
 

 

1 

25 February 2026 
 

SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
คาดยังผันผวน แต่ได้อานิสงค์จาก Flow ท่ีไหลเข้าตลาดเอเซีย 
ปัจจัยในประเทศ  
• การจัดตั้งรัฐบาล : นายอนุทิน ชาญวีรกูล ปฏิเสธกระแสข่าวจากนาย
พิพัฒน์ รัชกิจประการ เรื่องการปิดดีลจัดตั้งรัฐบาล โดยยืนยันว่าต้องรอ
ผลคะแนนจาก กกต. ให้น่ิงเสียก่อน เน่ืองจาก สส. บัญชีรายชื่อยังต้องนับ
ใหม่ในหลายเขต ท าให้ขณะนี ้ยังไม่สามารถเจรจากับพรรคใดอย่างเป็น
ทางการได้.... กกต. เตรียมที่จะพิจารณาประกาศรับรองผลการเลอืกตั้ง 
สส. แบ่งเขตล็อตแรกในวันท่ี 25 ก.พ. ส่วน สส. อีกราว 100 คนท่ีถูกส่ังให้
ออกเสียงลงคะแนนใหม่หรือนับคะแนนใหม่น้ัน คาดว่าจะด าเนินการให้เสร็จ
สิ้นได้ภายในวันที่ 1 มี.ค. และจะประกาศรับรองผลได้ในช่วงต้นเดือน มี.ค. 
...ความเส่ียงเร่ืองเลือกตั้งโมฆะ (บาร์โค้ดและบัตรเขย่ง) แม้จะมีการน าเร่ือง
ไปฟ้องร้องต่อศาล แต่ กกต. ม่ันใจว่าการเลือกตั้งคร้ังน้ีจะไม่เป็นโมฆะ 

• ธปท. ปรับเพิ่มจีดีพี: ส านักข่าว Bloomberg รายงาน ผู้ว่าการ ธปท. ปรับ
เพิ่มคาดการณ์ GDP ปีนี้เป็น 1.9% (จากเดิม 1.5-1.7%) หลังเศรษฐกิจ
ไตรมาส 4/68 โตเกินคาด ด้านรัฐมนตรีคลังช้ีว่าเศรษฐกิจพ้นวิกฤตแล้วแต่
ยังต้องแก้ปัญหาหนี้ครัวเรือนและสังคมสูงวัยอย่างเร่งด่วน รัฐบาลมีแผน
ผลักดันกฎหมายพิเศษ (Omnibus law) เพื่อลดอุปสรรคและเร่งรัดการ
ลงทุนในโครงสร้างพื้นฐาน 

• ประชุม กนง. นัดแรก: การประชุม กนง. คร้ังแรกของปี 2569 จะมีกรรมการ
เพียง 6 คน (ลาออก 1 คน) ปัจจุบัน อัตราดอกเบี้ยนโยบายอยู่ที่ 1.25%  
ลุ้นการพิจารณาปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายเหลือ 1.00% เพื่อช่วย
กระตุ้นเศรษฐกิจ  ขณะเดียกวันก็เป็นไปได้ที่จะมีมติคงไว้ดังเดิมที่ 1.25%  
เพื่อรอประเมินสถานการณ์เศรษฐกิจหลังมีรัฐบาลชุดใหม่ 

• ธปท. ได้ปรับเปลี ่ยนบทบาท มาใช้ "มาตรการเฉพาะจุด" (Targeted 
Measures) เพื่อแก้ไขปัญหาเชิงโครงสร้างของประเทศท่ีดอกเบ้ียนโยบายไม่
สามารถแก้ได้โดยตรง.... เตรียมรื ้อโครงสร้างค่าธรรมเนียมธนาคาร
ประมาณ 10-15 รายการ ให้สะท้อนต้นทุนที ่แท้จริงและเป็นมาตรฐาน
เดียวกัน คาดว่าจะมีความชัดเจนภายใน 2 เดือน ครอบคลุม ค่าธรรมเนียม
ธุรกรรมพื้นฐาน (เช่น การโอนหรือถอนเงินข้ามเขต, ค่าขอ Statement, ค่า
บัตร ATM) และ ค่าธรรมเนียมสินเชื่อ SME (เช่น ค่าธรรมเนียมช าระคืนก่อน
ก าหนด, ค่าธรรมเนียมแรกเข้าในการขอสินเชื่อ) เพื่อลดภาระความไม่เป็น
ธรรมต่อประชาชนและผู้ประกอบการ ....  ข่าวน้ี ลบต่อหุ้นกลุ่มธนาคารใน
ส่วนของรายได้อ่ืนๆ 

• ก าไรตลาด: ภาพรวมตลาดเข ้าส ู ่ช ่วงส ุดท้ายของการประกาศผล
ประกอบการ เราประเมินก าไรตลาดไตรมาส 4/68 ไว้ที่ระดับ 2.2 แสนล้าน
บาท (+34% YoY, -15% QoQ) .... ส าหรับตลาดในช่วงนี้ เป็นช่วงเข้า สู่
ฤดูกาลขึ้นเคร่ืองหมาย "XD" โดยหลายบริษัทประกาศจ่ายสูงกว่าปีก่อนและ
มีปันผลพิเศษ 

• Fund Flow ไหลเข้า: นักลงทุนต่างชาติมียอดซื้อสุทธิ 2,169 ล้านบาท 
อย่างไรก็ตาม ในตลาดตราสารหนี ้ นักลงทุนต่างชาติมียอดขายสุทธิ 
7,326 ล้านบาท 

• ค่าเงินบาท: ปิดตลาดเย็นนี ้ที ่ระดับ 31.03 บาท/ดอลลาร์ อ่อนค่าลง
เล็กน้อยจากช่วงเช้าที ่ เป ิดระด ับ 31.00 บาท/ดอลลาร ์ (ระหว่างวัน
เคลื่อนไหวในกรอบ 30.97 - 31.13 บาท/ดอลลาร์) ปัจจัยที่ท าให้เงินบาท
อ่อนค่ามาจากราคาทองค าในตลาดโลกท่ีร่วงลงมา 
ปัจจัยต่างประเทศ: 
• การแถลงนโยบายประจ าปีของ โดนัลด์ ทรัมป์ (State of the Union): มี
ก าหนดแถลงนโยบายประจ าปีต่อสภาคองเกรสในวันที่ 24 ก.พ. เวลา 
21.00 น. ตามเวลาสหรัฐฯ หรือตรงกับวันท่ี 25 ก.พ. เวลา 09.00 น. ตาม
เวลาไทย ซึ ่งถือเป็นการแถลงครั ้งแรกนับตั ้งแต่สาบานตนรับต าแหน่ง
ประธานาธิบดีสมัยที่ 2 โดยมีประเด็นส าคัญที่คาดว่าจะเกิดขึ้นและทั่วโลก
ก าลังจับตา คาดว่าทรัมป์จะเน้นย ้าถึงความส าเร็จและความแข็งแกร่งของ
เศรษฐกิจสหรัฐฯ พร้อมกับเปิดเผยมาตรการใหม่ๆ เพื่อช่วยลดค่าครองชีพ
ให้แก่ประชาชน 

 
  

• ความขัดแย้งภูมิรัฐศาสตร์ (อิหร่าน) : ความเสี่ยงเรื่องข้อตกลงนิวเคลียร์และ
ท่าทีท่ีแข็งกร้าวของประธานาธิบดีทรัมป์ต่ออิหร่าน ท าให้ราคาน ้ามันโลกพุ่งขึ้น
และยืนในระดับสูงกว่า $70 ต่อบาร์เรลต่อเน่ือง ราคาทองค ายังยืนเหนือ 5,000 
เหรียญ รอติดตามการเจรจารอบท่ี 3 (26  ก.พ.) ท่ีนครเจนีวาท่ามกลางความ
กังวลเรื่องการปะทะทางทหาร ขณะที่หลายประเทศ เช่น อินเดียสั่งห้ามเดิน
เดินเรือไปอิหร่านชั่วคราว หลังเกิดเหตุเฮลิคอปเตอร์ทหารตกในอิสฟาฮาน. 

• การเจรจาสันติภาพรัสเซีย-ยูเครน: การโจมตียูเครนของรัสเซียก้าวเข้าสู่ปีท่ี 5 
นขณะท่ีการเจรจาสันติภาพท่ีน าโดยสหรัฐฯ ยังคงติดขัด ปูตินไม่มีท่าทีจะยอม
ลดละข้อเรียกร้องหลักทั้งเรื่องดินแดนในดอนบาสและการควบคุมโรงไฟฟ้า
นิวเคลียร์ซาปอริซเซีย ความล่าช้าของการเจรจาสร้างความกังวลให้พันธมิตร
ยุโรปว่ารัสเซียอาจใช้ช่วงเวลาหยุดยิงเพื่อสะสมก าลังท าสงครามไฮบริดต่อ 

• ผลประกอบการ Nvidia: Nvidia Nvidia มีก าหนดรายงานผลประกอบการไตร
มาส 4 ในวันท่ี 25 ก.พ. 69 ช่วงหลังตลาดปิด นักลงทุนรอรับฟังข้อมูลส าคัญท่ี
จะชี้วัดทิศทางหุ้นเทคโนโลยีโลกในอนาคต ขณะที่กระแส The AI Scare Trade 
สร้างแรงเทขายมากในกลุ่มเทคโนโลยีและซอฟต์แวร์ก่อนหน้าน้ี การรายงานงบ
คืนน้ี จึงเป็นท่ีน่าจับตา 
ตัวเลขเศรษฐกิจและ Event 
•  TH - BoT Benchmark Interest Rate; (คาดการณ์: 1.19% , ครั ้งก ่อน: 
1.25%) 
• EC – CPI YoY; (คาดการณ์: 1.70%, คร้ังก่อน: 1.70%) 
• EC - CPI Core YoY; (คาดการณ์: 2.20%, คร้ังก่อน: 2.20%) 
Strategy 
• เรายังมองว่า ตลาดยังคงรอดู 2 ตัวแปรส าคัญ ในต่างประเทศ คือสหรัฐฯ จะ
โจมตีอิหร่านหรือไม่ และมาตรการภาษีของทรัมป์จะส่งผลรุนแรงขึ้นหร ือไม่ 
ขณะที่การเมืองมีความกังวลจากประเด็นความผิดปกติของบัตรเลือกตั้ง แต่
ด้วยการขายหุ้น Tech & AI & Software ในตลาดต่างเทศ จึงท าให้บางวันมีเงิน
หลบภับเข้ามายังตลาดเอเซีย ซ่ึง ไทย เป็นหน่ึงในเป้าหมายของนักลงทุนในรอบ
น้ี 
• กลยุทธ์ลงทุน จากตลาดที่ยังมีแรงหนุนจากนักลงทุนต่างประเทศ ท าให้วันน้ี
เหมาะกับการ “ถือ” เพื่อรอขาย หรือจะเลือกเข้าซ้ือหุ้นท่ีมีปัจจัยบวกเฉพาะตัว
(จากข่าวผลประกอบการและเงินปันผล) หรือหุ้นขนาดใหญ่ ท่ีเป็นเป้าหมายของ 
Flow 
• หุ้นในพอร์ตแนะน า:  เราน า ADVANC*, BDMS* กลับเข้ามาในพอร์ตอีกคร้ัง 
หุ ้นในพอร์ตประกอบด้วย ADVANC*(10%), BDMS*(10%), KKP(10%), 
PTTEP(10%), CPN(10%),  KTB(10%), SIRI(10%), TRUE*(10%) 

Technical  : M, BA 
News Comment 
( - ) Bank (Overweight) ธปท.จ่อปฏิรูปค่าธรรมเนียมธนาคาร 15 รายการ 
( 0 ) Tourism (Overweight) นักท่องเที่ยวล่าสุด -0.3% WoW จากเกาหลีและ
อินเดีย 
( 0 ) Automotive (Neutral) ยอดผลิตรถยนต์ ม.ค.26 ฟื ้นดีจากฐานต ่า และ
ผลิต BEV เพิ่มขึ้น 
Company Report 
( + ) ERW (ซื้อ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 3.80 บาท) ก าไรปกติ 4Q25 ดีกว่าคาด จาก 
GPM ท่ีดีกว่าคาด 
( + ) CENTEL (ซื้อ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 42.00 บาท) ก าไรปกติ 4Q25 ดีกว่าคาด
จาก GPM ธุรกิจอาหารดีกว่าคาด 
( + ) AAV (ซ้ือ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 1.50 บาท) ก าไร 4Q25 ดีกว่าคาด จากผู้โดยสาร
ท่ีกลับมาเติบโตดี 
( 0 ) SPALI (ซ้ือ/เป้า 20.00 บาท) ก าไร 4Q25 ใกล้เคียงคาด เป็นระดับสูงสุดของ
ปี 
( 0 ) QH (ถือ/เป้า 1.50 บาท) ก าไร 4Q25 ตามคาด ดีขึ้น YoY/QoQ, อนุมัติ
โครงการซ้ือหุ้นคืน 
( 0 ) TTW (ถือ/เป้า 10.00 บาท) 4Q25 ดีกว่าคาด จาก CKP มีก าไร Fx ขณะท่ี
ธุรกิจหลักใกล้เคียงคาด  
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News Comment 

( - ) Bank (Overweight) ธปท.จ่อปฏิรูปค่าธรรมเนียมธนาคาร 
15 รายการ 
ธปท.จ่อปฏิรูปค่าธรรมเนียมธนาคาร 15 รายการ วิทัย รัตนากร ผู้ว่าการ 
ธปท. กล่าวว่า ขณะนี้ ธปท. อยู่ระหว่างท างานร่วมกับสถาบันการเงิน เพื่อ
ก าหนดมาตรฐานกลาง ส าหรับค่าธรรมเนียมในการท าธุรกรรมธนาคาร 10-
15 รายการ โดยเน้นตัวหลักๆ ท่ีมีความแตกต่างกันมากในตลาดหรือสูงกว่า
ต้นทุนจริงเกินไป แบ่งเป็น 2 กลุ่มหลัก คือ 
1. กลุ่มธุรกรรมท่ัวไป เช่น การโอนเงิน/ถอนเงินข้ามเขต, การเรียกเก็บเช็คข้าม
เขต, การขอ Statement, และค่าธรรมเนียมบัตร ATM  
2. กลุ่มเอสเอ็มอี โดยเฉพาะค่าธรรมเนียมท่ีเกี่ยวข้องกับการขอสินเชื่อ (Front-
end fee) ซ่ึงปัจจุบันมีความแตกต่างกันมากตั้งแต่ 0.5% ไปจนถึง 5% รวมถึง
การหารือเรื่องค่าปรับการคืนเงินกู้ก่อนก าหนด (Prepayment fee) เพื่อให้
เกิดความเหมาะสม  
นอกจากน้ี ธปท. ยังเตรียมออกเกณฑ์ใหม่เกี่ยวกับการถอนเงินสดจ านวนมาก 
โดยก าหนดการถอนเงินสดท่ีเกิน 5 ล้านบาทขึ้นไป สถาบันการเงินจะมีหน้าท่ี
สอบถาม และให้ผู้ถอนระบุวัตถุประสงค์ในการน าเงินไปใช้ ขณะนี้อยู่ระหว่าง
การน าความคิดเห็นจากการรับฟังความเห็นมาปรับปรุงเกณฑ์ คาดว่าจะใช้
เวลาประมาณ 2 สัปดาห์ หรือภายในกลางเดือนมี.ค.69 และจะสามารถ
ประกาศเกณฑ์อย่างเป็นทางการได้ในช่วงต้นเดือนถึงกลางเดือนหน้า (ที่มา: 
ฐานเศรษฐกิจ) 
DAOL:  เรามองเป็นลบต่อกลุ่มธนาคารจากการลดค่าธรรมเนียมดังกล่าวลง 
โดย  
1) การลดค่าธรรมเนียมที ่เกี ่ยวข้องกับ Transactional fee ซึ ่งเราคาดว่า
ผลกระทบจะไม่มากนัก โดยอ้างอิงจากข้อมูล ธปท. พบว่ารายได้ค่าธรรมเนียม
บัตร ATM และบริการอิเล็กทรอนิกส์อื่นๆในปี 2025 อยู่ที่ราว 2.5 หมื่นล้าน
บาท ซึ่งคิดเป็นราว 2% ของรายได้รวมของกลุ่มธนาคารทั้งหมด ท าให้ผล
กระทบจะค่อนข้างจ ากัด ทั้งนี้เราคาดว่าผลกระทบการลดค่าธรรมเนียม 
Transactional fee ได้รับผลกระทบหนักสุดไปแล้วตั ้งแต่ปี 2018-2020 ที่มี
การให้โอนฟรี (ซ่ึงท าให้รายได้ค่าธรรมเนียมสุทธิตั้งแต่ปี 2018-2020 หายไป
ในราว 3-4 พันล้านบาทต่อธนาคารขนาดใหญ่) 
2) การลดค่าธรรมเนียมในการขอสินเชื่อของ SME เราคาดว่าจะส่งผลกระทบ
โดยตรงต่อธนาคารที่มีสัดส่วนสินเชื่อ SME โดยเรียงล าดับสัดส่วนสินเชื่อ 
SME จากมากไปน้อยค ือ KBANK (25%), SCB (17%), BBL (16%), KTB 
(10%), TTB (7%)  
ท้ังน้ี เรายังคงต้องติดตามรายละเอียดเพิ่มเติมจาก ธปท. อีกที  
เรายังคงน ้าหนักการลงทุนเป็น “มากกว่าตลาด” โดยเลือก KTB (ซื้อ/เป้า 
38.00 บาท), KBANK (ซื้อ/เปา้ 225.00 บาท) และ BBL (ซื้อ/เป้า 195.00 บาท) 
เป็น Top pick ขณะที่ KBANK จะไดร้ับ sentiment เชิงลบมากสดุจากสดัสว่น
สินเชื่อ SME ที่สูงสุด 
 
 
 
 
 
 
 
 

( 0 ) Tourism (Overweight) นักท่องเที่ยวล่าสุด -0.3% WoW 
จากเกาหลีและอินเดีย 
นักท่องเท่ียวสัปดาห์ล่าสุด (16-22 ก.พ.) ลดลง -0.3% WoW จากเกาหลีและ
อินเดีย รมว.ท่องเที่ยวและกีฬา เปิดเผยข้อมูลจ านวนนักท่องเที่ยวสัปดาหท่ี์
ผ่านมา (16-22 ก.พ.) มีจ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติทั้งสิ้น 879,587 คน (-
0.3% WoW/+15% YoY) คิดเป็นจ านวนนักท่องเท่ียวต่างชาติเข้าประเทศไทย
เฉล่ียวันละ 125,655 คน โดยประเทศท่ีปรับตัวลดลงคือ 1) เกาหลีใต้ 34,318 
คน (-18% WoW/-18% YoY)  และ 2) อินเดีย 42,893 คน (-11% WoW/-
14% YoY) และ 3) จีน 199,078 คน (-0.7% WoW/+176% YoY) ส่วนประเทศ
ท่ีมีการปรับตัวเพิ่มขึ้นเรียงตามล าดับ คือ 1) มาเลเซีย 111,581 คน (+33% 
WoW/+18% YoY) และ 2) รัสเซีย 60,442 คน (+8% WoW/+4% YoY) โดย
นักท่องเที่ยวจีนชะลอตัวลงเล็กน้อยหลังจากเข้าสู่ช่วงวันสุดท้ายของวันหยุด
ตรุษจีนต่อเน่ืองในประเทศ แต่อย่างไรก็ดีนักท่องเท่ียวจากมาเลเซียและรัสเซีย
เพิ่มมากข้ึนจากช่วงปิดภาคเรียน ส าหรับจ านวนนักท่องเท่ียวสะสมตั้งแต่วันท่ี 
1 ม.ค.-22 ก.พ. 26 ทั ้งสิ ้น 5,947,434 คน ลดลง -5% YoY (ที ่มา: กอง
เศรษฐกิจการท่องเท่ียวและกีฬา) 
DAOL: เรามองเป็นกลาง แม ้ว ่าจ านวนนักท่องเที ่ยวรวมจะลดลง WoW 
เล็กน้อย แต่นักท่องเที่ยวจีนยังฟื้นตัว YoY ได้ด ี และนักท่องเที่ยวรัสเซีย
กลับมาเพิม่ขึ้นไดท้ัง้ WoW/YoY โดยนักท่องเท่ียวจีนยังทรงตัวระดับสูงราว 2 
แสนคนต่อสัปดาห์ (เทียบกับปี 25 ที ่ท าจุดสูงสุดที ่ราว 1.79 แสนคนต่อ
สัปดาห์) นอกจากน้ีหากเทียบ YoY นักท่องเท่ียวจีนเพิ่มขึ้นถึง +176% YoY 
จากสัปดาห์ก่อนหน้าท่ี +121% YoY ซ่ึงเราคาดว่าน่าจะเห็นการฟื้นตัว YoY 
ได้ต่อเนื่องตลอดเดือน ก.พ. 26 เพราะจีนมีการย้ายหมุดหมายจากประเทศ
ญ่ีปุ่นเป็นเกาหลีใต้ และอาเซียนเพิ่มมากข้ึน ประกอบกับมีหลาย event เข้ามา
ช่วยหนุน และสะท้อนการท าการตลาดได้ดีของ ททท. ขณะที่นักท่องเที ่ยว
รัสเซียยังเพิ่มขึ้นได้ดีท้ัง WoW/YoY ส่วนนักท่องเท่ียวอินเดียมีกลับมาหดตัว
ลงซึ่งเราคาดว่าน่าจะเกิดจากการเข้าสู่ช่วงรอมฎอม (18 ก.พ.-20 มี.ค. 26) 
โดยสัปดาห์หน้าเราคาดว่าจะมีนักท่องเที่ยวชาวต่างชาติมีโอกาสทรงตัว 
WoW จากผ่านตรุษจีนไปแล้ว แต่ยังคงเพิ่ม YoY ได้ต่อจาก High season 
ของไทย ทั้งนี้หุ ้นที่ได้รับประโยชน์โดยเรียงล าดับตามสัดส่วนนักท่องเที่ยว
โรงแรมในประเทศจากมากไปน้อย ได้แก่ ERW, CENTEL, MINT, SHR 
คงประมาณการจ านวนนักท่องเที่ยวรวม/นักท่องเที่ยวจีนปี 2026E ที่ 34.5 
ล้านคน/5.0 ล้านคน เรายังคงประมาณการจ านวนนักท่องเท่ียวรวมปี 2026E 
จะอยู่ท่ี 34.5 ล้านคน เพิ่มขึ้น +5% YoY จากปี 2025 ท่ี 33 ล้านคน ลดลง -
7% YoY และคาดจ านวนนักท่องเที ่ยวจีนปี 2026E จะอยู ่ที ่  5.0 ล้านคน 
เพิ่มขึ้น +12% YoY จากปี 2025 ท่ี 4.5 ล้านคน ลดลง -34% YoY 
เราให ้น ้าหนักการลงทุนเป็น “มากกว่าตลาด” โดย Top pick ของกลุ่ม  
เราเลือก CENTEL, ERW  
CENTEL (ซ ื ้อ/เป ้า 42.00 บาท) จากแนวโน ้มก  าไรปกติ  1Q26E จะเพิ่ม 
YoY/QoQ โตได้ต่อเนื่องเพราะเป็นช่วง Peak season ของไทยและมัลดีฟส์ 
โดยยอด On the book มี RevPAR ยังโตได้ต่อท่ี +10-15% YoY ส่วน SSSG 
เริ่มเห็นการฟื้นตัวได้ดีในเดือน ม.ค. 26 ที่ +3% YoY จาก 4Q25E ที่ -3% 
YoY  
ERW (ซื้อ/เป้า 3.80 บาท) จากแนวโน้มก าไร 1Q26E คาดว่าจะเพิ่มขึ้นได้ท้ัง 
YoY/QoQ ได้ต่อ เพราะยังคงเป็นช่วง High season ของไทย ประกอบกับมี
ยอด On the book ใน 1Q26E ท่ียังเติบโต YoY ได้อย่างต่อเน่ืองราว +2-5% 
YoY ขณะท่ี ERW มีสัดส่วนรายได้จากนักท่องเท่ียวจีนสูงสุดในกลุ่มท่ี 13% 
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( 0 ) Automotive (Neutral) ยอดผลิตรถยนต์ ม.ค.26 ฟ้ืนดีจาก
ฐานต ่า และผลิต BEV เพ่ิมขึ้น 
ยอดผลิตรถยนต์เดือน ม.ค.26 ฟื้นตัวดี YoY จากฐานต ่า และยอดผลิต BEV 
ท่ีเพิ่มขึ้น ส.อ.ท.รายงานยอดผลิตรถยนต์เดือน ม.ค.26 อยู่ท่ี 1.18 แสนคัน (+
10% YoY, +4% MoM) จากยอดผลิตรถยนต์ไฟฟ้า (BEV) ท่ีเพิ่มขึ้น ท้ังเพื่อ
จ าหน่ายในประเทศและส่งออก 
- ยอดขายในประเทศอยู่ท่ี 7.4 หม่ืนคัน (+54% YoY, -2% MoM) เน่ืองจากมี
การเร่งส่งมอบรถ BEV ในโครงการ EV3.0 ที ่สิ ้นสุดปลายปี 2025 โดย
ยอดขายรถยนต์น่ัง BEV สูงถึง 3.2 หม่ืนคัน +354% YoY อย่างไรก็ตาม รถ
กระบะสันดาป ICE ยังลดลง -6% YoY เนื่องจากยังคงเผชิญความท้าทาย
จากสถาบันการเงินท่ีเข้มงวดในการอนุมัติสินเชื่อ 
- ยอดส่งออกอยู่ท่ี 5.8 หม่ืนคัน (-6% YoY, -31% MoM) เป็นระดับต ่าสุดใน
รอบ 45 เดือน นับตั้งแต่เดือน พ.ค.22 สาเหตุเกิดจากการเลิกผลิตรถยนต์น่ัง
บางรุ่นเพื่อส่งออก และความเข้มงวดในการน าเข้ารถยนต์ท่ีไม่มีอุปกรณ์ช่วย
ขับในด้านความปลอดภัยรวมทั้งการเข้มงวดการปล่อยคาร์บอน ส่งผลให้
ส่งออกรถยนต์ลดลงในตลาดเอเชีย ตลาดแอฟริกา ตลาดอเมริกาเหนือ 
ตลาดอเมริกากลางและอเมริกาใต้ 
ยอดจดทะเบียนใหม่รถยนต์ BEV (รย.1+2+3+6) เดือน ม.ค.26 ท าสถิติสูงสุด
ใหม่ 4.22 หม่ืนคัน +240% YoY, +189% MoM โดยเป็นเดือนสุดท้ายท่ีต้อง
จดทะเบียนรถยนต์ไฟฟ้าในโครงการ EV 3.0 
DAOL: เรามองเป็นบวกเล็กน้อยต่อกลุ่มชิ้นส่วนยานยนต์ จากยอดผลิต
รถยนต์ที่โต YoY ได้ตามคาด แต่ส่วนใหญ่ยังมาจาก BEV ส าหรับยอดผลิต
รถยนต์เดือน ม.ค.26 คิดเป็น 7.9% ของประมาณการท้ังปี 2026E ท่ี 1.5 ล้าน
คัน +3% YoY โดยส่วนใหญ่จะยังเติบโตจากยอดขายรถยนต์ในประเทศท่ียังมี
โมเมนตัมฟื้นตัวจากฐานต ่า และได้อานิสงส์จากยอดผลิตรถ BEV ที่เพิ่มขึ้น 
ขณะท่ียอดส่งออกยังมีทิศทางทรงตัวถึงชะลอตัว  
กลุ่ม Automotive ยังให้น ้าหนัก Neutral โดย SAT (ถือ/เป้า 15.50 บาท) เรา
ประเมินแนวโน้มก าไรปี 2026E จะเติบโตค่อยเป็นค่อยไป +5% YoY ตาม
ทิศทางยอดผลิตรถยนต์ ขณะท่ีราคาหุ้นระยะส้ันมีปัจจัยหนุนจากการประกาศ
จ่ายเงินปันผลงวดที่เหลือของปี 2025 ที่สูง 1.20 บาท/หุ้น คิดเป็น dividend 
yield สูง 7.3% (รวมท้ังปี 2025 จ่ายเงินปันผลท้ังหมด 1.60 บาท/หุ้น) 
มองเป็นบวกต่อหุ้นกลุ่มธนาคารที่ปล่อยสินเชื่อรถยนต์และจ าน าทะเบียนรถ 
จากยอดขายรถยนต์ในประเทศที่เพิ่มขึ้น ซ่ึงจะหนุนให้ยอดปล่อยสินเชื่อเช่าซ้ือ
เพิ่มขึ้นได้ โดยกลุ่มธนาคาร เราคาดว่าหุ้นที่จะได้ประโยชน์จากมากไปน้อย 
ได้แก่ KKP (ซื้อ/เป้า 81.00 บาท) เนื่องจากมีสัดส่วนสินเชื่อเช่าซื้อที่ 44% 
รองลงมาเป็น TISCO (ถือ/เป้า 110.00 บาท) มีสัดส่วนสินเชื่อเช่าซื้อที่ 44% 
และ TTB (ถือ/เป้า 2.40 บาท) มีสัดส่วนสินเชื่อเช่าซ้ือท่ี 28% 
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( + ) ERW (ซื้อ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 3.80 บาท) ก าไรปกติ 4Q25 ดีกว่า
คาด จาก GPM ที่ดีกว่าคาด 
ERW รายงานก าไรปกติ 4Q25 ท าจุดสูงสุดใหม่อยู ่ที่ 393 ล้านบาท (+6% 
YoY, +410% QoQ) ดีกว่าท่ีตลาดคาด +9% และเราคาด +6% เพราะ GPM ท่ี
ดีกว่าคาดมาอยู่ที่ 50.6% (เราคาด 49.0%) จาก 4Q24 ที่ 49.3% จากการ
บริหารต้นทุนได้ดีกว่าคาด โดย 
1) ) ภาพรวมรายได้เฉล่ียต่อห้องท่ีไม่รวม Budget (RevPAR) เป็นไปตามคาด 
อยู่ท่ี 2,925 บาท ลดลง -4% YoY แต่เพิ่มขึ้น +31% QoQ จาก High season 
ของไทย 
2) มีดอกเบี ้ยจ่ายที ่ลดลง -13% YoY และ -3% QoQ จากแนวโน้มอ ัตรา
ดอกเบ้ียขาลง 
3) ยอด On the book ใน 1Q26E ยังเติบโต YoY ได้อย่างต่อเนื่องราว +2% 
YoY 
ปรับประมาณการก าไรปกติปี 2026E-2027E เพิ่มขึ้นปีละ +20% จากการปรับ 
RevPAR และ GPM เพิ่มขึ้น ท าให้ได้ก าไรปกติอยู่ที ่ 968 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 
+11% YoY ส่วนแนวโน้มก าไร 1Q26E คาดว่าจะเพิ่มขึ้นได้ท้ัง YoY/QoQ ได้อีก 
คงค าแนะน า “ซื้อ” แต่ปรับราคาเปา้หมายปี 2026E เพิ่มขึ้นมาอยู่ที ่3.80 บาท 
อิง DCF (WACC 8.7%, terminal growth 1.5%) จากเดิมที่ 2.90 บาท 
 
( + ) CENTEL (ซื้อ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 42.00 บาท) ก าไรปกติ 4Q25 
ดีกว่าคาดจาก GPM ธุรกิจอาหารดีกว่าคาด 
CENTEL รายงานก าไรปกติ 4Q25 อยู่ท่ี 783 ล้านบาท (+31% YoY, +309% 
QoQ) ดีกว่าตลาดคาด +13% และเราคาด +12% เพราะมี GPM ของธุรกิจ
อาหารท่ีมากกว่าคาด โดย 
1) RevPAR ตามคาด เพิ ่มขึ ้นได้ถึง +12% YoY และ +35% QoQ จากทุก
ประเทศ ส่วนธุรกิจอาหาร SSSG ลดลงตามคาดที่ -3% YoY จาก 4Q24 ท่ี
ทรงตัว YoY และจาก 3Q25 ท่ี +1% YoY จากโครงการคนละคร่ึงเข้ามากดดัน 
2) Gross profit margin โดยรวมเพิ่มขึ้นมาอยู่ท่ี 46.2% จาก 4Q24 ท่ี 34.6% 
และจาก 3Q25 ท่ี 42.8% จากต้นทุนฝั่งอาหารท่ีลดลงเป็นหลัก 
3) On the book ใน 1Q26E มี  RevPAR ยังโตได ้ต ่อ +10-15% YoY ส่วน 
SSSG ฟื้นตัวได้ดีในเดือน ม.ค. 26 ท่ี +3% YoY จาก 4Q25E ท่ี -3% YoY ท า
ให้คาดก าไร 1Q26E จะเพิ่มขึ้นท้ัง YoY/QoQ 
ปรับประมาณการก าไรปกติปี 2026E-2027E เพิ่มขึ้น +5-6% จากการปรับ 
RevPAR และ GPM เพิ่มขึ้น ท าให้ได้ก าไรปกติอยู่ที่ 2.2 พันล้านบาท เพิ่มขึ้น 
+17% YoY ขณะที่เราคาดก าไรปกติ 1Q26E มีโอกาสเพิ่มขึ้นทั้ง YoY/QoQ 
เพราะเป็นช่วง Peak season ของไทยและมัลดีฟส์ 
คงค าแนะน า “ซื้อ” แต่ปรับราคาเปา้หมายป ี2026E เพิ่มขึ้นมาอยู่ที ่42.00 บาท 
อิง DCF (WACC 8.6%, terminal growth 1.5%) จากเดิมที่ 40.00 บาท ด้าน 
Valuation ซื้อขายที ่EV/EBITDA เพียง 10x เทียบเทา่ -1.00SD ย้อนหลัง 8 ปี 
 
 
 
 
 

( + ) AAV (ซื้อ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 1.50 บาท) ก าไร 4Q25 ดีกว่าคาด 
จากผู้โดยสารที่กลับมาเติบโตดี 
AAV รายงาน 4Q25 มีก าไรสุทธิ 1.6 พันล้านบาท +351% YoY, ดีขึ้นจาก 
3Q25 ที ่ขาดทุนสุทธิ -875 ล้านบาท สูงกว่า consensus คาด 10% แต่
ใกล้เคียงกับเราคาด ส่วนก าไรปกติอยู่ท่ี 1.1 พันล้านบาท -14% YoY แต่ดีขึ้น
มากจาก 3Q25 ท่ีขาดทุน -1.2 พันล้านบาท ใกล้เคียงกับท่ีเราคาด โดยเป็นผล
จาก 
1) ผู้โดยสารเพิ่มขึ้นเป็น 5.9 ล้านคน +7% YoY, +24% QoQ โดยเป็นผลจาก
ผู้โดยสารในประเทศท่ีสูงข้ึนเป็น 4.1 ล้านคน +14% YoY, +28% QoQ 
2) Load factor อยู่ท่ี 84% (4Q24 = 89%, 3Q25 = 80%) 
3) ค่าตั๋วโดยสารเฉล่ียดีกว่าคาดเล็กน้อยอยู่ท่ี 1,891 บาท -4% YoY, +16% 
QoQ 
เราปรับประมาณการก าไรปกติปี 2026E ขึ้น 10% เป็น 615 ล้านบาท +50% 
YoY จากค่าตั๋วโดยสารเฉล่ียท่ีมีแนวโน้มดีกว่าท่ีเราประเมินไว้ โดยคาดว่าจะยัง
ชะลอตัวเล็กน้อย -2% YoY ขณะที่ประเมินผู้โดยสารจะเติบโตดีขึ้นเป็น 21.8 
ล้านคน +4% YoY จากผู ้โดยสารในประเทศยังมีโมเมนตัมเติบโตดี ส่วน
ผู้โดยสารระหว่างประเทศจะกลับมาฟื้นตัวได้ หลังจากท่ีลดลงมากในปี 2025E 
เรายังคงแนะน า “ซื้อ” แต่ปรับราคาเปา้หมายขึน้เป็น 1.50 บาท (เดิม 1.40 บาท) 
เนื่องจากเราปรับประมาณการก าไรขึ้น ยังอิง 2026E EV/EBITDA ที่ 7.5 เท่า 
ค ิดเป็น -0.25SD ต ่ากว่าค่าเฉลี่ยระยะ 7 ปี โดยยังมีปัจจัยหนุนจากก าไรปกติ 
1Q26E จะยังทรงตัวสูง จาก high season ของการท่องเที่ยว   
 
( 0 ) SPALI (ซื้อ/เป้า 20.00 บาท) ก าไร 4Q25 ใกล้เคียงคาด เป็น
ระดับสูงสุดของปี 
เรามีมุมมองเป็นกลางจากก าไร 4Q25 ท่ี 1.3 พันล้านบาท (-33% YoY, +15% 
QoQ) ใกล้เค ียงกับ consensus คาดแต่ดีกว่าเราคาด 10% โดยมีประเด็น
ส าคัญ ดังน้ี 
1) รายได้ 7.3 พันล้านบาท (-18% YoY, +13% QoQ) เป็นระดับสูงสุดของปี 
จากการเร่งโอนก่อนส้ินปี 
2) GPM อยู่ที่ 33.9% (4Q24 = 37.8%, 3Q25 = 35.3%) ปรับตัวลดลงจาก
การแข่งขันท่ียังรุนแรง 
3) SG&A/sales อย ู ่ท ี ่  13.6% (4Q24 = 13.5%, 3Q25 = 15.3%) จากการ
ควบคุมค่าใช้จ่ายได้ดี 
ส่งผลให้ปี 2025E มีก าไรสุทธิ 4.0 พันล้านบาท (-35% YoY) 
เรายังคงประมาณการก าไรปี 2026E ท่ี 4.7 พันล้านบาท (+16% YoY) กลับมา
เติบโตดีจากฐานต ่า และมีคอนโดใหม่โอนมากข้ึนเป็น 3 โครงการ เทียบปี 2025 
ท่ีมีคอนโดใหม่เพียง 1 โครงการ โดยคอนโดใหม่จะมี GPM ท่ีสูงขึ้น อีกท้ังส่วน
แบ่งก าไร JV ท่ีออสเตรเลียจะปรับตัวดีขึ้นตามยอดโอน 
เรายังคงแนะน า “ซื้อ” ราคาเป้าหมาย 20.00 บาท อิง 8.4 เท่า (+1.0SD above 
5-yr avg. PER) โดยมีปจัจยัหนนุจากก าไรปี 2026E ที่จะกลับมาเตบิโตด ีขณะที่
มีการประกาศจ่ายเงินปันผลงวด 2H25 ที่ 0.70 บาท คิดเป็น dividend yield 
สูงที่ 3.8% 
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( 0 ) QH (ถ ือ/ เป ้ า  1.50 บาท)  ก  า ไร  4Q25 ตามคาด  ด ี ขึ้ น 
YoY/QoQ, อนุมัติโครงการซื้อหุ้นคืน 
เรามองเป็นกลางจากก าไร 4Q25 อยู่ที่ 511 ล้านบาท +9% YoY, +6% QoQ 
ยังอยู่ในกรอบที่เราประเมินไว้ โดยเป็นผลจาก 1) ยอดโอน 1.8 พันล้านบาท 
+13% YoY, -8% QoQ โดยดีขึ ้น YoY จากยอดโอนคอนโดที ่เพิ ่มขึ ้นตาม 
backlog แต่ลดลง QoQ จากแนวราบท่ีชะลอตัว, 2) GPM อยู่ท่ี 28.2% (4Q24 
= 27.9%, 3Q25 = 25.2%) ดีขึ้นจากธุรกิจอสังหาฯ จากยอดโอนคอนโดที่มี 
GPM สูง, 3) ส่วนแบ่งก าไรเงินลงทุนเพิ่มขึ้นเป็น 467 ล้านบาท +2% YoY, 
+9% QoQ และ 4) รายได้อื่นอยู่ที่ 153 ล้านบาท +111% YoY, +148% QoQ 
เน่ืองจากมีรายได้ชดเชยความเสียหายจากเหตุการณ์แผ่นดินไหว 
เรายังคงประมาณการก าไรปี 2026E ที่ 1.8 พันล้านบาท +3% YoY การฟื้น
ตัวของก าไรยังไม่เด่นเน่ืองจากท่ีผ่านมาการเปิดโครงการใหม่ยังมีน้อย และอาจ
ไม่มีการเปิดโครงการใหม่ในปี 2026E 
เรายังคงแนะน า “ถือ” ราคาเป้าหมาย 1.50 บาท อิง 2026E PER 9.0 เท่า (-
1.0SD below 5-yr average PER) จากแนวโน้มก าไรที่ยังทรงตัว อย่างไรก็
ตาม ระยะสั้นราคาหุ้นจะมีปัจจัยหนุนจากประกาศเงินปันผลงวด 2H25 ที่ 0.7 
บาท/หุ้น คิดเป็น dividend yield สูงเกือบ 5% ขณะท่ีอนุมัติโครงการซ้ือหุ้นคืน
วงเงินไม่เกิน 1.2 พันล้านบาท จ านวน 750 ล้านหุ้น คิดเป็น 7.0% ของจ านวน
หุ้นช าระแล้ว ระยะเวลาซื้อหุ้นคืน 16 มี.ค.-15 ก.ย.26 (คิดเป็นราคาซื้อหุ้นคืน
เฉล่ีย 1.60 บาท / ราคาหุ้นล่าสุด 1.44 บาท) ซ่ึงจะช่วยจ ากัดการปรับตัวลงของ
ราคาหุ้น 
 
( 0 ) TTW (ถือ/เป้า 10.00 บาท) 4Q25 ดีกว่าคาด จาก CKP มี
ก าไร Fx ขณะที่ธุรกิจหลักใกล้เคียงคาด 
TTW รายงานก าไรสุทธิ 4Q25 ท่ี 825 ล้านบาท (+10% YoY, -16% QoQ) สูง
กว่าตลาดคาด +8% โดยมีปัจจัยส าคัญดังน้ี 
1) รายได้ปรับตัวขึ้น +4% YoY, +1% QoQ จากปริมาณจ าหน่ายน ้าประปา
สูงขึ้นในทุกพื้นที่ หนุนโดยการปรับสัญญาของพื้นที่นครปฐม-สมุทรสาคร
ตั้งแต่กลางปี 2024 การปรับสถานีแรงดันเป็นสถานีจ่ายน ้า และการผลิตของ
โรงงานสูงข้ึนในช่วงปลายปี 
2) GPM ลดลง -120bps YoY, -130bps QoQ จากต้นทุนสารเคมีปรับตัวขึ้น 
3) ส่วนแบ่งก าไร CKP โต +54% YoY อานิสงส์ก าไร Fx แต่อ่อนตัว -35% QoQ 
หลังผ่านช่วงฤดูฝน 
4) ค่าใช้จ่ายดอกเบ้ียขยายตัว +19% YoY, +35% QoQ จากการออกหุ้นกู้ใน 
3Q25 
เราคงประมาณการก าไรสุทธิปี 2026E ใกล้เคียงเดิมท่ี 3 พันล้านบาท ชะลอ -
5% YoY เป็นผลจากค่าใช้จ่ายดอกเบ้ียสูงขึ้น และส่วนแบ่งก าไร CKP มีโอกาส
อ่อนตัวจากฐานสูง ส าหรับ 1Q26E คาดการณ์ก าไรสุทธิจะโตเล็กน้อย YoY 
ตามทิศทางปริมาณจ าหน่ายน ้า แต่ถูกชดเชยบางส่วนจากราคาขายน ้าปี 
2026E ลดลงตาม CPI แต่จะปรับตัวลง QoQ ตามฤดูกาลของ CKP 
คงค าแนะน า “ถือ” และราคาเปา้หมาย 10.00 บาท อิง SOTP ทั้งนี้เราคงมมุมอง
ระมัดระวังต่อทิศทางเศรษฐกิจและยังขาด catalyst ใหม่ ขณะที่เราประเมิน
แนวโนม้ก าไรสทุธปิี 2026E มีโอกาสกลบัมาชะลอ อย่างไรกต็ามบรษิทัคงอตัรา
จ่ายปันผล 2H25 ที่ 0.3 บาท/หุ้น คิดเป็น dividend yield 3% (2025 = 6.4%) 
ก าหนดขึ้น XD 10 มี.ค. 
 

 



 

 

6 

25 February 2026 

Market 
• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดบวกในวันอังคาร (24 ก.พ.) โดยได้แรง
หนุนจากการท่ีนักลงทุนกลับเข้าซ้ือหุ้นกลุ่มเทคโนโลยี หลังคลายความวิตก
กังวลเกี่ยวกับผลกระทบของปัญญาประดิษฐ์ (AI)          ทั้งนี้ ดัชนีเฉล่ีย
อุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดที ่  49,174.50 จุด เพิ ่มขึ ้น 370.44 จุด หรือ 
+0.76%, ดัชนี S&P500 ปิดที ่  6,890.07 จุด เพิ ่มขึ ้น 52.32 จุด หรือ 
+0.77% และดัชนี Nasdaq ปิดที่ 22,863.68 จุด เพิ่มขึ้น 236.41 จุด หรือ 
+1.04% 

• ตลาดหุ้นยุโรปปิดบวกในวันอังคาร (24 ก.พ.) ท่ามกลางบรรยากาศการ
ฟื้นตัวของตลาดการเงินท่ัวโลก โดยได้แรงหนุนจากแรงซ้ือสินทรัพย์เส่ียงใน
ตลาดวอลล์สตรีท อย่างไรก็ดี นักลงทุนยังคงรอความชัดเจนเกี ่ยวกับ
นโยบายการค้าของสหรัฐฯ หลังจากมาตรการภาษีของประธานาธิบดี
โดนัลด์ ทรัมป์ ผู้น าสหรัฐฯ ถูกศาลตีตกเมื่อสัปดาห์ที่ผ่านมา          ทั้งน้ี 
ดัชนี STOXX 600 ปิดตลาดที่ระดับ 629.14 จุด เพิ่มขึ ้น 1.44 จุด หรือ 
+0.23% 

• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดที่ 8,519.21 จุด เพิ่มขึ้น 22.04 จุด 
หรือ +0.26%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดที ่ 24,986.25 จุด ลดลง 
5.72 จุด หรือ -0.02% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ ้นลอนดอนปิดท่ี 
10,680.59 จุด ลดลง 4.15 จุด หรือ -0.04% 

• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดแทบไม่เปลี่ยนแปลงในวันอังคาร (24 ก.พ.) โดยแรง
บวกจากหุ้นกลุ่มเหมืองแร่และสาธารณูปโภคถูกหักล้างด้วยแรงขายในหุ้น
กลุ่มการเงิน ขณะที่นักลงทุนประเมินท่าทีด้านการค้าที่เปลี่ยนแปลงของ
ประธานาธิบดีโดนัลด์ ทรัมป์ ผู้น าสหรัฐฯ        ท้ังน้ี ดัชนี FTSE 100 ปิดท่ี 
10,680.59 จุด ลดลง 4.15 จุด หรือ -0.04% 

• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดลบในวันอังคาร (24 
ก.พ.) หลังจากอิหร่านส่งสัญญาณพร้อมที่จะด าเนินการตามขั้นตอนท่ี
จ าเป็นเพื่อบรรลุข้อตกลงกับสหรัฐฯ ก่อนที่การเจรจานิวเคลียร์รอบที่ 3 
ระหว่างอิหร่านกับสหรัฐอเมริกา จะมีขึ้นในวันพฤหัสบดีน้ีท่ีสวิตเซอร์แลนด์         
ท้ังน้ี สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือนเม.ย. ลดลง 68 เซนต์ หรือ 1.03% 
ปิดท่ี 65.63 ดอลลาร์/บาร์เรล 

• ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนเม.ย. ลดลง 72 เซนต์ 
หรือ 1.01% ปิดท่ี 70.77 ดอลลาร์/บาร์เรล 

• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดลบในวันอังคาร (24 ก.พ.) โดยถูกกดดัน
จากการท่ีนักลงทุนเทขายท าก าไรและจากการแข็งค่าของสกุลเงินดอลลาร์ 
ขณะเดียวกันนักลงทุนรอความชัดเจนเกี่ยวกับแผนภาษีศุลกากรของรัฐบาล
สหรัฐฯ รวมทั ้งผลการเจรจาด้านนิวเคลียร์ระหว่างอิหร่านกับสหรัฐฯ        
ทั ้งนี ้  สัญญาทองค าตลาด COMEX (Commodity Exchange) ส่งมอบ
เดือนเม.ย. ลดลง 49.30 ดอลลาร์ หรือ 0.94% ปิดท่ี 5,176.30 ดอลลาร์/
ออนซ์ 

 

Economic &  Company 
 

BTG ดีเกินคาดโต 171% ก าไรกระฉูด 6,685 ล้าน 
BTG ดีเกินคาด โชว์ปี 68 มีก าไรสุทธิ 6,684.59 ล้านบาท โตกระฉูด 171% และมี
รายได้รวมทะยาน 122,950.3 ล้านบาท เหตุราคาวัตถุดิบอาหารสัตว์ลดลง-
ราคาสุกรในประเทศเพิ่มขึ ้น-ขายสินค้าที่มีมาร์จิ้นสูงเพิ่มขึ้น-คุมค่าใช้จ่ายมี
ประสิทธิภาพมากขึ้น ฟากบอร์ดไฟเขียวปันผลหุ้นละ 1.50 บาท ขึ้น XD 10 มี.ค. 
และจ่าย 20 พ.ค.น้ี 
MGC ก าไรกระห่ึม 1.28 พันล้าน โตทุกเซกเมนต์-ปันผลยีลด์ 6% 
MGC-ASIA ประกาศงบปี 68 ท านิวไฮ ฟันก าไรสุทธิ 1,284 ล้านบาท โตกระหึ่ม 
782.2% โกยรายได้รวมพุ่ง 22,477 ล้านบาท รับทุกธุรกิจโต ตุนยอดจองรถแน่น 
1,065 คัน ประกาศจ่ายปันผลระหว่างกาลเพิ่มอีกหุ้นละ 0.11 บาท รวมท้ังปีจ่าย 
0.25 บาท รับดิวิเดนด์ยีลด์ 5.7% พร้อมล่ันปีน้ีโตต่อผ่านการขยายทุกธุรกิจ 
SISB ฟอร์มสวย ก าไรพุ่ง 962 ล้าน ปันผล 0.51 บาท 
เอสไอเอสบี ประกาศงบปี 68 มีก าไรสุทธิ 961.98 ล้านบาท โต 8.67% และมี
รายได้รวม 2,581.98 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 7.84% บอร์ดอนุมัติปันผลหุ้นละ 0.51 
บาท ขึ ้น XD 6 มี.ค. ส่วนปี 69 เดินหน้าขยายโรงเรียนนานาชาติแห่งที ่ 7 ท่ี
ปทุมธานี คาดเปิดให้บริการ ส.ค. 70 
NER ย ้ายอดขายปีนี้พุ่ง 32,000 ล้าน ตุนออเดอร์ทะลักถึงก.ค. เล็งปิดดีล
ลูกค้าอินเดียเพิ่ม 2-3 ราย 
NER ย ้าเป้าปี 69 โกยยอดขาย 32,000 ล้านบาท เติบโต 10% ตุนออเดอร์ทะลัก
ถึง ก.ค.69 รับออเดอร์ลูกค้าจีน-อินเดียเพิ่มขึ้น คาดปิดดีลเพิ่มอีก 2-3 ราย ดัน
สัดส่วนรายได้ตลาดอินเดียพุ่ง 10% จากเดิม 5% ส่วนปันผลปี 68 น้อยกว่า
นโยบาย เหตุต้องส ารองเงินไว้ลงทุนโรงงานใหม่ แต่หากไม่มีลงทุนเพิ่ม ปีนี้อาจ
กลับมาจ่ายเท่าเดิม 
DUSIT ลุยสร้าง 'ดุสิต อจารา หัวหิน' มูลค่า 2 พันล้าน ปั๊มยอดขายปีนี้ 30% 
DUSIT เดินหน้าก่อสร้าง "ดุสิต อจารา หัวหิน" มูลค่าโครงการ 2,000 ล้านบาท 
หลังได้ใบอนุญาต EIA พร้อมร่วมมือกับพันธมิตรยกระดับชีวิตผู้อยู่อาศัย ลุย
ขายเต็มท่ี คาดสร้างยอดขาย ภายในส้ินปีน้ี 20-30% 
ATLAS ฟอร์มดี! ก าไรปี 68 โต 13% บอร์ดเคาะจ่ายปันผลเพิ่ม 5 สตางค์ 
ATLAS งบปี 68 สุดแกร่ง! โกยก าไรสุทธิ 301 ล้านบาท โต 13% รับอานิสงส์ยอด
จ  าหน ่ายก ๊าซ  LPG ท ี ่ ขยายต ัว ในท ุกกล ุ ่ มธ ุ รก ิจ  ท ั ้ งภาคยานยนต์  
ภาคอุตสาหกรรม และภาคครัวเรือน ฟากรายได้รวมแตะ 11,616 ล้านบาท 
เพิ่มขึ้น 9% บอร์ดไฟเขียวจ่ายปันผลเพิ่มอีก 0.05 บาท/หุ้น พร้อมเดินหน้าขยาย
การลงทุนในปีน้ี รับดีมานด์พลังงานพุ่ง ตั้งเป้ารายได้โต 8-10% 
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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 2025 
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. 


