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14 October 2026 
/( - ) Tourism (Overweight) ซาอุฯ เผยสนามบินริยาดถูกกบฏฮูตีโจมตีซ ้ า บาดเจ็บหลายราย 

SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
คาดดัชนี SET วันน้ีแกว่ง Sideway หลังบรรยากาศการลงทุนในหุ้นกลุ่มชิป
ท่ัวโลกยังดูไม่ดี อาจส่งผล sentiment เชิงลบต่อกลุ่มอิเล็กทรอนิกส์บ้านเรา 
อย่างไรก็ตามอาจมีแรงเก็งก าไรเข้ามาบ้างก่อนการประกาศงบ โดยเฉพาะหุ้น
กลุ่มธนาคาร นอกจากน้ีนักลงทุนจับตาตัวเลข CPI สหรัฐฯ 
ประเด็นที่น่าสนใจ   
• ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปิดทรงตัวในกรอบแคบ โดยหุ้นกลุ่มชิปเซมิคอนดักเตอร์จะ
ปรับตัวลดลงต่อเน่ืองเป็นวันท่ีสอง ฉุด Nasdaq 100 ร่วง -0.3% จากความ
กังวลเร่ืองการแข่งขันด้านเทคโนโลยีและสงครามราคาจากบริษัท CXMT ของ
จีนที ่ เริ ่มไล่กวด 3 ยักษ์ใหญ่ผู ้ผลิต DRAM โลก (Samsung, SK Hynix, 
Micron) ทั้งนี้นักลงทุนจับตาการประกาศตัวเลขเงินเฟ้อ CPI คาด +3.6% 
(YoY) 
• การประกาศงบไตรมาส 3 ของกลุ่มธนาคาร ขนาดใหญ่อย่าง JPMorgan, 
Goldman Sachs, Citigroup และ  Wells Fargo แม ้ภาพรวมจะออกมา
แข็งแกร่งเกินคาด แต่ราคาหุ้นกลับเผชิญแรงเทขาย "Sell on Fact" ด้าน
ตลาดคลายความกังวลเรื ่องดอกเบี ้ยลงบางส่วนหลัง John Williams 
ประธานเฟดนิวยอร์ก ส่งสัญญาณว่า Fed อาจข้ึนดอกเบ้ียอีกเพียง 1 คร้ัง
ในปีน้ี และไม่มีความจ าเป็นต้องข้ึนดอกเบ้ียต่อในปี 2027 
•  IMF เผยแพร่ World Economic Outlook ฉบับ ต.ค. 2569 ท่ีกรุงเทพฯ ใน
งานประชุมประจ าปี IMF-World Bank ปรับประมาณการ GDP ไทยปี 2569 
ขึ้นเป็น 2.1% จาก 1.9% (รอบ ก.ค.) ส่วนปี 2570 อยู่ที่ 2.1% ลดลงจาก 
2.2% (ในรอบ ก.ค.) IMF ระบุว่าการลงทุนโครงสร้างพื้นฐาน AI หนุนอุปสงค์
ฮาร์ดแวร์และการส่งออกสินค้าเทคโนโลยีของไทย แต่ไทยยังโตต ่าส ุดใน 
ASEAN-5 (ค่าเฉล่ีย 4.4%) พร้อมปรับเงินเฟ้อปีน้ีเป็น 2.1% จาก 0.9% 
• ททท. ประกาศแคมเปญ "บินเท่ียวทั่วไทย ฮีลใจทุกทริป" ร่วม 7 สายการบิน 
ลดค่าตั๋วบินในประเทศ 500 บาทต่อเที่ยวบิน (สูงสุด 1,000 บาทต่อคน
ส าหรับไป-กลับ) ใช้โค้ด FLYTODOM เปิดจอง 15 ต.ค.–15 ธ.ค. เดินทางได้
ถึง 15 ม.ค. 2570 ถือเป็นกิจกรรมของ ททท. ภายใต้โครงการ Domestic 
Stimulus ซึ่งสายการบินเป็นผู้มอบส่วนลด คาดช่วยดันปริมาณผู้โดยสาร
เท่ียวบินในประเทศช่วง high season แลกกับรายได้ต่อท่ีน่ังท่ีลดลง เป็นบวก
เชิงปริมาณต่อสายการบินและท่าอากาศยาน 
• กฟผ. แจ้งว่าร่าง PDP2026 บรรจุโรงไฟฟ้าใหม่ราว 4,200 MW ในพื้นท่ี 
EEC รองรับ Data Center (ระยอง ~2,800 MW, บางปะกง ~1,400 MW) 
ท้ังส่วนของ กฟผ. และส่วนท่ีเปิดให้ IPP รายใหญ่เข้าร่วม สถานะคือร่างแผน 
โดยแผนลงทุนระบบส่งราว 3.1 หมื่นลบ. รอ ครม. อนุมัติ หากแผนผ่าน 
เอกชนจะมีโอกาสขายไฟระยะยาวและ Direct PPA ให้ลูกค้า Data Center 
ประเมินเป็นบวกต่อผู้ผลิตไฟฟ้าเอกชน 

Strategy 
กลยุทธ์หลัก:  Core Strategy เรายังชอบกลุ ่มธนาคาร KTB, KBANK, 
KKP ขณะที่ Tactical Strategy เรามอง Theme ใหญ่ ระยะ กลาง-ยาว หุ้น 
(Mega play Theme) Data Center โรงไฟฟ้า เรายังชอบ GPSC, BGRIM, 
ADVANC และผสมกับตีมการฟื้นตัวของนักท่องเท่ียว ระยะกลาง – ยาว เรา
ยังชอบชอบ AOT, CENTEL, ERW 
ตัวเลขเศรษฐกิจและ Event  

• US, Fed Barkin, Collins, Bowman Speech 
• EA, ECB President Lagarde, Lane Speech 
• CN, Inflation Rate YoY (Sep), Consensus=1.1%, Prior=0.8% 
• CN, PPI YoY (Sep), Consensus=4.4%, Prior=3.8% 
• US, Core Inflation Rate YoY (Sep), Consensus=2.5%, Prior=2.4% 
• US, Inflation Rate YoY (Sep), Consensus=3.6%, Prior=3.4%.  

  

 

    Fund Flow และตลาดการเงิน: 
• ต่างชาติ “ขาย” สุทธิตลาดหุ ้นไทย และ “ซื ้อ” ตลาดตราสารหนี ้ โดยมี
รายละเอียดดังน้ี 

• ตลาดหุ้น (12 ต.ค. 69): มูลค่าการซื้อขาย (SET) 55,934.03 ล้านบาท และ 
(MAI) 237.56 ล้านบาท ด้านนักลงทุนต่างชาติซ้ือสุทธิ 266.90 ล้านบาท  

• Yield Curve เปลี่ยนแปลงเล็กน้อยจากวันก่อนหน้า ส าหรับกระแสเงินลงทุน
ของนักลงทุนต่างชาติวันน้ี NET OUTFLOW 421 ล้านบาท 

•  ค่าเงินบาท: ปิดตลาดเย็นน้ี อยู่ท่ีระดับ 33.60 บาท/ดอลลาร์ อ่อนค่าเล็กน้อย
เม่ือเทียบกับวันก่อนหน้า 
 
Strategy pick 
WHA  ( เป ้า consensus 5.40 บาท ):  รายงาน World Economic Outlook 
(WEO) ล่าสุดของ IMF ชี้ให้เห็นถึงประเด็นการลงทุนซ่ึงมีส่วนช่วยหนุนการเติบโต
ของประเทศ และ Spotlight ของโลกก าลังมองมาที่ไทยผ่านงาน 2026 IMF–
WBG Annual Meetings เรามองว่า WHA เป็นตัวเลือกแรกที่ได้รับประโยชน์
จากเม็ดเงินลงทุนต่างชาติ คาดก าไรสุทธิปี 2026E/27E ท่ี 5.0/5.5 พันลบ. 
 (-2%/+10%) โดย momentum 2H26E เร่งตัวขึ้นจาก 1H26 ท่ี +31% HoH 
 
PTTEP  (ซื้อ/เป้า 180.00 บาท): ราคาน ้ามันยังยืนสูงที่ระดับ $104-105 ต่อ
บาร์เรล แม้จะมีการเปิดเผยว่ารัสเซียตกลงส่งออกน ้ามันดีเซลสู่ตลาดตลาดโลก 
แต่ความเปราะบางของโครงสร้างพื้นฐานทางพลังงานและเส้นทางเดินเรือในแถบ
อ่าวเปอร์เซียยังคงเป็นประเด็นท่ีตลาดจับตาอย่างต่อเน่ือง เรามอง PTTEP เป็น 
Barbell strategy position ที่ได้รับประโยชน์จากราคาน ้ามันที่ยังยืนสูง คาด
ก าไรสุทธิปี 2026E/27E ท่ี 6.94/6.87 หม่ืนลบ. (+15/-1%) 
 
กรอบดชัน ีSET วนันี ้ แนวรบั 1560-1566 แนวตา้น 1578-1586 
Technical Pick: KBANK, PSL 
 
Stock picks for October 2026 : ADVICE, BGRIM, CK, PLANB, SCGP 
 
News Comment 
( 0 ) Tourism (Overweight) นักท่องเที่ยวล่าสุด -8% WoW จากจีนเป็นหลัก 
ซ่ึงเป็นไปตามคาดจากหมดช่วง Golden Week 
( 0 ) BEM (ซื้อ/เป้า 9.00 บาท) ผู้ใช้บริการ ก.ย. 2026 กระทบระยะสั้นจากน ้า
ท่วมและไฟไหม้รางรถไฟ 
Company Report 
( + ) CRC (ซ้ือ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 36.00 บาท) คาดก าไร 3Q26E โต YoY จากการ
คุมค่าใช้จ่ายและต้นทุนทางการเงิน 
( + ) SAV (ซ้ือ/เป้า 14.50 บาท) ก าไร 3Q26E กลับมาเติบโตดี YoY, QoQ จาก
จ านวนเท่ียวบินฟื้นตัว 
 

Analyst: Fundamental Research, Research Team 
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News Comment 

( 0 ) Tourism (Overweight) นักท่องเท่ียวล่าสุด -8% WoW 
จากจีนเป็นหลัก ซึ่งเป็นไปตามคาดจากหมดช่วง Golden Week 
นักท่องเที่ยวสัปดาห์ล่าสุด (4-10 ต.ค.) ลดลง -8% WoW จากจีนเป็นหลัก 
รมว.ท่องเท่ียวและกีฬา เปิดเผยข้อมูลจ านวนนักท่องเท่ียวสัปดาห์ท่ีผ่านมา (4-
10 ต.ค.) มีจ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติทั้งสิ้น 483,375 คน (-8% WoW/-
7% YoY) คิดเป็นจ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติเข้าประเทศไทยเฉลี่ยวันละ 
69,054 คน โดยประเทศใน Top 5 ที่ปรับตัวลดลงคือ 1) จีน 78,279 คน (-
42% WoW/+12% YoY) 2) อินเดีย 43,238 คน (-8% WoW/+10% YoY) 3) 
มาเลเซ ีย 57,730 คน (-4% WoW/-23% YoY) ส่วนประเทศใน Top 5 ท่ี
ปรับตัวเพิ่มขึ ้นคือ 1) รัสเซีย 25,754 คน (+15% WoW/+1% YoY) และ 2) 
ไต้หวัน 18,710 คน (+15% WoW) โดยภาพรวมการท่องเที่ยวในสัปดาห์นี้มี
การชะลอตัวของกลุ่มตลาดระยะใกล้ (Short haul) ภายหลังส้ินสุดช่วงวันหยุด
ต่อเนื่องของตลาดหลัก ได้แก่ วันหยุด Golden Week ของจีน, วัน National 
Day ของฮ่องกง และวัน National Foundation Day ของเกาหลีใต้ ขณะท่ี
ไต้หวันมีวันหยุด National Day ส่งผลให้ไต้หวันมีจ านวนนักท่องเที่ยวขยับ
ขึ้นมาอยู ่ในอันดับที่ 5 จากอันดับที่ 7 ในสัปดาห์ก่อน ส าหรับกลุ่มตลาด
ระยะไกล (Long haul) มีจ านวนนักท่องเที่ยวเพิ่มขึ้นต่อเนื่องเป็นสัปดาห์ที่ 2 
จากการเข้าสู่ฤดูกาลท่องเท่ียว (Winter Season) ส าหรับจ านวนนักท่องเท่ียว
สะสมตั้งแต่วันที่ 1 ม.ค.-10 ต.ค. 26 ทั้งสิ้น 23.94 ล้านคน ลดลง -4.04% 
YoY (ท่ีมา: กองเศรษฐกิจการท่องเท่ียวและกีฬา) 
DAOL: เรามองเป็นกลาง แม้ว่าจ านวนนักท่องเท่ียวรวมท่ีชะลอตัวลง WoW ซ่ึง
เป็นไปตามคาดเพราะหมดช่วงวันหยุดยาว โดยเฉพาะช่วง Golden Week 
ขณะท่ีภาพรวม YTD ยังใกล้เคียงคาด โดยส่วนใหญ่นักท่องเท่ียวท่ีลดลงส่วน
ใหญ่มาจากจีนเป็นหลัก เพราะหมดช่วงวันหยุดยาว แต่อย่างไรก็ดี จ านวน
นักท่องเที่ยวจีนหากเทียบ YoY ยังเพิ่มขึ้นได้ที่ +12% YoY จากสัปดาห์ก่อน
หน้าท่ี +2% YoY ขณะท่ีเราเร่ิมเห็นทิศทางของนักท่องเท่ียวอินเดียท่ีดีขึ้นจาก
การเพิ่มขึ้น YoY ได้ในรอบ 8 สัปดาห์ท่ี +10% YoY ซ่ึงน่าจะเกิดจากเท่ียวบิน
จากอินเดียเข้าไทยเริ่มกลับมาแล้ว ส่วนนักท่องเที่ยวรัสเซียก็มีการกลับมา
เพิ ่มขึ ้นได้ด ีทั ้ง WoW/YoY นอกจากนี ้นักท่องเที ่ยวอเมริกา , ยุโรป และ
ตะวันออกกลางก็มีการเติบโตได้ดีที่ +13% WoW, +12% WoW และ +8% 
WoW ตามล าดับ ซึ่งสะท้อนให้เห็นการเข้าสู่ช่วง High season ที่จะมี Long 
haul เข้ามาช่วยหนุนได้ดี ส าหรับสัปดาห์หน้าเราคาดว่าจ านวนนักท่องเท่ียวมี
แนวโน้มเพิ่มขึ้นได้เพราะมีการประชุม IMF-World Bank 2026 วันที่ 12–18 
ต.ค. 26 ที่ ศูนย์การประชุมแห่งชาติสิริกิติ ์ อย่างไรก็ดี เรามองว่าจ านวน
นักท่องเที่ยวได้ท าจุดต ่าสุดไปแล้วใน 2Q26 และจะฟื้นตัวได้โดดเด่นในช่วง 
4Q26E จาก High season และมีงาน event หลายงานที ่เข้ามาช่วยหนุนใน
เดือน ธ.ค. 26 ท้ังน้ีราคาหุ้นในระยะส้ันท่ีปรับตัวลดลงมาเรามองเป็นจังหวะเข้า
ซ้ือสะสม โดยเราคาดว่าหุ้นท่ีได้รับประโยชน์จากแนวโน้มจ านวนนักท่องเท่ียวท่ี
เพิ่มขึ้นโดยเฉพาะในช่วง 4Q24E โดยเรียงล าดับตามสัดส่วนโรงแรมในประเทศ
จากมากไปน้อย ได้แก่ ERW, CENTEL, MINT, SHR 
ประมาณการจ านวนนักท่องเที่ยวรวม/นักท่องเที่ยวจีนปี 2026E ที่ 32 ล้าน
คน/4.8 ล้านคน เราประมาณการจ านวนนักท่องเที่ยวรวมปี 2026E จะอยู่ท่ี 
32 ล้านคน ลดลง -3% 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/
เป้า 48.00 บาท) จากการอัพเดท 3Q26E ภาพรวม RevPAR (ไม่รวม JV ท่ี
ดูไบและญี่ปุ่น) เพิ่มขึ้นที่ +12% YoY จาก 2Q26 ที่ +1% YoY โดยการเพิ่ม
ขึ้นมาจากไทย +12% YoY และมัลดีฟส์ +35% YoY แต่หากรวมทั ้งพอร์ต 
+3% YoY จาก 2Q26 ที ่ -10% YoY เพราะดูไบ (-27% YoY) และญี ่ปุ ่น (-
42% YoY) ยังหดตัวอยู่ ขณะท่ี On the book ใน 4Q26E มี RevPAR (ไม่รวม 
JV ท่ีดูไบและญ่ีปุ่น) ยังเพิ่มขึ้นได้ +18% YoY และรวมท้ังพอร์ตก็เพิ่มขึ้น +3% 
YoY ท าให้เราคาดว่าแนวโน้มก าไร 4Q26E จะฟื้นตัวเด่น ด้าน Valuation ซ้ือ
ขายท่ี EV/EBITDA เพียง 13x เทียบเท่า -0.50SD ย้อนหลัง 8 ปี  

และยังชอบ ERW (ซื้อ/เป้า 4.20 บาท) จากการอัพเดทภาพรวม RevPAR (ไม่
รวม Budget) ใน 3Q26E ยังเติบโตได้อีกราว +5% YoY จากฐานต ่า ขณะท่ี
ช่วง 4Q26E จะมีงาน event อย่าง World Bank and IMF meetings เดือน 
ต.ค. 26 และ Tomorrowland เดือน ธ.ค. 26 ซ่ึงมียอดจองเข้ามาเพิ่มขึ้นอย่าง
ต่อเน่ือง โดย Occ. Rate สูงถึง 80% แล้ว โดยปัจจุบันซ้ือขาย PER ท่ี 19x จาก
ค่าเฉล่ียท่ีราว 25x 
 
( 0 ) BEM (ซื้อ/เป้า 9.00 บาท) ผู้ใช้บริการ ก.ย. 2026 กระทบ
ระยะส้ันจากน ้าท่วมและไฟไหม้รางรถไฟ 
ผู้ใช้บริการ ก.ย. 2026 กระทบระยะส้ัน BEM รายงานผู้โดยสารรถไฟฟ้าเดือน 
ก.ย. 2026 ท่ี 4.3 แสนเท่ียว/วัน (-4% YoY, -3% MoM) และตัวเลข 9M26 อยู่
ท่ี 4.2 แสนเท่ียว/วัน (+1% YoY) ขณะท่ีผู้ใช้ทางด่วน ก.ย. 2026 อยู่ท่ี 1.1 ล้าน
เท่ียว/วัน (+1% YoY, -1% MoM) และตัวเลขเฉล่ีย 9M26 อยู่ท่ี 1.1 ล้านเท่ียว/
วัน (+0.8% YoY) (ท่ีมา: BEM) 
DAOL: เรามองเป็นกลางต่อทิศทางผู้ใช้บริการ ก.ย. 2026 โดยทั้งผู้โดยสาร
รถไฟฟ้าและผู ้ ใช้ทางด่วนที ่ชะลอตัว MoM เป็นผลกระทบระยะสั ้ นจาก
เหตุการณ์ไฟไหม้รางรถไฟสายสีน ้าเงิน ซ่ึงกระทบ sentiment ของผู้ใช้บริการ 
รวมถึงมีเหตุการณ์น ้าท่วมในหลายพื้นที่ในช่วงปลายเดือน ก.ย. 2026 ท าให้
กระทบต่อการเดินทางและหลายๆ หน่วยงานมีการปรับเปลี่ยนไปใช้นโยบาย 
Work from home ชั่วคราว อย่างไรก็ตามเรามองว่าปัจจัยดังกล่าวเป็นผลกระ
ทบระยะส้ันหลังเหตุการณ์น ้าท่วมทยอยคล่ีคลาย ขณะท่ีในช่วงเวลาท่ีเหลือของ
ปียังมีปัจจัยหนุนจากการเร่ิมเข้าสู่ช่วง high season ของการเดินทาง 
เราคงประมาณการก าไรสุทธิปี 2026E ที ่ 3.9 พันล้านบาท (+3% YoY) 
ส าหรับแนวโน้ม 3Q26E เบ้ืองต้นเราประเมินก าไรสุทธิท่ีกรอบ 1-1.05 พันล้าน
บาท ชะลอตัวเล็กน้อย YoY เป็นไปตามทิศทางปริมาณผู้ใช้บริการ รวมถึง
รายได้ธุรกิจพัฒนาเชิงพาณิชย์ลดลงจากการชะลอตัวของส่ือโฆษณา แต่ถูก
ชดเชยบางส่วนจากค่าใช้จ่ายดอกเบี้ยลดลง ขณะที่ทรงตัว QoQ เป็นผลจาก
ภาพรวมปริมาณผู ้ใช้บริการเฉลี ่ยดีขึ ้นตามปัจจัยฤดูกาล แต่ถูก offset 
บางส่วนจากรายได้เงินปันผลลดลงจากไตรมาส 2 ท่ีมีเงินปันผล CKP 
คงค าแนะน า “ซื้อ” ราคาเป้าหมาย 9.00 บาท อิง SOTP โดยเราคงมุมมองบวก
ระยะยาว ขณะที่มี catalyst จาก 1) การเริ่มใช้นโยบายตั๋วร่วมในต้นปี 2027E 
ซึ ่งจะช่วยหนุนปริมาณผู ้โดยสารรถไฟฟ้าทั ้งระบบ และ 2) ความคืบหน้า
โครงการใหม่ โดยล่าสุดสัมปทานเดินรถสายสีม่วงใต้เร่ิมมีความคืบหน้ามาก
ขึ้น ซ่ึงคาดจะเสนอ ครม. ได้ในปลายปีน้ี และ รฟม. เร่ิมขั้นตอนเจรจา BEM ต้น
ปี 2027E 
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Company Report 
( + ) CRC (ซื้อ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 36.00 บาท) คาดก าไร 3Q26E โต 
YoY จากการคุมค่าใช้จ่ายและต้นทุนทางการเงิน 
เราประเมิน CRC จะรายงานก าไรสุทธิส าหรับ 3Q26E ที่ 1.7 พันล้านบาท (+
32% YoY, -16% QoQ) โดยก าไรเติบโต YoY จากฐานก าไรท่ีต ่าในปีก่อน การ
ควบคุมค่าใช้จ่าย และดอกเบี้ยจ่ายที่ลดลง โดยเราคาดรายได้รวมที่ 5.9 หม่ืน
ล้านบาท (+1% YoY, +6% QoQ) โดยรายได้ยังขยายตัวได้จาก SSSG Food 
ที่คาดเป็นบวกราว +5% ช่วยชดเชย SSSG Fashion และ Hardline ที่ +2% 
และ -2% ตามล าด ับ ขณะที ่ เราคาดก าไรได ้ร ับแรงหนุนเพ ิ ่มเต ิมจาก 
SG&A/sales ที่ปรับตัวลงเป็น 29.4% จากเดิม 30.4% ใน 3Q25 ประกอบกับ
ดอกเบี้ยจ่ายที่ลดลง 24% YoY ส่วนก าไรลดลง QoQ จากปัจจัยฤดูกาลและ 
GPM ท่ีอ่อนตัวเล็กน้อยเป็น 27.4% จาก 27.6% ใน 2Q26 จาก product mix 
เราคงประมาณการก าไรปกติปี 2026E/27E ที ่ 9.4/9.9 พันล้านบาท (+
16%/+6%) สะท้อน GPM 1H26 ท ี ่ขยายตัวด ีกว ่าคาดจากการบริหาร 
product mix และเพิ่มสัดส่วนสินค้ามาร์จิ้นสูง และคาด GPM จะยังทรงตัวใน
ระดับสูงต่อเนื ่องใน 2H26E จาก product mix และการควบคุมต้นทุนที ่มี
ประสิทธิภาพมากขึ้น โดยก าไร 9M26E คิดเป็น 70% ของประมาณการทั้งปี 
ขณะท่ีเราคาดรายได้มีแนวโน้มกลับมาเร่งตัวในปี 2027E จากการเปิดสาขาใหม่ 
เช่น Central Phaholyothin 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” แต่ปรับราคาเป้าหมายเป็นปี 2027E ที่ 36.00 บาท อิง 
PER 22.0x (-0.5SD below 5-yr average) จากเดิม 33.00 บาท เพื่อสะท้อน
มุมมองที ่เราคาดว่า earnings growth จะได้แรงหนุนจากการฟื ้นตัวของ
ยอดขายในปี 2027E และ operating leverage ขณะท่ีการปรับพอร์ตธุรกิจและ 
cost efficiency ช่วยยกระดับก าไร พร้อม upside จากการขยายสาขาใหม่และ 
MaxValu ท่ีคาด EBIT turnaround เป็นบวกในปี 2027E 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

( + ) SAV (ซื ้อ/เป้า 14.50 บาท) ก าไร 3Q26E กลับมาเติบโตดี 
YoY, QoQ จากจ านวนเที่ยวบินฟ้ืนตัว 
เรายังคงมีมุมมองเป็นบวกจากแนวโน้มก าไร 3Q26E ที่จะกลับมาปรับตัวดขีึ้น 
140 ล้านบาท (+9% YoY, +15% QoQ) โดยมีปัจจัยส าคัญ ดังน้ี 
1) เที่ยวบินรวมจะเพิ่มขึ้นเป็น 3.26 หมื่นเที่ยวบิน (+12% YoY, +10% QoQ) 
จากเที่ยวบิน Overflight ที่ฟื้นตัวโดดเด่น อานิสงส์เที่ยวบินเวียดนาม จีน และ
สิงคโปร์ มีการบินผ่านน่านฟ้ากัมพูชามากข้ึน 
2) ประเมินรายได้จากการให้บริการเที่ยวบินที ่ 493 ล้านบาท (+10% YoY, 
+9% QoQ) ปรับตัวเพิ่มขึ้นตามจ านวนเท่ียวบินท่ีสูงข้ึน 
3) GPM จากธุรกิจหลักจะทรงตัว (ไม่รวม one-time) ที ่ 52.5% (3Q25 = 
52.5%, 2Q26 = 52.9%) 
เรายังคงประมาณการก าไรสุทธิปี 2026E ที่ 555 ล้านบาท (+2% YoY) ทั้งน้ี 
หากก าไร 3Q26E เป็นไปตามที่เราคาด จะท าให้ก าไรสุทธิ 9M26E อยู่ที่ 405 
ล้านบาท (+1% YoY) คิดเป็น 73% จากท้ังปี ส าหรับแนวโน้มก าไรสุทธิ 4Q26E 
จะปรับตัวดีขึ้นต่อเนื่อง และท าสถิติสูงสุดใหม่ จากการเข้าสู่ช่วง high season 
ของการท่องเท่ียว 
คงค าแนะน า “ซ้ือ” ราคาเป้าหมาย 14.50 บาท อิง DCF (WACC = 9.5% TG = 
2.5%) โดยมีปัจจัยหนุนจากแนวโน้มก าไรที่จะกลับมาเติบโตเร่งตัวขึ้นใน 3Q-
4Q26E และปี 2027E ขณะที่ยังมี catalyst จากงานประมูลโครงการของ AOT 
และวิทยุการบินแห่งประเทศไทย ซึ่งจะเป็น upside ต่อก าไรในปี 2027E ขณะท่ี
ด้าน dividend yield ยังสูงราว 8% ต่อปี 
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Market 
• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดลบในวันอังคาร (13 ต.ค.) ขณะที่ดัชนี 

S&P500 และ Nasdaq ปิดลดลงเช่นกัน เน่ืองจากหุ้นกลุ่มชิปปรับตัวลง ขณะท่ี
นักลงทุนประเม ินผลประกอบการของธนาคารรายใหญ่ที ่ออกมาแบบ
ผสมผสาน        ทั ้งนี ้  ด ัชนีเฉลี ่ยอุตสาหกรรมดาวโจนส์ [DJI.X] ปิดท่ี 
51,670.10 จุด ลดลง 180.45 จุด หรือ -0.35%, ดัชนี S&P500 [SP500.X] 
ปิดที ่  7,805.45 จ ุด ลดลง 1.79 จ ุด หร ือ -0.02% และด ัชน ี  Nasdaq 
[NASDAQ.X] ปิดท่ี 27,204.38 จุด ลดลง 41.52 จุด หรือ -0.15% 

• ตลาดหุ้นยุโรปปิดลบในวันอังคาร (13 ต.ค.) โดยลดลงจากระดับสูงสุดในรอบ 
1 สัปดาห์ หลังแรงเทขายหุ้นกลุ่มชิปอย่างหนักบดบังแรงหนุนจากราคาน ้ามัน
ที่ลดลง        ทั้งนี้ ดัชนี STOXX 600 [STOXX.X] ปิดที่ 635.01 จุด ลดลง 
0.64 จุด หรือ -0.10%, ดัชนี CAC-40 [CAC40.X] ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดท่ี 
7,827.63 จุด ลดลง 5.25 จุด หรือ -0.07%, ดัชนี DAX [DAX.X] ตลาดหุ้น
เยอรมนีปิดท่ี 25,259.90 จุด ลดลง 17.78 จุด หรือ -0.07 

• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดแทบไม่เปล่ียนแปลงในวันอังคาร (13 ต.ค.) โดยแรงขาย
หุ้นกลุ่มอุตสาหกรรมและเหมืองแร่หักล้างแรงซื้อหุ้นกลุ่มพลังงาน ขณะที่นัก
ลงทุนจับตาการเปิดเผยข้อมูลเศรษฐกิจส าคัญในช่วงปลายสัปดาห์น้ี        ท้ังน้ี 
ดัชนี FTSE 100 [FTSE100.X] ปิดที่ 10,650.33 จุด ลดลง 5.95 จุด หรือ -
0.06% 

• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดบวกเล็กน้อยในวัน
อังคาร (13 ต.ค.) ขณะท่ีสัญญาน ้ามันเบรนท์ปิดลดลง ท่ามกลางการซ้ือขาย
ที่ผันผวน โดยตลาดได้แรงหนุนส่วนหนึ่งจากการคาดการณ์ที่ว่าเหตุการณ์
โจมตีในซาอุดีอาระเบียและเยเมนอาจส่งผลให้เกิดอุปทานชะงักงัน แต่ก็ถูก
กดดันจากข้อตกลงส่งออกน ้ามันดีเซลระหว่างสหรัฐอเมริกากับรัสเซีย ซ่ึงจะ
ส่งผลให้อุปทานน ้ามันจากรัสเซียไหลเข้าสู่ตลาดมากขึ้น          ทั้งนี้ สัญญา
น ้ามันดิบ WTI [WTI.X] ส่งมอบเดือนพ.ย. เพิ่มขึ้น 40 เซนต์ หรือ 0.43% ปิด
ท่ี 94.14 ดอลลาร์/บาร์เรล 

• ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) [BRENT.X] ส่งมอบเดือนธ.ค. ลดลง 
96 เซนต์ หรือ 0.9% ปิดท่ี 105.69 ดอลลาร์/บาร์เรล 

• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดลบในวันอังคาร (13 ต.ค.) ท่ามกลางการซ้ือ
ขายท่ีเป็นไปอย่างระมัดระวัง ก่อนท่ีทางการสหรัฐฯ จะเปิดเผยตัวเลขเงินเฟ้อ
ในวันนี้ ขณะเดียวกันนักลงทุนจับตาการแสดงความเห็นของเควิน วอร์ช 
ประธานธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด) บนเวทีการประชุมของกองทุนการเงิน
ระหว่างประเทศ (IMF) เพื่อประเมินแนวโน้มอัตราดอกเบี้ย        ทั้งนี้ สัญญา
ทองค าตลาด COMEX (Commodity Exchange) [GOLD.X] ส่งมอบเดือน
ธ.ค. ลดลง 13.30 ดอลลาร์ หรือ 0.32% ปิดท่ี 4,177.30 ดอลลาร์/ออนซ์ 

 

Economic & Company 
กลยุทธ์ DELTA ช่วงคดีกด จังหวะเก็งลุ้นงบไตรมาส 3 
วางแผนหุ้น DELTA หลังบริษัทย่อยโดนร้องเรียนคดีพิพาทสิทธิบัตรเทคโนโลยี
จ่ายไฟ AI Server ในสหรัฐ ประเมินกดบรรยากาศระยะส้ัน ส่วนผลกระทบต้องรอ 
USITC ตัดสินอีก 45 วัน แต่ยังเก็งก าไรได้เหตุงบไตรมาส 3 โดดเด่น 
JAS รับอานิสงส์พรีเมียร์ลีก ลุยต่อยอดคอนเทนต์กีฬา  
JAS หวังพรีเมียร์ลีกดัน "รายได้-ขยายฐานสมาชิก" ครึ่งปีหลัง คงตั้งเป้าฐาน
สมาชิก แตะ 2 ล้านราย จากราว 1 ล้านราย พร้อมต่อยอดคอนเทนต์กีฬาระดับ
นานาชาติ เชื่อลิขสิทธิ์ถ่ายทอดสดฟุตบอลโลกรีเทิร์นดีระยะยาว แม้ระยะสั้นไม่
สร้างก าไร โครงการดาวเทียม LEO มีแนวโน้มส่งดาวเทียมดวงแรกช้ากว่าแผน
เดิม แต่ยิงภายในปี 2570 
บอร์ด THAI ฟื้นเชื่อมั่น เร่งท าแพ็กเกจเยียวยา สั่งสอบเสร็จใน 30 วัน 
ประธานกรรมการ THAI เดินหน้าฟื้นเชื่อม่ัน หลังเกิดวิกฤติสัมภาระตกค้าง 2.5 
หม่ืนใบ เร่งท าแพ็กเกจเยียวยาผู้โดยสารทุกคน โดยไม่ต้องร้องขอเสนอบอร์ดไฟ
เขียว สั่งสอบปมการบริหารเสร็จใน 30 วัน ยันเคลียร์กระเป๋าเรียบร้อย - OTP 
กลับสู่ 90% 
PRAPAT รับทรัพย์ไฮซีซัน โรงแรมคึกดันยอดขายโต  
PRAPAT ส่งซิกโค้งท้ายสดใส รับอานิสงส์ไฮซีซันท่องเท่ียว หนุนดีมานด์น ้ายาท า
ความสะอาด-ฆ่าเชื้อโรงแรมคึกคัก ผนึกแรงส่งบิ๊กอีเวนต์ระดับโลก IMF-World 
Bank กระตุ ้นธุรก ิจโรงแรม-รีสอร์ต พร้อมเปิดเกมรุกตลาด Wellness & 
Healthcare เจาะกลุ่มผู้สูงวัย ดันรายได้ท้ังปีโตตามเป้า 3-5% 
JSP ลงนามยักษ์ใหญ่ไบโอเทคแดนมังกร ปั้น NEW S-CURVE 
JSP ผนึก 5 พันธมิตรไทย-จีน เซ็น MOU ดึงเทคโนโลยีชีวภาพขั้นสูงจากแดน
มังกร ปูทางถ่ายทอดองค์ความรู้-ต่อยอดสู ่ฐานผลิตในไทย ปั้นผลิตภัณฑ์
สุขภาพมูลค่าสูง สร้าง New S-Curve ปักหมุดไทยสู่ Bio Hub อาเซียน รับเมกะ
เทรนด์ตลาด Biotechnology แตะ 5.71 ล้านล้านดอลลาร์สหรัฐ ภายในปี 2577 
EPG ออเดอร์แพ็กเกจจิ้งโตต่อ ฉนวนสดใส-เป้าปีนี้รายได้โต 3% 
EPG โดดรับรัฐบาลลุยต่ออายุ "ไทยช่วยไทย เฟส 2" ยาวถึงสิ้นพฤศจิกายน 
2569 ชี้ช่วยดันดีมานด์บรรจุภัณฑ์อาหารพุ่ง แถมลุ้นเกณฑ์ลงทุนดาต้าเซ็นเตอร์
ในไทยชัดเจน หนุนความต้องการฉนวนสดใส มองเทรนด์บาทอ่อนค่าเป็นผลบวก
ต่อฐานรายได้ต่างประเทศขยายตัว ย ้าเป้าปีน้ีรายได้โต 2-3% จากปีก่อน 
ORI รุกธุรกิจรร.ดันรายได้ประจ า วางเป้า 5 ปี พอร์ตแตะ 2.45 หมื่นล. 
ORI ลุยสร้างรายได ้ประจ  าผ ่านธุรก ิจโรงแรม "ออริจิ ้น โฮเทล" ชู 4 แกน
ยุทธศาสตร์หลัก "Develop Operate Divest Re-Invest ดันโตย่ังยืน พร้อมวาง
เป้า 5 ปี (69-73) พอร์ตทรัพย์สินแตะ 2.45 หม่ืนล้านบาท 
SUPER หุ้นกู้ขายเกลี้ยง! ลุยชิงโซลาร์ 200 MW 
SUPER ปิดจ๊อบขายหุ้นกู้ กวาดเงินเต็มเป้า 2,000 ล้านบาท หลังนักลงทุนแห่
จองคึกคัก ชูดอกเบ้ียจูงใจ 5.55-5.90% ต่อปี เตรียมน าเงินรีไฟแนนซ์หุ้นกู้เดิม-
คืนหน้ีสถาบันการเงิน พร้อมเปิดเกมรุกชิงเค้กพลังงานสะอาดภายใต้แผน PDP 
2026 ปักธงคว้างานโซลาร์ชุมชน 200 เมกะวัตต์ 
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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 

สอบถามข้อมูลเพ่ิมเติมได้ที่ 1538 

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. 


