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SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
• ดัชนีฯ ยืนเหนือ 1447 จุด ได้ แต่วันน้ี มีเร่ืองตะวันออกกลางเข้ามา ดัชนีฯ
อาจแผ่วก่อนเข้าวันหยุด 

• ตลาดหุ ้นวานนี ้ มีแรงซื ้อกลับทั ้ งห ุ ้นขาประจ า (DELTA, บางตัวของ
ครอบครัว GULF และซีพี) รวมทั้งหุ้นที่ราคาลงมาลุกๆ (KCE, BCP) ไม่มี
ปัจจัยบวกท่ีชัดเจน ตลาดอาจมีแรงไปต่อ แต่คาดไม่แรงเท่าวานน้ี(31) 

• ตลาดหุ้นสหรัฐฯ วันนี้รอดูตัวเลขการจ้างงาน และรายงานก าไรหุ้น Tech 
ขนาดใหญ่ เนื่องจาก การเลือกตั้งประธานาธิบดี เป็นเรื่องของสหรัฐฯ
โดยตรง ตลาดหุ้นสหรัฐฯ และดอลล่าร์ จึงอาจมีความแตกต่างจากตลาด
อื่นๆ นักลงทุนส่วนใหญ่น่าจะปรับพอร์ตกันจบในสัปดาห์นี้ เพื่อรอรับผล
เลือกตั้ง และประชุม FOMC สัปดาห์หน้า 

• สถานการณ์ตะวันออกกลาง ยังวางใจไม่ได้ ผู้น าสูงสุดของอิหร่าน เปิดทาง
ตอบโต้อิสราเอล ข่าวระบุว่า อาจมีการโจมตีก่อน 5 พ.ย.ด้วย.....  กลบข่าว
บวกท่ี “Trump” ขอให้อิสราเอลยุติสงคราม(ถ้าตัวเองชนะการเลือกตั้ง) .....  
เราประเมิน ตลาดจะกลับมากังวล ต่อเรื่องนี้อีกครั้ง ท าให้ราคาน ้ามันผัน
ผวน  และลบต่อราคา Commodity 

•  คลังฯ คงเป้า GDP ปี 67 โต 2.7% ก่อนขยับเป็น 3.0% ปี 68 แรงหนุน
บริโภคเอกชน-ส่งออก-ท่องเที่ยว-ลงทุนโตต่อเนื่อง ขณะที่ปี 2567 คาด 
GDP เติบโต 2.7% ฟื้นตัวในภาคการท่องเท่ียวและส่งออก และหวังนโยบาย
การเงิน-การคลังสามารถผลักดันเงินเฟ้อปี ’68 ถึงเป้า 2% ได้  และเตรียม
เสนอนายกฯ 4 พ.ย.น้ี เร่ืองการออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจช่วง 2เดือน
ท่ีเหลือ และมาตรการของขวัญปีใหม่ 2568 

• ธนาคารกลางญ่ีปุ่น (BOJ) คงอัตราดอกเบ้ียท่ี 0.25% ตามคาด และได้ได้
ปรับลดคาดการณ์อัตราเงินเฟ้อปี’68  ลงเป็น 1.9% จาก 2.1% โดยต ่า
กว่าเป้าหมายที่ 2% หลังจากพรรครัฐบาลสูญเสียเสียงข้างมากในการ
เลือกตั้งล่าสุด 

• ส านักงานกองทุนน ้ามันเชื้อเพลิง เผยสภาพคล่องฟื้นตัวดีขึ้น ติดลบลดลง
จาก 1.12 แสนล้านบาท เหลือ 9.9 หมื่นล้านบาท ในเดือนก.ย.67 คาดจะ
สามารถช าระหนี้ได้หมดภายในปี 2571 ส าหรับมาตรการดีเซล 33 บาท/
ลิตร ท่ีจะส้ินสุดวันท่ี 31 ต.ค.น้ี สกนช.เตรียมใช้กองทุนน ้ามันเข้ามาจัดการ
โดยตรึงราคาไว้ที่ 33 บาท/ลิตร 

• นายพีระพันธ์ุ รมว.พลังงาน เตรียมร่างกฎหมายตั้งระบบส ารองน ้ามันเชิง
ยุทธศาสตร์ (SPR) ในปีน้ี โดยไม่ต้องใช้งบประมาณจากภาครัฐลงทุนสร้าง
คลังน ้ามันและซื ้อน ้ามัน และมีแผนร่างกฎหมายการติดตั ้งระบบไฟฟ้า
พลังงานแสงอาทิตย์บนหลังคาบ้าน เพื่อมุ่งเน้นให้ราคาน ้ามันและไฟฟ้า
สะท้อนต้นทุนจริง 

• นายพิชัย รมว.คลัง เตรียมหารือสมาคมธนาคารไทย 1 พ.ย. 67 พิจารณา
มาตรการช่วยเหลืออสังหาฯ และสินเชื่อรถกระบะ เน้นลดภาระดอกเบ้ียและ
ขยายเวลาช าระหนี้ และในสัปดาห์หน้า คลังเตรียมเสนอสินเชื่อซื้อ -แต่ง-
ซ่อม-สร้าง บ้านและคอนโด ดอกเบี้ยต ่า 5 หมื่นล้านบาท ส่วนการผ่อน
คลายมาตรการ LTV ยังคงต้องรอแบงก์ชาติพิจารณาต่อไป 

•  Event ส าคัญวันน้ี : ตัวเลข non-farm payroll ของสหรัฐฯ (คาด +254k ; 
เดือนก่อน 117k) 

News Comment 
( + ) MAGURO (ซื ้อ/เป้า 21.40 บาท) คาดก าไร 4Q24E ท า ATH เปิด The 
Flavorhood วันน้ีตามแผน 
( + ) Property (Underweight), ( 0 ) Bank (Overweight) รัฐบาลเตรียมออก
มาตรการสินเชื่อดอกเบ้ียต ่า, ต่ออายุมาตรการลดค่าโอน-จ านอง 
( - ) MINT (ซื้อ/เป้า 34.00 บาท) เกิดเหตุน ้าท่วมฉับพลันครั้งเลวร้ายในบา
เลนเซียภาคตะวันออกของสเปน 
Company Report 

( - ) NEO (ซื้อ/ปรับเป้าลงเป็น 55.00 บาท) คาดก าไร 3Q24E ชะลอตัวจาก
ผลกระทบน ้าท่วมและ GPM ลดลง 
( - ) CPN (ซ้ือ/เป้า 82.00 บาท) คาดก าไรสุทธิ 3Q24E ลดลงท้ัง YoY/QoQ 
Strategy 
• ตลาดยืนเหนือ แนวรับส าคัญ จุดแรก คือ 1447 ได้ หากวันน้ี ดัชนีฯ ยังไปต่อ
ได้ หรือเหนือ 1470 จุด (ราคาปิด) จะสร้างสัญญาณซ้ืออีกคร้ัง.....  อย่างไรก็
ตาม เรากลับมากังวลเรื่องของ อิหร่าน-อิสราเอล ค าแนะน า ตอนนี้ ยังเป็น
เลือกขายท าก าไรหรือขายเพื่อลดความเส่ียง(ขาลง) ไปก่อน  ..... ส่วนจังหวะ
ซ้ือรอบใหม่ อาจต้องรอดู event ท่ีจะเกิดขึ้นว่า จะกลับมาเป็นบวกต่อตลาดได้
หรือไม่สัปดาห์หน้า 

• เก็งราคาสินทรัพย์ที่ได้ประโยชน์จาก “Trump” ชนะการเลือกตั้ง แต่ตลาดมี
ความเสี่ยงอื่นๆ  จะเป็น ทองค า(USD+BAHT)  Bitcoin และดอลล่าร์ ขณะท่ี
สินทรัพย์ท่ีอิงดอกเบ้ีย เช่น พันธบัตรสหรัฐฯ จะเป็นลบ หลังตัวเลข PCE(core) 
สูงข้ึน 

• หุ้นในพอร์ตวันนี้ เราน า TRUE* ออก หุ้นในพอร์ตประกอบด้วย OSP(10%), 
TTB(10%), SCB(10%) 

 
Technical  : GULF, JMT 
 
 

Calendar  
Date Country Event Period Surv(M) Prior 
31-Oct CH Manufacturing PMI Oct 49.9 49.8 

 CH 
Non-manufacturing 
PMI 

Oct 50.5 50.0 

 TH 
BoT :  Thai's 
Economic Monthly 
Report 

   

 EC CPI Core YoY Oct P 2.59% 2.70% 

 US 
PCE Price Index 
YoY 

Sep 2.1% 2.2% 

 US 
Core PCE Price 
Index YoY 

Sep 2.6% 2.7% 

 US 
Initial Jobless 
Claims 

Oct-26 -- 227k 

 JN BOJ Target Rate Oct-31 0.3% 0.25% 

1-Nov CH 
Caixin China PMI 
Mfg 

Oct -- 49.3 

 US 
Change in Nonfarm 
Payrolls 

Oct 117.13k 254k 

 US Unemployment Rate Oct 4.1% 4.1% 

 US 
Average Hourly 
Earnings MoM 

Oct 0.3% 0.4% 

 US 
S&P Global US 
Manufacturing PMI 

Oct F -- 47.8 

 US 
Construction 
Spending MoM 

Sep -0.03% -0.10% 

  US ISM Manufacturing Oct 47.73 47.20 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

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

1 November 2024 

( + ) MAGURO (ซื ้อ/เป ้า 21.40 บาท) คาดก าไร 4Q24E ท า 
ATH เปิด The Flavorhood วันนี้ตามแผน 
ค ุณเอกฤกษ์ แสงเสร ีด  ารง CEO ของ MAGURO เผยภาพรวมผลการ
ด าเนินงานใน 4Q24E จะเติบโตสูงสุดของปี จาก high season และ SSSG 
ขยายตัว ตั ้งแต่ต้น 4Q24E เห ็นสัญญาณการจับจ่ายใช้สอยที ่ด ีข ึ ้นจาก
มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจภาครัฐ และภาคการท่องเที่ยวที่โดดเด่น วันหยุด
เยอะส่งผลบวกต่อร้านอาหารลากยาวไปถึง 1Q25 วันนี้เปิดให้บริการ The 
Flavorhood เป็นวันแรก โดยอยู่ท่ีถนนประดิษฐ์มนูธรรม พื้นท่ีกว่า 2 ไร่ โดยมี
ท้ังหมด 3 แบรนด์ ได้แก่ MAGURO, HITORI SHABU เปิดให้บริการตั้งแต่วันน้ี 
และ new brand เปิด ธ.ค. ด้านในช่วงท่ีเหลือของปี 2024E มีแผนเปิดสาขาใหม่
อีก 5 สาขา หลังเปิดสาขาล่าสุด Maguro ที่ One Bangkok ส าหรับแบรนด์
ใหม่ Tonkatsu Aoki เป็นหมูทอดทงคัตสึ สาขา Central World วันท่ี 19 ธ.ค. 
และอีกแบรนด์เป็น All Day Dining เปิดบริการ 24 ธค. ที่ The Flavorhood 
(ท่ีมา: ข่าวหุ้น, ทันหุ้น) 
DAOL:  เรื่องดีๆยังมีอีกมาก เรามองเป็นบวกต่อ outlook ของ MAGURO 
จากประเด็นข้างต้น เราคาดก าไร 4Q24E จะอยู่ท่ี 33 ล้านบาท (+141% YoY, 
+16% QoQ) หนุนโดยรายได้รวมท่ีท าสถิติสูงสุดใหม่ต่อเน่ือง และ SSSG อยู่
ในแดนบวก นอกจากนี้ยังเปิดแบรนด์ใหม่อีก 2 แบรนด์ซึ่งเราคาดได้รับการ
ตอบรับท่ีดีจากผู้บริโภค ส าหรับแบรนด์ใหม่  Tonkatsu Aoki  เบ้ืองต้นเราคาด
รายได้ในปี 2025E ที่ 36 ล้านบาท จากการรับรู้รายได้สาขาแรกเต็มปี คาด 
NPM 8-9% ส าหรับจ านวนสาขาท่ีบริษัทตั้งเป้าไว้ 5 สาขา ใน 5 ปี เรามองว่ามี
โอกาสท่ีจะขยายได้เร็วกว่าน้ัน เราคาดจะเห็น 5 สาขา ภายใน 2-3 ปี ท้ังน้ี หาก
เปิดครบ 5 สาขาในปีที่ 2-3 เราคาดจะมีรายได้จาก Tonkatsu Aoki ที่ 230 
ล้านบาท/ปี และก าไรท่ี 21 ล้านบาท/ ปี อย่างไรก็ตาม เรามองว่ามีโอกาสสูงท่ี
บริษัทฯจะขยายสาขาได้มากกว่า 5 สาขา ทั้งนี้ อ้างอิงข้อมูลจาก DBD โดย
ร้าน tonkatsu ของญี่ปุ่นที่มาเปิดในไทย ได้แก่ Tonkatsu Wako (มี 6 สาขา) 
รายได้ปี 2023 ที ่  276 ล้านบาท และ Maisen (มี 16 สาขา) ด้านการเปิด
โครงการ The Flavorhood และการเปิดแบรนด์ใหม่ท้ัง 2 แบรนด์ยังเป็นไปตาม
แผน เราคาดได้รับการตอบรับที่ดีจากผู้บริโภค อีกทั้งก าลังซื้อที่ดีขึ้นจะชว่ย
หนุนรายได้ 4Q24E เดินหน้าท าสถิติสูงสุดใหม่ต่อเน่ือง 
คาดก าไรปกต ิ3Q24E เติบโต YoY, QoQ เราประเมินสุทธิ 3Q24E ท่ี 29 ล้าน
บาท (+51% YoY, +122% QoQ) และก าไรปกติ (+51% YoY, +58% QoQ) 
จากรายได้ท่ีท าสถิติสูงสุดใหม่และ GPM ขยายตัวจากต้นทุน salmon ท่ีลดลง 
คงประมาณการก าไรสุทธิป ี2024E – 25E ท้ังน้ี เราคงประมาณการก าไรสุทธิ
ปี 2024E ที่ 95 ล้านบาท (+31% YoY) และก าไรปกติปี 2024E ที่ 101 ล้าน
บาท (+39% YoY) ส าหรับปี 2025E เราประเมินก าไรปกติที่ 122 ล้านบาท  
(+22% YoY)   
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” ที่ราคาเป้าหมายปี 2025E ที่ 21.40 บาท อิง 2025E 
Core PER 22.0x เรายังชอบ MAGURO จาก 1) ธุรกิจร้านอาหารแบบ Full-
Service ไทย ยังมีการเติบโตต่อเนื่อง, 2) มี penetration rate ที่ต ่าเมื่อเทียบ
กับคู่แข่ง ยังมีโอกาสเติบโตอีกมากจากการขยายสาขาและแบรนด์ใหม่ , 3) มี 
Brand Awareness และ Brand Loyalty ที่แข็งแกร่ง โดยสัดส่วนรายได้จาก
สมาชิกสูงถึง 55%  และ  4) valuation ไม่แพงเม่ือเทียบกับการเติบโตของก าไร
ปี 24-25E ที่ท า All Time High ปัจจุบันเทรดอยู่ที่ 2025E Core PER 18.3x 
ต ่ากว่า peer ที ่ 2025E PER 19.1x และมี short term catalysts จากก าไร 
3Q-4Q24E ท่ีเดินหน้าท า new high 
 

( + ) Property (Underweight), ( 0 ) Bank (Overweight) 
รัฐบาลเตรียมออกมาตรการสินเชื ่อดอกเบี ้ยต  ่า , ต่ออายุ
มาตรการลดค่าโอน-จ านอง 
นายพิชัย ชุณหวชิร รมว.คลัง ได้กล่าวในงาน "งานมหกรรมบ้านและคอนโด 
ครั้งที่ 46" เมื่อวันที่ 31 ต.ค.24 ว่า ก.คลัง เตรียมเสนอ ครม. ในการกระตุ้น
ภาคอสังหาฯ ได้แก่ 1) สินเชื่อ ซ้ือ-สร้าง ดอกเบ้ียพิเศษ 5 ปี วงเงินกู้ไม่เกิน 3 
ล้านบาท เพื่อซื้อที่ดินพร้อมอาคารหรือ คอนโดมิเนียม ปลูกสร้างบ้าน หรือ
ซื้อที่ดินพร้อมปลูกบ้าน และสิ่งอ านวยความสะดวกเพื่อใช้ในการอยู่อาศัย 
วงเงินสินเชื่อรวม 5 หมื่นล้านบาท ซึ่งจะเป็นการช่วยรองรับความต้องการมี
บ้านของประชาชนที่มีรายได้น้อย ให้เข้าถึงสินเชื่อบ้าน ดอกเบี้ยต ่า และ 2) 
สินเชื่อ ซ่อม-แต่ง ดอกเบี้ย พิเศษ 3 ปี วงเงินกู้ไม่เกิน 1 แสนบาท เป็นสินเชื่อ
เพิ่มเพื่อต่อเติม หรือซ่อมแซมบ้าน หรือส่ิงอ านวยความสะดวกท่ีเกี่ยวข้องกับท่ี
อยู่อาศัย วงเงินสินเชื่อรวม 5 พันล้านบาท นอกจากน้ัน ก.คลัง ยังอยู่ระหว่าง
พิจารณาต่ออายุมาตรการลดค่าธรรมเนียมโอนและจดจ านองเหลือ 0.01% 
ส าหรับที่อยู่อาศัยราคาต ่ากว่า 7 ล้านบาท ที่จะสิ้นสุด 31 ธ.ค.24 ขณะที่ใน
วันท่ี 1 พ.ย.24 จะมีการหารือกับสมาคมธนาคารไทย เพื่อให้ธนาคารพาณิชย์
มีการผ่อนคลายเกณฑ์ เพื่อให้การปล่อยสินเชื่อและเพิ่มสภาพคล่องเข้าสู่ระบบ
มากข้ึน โดยเฉพาะสินเชื่ออสังหาฯท่ีถูกปฎิเสธสินเชื่อค่อนข้างมาก หาก ธปท.
ไม่เกณฑ์ LTV (ท่ีมา: มติชนออนไลน์) 
DAOL: เรามองเปน็บวกเลก็น้อยต่อกลุม่อสงัหาฯ จากวงเงินกู้ซ้ือบ้านไม่เกิน 3 
ล้าน จะเป็นการช่วยกระตุ้นความต้องการซ้ืออสังหาริมทรัพย์ในตลาดล่าง ซ่ึง
หุ้นท่ีจะได้ประโยชน์มากสุด ได้แก่ LPN, PSH ขณะท่ีหากมีการต่ออายุมาตรกา
ลดค่าโอน-จ านอง จากเดิมท่ีจะส้ินสุด 31 ธ.ค.24 จะเป็นบวกต่อธุรกิจอสังหา
ฯ ในปี 2025E ได้ต่อเนื่อง ซึ่งเรายังคาดว่าจะยังคงก าหนดราคาที่อยู่อาศัย
ราคาต ่ากว่า 7 ล้านบาท เช่นเดิม ซ่ึงจะเป็นบวกต่อภาพรวมกลุ่มอสังหาฯ เช่น 
SPALI, SIRI, AP, ORI เป็นต้น ทั้งนี้ กลุ่มอสังหาฯ เราให้น ้าหนักการลงทุน
เป็น underweight แต่มีมุมมองเป็นบวกมากขึ้น ส าหรับหุ้นเด่นในกลุ่ม ได้แก่ 
SPALI (ซ้ือ/เป้า 24.00 บาท) 
ส่วนกลุ่มธนาคาร เรามองเป็นกลาง โดยสินเชื่อท่ีจะช่วยเหลือรอบน้ีรวมกันท่ี 
5.5 หม่ืนล้านบาท เป็นสินเชื่อท่ีธนาคารรัฐจะมีการให้ความช่วยเหลือก่อนใน
เบ้ืองต้น ขณะท่ีฝั่งธนาคารพาณิชย์ยังต้องรอความชัดเจนจาก ธปท. อีกที แต่
อย่างไรก็ดีหากมาตรการน้ีเกิดขึ้นได้จริงจะช่วยให้คนเข้าถึงสินเชื่อบ้านได้มาก
ขึ้น โดยธนาคารท่ีมีสัดส่วนสินเชื่อบ้านจากมากไปน้อย คือ SCB 32%, TTB 
26%, KTB 19%, KBANK 17% ทั ้งนี ้กลุ ่มธนาคารเรายังให้น ้าหนักเป็น 
“มากกว่าตลาด” เลือก KTB (ซ้ือ/เป้า 23.00 บาท), KBANK (ซ้ือ/เป้า 176.00 
บาท) 
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( - ) MINT (ซื้อ/เป้า 34.00 บาท) เกิดเหตุน ้าท่วมฉับพลันครั้ง
เลวร้ายในภาคตะวันออกของสเปน 
ยอดผู้เสียชีวิตจากน ้าท่วมฉับพลันคร้ังเลวร้าย ในภาคตะวันออกของสเปน พุ่ง
เป็น 158 รายในวันพฤหัสบดี (31 ต.ค.) ในขณะที่ทีมกู้ภัยยังคงค้นหาพวกผู้
สูญหาย ในส่ิงท่ีอาจกลายเป็นภัยพิบัติท่ีเกี่ยวข้องกับพายุคร้ังเลวร้ายท่ีสุดใน
ยุโรป ในรอบกว่า 5 ทศวรรษ โดยภัยพิบัติเลวร้ายโหมกระพือขึ้นจากฝนท่ีตก
ลงมาต่อเนื่อง 8 ชั่วโมงติดในแคว้นบาเลนเซียเมื่อวันอังคาร (29 ต.ค.) ซ่ึง
เทียบเท่ากับปริมาณฝนท่ีตกลงมาตลอดท้ังปี ท าให้วิกฤตคร้ังน้ีกลายเป็นภัย
พิบัติท่ีเกี่ยวข้องกับน ้าท่วมคร้ังเลวร้ายท่ีสุดของสเปนในยุคสมัยใหม่ ไปเป็นท่ี
เรียบร้อยแล้ว (ท่ีมา: ผู้จัดการออนไลน์) 
DAOL: เรามีมุมมองเป็นลบเล็กน้อยต่อ MINT จากน ้าท่วมท่ีสเปน (สเปนเป็น
รายได้หลักของ NH Hotel ท่ี 30%) เพราะจะส่งผลกระทบต่อการท่องเท่ียวได้
ในระยะส้ัน โดยจากการสอบถาม IR พบว่า MINT มีโรงแรม 4 แห่งท่ีบาเลนเซีย 
(ห่างจากตัวเมืองมาดริดท่ี 355 กิโลเมตร) จากท้ังพอร์ตท่ีมีท้ังหมด 552 แห่ง 
ซ่ึงปัจจุบันอยู่ระหว่างการเคลียร์พื้นท่ีและยังคงบริหารจัดการได้ ท าให้เรามอง
ว่าผลกระทบยังน้อยมาก แต่อย่างไรก็ดี หากสถานการณ์น ้าท่วมหนักเข้าสู่ตัว
เมืองมาดริดอาจจะส่งผลกระทบเยอะ เพราะโรงแรมส่วนใหญ่ของ MINT อยู่ใน
เมืองมาดริด ซ่ึงเรายังคงต้องติดตามสถานการณ์อย่างใกล้ชิด ส าหรบั MINT 
เรายงัคงค าแนะน า “ซือ้” และราคาเปา้หมายป ี2024E ที ่34.00 บาท องิ DCF 
(WACC ที ่7%, terminal growth ที ่2.5%) 
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( - ) NEO (ซื ้อ/ปรับเป้าลงเป็น 55.00 บาท) คาดก าไร 3Q24E 
ชะลอตัวจากผลกระทบน ้าท่วมและ GPM ลดลง 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” แต่ปรับเป้าลงเป็น 55.00 บาท อิง 2025E PER 14.8x 
(เดิม 64.00 บาท อิง 2025E PER 16.0x) เราประเมินก าไรสุทธิ 3Q24E ท่ี 222 
ล้านบาท (-37% YoY, -18% QoQ) ต ่ากว่าท่ีเราคาดการณ์เดิมจากรายได้และ 
GPM ท่ีต ่ากว่าคาดจากผลกระทบน ้าท่วมภาคเหนือ-อีสานและต้นทุนวัตถุดิบท่ี
สูงข้ึน ก าไรชะลอตัว YoY จากฐานท่ีสูงเป็นพิเศษใน 3Q23 ด้านก าไรท่ีชะลอตัว 
QoQ แม้รายได้จะขยายตัวต่อเน่ือง +3% QoQ จาก GPM ท่ีปรับตัวลดลงจาก
การปร ับกลย ุทธ ์ ในการท  า  promotion เพ ื ่ อ เพ ิ ่ ม  market share กลุ่ม 
Household และราคา Palm Kernal Oil ซ ึ ่ ง เป ็นสารต ั ้ งต ้น ในการผ ลิต 
surfactant (มีสัดส่วนท่ี 20%-25% ของ COGS) ปรับตัวเพิ่มขึ้น +19% QoQ 
เราปรับประมาณก าไรสุทธิปี 2024E-25E ลง -8% จากการปรับรายได้และ 
GPM ลงเพื่อสะท้อนก าลังซื้อที ่ฟื ้นตัวช้ากว่าคาด เราประเมินก าไรสุทธิ ปี 
2024E ที ่ 998 ล้านบาท (+20% YoY) และปี 2025E ที ่ 1,109 ล้านบาท (+
11%)  จากก าลังการผลิตท่ีเพิ่มขึ้น ราคาหุ้น underperform SET -14% ใน 1 
เดือนท่ีผ่านมา ปัจจุบัน NEO เทรดอยู่ท่ี 2025E PER 10.9x เรายังชอบ NEO 
จาก 1) เป็นผู้น าตลาด FMCG ท่ีมี brand portfolio ท่ีแข็งแกร่ง, 2) มีแผนขยาย
ก าลังการผลิตอย่างต่อเน่ืองในทุกปี และ 3) รายได้ต่างประเทศยังมีโอกาสเติบโต
อีกมากจาก penetration rate ท่ียังต ่า (สัดส่วนรายได้ต่างประเทศท่ี 12% ของ
รายได้รวม) ท้ังน้ีในระยะส้ันมีความเส่ียงจากราคา Palm Kernel Oil ท่ีมีโอกาส
ปรับตัวเพิ่มขึ้น 

 

( - ) CPN (ซื้อ/เป้า 82.00 บาท) คาดก าไรสุทธิ 3Q24E ลดลงทั้ง 
YoY/QoQ 
เรายังคงค าแนะน า “ซ ื ้อ” CPN และราคาเป้าหมายปี 2024E ที ่ 82.00 บาท  
อิง SOTP โดยแบ่งเป็น ธุรกิจหลัก = 81.00 บาท อิง DCF (WACC 7.5%, 
Terminal Growth 2.5%) และธุรกิจ Residential = 1.00 บาท อิง Forward 
PER กลุ่มอสังหาฯท่ี 8.0x) โดยเราคาดก าไรสุทธิ 3Q24E จะอยู่ท่ี 4.1 พันล้าน
บาท (-2% YoY, -11% QoQ) (ต ่ากว่าที่เราคาดไว้เบื้องต้นว่าจะเพิ่มขึ้น YoY) 
เพราะมีขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนที่ -300 ล้านบาท และรายได้จากธุรกิจ 
Residential ลดลงถึง -50% YoY และ -50% QoQ เพราะเร่งโอนไปเยอะแล้ว 
ขณะท่ี Reject rate ในโครงการแนวราบเร่ิมเพิ่มขึ้น อย่างไรก็ดีธุรกิจหลักอย่าง
รายได้ค่าเช่ายังทรงตัวระดับสูงอยู่ท่ี 1 หม่ืนล้านบาท (+9% YoY,ทรงตัว QoQ) 
แม้ว่าจะเป็นช่วงฤดูฝน แต่มีศูนย์ฯที่ Westville, นครสวรรค์และนครปฐม ท่ี
เติบโตได้ดี ด้าน GPM ของรายได้ค่าเช่าเพิ่มขึ้น +17bps YoY อยู่ที่ 56.5% 
เพราะได้ประโยชน์จากค่าไฟที่ลดลง ส่วนดอกเบี้ยจ่ายเพิ่มขึ้น +46% YoY แต่
เร่ิมทรงตัว QoQ ได้เพราะมีการ Refinance หน้ีสิน เรายังคงประมาณการก าไร
สุทธิปี 2024E อยู่ท่ีระดับ 1.58 หม่ืนล้านบาท เพิ่มขึ้น +5% YoY จากการเปิด
ศูนย์ฯเพิ่ม 2 ศูนย์ฯท่ีจังหวัดนครสวรรค์ (31 ม.ค. 24) และนครปฐม (30 มี.ค. 
24)  และยอดโอนคอนโดและแนวราบที่จะทยอยเข้ามาอย่างต่อเนื่อง ขณะที่เรา
คาดว่าแนวโน้มก าไร 4Q24E จะเติบโต YoY ได้ต่อจากนักท่องเท่ียวที่เพิ่มขึ้น แต่
จะลดลง QoQ เพราะค่าใช้จ่ายการตลาดท่ีเพิ่มขึ้นตามฤดูกาล ราคาหุ้นลดลง -
5% เม่ือเทียบกับ SET ในช่วง 1 เดือนท่ีผ่านมา จากแนวโน้มก าไร 3Q24E ท่ีจะ
ต ่ากว่าคาด อย่างไรก็ดี ด้านราคาหุ้นยังไม่แพงเมื่อเทียบกับช่วงก่อนโควิด (ปี 
2019 ท าจุดสูงสุดราว 80.00 บาท) ส่วน Valuation ลงมาซื ้อขาย 2024E 
EV/EBITDA เพียง 14x ใกล้เคียง -1.50SD below 8-yr average EBITDA 
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Market 
• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดห ุ ้นนิวยอร ์กปิดร ่วงลงกว ่า 300 จุดในวัน
พฤหัสบดี (31 ต.ค.) ขณะท่ีดัชนี S&P500 และ Nasdaq ดิ่งลงในวันเดียว
ที ่ร ุนแรงที ่ส ุดนับต ั ้งแต ่ว ันท ี ่  3 ก.ย. หลังจากบริษ ัทไมโครซอฟท์ 
(Microsoft) และเมตา แพลตฟอร์มส์ (Meta Platforms) ระบุว่าต้นทุนด้าน
เทคโนโลยีปัญญาณประดิษฐ์ (AI) ท่ีปรับตัวสูงข้ึนอาจจะส่งผลกระทบต่อ
ผลประกอบการของบริษัท        ท้ังน้ี ดัชนีเฉล่ียอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิด
ท่ี 41,763.46 จุด ลดลง 378.08 จุด หรือ -0.90%, ดัชนี S&P500 ปิดท่ี 
5,705.45 จุด ลดลง 108.22 จุด หรือ -1.86% และดัชนี Nasdaq ปิดท่ี 
18,095.15 จุด ลดลง 512.78 จุด หรือ -2.76% 
• ตลาดหุ้นยุโรปปิดร่วงลงกว่า 1% ในวันพฤหัสบดี (31 ต.ค.) และลดลง
รายเดือนรุนแรงที ่สุดในรอบ 1 ปี โดยถูกกดดันจากการเปิดเผยผล
ประกอบการท่ีซบเซาของบริษัทจดทะเบียน และนักลงทุนรอดูความชัดเจน
มากข้ึนเกี่ยวกับภาวะเศรษฐกิจมหภาค และผลการเลือกตั้งประธานาธิบดี
สหรัฐฯ         ท้ังน้ี ดัชนี STOXX 600 ปิดตลาดท่ีระดับ 505.39 จุด ลดลง 
6.12 จุด หรือ -1.20% 
• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดลบในวันพฤหัสบดี (31 ต.ค.) สู่ระดับต ่าสุดใน
รอบเกือบ 3 เดือน เน่ืองจากนักลงทุนลดการคาดการณ์เกี่ยวกับการปรับ
ลดอัตราดอกเบ้ียของธนาคารกลางอังกฤษ (BoE) หลังแผนใช้จ่ายขนาด
ใหญ่ในงบประมาณใหม่ของอังกฤษท าให้เกิดความวิตกเกี่ยวกับเงินเฟ้อ        
ท้ังน้ี ดัชนี FTSE 100 ปิดท่ี 8,110.10 จุด ลดลง 49.53 จุด หรือ -0.61% 
แตะระดับต ่าสุดนับตั้งแต่วันท่ี 8 ส.ค. และปรับตัวลงในเดือนต.ค. 
• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดบวกในวัน
พฤหัสบดี (31 ต.ค.) หลังจากมีรายงานอิหร่านเตรียมเปิดฉากโจมตี
อิสราเอลจากดินแดนอิรักในอีกไม่กี่วันข้างหน้าน้ี        สัญญาน ้ามันดิบ 
WTI ส่งมอบเดือนธ.ค. เพิ ่มขึ ้น 65 เซนต์ หรือ 0.95% ปิดที ่  69.26 
ดอลลาร์/บาร์เรล 
• สัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนธ.ค. เพิ่มขึ้น 61 เซนต์ 
หรือ 0.84% ปิดท่ี 73.16 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดร่วงลงกว่า 50 ดอลลาร์ในวัน
พฤหัสบดี (31 ต.ค.) เน่ืองจากนักลงทุนขายท าก าไรหลังจากราคาทองพุ่ง
ขึ้นท าสถิติสูงสุดเป็นประวัติการณ์ก่อนหน้าน้ี ขณะท่ีนักวิเคราะห์มองว่า
ราคาทองค ามีแนวโน้มท่ีแข็งแกร่ง เน่ืองจากนักลงทุนยังคงเข้าซ้ือสินทรัพย์
ปลอดภัยท่ามกลางความไม่แน่นอนของผลการเลือกตั้งประธานาธิบดี
สหรัฐฯ          สัญญาทองค าตลาด COMEX (Commodity Exchange) 
ส่งมอบเดือนธ.ค. ลดลง 51.50 ดอลลาร์ หรือ 1.84% ปิดที่ 2,749.30 
ดอลลาร์/ออนซ์ 
 •  •  

Economic & Company 
 

• DELTA ฐานก าลังผลิต ดาต้า-AI อัพมูลค่าสูง 
DELTA ลั่นเป้ารายได้โตสองหลักต่อเนื ่อง มั่นใจ AI และ Data Center เป็น
ตลาดที่สดใส พร้อมพัฒนาสินค้าใหม่ตอบโจทย์ ขยายก าลังผลิตโรงงานท่ี
นิคมเวลโกรว์แล้วเสร็จกลางปี 2568 ส่วนนิคมบางปูคาดเสร็จปี 2569 ด้านโบ
รกมองก าไรไตรมาส 4/2567 โตต่อเน่ือง ผลดียอดขายสินค้าเกี่ยวข้อง AI โต 
• SCC ดีมานด์ปูนเริ่มฟื้น ชูสภาพคล่อง 1.5 หมื่นล.  
SCC สัญญาณโค้งท้ายยอดขายฟื้น อานิสงส์ดีมานด์ปูนซีเมนต์หนุน คาดปี 
2567 รายได้โต 3-5% จากปีก่อน มองเศรษฐกิจโลกยังผันผวน ด้านเอ็มดี 
"ธรรมศักดิ์ เศรษฐอุดม" ประกาศปรับโมเดลลุยลดต้นทุนเต็มพิกัด หวังเพิ่ม
สภาพคล่องปีหน้า 1.5 หม่ืนล้านบาท รับความเส่ียงในอนาคต พร้อมมุ่งสร้าง
นวัตกรรม สร้างมูลค่าธุรกิจ 
• CENTEL ยอดจอง Q4 ดีด หนุนราคาห้องพักขยับ 
CENTEL ชี้ ยอดจองห้องพักโรงแรม Q4/2567 เกิน 80% หนุนปรับขึ้นราคา
ต่อห้องพักได้สูง จ่อเปิดโรงแรมท่ีพัทยาธันวาคมน้ี ด้านธุรกิจอาหารยอดขาย
สาขาเดิมโตตามเป้า ล่ันพร้อมเข้าร่วมมาตรการภาครัฐ หวังให้การสนับสนุน
อย่างทั่วถึงทุกพื้นท่ีท่ัวประเทศ ด้านโบรกคาดก าไรปกติไตรมาส 3 แตะ 164 
ล้านบาท โต 134%YoY 
• SAWAD เก็บเงินสดโตจ่อปิดสาขาลดต้นทุน 
SAWAD ย ้าชัดดีมานด์สินเชื่อจ าน าทะเบียนโต ดันยอดเก็บเงินสดโค้งท้ายดี
ต่อเนื่อง คงเป้าพอร์ตสินเชื่อเพิ ่ม 10-15% ยันคุมเข้มสินเชื่อเช่าซื้อยอด
ปฏิเสธสูงถึง 50% หลังภาวะเศรษฐกิจชะลอ มั่นใจคุม NPL ที่ 3.5% พร้อม
เปิดตัว "ศรีสวัสดิ์" หวังยอดขอขยายวงเงินสินเชื่อปีหน้า แตะ 10% ของยอด
อนุมัติสินเชื่อใหม่ ตั้งเป้าทยอยปิดสาขาลดภาระค่าเช่า 
• WGC ชี้ราคาทองค าสูงต่อ คนไทยลงทุนสูงสุดอาเซียน  
สภาทองค าโลก เผย ดีมานด์ทองค าท่ัวโลกไตรมาส 3/67 พุ่งท าออลไทม์ไฮก
ว่า 1 แสนล้านดอลลาร์ ด้านประเทศไทยโต 11% สูงสุดในอาเซียน 2 ไตรมาส
ติด เชื่อแจกเงินหมื่นบาท ช่วยหนุนความต้องการทองค าช่วง Q4/67 เชื่อ
แนวโน้มราคายังอยู่ระดับสูงในระยะข้างหน้า 
• อสังหาแนวรถไฟสีส้มกระตุกศก.  
คาด 5 ปีก่อสร้างสะพัด 2.5 แสนล้าน แนะรัฐดึงต่างชาติ-ลดไซซ์ 'ท่ีดิน' 
 ศูนย์วิจัยกรุงไทยเปิดผลวิเคราะห์รถไฟฟ้าสายสีส้มตะวันตก ตัวช่วยกระตุ้น
เศรษฐกิจยาว 5-6 ปี ตัวเร่งผุดพัฒนาท่ีอยู่อาศัย 5,450 ยูนิต/ปี มูลค่ากว่า 
3.9 หม่ืนล้าน เพิ่มเป็น 6,800 ยูนิต/ปี มูลค่าพุ่ง 5 หม่ืนล้าน ชี้พัฒนาคอนโด 
มาแรง เชียร์เพิ่มมาตรการดึงต่างชาติและลดไซซ์ท่ีดิน 
• รฟท.จัดระเบียบรอบหมอชิต 2 เน้นเข้มงวดบังคับใช้กฎหมาย  
นายวีริศ อัมระปาล ผู้ว่าการการรถไฟแห่งประเทศไทย (รฟท.) เปิดเผยว่า 
รฟท.ประชุมร่วมกับบริษัท ขนส่ง จ ากัด กรมการขนส่งทางบก ส านักงานเขต
จตุจักร องค์การขนส่งมวลชนกรุงเทพ และ สน.บางซ่ือ หารือถึงแนวทางบูรณา
การความร่วมมือกัน ในการจัดระเบียบ แก้ไขปัญหาขยะและการจราจร บริเวณ
รอบสถานีขนส่งหมอชิต 2 เพื ่ออ านวยความสะดวกให้กับประชาชนที่ใช้
เส้นทางดังกล่าวในการสัญจรไปมา ให้ได้รับความสะดวก และปลอดภัย ตาม
นโยบายของนายสุริยะ จึงรุ่งเรืองกิจ รอง นายกรัฐมนตรีและรัฐมนตรีว่าการ
กระทรวงคมนาคม ซ่ึงประเด็นหารือคือ รฟท.จะจัดเจ้าหน้าท่ีเข้าเก็บขยะ อย่าง
น้อยเดือนละ 1 คร้ัง ส่วนการจัดระเบียบจราจร รฟท.จะตีเส้นขาวแดง พร้อม
ท้ังติดตั้งป้ายห้ามจอดรถ และป้ายห้ามท้ิงขยะตลอดเส้นทาง 
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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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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. 


