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SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
คาดดัชนีฯ มีโอกาสปรับตัวลดลงจากการขายหุ้น Tech ในตลาดต่างประเทศ
ในช่วงวันหยุด ท่ามกลางความกังวลเรื่องการลงทุนส่วนเกินใน AI และเม็ด
เงินที ่หมุนเวียนออกจากหุ้นเติบโตสูง ขณะที ่ต้องดูว่าหุ้นน ้ามันและหุ้น
ธนาคารจะไปในทิศทางใด หลังทราบผลประชุม FOMC ไปเมื่อคืนที่ผ่านมา
กันแล้ว 
ปัจจัยในประเทศ  
• นักวิชาการ กาง '7 ข้อเสนอ' วางผัง Energy-Water-Digital สู้ศึก Data 
Center ทะลัก แต่ กฟภ. ป้อนไฟได้จริงไม่ถึง 20% จี้รัฐเลิกใช้แนวคิด "รับ
เค้กก่อนสร้างระบบตามหลัง" พร้อมชงโมเดล Zoning และ Bring Your 
Own Power บังคับทุนข้ามชาติต้องลงทุนระบบไฟ-น ้าเอง ป้องกันผลัก
ภาระค่าโครงข่ายให้ประชาชนแบก เตือนหากแก้เกมไฟสะอาด 24 ชั่วโมงไม่
ทัน เส่ียงโดนเพื่อนบ้านชิงเค้ก AI ข่าวน้ีจะมีผลบวกโดยตรงต่อหุ้นกลุ่มนิคม
อุตสาหกรรมและโรงไฟฟ้า 

• กกพ. เผชิญภารกิจหนัก 'ลดค่าไฟ' เตรียมปฏิรูปร้ือโครงสร้างระบบไฟฟ้า
ท้ังระบบเพื่อช่วยผู้บริโภคและควบคุมเงินเฟ้อพลังงาน ท่ามกลางแรงบีบด้าน
มาร์จิ้นของโรงไฟฟ้าที่ไม่สามารถส่งผ่านต้นทุนเชื้อเพลิงได้เต็มที่ ส่งผล
กระทบเชิงลบและจ ากัดอัปไซด์ต่อกลุ่ม Power Plant อาทิ GPSC, GULF, 
RATCH*, EGCO 

• พาณิชย์ ผนึกหน่วยงานรัฐเดินหน้าปราบปรามและตรวจสอบแก๊งใช้นอมินี
คนไทยถือครองอสังหาริมทรัพย์และท่ีดินแทนชาวต่างชาติผ่านนิติบุคคลอ า
พราง โดยเน้นบังคับใช้กฎหมายและเชื่อมโยงฐานข้อมูลอย่างเข้มงวด เพื่อ
ยกระดับความโปร่งใสและสร้างความม่ันใจต่อระบบเศรษฐกิจ 

• ตลาดหลักทรัพย์ฯ ร่วมมือกับ BOI และ ก.ล.ต. เตรียมออกเกณฑ์ "BOI to 
IPO" ภายในไตรมาส 3/2569 เพื่อเร่งดึงดูดบริษัท New Economy ในกลุ่ม 
EV, Data Center และ PCB เข้าจดทะเบียนในตลาดหุ้นไทย ซึ่งเป็นปัจจัย
หนุนระยะยาวต่อหุ้นกลุ่มนิคมอุตสาหกรรมอย่างชัดเจน 

• FTA ไทย-อียู มีความคืบหน้าอย่างมีนัยส าคัญ สามารถสรุปข้อตกลง
ร่วมกันแล้ว 15 บท จากทั้งหมด 24 บท โดยรัฐบาลตั้งเป้าเร่งปิดดีลเปิด
ตลาดส่งออกและดึงดูดเม็ดเงินลงทุน เพื่อยกระดับความสามารถในการ
แข่งขันของสินค้าเกษตร อาหาร และช้ินส่วนอุตสาหกรรมไทย 
ปัจจัยต่างประเทศ: 
• สถานการณ์ตะวันออกกลาง: ความตึงเครียดกลับมาปะทุขึ ้นหลังจาก
สหรัฐฯ สามารถยิงสกัดกั้นขีปนาวุธน าวิถีของอิหร่านท่ีมุ่งเป้าถล่มฐานทัพ
ในจอร์แดน ส้ินสุดช่วงเวลาพักรบชั่วคราวและดันให้ราคาน ้ามันดิบ Brent พุ่ง
กลับขึ้นมาเหนือระดับ 87-88 ดอลลาร์สหรัฐฯ ต่อบาร์เรล ส่งผลให้เกิด
ความเส่ียงด้าน supply shock และหนุนเงินเฟ้อให้กลับมามีความผันผวนสูง
อีกคร้ัง 

• ผลประชุม FOMC ออกมาตามคาด: ผลประชุม FOMC คืนที่ผ่านมา Fed 
ตัดสินใจคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายไว้ที่ 3.50-3.75% แม้ว่าตลาดช่วงก่อน
ประชุมเพียง 1 วัน มีความกังวลว่า Fed อาจตัดสินใจกลับล าด้วยการปรับ
ขึ้นดอกเบี้ยในการประชุมครั้งนี้เลย (ก่อนหน้าคาดว่าจะปรับขึ้นดอกเบี้ยใน
การประชุมเดือน ก.ย.69) เราประเมินว่าตลาดจะกลับมาบวกได้ และยังมีเวลา
ในการเตรียมใจหาก Fed ขึ้นดอกเบี้ยในการประชุมครั้งหน้า อย่างไรก็ตาม 
สถานการณ์สงครามมีผลต่อการตัดสินใจของ Fed เป็นอย่างยิ่งเนื่องจาก
สงครามเป็นตัวผลิต ‘เงินเฟ้อ’ ท่ีส าคัญท่ีสุด 

• ชิปและเทคโนโลยีโลกดิ่งหนัก: หุ้นกลุ่มเซมิคอนดักเตอร์และ memory ท่ัวโลก
ร่วงลงอย่างรุนแรง น าโดยดัชนีชิปเอเชียดิ่งลง 7.5% และตลาดหุ้นเกาหลีใต้ 
(KOSPI) ร่วงกว่า 11% จากความกังวลเร่ืองอุปทานชิปในจีนท่ีเพิ่มขึ้นอย่าง
รวดเร็ว (CXMT เปิดตัว blockbuster IPO) ประกอบกับความผิดหวังในงบ
ไตรมาสล่าสุดของ SK Hynix ท่ีท าให้ตลาดเร่ิมตั้งค าถามต่อความคุ้มค่าของ
งบลงทุน AI Capex 

   

• หุ้น SpaceX ปรับฐานแรงท าลายสถิติมูลค่าตลาด: ราคาหุ้น SpaceX ปรับตัว
ลดลงต่อเนื่องกว่า 47% จากจุดสูงสุดเมื่อเดือน มิ.ย. ลบมูลค่าตลาดไปกว่า 
1.2 ล้านล้านดอลลาร์ โดยมีแรงกดดันจากสภาพแวดล้อมภูมิรัฐศาสตร์ อัตรา 
short interest ที ่สูงถึง 30% รวมถึงแผนการทยอยปลดล็อกหุ ้น (unlock) 
จ านวนมหาศาลเข้าสู่ตลาดในวันท่ี 6 ส.ค. น้ี ซ่ึงส่งผลกระทบและกดดันสภาพ
คล่องของหุ้นเทคโนโลยีขนาดใหญ่อ่ืนๆ 

Fund Flow และตลาดการเงิน: 
• ตลาดหุ้น (SET+MAI): มูลค่าการซื้อขายรวม 89,714.66 ล้านบาท และ นัก
ลงทุนต่างประเทศขายสุทธิ 1,698.17 ล้านบาท 

• ตลาดตราสารหน้ี: มูลค่าการซ้ือขายรวม 73,534.00 ล้านบาท และ นักลงทุน
ต่างประเทศซ้ือสุทธิ 6,856.00 ล้านบาท (โดยอัตราผลตอบแทนพันธบัตรอายุ 
5 ปี ปิดท่ี 1.58%) 

• ค่าเงินบาท: ปิดตลาดท่ีระดับ 33.60 บาท/ดอลลาร์ (แกว่งตัวในกรอบ 33.55 - 
33.65 บาท/ดอลลาร์) 
ตัวเลขเศรษฐกิจและ Event 27-31 Jul 26  
• 30 Jul 26, [CH] Manufacturing PMI (Jun), Surv=50.05, Prior=50 
• 30 Jul 26, [CH] Non-manufacturing PMI (Jun), Surv=50.01, Prior=50.1 
• 30 Jul 26, [US] JOLTS Job Openings Rate (May), Surv=--, Prior=0.046 
• 31 Jul 26, [US] Federal Open Market Committee Rate Decision, 
Surv=3.625%, Prior=3.625% 
Strategy 
• ด้วยสถานการณ์ตะวันออกกลางที่ยังไม่น่าวางใจ และการขายหุ้น Tech ใน
ตลาดโลกยังอาจไม่จบโดยง่าย หลังข่าวลบของหุ้น Tech ทยอยเข้ามาในตลาด
(มากกว่าช่วงก่อนหน้าน้ี) ท าให้ตลาดหุ้นไทยยังมีความอ่อนไหวจากการขายท า
ก าไร 

• มุมมองกลยุทธ์ ช่วงท่ีเหลือของสัปดาห์น้ี แนะน าทยอยขายท าก าไร และเพื่อลด
ความเส่ียงของตลาด หลังดัชนีฯ ปรับขึ้นมาชนเป้าหมายระยะส้ันของเราในโซน 
1630-1650 จุด แล้ว (SET Index แตะจุดสูงสุดของเดือน ก.ค.ไปที่ 1657 จุด 
เม่ือ 21 ก.ค.69) 

• มีโอกาสสูงที่ตลาดหุ้นไทย อาจพักฐานเพียงช่วงสั้นๆ คือ 1600-1620 จุด 
ตลาดยังน่าจะได้ประโยชน์ จากการโยกเงินออกจาก Tech เข้าสู่หุ ้นอื่นๆ ของ
ตลาดที ่มีน ้าหนักของ Tech น้อย รวมทั ้งตลาดหุ ้นไทย .... หุ ้นเป้าหมาย 
นอกจากหุ ้นธนาคาร(ที ่ว ันนี ้  ราคาสูงไปหน่อย) จะเป็นกลุ ่มค้าปลีก หุ้น 
Domestic Play (ADVANC, TRUE) หรือหุ้นขนาดใหญ่-กลาง ท่ีราคายังข้ึนมา
ไม่มาก  ....  ดังน้ัน แม้เราจะแนะน าให้ขายท าก าไร แต่ก็เพื่อเตรียมโยกกลุ่มหรือ
หุ้นชุดใหม่ หลังการปรับฐานจบลง 

• พอร์ตหุ้นแนะน า: เราน า RATCH*, SCB, TRUE*, HMPRO ออก หุ้นในพอร์ต
ประกอบด้วย PTTEP (10%), PTT* (10%) 

Technical  : JMART, GLOBAL 
 
News Comment 
( + ) Energy (Neutral) US และซาอุฯร ่วมมือก ันโจมตีกองก  าล ังท ี ่อ ิหร ่าน
สนับสนุนในอิรัก 
( 0 ) Tourism (Overweight) นักท่องเที ่ยวล่าสุด ทรงตัว WoW จากจีนและ
อินเดียเพิ่ม แต่ไต้หวันลด 
Company Report 
( + ) SJWD (ซ้ือ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 12.00 บาท) 2Q26E จะเติบโตดีมาก จากธุรกิจ
ขนส่ง และ GW ท่ีดีขึ้นโดดเด่น 
( + ) GLOBAL (ซื้อ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 8.20 บาท) คาดก าไร 2Q26E โตเด่น YoY 
จาก GPM ท า new high 
( 0 ) CPN (ซ้ือ/เป้า 72.00 บาท) คาดก าไร 2Q26E โต YoY ได้ต่อเน่ืองจากการ
รับรู้รายได้ศูนย์ฯใหม่ 
 

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

( + ) Energy (Neutral) US และซาอุฯร่วมมือกันโจมตีกองก าลัง
ที่อิหร่านสนับสนุนในอิรัก 
วานน้ี ราคาสัญญาซ้ือขายล่วงหน้าน ้ามันดิบ Brent ปรับตัวขึ้นแรง 7.9% เป็น 
USD90.7/bbl หลังมีรายงานว่าสหรัฐอเมริกา (US) และซาอุดิอาระเบียได้เปิด
ฉากโจมตีกลุ่มติดอาวุธในอิรักที่ได้รับการหนุนหลังจากอิหร่านเมื่อวันพธุท่ี
ผ่านมา โดยระบุว่าเป็นผู้ก่อเหตุโจมตีด้วยโดรนต่อโรงงานน ้ามันของซาอุฯ 
ทั้งนี้ ปฏิบัติการโจมตีดังกล่าวเกิดขึ้นเพียงไม่กี่ชั ่วโมงหลังจากกองทัพ US 
เปิดเผยว่าสามารถสกัดกั้นแผนการโจมตีแบบไม่ทันตั้งตัวของอิหร่านที่จะมุ่ง
เป้าไปยังทหาร US ในภูมิภาคน้ีได้ส าเร็จ ในขณะเดียวกัน ทางด้านอิหร่านระบุ
ว่าตนได้ยิงโจมตีเรือในช่องแคบฮอร์มุซ (Strait of Hormuz) และฐานทัพ US ใน
จอร์แดน นอกจากนี้ กระทรวงการคลัง US (US Treasury Department) ได้
ประกาศมาตรการคว ่าบาตรชุดใหม่ท่ีเกี่ยวข้องกับอิหร่านด้วยการขึ้นบัญชีด า
หน่วยงาน 10 แห่งและเรือบรรทุกน ้ามันอีก 8 ล า ย่ิงกว่าน้ัน มีแหล่งข่าวเปิดเผย
ว่ากลุ่มกองก าลังฮูตี (Houthis) ก าลังพิจารณาเรียกเก็บค่าธรรมเนียมจาก
เรือพาณิชย์ที่แล่นผ่านพื้นที่ทางตอนใต้ของทะเลแดง ในขณะที่จีนได้เจรจา
โดยตรงกับกลุ่มดังกล่าวเพื่อให้เรือบรรทุกน ้ามันของจีนสามารถแล่นผ่าน
ภูมิภาคน้ีได้โดยไม่ถูกโจมตี (ท่ีมา: Reuters) 
DAOL: เรามีมุมมองเป็นบวกต่อแนวโน้มราคาน ้ามันดิบในระยะส้ันจากความ
เส่ียงท่ีตลาดน ้ามันโลกจะตึงตัวมากย่ิงข้ึนจากการท่ีซาอุฯได้เข้ามามีส่วนร่วม
ในสงครามคร้ังน้ี อย่างไรก็ดี เราเชื่อว่าราคาน ้ามันดิบจะยังคงผันผวนสูงอยู่ใน
ระยะส้ัน ท้ังน้ี เรายังคงสมมติฐานราคาน ้ามันดิบดูไบเฉล่ียปีน้ีท่ี USD85.0/bbl 
และคงน ้าหนักการลงทุน "เท่ากับตลาด"ส าหรบักลุ่มพลังงาน โดยเรามองว่า
ข่าวนี้จะเป็นบวกหลักๆต่อหุ้นพลังงานต้นน ้าจากราคาขายเฉลี่ย (ASP) ที่
สูงขึ้น โดยหุ้นที่เราชอบ คือ PTTEP (ซื้อ/เป้า 180.00 บาท) 
 
( 0 ) Tourism (Overweight) นักท่องเที่ยวล่าสุด ทรงตัว WoW 
จากจีนและอินเดียเพ่ิม แต่ไต้หวันลด 
นักท่องเที่ยวสัปดาห์ล่าสุด (19-25 ก.ค.) ทรงตัว WoW จากจีนและอินเดีย
เพิ่ม แต่ไต้หวันลด รมว.ท่องเท่ียวและกีฬา เปิดเผยข้อมูลจ านวนนักท่องเท่ียว
สัปดาห์ท่ีผ่านมา (19-25 ก.ค.) มีจ านวนนักท่องเท่ียวต่างชาติท้ังส้ิน 584,398 
คน (-0.1% WoW/-6% YoY) คิดเป็นจ านวนนักท่องเท่ียวต่างชาติเข้าประเทศ
ไทยเฉล่ียวันละ 83,485 คน โดยประเทศใน Top 5 ท่ีปรับตัวเพิ่มขึ้น 1) เกาเหลี
ใต้ 21,509 คน (+6% WoW/-27% YoY), 2) มาเลเซีย 64,840 คน (+3% 
WoW/-21% YoY), 3) อินเดีย 35,835 คน (+2% WoW/-23% YoY) และ 4) 
จีน 109,931 คน (+1% WoW/+12% YoY), ส่วนประเทศใน Top 5 ท่ีปรับตัว
ลดลงมีเพียง ไต้หวัน 23,558 คน (-7% WoW) โดยภาพรวมการท่องเที่ยว
ไทยยังกลุ่มตลาดระยะใกล้ (Short haul) ได้รับปัจจัยสนับสนุนจากช่วงปิดภาค
เรียนฤดูร้อน (Summer Holiday) ในหลายประเทศ เช่น จีน และเกาหลีใต้ 
รวมถึงการเพิ่มความถี ่เที ่ยวบินในเส้นทาง เซินเจิ ้น -ภูเก็ต (Shenzhen-
Phuket) ขณะท่ีตลาดญ่ีปุ่นชะลอตัวลงภายหลังส้ินสุดช่วงวันหยุด (วันแห่งการ
ขอบคุณท้องทะเล หรือ Uni no Hi) ด้านกลุ ่มตลาดระยะไกล (Long haul) 
โดยเฉพาะตลาดยุโรปยังคงขยายตัวอย่างต่อเน่ือง มีปัจจัยสนับสนุนจากการ
เปิดให้บริการเที่ยวบินใหม่ในเส้นทาง Dubai - Bangkok Don Mueang และ 
Amsterdam - Suvarnabhumi ซึ่งช่วยเพิ่มความสะดวกในการเดินทางและ
สนับสนุนการเติบโตของตลาดระยะไกล ด้านตลาดกลุ่มระยะใกล้ (short haul) 
มีจ านวนนักท่องเท่ียว 379,222 คน หรือลดลง -1% WoW ขณะท่ีกลุ่มตลาด
ระยะไกล (long haul) มีจ านวน 205,176 คน หรือเพิ่มขึ้น +1% WoW ส าหรับ
จ านวนนักท่องเท่ียวสะสมตั้งแต่วันท่ี 1 ม.ค.-25 ก.ค. 26 ท้ังส้ิน 17,942,931 
คน ลดลง -3% YoY (ท่ีมา: กองเศรษฐกิจการท่องเท่ียวและกีฬา) 

DAOL: เรามองเป็นกลางจากจ านวนนกัทอ่งเที่ยวรวมที่ทรงตัว WoW ขณะที่
ยังคงเปน็ชว่งปดิเทอมภาคฤดรูอ้น (Summer Holiday) ของหลายประเทศ โดย
นักท่องเท่ียวจีน (ปิดเทอมวันท่ี 1 ก.ค.-31 ส.ค.) ยังคงมีการปรับตัวเพิ่มขึ้นได้
ดี +2% WoW และหากเทียบ YoY นักท่องเที่ยวจีนยังคงเพิ่มขึ้นได้ที่ +12% 
YoY จากสัปดาห์ก่อนหน้าที่ +17% YoY ขณะที่เราคาดว่าจะเห็นการฟื้นตัว 
YoY ของนักท่องเที่ยวจีนได้ต่อเนื่องตลอดเดือน ก.ค.-ส.ค. 26 จากฐานต ่า
จากปีก่อน ประกอบกับจีนมีการย้ายหมุดหมายจากประเทศญ่ีปุ่นเป็นเกาหลี
ใต้และอาเซียนเพิ่มมากข้ึน นอกจากน้ียังได้รับแรงหนุนจากนักท่องเท่ียวอินเดีย
ที ่ เพิ ่มขึ ้นได้ด ีอีก +2%  WoW จากก่อนหน้านี ้ที ่หดตัว ทั ้งนี ้หากคิดแค่
นักท่องเท่ียวรวมแบบหักนักท่องเท่ียวมาเลเซียออกมีการปรับตัวลงเล็กน้อย
เพียง -0.5% WoW ขณะที่นักท่องเที่ยวตะวันออกกลางและยุโรปสัปดาห์น้ี
กลับมาฟื้นตัวได้ดีท่ี +8% WoW และ +4% WoW ตามล าดับ โดยสัปดาห์หน้า
เราคาดว่าจะมีนักท่องเท่ียวรวมจะเพิ่มขึ้นถึงทรงตัว WoW ได้เพราะยังคงเป็น
ช่วงปิดเทอม อย่างไรก็ดี เรามองว่าจ านวนนักท่องเท่ียวได้ท าจุดต ่าสุดไปแล้ว
ใน 2Q26E และจะฟื้นตัวได้โดดเด่นในช่วง 4Q26E จากงาน event หลายงานท่ี
เข้ามาช่วยหนุน ทั้งนี้หุ้นที่ไดร้บัประโยชนจ์ากจ านวนนักท่องเที่ยวจีนที่เพิ่มขึ้น 
โดยเรียงล าดับตามสัดส่วนโรงแรมในประเทศจากมากไปน้อย ได้แก่ ERW, 
CENTEL, MINT, SHR 
ประมาณการจ านวนนักท่องเที่ยวรวม/นักท่องเที่ยวจีนปี 2026E ที่ 30 ล้าน
คน/4.8 ล้านคน เราประมาณการจ านวนนักท่องเที่ยวรวมปี 2026E จะอยู่ท่ี 
30 ล้านคน ลดลง -9% YoY จากปี 2025 ท่ี 33 ล้านคน ลดลง -7% YoY และ
คาดจ านวนนักท่องเท่ียวจีนปี 2026E จะอยู่ท่ี 4.8 ล้านคน เพิ่มขึ้น +7% YoY 
จากปี 2025 ท่ี 4.5 ล้านคน ลดลง -34% YoY 
เราให้น ้าหนักการลงทุนเป็น “มากกว่าตลาด” โดยเรายังชอบ CENTEL (ซื้อ/
เป ้า 42.00 บาท) จากแนวโน้มก าไร 2Q26E จะเพิ ่มขึ ้น YoY ได้แม้ว ่าจะมี
ผลกระทบจากสงคราม ขณะท่ียอด ยอด On the book ใน 3Q26E มี RevPAR 
(ท่ีไม่รวมดูไบ) เพิ่มขึ้น +12% YoY และหากรวมดูไบ RevPAR ก็ยังเพิ่มขึ้นได้ท่ี 
+5% YoY นอกจากนี้ยังได้ผลดีจากนักท่องเที่ยวมัลดีฟส์ที่เริ ่มฟื้นตัวได้ดี 
ขณะที่ช่วง 4Q26E งาน World Bank and IMF meetings เดือน ต.ค. 26 มี 
Occ. Rate ท ี ่ ร า ว  65% แล ะ  ADR เพ ิ ่ ม ราว  20 -30% YoY ส ่ วน 
Tomorrowland เดือน ธ.ค. 26 มี Occ. Rate สูงถึง 80% และ ADR เพิ่มราว 
20-25% YoY ด้าน Valuation ซื้อขายที่ EV/EBITDA เพียง 10x เทียบเท่า -
1.00SD ย้อนหลัง 8 ปี และยังชอบ ERW (ซื้อ/เป้า 3.70 บาท) จากแนวโน้ม
ก าไร 2Q26E เพิ่มขึ้น YoY ได้ดีแม้ว่าจะมีสงครามกดดัน ด้านยอด On the 
book ใน 3Q26E RevPAR ยังเติบโตได้อีกราว +2-3% YoY จากฐานต ่า 
ขณะที่ช่วง 4Q26E จะมีงาน event อย่าง World Bank and IMF meetings 
เดือน ต.ค. 26 และ Tomorrowland เดือน ธ.ค. 26 ซ่ึงมียอดจองเข้ามาเพิ่มขึ้น
อย่างต่อเน่ือง โดย Occ. Rate สูงถึง 80% แล้ว โดยปัจจุบันซ้ือขายเพียง PER 
ท่ี 15x จากค่าเฉล่ียท่ีราว 18x 
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Company Report 
( + ) SJWD (ซื้อ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 12.00 บาท) 2Q26E จะเติบโตดี
มาก จากธุรกิจขนส่ง และ GW ที่ดีขึ้นโดดเด่น 
เรามีมุมมองเป็นบวกต่อผลการด าเนินงาน 2Q26E ที่เราประเมินว่าจะมีก าไร
ปกติเติบโตโดดเด่นเป็น 360 ล้านบาท (+26% YoY, +35% QoQ) โดยเป็นผล
จาก 
1) เราประเมินรายได้เติบโตเป็น 6.9 พันล้านบาท (+8%  YoY, +9% QoQ), 
GPM จะเพิ่มเป็น 14.4% (2Q25 = 14.0%, 1Q26 = 14.1%), SG&A/Sale จะ
ดีขึ้นเป็น 7.6% (2Q25 = 8.2%, 1Q26 = 8.2%) 
2) ธุรกิจที่เติบโตโดดเด่น ได้แก่ ขนส่ง , คลังสินค้าทั่วไป (GW) และคลังสินค้า
อันตราย (DG) เน่ืองจากได้อานิสงส์จากสถานการณ์ในตะวันออกกลาง ส่งผล
ให้มีปริมาณการให้บริการที ่เพิ ่มขึ ้น รวมถึงสามารถขยายฐานลูกค้าใหม่ 
เช่นเดียวกับธุรกิจ Overseas ท่ีเติบโตได้ดีเหมือนกับในไทย ส่วนธุรกิจห้องเย็น
ยังมีทิศทางที ่ด ีข ึ ้นจาก occupancy rate ที ่จะเพิ ่มเป็น 80% (1Q26 อยู ่ ท่ี 
72.9%) 
เราปรับประมาณการก าไรปกติปี 2026E ขึ้น 5% เป็น 1.2 พันล้านบาท (+10% 
YoY) จากก าไรปกติ 2Q26E ท่ีจะขยายตัวดีเกินคาด ท้ังน้ี ก าไรปกติ 1H26E จะ
คิดเป็น 51% จากท้ังปี ส าหรับแนวโน้ม 2H26E จะยังเติบโต YoY ตามกิจกรรม
ของธุรกิจโลจิสติกส์ท่ียังมีแนวโน้มสูง และการขยายฐานลูกค้าใหม่ๆ รวมถึงแผน
ลดต้นทุนอย่างต่อเน่ืองท้ัง SG&A และ financial cost จากแผนลดภาระหน้ี 
คงค าแนะน า “ซ้ือ” แต่ปรับราคาเป้าหมายขึ้นเป็น 12.00 บาท (จากเดิม 10.50 
บาท) อิง 2026E core PER ที่ 18 เท่า (-1.0SD below 5-yr average PER) 
เนื่องจากเรามีการปรับประมาณการก าไรและ re-rate PER ขึ้น จากแนวโน้ม
การเติบโตท่ีดีกว่าเดิม โดยราคาหุ้นยังมีปัจจัยหนุนจากก าไร 2Q26E ท่ีจะเติบโต
โดดเด่น และ 2H26E จะยังโต YoY ได้ต่อเนื ่อง ด้าน valuation ปัจจุบันยัง
น่าสนใจเทรดที่  2026E core PER 12.7 เท่า คิดเป็น -1.75SD และ PBV ต ่า
เพียง 0.7 เท่า 
 
( + ) GLOBAL (ซื้อ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 8.20 บาท) คาดก าไร 2Q26E 
โตเด่น YoY จาก GPM ท า new high 
เรามีมุมมองเป็นบวกต่อก าไร 2Q26E ท่ีคาดอยู่ท่ี 662 ล้านบาท (+27% YoY, 
-18% QoQ) โดยก าไรเติบโต YoY แม้รายได้จะเพิ่มเพียง +1% YoY จากการ
เปิดสาขาใหม่ เนื ่องจาก SSSG จะยังติดลบราว -2% YoY จากก าลังซ้ือ
ผู้บริโภคท่ียังอ่อนแอ อย่างไรก็ตาม ก าไรได้รับแรงหนุนจาก GPM ท่ีขยายตัวท า 
new high ท่ี 27.1% (2Q25 = 25.4%, 1Q26 = 26.6%) จากการเพิ่มสัดส่วน
สินค ้า House Brand ประกอบกับการบริหาร Product mix และการเพิ่ม
ประสิทธิภาพด้านโลจิสติกส์ รวมถึงดอกเบ้ียจ่ายท่ีลดลงจากการทยอยช าระหน้ี 
ขณะท่ีก าไรลดลง QoQ ตามปัจจัยฤดูกาล หลังผ่านช่วง High season ของการ
ก่อสร้างและการซ่อมแซมท่ีอยู่อาศัยใน 1Q26 
เราปรับประมาณการก าไรสุทธิปี 2026E/27E เพิ่มขึ้น +12%/+14% เป็น 
2.4/2.6 พันล้านบาท (+23%/+8% YoY) เพื่อสะท้อน GPM ท่ีดีกว่าคาดจาก
การเพ ิ ่ มส ัดส ่วนส ินค ้ า  House Brand การบร ิหาร Product mix ท ี ่ มี
ประสิทธิภาพมากขึ้น รวมถึงต้นทุนทางการเงินท่ีลดลงจากการทยอยช าระหน้ี 
ซึ่งช่วยชดเชย SSSG ที่เราคาดว่าจะยังติดลบจากก าลังซื้อของผู้บริโภคที่ยัง
อ่อนแอ ประกอบกับก าไรปี 2026E จะฟื้นตัวเด่นจากฐานที่ต ่าในปี 2025 หลัง
ผลประกอบการช่วง 2H25 ได้รับผลกระทบจากสถานการณ์ความตึงเครียด
บริเวณชายแดนไทย-กัมพูชา 
เราคงค าแนะน า "ซื้อ" แต่ปรับราคาเป้าหมายขึ ้นเป็น 8.20 บาท อิง PER ปี 
2026E ที่ 18.5 เท่า (-1.5SD below 5-year average PER) จากเดิม 7.40 
บาท เพื่อสะท้อนการปรับเพิ่มประมาณการก าไรปี 2026E-27E จากแนวโน้ม 
GPM ท่ีแข็งแกร่งกว่าคาดและต้นทุนทางการเงินท่ีลดลง ขณะท่ีเรามองว่าตลาด
ยังไม่ได้สะท้อนศักยภาพการฟื้นตัวของก าไรเชิงโครงสร้างจากการเพิ่มสัดส่วน
สินค้า House Brand อย่างเต็มที ่ โดยในช่วง 3 เดือนที ่ผ ่านมา ราคาหุ้น 
underperform SET -2% 
 

( 0 ) CPN (ซื ้อ/เป้า 72.00 บาท) คาดก าไร 2Q26E โต YoY ได้
ต่อเนื่องจากการรับรู้รายได้ศูนย์ฯใหม่ 
เราคาดก าไรสุทธิ 2Q26E จะอยู่ที่ 4,652 ล้านบาท (+8% YoY, -6% QoQ) 
(ใกล้เคียงกับท่ีเราคาดไว้เบ้ืองต้น) โดยการเพิ่มขึ้น YoY จากรายได้และ GPM ท่ี
โตดี แต่ลดลง QoQ จากช่วง Low season โดย 
1) รายได้ค่าเช่าอยู่ที่ 1.1 หมื่นล้านบาท (+9%  YoY, +2% QoQ) จาก Traffic 
ที่เพิ่มขึ้น +3% YoY และ Tenant sale เพิ่มขึ้น +5% YoY, รายได้จากธุรกิจ 
Residential อยู่ท่ี 637 ล้านบาท (+29% YoY, +5% QoQ) จากเร่งโอนแนวราบ
มากขึ้น และรายได้จากโรงแรมอยู่ที่ 464 ล้านบาท (+5%  YoY, -16% QoQ) 
จากการเปิดโรงแรมใหม่ แต่เป็น Low season 
2) GPM ของค่าเช่าอยู ่ที ่  61.0% เพิ ่มขึ ้นจาก 2Q25 ที ่  59.2% เพราะได้
ประโยชน์จากค่าไฟที ่ลดลง ส่วน GPM ของโรงแรมทรงตัว YoY อยู่ที่ 65% 
ขณะที ่ GPM ของ Residential ลดลงมาอยู ่ที ่  29% จาก 29.4% ใน 2Q25 
เพราะเร่งโอนแนวราบซึ่งมี GPM น้อยกว่าคอนโด ส่วน SG&A to sale อยู่ท่ี 
16.4% ทรงตัวจาก 2Q25 จากการควบคุมค่าใช้จ่ายได้ดี 
คงประมาณการก าไรปกติปี 2026E อยู่ท่ี 19,437 ล้านบาท (+9% YoY) จาก
การเปิดศูนย์ฯใหม่อย่างต่อเน่ือง ขณะท่ีเราคาดว่าก าไรปกติจะยังเพิ่มขึ้น YoY 
ได้ต่อเน่ืองใน 3Q26E จากการรับรู้รายได้จากศูนย์ฯใหม่ๆและการบริหารต้นทุน
ได้ดี 
ยังคงค าแนะน า “ซื้อ” ราคาเป้าหมายปี 2026E ที่ 72.00 บาท อิง SOTP โดย
แบ่งเป็น ธุรกิจหลัก = 71.00 บาท อิง DCF (WACC 8.1%, Terminal Growth 
2.0%) และธุรกิจ Residential = 1.00 บาท (อิง Forward PER กลุ่มอสังหาฯท่ี 
6.0x) ด้านราคาหุ ้นยังไม่สะท้อนก าไรรายไตรมาสที ่ท าจุ ดสูงสุดใหม่ ส่วน 
Valuation ซื้อขาย 2026E PER เพียง 16x เทียบเท่า –1.00SD below 9-yr 
average PER 
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Market 
• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดร่วงลงอย่างหนักในวันพุธ (29 ก.ค.) 
หลังจากธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด) มีมติที่ไม่เป็นเอกฉันท์ในการคงอัตรา
ดอกเบ้ีย ท่ามกลางความกังวลเกี่ยวกับเงินเฟ้อ ขณะท่ีหุ้นกลุ่มชิปท่ีเกี่ยวข้อง
กับปัญญาประดิษฐ์ (AI) ร่วงลง ก่อนการรายงานผลประกอบการของบริษัท
เทคโนโลยีรายใหญ่อย่าง Microsoft และ Meta Platforms       ท้ังน้ี ดัชนีเฉล่ีย
อุตสาหกรรมดาวโจนส์ [DJI.X] ปิดท่ี 51,594.14 จุด ลดลง 1,153.18 จุด หรือ 
-2.19%, ดัชนี S&P500 [SP500.X] ปิดที ่ 7,316.15 จุด ลดลง 112.63 จุด 
หรือ -1.52% และดัชนี Nasdaq [NASDAQ.X] ปิดที ่ 24,442.94 จุด ลดลง 
433.97 จุด หรือ -1.74% 
• ตลาดหุ้นยุโรปปิดลบในวันพุธ (29 ก.ค.) โดยหุ้นกลุ่มสินค้าหรูหราถูก
กดดันจากผลประกอบการที่ออกมาแตกต่างกันจากบริษัทสินค้าหรูของ
ฝร่ังเศส ขณะท่ีนักลงทุนชะลอการลงทุนเพื่อรอผลการประชุมนโยบายการเงิน
ของธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด) รวมถึงผลประกอบการของบริษัทเทคโนโลยี
ยักษ์ใหญ่ในสหรัฐฯ       ท้ังน้ี ดัชนี STOXX 600 [STOXX.X] ปิดท่ี 645.01 จุด 
ลดลง 1.88 จุด หรือ -0.29%, ดัชนี CAC-40 [CAC40.X] ตลาดหุ้นฝรั่งเศส
ปิดท่ี 8,408.27 จุด ลดลง 50.51 จุด หรือ -0.60%, ดัชนี DAX [DAX.X] ตลาด
หุ้นเยอรมนีปิดท่ี 25,460.48 จุด ลดลง 3.53 จุด หรือ -0.01%  
• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดบวกในวันพุธ (29 ก.ค.) หลังแตะระดับสูงสุดเป็น
ประวัติการณ์ระหว่างการซื้อขาย โดยได้แรงหนุนจากการพุ่งขึ้นของหุ้นกลุ่ม
พลังงาน เน่ืองจากความขัดแย้งในตะวันออกกลางกลับมารุนแรงอีกคร้ัง ขณะท่ี
นักลงทุนรอผลการตัดสินใจก าหนดอัตราดอกเบ้ียของธนาคารกลางสหรัฐฯ 
(เฟด) และธนาคารกลางอังกฤษ (BoE)      ท้ังน้ี ดัชนี FTSE 100 [FTSE100.X] 
ปิดท่ี 10,908.41 จุด เพิ่มขึ้น 37.39 จุด หรือ +0.34% 
• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดพุ่งข้ึนกว่า 6% วัน
พุธ (29 ก.ค.) ท่ามกลางความกังวลว่าสถานการณ์ตึงเครียดในตะวันออก
กลางที่ทวีความรุนแรงมากขึ้นจะส่งผลกระทบต่ออุปทานน ้ามัน โดยรายงาน
ระบุว่าอิหร่านเปิดฉากโจมตีกองก าลังสหรัฐฯ ขณะที่สหรัฐฯ ได้เข้าร่วมกับ
ซาอุดีอาระเบียโจมตีกลุ่มติดอาวุธในอิรักที่ได้รับการสนับสนุนจากอิหร่าน           
ท้ังน้ี สัญญาน ้ามันดิบ WTI [WTI.X] ส่งมอบเดือนก.ย. พุ่งข้ึน 5.20 ดอลลาร์ 
หรือ 6.56% ปิดท่ี 84.46 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) [BRENT.X] ส่งมอบเดือนก.ย. 
เพิ่มขึ้น 6.65 ดอลลาร์ หรือ 7.91% ปิดท่ี 90.74 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดขยับลงเล็กน้อยในวันพุธ (29 ก.ค.) 
ก่อนที่ธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด) จะแถลงมติการประชุม โดยตลาดทองค า
นิวยอร์กปิดท าการซ้ือขายก่อนท่ีคณะกรรมการเฟดจะประกาศผลการประชุม
นโยบายการเงิน        ทั ้งนี ้  สัญญาทองค าตลาด COMEX (Commodity 
Exchange) [GOLD.X] ส่งมอบเดือนส.ค. ลดลง 2.40 ดอลลาร์ หรือ 0.06% 
ปิดท่ี 4,036.30 ดอลลาร์/ออนซ์ 

 

Economic & Company 
DELTA ส่งซิก Q3 ฟื้นตัว รายได้โตออเดอร์ AI แน่น 
"เดลต้า อีเลคโทรนิคส์" ส่งสัญญาณพลิกฟื้นไตรมาส 3/69 หลังผ่านจุดต ่าสุด 
ธุรกิจ AI และศูนย์ข้อมูลหนุน ค าส่ังซ้ือแน่น ดันรายได้ท้ังปีโตระดับเลขสองหลัก โบ
รกฯ ชี้ก าไรเร่ิมฟื้น มาร์จิ้นทยอยดีขึ้น ราคาเป้าหมายเฉล่ีย 307 บาท ลุ้นเร่งส่ง
มอบออเดอร์ค้างรับ หลังซัพพลายเชนคล่ีคลาย หนุนคร่ึงปีหลังแข็งแกร่ง 
TSD ข้อมูลรั่ว 2 แสนราย ตลท.สั่งเร่งปิดช่องโหว่!  
TSD เปิดข้อมูลผู้ใช้งาน Investor Portal ถูกเข้าถึงโดยไม่ได้รับอนุญาต กระทบผู้
ลงทุน 200,000 ราย จากทั้งหมด 5 ล้านราย ยืนยันไม่มีข้อมูลการถือครองหุ้น
พอร์ตลงทุนหรือธุรกรรมรั่วไหล พร้อมยกระดับมาตรการไซเบอร์ ประสาน
ต ารวจไซเบอร์ติดตามผู ้ก่อเหตุ ฟาก "อัสสเดช" ต้องขอโทษผู้เกี ่ยวข้องและ
เจ้าของข้อมูลท่ีร่ัวไหล ยืนยัน "ยังไม่เกิดความเสียหาย" ขณะท่ีนักวิเคราะห์เชื่อ "ไม่
กระทบต่อการซ้ือขายหุ้น" เหตุไม่ได้สามารถเข้าถึงรหัสผ่านหรือข้อมูลส าคัญท่ีใช้
ท าธุรกรรมทางการเงินและซ้ือขายหลักทรัพย์ได้ 
BLC จับตลาดสปอร์ตมาร์เก็ตติ้ง 
ภก.สุวิทย์ งามภูพันธ์ ประธานเจ้าหน้าท่ีบริหาร บริษัท บางกอกแล็ป แอนด์ คอส
เมติค จ ากัด (มหาชน) หรือ BLC เปิดเผยว่า ปัจจุบันคนรุ่นใหม่หันมาออกก าลัง
กายและเล่นกีฬาหนักขึ้นอย่างต่อเนื่อง ไม่ว่าจะเป็นการวิ่งมาราธอน หรือกีฬา
ฟังก์ชันนัล อย่าง Hyrox ซึ ่งหลายครั ้งเป็นการหักโหมเกินความพร้อมของ
ร่างกายเพื่อให้ทันกระแสนิยมของสังคม ส่งผลให้อัตราการบาดเจ็บจากการเล่น
กีฬาในกลุ่มวัยรุ่น และวัยท างานตอนต้นปรับตัวสูงข้ึนราว 20-30% 
ORN เสริมแกร่งพอร์ต ESG 
นายอรรคเดช อุดมศิริธ ารง รองประธานเจ้าหน้าท่ีบริหาร บริษัท อรสิริน โฮลดิ้ง 
จ ากัด (มหาชน) หรือ ORN เปิดเผยว่า บริษัทเดินหน้ายกระดับการด าเนินธุรกิจ
ตามกรอบ ESG ล่าส ุดจ ับมือศ ูนย์ว ิจ ัยว ิทยาศาสตร์ส ิ ่ งแวดล้อม คณะ
วิทยาศาสตร์ มหาวิทยาลัยเชียงใหม่ น าโดย รศ. ดร.อลิส ชาร์ป หัวหน้าโครงการ 
พร้อมคณะนักวิจัยจัดท าโครงการส ารวจความหลากหลายทางชีวภาพพื้นฐาน 
(Baseline Biodiversity Survey) และพ ัฒนาแผนปฏ ิบ ั ต ิก ารด ้านความ
หลากหลายทางชีวภาพ (Biodiversity Action Plan: BAP) ในพื ้นที ่โรงเร ียน
นานาชาติ Mill Hill International School Thailand และส านักงานใหญ่ เพื่อ
วางรากฐานการพัฒนาโครงการควบคู่กับการอนุรักษ์ระบบนิเวศอย่างเป็น
รูปธรรม 
KUN คงเป้ารายได้ปีนี ้โต 10% ร ุกตลาด 'บ้านสั ่งสร้าง'-เร่งปั ๊ม Recurring 
Income 
KUN ตอกย ้าหุ้น "คุ้มค่าน่าซื้อ" คงเป้ารายได้ปี 69 เติบโต 5-10% ท่ามกลาง
ความท้าทาย เตรียมรุกตลาด "บ้านส่ังสร้าง" บนท าเลรังสิต คลอง 2 ระดับราคา 
9-22 ล้านบาท พร้อมพัฒนาโครงการ "ชราสราญ" สร้าง Ecosystem ที่อยู่
อาศัยใกล้โรงพยาบาลเพื่อรายได้ประจ า (Recurring Income) 
FM ส่งซิกครึ่งปีหลังสดใส ซัพพลายลด-ราคาขายพุ่ง 
FM ม่ันใจผลงานคร่ึงปีหลัง 69 สดใสกว่าคร่ึงปีแรก รับอานิสงส์ซัพพลายไก่ลดลง
จากต้นทุนวัตถุดิบท่ีสูง ดันราคาขายพุ่งตามกลไกตลาด พร้อมได้แรงหนุนจาก
การบริโภคไก่ทดแทนหมูและดีมานด์โลกท่ีแข็งแกร่ง ขณะท่ีความเส่ียงซัพพลายเชน
จีนอาจเป็นโอกาสใหญ่ให้ไทยส่งออกพุ่ง 
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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 าขึ้นบนพ้ืนฐานของข้อมูลท่ีได้
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. 


