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SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
ดัชนีฯ มีโอกาสปรับตัวสูงขึ้น หลังตลาดหุ้นไทยวานนี้ ตวัดตัวกลับมาได้
อย่างสวยงาม ตามราคาทองค า ส่วนหุ้น Tech จะลดความร้อนแรงลงใน
วันน้ี และเราคาดว่า นักลงทุนบางส่วนจะแอบเข้ามาเก็งเลือกตั้งของไทยท่ีจะ
เกิดขึ้นในช่วงสุดสัปดาห์น้ี เรามองเป้าหมายแรกของดัชนีฯรอบน้ีไว้ท่ี 1356 
จุด 
ปัจจัยในประเทศ  
• การเมืองและการเลือกตั้ง: การเลือกตั้งทั่วไปในวันที่ 8 ก.พ. นี้ นักลงทุน
ส่วนใหญ่ยังรอผลที่จะออกมา ทิศทางการจัดตั้งรัฐบาลมีในอนาคตจะมี
นัยส าคัญต่อตลาดหุ้นไทยมาก ซ่ึงคาดว่าได้เห็นผลคะแนนเสียงเร็วสุดได้ใน
คืนวันเลือกตั้ง ประกอบกับสถานการณ์ชายแดนไทย-กัมพูชาท่ีสงบลงเป็น
ผลดีต่อบรรยากาศการเลือกตั้งด้วย .... หากผลการเลือกตั้งออกมาใน
โทนบวก จะดีต่อหุ้นขนาดใหญ่ (AOT, PTT , GULF, ADVANC) 

• ลด FIDF หนุน SME: ครม. อนุมัติลดเงินน าส่งกองทุน FIDF เหลือ 0.32% 
สนับสนุนโครงการ SMEs Credit Boost และช่วยเหลือลูกหนี ้ที ่ประสบ
อุทกภัย และพักช าระหนี้และยกเว้นดอกเบี้ยให้ผู ้ได้รับผลกระทบจากภัย
ธรรมชาติเป็นเวลา 12 เดือน .... เรามองเป็นกลางกับกลุ่มธนาคาร  แม้จ่าย 
FIDF Fee ลดลงแต่คงต้องช่วยเหลือลูกหน้ีเพิ่มเติม 

• คุมเข้มคริปโทและทองค า: ธปท. และ ก.ล.ต. เร่ิมเชื่อมโยงข้อมูลตรวจสอบ
ความผิดปกติในการซ้ือขาย USDTพร้อมออกมาตรการคุมเข้มการซ้ือขาย
ทองค าออนไลน์โดยจ ากัดวงเงินไม่เกิน 50 ล้านบาทต่อคน ให้ผู้ค้าทองค า
รายใหญ่ต้องรายงานข้อมูลย้อนหลังไว้อย่างน้อย 3 ปี .... มาตรการ
ดังกล่าวออกมาเพื่อช่วยสกัดเงินบาทแข็งค่ามากในขณะนี้ อย่างไรก็ตาม
การแข็งค่าของเงินบาทเป็นดีกับ Fund Flow ไหลออกจากไทยช้าลง 

• Fund Flow: นักลงทุนต ่างชาต ิ ในตลาดห ุ ้นไทย (SET+MAI) ซื ้อส ุทธิ 
1,558.66 ล้านบาท, และ ซ้ือสุทธิ 886 ล้านบาท ในตลาดตราสารหน้ี 

• ค่าเงินบาท: ปิดตลาดเย็นที่ระดับ 31.52 บาท/ดอลลาร์ ปรับตัว อ่อนค่า 
จากช่วงเช้าท่ีเปิดตลาดระดับ 31.45/46 บาท/ดอลลาร์ โดยระหว่างวันเงิน
บาทเคล่ือนไหวในกรอบ 31.33-31.54 บาท/ดอลลาร์ และมีจังหวะแข็งค่าขึ้น
บ้างตามราคาทองค าในตลาดโลกที่ฟื ้นตัว ทั้งนี้ นักบริหารเงินประเมิน
กรอบการเคล่ือนไหวส าหรับวันพรุ่งน้ีไว้ที่ 31.35-31.65 บาท/ดอลลาร์ 

• วันนี้ หุ้น THAI ที่จะพ้นก าหนด Silent Period ชุดแรก จะเริ่มซื้อขายใน
ตลาดจ านวน 6,600 ล้านหุ้น ซ่ึงหุ้นส่วนใหญ่เกิดจากการแปลงหน้ีเป็นทุน มี
ต้นทุนต ่าอยู่ท่ี 2.5452 บาทต่อหุ้น หากมีการเทขายรุนแรง อาจกระทบต่อ
ดัชนีฯ ได้ (การเปลี่ยนแปลงของราคาหุ้น THAI ทุกๆ 0.10 บาท มีผลต่อ 
SET Index 0.22 จุด) 
ปัจจัยต่างประเทศ: 
• หุ้นเทคฯ สหรัฐฯ ร่วง: ตลาดหุ้นเอเชียมีแนวโน้มเปิดลบตามทิศทางวอลล์
สตรีทที่ดัชนี Nasdaq 100 ร่วงลง 1.6% และ S&P 500 ลดลง 0.8% จาก
แรงเทขายในหุ้นกลุ่มซอฟต์แวร์และเทคโนโลยี (Tech Selloff) 

• ตลาดหุ้นสหรัฐฯ คืนท่ีผ่านมา(3 ก.พ.) การหมุนเวียนกลุ่ม (Rotation): แม้
ดัชนีหลักจะลดลง แต่ห ุ ้นส่วนใหญ่ใน S&P 500 จริงๆ แล้วปรับตัวขึ้น 
(โดยเฉพาะหุ้น Value และ Cyclical) สะท้อนการหมุนเวียนเงินทุนออกจาก
หุ้นเทคฯ ใหญ่ (Magnificent 7) ไปสู่หุ ้นที่ไวต่อเศรษฐกิจ (Economically 
Sensitive) เช่น พลังงาน, การเงิน, อุตสาหกรรม ได้รับแรงหนุนจาก
เศรษฐกิจสหรัฐฯ ท่ียังเติบโต (No Landing) และมาตรการกระตุ้นภาครัฐ 

• น ้ามันพุ่ง: ราคาน ้ามันดิบ WTI ปรับตัวขึ้น 1.7% หลังกองทัพเรือสหรัฐฯ 
ยิงโดรนอิหร่านตกในทะเลอาหรับ แม้ทรัมป์จะย ้าว่าการเจรจายังด าเนินอยู่ 

• รัสเซียถล่มพลังงานยูเครน: รัสเซียกลับมาโจมตีโครงสร้างพื้นฐานด้าน
พลังงานของยูเครนอย่างหนัก ท่ามกลางอากาศหนาวจัด แม้ทรัมป์จะขอให้
ระงับการสู้รบชั่วคราวเพื่อเตรียมความพร้อมส าหรับการเจรจาสันติภาพ 
ด้านยูเครนประนามการก่อการร้ายของรัสเซีย แต่ยังคงพร้อมร่วมการ
เจรจาสันติภาพ(4-5 ก.พ.) 

   

• การเจรจาสหรัฐฯ-อิหร่าน: ทรัมป์เผยพร้อมการเจรจาข้อตกลงนิวเคลียร์ฉบับ
ใหม่กับอิหร่าน แม้กองเรือสหรัฐฯ ยังคงเคลื่อนก าลังสู่ตะวันออกกลาง ด้าน
อิหร่านพร้อมร่วมเจรจาเช่นกัน และขอเลิกมาตรการคว ่าบาตรจากสหรัฐฯ 
การทูตระหว่างสหรัฐฯ-อิหร่านเป็นข่าวดีกับตลาด โดยเฉพาะในสินทรัพย์เส่ียง 
(Risky Assets) แต่กระทบกับ Safe Haven Assets 
ตัวเลขเศรษฐกิจและ Event 
• EC - CPI Estimate YoY 
• US - ADP Employment Change 
Strategy 
• แรงดีดตัวของดัชนีฯ จนขึ้นไปสูงสุดท่ี 1348 จุด เม่ือวานน้ี โดยสูงกว่าจุดสูงสุด
ของดัชนีฯ เม่ือ 28 ม.ค.69 ท่ี 1344 จุด แสดงว่ามีแรงซ้ืออยู่ในตลาด น าโดยหุ้น
ตัวหลัก ท่ีได้อานิสงค์จาก Flow ไหลเข้า และหุ้นชั้นรองของตลาด โดยรอบน้ี หุ้น
ท่ีมีแรงซ้ือ พบว่า จะมาแบบ selective buy เช่นหุ้นท่องเท่ียวและค้าปลีก (AOT, 
CENTEL, CPN, CPALL, MINT) และกลุ่มการเงิน (MTC, SAWAD) เป็นต้น จึง
เป็นสัญญาณว่า นักลงทุนน่าจะเล็งผลบวกไว้ล่วงหน้าจากผลการเลือกตั้ง
ในช่วงวันหยุดน้ีไว้แล้ว 
• หุ้นขนาดใหญ่ (AOT, PTT , GULF, ADVANC) ชุดน้ี ท่ีแนะน าไป คาดว่าจะยังมี
แรงซ้ือเข้ามาได้อีก  โดยเฉพาะ ADVANC ท่ีมีการประกาศจ่ายเงินปันผลปีน้ี ถึง 
34.3 บาท โดยเป็นของงวดน้ี 27.4 บาท/หุ้น ท้ังน้ี การเปล่ียนแปลงของราคาหุ้น 
ADVANC ทุกๆ 1 บาท จะมีผลต่อ SET Index 0.23 จุด (27.4 x 0.23 = 6.3 
จุด) 
• หุ้นในพอร์ตแนะน า: วันนี้ เราน า IVL ออก และน า AOT, CENTEL เข้ามาใน
พอร์ต หุ้นในพอร์ตประกอบด้วย AOT(10%), CENTEL(10%), SCB(10%), 
BGRIM(10%),  ADVANC*(10%),  CPF*(10%), ITC(10%), HMPRO(10%), 
TRUE*(20%) 

Technical   : SCC, JPARK 
 
News Comment 

( + ) Tourism (Overweight) นักท่องเท่ียวล่าสุด +1% WoW จากจีนและรัสเซีย 
( + ) MAGURO (ซื ้อ/เป้า 33.00 บาท) คอนเฟิร์มเปิด Kaiten Sushi Ginza 
Onodera ท่ี CTW 
( + ) ONEE (ซื้อ/เป้า 3.20 บาท) ตั้ง JV ร่วมกับ BJC ทุนจดทะเบียน 50 ล้าน
บาท 
Company Report 
( + ) EPG (ซื้อ/เป้า 4.20 บาท) ก าไร 3QFY26E จะยังโตดี YoY จาก Aeroflex 
และ EPP 
( 0 ) BEM (ซื ้อ/เป้า 9.00 บาท) ก าไร 4Q25E ทรง YoY, ชะลอ QoQ จาก
ผู้ใช้บริการทรงตัวและไม่มีปันผล  
Calendar    

Date Country Event Period Surv(M) Prior 

4-Feb CH 

RatingDog 

China PMI 
Composite 

Jan      -- 51.3 

 EC 
CPI Estimate 
YoY 

Jan P      -- 1.90% 

 EC CPI MoM Jan P      -- 0.20% 

 EC CPI Core YoY Jan P      -- 2.30% 

 US 
ADP 
Employment 
Change 

Jan 51.13k 41k 
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News Comment 

( + ) Tourism (Overweight) นักท่องเที ่ยวล่าสุด +1% WoW 
จากจีนและรัสเซีย 
นักท่องเท่ียวสัปดาห์ล่าสุด (26 ม.ค.-1 ก.พ.) เพิ่มขึ้น +1% WoW จากจีนและ
รัสเซียขณะท่ี YTD ลดลง -12% รมว.ท่องเท่ียวและกีฬา เปิดเผยข้อมูลจ านวน
นักท่องเที ่ยวสัปดาห์ที ่ผ่านมา (26 ม.ค.-1 ก.พ.) มีจ านวนนักท่องเที่ยว
ต ่างชาต ิท ั ้ งส ิ ้น 762,392 คน (+1% WoW/-20% YoY) ค ิดเป ็นจ  านวน
นักท่องเท่ียวต่างชาติเข้าประเทศไทยเฉล่ียวันละ 108,913 คน โดยประเทศท่ีมี
การปรับตัวเพิ ่มขึ ้นเรียงตามล าดับ คือ 1) มาเลเซีย 79,335 คน (+28% 
WoW/-54% YoY) 2) จ ีน 116,515 คน (+15% WoW/-35% YoY) และ 3) 
รัสเซีย 58,191 คน (+7% WoW/+5% YoY) ส่วนประเทศที่ปรับตัวลดลงคือ 
1) อินเดีย 47,585 คน (-20% WoW/+42% YoY) และ 2) เกาหลีใต้ 36,607 
คน (-10% WoW/-20% YoY) โดยนักท่องเที่ยวที่เพิ ่มขึ้นส่วนใหญ่มาจาก
นักท่องเที่ยวกลุ่มตลาดระยะใกล้ (Short haul) โดยเฉพาะนักท่องเที่ยวกลุ่ม
ตลาดจีนท่ีเดินทางเข้ามาท่องเท่ียวกว่า 1 แสนคน ติดต่อกันเป็นสัปดาห์ท่ีสอง 
รวมถึงนักท่องเท่ียวมาเลเซียท่ีเพิ่มขึ้นมากเช่นกัน ส าหรับจ านวนนักท่องเท่ียว
สะสมตั้งแต่วันท่ี 1 ม.ค.-1 ก.พ. 26 ท้ังส้ิน 3,388,331 คน ลดลง -12% YoY 
(ท่ีมา: กองเศรษฐกิจการท่องเท่ียวและกีฬา) 
DAOL:   เรามองเป็นบวกจากตัวเลขนักท่องเท่ียวรวม โดยเฉพาะจีนและรัสเซีย
ท่ีกลับมาฟื้นตัวได้ดี โดยนักท่องเท่ียวจีนท่ีฟื้นตัวในระดับ 1 แสนคน ติดต่อกัน
เป็นสัปดาห์ท่ีสอง และจ านวนนักท่องเท่ียวรัสเซียยังเพิ่มขึ้นได้ดีท้ัง WoW/YoY 
เพราะมีหลาย event เข้ามาช่วยหนุน และสะท้อนการท าการตลาดได้ดีของ 
ททท. แต่อย่างไรก็ดี นักท่องเท่ียวจีนหากเทียบ YoY เร่ิมมีการชะลอตัวท่ีลดลง
เป็น -35% YoY จากสัปดาห์ก่อนหน้าที่ -44% YoY ซึ่งเราคาดว่าน่าจะเร่ิม
เห็นการฟื้นตัวได้ต่อเนื่องในเดือน ก.พ. 26 เพราะเริ่มเข้าสู่เทศกาลตรุษจีน
วันที่ 17 ก.พ. 26 ซึ่งเทียบกับปี 25 ที่มีเทศกาลตรุษจีนวันที่ 29 ม.ค. 25 แต่
อย่างไรก็ดี นักท่องเท่ียวอินเดียเร่ิมมีการปรับตัวลดลง WoW ส่วนนึงน่าจะมา
จากฐานสูงจากสัปดาห์ก่อนที่มีวันหยุดยาว และอีกส่วนเราคาดว่าน่าจะมา
จากความกังวลเร่ืองไวรัสนิปาห์ แต่หากเทียบ YoY นักท่องเท่ียวอินเดียยังคง
เพิ่มขึ้นได้ดีถึง +42% YoY ด้านไวรัสนิปาห์เรามองว่าผลกระทบยังจ ากัด
เพราะยังไม่มีการแพร่ระบาดนอกประเทศอินเดีย โดยสัปดาห์หน้าเราคาดว่าจะ
มีนักท่องเที่ยวชาวต่างชาติมีโอกาสเพิ่มขึ้น WoW ได้ต่อจาก High season 
ของไทย ทั้งนี้หุ ้นที่ได้รับประโยชน์จากจ านวนนักท่องเที่ยวที่จะเพิ่มขึ้นได้ดี
เรียงล าดับตามสัดส่วนรายได้ในประเทศไทยจากมากไปน้อย ได้แก่ ERW, 
CENTEL, MINT, SHR  
ประมาณการจ านวนนักท่องเท่ียวรวม/นักท่องเท่ียวจีนปี 2026E ท่ี 34.5 ล้าน
คน/5.0 ล้านคน เรายังคงประมาณการจ านวนนักท่องเท่ียวรวมปี 2026E จะ
อยู่ท่ี 34.5 ล้านคน เพิ่มขึ้น +5% YoY จากปี 2025 ท่ี 33 ล้านคน ลดลง -7% 
YoY และคาดจ านวนนักท่องเที่ยวจีนปี 2026E จะอยู่ที่ 5.0 ล้านคน เพิ่มขึ้น 
+12% YoY จากปี 2025 ท่ี 4.5 ล้านคน ลดลง -34% YoY 
 
 
 
 

เราให้น ้าหนักการลงทุนเป็น “มากกว่าตลาด” โดย Top pick ของกลุ่ม เรา
เลือก CENTEL, ERW  
CENTEL (ซื้อ/เป้า 40.00 บาท) จากก าไรปกติ 4Q25E จะเพิ่ม YoY/QoQ โต
เด่นสุดในกลุ่มท่องเท่ียว ขณะท่ี 1Q26E มีโอกาสเพิ่มขึ้นท้ัง YoY/QoQ ได้อีก
เพราะเป็นช่วง Peak season ของไทยและมัลดีฟส์ โดยยอด On the book มี 
RevPAR ยังโตได้ต่อท่ี +10-15% YoY ส่วน SSSG เร่ิมเห็นการฟื้นตัวได้ดีใน
เดือน ม.ค. 26 ท่ี +3% YoY จาก 4Q25E ท่ี -3% YoY  
ERW (ซื้อ/เป้า 2.90 บาท) จากแนวโน้มก าไร 4Q25E จะเพิ่มขึ้น YoY/QoQ 
เพราะ Hop Inn โตดีและคุมต้นทุนและค่าใช้จ่ายได้ดีกว่าคาด ขณะที่ ERW มี
สัดส่วนรายได้จากนักท่องเท่ียวจีนสูงสุดในกลุ่มท่ี 13% 
 
( + ) MAGURO (ซื ้อ/เป้า 33.00 บาท) คอนเฟิร์มเปิด Kaiten 
Sushi Ginza Onodera ที่ CTW 
คุณจักรกฤติ สายสมบูรณ์ ประธานเจ้าหน้าท่ีบริหาร และผู้ร่วมก่อตั้ง บริษัท 
มากุโระ กรุ๊ป จ ากัด (มหาชน) หรือ MAGURO เปิดเผยว่า เตรียมเปิด Kaiten 
Sushi Ginza Onodera สาขาแรกในเอเชียตะวันออกเฉียงใต้ และเป็นร้าน
แฟล็กชิปสโตร์ที่ใหญ่ที่สุดในเอเชีย  รองรับลูกค้าได้สูงสุดถึง 30,000 คนต่อ
เดือน โดยเปิดท่ี Central World ชั้น 7 ท้ังน้ี บริษัทยังมีแผนขยายสาขาท่ี 2 และ 
3 ในภายในปีถัดไป 
โดย  Kaiten Sushi Ginza Onodera ประสบการณ์ซูชิสายพานให้เทียบเท่า
ร้านโอมากาเสะในราคาที่เข้าถึงได้ ทานได้บ่อย ควบคุมงบประมาณง่ายกว่า 
และยังใช้เทคนิคท าซูชิแบบดั้งเดิมสไตล์เอโดะมาเอะ (Edomae) ให้ความส าคัญ
กับการบ่มและหมักปลาดึงรสอูมามิตามธรรมชาติออกมา รวมถึงใช้อากะชาริ 
(Aka Shari) หรือ 'ข้าวซูชิสีแดง' ปรุงรสด้วยน ้าส้มสายชูแดงแบบดั้งเดิม ซ่ึงจะ
พบเฉพาะในร้านโอมากาเสะระดับสูงเท่าน้ัน 
ปีน้ี บริษัทจะมีการเปิดตัวร้านอาหาร 3 แบรนด์ใหม่ ซ่ึงเป็นแบรนด์ร้านอาหาร
จากประเทศญี่ปุ่น ขณะที่ภาพรวมแผนการด าเนินธุรกิจทั้งปี 2026 บริษัท
ตั ้งเป้าหมายรายได้จากการให้บริการรวมเติบโตไม่ต ่ากว่า 30% YoY 
เนื่องจาก SSSG เติบโตอย่างต่อเนื่อง และมีขยายสาขาใหม่อย่างน้อย 15 
สาขา  ภายใต้หลากหลายแบรนด์ในช่วงเวลาและอยู่ในท าเลท่ีมีศักยภาพ 
 (ท่ีมา: Brand Inside)  
DAOL:   มองบวกต่อ outlook ของ MAGURO เรามีมุมมองเป็นบวกต่อ 
outlook ของ MAGURO โดย outlook ยังเป็นไปตามคาด เรามองว่าแม้จะมีแบ
รนด์ซูซิสายพานจากญี่ปุ ่นมาเปิดในไทยถึง 4  แบรนด์แล้ว แต่เรามองว่า
ตลาดซูซิสายพานในไทย ยังมีโอกาสเติบโตอีกมากโดยเฉพาะ premium 
segment ซ่ึงเป็น segment ท่ี  Kaiten Sushi Ginza Onodera อยู่ปัจจุบันยัง
ไม่มีคู่แข่ง เน่ืองจากผู้เล่นในตลาดจะเป็น mass to premium mass ท้ังน้ีผู้น า
ตลาดซูซิสายพานในไทย ได้แก่ Sushiro (ปี 2025 รายได้ 4,731 ลบ. ก าไร 
728 ล้านบาท จ านวน 41 สาขา NPM 15.4%) อิงตามข้อมูลข้างต้น รายได้
เฉล่ียต่อสาขาประมาณ 9.6 ล้านบาท/เดือน 
เราได้สอบถามไปยังบริษัท แบรนด์นี้จะเปิดใน ก.ค. คาดได้รับการตอบรับดี
มากๆ เบื้องต้น เราคาดรายได้ Kaiten Sushi แบบ conservative ที่ 13-16 
ลบ./เดือน คาด NPM ท่ี 15% 
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News Comment 

นอกจากนี้ บริษัทยังมีแผนเปิดแบรนด์ใหม่จากญี่ปุ่นอีก 1 แบรนด์ โดยเปิดท่ี 
CTW ในเดือน เม.ย. เราอยู่ระหว่างรอรายละเอียดจากบริษัท 
คงประมาณการก าไรสุทธิปี 2026E เราคงประมาณการก าไรสุทธิปี 2026E ท่ี 
208 ล้านบาท    (+36% YoY) และก าไรปกติโต +32% YoY โดยสัดส่วนรายได้
จากแบรนด์ใหม่ท่ีเปิดในปี 2026E จะอยู่ท่ี 6% ของรายได้รวม  
Valuation/Catalyst/Risk 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” ที่ราคาเป้าหมายที ่33.00 บาท อิง 2026E PER 20x เรา
ยังชอบ MAGURO จาก 3 ปัจจัย ดังน้ี 1) ธุรกิจร้านอาหาร Full-Service ไทย
ยังเติบโตดี, 2) ความได้เปรียบจาก brand portfolio ท่ีหลากหลายและแข็งแรง 
พร้อมแผนเปิดแบรนด์ใหม่เฉล่ียปีละ 2–3 แบรนด์ และ 3) ระดับ valuation ท่ียัง
น่าสนใจ เมื่อเทียบกับก าไรในช่วงปี 2025E–26E ที่คาดว่าจะเติบโตท าระดับ
สูงสุดเป็นประวัติการณ์ 
 
( + ) ONEE (ซื ้อ/เป้า 3.20 บาท) ตั ้ง JV ร่วมกับ BJC ทุนจด
ทะเบียน 50 ล้านบาท 
ONEE เกี่ยวก้อย Big C ตั้ง JV BJC และ ONEE จัดตั้งบริษัทร่วมทุน “บ๊ิก วัน 
เอ็นเตอร์เทนเมนท์” ทุนจดทะเบียน 50 ล้านบาท ถือหุ้นฝ่ายละ 50% เพื่อ
พัฒนาโมเดล Content Meets Commerce เชื่อมธุรกิจค้าปลีก Big C กับ
ความบันเทิงครบวงจร โดยต่อยอดความส าเร็จจากคอนเทนต์ “ตามหารักท่ี
เธอลืม” ซ่ึงช่วยหนุนเรตติ้งและยอดขาย Big C ในปี 2025 บริษัทคาดคืนทุนใน 
3 ปี 3 เดือน โดยปี 2028E คาดมีก าไรราว 80 ล้านบาท และคาดรายได้ ปี 
2026E–2028E ท่ี 59/206/353 ล้านบาท ตามล าดับ (ท่ีมา: InfoQuest) 
DAOL:  เรามองเป็นบวกจากข่าวดังกล่าว เรามีมุมมองบวกต่อข่าวจาก 
Synergy หลัก ได้แก่ (1) ONEE เข้าถึงฐานลูกค้า BJC ช่วยพัฒนาคอนเทนต์
ให ้  Mass มากข ึ ้น (2) หนุนรายได ้  Content Marketing (49%) และ Artist 
Management (23%) จากการช่วยคู่ค้า BJC, Big C ท าการตลาด และ (3) 
โอกาสขยายคอนเทนต์ระดับภูมิภาค โดยเฉพาะอาเซียน เช่น เวียดนาม 
คงประมาณการก าไรสุทธิปี 2025E-26E เราประเมินก าไรสุทธิปี 2025E ท่ี 
421 ล้านบาท ทรงตัว YoY และปี 2026E ท่ี 484 ล้านบาท (+15% YoY) หนุน
โดย 1) รายได้รวมขยายตัว +9% YoY จากรายได้ content marketing +2% 
YoY, Idol marketing +10% YoY และ Production business +2% YoY และ 
2) GPM ขยายตัว จากการควบคุมต้นทุนการผลิตให้มีประสิทธิภาพมากข้ึน 
และสัดส่วนรายได้ Idol Marketing ขยายตัวต่อเน่ือง   
คงค าแนะน า “ซื้อ” ราคาเป้าหมาย 3.20 บาท อิง 2026E PER 16x  เราชอบ 
ONEE จาก 1) บริษัทฯพึ่งพิงรายได้โฆษณาในสัดส่วนท่ีต ่าเม่ือเทียบกับคู่แข่ง 
โดยมีสัดส่วนรายได้โฆษณาเพียง 33% ท าให้ได้รับผลกระทบจ ากัดเม่ือเม็ดเงิน
โฆษณาฟื้นตัวช้า, 2) valuation ไม่แพงเม่ือเทียบคู่แข่ง 
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Company Report 
( + ) EPG (ซื้อ/เป้า 4.20 บาท) ก าไร 3QFY26E จะยังโตดี YoY 
จาก Aeroflex และ EPP 
เรายังมีมุมมองเป็นบวกตามเดิมจากก าไรปกติ 3QFY26E จะยังอยู่ในเกณฑ์ดี 
ซึ่งเราประเมินที่ 305 ล้านบาท (+48% YoY, +1% QoQ) โดยมีปัจจัยส าคัญ 
ดังน้ี 
1) เราประเมิน 3QFY26E จะมีรายได้ 3.4 พันล้านบาท (-1% YoY, -2% QoQ) 
ส่วน GPM จะดีต่อเนื่องเป็น 32.7% (3QFY25 = 30.9%, 2QFY26 = 32.6%) 
ขณะท่ี SG&A จะลดลง -4% YoY, -3% QoQ 
2) ธุรกิจที ่ยังคงเติบโตดี ได้แก่ EPP จะเติบโตดีสุด จาก high season, มี
มาตรการกระตุ้นการใช้จ่ายภาครัฐ และขยายฐานลูกค้ากลุ่มอุตสาหกรรมมาก
ขึ้น และ Aeroflex จะโตได้ดี YoY แต่จะลดลง QoQ ตามปัจจัยฤดูกาลท่ีมีวันหยุด
ช่วงปลายปี โดยตลาดสหรัฐยังเติบโตดีต่อเน่ือง ขณะท่ี Aeroklas จะยังคงชะลอ
ตัว ตามยอดขายรถกระบะ ICE ท่ียังฟื้นตัวช้า แต่จะเน้นลดต้นทุนมากข้ึน 
เรายังคงประมาณการก าไรปกติ FY26E ที่ 1.2 พันล้านบาท +4% YoY ทั้งน้ี 
ก าไร 9MFY26E จะคิดเป็น 75% จากท้ังปี ส าหรับแนวโน้มก าไร 4QFY26E จะ
ยังทรงตัว QoQ ได้ จาก Aeroflex ที่จะดีขึ้นหลังผ่านช่วง low season ชดเชย 
Aeroklas ที่จะยังฟื้นตัวช้า ส่วนก าไรสุทธิ FY26E เรายังคงประเมินจะเพิ่มขึ้น
มาก +46% YoY จาก ECL ท่ีลดลงมาก 
เรายังคงแนะน า “ซื้อ” ราคาเป้าหมาย 4.20 บาท อิง FY26E core PER ที่ 9.5 
เท่า (-1.25SD below 5-yr average PER) โดยจะมีปัจจัยหนุนจากก าไรปกติ 
3Q-4QFY26E จะกลับมาเติบโตดี YoY จากฐานต ่า รวมถึงการตั้งส ารอง ECL 
ที ่ลดลงช่วยหนุนก าไรสุทธิ ลดปัจจัย overhang, ด้าน valuation น่าสนใจ 
ปัจจุบันเทรด FY26E core PER ต ่าที ่  7.4 เท่า ค ิดเป็น -1.75SD และ PBV 
เพียง 0.7 เท่า 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

( 0 ) BEM (ซื ้อ/เป้า 9.00 บาท) ก าไร 4Q25E ทรง YoY, ชะลอ 
QoQ จากผู้ใช้บริการทรงตัวและไม่มีปันผล 
เราประเมินก าไรสุทธิ 4Q25E ท่ี 854 ล้านบาท (+0.4% YoY, -21% QoQ) ต ่า
กว่ากรอบเราประเมินเบ้ืองต้น -5% โดยมีปัจจัยส าคัญดังน้ี 
1) รายได้ลดลงเล็กน้อย -1% YoY และทรงตัว +0.3% QoQ จากปริมาณ
ผู้ใช้บริการที่ได้รับผลกระทบจากเศรษฐกิจ ขณะที่ GPM ปรับตัวลง -50bps 
YoY และเพิ่มขึ้น +20bps QoQ เป็นไปตามทิศทางผู้ใช้บริการ 
2) รายได้อ่ืนลดลง -85% QoQ โดยหลักเน่ืองจากใน 3Q25 มีรายได้เงินปันผล
จาก TTW 
3) ค่าใช้จ่ายดอกเบ้ียอ่อนตัว -7% YoY, -2% QoQ อานิสงส์ดอกเบ้ียขาลงและ
การปรับสัดส่วนเงินกู้ floating rate มากข้ึน 
เราคงก าไรสุทธิปี 2025E/26E ใกล้เคียงเดิมที่ 3.8 พันล้านบาท/3.9 พันล้าน
บาท (+1% YoY/+3% YoY) ส าหรับ 1Q26E เบ้ืองต้นประเมินก าไรสุทธิจะทรง
ตัวหรือขยายตัวเล็กน้อย QoQ จาก SG&A ปรับตัวลงตามฤดูกาล แต่ถูก 
offset บางส่วนจากผู้ใช้บริการมีแนวโน้มลดลงหลังเร่ิมเข้าสู่ช่วงปิดเทอม 
คงค าแนะน า “ซื้อ” ราคาเป้าหมาย 9.00 บาท อิง SOTP แม้แนวโน้มก าไรปี 
2025E/26E ขยายตัวเล็กน้อย แต่ระดับก าไรปกติดังกล่าวยังท าสถิติสูงสุดใหม่ 
ขณะที่เรามองบวกต่อแนวโน้มระยะยาวตามการขยายโครงข่ายรถไฟฟ้า โดย
โครงการรถไฟฟ้าสายสีส้มจะเริ่มให้บริการปี 2028E นอกจากนี้ราคาหุ้นท่ี
ปรับตัวลงช่วงท่ีผ่านมาค่อนข้างจ ากัด downside แล้ว 
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Market 
• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดลบในวันอังคาร (3 ก.พ.) เน่ืองจากนัก
ลงท ุน เทขายห ุ ้ นกล ุ ่ ม เทค โนโลย ี  ท ่ ามกลางความว ิตกก ั งวลว่า
ปัญญาประดิษฐ์ (AI) จะท าให้บริษัทผู้ผลิตซอฟต์แวร์เผชิญกับการแข่งขันท่ี
ดุเด ือดขึ้น นอกจากนี ้ นักลงทุนยังระมัดระวังการซื้อขายก่อนที ่บริษัท
เทค โนโลย ีรายใหญ่ อย ่ าง  Alphabet และ  Amazon จะ เป ิด เผยผล
ประกอบการในสัปดาห์น้ี          ท้ังน้ี ดัชนีเฉล่ียอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดท่ี 
49,240.99 จุด ลดลง 166.67 จุด หรือ -0.34%, ดัชนี S&P500 ปิดท่ี 
6,917.81 จุด ลดลง 58.63 จุด หรือ -0.84% และดัชนี Nasdaq ปิดท่ี 
23,255.19 จุด ลดลง 336.92 จุด หรือ -1.43% 

• ตลาดหุ้นยุโรปปิดขยับขึ้นเล็กน้อยแตะระดับสูงสุดเป็นประวัติการณ์อีกคร้ัง
ในวันอังคาร (3 ก.พ.) โดยแรงขายรุนแรงในหุ้นกลุ่มซอฟต์แวร์และโฆษณา ได้
หักล้างกับการปรับตัวขึ้นของหุ้นที่เชื ่อมโยงกับสินค้าโภคภัณฑ์        ทั้งน้ี 
ดัชนี STOXX 600 ปิดตลาดที่ระดับ 617.93 จุด เพิ่มขึ ้น 0.62 จุด หรือ 
+0.10% 

• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝร่ังเศสปิดท่ี 8,179.50 จุด ลดลง 1.67 จุด หรือ -
0.02%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดท่ี 24,780.79 จุด ลดลง 16.73 จุด 
หรือ -0.07% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ้นลอนดอนปิดท่ี 10,314.59 จุด 
ลดลง 26.97 จุด หรือ -0.26% 

• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดอ่อนตัวลงจากระดับสูงสุดเป็นประวัติการณ์ในวัน
อังคาร (3 ก.พ.) หลังหุ้นท่ีเกี่ยวข้องกับปัญญาประดิษฐ์ (AI) เผชิญแรงขาย
อย่างหนักจนบดบังการปรับตัวขึ้นของหุ้นกลุ่มเหมืองแร่ ขณะที่นักลงทุน
ระมัดระวังในการซ้ือขายก่อนการประชุมนโยบายการเงินของธนาคารกลาง
อังกฤษ (BoE) ในวันพฤหัสบดีน้ี (5 ก.พ.)          ท้ังน้ี ดัชนี FTSE 100 ปิดท่ี 
10,314.59 จุด ลดลง 26.97 จุด หรือ -0.26% 

• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดบวกในวันอังคาร (3 
ก.พ.) หลังจากกองทัพสหรัฐฯ ได้ยิงโดรนของอิหร่านที ่บินเข้าใกล้เรือ
บรรทุกเครื่องบินของสหรัฐฯ และมีรายงานเรือติดอาวุธของอิหร่านได้แล่น
เข้าใกล้เรือติดธงสหรัฐฯ ในช่องแคบฮอร์มุซ ซึ่งสถานการณ์ดังกล่าวอาจ
เป็นอุปสรรคต่อการเจรจาท่ีมุ่งลดความตึงเครียดระหว่างอิหร่านกับสหรัฐฯ          
ท้ังน้ี สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือนมี.ค. เพิ่มขึ้น 1.07 ดอลลาร์ หรือ 
1.7% ปิดท่ี 63.21 ดอลลาร์/บาร์เรล 

• ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนเม.ย. เพิ่มขึ้น 1.03 
ดอลลาร์ หรือ 1.6% ปิดท่ี 67.33 ดอลลาร์/บาร์เรล 

• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดพุ่งขึ้นกว่า 6% ในวันอังคาร (3 ก.พ.) 
เนื่องจากนักลงทุนช้อนซื้อหลังจากราคาร่วงลงอย่างหนักในช่วง 2 วันท า
การก่อนหน้านี้ ขณะที่นักวิเคราะห์จากหลายส านัก ซึ่งรวมถึง JPMorgan 
ยังคงมีมุมมมองบวกต่อแนวโน้มราคาทองค า      ท้ังน้ี สัญญาทองค าตลาด 
COMEX (Commodity Exchange) ส่งมอบเดือนเม.ย. เพิ ่มขึ ้น 282.40 
ดอลลาร์ หรือ 6.07% ปิดท่ี 4,935.00 ดอลลาร์/ออนซ์ 

 

Economic &  Company 
 

ADVANC แจกปันผลฉ ่า ส่องปี 69 ก าไรท าสถิติต่อ 
ADVANC ก าไรแตะ 4.78 หมื ่นล้านบาท พุ ่ง 37% แจกปันผล 15.3 บาท 
พร้อมปันผลพิเศษอีก 19 บาท โบรกมองปี 2569 ขยับนิวไฮต่อเน่ือง มองก าไร
ขึ้นแตะ 5.24 หมื่นล้านบาท ชี้รายได้โตทุกช่องทาง แตะ 2.31 แสนล้านบาท 
ARPU บรอดแบนด์จ่อขยับขึ้น 530 บาท มองเป็นหุ้นปันผลยิลด์สูง ในภาวะ
ดอกเบ้ียลง 
THCOM ฝังรากอินเดีย เฮ! เว้นภาษีดูดทุนโลก 
THCOM รับจะได้อานิสงส์จากการท่ีรัฐบาลอินเดียยกเว้นภาษียาวถึงปี 2047 
เพื่อดึงทุนขนาดใหญ่ ลงทุนดาต้าเซ็นเตอร์และ AI เชื่อกระตุ้นรัฐบาลเร่งขยาย
โครงสร้างพื้นฐานดิจิทัลท่ัวประเทศ ชี้เป็นผู้ให้บริการ Space Technology ใน
อินเดีย ท่ีจะรับอานิสงส์ความต้องการเชื่อมต่อข้อมูลและดิจิทัลมากข้ึน 
BJC เคลียร์ทางบุกเวียดนาม ขายที่เสริมแกร่งก าไร 3 พันล. 
BJC ดีลขายท่ีดินหม่ืนล้านบาท สนับสนุนแผนซ้ือกิจการ MM Mega Market 
ที่เวียดนาม มูลค่าราว 2.25 หมื่นล้านบาท รอประชุมผู้ถือหุ้นไฟเขียว 13 
กุมภาพันธ์น้ี คาดกระบวนการแล้วเสร็จภายใน Q2/2569 หนุนรายได้เพิ่ม 2 
หม่ืนล้านบาท ลุยลงทุนขยายสาขาในเวียดนามเพิ่มนับพันล้านบาทต่อปี 
BRI รุกจับมือ ALPHA ดันโต ผุดโปรเจ็กต์ใหม่ 1.8 พันล. 
BRI รุกตลาดใหม่ จับมือ ALPHA ภายใต้เครือ ORI ผุดโปรเจ็กต์ Brilliant 
Business Park ตอบโจทย์ทุกวัตถุประสงค์การบริหารธุรกิจแบบเป็นมัลติ
ฟังก์ชันในพื้นท่ีเดียวกัน น าร่อง 5 ท าเลยุทธศาสตร์ มูลค่ารวม 1.8 พันล้าน
บาท เตรียมเปิดจองกุมภาพันธ์นี้ หวังขยายฐานลูกค้า-สร้างมูลค่าเพิ่มทาง
ธุรกิจอย่างย่ังยืนในอนาคต 
WICE ขึ้นช้ัน Silver โชว์พลังความยั่งยืนโลจิสติกส์รักษ์โลก 
WICE รับการจัดอันดับจาก EcoVadis ยกระดับสู่ Silver สะท้อนความมุ่งม่ัน 
เดินหน้า ESG เร่งเครื่องปั้น "Green Ecosystem" อย่างเป็นรูปธรรม ผ่าน
การพัฒนาโซลูชันโลจิสติกส์ท่ีเป็นมิตรต่อส่ิงแวดล้อม ตอกย ้าเป้าโตแกร่ง ขึ้น
แท่นผู้น าโลจิสติกส์ระดับภูมิภาค 
WHAUP เซ็นสัญญาติดโซลาร์รูฟท็อปยกช้ันสู่โรงงานกรีน 
WHAUP ลงนามสัญญาซื ้อขายไฟฟ้ากับ บริษัท รีเอ็กซ์ โปรดักส์ จ ากัด 
ติดตั้งโซลาร์รูฟท็อป ขนาด 1 MWp พื้นท่ีกว่า 6,000 ตารางเมตร คาดติดตั้ง
แล้วเสร็จ และเปิดด าเนินการเชิงพาณิชย์ ภายใน ส.ค. 2569 ลดปล่อย
คาร์บอน 
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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. 


