชื่อรายใหญ่และรายย่อย 
ขณะท่ีธนาคารท่ีมีสินเชื่อลดลงมากท่ีสุด MoM คือ KKP -0.7% MoM ลดลง
จากสินเชื่อเช่าซื้อทั้งในส่วนของรถใหม่และรถมือสอง รองลงมาเป็น SCB -
0.4% MoM จากสินเชื่อทุกประเภท แต่บริษัทลูกๆอย่าง AutoX และ Monix 
ยังคงเพิ่มขึ้นได้อยู่ ขณะที่ TTB ทรงตัว MoM จากสินเชื่อรายใหญ่และสินเชื่อ 
High yield  ยังเพิ่มขึ้น แต่สินเชื่อรายย่อยและ SME ยังลดลง ส่วนภาพรวม
ของเงินฝากเดือน พ.ย. 24 อยู่ที่ 12.6 ล้านล้านบาท เพิ่มขึ้น +0.2% MoM 
โดยธนาคารที ่เง ินฝากเพิ ่มขึ ้นมากที ่สุดคือ BBL เพิ ่มขึ ้น +1.0% MoM 
รองลงมาเป็น KBANK, KTB เพิ่มขึ้น +0.5%, +0.2% จากเงินฝาก CASA 
เป็นหลัก ส่วนเงินฝากที่ลดลงมากที่สุดคือ SCB -2.3% MoM จากเงินฝาก
ทุกประเภท โดยมี saving ลดลงมากที่สุด รองลงมาเป็น TTB -1.1% MoM 
จากเงินฝากประจ าท่ีลดลง (ท่ีมา: ข้อมูลบริษัท) 
DAOL: มองเป็นบวกต่อกลุ่มธนาคาร เรามีมุมมองเป็นบวกต่อสินเชื่อในเดือน 
พ.ย. 24 ที่เพิ่มขึ้นได้ดีที่ +0.6% MoM จากเดือน ต.ค. 24 ที่เพิ่มขึ้น +0.2% 
MoM โดยการเพิ่มขึ้นส่วนใหญ่มาจากสินเชื่อรายใหญ่และภาครัฐเป็นหลัก 
ขณะท่ีสินเชื่อเช่าซ้ือยังลดลงตามทิศทางของยอดขายรถยนต์ท่ีมีการปรับตัว
ลดลงและจากก าลังซ้ือชะลอตัว รวมถึงหน้ีครัวเรือนอยู่ในระดับสูง ท าให้กลุ่ม
ธนาคารมีการเข้มงวดในการปล่อยสินเชื่อมากข้ึน ขณะท่ีเราคาดว่าสินเชื่อราย
ใหญ่และภาครัฐจะมี Momentum ที ่เพิ ่มขึ ้นได้ในช่วงเดือน ธ.ค. 24 ตาม
โครงการใหญ่ๆของภาครัฐที่ เพิ ่มขึ้น ทั้งนี้ภาพรวมการประมาณการการ
เติบโตของสินเชื่อรวมท้ังปี 2024E ของกลุ่มท่ี +0.8% YoY น่าจะมี downside 
เล็กน้อยเพราะ 11M24 อยู่ท่ี -1.0% YTD ด้าน NPL เราคาดว่ามีแนวโน้มท่ีจะ
เพิ่มขึ้นอย่างต่อเน่ือง แต่เราเชื่อว่าจะทยอยเพิ่มขึ้นไม่น่ากังวลมากนัก เพราะแต่
ละธนาคารมีการตั้งส ารองฯจ านวนมากมาอย่างต่อเน่ืองในช่วง 2 ปีท่ีผ่านมา 
และมีการทยอยขายหนี้เสียออกมาอย่างต่อเนื่อง โดยคาด NPL ในปี 2024E 
จะอยู่ท่ี 3.29% จาก 2.92% ในปี 2023 คงน ้าหนกัเปน็ “มากกวา่ตลาด” เลอืก 
KTB, KBANK เป็น Top pick ขณะท่ี BBL จะได้รับผลบวกจากสินเชื่อท่ีเติบโต
ได้สูงสุดในเดือน พ.ย. 24 เราให้น ้าหนักการลงทุนของกลุ่มธนาคารเป็น 
“มากกว่าตลาด” เพราะแนวโน้มการเติบโตของก าไรปี 2024E-2025E จะยัง
เติบโตได้ต่อเนื่องอีก 5-6% YoY ขณะที่ valuation ยังถูก โดยเทรดที่ระดับ
เพียง 0.65x PBV (-1.25SD below 10-yr average PBV) ขณะที่เรายังคง
เลือก KTB, KBANK เป็น Top pick ขณะท่ี BBL จะได้รับผลบวกจากสินเชื่อท่ี
เติบโตได้สูงท่ีสุดในเดือน พ.ย. 24  
- KTB ราคาเป้าหมายที่ 24.50 บาท อิง PBV 2025E ที่ 0.85x (-0.75SD 
below 10-yr average PBV) เพราะก าไรสุทธิปี 2024E อยู่ที่ 4.3 หมื่นล้าน
บาท เพิ่มขึ้นสูงท่ีสุดในกลุ่มธนาคารท่ี +18% YoY ขณะท่ีเราคาดว่าแนวโน้ม
ก าไรสุทธิ 4Q24E จะเพิ่มขึ้น YoY แต่จะลดลง QoQ จาก OPEX ท่ีเพิ่มขึ้นตาม
ฤดูกาล และ KTB เน้นปล่อยสินเชื่อภาครัฐมากข้ึน ซ่ึงเป็นสินเชื่อท่ีมีความเส่ียง
ต ่าและรองรับกับสภาพเศรษฐกิจท่ีชะลอตัวลงได้ 

- KBANK ราคาเป้าหมายที ่ 176.00 บาท อิง 2025E PBV ที ่ 0.70x (-
1.00SD below 10-yr average PBV) เพราะคุณภาพของสินทรัพย์ที่ด ีขึ้น 
และเราคาดหวัง JV AMC กับ BAM จะช่วยลด NPL ได้ในระยะยาว และคาด
ก าไร 4Q24E จะเพิ่มขึ้น YoY จากส ารองฯที่ลดลง โดยปัจจุบันซื้อขายเพียง 
0.66x PBV (-1.25SD below 10-yr average PBV) ถูกกว่า SCB ที่ 0.81x 
PBV 
 

( - ) Construction Services (Neutral), Agri & Food (n.r.) 
บอร์ดไตรภาคีเคาะปรับขึ้นค่าแรงเฉล่ีย +3% เป็น 337-400 บาท 
มีผล 1 ม.ค. 2025 
 บอร์ดไตรภาคีเคาะปรับขึ้นค่าแรงเฉล่ีย +3% เป็น 337-400 บาท มีผล 1 
ม.ค. 2025 ท่ีประชุมคณะกรรมการค่าจ้างเม่ือวานน้ี (23 ธ.ค.) เห็นชอบการ
ก าหนดอัตราค่าจ้างขั้นต ่าปี 2025 ให้ปรับค่าจ้างขั้นต ่าเพิ่มในอัตราวันละ 7-
55 บาท (เฉล่ีย +2.9%) โดยมีอัตราสูงสุดวันละ 400 บาท และอัตราต ่าสุดวัน
ละ 337 บาท ดังน้ี 
1)            ก าหนดอัตราค่าจ้างขั้นต ่าเป็นวันละ 400 บาท ใน 4 จังหวัด และ 1 
อ าเภอ ได้แก่ จ.ภูเก็ต ฉะเชิงเทรา ชลบุรี ระยอง และ อ.เกาะสมุย จ.สุราษฎร์ธานี 
2)            ก าหนดอัตราค่าจ้างขั้นต ่าเป็นวันละ 380 บาท ใน อ.เมืองเชียงใหม่ 
จ.เชียงใหม่ และ อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา 
3)            ก าหนดอัตราค่าจ้างขั้นต ่าเป็นอัตราวันละ 372 บาท ในเขตท้องท่ี
กรุงเทพฯ และปริมณฑล รวม 6 จังหวัด (เพิ่มขึ้น +2.5%) 
4)            ก าหนดอัตราค่าจ้างขั้นต ่า 67 จังหวัดท่ีเหลือให้ปรับค่าจ้างขั้นต ่า
เพิ่มขึ้น +2% 
ทั้งนี้ กระทรวงแรงงานจะเร่งน าเรื่องนี้เสนอให้ รมว.แรงงาน เพื่อให้ทันในการ
ประชุมคณะรัฐมนตรีวันนี้เพื่อประกาศในราชกิจจานุเบกษาให้มีผลบังคับใช้
ตั้งแต่วันท่ี 1 ม.ค. 2025 เป็นต้นไป (ท่ีมา: อินโฟเควสท์) 
DAOL: เรามีมุมมองเป็นลบเล็กน้อยต่อการปรับขึ้นค่าแรงดังกล่าว เน่ืองจาก
ค่าแรงที่ปรับขึ้นเป็น 400 บาทมีผลบังคับใช้เพียงบางพื้นที่ ขณะที่ในพื้นท่ี
จังหวัดหลักในส่วนของกรุงเทพฯ และปริมณฑลปรับขึ้นเพียง +2.5% ซึ่งต ่า
กว่าที่ตลาดกังวล อย่างไรก็ตามยังต้องติดตามท่าทีรัฐบาลหลังจากนี้ในปี 
2025E ว่าจะมีการปรับขึ ้นค่าแรง 400 บาทในพื ้นที ่อื ่นเพิ่มเติมหรือไม่            
ส าหรับกลุ่มรับเหมาก่อสร้าง (CK, SEAFCO, STECON) โครงการก่อสร้างใน
ประเทศส่วนใหญ่อยู่ในพื้นท่ีกรุงเทพฯ และปริมณฑล โดยเบ้ืองต้นเราประเมิน
ต้นทุนค่าแรงโดยรวมที่เพิ่มขึ้นทุกๆ +2% จะกระทบก าไร STECON มากสุด
ราว -6% และ CK และ SEAFCO ราว -2-3% อย่างไรก็ตามผลกระทบมีโอกาส
น้อยกว่าคาดการณ์เนื่องจากผู้ประกอบการรับเหมากลุ ่มนี้ส่วนใหญ่จ ่าย
ค่าแรงสูงกว่าค่าแรงข้ันต ่าท่ัวไปอยู่แล้ว ทั้งนี้เราคงน ้าหนกั “Neutral” และ Top 
pick ได้แก่ CK (ซื้อ/เป้า 27.50 บาท)   ส าหรับกลุ่ม Agri & Food โรงงานส่วน
ใหญ่อยู่ในพื้นท่ีปริมณฑลเช่นกัน เช่น AAI, ITC, และ TU โรงงานผลิตอยู่ท่ี จ.
สมุทรสาคร ขณะท่ี GFPT แม้มีฟาร์มเล้ียงไก่ท่ี จ.ชลบุรี แต่โรงงานผลิตท้ังหมด
อยู่ จ.สมุทรปราการ ด้าน NER โรงงานผลิตอยู่ จ.บุรีรัมย์ เบ้ืองต้นเราประเมิน
ต้นทุนค่าแรงรวมท่ีเพิ่มขึ้นทุกๆ +2% จะกระทบก าไรบริษัทเหล่าน้ีราว -1-2% 
อย่างไรก็ตามมองว่าผลกระทบจะถูกชดเชยบางส่วนจากการปรับราคาขายขึ้น 
รวมถึงบริษัทเหล่าน้ีมีการทยอยปรับปรุงประสิทธิภาพไลน์การผลิตและขยาย
ระบบ automation 
 



 
 

 

3 

News Comment 

24 December 2024 

( 0 ) BTS (ถือ/เป้า 5.00 บาท) กทม. เตรียมจ่ายหนี้ O&M สายสี
เขียว 1.45 หมื่น ลบ. ตามแผนภายในสัปดาห์นี้ 
นายสุรพงษ์ เลาหะอัญญา ผู้อ านวยการใหญ่สายธุรกิจ MOVE และกรรมการ
ผู้อ านวยการใหญ่ บริษัท ระบบขนส่งมวลชนกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) หรือ 
BTSC ในเครือ BTS เปิดเผยว่า บริษัทได้รับแจ้งจาก กทม. ว่าได้เตรียมช าระ
หนี้ค่าจ้างเดินรถและซ่อมบ ารุง (O&M) โครงการรถไฟฟ้าสายสีเขียว ซึ่งสภา 
กทม. ได้ให้ความเห็นชอบจ่ายขาดเงินสะสมจ านวนไม่เกิน 1.45 หม่ืนล้านบาท 
ได้ภายในสัปดาห์น้ี ขณะท่ีหน้ี O&M ท่ีเหลืออีก 3 หม่ืนล้านบาท จะมีการเจรจา
กับ กทม. เร็ว ๆ น้ี ส่วนกรณีบริษัท กรุงเทพธนาคม จ ากัด ย่ืนอุทธรณ์ค าส่ัง
ศาลปกครองสูงสุดที ่ไม่รับพิจารณาคดีใหม่นั ้น ทาง กทม. ไม่ได้น ามา
พิจารณาในการช าระหน้ีคร้ังน้ี (ท่ีมา: ข่าวหุ้น) 
DAOL: เรามีมุมมองเป็นกลางต่อประเด็นดังกล่าว หลังความคืบหน้าหน้ีสายสี
เขียวเป็นไปตามที ่เราคาดว่า กทม. จะเดินหน้าช าระหนี ้โดยไม่รอกรณีท่ี
กรุงเทพธนาคมย่ืนอุทธรณ์ โดยเราประเมินการช าระหน้ี O&M 1.45 หม่ืนล้าน
บาท จะคิดเป็น cash per share ราว 0.9 บาท/หุ้น ซึ่งเรารวมไว้ในประมาณ
การแล้ว อย่างไรก็ตามส าหรับหนี้ O&M ที่เหลืออีกราว 3 หมื่นล้านบาท เรา
มองว่ามีโอกาสใช้เวลานานกว่าคาดเนื่องจากปัจจุบัน กทม. ยังอยู่ระหว่าง
ศึกษาแนวทาง ท้ังน้ีเราคงค าแนะน า “ถือ” ราคาเปา้หมาย 5.00 บาท อิง SOTP 



 
 

 

4 

Company Report 

24 December 2024 

( + ) AAV (ซื้อ/เป้า 3.60 บาท) ก าไรปกติ 4Q24E จะโตโดดเด่น 
จากผู้โดยสารเริ่มเข้า high season 
เรายังคงแนะน า “ซื้อ” ราคาเปา้หมาย 3.60 บาท อิง 2025E core PER ท่ี 15.5 
เท่า คิดเป็น -1SD จากค่าเฉล่ีย PER ช่วงก่อนโควิดในปีท่ีมีก าไรปกติ จากการ 
update กับบริษัทเรายังคงมองเป็นบวก จาก 1) ผู้โดยสาร ต.ค.-พ.ย. จะอยู่ท่ี 
1.7/1.8 ล้านคน (3Q24 เฉล่ียเดือนละ 1.6 ล้านคน) ขณะท่ีเราประเมินในเดือน 
ธ.ค. จะเพิ่มเป็น 2.0 ล้านคน ส่งผลให้ 4Q24E จะมีผู้โดยสาร 5.5 ล้านคน (+
8% YoY, +12% QoQ) และท้ังปี 2024E จะมีผู้โดยสารท่ี 20.8 ล้านคน +10% 
YoY, 2) load factor เดือน ต.ค.-พ.ย. จะยังทรงตัวดีที่ 90%+/- (4Q23 = 
90%, 3Q24 = 90%), 3) ค่าตั๋วโดยสารเฉล่ีย 4Q24E จะดีขึ้นเป็น 2.0-2.1 พัน
บาท เพิ่มจาก 3Q24 ที่ 1.85 พันบาท และ 4) จะได้ผลบวกจากต้นทุนน ้ามัน
เชื้อเพลิงท่ีลดลง ซ่ึงคิดเป็น 30%-40% ของต้นทุนรวม นอกจากน้ัน เราประเมิน 
1Q25E AAV จะได้ประโยชน์จากโครงการ Easy E-Receipt 2025 ที ่จะช่วย
กระตุ้นการท่องเที่ยว และคาดว่าสายการบินไทยแอร์เอเชีย (TAA) จะเข้าร่วม
โครงการครั้งนี ้ หลังมีการจัดท าระบบ e-Receipt แล้ว โดยหากเป็นไปตาม
เงื่อนไขเดิม คาดว่าจะสามารถน าค่าตั๋วโดยสารมาลดหย่อนภาษีได้ เฉพาะ
เท่ียวบินในประเทศท่ีจองและเดินทางในช่วงระยะเวลาโครงการ โดยจะต้องซ้ือตั๋ว
โดยสารโดยตรงกับ TAAเรายังคงประมาณการก าไรปกติปี 2024E/25E ท่ี 
2.6/3.0 พันล้านบาท เพิ่มขึ้นจากปี 2023 ที่มีก าไรปกติ 167 ล้านบาท จาก
จ านวนผู้โดยสารท่ีจะเพิ่มขึ้นเป็น 20.8/22.2 ล้านคน (+10% YoY/+7% YoY) 
ส าหรับก าไรปกติ 4Q24E จะดีขึ้นเป็นระดับ 900-1,100 ล้านบาท (ก าไรปกติ 
4Q23 = 877 ล้านบาท, 3Q24 = 11 ล้านบาท) และจะยังคงดีขึ้นต่อเนื่องใน 
1Q25E เน่ืองจากเข้าสู่ช่วง high season, มีจ านวนเคร่ืองบินให้บริการเพิ่มขึ้น 
และค ่าต ั ๋ว โดยสารเฉล ี ่ ยท ี ่ จะปร ับต ัวด ีข ึ ้ นราคาห ุ ้ น outperform SET 
+6%/+28% ใน 3 เดือน และ 6 เดือน จากก าไร 9M24 ท่ีดีขึ้น แต่ underperform 
SET -2% ในช่วง 1 เดือน ท้ังน้ี เรายังแนะน า ซ้ือ จากก าไรปกติ 4Q24E-1Q25E 
จะดีขึ้นมากต่อเน่ือง ท าให้เราประเมินว่าราคาหุ้นจะยัง outperform SET ได้ และ
ยังมี catalyst จากโครงการ Easy E-Receipt ที่จะช่วยกระตุ้นการท่องเท ี่ยว
ในช่วง 1Q25E 
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Market 
• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดบวกในวันจันทร์ (23 ธ.ค.) โดยได้
ปัจจัยหนุนจากการพุ่งขึ้นของหุ้นบริษัทเทคโนโลยีท่ีมีมาร์เก็ตแคปสูง หรือ 
"Magnificent Seven" ท่ามกลางปริมาณการซื้อขายในตลาดที่เบาบาง 
เนื ่องจากใกล้ถึงวันหยุดในเทศกาลคริสต์มาส       ทั ้งนี ้  ด ัชนีเฉล่ีย
อุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดที ่ 42,906.95 จุด เพิ่มขึ้น 66.69 จุด หรือ 
+0.16%, ดัชนี S&P500 ปิดที่ 5,974.07 จุด เพิ่มขึ้น 43.22 จุด หรือ 
+0.73% และดัชนี Nasdaq ปิดท่ี 19,764.89 จุด เพิ่มขึ้น 192.29 จุด หรือ 
+0.98% 
• ตลาดหุ้นยุโรปปิดบวกเล็กน้อยในวันจันทร์ (23 ธ.ค.) เน่ืองจากการพุ่ง
ขึ้นของหุ้นโนโว นอร์ดิสค์ (Novo Nordisk) ช่วยหนุนหุ้นกลุ ่มเฮลท์แคร์ 
ขณะท่ีการซ้ือขายค่อนข้างเบาบางก่อนวันหยุดตลาดเน่ืองในวันคริสต์มาส        
ทั้งนี้ ดัชนี STOXX 600 ปิดตลาดที่ระดับ 502.91 จุด เพิ่มขึ้น 0.72 จุด 
หรือ +0.14% 
• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดบวกในวันจันทร์ (23 ธ.ค.) โดยได้แรงหนุนจาก
การปรับตัวขึ้นของหุ้นกลุ่มเฮลท์แคร์และกลุ่มพลังงาน ขณะที่นักลงทุน
วิเคราะห์ข้อมูลเศรษฐกิจของอังกฤษท่ีทรงตัวในไตรมาส 3/2567      ท้ังน้ี 
ดัชนี FTSE 100 ปิดท่ี 8,102.72 จุด เพิ่มขึ้น 18.11 จุด หรือ +0.22% 
• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดลบในวันจันทร์ 
(23 ธ.ค.) โดยตลาดถูกกดดันจากการแข็งค่าของสกุลเงินดอลลาร์ รวมท้ัง
ความกังวลเกี่ยวกับภาวะอุปทานน ้ามันล้นตลาดในปีหน้า       ท้ังน้ี สัญญา
น ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือนก.พ. ลดลง 22 เซนต์ หรือ 0.32% ปิดท่ี 
69.24 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนก.พ. ลดลง 31 
เซนต์ หรือ 0.43% ปิดท่ี 72.63 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดลบในวันจันทร์ (23 ธ.ค.) เนื่องจาก
การแข็งค่าของสกุลเงินดอลลาร์และการพุ ่งขึ ้นของอัตราผลตอบแทน
พันธบัตรสหรัฐฯ เป็นปัจจัยกดดันตลาด ขณะที่นักลงทุนยังคงจ ับตา
สัญญาณบ่งช้ีทิศทางนโยบายการเงินของธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด) ในปี
หน้า         ท้ังน้ี สัญญาทองค าตลาด COMEX (Commodity Exchange) 
ส่งมอบเดือนก.พ. ลดลง 16.90 ดอลลาร์ หรือ 0.64% ปิดที่ 2 ,628.20 
ดอลลาร์/ออนซ์ •  •  

Economic & Company 
• TOP ลงทุน CFP คุ้มค่า ดันมาร์จิ้น-อีบิทดาโต 
TOP ลั่นใช้เงินลงทุน CFP เพิ่มขึ้นไม่ถึง 6.3 หมื่นล้านบาท แย้ม พร้อมดูแล
บริษัทผู้ถือหุ้น ยกสัญญาต้องเป็นสัญญา ชูท าถูกต้องมาโดยตลอด UJV 
ต้องรับผิดชอบหากส่งมอบโครงการไม่ได้ ระบุจ าเป็นต้องเดินหน้า CFP รักษา
ผู้น าภูมิภาค โครงการเสร็จอีบิทดาจะโดด IRR สูงกว่าต้นทุน การเงินแกร่งไม่
เพิ่มทุน D/E ไม่เกิน 1 เท่า เดินหน้าจ่ายปันผลต่อ 
• OKJ ลุยผุดแบรนด์ใหม่ปี 68 รับอานิสงส์ 'อีซี่ อี-รีซีท' 
OKJ เตรียมเปิดต ัวแบรนด์ใหม่ ปี 2568 หวังตอบโจทย์ลูกค้า แย้มผล
ประกอบการไตรมาส 4/2567 โตต่อเน่ือง เหตุยอดขายสาขาเดิม-ขยายสาขา
ไปภาคตะวันออกเฉียงเหนือ พร้อมเดินหน้าบุกภาคใต้เพิ่ม ลุ้นรับมาตรการ อี
ซ่ี อี-รีซีท 
• LEO จีนย้ายฐานรับสองเด้ง 'เกตติวิทย์' เก็บหุ้นมั่นธุรกิจ 
LEO ชูโมเดลโตปี 2568 จากการส่งออกทุเรียน และขนส่งสินค้าทางรถไฟ คาด
รับทรัพย์รวม 600 ล้านบาท ชี้ธุรกิจพื้นที่จัดเก็บสินค้าปีนี้โต 50-60% ส่วน
ธุรกิจโลจิสติกส์ดีมานด์ส่งออกเพิ่มสูงข้ึน โดดรับสองเด้งจีนย้ายฐานการผลิต
มาไทย ฟากผู้บริหารเดินหน้าเก็บหุ้น ม่ันใจพื้นฐานแกร่ง 
• PTG ชูนอนออยล์อัพมาร์จิ้น จัดงบ 1.5 พันล.ปรับปรุงปั๊ม 
PTG ชูธุรกิจท่ีไม่ใช่น ้ามัน (Non-Oil) ยังคงเติบโตต่อเน่ือง 40% ต่อปี คาดว่า
ก าไรขั้นต้นจะเติบโตในปี 2568 ท่ีระดับ 30% จากปีน้ีคาดว่าจะอยู่ท่ี 25% ส่วน
ธุรกิจน ้ามันในปี 2568 คาดปริมาณการจ าหน่ายน ้ามันเติบโตไม่ต ่ากว่า 10% 
ทุ่มงบกว่า 1.5 พันล้านบาท ปรับปรุงสถานีบริการให้ทันสมัยมากข้ึน 
• คลังเตรียมดันภาษีข้ามชาติเพิ่มรายได้รัฐกว่าหมื่นล้าน  
รัฐเตรียมผลักดันกฎหมายปฏิรูปภาษีระหว่างประเทศให้มีผลในปี 2568 โดย
ธุรกิจขนาดใหญ่เสียภาษีในประเทศที่ลงทุนต ่ากว่า 15% จะต้องกลับไปเสีย
ภาษีส่วนต่างให้ประเทศท่ีตั้งของบริษัทแม่ คาดท าไทยสูญเสียรายได้กว่าหม่ืน
ล้านต่อปี 
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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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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. 


