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SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
• คาดตลาดจะเร่ิมมีทิศทางท่ีชัดเจนขึ้นหลังรับรู้นโยบายของ Trump มาระดับ
หน่ึง และวันน้ีตลาดจะรับรู้ผลประชุม FOMC 
• ตลาดหุ ้นไทย จัดเป็นตลาดที ่จะถูกกระทบทางอ้อมจากนโยบายของ 
“Trump” ผ่านมาทางผลของนโยบายภาษีที่มีต่อจีน และไทยอาจโดนได้วย 
ขณะเดียวกัน ตลาดไทยมีตัวแปรอ่ืนๆอยู่ด้วย อาทิ อยู่ในช่วงรายงานก าไร
ตลาด (ท่ีออกมาแล้ว ส่วนใหญ่ออกมาไม่ดี) ท าให้นักลงทุนส่วนใหญ่ลงทุน
ในกรอบเวลาส้ันๆ แต่คาด จากน้ี ตลาดน่าจะค่อยๆดีขึ้น 
• ผลการประชุม FOMC ออกมาตามคาด คือลดดอกเบี้ย 0.25% ตลาด
ไม่ได้ตกใจอะไร Bond Yield ของสหรัฐฯ ปรับลงมาอยู่ท่ี 4.33% (สอดคล้อง
กับดอกเบ้ียท่ีลดลง) .......  การประชุมน้ี ออกมาตามคาด และตลาดไปให้
ความสนใจกับผลเลือกตั้งมากกว่า ขณะที่ Fed เอง ไม่เปลี่ยนมุมมองของ
ตัวเองด้วย(ดี) 
• ผลเลือกตั ้งสหรัฐฯ “Trump” กลับมาได้อีกสมัย และพรรครีพับริกัน
สามารถครองเสียงได้ทั้งสองสภาฯ จากนี้ การออกกฎหมาย หรืออ านาจ
ของว่าท่ีประธานาธิบดีจะมากข้ึน ช่วงส้ันๆ เป็นลบต่อตลาดไทย แต่ตัวแปร
พลิกผันตลาด อยู ่ที ่  3 เรื ่องที ่  “Trump” จะต้องแสดงความชัดเจน คือ 
นโยบายการค้า-สงคราม-การลดภาษี ...... หุ้นไทยที่เสียประโยชน์ จะมี
มากกว่า เช่นกลุ่มที่ลบจากเงินบาทอ่อน หรือดอกเบี้ยลดช้า แต่มีหุ้นที่ได้
ประโยชน์อย่างน้อย 2 กลุ่ม คือ ธนาคาร(SCB, TTB)  และหุ้นนิคมฯ (WHA, 
AMATA) 
• การที่ ดอลล่าร์แข็ง และนโยบายภาษีของสหรัฐฯ จะไปกระทบต่อ Fund 

Flow  ในตลาดเอเซีย ซ่ึงจะท าให้ตลาดขาดแรงซ้ือ ปริมาณการซ้ือขายของ
ตลาด ลดลง 
• สถานการณ์ตะวันออกกลาง ทรงๆ ยังไม่มีสัญญาณโจมตีอิสราเอลของ
อิหร่าน อิหร่าน จับตาความพยายามจัดให้มีการเจรจาหยุดยิง ที่น าโดย
สหรัฐฯ ..... เราประเมิน ตลาดยังมีความกังวลต่อเร่ืองน้ี หากการโจมตีของ
อิหร่าน ท าให้สงครามเกิดการบานปลาย จะเป็นลบต่อตลาดหุ้นท่ัวโลก 
• ส่งออกจีนเดือนต.ค.ขยายตัว 12.7% สูงกว่าคาด 5.2% ปัจจัยบวกจาก
อุปสงค์ต่างประเทศและการผลิตภายในประเทศ ท าให้จีนมียอดเกินดุลการ
ค้านแตะระดับ 9.52 หม่ืนล้านดอลลาร์ สูงกว่าคาดการณ์ท่ี 7.35 หม่ืนล้าน
ดอลลาร์ เป็นอีกปัจจัยหนุนตลาดหุ้นจีนปิดแดนบวกวานน้ี 
• วานนี ้นายกฯ ร่วมงาน GMS Summit ครั ้งที ่  8 ที ่ประเทศจีน ได้มีการ
รับรองเอกสารส าคัญ 2 ฉบับ ได้แก่ ร่างแถลงการณ์ร่วมระดับผู ้น า 6 
ประเทศลุ่มแม่น ้าโขง คร้ังท่ี 8 และ ร่างยุทธศาสตร์นวัตกรรมเพื่อการพัฒนา
ของอนุภูมิภาคลุ่มแม่น ้าโขง พ.ศ. 2573 แผนงาน GMS คร้ังท่ี 8 
• ธปท. เผยเงินบาทผันผวน หลัง “ทรัมป์” ชนะเลือกตั้งฯ ได้แรงหนุนจากเงิน
ดอลลาร์แข็งค่า ชี้ต้ังแต่ต้นปีถึงปัจจุบันเงินบาทอ่อนค่า 0.42% ธปท.ยังคง
ติดตามสถานการณ์อย่างใกล้ชิด 
•  Event ส าคัญวันน้ี : ประชุมสภาประชาชนของจีนวันสุดท้าย   ตัวเลขความ
เชื่อม่ันผู้บริโภคของสหรัฐฯ และประชุม เพื่อพิจารณาค่า FT ของไทย (มีผล
ต่อหุ้นโรงไฟฟ้า) 

 
 

News Comment 
( 0 ) TTB (ถือ/เป้า 2.00 บาท), TCAP (ซื ้อ/เป้า 60.00 บาท) TTB เตรียมซ้ือ 
TNS จาก TCAP และจะซ้ือ T-Leasing จาก MBK 
Company Report 

( + ) SUN (ซื้อ/เป้า 4.60 บาท) ก าไรสุทธิ 3Q24 สูงกว่าคาดจาก FX gain ท่ี
มากกว่าคาด 
( - ) OR (ปรับลงเป็น ถือ/ปรับเป้าลงเป็น 16.00 บาท) ขาดทุนสุทธิ 3Q24 
มากกว่าตลาดคาด; GP/litre 4Q24E น่าจะดีขึ้น 
( - ) BCP (ซ้ือ/ปรับเป้าลงเป็น 40.00 บาท) ขาดทุนสุทธิ 3Q24 ตามคาด; คาด 
4Q24E GRM มีโอกาสฟื้นตัว QoQ 
( - ) LPN (ขาย/ปรับเป้าลงเป็น 2.20 บาท) 3Q24 ต ่ากว่าคาด, แนวโน้มตลาด
ล่างยังอ่อนแอกว่ากลุ่ม 
( - ) NER (ถือ/ปรับเป้าลงเป็น 5.50 บาท) ก าไรปกติ 3Q24 ต ่ากว่าคาด จาก
ต้นทุนยางเฉล่ียสูงข้ึนกดดัน GPM 
( 0 ) CPAXT (ซื้อ/เป้า 36.00 บาท) ก าไร 3Q24 ใกล้เคียงคาด โดย SSSG และ 
GPM ขยายตัวต่อเน่ืองท้ังสองธุรกิจ 
( 0 ) GPSC (ซ้ือ/เป้า 60.00 บาท) โรงไฟฟ้าหลักหยุดเดินกดดัน 3Q24, 4Q24E 
ถูกกดดันจากฤดูกาล 
( 0 ) AAI (ซ้ือ/เป้า 8.20 บาท) ก าไรปกติ 3Q24 กลับมาชะลอ QoQ ใกล้เคียงเรา
คาด จากบาทแข็ง 
( + ) DOHOME (ถือ/เป้า 10.00 บาท) 2025E กลับมาขยายสาขาอีกครั้ง, ตั้ง
เป้า SSSG โต +5-7% 
Strategy 
• ตลาด ยังมีผลข้างเคียงจากการเลือกตั้งสหรัฐฯ  แม้บรรยากาศการเมืองจะดี
ขึ้น แต่ก็ถูกกลบด้วยความกังวลหลายเร่ือง  อาทิ เงินบาทอ่อน Flow ไหลออก 
และก าไรตลาดที่ยังไม่น่าประทับใจนัก   ....  ค าแนะน า ยังเป็น “ถือ” โดยควร
พร้อม ซ้ือ/ขาย ตามสัญญาณท่ีเกิดขึ้นจากตัวแปรส าคัญๆ ท้ังหมด 
• วันน้ี น่าจะทราบผลประชุมสภาประชาชนของจีน คาดออกมาตรการเศรษฐกิจ 
หนุน GDP  หุ้นท่ีคาดได้ประโยชน์จากจีนฟื้นตัว  WICE , HANA 
• ตลาดฯ ออกมาเตือนเร่ืองการเคล่ือนไหวของราคาหุ้น (DELTA ไม่ได้ผิดอะไร) 
อาจมีผลกระทบต่อราคาหุ้นในวันน้ีได้ 
•  ห ุ ้นในพอร์ตว ันนี ้  เราน  า BH*, PTTEP เข ้ามาในพอร์ต ห ุ ้นในพอร์ต
ประกอบด ้วย BH*(10%) , PTTEP(10%) , JPARK(10%) , OSP(10%) , 
TTB(10%), SCB(10%) 

 
Technical  : SEI, AAI 
 
 

Calendar  
Date Country Event Period Surv(M) Prior 

5-Nov CH 
Caixin China PMI 
Composite 

Oct -- 
                

50.3  

 TH CPI YoY Oct 0.9% 0.6% 

 EC PPI YoY Sep -3.2% -2.3% 

7-Nov EC Retail Sales YoY Sep 1.3% 0.8% 

 US 
Initial Jobless 
Claims 

Nov-02 -- 216k 

 CH Exports YoY Oct 4.3% 2.4% 

 US 
FOMC Rate 
Decision (Lower 
Bound) 

Nov-07 4.48% 4.75% 

8-Nov US 
U. of Mich. 
Sentiment 

Nov P 
              

70.55  
              

70.50  
 

 
 
 
 
 
 

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



 
 

 

2 

News Comment 

8 November 2024 

( 0 ) TTB (ถือ/เป้า 2.00 บาท), TCAP (ซื้อ/เป้า 60.00 บาท) TTB 
เตรียมซื้อ TNS จาก TCAP และจะซื้อ T-Leasing จาก MBK 
TTB เตรียมซื้อ TNS จาก TCAP และจะซื้อ T-Leasing จาก MBK TTB แจ้ง
ตลาดหลักทรัพย์ฯ ลงนามในบันทึกข้อตกลงแบบไม่มีผลผูกพันทางกฎหมาย
ในการซื้อขายหุ้นของบริษัทหลักทรัพย์ ธนชาต จ ากัด (มหาชน) (TNS) โดย
ปัจจุบัน TNS มีผู้ถือหุ้นหลัก ได้แก่ TCAP จ านวน 2,698,959,721 หุ้น หรือ
คิดเป็น 89.97% และ TTB ถือหุ้นจ านวน 300,000,000 หุ้น หรือคิดเป็น 10% 
เนื่องจากเล็งเห็นว่าการเข้าถือหุ้นทั้งหมดในบริษัทหลักทรัพย์ธนชาตจะชว่ย
ส่งเสริมศักยภาพด้าน Wealth Ecosystem และความสามารถในการแข่งขัน
ของธนาคารฯ นอกจากนี้ TTB ยังได้ลงนามในบันทึกข้อตกลงแบบไม่มีผล
ผูกพันทางกฎหมายในการซ้ือขายหุ้นของบริษัท ที ลีสซ่ิง จ ากัด (T-Leasing) 
โดยปัจจุบัน T-Leasing มีผู้ถือหุ้นหลัก คือ T-Leasing จ านวน 239,999,998 
หุ้น หรือคิดเป็น 100% โดยเล็งเห็นถึงศักยภาพของ T-Leasing ที่จะเข้ามา
ช่วยเพิ ่มขีดความสามารถในการแข่งขัน และต่อยอดแพลตฟอร์ม Car 
Ecosystem ให้มีบริการเช่าซ้ือท่ีครบวงจรมากย่ิงข้ึน นอกจากน้ียังเห็นโอกาส
ใน Cross Sell สินเชื่อเช่าซื้อรถมอเตอร์ไซค์ไปยังฐานลูกค้ากลุ ่มพนักงาน
เงินเดือนที่อยู่บนแพลตฟอร์ม Payroll Ecosystem ซึ่งปัจจุบันธนาคารฯ มี
ฐานลูกค้ากลุ่มนี้กว่า 1 ล้านราย ทั้งนี้ ลูกค้ากลุ่มพนักงานเงินเดือนถือเป็น
กลุ่มที่มีคุณภาพและความเสี่ยงต ่าสอดคล้องกับกลยุทธ์การเติบโตสินเชื่อ
อย่างมีคุณภาพ (ท่ีมา: TTB, TCAP, MBK) 
DAOL: เรามีมุมมองเป็นกลางต่อดีลดังกล่าว เพราะยังไม่ทราบราคาซ้ือ-ขาย 
โดยยังคงต้องรอการอนุมัติจากผู ้ถือหุ้นและรอการท า Due-diligence ซ่ึง
น่าจะใช้เวลาอีกราว 1 ปี โดยจากการสอบถาม TTB ยังไม่สามารถบอกข้อมูล
อะไรได้มาก แต่ท้ัง 2 ดีลจะใช้เงินลงทุนจากภายในและไม่มีผลต่อการจ่ายเงินปัน
ผล โดย  
1) ดีลซื้อ TNS เราคาดว่า TTB จะใช้เงินในการเข้าซื้อราว 3.47 พันล้านบาท 
(อ้างอิงจากส่วนของผู้ถือหุ้นของ TNS ใน 1H24) หากซ้ือขายท่ีระดับ 1x PBV 
(เทียบเท่า BAY ซื้อ CNS ที่ 1x PBV) ซึ่งจะส่งผลให้ TCAP มีโอกาสได้ก าไร
พิเศษจากการขายท่ีราว +183 ล้านบาท (อิงมูลค่าเงินลงทุนท่ี 3.22 พันล้าน
บาท โดยหักภาษี 20% และคิดตามสัดส่วนถือหุ้นท่ี 90%) หรือคิดเป็น +2.5% 
ต่อประมาณการก าไรสุทธิปี 2025E แต่จะมี downside ต่อก าไรสุทธ ิท ี่จะ
หายไปราว -2.3% เพราะไม่สามารถรับรู้ก าไรจาก TNS อีกแล้วหลังจากการ
ขาย 
2) ดีลซ้ือ T-Leasing เราคาดว่า TTB จะใช้เงินในการเข้าซ้ือราว 2.92 พันล้าน
บาท (อ้างอิงจากส่วนของผู้ถือหุ้นของ T-Leasing ใน 2023) หากซ้ือขายท่ี
ระดับ 1x PBV (อิงผู้ประกอบการให้สินเชื่อเช่าซ้ือรถมอเตอร์ไซค์อย่าง NCAP 
ท่ี 0.6x PBV และ S11 ท่ี 0.5x PBV)  
TTB จะใช้เง ินลงทุนภายในและไม่กระทบต่อการจ่ายเงินปันผล หากเป็นไป
ตามท่ีเราคาด TTB จะใช้เงินลงทุนใน 2 ดีลน้ีราว 6.39 พันล้านบาท ซ่ึงเราคาด
ว่าจะกระทบจาก Tier-1 ท่ี -0.5% เหลือ 16% ซ่ึงเป็นการลดลงเพียงเล็กน้อย
และท าให้เราเชื่อว่า TTB จะสามารถจ่ายเงินปันผลในระดับสูงต่อเน่ืองได้ ขณะท่ี 
TTB จะมี upside ต่อประมาณก าไรในปี 2025E ที่ราว +1.1% หรือราว 226 
ล้านบาท (อิงก าไรสุทธิของ TNS ที่ราว 190 ล้านบาท อิงก าไรสุทธิ 1H24 ท่ี 
95 ล้านบาท และ T-Leasing มีก าไรสุทธิปี 2023 ท่ี 36 ล้านบาท) อย่างไรก็ดี 
ดีลท้ัง 2 ยังอยู่ระหว่างด าเนินการซ่ึงก็มีโอกาสท่ีจะไม่เกิดขึ้นได้ 
 
 

TTB เรายังคงค าแนะน า “ถือ” และราคาเปา้หมายที ่2.00 บาท อิง PBV 2025E 
ท ี ่  0.80x (-0.75SD below 10-yr average PBV) แต ่มองระยะยาวจ ะ ได้
ประโยชน์จากดีลน้ีในการ Cross-selling ในเครือได้อย่างเต็มท่ี 
TCAP เรายังคงค าแนะน า “ซื้อ” และราคาเป้าหมายที่ 60.00 บาท อิง 2025E 
PBV ที ่ 0.82x (-0.25SD below 10-yr average PBV) มองระยะสั ้นดีลนี ้มี
โอกาสจะได้ก าไรพิเศษเข้ามาช่วยหนุน 
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Company Report 

8 November 2024 

( + ) SUN (ซื้อ/เป้า 4.60 บาท) ก าไรสุทธิ 3Q24 สูงกว่าคาดจาก 
FX gain ที่มากกว่าคาด 
เราคงแนะน า “ซื้อ” และคงราคาเป้าหมายที่ 4.60 บาท อิง 2024E PER11.5x 
SUN รายงานก าไรสุทธิ 3Q24 ที่ 140 ล้านบาท (+67% YoY, +114% QoQ) 
สูงกว่าตลาดและเราคาด +8% จาก FX gain ท่ีมากกว่าคาด ก าไรโต YoY จาก 
1) GPM ขยายตัว และ 2) FX gain ท่ี 62 ล้านบาท (3Q23 = -26 ล้านบาท) ด้าน
ก าไรที ่โต QoQ หนุนโดย 1) รายได้รวมขยายตัว +10% QoQ จากรายได้
ต่างประเทศปรับตัวเพิ่มขึ้น +10% QoQ และรายได้ในประเทศเติบโตต่อเนื่อง
จากกลุ่ม RTE เติบโต, 2) GPM ขยายตัว จากต้นทุนวัตถุดิบท่ีต ่าลง, utilization 
rate ท่ีดีขึ้น,ได้ประโยชน์จากเงินบาทอ่อนค่า และ 3) FX gain ท่ีเพิ่ม (2Q24 = -
10 ล้านบาท) ทั้งนี้ SUN ประกาศจ่ายปันผล 0.15 บาท (XD 20 พ.ย. 2024) 
เราคงประมาณการก าไรสุทธิปี 2024E ที่ 313 ล้านบาท (-13% YoY) ก าไร 
9M24 มีสัดส่วนที่ 83% ของประมาณการก าไรปี 2024E ทั้งนี้ เราคาดก าไร
สุทธิ 4Q24E จะชะลอตัว YoY, QoQ จากผลกระทบน ้าท่วมท าให้ว ัตถุดิบ
ปรับตัวลดลง และ GPM ลดลงจาก utilization rate ลดลง ราคาหุ้นทรงตัวเม่ือ
เทียบกับ SET ใน 1 เดือนที่ผ่านมา เราชอบ SUN จาก valuation ที่ไม่แพงโดย
เทรดท่ี 2024E PER 9.8x และเป็นผู้น าข้าวโพดหวานส่งออกของไทย อีกท้ังยังมี 
upside จาก M&A 
 
( - ) OR (ปรับลงเป็น ถือ/ปรับเป้าลงเป็น 16.00 บาท) ขาดทุนสุทธิ 
3Q24 มากกว่าตลาดคาด; GP/litre 4Q24E น่าจะดีขึ้น 
เราปรับลดค าแนะน าเป็น “ถือ” จากเดิม “ซื้อ” ที่ราคาเป้าหมายใหม่ที่ 16.00 
บาท (เดิม 19.00 บาท) อิง 2025E PER ที ่ 21.1x (-2.1SD ต ่ากว่าค่าเฉล่ีย 
PER 5 ปีย้อนหลังของกลุ่มค้าปลีก) OR รายงานขาดทุนสุทธิ 3Q24 ที่ 1.6 
พันล้านบาท เทียบกับ ก าไร 5.2 พันล้านบาท ใน 3Q23 และ ก าไร 2.5 พันล้าน
บาทใน 2Q24 มากกว่าตลาดคาดท่ี -1.3 พันล้านบาท โดยลดลง YoY หลักๆ
ตามปริมาณขายน ้ามันในประเทศและก าไรขั้นต้นต่อลิตร (GP/litre) ที่อ่อนแอ 
ในขณะท่ี ลดลง QoQ ตามก าไรของธุรกิจ Lifestyle ท่ีอ่อนตัวตามปัจจัยฤดูกาล
และการรับรู ้ผลขาดทุนจากการตั ้งส ารองด้อยค่าของสินทรัพย์ ( loss on 
impairment of assets) จากการออกจากธุรกิจ Texas Chicken และ Kouen 
Sushi อีกท้ัง บริษัทมีการรับรู้ผลขาดทุนจากอัตราแลกเปล่ียน (FX loss) ก้อน
ใหญ่ในไตรมาสนี้จากผลกระทบค่าเงินสกุลบาทท่ีแข็งค่าเทียบสกุลเงินเหรียญ
สหรัฐ ทั้งนี้ แม้เราเชื่อว่าผลประกอบการไตรมาสนี้จะเป็นจุดต ่าสุดของปีนี้แล้ว
และบริษัทน่าจะกลับมาเห็นก าไรสุทธิได้ใน 4Q24E แต่เราเชื่อว่าแนวโน้มราคา
น ้ามันท่ีอ่อนแออาจจะเป็นปัจจัยกดดัน GP/litre ได้ใน 4Q24E เราปรับประมาณ
การก าไรสุทธิปี 2024E/2025E ลง 44%/26% เป็น 6.0/9.1 พันล้านบาท เพื่อ
สะท้อน จาก 1) GP/litre ที่ลดลงเพื่อรวมผลกระทบจากผลขาดทุนจากสตอ๊ก 
(stock loss), 2) EBITDA margin ของธุรกิจ Lifestyle ที ่ลดลงเพื ่อสะท ้อน
ผลกระทบจากการตั ้ง loss on impairment of assets และค่าใช้จ่ายในการ
ด าเนินงานที่สูงขึ้น และ 3) ส่วนแบ่งก าไรจากบริษัทร่วม (equity income) ท่ี
ลดลงเพื่อรวมผลกระทบเชิงลบจาก FX ส าหรับธุรกิจในเมียนมาร์ ราคาหุ้น
ปรับตัวลง 19% และ underperform SET -26% ในช่วง 6 เดือน สะท้อนความ
กังวลต่อปริมาณขายน ้ามันที่ได้รับผลกระทบจากประเด็นสื่อออนไลน์และอาจ
รวมถึงความเสี ่ยงด้านกฎเกณฑ์ (regulatory risk) ที ่เป็นไปได้จากการท่ี
กระทรวงพลังงานเตรียมร่าง พ.ร.บ. ฉบับใหม่เพื ่อครอบคลุมอ านาจใช้
กฎหมายเกี่ยวกับการควบคุมเพดานภาษีน ้ามันและการใช้เงินกองทุนน ้ามัน
เชื้อเพลิง (oil fuel fund) ทั้งนี้ ราคาปัจจุบันสะท้อน 2025E PER ที่น่าสนใจท่ี 
19.8x (ประมาณ -2.5SD ต ่ากว่าค่าเฉล่ีย PER 5 ปีย้อนหลังของกลุ่มค้าปลีก) 

อย่างไรก ็ด ี  เรามองว ่าความไม ่ช ัดเจนของ regulatory risk อาจจะเป็น 
overhang ต่อราคาหุ้นในระยะส้ันถึงกลางได้ 
 
( - ) BCP (ซื้อ/ปรับเป้าลงเป็น 40.00 บาท) ขาดทุนสุทธิ 3Q24 
ตามคาด; คาด 4Q24E GRM มีโอกาสฟ้ืนตัว QoQ 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” ที่ราคาเป้าหมายใหม่ที ่40.00 บาท (เดิม 45.00 บาท) อิง 
SOTP บริษัทรายงานขาดทุนสุทธิ 3Q24 ที่ 2.1 พันล้านบาท เทียบกับ ก าไร 
1.10 หม่ืนล้านบาทใน 3Q23 และก าไร 1.8 พันล้านบาทใน 2Q24 สอดคล้องกับ
ท่ีตลาดคาด โดยผลประกอบการท่ีอ่อนตัว YoY หลักๆเป็นผลจากค่าการกล่ัน
พื้นฐาน (operating GRM) ท่ีลดลงแรง ขณะท่ี การลดลง QoQ เป็นผลจากการ
รับรู ้ผลขาดทุนจากสต๊อก (stock loss) ทั ้งในส่วนธุรกิจโรงกลั ่นและธุรกิจ
การตลาด ทั้งนี้ เราเชื่อว่าไตรมาสนี้จะเป็นจุดต ่าสุดของปีนี้แล้ว และคาดว่า
บริษัทจะกลับมารายงานก าไรสุทธิได้ใน 4Q24E หนุนโดยการฟื ้นตัวของ 
operating GRM ตามส่วนต่างราคาผลิตภัณฑ์น ้ามันส าเร็จรูปและราคา
น ้ามันดิบ (crack spread) ท่ีดีขึ้นและ stock loss ท่ีลดลง  เราปรับประมาณการ
ก าไรสุทธิปี 2024E/2025E ลง 63%/33% เป็น 3.8/8.2 พันล้านบาท เทียบกับ 
9.8 พันล้านบาทในปี 2023 หลักๆเพื่อสะท้อน 1) อัตราการใช้ก าลังการกล่ัน 
(crude run) ที่ลดลงในปี 2024E 2) operating GRM ที่อ่อนตัว และ 3) Stock 
loss ท่ีเพิ่มขึ้น ราคาหุ้นปรับตัวลง 22% และ underperform SET 28% ในช่วง 
6 เดือนท่ีผ่านมา สะท้อนแนวโน้ม crack spread ท่ีอ่อนตัว ท้ังน้ี ราคาปัจจุบัน
สะท้อน 2025E P/BV ท่ีน่าสนใจท่ี 0.52x (ประมาณ -1.25SD ต ่ากว่าค่าเฉล่ีย 
5 ปีย้อนหลัง) ทั้งนี้ เราเชื่อว่าบริษัทน่าจะเห็น total GRM ที่ฟื้นตัว QoQ ได้ใน 
4Q24E ตามแนวโน้ม crack spread ท่ีดีขึ้น 
 
( - ) LPN (ขาย/ปรับเป้าลงเป็น 2.20 บาท) 3Q24 ต ่ากว่าคาด, 
แนวโน้มตลาดล่างยังอ่อนแอกว่ากลุ่ม 
เรายังคงแนะน า “ขาย” แต่ปรับราคาเป้าหมายลงเป็น 2.20 บาท (เดิม 2.60 
บาท)  อ ิ ง  2025E PER ท ี ่  11.5 เท ่ า  ( -0.5SD below 5-yr average PER) 
เนื่องจากเราปรับประมาณการก าไรลง โดย LPN รายงาน 3Q24 มีก าไรสุทธิ
ลดลงเป็น 46 ล้านบาท -56% YoY, -52% QoQ และต ่ากว่า consensus ท าไว้
ท่ี 72 ล้านบาท จาก 1) รายได้ 2.2 พันล้านบาท +10% YoY, -8% QoQ ยังคง
อยู่ในเกณฑ์ต ่าจากก าลังซ้ือท่ีอยู่อาศัยในตลาดล่างท่ีอ่อนแอ คอนโดใหม่มีน้อย 
และสถาบันการเงินยังเข้มงวดต่อการปล่อยสินเชื่อมากกว่ากลุ่มอื่น และ 2) 
GPM ลดลงต่อเน่ืองเป็น 18.5% (3Q23 = 22.0%, 2Q24 = 18.9%) จากธุรกิจ
อสังหาฯ มีการใช้กลยุทธ์ด้านราคามากขึ้น เพื ่อกระตุ้นการขาย  เราปรับ
ประมาณการก าไรปี 2024E/25E ลง -15%/-16% เป็น 295 ล้านบาท -16% 
YoY และ 282 ล้านบาท -5% YoY จากตลาดท่ีอยู่อาศัยระดับล่างยังฟื้นตัวช้า 
และมีการยกเลิกคอนโดระหว่างก่อสร้างที ่จะโอนในปี 2025E 1 โครงการ 
เน่ืองจากท ายอดขายได้ต ่า ท้ังน้ี ก าไร 9M24 จะคิดเป็น 77% จากท้ังปี ส าหรับ 
4Q24E จะยังต ่าต่อเน่ือง เน่ืองจากไม่มีคอนโดใหม่เร่ิมโอน ขณะท่ีปี 2025E ยัง
ลดลงต่อ จาก backlog ท่ีต ่า (Fig.3, 4) มีคอนโดใหม่เร่ิมโอนเพียง 1 โครงการ 
(ปี 2024E มีคอนโดใหม่ 2 โครงการ) ท าให้ต้องมีการใช้กลยุทธ์ด้านราคาการ
ระบายสต็อกมากขึ้น ส่งผลให้ GPM จะยังไม่ฟื้นตัว ราคาหุ้น underperform 
SET -14%/-16% ในช่วง 1 และ 3 เดือน จากก าไรที่ยังต ่าต่อเนื่อง ทั้งนี้ เรา
ยังคงแนะน า ขาย จากก าไรปี 2024E-25E ท่ีมีทิศทางลดลง จาก backlog ท่ีต ่า
, ยอดขายโครงการใหม่ท าได้ช้า ก าลังซื้อในตลาดล่างยังอ่อนแอ และสถาบัน
การเงินเข้มงวดต่อการปล่อยสินเชื่อ 
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( - ) NER (ถือ/ปรับเป้าลงเป็น 5.50 บาท) ก าไรปกติ 3Q24 ต ่า
กว่าคาด จากต้นทุนยางเฉล่ียสูงขึ้นกดดัน GPM 
เราคงค าแนะน า “ถือ” แต่ปรับราคาเป้าหมายลงเปน็ 5.50 บาท (เดิม 5.70 บาท) 
อิง 2025E PER 6x (5-yr average) ตามการปรับประมาณการลง รวมถึงปรับ
ไปใช้ราคาเป้าหมายปี 2025E NER รายงานก าไรปกติ 3Q24 (ไม่รวมก าไร Fx) 
ท่ี 221 ล้านบาท (-35% YoY, -55% QoQ) ต ่ากว่าเราประเมินท่ี 390 ล้านบาท 
ก าไรปกติที่ปรับตัวลงสาเหตุหลักจาก 1) GPM อยู่ที่เพียง 8.3% ลดลงจาก 
3Q23 ท่ี 10.9% และ 2Q24 ท่ี 12.4% เป็นผลจากต้นทุนยางโดยรวมสูงข้ึน ซ่ึง
บริษัทบันทึกโดยวิธีถัวเฉล่ีย ขณะท่ีราคาขาย ซ่ึงเกิดจากการขายล่วงหน้าใน 5 
เดือนก่อนหน้า ยังปรับตัวขึ้นได้ไม่มาก และ 2) SG&A สูงข้ึน จากค่าขนส่งและค่า
กองทุนสงเคราะห์สวนยางตามการส่งออกมากขึ ้น  เราปรับก าไรปกติปี 
2024E/25E ลง -15%/-10% เป็น 1.5 พันล้านบาท/1.7 พันล้านบาท (-5% 
YoY/+16% YoY) โดยหลักเพื่อสะท้อนการปรับสมมติฐาน GPM ลง ส าหรับ 
4Q24E เบ้ืองต้นคาดการณ์ก าไรปกติจะชะลอ YoY จากปริมาณขายลดลงจาก
ฐานสูง แต่มีโอกาสฟื้นตัว QoQ ตามปัจจัยฤดูกาล ราคาหุ้น underperform 
SET -7% ใน 1 เดือน ตามทิศทางราคายางที่ปรับตัวลง ทั้งนี้เราแนะน าเพียง 
“ถือ” จากผลการด าเนินงาน 2H24E กลับมาชะลอ HoH ขณะท่ีล่าสุดราคายาง 
RSS3 ของไทยปรับตัวลง -17% MoM หลังการเลื่อนใช้กฎหมาย EUDR และ
อุปทานสูงข้ึน นอกจากน้ีการขยายก าลังการผลิตจากโรงงานใหม่ในโกตดิวัวร์
และไทย คาดจะเร่ิมได้เร็วสุดในปี 2026E 

 

( 0 ) CPAXT (ซื้อ/เป้า 36.00 บาท) ก าไร 3Q24 ใกล้เคียงคาด โดย 
SSSG และ GPM ขยายตัวต่อเนื่องทั้งสองธุรกิจ 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” ที่ราคาเป้าหมายเดิม 36.00 บาท อิง PER ปี 2024E ท่ี 
37 เท่า (+0.25 SD above 5-yr avg. PER) บริษัทรายงานก าไร 3Q24 ท่ี 1.95 
พันล้านบาท (+16% YoY, -10% QoQ) ตามที่เราคาด แต่ต ่ากว่าตลาดคาด 
โดยมีปัจจัยส าคัญดังนี้ 1) รายได้รวม โต +4% YoY และ -2% QoQ ตามคาด 
จาก SSSG ของ B2B ท่ี +1.5% และ B2C ท่ี +2.3% หนุนหลักจากสินค้ากลุ่ม 
Fresh food และ dry food ท่ีเติบโตดีต่อเน่ือง จากท้ังธุรกิจค้าส่งและค้าปลีก 2) 
GPM เฉล่ียรวมอยู่ท่ี 16.5% (+60 bps YoY, +40 bps QoQ) โดย GPM จาก
การขายอยู่ท่ี 14.4% -ขยายตัว +70 bps YoY (3Q23: 13.7%) ของ B2B อยู่
ที ่  11.5% (+70 bps YoY) และ B2C อยู ่ที ่  18.1% (+70 bps YoY) 3) SG&A 
อยู ่ที ่  1.74 หมื ่นล้านบาท (+7% YoY, +3% QoQ) โดย SG&A/sales อยู ่ ท่ี 
14.1% (+40 bps YoY, +70 bps QoQ) จากรายการพ ิ เศษ one-time ท่ี
เกี ่ยวข้องกับการท า amalgamation และการบันทึก unrealized loss จาก 
forward contract จากการที่เงินบาทแข็งค่าอย่างรวดเร็วในช่วงที่ผ่านมา  คง
ประมาณการก  า ไรป ี  2024E/25E ท ี ่  10.4 และ  11.4 พ ันล ้ านบาท โต 
+20%/+10% YoY มองแนวโน้ม 4Q24E คาดจะยังเห็นทั้งสองธุรกิจเติบโตได้
ต่อเนื่องจาก high season และคาดเริ่มเห็นค่าใช้จ่ายจากศูนย์กระจายสินค้า
ใหม่และลงทุนใน omnichannel ของธุรกิจค้าส่งคิดเป็นสัดส่วนต่อยอดขาย
ลดลงในครึ่งหลังของปี ราคาหุ้น outperform ตลาดที่ +5% ในช่วง 1 เดือนท่ี
ผ่านมาจากคาดผลการด าเนินงาน 3Q24 ออกมาดี แม้เป็น low season เม่ือ
เทียบกับกลุ่ม คาดเห็นการเติบโตต่อใน 4Q24E จาก high season 

 

( 0 ) GPSC (ซื้อ/เป้า 60.00 บาท) โรงไฟฟ้าหลักหยุดเดินกดดัน 
3Q24, 4Q24E ถูกกดดันจากฤดูกาล 
เราคงค าแนะน า “ซ ื ้อ” และราคาเป้าหมายที ่ 60.00 บาท อิง DCF (WACC 
5.9%, TG 0%) บริษัทประกาศก าไรสุทธิ 3Q24 ท่ี 770 ล้านบาท (ต ่ากว่าตลาด
คาดเล็กน้อยที่ราว 820 ล้านบาท) อย่างไรก็ตามหากตัดรายการพิเศษออก 
(Fx) ก าไรปกติอยู ่ที ่ราว 1.1 พันล้านบาท (-38% YoY, -7% QoQ) ปัจจัย
กดดัน YoY จากรับรู้ส่วนแบ่งก าไรโรงไฟฟ้าไซยะบุรีลดลงหลังโครงการดังกล่าว
หยุดเดินเครื่อง 17 วัน  และ GROW IPP ปิดซ่อมบ ารุง 13 วัน ในขณะที่ QoQ 
ลดลงจากค่าก๊าซฯท่ีเพิ่มขึ้น (+3% YoY, +10% QoQ) ในขณะท่ีค่า Ft ถูกตรึง
ไว้กระทบโรงไฟฟ้า SPP โดยเบ้ืองต้นเรายังคงประมาณการก าไรปกติปี 2024E 
ท่ี 3.5 พันล้านบาท (-4% YoY) 9M24 คิดเป็น 87% ของประมาณการดังกล่าว 
แนวโน้ม 4Q24E ก าไรปกติคาดลดลง QoQ นอกจากปัจจัยฤดูกาลโรงไฟฟ้า 
(IPP, SPP, ไซยะบุรี) ยังมีต้นทุนค่าก๊าซที่สูงขึ้นในขณะที่ Ft ถูกตรึงกดดันมาร์
จิ้น ราคาหุ้น underperform SET ราว -15% ในช่วง 1-3 เดือนที่ผ่านมา การ
ปรับตัวขึ้นของ bond yield ในระยังหลังและแนวโน้มผลประกอบการไม่สดใสใน 
2H24E เป็น negative sentiment อย่างไรก็ตามในระยะยาวแนวโน้มการปรับ
ค่า Ft ให้สะท้อนต้นทุนพลังงานมากขึ้นและการคืนหนี้ EGAT จะท าให้มาร์จิน 
SPP กลับมาขยายตัวได้จะเป็นปัจจัยหนุนให้หุ้นกลับมา outperform ตลาดอีก
คร้ัง 

 

( 0 ) AAI (ซื้อ/เป้า 8.20 บาท) ก าไรปกติ 3Q24 กลับมาชะลอ QoQ 
ใกล้เคียงเราคาด จากบาทแข็ง 
เราคงค าแนะน า “ซ ื ้อ” และราคาเป้าหมาย 8.20 บาท อิง 2025E PER 16x 
(+0.25SD above 2-yr average PER) AAI รายงานก าไรปกติ 3Q24 (ไม่รวม
ก าไร Fx) ที ่ 275 ล้านบาท (+112% YoY, -18% QoQ) สูงกว่า consensus 
คาด +17% แต่ใกล้เคียงเราคาด ก าไรปกติฟื้นตัวสูง YoY จากฐานต ่าใน 3Q23 
ท่ียังโดนผลกระทบจาก inventory destocking ขณะท่ีก าไรปกติชะลอตัว QoQ 
เป็นผลจาก GPM ปรับตัวลงอยู่ที่ 19% จาก 2Q24 ที่ 25.7% จากผลกระทบ
บาทแข็งอย่างรวดเร็ว ท าให้บริษัทไม่สามารถปรับราคาขายขึ้นได้ทัน รวมถึง
สัดส่วนรายได้กลุ่ม Human food ซ่ึงมี GPM ต ่า ปรับตัวสูงข้ึน แต่ปัจจัยเหล่าน้ี
ถูกชดเชยบางส่วนจากยอดขายโดยรวมปรับตัวขึ้นต่อเนื่องในทุกธุรกิจ และ 
SG&A อ่อนตัวจากค่าใช้จ่ายการตลาดลดลง เราคงก าไรปกติปี 2024E/25E ท่ี 
1.1 พันล้านบาท/1.1 พันล้านบาท (+147% YoY/+2% YoY) ส าหรับ 4Q24E 
เบ้ืองต้นประเมินก าไรปกติจะฟื้นต่อเน่ือง YoY และทรงตัว QoQ จากผลกระทบ
ค่าเงิน แต่จะถูกชดเชยจากการเร่งค าสั ่งซื ้อก่อนช่วงเทศกาล และการออก
ผลิตภัณฑ์ใหม่ของลูกค้ารายใหญ่ต่อเน่ือง ราคาหุ้น underperform SET -6% 
ใน 3 เดือน แต่กลับมา in line กับ SET ใน 1 เดือน แม้ราคาหุ้นจะมี noise จาก
นโยบายประธานาธิบดีสหรัฐฯ ใหม่ ที่อาจมีการขึ้นภาษีน าเข้า แต่เรามองว่า
ปัจจัยดังกล่าวจะถูกชดเชยบางส่วนจากแนวโน้มบาทกลับมาอ่อนค่า นอกจากน้ี
เรามองว่ายังมี catalyst จากอุปสงค์ลูกค้าอาหารสัตว์เลี ้ยงโดยรวมยังดี
ต่อเนื่อง และการขยายก าลังการผลิตอาหารสัตว์เลี้ยงเพิ่มเติม +5% ในต้นปี 
2025E 
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( + ) DOHOME (ถือ/เป้า 10.00 บาท) 2025E กลับมาขยายสาขา
อีกครั้ง, ตั้งเป้า SSSG โต +5-7% 
เราคงค าแนะน า “ถือ” ที่ราคาเป้าหมายปี 2025E ที่ 10.00 บาท อิง 2025E 
PER 31x (หรือเท่ากับ 3-yr avg. PER) เรามีมุมมองเป็นบวกเล็กน้อยต่อการ
ประชุมนักวิเคราะห์วานน้ี โดยมีประเด็นส าคัญคือ 1) ตั้งเป้า SSSG ใน 2025E 
ท่ีราว +5-7% และเปิดสาขา Dohome L store format ใน 2025E ท่ี 3 สาขาและ
จะขยาย Dohome to go อย่างต่อเน่ือง โดยใช้ investment cost ต ่าลง 2) คาด
เป้า GPM ใน 2025E ที่ 17-18% (คาด 2024E: 17.2%) จากราคาเหล็กที่จะ
ทรงตัวดี และสัดส่วน house brand ท่ีคาดโตได้ +1-2% 3) แนวโน้ม SSSG ใน 
4Q24E QTD กลับมาเป็นบวกได้ low single digit โดยเห็น momentum ท่ีเป็น
บวกต่อเน่ืองในเดือน ต.ค.-พ.ย. 2024 4) คาด GPM ใน 4Q24E จะกลับมาอยู่
เหนือ 17% ได้จากราคาเหล็กที ่ผ ันผวนลดลง และ seasonality factor คง
ประมาณการก าไรปี 2024E/25E ท่ี 721 ล้านบาทและ 934 ล้านบาท ขยายตัว
ได้ +23%/+30% YoY ทั้งนี้ก าไร 9M24 ที่เราคาดคิดเป็น 71% ต่อประมาณ
การของเรา โดยแนวโน้ม 4Q24E ช่วงเดือน ต.ค.-พ.ย. 2024 SSSG กลับมา
เป็นบวกได้ราว +3-4% จากกลุ่มลูกค้า Backoffice ท่ีเป็นบวกได้ต่อและ POS 
ที่ติดลบน้อยลง โดยเริ่มเห็นการฟื้นตัวของสาขาในภาคอีสานที่มีสัดส่วนราว 
60% ของรายได้รวม ราคาหุ ้นปรับตัวขึ ้นเล็กน้อย underperform ตลาด
น้อยลงในช่วง 1 เดือนที่ผ่านมา จากความกังวลต่อก าลังซื้อของผู้บริโภคต่อ
กลุ่มท่ีเร่ิมคล่ีคลาย หลังเร่ิมเห็นแนวโน้มก าลังซ้ือเร่ิมกลับมา คาดจะเร่ิมเห็นการ
ฟื ้นตัวใน 4Q24E-1Q25E หนุนด้วย post-flood demand ใน 4Q24E ทั ้งน้ี
ก าไร 2024E/25E ของบริษัทยังฟื้นตัวได้จากฐานท่ีต ่าใน 2023/24E เรายังให้
ค าแนะน าเป็น ถือ จากราคาหุ้นเทรดอยู่ในระดับสูง เม่ือเทียบกับก าไรและแนวโน้ม
อุตสาหกรรมท่ียังขยายตัวได้จ ากัดในช่วงส้ัน 
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Market 
• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดขยับลงเล็กน้อยในวันพฤหัสบดี (7 
พ.ย.) ส่วนดัชนี S&P500 และ Nasdaq ยังคงปิดที ่ระดับสูงส ุดเ ป็น
ประวัติการณ์ หลังจากธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด) ประกาศลดอัตรา
ดอกเบ้ียลงอีก 0.25% ตามคาด          ท้ังน้ี ดัชนีเฉล่ียอุตสาหกรรมดาว
โจนส์ปิดท่ี 43,729.34 จุด ลดลง 0.59 จุด หรือ -0.001%, ดัชนี S&P500 
ปิดที่ 5,973.10 จุด เพิ่มขึ้น 44.06 จุด หรือ +0.74% และดัชนี Nasdaq 
ปิดท่ี 19,269.46 จุด เพิ่มขึ้น 285.99 จุด หรือ +1.51% 
• ตลาดหุ้นยุโรปปิดบวกในวันพฤหัสบดี (7 พ.ย.) โดยได้แรงหนุนจากหุ้น
กลุ่มเทคโนโลยีและกลุ่มทรัพยากร แต่ตลาดหุ้นอังกฤษปรับตัวลงหลังจาก
ธนาคารกลางอังกฤษ (BoE) ปรับลดอัตราดอกเบ้ียลง แต่คาดการณ์ว่า
อัตราเงินเฟ้อจะสูงขึ้นหลังจากการประกาศงบประมาณฉบับแรกของ
รัฐบาลใหม่        ทั้งนี้ ดัชนี STOXX 600 ปิดตลาดที่ระดับ 509.92 จุด 
เพิ่มขึ้น 3.14 จุด หรือ +0.62% 
• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดที่ 7,425.60 จุด เพิ่มขึ้น 55.99 
จุด หรือ +0.76%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดที่ 19,362.52 จุด 
เพ ิ ่มข ึ ้น 323.21 จ ุด หร ือ +1.70% และด ัชน ี  FTSE 100 ตลาดหุ้น
ลอนดอนปิดท่ี 8,140.74 จุด ลดลง 25.94 จุด หรือ -0.32% 
• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดลบในวันพฤหัสบดี (7 พ.ย.) หลังจากธนาคาร
กลางอังกฤษ (BoE) ปรับลดอัตราดอกเบ้ียลงตามคาด แต่คาดการณ์ว่า
อัตราเงินเฟ้อจะปรับตัวขึ้นหลังจากการประกาศงบประมาณฉบับแรกของ
รัฐบาลใหม่        ท้ังน้ี ดัชนี FTSE 100 ปิดท่ี 8,140.74 จุด ลดลง 25.94 
จุด หรือ -0.32% 
• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดบวกในวัน
พฤหัสบดี (7 พ.ย.) ขานรับธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด) ประกาศลดอัตรา
ดอกเบี้ยลงอีก 0.25% ขณะที่นักลงทุนยังคงประเมินว่านโยบายต่าง ๆ 
ของโดนัลด์ ทรัมป์ซ่ึงได้รับชัยชนะในการเลือกตั้งประธานาธิบดีสหรัฐฯ จะ
ส่งผลต่ออุปทานน ้ามันอย่างไร        สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือน
ธ.ค. เพิ่มขึ้น 67 เซนต์ หรือ 0.93% ปิดท่ี 72.36 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• สัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนม.ค. เพิ่มขึ้น 71 เซนต์ 
หรือ 0.95% ปิดท่ี 75.63 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดบวกในวันพฤหัสบดี (7 พ.ย.) โดย
ราคาทองฟื้นตัวหลังจากที่ดิ่งลงอย่างหนักในวันพุธ ขณะที่นักลงทุนรอ
ผลการประชุมของธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด) โดยตลาดทองค  า
นิวยอร์กปิดท าการซื้อขายก่อนที ่คณะกรรมการเฟดจะแถลงมติการ
ประชุม       สัญญาทองค าตลาด COMEX (Commodity Exchange) ส่ง
มอบเดือนธ.ค. เพิ ่มขึ ้น 29.50 ดอลลาร์ หรือ 1.1% ปิดที ่  2,705.80 
ดอลลาร์/ออนซ์ •  •  
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• OKJ ตะลุยขยายสาขา น ้าท่วมเหนือไม่กระทบ 
OKJ จ่อประกาศงบไตรมาส 3/2567 น่าพอใจ แม้แปลงปลูกเชียงใหม่ได้รับ
ผลกระทบน ้าท่วม ย ้ากระทบไม่มาก ยันรายได้ท้ังปีโตไม่ต ่ากว่า 40% ระบุช่วง
ปลายปีคึกคักเข้าไฮซีซัน ส่วนแผนขยายสาขา 5 ปี ยังเดินหน้าต่อเน่ือง หวังมี
สาขารวม 157 แห่ง ในปี 2571 ขณะที่แผนสร้างครัวกลางกรุงเทพฯ แห่งใหม่
เร่ิมลงมือธันวาคมน้ี 
• TITLE พลิกก าไรแรง 590% ตุนแบ็กล็อก 8.3 พันล้าน  
TITLE โชว์ผลงานโดดเด่น ไตรมาส 3/2567 พลิกก าไร 590% แตะ 47.30 
ล้านบาท หลังยอดโอนห้องชุดพุ่งขึ้น ฟากผู้บริหารเผยมียอดแบ็กล็อกทุก
โครงการที่ 8.3 พันล้านบาท ชี้ใกล้เข้าสู่ฤดูขายช่วงกลางเดือนพฤศจิกายน
เป็นต้นไป เชื่อรัฐกระตุ้นท่องเท่ียวปลายปีหนุนยอดเข้าชมโครงการพุ่ง 
• ECF แตกไลน์ธุรกิจดิจิทัลเจาะฐานท่องเที่ยว-แบงก์ 
ECF สร้าง New S-Curve จับมือพันธมิตรตั้งบริษัทร่วมทุน แตกไลน์ธุรกิจ
ใหม่สู่ยุคดิจิทัล เจาะกลุ่มนักท่องเท่ียวกว่า 2 แสนราย รวมถึงแบงก์ นอนแบงก์ 
และเอกชน พร้อมรันกลางเดือนน้ี ฟากผู้บริหารย้ิมรับส่วนต่างบาทอ่อนเต็มๆ 
5-6 บาท 
• BKGI โชว์งบ Q3 ก าไรทะยาน 105% ผนึกพันธมิตรลุย 
BKGI ปลื้มผลงานไตรมาส 3/2567 ก าไรสุทธิ 14.4 ล้านบาท โต 105.7% 
กวาดรายได้รวม 91.7 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 68.0% จากยอดขายและบริการท่ี
เพิ่มขึ้น ฟากซีอีโอ "ดร.เสาวลักษณ์ ด่านสกุล" ย ้าเป้ารายได้ปี 2567 โต 30% 
ลุยจับมือพันธมิตรขยายธุรกิจ รองรับการเติบโตระยะยาว 
• IT สมาร์ทโฟน-แท็บเล็ตเด่น 9 เดือนกวาดรายได้ 6.7 พันล.  
IT ชูยอดขายสมาร์ทโฟน-แท็บเล็ต เพิ่มต่อเนื่อง หนุนผลงาน 9 เดือนแรกมี
รายได้กว่า 6,756 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 11% มีก าไรสุทธิ 105 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 
184% จับตาธุรกิจอุปกรณ์เสริมและช่องทางออนไลน์ขยายตัว เล็งเปิดรา้น
ใหม่เพิ่มอย่างน้อย 11 สาขา ในไตรมาส 4/2567 น้ี 
• BCPG อานิสงส์ไฮซีซันโรงไฟฟ้าพลังงานน ้าดัน 9 เดือนก าไรโต 30%  
BCPG โชว์ 9 เดือน 2567 ก าไร 1.65 พันล้านบาท โต 29.6% YoY แต่ไตร
มาส 3 โดนผลกระทบเงินบาทแข็ง กดขาดทุนสุทธิ 28 ล้านบาท หากไม่รวม
รายการพิเศษมีก าไร 453 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 356% QoQ 
• IRPC ดีมานด์น ้ามัน Q4 เด้ง มุ่งนวัตกรรมเคลื่อนองค์กร 
IRPC คาดดีมานด์ใช้น ้ามัน-ปิโตรเคมีเพิ ่มขึ้นช่วงฤดูหนาวเตรียมผลิต-
จ าหน่ายผลิตภัณฑ์ช่วงเทศกาลปลายปี ตั ้งเป้าขับเคลื ่อนองค์กรด้วย
นวัตกรรม พร้อมเกาะติดความผันผวนของปัจจัยที่ส่งผลกระทบต่อบริษัท
อย่างใกล้ชิด-ต่อเน่ือง รับมือสถานการณ์เศรษฐกิจโลกผันผวน 
• SCGP จับตา Q4 ผลงานเด่น ดีสองเด้งยอดขายโตต้นทุนลด  
SCGP ไตรมาส 4 พุ ่ง รับการผลิตสินค้า-เศรษฐกิจฟื ้น รุกขยายตลาด
ต่างประเทศ สร้างก าไรด้วยสินค้ามาร์จิ้นสูง มั่นใจแผนลงทุนต่อเนื่องทั้งใน
ภูมิภาคอาเซียน งบลงทุนในปี 2568 ประมาณ 13,000 ล้านบาท 9 เดือนแรก
ปีน้ีอยู่ท่ี 101,553 ล้านบาท เติบโต 4% ส่วนปี 2568 วางงบลงทุน 1.3 หม่ืน
ล้านบาท พร้อมดีล M&P 
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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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Corporate Governance Report of Thai Listed Companies 2023 
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 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. 


