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SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
• คาดดัชนีฯ แกว่งกรอบแคบ รอข่าวใหม่ๆ มีแรงขายท าก าไรหุ้นขึ้นมามาก 
• ตลาดหุ้นไทย ตลาดเข้าสู่โหมดพักตัวรอข่าวบวกใหม่ๆ โดยเฉพาะเรื่องผล
การเจรจาการค้า นักลงทุนสลับเข้าเก็งก าไรหุ้นรายตัว บางส่วนเริ่มเช้าเก็ง
งบ 2Q 
• ดีลการค้าสหรัฐฯ เป็นประเด็นต้องติดตามต่อเนื่อง โดนัลด์ ทรัมป์ ทยอย
ประกาศ Tariff Rate กลุ่มประเทศคู่ค้าหลักไปบ้างแล้ว เช้านี้ เป็นของญี่ปุ่นที่ 
15%  กลุ่ม ASEAN จะถูกเก็บอยู่ในช่วงประมาณ 20% ด้านผลการเจรจา
ของไทย-สหรัฐฯ ยังมีความไม่ชัดเจน(ลบ) และอาจเป็นจุดที่ท าให้นักลงทุน
ขายท าก าไรหุ้นออกมา 
• ราคาน ้ามัน (Brent $68) และดอลล่าร์ (Dollar Index 97.39) ปรับตัวลง
ต่อเนื่อง ท่ามกลางการเจรจาการค้าที่เข้มข้นขึ้นก่อนถึงก าหนดเส้นตาย 
ขณะที่ราคาทองค า($3,428) และ Bitcoin ($120,075) ยังแข็งแกร่ง เป็น
สัญญาณเตือนของตลาดว่า ตลาดก าลังมีความเสี่ยง ที่นักลงทุนมองหา
สินทรัพย์ทางเลือกอื่นๆ ….  เช้านี้ เงินบาทแข็งค่าขึ้นเป็น 31.6 บาท/ดอล
ล่าร์ เพราะดอลล่าร์อ่อน+ทองข้ึน อาจกระทบต่อหุ้นกลุ่มส่งออกในวันนี้ 
• ครม.มีมติอนุมัติแต่งตั้ง “วิทัย รัตนากร” ผู้อ านวยการธนาคารออมสิน ให้
ด ารงต าแหน่งผู้ว่าการ ธปท. คนใหม่ โดยมีผลวันที่ 1 ต.ค. เป็นต้นไป …. 
เรามองว่ามีความเป็นไปได้สูงที่ในการประชุมกนง. 2 ครั้งที่เหลือหลังขึ้นรับ
ต าแหน่ง (8 ต.ค., 17 ธ.ค.) จะมีการปรับลดดอกเบี้ยนโยบาย เป็นปัจจัยเชิง
ลบตอหุ้นกลุ่มธนาคาร แต่ราคาจะไม่กระเทือนมาก หลังส่งงบ 2Q ออกมา
ดีกว่าตลาดคาด 
• การเมืองไทย ยังอยู่ในโหมดสูญญากาศทางการเมือง ไปจนถึงปลายเดือน 
มีค าร้องหรือคดี ที่เกี่ยวข้องทั้งทางตรงและทางอ้อมกับนายกฯ อยู่ถึง 3 
เรื่อง (คลิปเสียง+ม.112+ชั้น14) ผลของค าตัดสิน ย่อมมีผลต่อตลาดหุ้น 
ทั้งนี้ ศาลรัฐธรรมนูญ น่าจะตัดสินค าร้องคลิปเสียงของนายกฯ ก่อนคดี
อื่นๆ (อาจจบไม่เกินกลางเดือน ส.ค.) หากมีเหตุให้นายกฯ ต้องพ้นจาก
ต าแหน่ง จะเป็นความเสี่ยงของตลาด 
• DAOL ประเมินก าไรตลาด 2Q/25 ไว้อยู่ในช่วง 2.1-2.3 แสนล้านบาท ซ่ึง
ต ่ากว่า 1Q/25 ที่ 2.82 แสนล้านบาท…….  จากนี้ไป บริษัทต่างๆ จะทยอย
น าส่งงบการเงินไล่ตั้งแต่ PTTEP กลุ่ม SCC และหุ้นกลุ่มการเงินตามล าดับ 
ส่วนหุ้นที่ถูกคาดก าไรจะออกมาดี อาทิ โรงกลั่นน ้ามัน(TOP, SPRC) เกษตร 
(CPF, TFG) 
• วันพรุ่งนี้(24) จะมีรายงานตัวเลขส่งออกของไทย เดือนก่อน +18.4%  คาด
เดือนนี้ไว้ที่  19.0% ….  หุ้นที่เกี่ยวข้อง AAI, ITC, SAT, HTECH, CPF, 
TFG, GFPT 
• Event วันนี้ : ยอดขายบ้านมือสองสหรัฐฯ 
Strategy 
ดัชนีฯ กลับสู่โหมดพักตัว หากวันนี้ ยังไม่สามารถดีดตัวขึ้นไปหา 1200 จุด
ได้ .. ปัจจัยชี้ทางตลาด ในระยะนี้ ยังคงเป็นผลการเจรจาการค้ากับสหรฐัฯ 
ซ่ึงจะส่งผลกระทบโดยตรงต่อทิศทางการลงทุน 
• กลยุทธ์การลงทุนในช่วงนี้ยังคงเน้นการเลือกลงทุนในหุ้นที่ราคายังปรับตัว
ขึ้นไม่มาก (Laggard) หรือหุ้นที่ราคาปรับฐานลงมาลึก แต่มีปัจจัยพื้นฐาน
รองรับ และอาจมีการขายท าก าไรในหุ ้นที ่ราคาปรับตัวขึ ้นมาสูงเพื่อ
สับเปลี่ยนกลุ่มลงทุน 
• สถานการณ์แนวชายแดนกัมพูชา ยังมีความเสี่ยงให้เห็น อาจต้องระวังการ
ลงทุนหุ้นที่อิงรายได้จากประเทศนี้ 
• หุ้นในพอร์ตวันนี้ เราน า CPALL, WHA* ออก และน า CPF* เข้ามาแทน หุ้น
ในพอร ์ตประกอบด ้วย  CPF*(10%) , TTB(10%) , GLOBAL(20%) , 
SCB(10%) 

 
Technical  CBG, OSP 

News Comment 
( + ) Tourism (Neutral) นักท่องเที่ยวล่าสุด +7% WoW จากอินเดีย, จีนและ
รัสเซีย 
( 0 ) Bank (Overweight) ครม.มีมติตั้ง "วิทัย รัตนากร" ขึ้นผู้ว่าการ ธปท.คน
ใหม่ ตามคาด มีผล 1 ต.ค.นี้ 

Company Report 

( + ) OSP (ซื้อ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 21.00 บาท) ก าไรปกติ 2Q25E ท าสถิติสูงสุด
ใหม่จาก GPM ที่ท า ATH 
( + ) KKP (ถือ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 55.00 บาท) 2025E Credit cost จะต ่ากว่าคาด 
จากขาดทุนรถยึดน้อยลง 
( - ) DOHOME (ปรับลงเป็น ถือ/ปรับเป้าลงเป็น 3.60 บาท) ก าไร 2Q25E อ่อน
ตัวทั้ง YoY, QoQ จากปัญหา supply เหล็กและปัจจัยฤดูกาล 
 

 

 

 

 

Calendar  
Date Country Event Period Surv(M) Prior 

23-Jul EC 
Consumer 
Confidence 

Jul P 
-             

14.22  
-             

15.30  

 US 
Existing 
Home Sales 
MoM 

Jun -0.2% 0.8% 

24-Jul EC 
ECB Main 
Refinancing 
Rate 

Jul-25 2.1% 2.2% 

 US 
Initial 
Jobless 
Claims 

Jul-25      -- 221k 

 US 
New Home 
Sales MoM 

Jun 4.1% -13.7% 

 US 
Building 
Permits 
MoM 

Jun F      --      -- 

  TH 

Mfg 
Production 
Index ISIC 
NSA YoY 

Jun      -- 1.9% 

27-Jul CH 
Industrial 
Profits YoY 

Jun      -- -9.1% 
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News Comment 

23 July 2025 

( + ) Tourism (Neutral) นักท่องเที่ยวล่าสุด +7% WoW จาก
อินเดีย, จีนและรัสเซีย 
นักท่องเที่ยวสัปดาห์ล่าสุด (14-20 ก.ค.) เพิ่มขึ้น +7% WoW จากอินเดีย, จีน
และรัสเซียขณะที่ยังหดตัวลง -14% YoY รมว.ท่องเที่ยวและกีฬา เปิดเผย
ข้อม ูลจ านวนนักท่องเที ่ยวสัปดาห์ท ี ่ผ ่านมา (14 -20 ก.ค.) ม ีจ  านวน
นักท่องเที่ยวต่างชาติทั้งสิ้น 611,596 คน (+7%  WoW/-14% YoY) คิดเป็น
จ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติเข้าประเทศไทยเฉลี ่ยวันละ 87,371 คน โดย
ประเทศที่เพิ่มขึ้นเรียงตามล าดับ คือ 1) ญี่ปุ่น 22,042 คน (+70%  WoW) 2) 
เกาหลีใต้ 29,347 คน (+23% WoW/-17% YoY) 3) อินเดีย 46,378 คน (+
9% WoW/+23% YoY) 4) จีน 98,081 คน (+7% WoW/-40% YoY) และ 5) 
ร ัสเซ ีย 18,934 คน (+4%  WoW/-4%  YoY) ขณะที ่ประเทศที ่ลดลงคือ 
มาเลเซีย 81,584 คน (-0.2% WoW/-10% YoY) โดยการเพิ่มขึ้นมาจากการ
ท่องเที่ยวในช่วง Summer holiday นั้น ส่งผลให้นักท่องเที่ยวเดินทางเข้ามา
เพิ่มขึ้นในทุกกลุ่มตลาด ทั้งนักท่องเที่ยวกลุ่มตลาดระยะใกล้ (Short haul) และ
นักท่องเที่ยวกลุ่มตลาดระยะไกล (Long haul) ส าหรับจ านวนนักท่องเที่ยว
สะสมตั้งแต่วันที่ 1 ม.ค.-20 ก.ค. 25 ทั้งสิ้น 18,365,651 คน ลดลง -6% YoY 
(ที่มา: กองเศรษฐกิจการท่องเที่ยวและกีฬา) 
DAOL: เรามองเป็นบวกจากตัวเลขนักท่องเที่ยวรวมที่เพิ่มขึ้น ขณะที่จ านวน
นักท่องเที ่ยวจีน , อินเดีย และรัสเซียยังฟื ้นตัวได้ต ่อเน ื ่อง โดยจ านวน
นักท่องเที่ยวรวมที่เพิ่มขึ้นเพราะได้นักท่องเที่ยวจีน, อินเดียและรัสเซียที่ฟื้นตัว
ได้อย่างต่อเนื่องมาช่วยหนุน ประกอบกับได้รับแรงหนุนเพิ่มเติมจากจ านวน
นักท่องเที่ยวญี่ปุ่นที ่เข้ามาเพิ่มขึ ้นมากถึง +70% (6M25 คิดเป็นสัดส่วน
นักท่องเที่ยวราว 3% ของนักท่องเที่ยวรวม) ขณะที่ประเทศจีนเป็นช่วงปิดเทอม 
(ต้นเดือน ก.ค.-ปลายเดือน ส.ค. 25) ท าให้เราคาดว่าสัปดาห์หน้ามีโอกาสที่จะ
เห็นจ านวนนักท่องเที ่ยวจีนฟื้นตัวได้ต่อได้ โดยหุ ้นที ่ได้รับประโยชน์จาก
นักท่องเที่ยวจีนที่เพิ่มขึ้นเรียงล าดับจากมากไปน้อยตามสัดส่วนรายได้จากจีน 
ได้แก่ ERW, CENTEL, MINT, SHR ขณะที่จ านวนนักท่องเที ่ยวรวม YTD 
ยังคงหดตัวลง -6% YoY โดยเป็นการลดลงอย่างต่อเนื่องต้ังแต่เข้าสู่ช่วง Low 
season ของไทย  
คงประมาณการจ านวนนักท่องเที่ยวรวม/นักท่องเที่ยวจีนปี 2025E ที่ 34.5 
ล้านคน/5 ล้านคน เรายังคงประมาณการจ านวนนักท่องเที่ยวรวมปี 2025E 
จะอยู่ที่ 34.5 ล้านคน ลดลง -3% YoY และคาดจ านวนนักท่องเที่ยวจีนจะอยู่ที่ 
5 ล้านคน ลดลง -26% YoY โดยคาดว่านักท่องเที่ยวจีนจะเริ่มฟื้นได้อย่าง
ชัดเจนใน 4Q25E ขณะที่ความเสี ่ยงในประเทศเริ ่มมากขึ ้นจากปัจจัยเรื ่อง
การเมืองซ่ึงอาจส่งผลให้จ านวนนักท่องเที่ยวต ่ากว่าที่เราคาดได้ 
เราใหน้ า้หนกัการลงทนุเปน็ “เทา่กบัตลาด” โดย Top pick ของกลุม่ เราเลอืก  
CENTEL (ซื้อ/เปา้ 29.00 บาท) จาก valuation ซ้ือขายที่ 2025E EV/EBITDA 
ที่ 9x (-1.75SD below 10-yr average EV/EBITDA) ถูกกว่า ERW ที่ 11x 
ขณะที่ไม่มีปัจจัย Overhang อย่าง ERW นอกจากนี้คาดว่าแนวโน้มก าไร 
3Q25E จะฟื้นตัว QoQ ได้ตามยอด Booking ที่เพิ่มขึ้น และฟื้นตัวเด่น 4Q25E 
จากการเปิดอาคารผู้โดยสารใหม่ที่สนามบินมัลดีฟส์และนักท่องเที่ยวจีนฟื้น
ตัว 
 
 
 
 

( 0 ) Bank (Overweight) ครม.มีมติตั้ง "วิทัย รัตนากร" ข้ึนผู้ว่า
การ ธปท.คนใหม่ ตามคาด มีผล 1 ต.ค.นี้ 
นายจิรายุ ห่วงทรัพย์ โฆษกประจ าส านักนายกรัฐมนตรี เปิดเผยว่า ที่ประชุม
คณะรัฐมนตรี (ครม.) เห็นชอบตามที่นายพิชัย ชุณหวชิร รองนายกรัฐมนตรี 
และ รมว.คลัง เสนอให้แต่งตั้ง นายวิทัย รัตนากร ให้ด ารงต าแหน่งผู้ว่าการ
ธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) เพื่อแทนนายเศรษฐพุฒิ สุทธิวาทนฤพุฒิ 
ผู้ว่าการ ธปท.ที่จะครบวาระการด ารงต าแหน่ง ในวันที่ 30 ก.ย.25 โดยให้มีผล
ตั้งแต่วันที่ 1 ต.ค.25 เป็นต้นไป (ที่มา: ไทยรัฐ) 
DAOL: เรามองเป็นกลางต่อกลุ่มธนาคาร โดยเชื่อว่าราคาหุ้นรับข่าวนี้ไปแล้ว
ตั้งแต่สัปดาห์ก่อนที่จะเข้า ครม. ซึ่งวันนั้นราคาหุ้นกลุ่มธนาคารปรับตัวลดลง
ไป -3% แต่อย่างไรก็ดี เราคาดว่าหลังจากคุณวิทัยเข้ามาเป็นผู้ว่า ธปท. คน
ใหม่ที่จะเริ่มงานวันที่ 1 ต.ค. 25 จะเห็นการปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายลง
ทันที 2 รอบ ในช่วงวันที่ 8 ต.ค. 25 และ 17 ธ.ค. 25 ทั้งนี้เราใส่การปรับลด
อัตราดอกเบี ้ยนโยบายอีก 1 ครั ้งในปี 2025E จะอยู ่ท ี ่  1.50% (ลดได้อีก 
0.25%) ในประมาณการของกลุ ่มธนาคารไปแล้ว ซึ ่งหากมีการปรับลด
มากกว่าคาดในเดือน ธ.ค. 25 เราคาดว่าผลกระทบต่อก าไรปี 2025E จะ
จ ากัด แต่จะกระทบก าไรในปี 2026E แทน โดยจะเป็น downside ต่อก าไรของ
กลุ่มธนาคารอีก 3-4% จากทุกๆการปรับลดอัตราดอกเบี้ยทุก 0.25% โดย
กลุ ่มธนาคารเรายังให้น  ้าหนักการลงทุนเป็น “มากกว่าตลาด” เพราะ 
valuation ยังถูก โดยเทรดที่ระดับเพียง 0.63x PBV (-1.25SD below 10-yr 
average PBV) และระด ับ Dividend yield ของกล ุ ่มท ี ่อย ู ่ส ูงถ ึง 7% จาก
ค่าเฉลี่ยของตลาดหุ้นที่ 3% โดยเรายังคงเลือก SCB (ซื้อ/เป้า 140.00 บาท) 
และ KTB (ซื้อ/เป้า 25.00 บาท) เป็น Top pick ขณะที่กลุม่ทีจ่ะไดป้ระโยชนจ์าก
อัตราดอกเบี้ยขาลงจะเป็นกลุ่ม Finance (MTC, SAWAD, TIDLOR) 
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( + ) OSP (ซื้อ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 21.00 บาท) ก าไรปกติ 2Q25E ท า
สถิติสูงสุดใหม่จาก GPM ที่ท า ATH 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” แต่ปรับราคาเป้าหมายขึ้นเป็น 21.00 บาท อิง PER 16x 
(เดิมท ี ่  18.00 บาท อ ิง PER 16x) เรามีม ุมมองเป็นบวกจากการประชุม
นักวิเคราะห์วานนี้ โดย outlook ดีกว่าเราคาด มีประเด็นส าคัญ ดังนี้ 1) เทรนด์ 
GPM ดีต่อเนื ่อง โดย 2Q25E GPM ท า All Time High จากต้นทุนที ่ลดลง
โดยเฉพาะ natural gas, raw & packaging materials, ด้านแนวโน้ม GPM ใน 
2H25E ยังคงขยายตัว YoY และ 2) ด้านแนวโน้มรายได้รวม 3Q25E โต YoY แต่
ชะลอตัว QoQ ตามฤดูกาล โดยเป็น low season ของต่างประเทศ เราประเมิน
ก าไรสุทธิ 2Q25E ที่ 1,008 ล้านบาท (+67% YoY, -20% QoQ) และก าไรปกติ
จะอยู่ที่ 1,008 ล้านบาท (+9% YoY, +4% QoQ) สูงกว่าที่เราคาดการณ์เดิม 
และเป็นระดับสูงสุดนับตั้งแต่เข้าเทรดในตลาด การเติบโต YoY มาจาก GPM ที่
ท าสถิติสูงสุดใหม่ จากต้นทุนพลังงาน วัตถุดิบ และบรรจุภัณฑ์ที่ลดลง ขณะที่
ก าไร QoQ ขยายตัวแม้ฐานสูงใน 1Q25 หนุนโดย 1) รายได้รวมทรงตัว QoQ, 
2) GPM ขยายตัวต่อเนื ่อง และ 3) SG&A to sales ทรงตัวจากการบริหาร
ต้นทุนที่มีประสิทธิภาพ เราปรับประมาณการก าไรปกติปี 2025E-26E ขึ้น 
+12% และ +14% ตามล าดับ เพื่อสะท้อน GPM ที่ดีกว่าคาด และ SG&A to 
sales ที่ต ่ากว่าคาด โดยเราประเมินก าไรสุทธิปี 2025E ที่ 3,790 ล้านบาท (+
131% YoY) และก าไรปกติที่ 3,495 ล้านบาท (+15% YoY) และปี 2026E ก าไร
ปกติที่ 3,820 ล้านบาท (+8% YoY) ราคาหุ้น outperform SET +8% ใน 1 
เดือนที่ผ่านมา ปัจจุบัน OSP เทรดที่ core PER 14.4x เรามองว่า valuation 
น่าสนใจ ยังไม่สะท้อนก าไรปี 2025E ที่เติบโตต่อเนื่อง และปี 2026E ที่ท าสถิติ
สูงสุดใหม่ 

 

( + ) KKP (ถือ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 55.00 บาท) 2025E Credit cost 
จะต ่ากว่าคาด จากขาดทุนรถยึดน้อยลง 
เรายังคงค าแนะน า “ถือ” KKP แต่ปรับราคาเป้าหมายขึ้นมาอยู่ที่ 55.00 บาท  
อิง 2025E PBV ที่ 0.70x (-1.00SD below 10-yr average PBV) จากเดิมที่ 
46.00 บาท อิง 2025E PBV ที่ 0.60x (-1.25SD below 10-yr average PBV) 
จากการปรับก าไรและ PBV เพิ่มขึ้น โดยเรามีมุมมองเป็นบวกจากการประชุม
นักวิเคราะห์วานนี้เพราะ Credit cost จะต ่ากว่าคาด จากผลขาดทุนรถยึดที่
น้อยลง เพราะมีโครงการคุณสู้เราช่วยมาช่วยหนุน โดย 1) ผู้บริหารคาด Credit 
cost ปี 2025E จะลดลงอยู ่ท ี ่  1.8-2.0% (1H25 = 1.88%, เราคาดทั ้งป ีที่  
2.3%) จากเดิมที ่ 2.2-2.4% 2) ผลขาดทุนรถยึดมีแนวโน้มลดลงได้อีก โดย 
Inventory ของ KKP เหลือเพียง 2,000 คัน ซึ่งเป็นระดับที่ต ่าสุดในรอบ 2 ปี 3) 
เรื่อง MORE ยังคงต้องรอไปศาลอุทรณ์และฏีกาต่อ รวมถึงยังมีคดีทางอาญา
อีก ซึ่งน่าจะต้องใช้เวลากว่าจะจบคดี เรามีการปรับประมาณการก าไรสุทธิปี 
2025E/2026E เพิ ่มข ึ ้น +13%/+4% จากการปรับ Credit cost ที ่รวมผล
ขาดทุนรถยึดของปี 2025E จะลดลง ท าให้ได้ก าไรสุทธิปี 2025E อยู่ที ่ 4.9 
พันล้านบาท ลดลง -2% YoY จากสินเชื่อที่ลดลง ขณะที่คาดก าไร 3Q25E จะ
เพิ่มขึ้น YoY จากส ารองฯที่ลดลงจากขาดทุนรถยึดที่ต ่าลง แต่จะลดลง QoQ 
จากรายได้ค่าธรรมเนียมที่ชะลอตัวลง ราคาหุ้นปรับตัวเพิ่มขึ้น +10% ภายใน 2 
วันที่ผ่านมา จากก าไร 2Q25 ที่ดีกว่าคาดมาก ซึ่งน่าจะสะท้อนกับราคาไปแล้ว
บางส่วน ขณะที่ยังมีความเสี ่ยงจากขาดทุนรถยึดที ่มีโอกาสมากกว่าคาด
หลังจากหมดโครงการคุณสู้เราช่วย อย่างไรก็ดี KKP ยังมี Dividend yield ที่
สูงราว 7% ท าให้เรายังแนะน า “ถือ” 

( - ) DOHOME (ปรับลงเป็น ถือ/ปรับเป้าลงเป็น 3.60 บาท) ก าไร 
2Q25E อ่อนตัวทั ้ง YoY, QoQ จากปัญหา supply เหล็กและ
ปัจจัยฤดูกาล 
เราปรับค าแนะน าลงเป็น “ถือ” จากเดิม “ซื้อ” และมีการปรับราคาเป้าหมายลง
เป ็น 3.60 บาท อิง 2025E PER 14x (-1.4SD below 5-yr avg.) จากเดิมที่  
6.80 บาท ตามประมาณการที่ปรับลง จากแนวโน้มผลการด าเนินงาน 2Q25E 
ที่ชะลอตัวกว่าคาดและ 2H25E ที่ฟื้นตัวได้จ ากัด เราคาดก าไร 2Q25E ที่ 169 
ล้านบาท ลดลง -12% YoY และ -31% QoQ จาก SSSG ที่เป็นลบมากข้ึน คาด
ที่ -8-10% โดยเริ่มเห็นติดลบมากขึ้นต่อเนื่องในเดือน พ.ค. และ มิ.ย. กดดัน
หลักจากกลุ่มลูกค้า Back office ที่เห็นติดลบมากถึงราว -20% ในเดือนมิ.ย. 
หลักจากมีผลกระทบจากฝนตกและ Supply ของเหล็กไม่เพียงพอ เมื่อมี pent-
up demand ของค าสั ่งซื ้อเข้ามาในเดือน มิ.ย. เป็นผลกระทบต่อเนื ่องจาก
เหตุการณ์แผ่นดินไหวท าให้โรงงานเหล็กหลายแห่งอยู่ระหว่างการตรวจสอบ ท า
ให้ลูกค้าชะลอการส่งสินค้าก่อสร้างอื่นด้วย ขณะที่ End user ฟื้นตัวได้บ้าง (ติด
ลบน้อยลง), GPM ขยายตัวได้จากสินค้ากลุ่มเหล็กและ Private Brand ประกอบ
กับสัดส่วนสินค้าก่อสร้างลดลง ปรับประมาณการก าไรปี 2025E/26E ลง -
10%/-9% อยู่ที่ 727/827 ล้านบาท โต +8%/+14% YoY จากเดิมที่ 806/907 
ล้านบาท จากประมาณการก าไร 2Q25E ที่อ่อนตัวกว่าที่เคยคาด กดดันผล
การด าเนินงานทั้งปี ท าให้มองว่าเป้า SSSG ทั้งปีตาม guidance ค่อนข้างท้า
ทาย มองว่าจะเร่ิมเข้า low season ใน 3Q25E และสภาพเศรษฐกิจยังกดดันท า
ให ้คาด SSSG จะฟื ้นต ัวได ้น ้อยกว ่าเป ้าท ี ่ต ั ้ ง ไ ด้  ราคาหุ ้นปร ับต ัวลง 
underperform SET ต่อเนื่องในช่วง 3 ถึง 12 เดือนที่ผ่านมา จากความกังวล
ต่ออุตสาหกรรมที่ยังฟื้นตัวช้า และการเบิกจ่ายภาครัฐที่มีความเสี่ยง ประกอบ
กับข่าวลบเร่ืองของการจ าหน่ายสินค้าเหล็กที่ไม่ได้มาตรฐาน ปัจจุบันบริษัทอยู่
ระหว่างการตรวจสอบเพื่อเทียบปรับในฐานะผู้ขาย ทั้งนี้เราปรับค าแนะน าลงเป็น 
ถือ จากมองการฟื้นตัวจ ากัดใน 2025E 
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Market 
• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดบวกในวันอังคาร (22 ก.ค.) ส่วนดัชนี 
S&P500 ขยับขึ้นเล็กน้อย แต่ยังคงปิดที่ระดับสูงสุดเป็นประวัติการณ์ ขณะที่นัก
ลงทุนจับตารายงานผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียน ซึ่งรวมถึงบริษัท
เทคโนโลยีรายใหญ่ และยังคงติดตามความความคืบหน้าในการเจรจาการค้า
ระหว่างสหรัฐฯ และบรรดาประเทศคู่ค้า        ทั้งนี้ ดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาว
โจนส์ป ิดท ี ่  44,502.44 จ ุด เพิ ่มข ึ ้น 179.37 จ ุด หรือ +0.40%, และดัชนี 
S&P500 ป ิดท ี ่  6,309.62 จ ุด เพิ ่มข ึ ้น 4.02 จ ุด หรือ +0.06% ส ่วนดัชนี 
Nasdaq ปิดที่ 20,892.68 จุด ลดลง 81.49 จุด หรือ -0.39% 
• ตลาดหุ้นยุโรปปิดลดลงในวันอังคาร (22 ก.ค.) โดยตลาดหุ้นเยอรมนี
ปรับตัวลงแรงที ่สุดในรอบ 2 เดือน หลังรายงานผลประกอบการของบริษัท
หลายแห่งออกมาต ่ากว่าคาด และความหวังต่อการบรรลุข้อตกลงการค้า
ระหว่างสหรัฐฯ-สหภาพยุโรป (EU) เริ่มลดลง ซึ่งกดดันบรรยากาศการลงทุน         
ทั้งนี้ ดัชนี STOXX 600 ปิดตลาดที่ระดับ 544.34 จุด ลดลง 2.24 จุด หรือ -
0.41% 
• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดที่ 7,744.41 จุด ลดลง 53.81 จุด หรือ 
-0.69%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดที่ 24,041.90 จุด ลดลง 265.90 จุด 
หรือ -1.09% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ ้นลอนดอนปิดที ่ 9,023.81 จุด 
เพิ่มขึ้น 10.82 จุด หรือ +0.12% 
• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดบวกในวันอังคาร (22 ก.ค.) ท าสถิติสูงสุดเป็นวันที่
สองติดต่อกัน โดยได้รับแรงหนุนอีกครั้งจากหุ้นกลุ่มเหมืองแร่ขนาดใหญ่ที่
ปรับตัวขึ้นตามราคาทองแดงที่แข็งแกร่ง        ทั้งนี้ ดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ้น
ลอนดอนปิดที่ 9,023.81 จุด เพิ่มขึ้น 10.82 จุด หรือ +0.12% 
• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดลบในวันอังคาร (22 
ก.ค.) ท่ามกลางความหวังที ่ลดน้อยลงเกี่ยวกับการบรรลุข้อตกลงการค้า
ระหว่างสหรัฐฯ และสหภาพยุโรป (EU) ซึ ่งท าให้นักลงทุนกังวลว่าสงคราม
การค้าจะส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจโลก และความต้องการใช้น ้ามัน          ทั้งนี้ 
สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือนส.ค. ลดลง 99 เซนต์ หรือ 1.47% ปิดที่ 
66.21 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนก.ย. ลดลง 62 เซนต์ 
หรือ 0.9% ปิดที่ 68.59 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดพุ่งขึ้นในวันอังคาร (22 ก.ค.) เนื่องจาก
ความไม่แน่นอนด้านการค้าเป็นปัจจัยหนุนแรงซื้อทองค าซึ่งเป็นสินทรัพย์ที่
ปลอดภัย นอกจากนี้ ราคาทองค ายังได้ปัจจัยบวกจากการอ่อนค่าของสกุลเงิน
ดอลลาร์และการร่วงลงของอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ ขณะที่
นักลงทุนยังคงจับตาการเจรจาการค้าระหว่างสหรัฐฯ และประเทศคู่ค้า ก่อนที่
จะถึงก าหนดเส้นตายในวันที่ 1 ส.ค.         ทั้งนี้ สัญญาทองค าตลาด COMEX 
(Commodity Exchange) ส่งมอบเดือนส.ค. เพิ ่มขึ ้น 37.30 ดอลลาร์ หรือ 
1.1% ปิดที่ 3,443.70 ดอลลาร์/ออนซ์ 
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• วางเกมรับ 'วิทัย' ผงาด เข้าหุ้นใหญ่แลกการ์ด 
ขุนคลังช้ี "วิทัย รัตนากร" เหมาะสมนั่ง "ผู้ว่าการ ธปท." รู้ปัญหาหลากหลาย 
มั่นท างานบนหลักการเป็นอิสระ ด้านกูรูรับมีลุ้นเซอร์ไพรส์ลดดอกเบี้ย และหา
วิธีเพิ่มสภาพคล่องเข้าระบบ ยกสถิติแบงก์ยังปล่อยสินเชื่อน้อยเทียบเงนิฝาก 
ด้าน SET ลงเหตุ Sell on Fact ส่วนหุ้นแบงก์เด้งรับรู้แล้ว แนะมองเทรดดีล-
การเมืองด่านต่อไป เปิดโผหุ้นใหญ่ราคาถูก 
• BTS ลุยสายสีเขียว 20 บ. BEM พร้อมถกสัมปทาน 
"สุริยะ" ลั่น 1 ตุลาคมนี้ ชาวกรุงเทพ ต้องได้ใช้รถไฟฟ้า 20 บาท ทุกเส้นทาง 
มั่นใจเตรียมความพร้อม 100% หลัง กทม.ปลดล็อก ด้าน BTS ลุยเดินรถ
สายสีเขียวเต็มสูบ คาดปริมาณผู้โดยสารจะเร่งตัวขึ้นราว 30-40% ด้าน 
BEM ย ้าพร้อมเจรจาแก้สัมปทาน ยึดหลักชดเชยเหมาะสม ไม่เอาเปรียบรัฐ 
• BBIK ปรับแผนรับศก.ทรุด ลดต้นทุนดันมาร์จิ้น 20% 
BBIK ชี้ ปีนี้สารพัดปัจจัยลบกดดัน แต่มั่นใจเน็ตมาร์จิ้นปี 2568 สูงกว่าก่อนที่ 
20.7% เหตุเน้นเพิ่มประสิทธิภาพการท างาน ลดต้นทุน-รายได้ยังคงเป้าโต 
20-30% จากปีก่อน เดินหน้าประมูลงานภาครัฐ-เอกชน จากสิ้นไตรมาส 
1/2568 มีแบ็กล็อกราวพันล้านบาท เล็งรับงานเวอร์ชวลแบงก์ แย้มหารือ 2 
ราย ลั่นภายใน 3 ปี ก าไรโตเท่าตัว ดันเข้า SET100 พร้อมเข็นบริษัทลูกขายไอ
พีโอ เชื่อย้ายเข้าเทรด SET เอื้อนักลงทุนสถาบันเข้าถือหุ้นมากขึ้นโดยเฉพาะ
กองทุนต่างประเทศ 
• ADVANC ชูแลนด์มาร์ก AIS SIAM เทคโนดิจิทัล 
ADVANC เผยธุรกิจ Virtual Bank คาดชัดเจน 7 สิงหาคม 2568 นี้ ล่าสุด
ประกาศเปิดตัว "AIS SIAM" พื้นที่สร้างสรรค์ใหม่ใจกลางสยามสแควร์ กับ
แนวคิด Community Play Space ที่ออกแบบมาเพื่อตอบโจทย์ไลฟ์สไตลข์อง 
Gen C Creative Generation หนุนลูกค้ากลุ่มดังกล่าวเพิ่มขึ้น 
• TACC ครึ่งหลังแจ่มเร่งพัฒนาสินค้าใหม่ 
TACC แย้มผลงานครึ่งปีหลังสดใสต่อเนื่องจากครึ่งปีแรก ลุยพัฒนาสินค้า
ใหม่ในกลุ ่มธุรกิจ B2B และ B2C ออกสู่ตลาดภายในไตรมาส 3-4/2568 
พร้อมยึดหลัก ESG เป็นแนวทางด าเนินธุรกิจ มั่นใจรายได้ปี 2568 ทะลุ 2 
พันล้านบาท เติบโตไม่น้อยกว่า 10% ตามแผน 
• SC ครึ่งแรกขายบ้านพุ่ง 118% เตรียมปรับพอร์ตธุรกิจใหม่ 
SC อวดผลงานครึ่งปีแรก ท ายอดขายได้ 9,613 ล้านบาท โตขึ้น 4% YoY ชู
แนวราบที่โตถึง 118% QoQ เตรียมปรับพอร์ตธุรกิจใหม่ "ณัฐพงศ์ คุณากร
วงศ์" มั่นใจทั้งปียอดขายเข้าเป้า 26,000 ล้านบาท อีกทั้งยังหวั่นนโยบายช่วย
หนุนตลาดอสังหา ทั้งการลดดอกเบี้ย ขยายระยะเวลา Leasehold รวมถึง
การช่วยซ้ือหนี้เพื่อท า AMC 
• ORI เปิดจองหุ้นกู้ล็อตใหม่ คาดดอกเบี้ย 5.40-5.55% 
ORI เปิดจองหุ้นกู้ล็อตใหม่ชูอัตราดอกเบี้ย 5.40-5.55% ต่อปี จ่ายดอกเบี้ย
ทุก 3 เดือน ตลอดอายุหุ ้นกู ้ 2 ปี 11 เดือน เปิดจองระหว่างวันที ่ 25 -27 
สิงหาคมนี้ ผ่าน 7 สถาบันการเงิน 
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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 
บทวิเคราะห์ฉบับนี้จัดท าขึ้นโดยบริษัทหลักทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มีวัตถุประสงค์เพื่อน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะห์ให้เป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจของนักลงทุนทั่วไป โดยจัดท าขึ้นบนพื้นฐานของข้อมลูที่ ได้
เปิดเผยต่อสาธารณชนอันเชื่อถือได้ และมิได้มีเจตนาเชิญชวนหรือชี้น าให้ซ้ือหรือขายหลักทรัพย์แต่อย่างใด ดังนั้น บริษัทหลักทรัพย์ เคทีบีเอสที จ ากัด (มหาชน) จะไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นจากการใช้บทวิเคราะห์
ฉบับนี้ทั้งทางตรงและทางอ้อม 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 ดี 
60-69  Satisfactory ดีพอใช้ 
50-59  Pass ผ่าน 
< 50 No logo given n.a. n.a. 

สมาคมสง่เสรมิสถาบนักรรมการบรษิทัไทย( IOD) 
ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนที่แสดงไว้นี้ เป็นผลที่ได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และ
ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ผลส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอข้อมูลใน
มุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมินผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจด
ทะเบียน อีกทั้งมิได้ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังนั้น ผลส ารวจที่แสดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินการของ
บริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการ
วิเคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูลใด ๆ ที่เกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนที่แสดงในผลส ารวจนี้ 
ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มิไดย้ืนยันหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถูกต้องของผลส ารวจดังกล่าว 

DAOL: ความหมายของค าแนะน า 
“ซือ้” เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต ่ากว่า มูลค่าตามปัจจัยพื้นฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนขั้นต ่า 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 
“ถอื” เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต ่ากว่า มูลค่าตามปัจจัยพื้นฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนระหว่าง 0% - 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 
“ขาย” เนื่องจากราคาปัจจุบัน  สูงกว่า มูลค่าตามปัจจัยพื้นฐาน )ไม่รวมเงินปันผล(  

หมายเหตุ : ผลตอบแทนท่ีคาดหวังอาจเปลี่ยนแปลงตามความเสี่ยงของตลาดท่ีเพ่ิมข้ึน หรือลดลงในขณะน้ัน 

 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. 


