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SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
• ตลาดมีแรงซื้อ หลังลงมาหนัก แต่ยังต้องรอลุ้นอีกหลายปัจจัย ที่จะพาหุ้น
กลับขึ้นไป 
• ตลาดหุ้นไทย มีแรงซื้อสวนทางตลาดต่างประเทศ หลักๆ คือ ราคาลงมา
มาก และมีหุ้นขนาดใหญ่บางตัวช่วยหนุน (BDMS+DELTA = 6 จุดของดัชนี
ฯ) ภาพรวมๆ ยังอยู่ในโหมดของการปรับฐาน แค่มีสัญญาณ rebound ให้
เห็นเท่าน้ัน ทิศทางตลาด ยังข้ึนกับหลายตัวแปรยังไม่น่ิง โดยเฉพาะนโยบาย
สหรัฐฯ และก าไรตลาดท่ีจะรายงาน วันน้ี เป็นวันสุดท้ายแล้ว 
• ตัวแปรที ่กดดันตลาดไทย ตัวหนึ ่งคือ เงินบาทอ่อนค่า (34.7 บาทต่อ
ดอลลาร์สหรัฐฯ) จากดอลลาร์สหรัฐฯ แข็งค่าขึ้น และปัจจัยในประเทศ
(การเมือง+ก าไรตลาด 3Q) แต่เริ่มมีการแข็งค่าขึ้นมาให้เห็น หากเงินบาท
วันน้ี แข็งค่าต่อ จะเป็นตัวบวกของตลาดหุ้นในวันน้ี 
• ประธานาธิบดี Trump เข้าท าเนียบขาว  จับตา 3 เรื่องที่ “Trump” จะต้อง
แสดงความชัดเจน คือ นโยบายการค้า-สงคราม-การลดภาษี ..... ตลาด
หุ้นทั่วโลก มีความกังวลว่า นโยบายด้านต่างประเทศของสหรัฐฯ อาจ
กระทบต่อเศรษฐกิจ และค่าเงิน แม้สหรัฐฯอาจเผชิญกับภายวัเงินเฟ้อ ก็ตาม 
• ตลาดเข้าสู่วันสุดท้ายของการส่งงบ 3Q  DAOL ประเมินก าไร SET ไตรมาส
น้ีไว้ที่ 2.1 แสนลบ. -24% yoy; -17%qoq  ท้ังน้ี ก าไรของบริษัทท่ีรายงาน
มาแล้ว 1.15 แสนลบ. -30% yoy และ -21%qoq ต ่ากว่าตลาดคาดราว 
13%....  หุ้นธนาคาร+อสังหาฯ โชว์ฟอร์มก าไรสูงกว่าคาด แต่กลุ่มอิง 
Commodity ส่วนใหญ่เจอปัญหา stock loss และรายการพิเศษ(ฝั่งลบ) 
• ดัชนีเชื่อม่ันอุตสาหกรรมต.ค.อยู่ท่ีระดับ 89.1 ปรับตัวเพิ่มขึ้น จาก 87.1 ใน
เดือนก.ย. 67 ปัจจัยหนุนจากน ้าท่วมคลี่คลาย-แจกเงินหมื่น-แบงก์ลด
ดอกเบ้ียลงหลังกนง. ประกาศลดดอกเบ้ียนโยบายลง 0.25% ภาคการท่อง
เทียวและการส่งออกขยายตัวต่อเน่ือง 
• นายพิชัย รมว.คลัง กล่าวในงาน The Standard Economic forum 2024 
เศรษฐกิจไทยโตต ่า หน้ีสาธารณะใกล้เต็มเพดาน เหลือช่องกู้ 3 ล้านล้านใน 
4 ปี การลงทุนต ่าเหลือเพียง 20% ของ GDP รัฐควรเร่งเพิ่มประสิทธิภาพ
ด ้านการลงทุน และเร ่งเด ินหน้าโครงการต่างๆ เช ่น Entertainment 
Complex ดึงนักท่องเที่ยวใช้จ่ายมากขึ้น โดยใช้แหล่งเงินจากกองทุนรวม
โครงสร้างพื้นฐานเป็นหลัก 
• Event ส าคัญวันนี้ :  ตัวเลข GDP 3q ของอียู (ไตรมาสก่อน 0.4% qoq)  
ตัวเลขเงินเฟ้อผู ้ผลิต (PPI) คาด +2.3% yoy (เดือนก่อน 1.8%) และ
ตัวเลขเคลมการว่างงานของสหรัฐฯ (สัปดาห์ก่อน 221k) 

Strategy 
• วันวาน ตลาดถูกช้ีน าด้วยหุ้นเพียงไม่กี่ตัว ขณะท่ีเรารอดูว่าการปรับฐานจะ
จบเมื่อใด (ดัชนีฯ ต้องยืนเหนือ 1470 จุด เพื่อยืนยัน การปรับฐานจบ) ตัว
แปรของตลาด ส่วนใหญ่ยังไม่ชัดเจน และบางตัวยังต้องรอคอยผล ......  กล
ยุทธ์ลงทุน รวมๆยังเป็นถือ แต่หากดัชนีฯ ลงไปต ่ากว่า 1447 อีกคร้ัง อาจ
ต้องมีการขายเพื่อลดความเส่ียง 

• ต่อเน่ืองจากวันก่อน สัญญาณซ้ือของตลาด ดูได้จาก Indicator 2 ตัว คือ 
ค่าเงินบาท (แข็งจะบวก) และหุ้นท่ีต่างชาติซ้ือขายมาก (BH, BDMS, CPALL) 
ถ้าหุ้นเหล่าน้ีบวก แสดงว่าตลาดเร่ิมพลิกตัว หาจังหวะเข้าซ้ือได้...... วานน้ี 
มีสัญญาณเชิงบวกของ 2 ตัวแปรนี้ หุ้นที่อยู่ใน list ของการซื้อ ยังคงเป็น 
PTT, PTTEP, CBG, CPF, BDMS 

• เก็งล่วงหน้า ข่าวว่ารัฐบาลเตรียมพิจารณามาตรการกระตุ ้นเศรษฐกิจ 
(รวมเติมเงิน 10,000 บาทผ่านดิจิทัลวอลเล็ต เฟส 2)  ในวันท่ี 19 พ.ย. .....  
หุ้นท่ีเก็งก าไรจากเร่ืองน้ี เราชอบ CPAXT, CPALL, HMPRO, COM7 

• หุ้นในพอร์ตวันน้ี เราคงหุ้นท้ังหมดไว้ หุ้นในพอร์ตประกอบด้วย KTB(10%), 
PTTEP(10%), SCB(10%) 

#Technical : ADVICE, ITC 
 
Tchnical  : INSET, TTA 
 

News Comment 
( 0 ) KBANK (ซื้อ/เป้า 176.00 บาท) เปิดตัว 'เงินให้ใจ' รุกตลาดรถแลกเงินดึง
เงินกู้ในระบบ 
Company Report 

( + ) MAGURO (ซื้อ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 22.50 บาท) ก าไร 3Q24 ท าสถิติสูงสุด
ใหม่ตามคาดจาก GPM ท่ี All Time High 
( + ) OSP (ซ้ือ/เป้า 26.00 บาท) ก าไรปกติ 3Q24 โต YoY จาก GPM ขยายตัว 
( + ) SFLEX (ซ้ือ/เป้า 4.80 บาท) ก าไร 3Q24 ดีกว่าคาด ท า new high ต่อเน่ือง
เป็นไตรมาสท่ี 3 
( + ) BEM (ซื้อ/เป้า 11.40 บาท) ก าไร 3Q24 ท าสถิติสูงสุดใหม่ตามคาดจาก 
ridership โตดีตาม high season 
( - ) PLUS (ถือ/ปรับเป้าลงเป็น 5.50 บาท) ก าไรอ่อนตัว YoY และ QoQ ต ่ากว่า
คาด จากต้นทุนสูงของก าลังการผลิตใหม่ กดดัน GPM 

 
 

Calendar  
Date Country Event Period Surv(M) Prior 
13-Nov US CPI YoY Oct 2.6% 2.4% 

 US 
CPI Ex Food and 
Energy YoY 

Oct 3.3% 3.3% 

14-Nov EC GDP SA QoQ 3Q P -- 0.4% 

 US 
PPI Final Demand 
YoY 

Oct 2.3% 1.8% 

 US 
PPI Ex Food and 
Energy YoY 

Oct -- 2.8% 

 US 
Initial Jobless 
Claims 

Nov-09 -- 221k 

 TH 
Last day for submit 
Financial Statement 

3Q P 216k 260k 

15-Nov JN 
GDP Annualized SA 
QoQ 

3Q P 0.9% 2.9% 

 CH Retail Sales YoY Oct 3.8% 3.20% 

 US 
Empire 
Manufacturing 

Nov 
                  

3.5  
-               

11.9  

 US 
Retail Sales 
Advance MoM 

Oct 0.31% 0.40% 

 US 
Manufacturing (SIC) 
Production 

Oct -0.4% -0.4% 

  CH 
1-Yr Medium-Term 
Lending Facility 
Rate 

Nov-25 2.0% 2.0% 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
   
 
 
 

   
 
  

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

14 November 2024 

( 0 ) KBANK (ซื้อ/เป้า 176.00 บาท) เปิดตัว 'เงินให้ใจ' รุกตลาด
รถแลกเงินดึงเงินกู้ในระบบ 
ธนาคารกสิกรไทย ประกาศเดินหน้าให้บริการสินเชื ่อที ่มีทะเบียนรถเป็น
หลักประกัน ภายใต้แบรนด์ "เงินให้ใจ" ภายใต้บริษัทเงินให้ใจ จ ากัด บริษัทใน
กลุ่มธุรกิจการเงินของ ธนาคารกสิกรไทย หวังเจาะฐานลูกค้าแบงก์ท ี่เ ป็น
เจ้าของรถกว่า 3 ล้านคนท่ียังไม่เคย มีสินเชื่อกับแบงก์ ซ่ึงเงินให้ใจมีเป้าหมายท่ี
จะเตรียมตัวให้พร้อมเข้าสู่ตลาดหลักทรัพย์ฯ ในปี 2026 โดยจะให้ความส าคัญ
กับการปล่อยสินเชื่อใหม่อย่างมีคุณภาพเป็นหลัก ปัจจุบันเงินให้ใจ ให้บริการ
รถแลกเงิน ประเภทสินเชื่อจ าน า เล่มทะเบียนรถ และประเภทสินเชื่อโอนเล่ม
ทะเบียนรถ ท้ังรถส่วนบุคคลและ รถเชิงพาณิชย์ สมัครผ่านสาขา ของธนาคาร
กสิกรไทย 789 แห่ง ท่ัวประเทศ หรือ K PLUS แพลตฟอร์มโมบายแบงก์กิ้งท่ีมี
จ านวนผู้ใช้งาน กว่า 22.9 ล้านราย รวมถึงเว็บไซต์ www.ngernhaijai.com 
ท้ังน้ี ภาพรวมตลาดสินเชื่อ ท่ีมีทะเบียนรถเป็นประกัน ท้ังแบงก์ และนอนแบงก์ 
ยังมีโอกาสเติบโต โดยศูนย์วิจัยกสิกรไทยระบุว่า ณ สิ้นไตรมาสที่ 2 ของปี 
2024 มีการขยายตัว 25.3% เมื่อเทียบกับปีก่อนหน้า ชะลอลงจาก 36.2% 
เม่ือเทียบกับ ปีก่อนหน้า ณ ส้ินปี (ท่ีมา: กรุงเทพธุรกิจ) 
DAOL: เรามองเป็นกลางต่อการรุกธ ุรก ิจสินเช ื ่อจ าน าทะเบ ียนรถเป็น
หลักประกัน โดยเราคาดว่ามูลค่าสินเชื่อที่จะปล่อยไม่น่าเยอะมาก ขณะที่เรา
มองว่าเป็นการเปิดตลาดใหม่ท่ี KBANK ไม่เคยมีมาก่อน และเป็นโอกาสในการ
เติบโตใหม่ แต่อย่างไรก็ดี ภาวะการแข่งขันในการปล่อยสินเชื่อจ าน าทะเบียนรถ
อยู่ในระดับสูงจากกลุ่ม Non-bank โดยเราท า sensitivity หากปล่อยสินเชื่อ
ทุกๆ 1 หมื่นล้านบาท (คิดเป็นเพียง 0.4% ของสินเชื่อรวม) จะส่งผลบวกต่อ
ก าไรสุทธิราว +184 ล้านบาท หรือคิดเป็น +0.4% ของประมาณการก าไรสุทธิ
ปี 2025E (อ้างอิง NIM ที ่ 15%, Cost to Income ที ่ 42%, Credit cost ท่ี 
4%, Tax 20%) ทั้งนี้จากงบใน DBD บริษัท เงินให้ใจ ในปี 2023 มีผลขาดทุน
สุทธิท่ีราว -23 ล้านบาท และมีสินทรัพย์ท่ี 290 ล้านบาท ส าหรับ KBANK เรา
ยังคงค าแนะน า “ซื้อ” และราคาเปา้หมายที ่176.00 บาท บาท อิง 2025E PBV 
ที่ 0.70x (-1.00SD below 10-yr average PBV) 
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Company Report 
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( + ) MAGURO (ซื้อ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 22.50 บาท) ก าไร 3Q24 ท า
สถิติสูงสุดใหม่ตามคาดจาก GPM ที่ All Time High 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” และคงราคาเป้าหมายที่ 22.50 บาท อิง 2025E PER 
22.0x MAGURO รายงานก าไรสุทธิ 3Q24 ที ่  29 ล้านบาท (+51% YoY, 
+126% QoQ) และก าไรปกติ (+51% YoY, +59% QoQ) สูงกว่าตลาดคาด 
+32% แต่ใกล้เคียงเราคาด ก าไรปกติขยายตัว YoY จากรายได้รวมท าสถิติ
สูงสุดใหม่ท่ี 356 ล้านบาท (+33% YoY) จากการขยายสาขาเป็น 32 สาขา จาก 
21 สาขาใน 3Q23, คาด SSSG +0.5% YoY และ GPM ขยายตัว ด้านก าไรท่ี
โต QoQ หนุนโดย 1) รายได้ขยายตัว +11% QoQ จากการขยายสาขาเพิ่ม 4 
สาขา (Maguro 1 สาขา และ Hitori Shabu 3 สาขา), 2) GPM ขยายตัวเป็น 
47.5% สูงสุดเป็นประวัติการณ์ จากต้นทุน Salmon ลดลง -41% QoQ  อีกท้ัง
สัดส่วนรายได้ Hitori Shabu ซ่ึง high margin ปรับตัวเพิ่มขึ้น และ 3) SG&A to 
sales ปรับตัวเพิ่มขึ้นจากค่าใช้จ่ายในการเปิดสาขาใหม่ และค่าใช้จ่ายก่อนการ
เปิดสาขาใหม่ซึ่งจะเปิดในไตรมาส 4Q24E เราคงประมาณการก าไรสุทธิปี 
2024E ที่ 95 ล้านบาท (+31% YoY) และก าไรปกติที่ 101 ล้านบาท (+39% 
YoY) แต่ปรับประมาณการก าไรสุทธิปี 2025E ขึ้น +6% เพื่อสะท้อน GPM ท่ี
ดีกว่าคาด เราประเมินก าไรสุทธิปี 2025E ท่ี 129 ล้านบาท (+36% YoY) ท้ังน้ี 
เราคาดก าไร 4Q24E เดินหน้าท าสถิติสูงสุดใหม่ต่อเน่ืองจาก high season และ
การขยายสาขา ราคาหุ้นทรงตัวเมื่อเทียบกับ SET -2% ใน 1 เดือนที่ผ่านมา 
ปัจจุบันเทรดอยู ่ที ่  2025E PER 17.9x ต ่ากว่า peer ที ่ 2025E PER 19.5x 
อย่างไรก็ตาม เรายังชอบ MAGURO จาก 1) มี penetration rate ที ่ต ่าเม่ือ
เทียบกับคู่แข่ง ยังมีโอกาสเติบโตอีกมาก, 2) ก าไรผ่านจุดต ่าสุดไปแล้วใน 2Q24 
ก าไรเดินหน้าท า All Time High ใน 3Q-4Q24E และ 3) valuation ไม่แพงเม่ือ
เทียบกับการเติบโตของก าไรปี 2024-25E ท่ี All Time High 
 
( + ) OSP (ซื ้อ/เป้า 26.00 บาท) ก าไรปกติ 3Q24 โต YoY จาก 
GPM ขยายตัว 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” และคงราคาเป้าหมายที่ 26.00 บาท อิง 2024E Core 
PER 25.0x OSP รายงานขาดทุนสุทธิ 3Q24 ท่ี -361 ล้านบาทจากการบันทึก
ผลขาดทุนสุทธิจากการจ าหน่ายเงินลงทุนในธุรกิจผลิตและจ าหน่ายขวดแก้วใน
เมียนมาร์ที่ -1,033 ล้านบาท และก าไรปกติที่ 672 ล้านบาท (+20% YoY, -
27% QoQ) สูงกว่าตลาดและเราคาดจาก other income สูงกว่าคาดและภาษี
ต ่ากว่าคาด ก าไรปกติเติบโต YoY จาก 1) GPM ขยายตัวจากต้นทุนวัตถดุิบ
และพลังงานท่ีปรับตัวลดลง, 2) Selling expenses ปรับตัวลดลงจากการปรับ
ลดโปรโมชั่น และ 3) สัดส่วนรายได้จากการขายผลิตภัณฑ์ขวดแก้วและเคร่ืองดื่ม
ในต่างประเทศซ่ึงได้รับสิทธิประโยชน์ทางภาษีท าให้อัตราภาษีต ่ากว่าระดับปกติ 
ด้านก าไรปกติที่ลดลง QoQ เป็นไปตามฤดูกาล อีกทั้งน ้าท่วมภาคเหนือและ
ตะวันออกเฉียงเหนือกระทบยอดขายเครื่องดื่มในประเทศ  เราคงประมาณการ
ก าไรปกติท่ี 3,129 ล้านบาท (+44% YoY) และปี 2025E ท่ี 3,287 ล้านบาท (+
7% YoY) จากรายได้ขยายตัว ราคาหุ้น underperform SET -10% ใน 1 เดือน
ท่ีผ่านมา ปัจจุบันเทรดอยู่ท่ี 2024E Core PER19x น่าสนใจ ยังไม่สะท้อนก าไร
ปกติปี 2024E ท่ีเติบโตโดดเด่น +44% YoY 
 
 
 
 
 

( + ) SFLEX (ซื้อ/เป้า 4.80 บาท) ก าไร 3Q24 ดีกว่าคาด ท า new 
high ต่อเนื่องเป็นไตรมาสที่ 3 
เรายังคงแนะน า “ซื้อ” ราคาเป้าหมาย 4.80 บาท อิง 2025E PER ที่ 13 เท่า (-
1.5SD below 4-yr avg. PER) SFLEX รายงาน 3Q24 มีก าไรสุทธิ 75 ล้าน
บาท (+54% YoY, +16% QoQ) ท าสถิติสูงสุดใหม่ต่อเน่ืองเป็นไตรมาสท่ี 3 ซ่ึง
ดีกว่า consensus และเราท าไว้ที่ 71 ล้านบาท และ 67 ล้านบาท โดยเป็นผล
จาก 1) รายได้ดีตามคาด 476 ล้านบาท +13% YoY, +5% QoQ ตามค าส่ังซ้ือ
ที่เพิ่มขึ้น โดยเฉพาะ flexible packaging แบบซองพร้อมจุกฝาเปิด-ปิด ซ่ึง 
SFLEX มีการเพิ่มเคร่ืองจักรท าจุกเป็น 10 เคร่ืองในช่วง 2Q-3Q24 จากเดิม 7 
เครื่อง (รายได้ต่อซองสูงกว่าซองปกติ 30%), 2) GPM ดีกว่าคาดเพิ่มเป็น 
26.1% (3Q23 = 25.4%, 2Q24 = 24.7%) จากต้นทุนวัตถุดิบท่ีลดลง, 3) ส่วน
แบ่งก าไรจากเงินลงทุนใน SPV ดีกว่าคาดอยู่ท่ี 10 ล้านบาท เพิ่มจาก 2Q24 ท่ี 
5 ล้านบาท เนื ่องจากเป็นช่วง high season เราปรับประมาณการก าไรปี 
2024E ขึ้น 3% เป็น 266 ล้านบาท +44% YoY จากก าไร 3Q24 ที่ดีกว่าคาด 
แต่ยังคงประมาณการก าไรปี 2025E เติบโตดีใกล้เคียงเดิมที่ 300 ล้านบาท 
+13% YoY ท้ังน้ี ก าไร 9M24 คิดเป็น 77% จากท้ังปี ส าหรับก าไร 4Q24E จะ
ยังคงดีขึ้น YoY โดดเด่น ตามค าสั่งซื้อที่เพิ่มขึ้น และจะได้อานิสงส์จากการซ้ือ
น ้ายาท าความสะอาดหลังน ้าท่วม, GPM จะยังสูงต่อเน่ือง และเร่ิมรับรู้ส่วนแบ่ง
ก าไร SPV เป็นปีแรก แต่จะลดลง QoQ จากค่าใช้จ่ายด้านพนักงานท่ีเพิ่มขึ้นใน
ไตรมาส 4 ของธุรกิจ ขณะท่ีก าไรปี 2025E จะดีขึ้นท้ังจากธุรกิจเดิม และเร่ิมรับรู้
ก าไรจาก Star Union ราคาหุ้น underperform SET -5%/-27 ในช่วง 1 และ 3 
เดือน ซ่ึงสวนทางกับก าไร 1Q-3Q24 ท่ีเพิ่มขึ้นท าสถิติสูงสุดใหม่ ขณะท่ีในช่วง
ต้นเดือน ต.ค.24 ผู้ถือหุ้นใหญ่ (นายปรินทร์ธรณ์ อภิธนาศรีวงศ์) ได้มีการขาย
หุ้นบางส่วนเพื่อน าเงินไปช าระคืนหน้ีส่วนตัวและถอนหุ้นท่ีวางเป็นหลักทรัพย์ค ้า
ประกันในบัญชีมาร์จิ้นออกมา ท าให้ช่วยคลายกังวลความเส่ียงท่ีจะถูก Forced 
Sell ในอนาคต ทั้งนี้ เรายังแนะน า “ซื้อ” โดยมี catalyst จากก าไร 4Q24E ที่จะ
ยังโต YoY ได้ต่อเนื่องเป็นไตรมาสที่ 9 และปี 2025E จะยังเติบโตได้ดี ด้าน 
valuation น่าสนใจ เทรด 2024E PER ที่ 9.0 เท่า และ 2025E PER ที่ 7.9 เท่า 
คิดเป็น -2.0SD below 4-yr avg. PER และต ่ากว่าค่าเฉล่ียกลุ่ม Packaging ท่ี 
16.0 เท่า 
 
( + ) BEM (ซื้อ/เป้า 11.40 บาท) ก าไร 3Q24 ท าสถิติสูงสุดใหม่
ตามคาดจาก ridership โตดีตาม high season 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” และราคาเป้าหมาย 11.40 บาท อิง SOTP BEM รายงาน
ก าไรสุทธิ 3Q24 ที ่  1.07 พันล้านบาท (+10% YoY, +6% QoQ) ใกล้เค ียง
ตลาดและเราคาด ขณะที่หากเทียบก าไรปกติ จะท าสถิติสูงสุดใหม่ ผลการ
ด าเนินงานที่ขยายตัวได้ปัจจัยหนุนหลักจากผู้โดยสารรถไฟฟ้าท าสถิติสูงสุด
ใหม่รายไตรมาสที ่ 4.4 แสนเที ่ยว/วัน (+7%, +11% QoQ) อานิสงส์ high 
season ของการเดินทาง ขณะท่ีผู้ใช้ทางด่วนยังทรงตัวท่ี 1.1 ล้านเท่ียว/วัน (+
0.4% YoY, +2% QoQ) เราคงก าไรสุทธิปี 2024E/25E ท่ี 3.7 พันล้านบาท/4 
พันล้านบาท (+8% YoY/+6% YoY) ส าหรับ 4Q24E เบื้องต้นประเมินก  าไร
สุทธิจะฟื้นต่อเนื่อง YoY แต่กลับมาชะลอ QoQ เนื่องจากปัจจัยฤดูกาลของ
วันหยุดยาวในส้ินปี และไม่มีอานิสงส์เงินปันผล ซ่ึงโดยปกติจะบันทึกในไตรมาส 
2 และ 3 ของปี ราคาหุ้น underperform SET -10% ใน 3 เดือน แม้จะมี noise 
จากนโยบายค่าโดยสารรถไฟฟ้า 20 บาท โดยหนึ่งในแนวคิดคือการจัดเก็บ
ค่าธรรมเนียมรถติด แต่เรามองว่าปริมาณผู้ใช้ทางด่วนท่ีลดลงจะถูกชดเชยจาก
ผู้โดยสารรถไฟฟ้าท่ีสูงข้ึน ขณะท่ีเราคาดการณ์ว่าในช่วง 1-2 ปีแรกของการเร่ิม
ใช้นโยบาย มีความเป็นไปได้ที่จะเป็นการชดเชยส่วนต่างค่าโดยสารก่อน ซึ่งจะ
เป็นบวกต่อผู ้ประกอบการ นอกเหนือจากนี ้ยังมี catalyst จากโครงการ 
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Double Deck ท่ีจะได้ข้อสรุปใน 4Q24E-1H25E และการเร่ิมเจรจาสัญญาเดิน
รถสายสีม่วงใต้ในปี 2025E 
 

( - ) PLUS (ถือ/ปรับเป้าลงเป็น 5.50 บาท) ก าไรอ่อนตัว YoY และ 
QoQ ต ่ากว่าคาด จากต้นทุนสูงของก าลังการผลิตใหม่ กดดัน 
GPM 
คงค าแนะน า “ถือ” และมีการปรับราคาเป้าหมายลงเป็น 5.50 บาท อิง 2025E 
PER 18.0x (-1.5SD below 3-yr average PER) จากเดิมที ่ 6.50 บาท ตาม
ประมาณการท่ีปรับลง บริษัทรายงานก าไรสุทธิ 3Q24 ท่ี 19 ล้านบาท (-68% 
YoY, -42% QoQ) ต ่ากว่าคาด โดยก าไรปกติอยู่ท่ี 16 ล้านบาท (-72%, -69% 
QoQ) จากก าลังการผลิตที่ต ่ากว่าเป้า มีปัจจัยส าคัญคือ 1) รายได้ 392 ล้าน
บาท (-4% YoY, -17% QoQ) จากปัญหาด้านขนส่งล้าช้าในยุโรปและการ
กักตุนสินค้าในไตรมาสก่อนของลูกค้าตะวันออกกลาง ส่งผลให้ยอดขายใน 
3Q24 ชะลอ 2) GPM ลดลงท้ัง YoY และ QoQ อยู่ท่ี 18.9% จากก าลังการผลิต
ของไลน์การผลิตใหม่ของขวด PET ไม่เป็นไปตามเป้าท าให้มีการรับรู้ต้นทุนคงท่ี
ท่ีสูง 3) SG&A ท่ี 54 ล้านบาท (-4% YoY, -11% QoQ) ตามยอดขายท่ีลดลง 
โดย SG&A/sales อยู่ที่ 13.9% ใกล้เคียงกับใน 3Q23 ปรับประมาณการก าไร
สุทธิ 2024E/25E ลง -45%/-27% อยู่ที่ 113/274 ล้านบาทโต -40%/+77% 
YoY จากเดิมท่ี 204/274 ล้านบาท จากก าไร 9M24 มี downside ต่อประมาณ
การเดิมของเรา ท้ังน้ีก าไร 9M24 คิดเป็น 58% ต่อประมาณการใหม่ ท้ังน้ีมอง
ว่าใน 4Q24E จะเห็นรายได้ท่ีฟื้นตัวได้ หลังจากเร่งระบายสินค้าจากค าส่ังซ้ือใน 
2Q24 หมดแล้ว โดยจะท าให้ก าลังการผลิตกลับมาสูงขึ้นใน 4Q24E ราคาหุ้น
กลับมา outperform ตลาดได้ในช่วง 1 เดือนท่ีผ่านมา หลังจาก underperform 
SET ในช่วง 3 ถึง 12 เดือนที่ผ่านมา จากคาดผลการด าเนินงานอ่อนตัวจาก
ก าลังการผลิตไม่เป็นไปตามเป้า แม้ปัญหา trademark ในจีนเริ่มคลี่คลาย 
ปัจจุบัน PLUS เทรดอยู่ที่ 2024E PER 19.0x เรายังให้ค าแนะน า “ถือ” จาก
ปัจจัยเสี่ยงจากการแข่งขันในตลาดที่สูงขึ้นและ Utilisation ของการผลิตขวด 
PET ตามเป้า Breakeven ท่ีตั้งภายในปี 2024E อาจจะล่าช้า 

 

( - ) SPRC (ซื้อ/เป้า 9.00 บาท) ขาดทุน 3Q24 มากกว่าคาดแต่
น่าจะเป็นจุดต ่าสุดของปีแล้ว 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” ที่ราคาเป้าหมายที ่9.00 บาท อิง 2025E PBV ท่ี 0.88x 
(ประมาณ -1.8SD ต ่ากว่าค่าเฉล่ีย PBV ย้อนหลัง 5 ปี) SPRC รายงานขาดทุน
สุทธิ 3Q24 ที่ 2.2 พันล้านบาทเทียบกับก าไร  4.2 พันล้านบาทใน 3Q23 และ
ก าไร 346 ล้านบาทใน 2Q24 แย่กว่าท่ีเราและตลาดคาด ท่ี -1.5/-1.7 พันล้าน
บาท ตามล าดับ โดยแย่กว่าเราคาดหลักๆจากผลขาดทุนจากสต๊อก (stock 
loss including NRV) ที่สูงกว่าคาด ทั้งนี้ ผลประกอบการลดลง YoY ตามค่า
การกล่ันตลาด (market GRM) ท่ีอ่อนแอ ในขณะท่ี อ่อนตัว QoQ จากการรับรู้ 
stock loss (including NRV) อย่างไรก็ดี เราเชื่อว่าไตรมาสนี้จะเป็นจุดต ่าสุด
ของปีแล้ว บริษัทน่าจะกลับมารายงานก าไรสุทธิได้ใน 4Q24E หนุนโดย 1) 
market GRM ที ่ฟ ื ้นตัว QoQ ตามแนวโน้มต่างราคาผลิตภัณฑ์น ้ามันและ
น ้ามันดิบ (crack spread) ที่ดีขึ ้นตามแรงหนุนของอุปสงค์ที่สูงขึ้นในช่วงฤดู
หนาวและ 2) stock loss (including NRV) ที่น้อยลง ลดลงแรงได้จากแรงหนุน
ของการกลับมาด าเนินงานของทุ่นผูกเรือน ้าลึกแบบทุ่นเดี่ยวกลางทะเล (SPM) 
รวมถึงพรีเมียมน ้ามันดิบ (crude premium) ที่ลดลง ทั้งนี้ เราเชื่อว่าบริษัทจะ
เห็น market GRM ที ่ฟ ื ้นตัวได้ QoQ ใน 4Q24E จากการฟื ้นตัวของ crack 

spread เรายังคงประมาณการก าไรสุทธิปี 2024E/2025E ท่ี 2.9/2.7 พันล้าน
บาท เทียบกับขาดทุนสุทธิ 1.2 พันล้านบาทในปี 2023 โดยมีสมมติฐานท่ี
ส  าค ัญ ค ือ 1) market GRM จะอยู ่ ในช ่วง USD4.5/bbl-USD5.4/bbl จาก 
USD4.4/bbl ในปี 2023 หนุนโดยการกลับมาด าเนินงานของทุ่นผูกเรือน ้าลึก
แบบทุ ่นเดี ่ยวกลางทะเล (SPM) ใน 2H24 และ พรีเมียมน ้ามันดิบ (crude 
premium) ที่ลดลง 2) ปริมาณน ้ามันดิบที่น าเข้าโรงกลั่น (refinery intake) จะ
อยู่ในช่วง 158-159 พันบาร์เรลต่อวัน (kbd) เพิ่มขึ้นจาก 153 kbd ในปี 2023 
ราคาหุ้นปรับตัวลง 25% และ underperform SET 30% ในช่วง 6 เดือนท่ีผ่าน
มา สะท้อนแนวโน้ม crack spread ท่ีอ่อนตัวนานกว่าคาดและอาจรวมถึงความ
เสี่ยงด้านกฎเกณฑ์ (regulatory risk) เกี่ยวกับการควบคุมเพดานภาษีน ้ามัน 
อย่างไรก็ดี ปัจจุบัน SPRC ซื้อขายที่ deep valuation ที่น่าดึงดูดที่ 2025E 
PBV 0.58x (ประมาณ -3.0SD ต ่ากว่าค่าเฉล่ีย PBV ย้อนหลัง 5 ปี) เราเชื่อว่า
ผลประกอบการน่าจะผ่านจุดต ่าสุดของปีไปแล้ว ก าไร 9M24 คิดเป็น 71% ของ
ประมาณการก าไรทั ้งปีของเรา ทั ้งนี ้  เราคาดว่าจะเห็นการฟื ้นตัวของผล
ประกอบการได้ใน 4Q24E หนุนโดยอุปสงค์ที่สูงขึ้นในฤดูหนาวของประเทศ
ตะวันตกและ stock loss (including NRV) ท่ีต ่าลง 

 

( 0 ) CRC (ซื ้อ/เป้า 40.00 บาท) ก าไรสุทธิ 3Q24 โต YoY และ 
QoQ ดีกว่าคาดจากรายการพิเศษ 
เรายังคงค าแนะน า “ซื้อ” ที่ราคาเป้าหมาย 40.00 บาท โดยอิง 2024E PER ท่ี 
29x  (หรือเท่ากับ -0.25SD below 3-yr average PER) บริษัทรายงานก าไร
สุทธิ 3Q24 ท่ี 2.1 พันล้านบาท (+86% YoY, +28% QoQ) จากรายการพิเศษ 
โดยก าไรปกติอยู่ที่ 1.8 พันล้านบาท (+36% YoY, +6% QoQ) มีปัจจัยคือ 1) 
รายได้รวม 3Q24 โต +5% YoY, -1% QoQ i. รายได้จากการขาย +5% YoY 
จากยอดขายของสาขาใหม่ โดย SSSG เฉล่ียรวมอยู่ท่ี -3% เป็นลบในทุกธุรกิจ 
Fashion ที่ -2% จากการ renovate สาขามิลาน, Food -1% จากผลกระทบ
ของค่าเงินดอง และHardline อยู่ที่ -9% ii. รายได้ค่าเช่าและบริการโต +2% 
YoY, -3% QoQ อยู่ที่ 2.4 พันล้านบาท จาก Occ rate ที่ดีขึ ้นอยู่ที่ 89% iii. 
รายได้อื่นโต +18% YoY, +7% QoQ จากรายการพิเศษ 2) Blended GPM 
อย ู ่ท ี ่  28.3% (-50 bps YoY, -40 bps QoQ) จาก traffic ท ี ่ ลดจากการ 
renovate และปัจจ ัยฤด ูกาล  คงประมาณการก าไรสุทธ ิปี  2024E/25E ท่ี  
8.3/9.5 พันล้านบาท โต +4%/+14% YoY โดยก าไร 9M24 คิดเป็น 72% ต่อ
ประมาณการท้ังปี แนวโน้ม 4Q24E คาดขยายตัวได้ท้ัง YoY และ QoQ จากการ 
renovate สาขาที่เริ ่มเสร็จสิ้นและเข้าสู่ high season ต่อเนื่องไปใน 1Q25E ท่ี
เป็นช่วงเทศกาล หนุนด้วยสาขาใหญ่ท่ี renovate เสร็จส้ินแล้วอย่างสาขาชิดลม
และสาขามิลาน ราคาหุ้นกลับมา underperform SET ในช่วง 1 เดือนท่ีผ่านมา 
จากคาด SSSG ใน 3Q24 ที ่ออกมาติดลบจะกดดันต่อผลการด าเนินงาน 
อย่างไรก็ดีเรายังแนะน าซ้ือจากคาดก าไร 4Q24E-1Q25E กลับมาขยายตัวได้ 

 
 
 
 
 
 



 
 

 

5 

Company Report 

14 November 2024 

( 0 ) MASTER (ซื้อ/เป้า 64.00 บาท) ก าไร 3Q24 ใกล้เคียงคาด, 
4Q24E โตเด่นจาก high season 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” ที่ราคาเป้าหมาย 64.00 บาท อิง 2024E PER 36.0x 
MASTER รายงานก าไรสุทธิ 3Q24 ที ่  109 ล้านบาท (+10% YoY, +25% 
QoQ) ใกล้เค ียงตลาดและเราคาด ก าไรขยายตัว YoY หนุนโดย 1) รายได้
ขยายตัว +9% YoY จากรายได้ศัลยกรรมขยายตัว จากลูกค้าต่างประเทศท่ี
ปรับตัวเพิ่มขึ้น, 2) Selling expense ปรับตัวลดลงจากการควบคุมค่าใช้จ่ายท่ี
มีประสิทธิภาพ ด้านก าไรท่ีขยายตัว QoQ จาก 1) รายได้ท่ีปรับตัวเพิ่มขึ้น +2% 
QoQ, 2) SG&A to total sales ท่ีปรับตัวลดลง และ 3) equity income ท่ี 7 ล้าน
บาท (2Q24 = 7 ล้านบาท) เราคงประมาณการก าไรสุทธิปี 2024E ท่ี 532 ล้าน
บาท (+28% YoY) ก าไรสุทธิ 9M24 ที ่  57% ของประมาณการก าไรสุทธิปี 
2024E ท้ังน้ี เราคาดก าไรสุทธิ 4Q24E จะเติบโตเด่น YoY, QoQ ท้ังจาก high 
season และลูกค้าที่เลื่อนการท าศัลยกรรมมาเป็น 4Q24E จากน ้าท่วม ด้าน 
GPM ขยายตัวเด่นจาก utilization rate ท่ีดีขึ้น อีกท้ังยังรับรู้ equity income ท่ี
เพิ ่มขึ ้น ราคาหุ ้นทรงตัวเมื ่อเทียบกับ SET ใน 1 เดือนที ่ผ ่านมา ปัจจุบัน 
MASTER เทรดอยู ่ที ่  PER 26.1x เรามองว่าราคาปัจจุบันยังน่าสนใจ โดย 
2023-25E EPS CAGR +27% โดยมี short term catalyst จากก าไร 4Q24E 
ท่ีจะโตโดดเด่น 
 
( 0 ) GUNKUL (ซื ้อ/เป ้า 5.00 บาท) 3Q24 ได ้งาน EPC หนุน, 
ส่วน 4Q24E คาดยังฟ้ืนตัวต่อเนื่อง QoQ 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” และราคาเป้าหมาย 5.00 บาท อิง SOTP ทั้งนี้บริษัท
ประกาศก าไรปกติ 3Q24 ที่ 460 ล้านบาท (+12% YoY, ทรงตัว QoQ) (ไม่มี 
consensus) โดย YoY เติบโตจากรายได้รวมที่เพิ่มขึ้นมาที่ราว 2.0 พันล้าน
บาท (+11% YoY, -11% QoQ) major contribution มาจากธุรกิจ EPC รับรู้
รายได้มากข้ึนจากงานภาครัฐและเอกชน ในขณะท่ี QoQ ทรงตัว แม้รายได้รวม
ลดลงแต่ได้ GPM ของ EPC ท่ีขยายตัวช่วยชดเชยและท าให้ blended GPM อยู่
ที ่ระดับ 37% (-2 ppt YoY, +3 ppt QoQ) เบื ้องเรายังคงประมาณการก าไร
ปกติปี 2024E ท่ี 1.8 พันล้านบาท (+11% YoY) โดยก าไร 9M24 คิดเป็น 70% 
ของประมาณการดังกล่าว แนวโน้ม 4Q24E คาดเติบโตได้ QoQ จากโรงไฟฟ้า
พลังงานลมและงาน EPC รับรู้รายได้มากขึ้น ราคาหุ้น underperform SET 
ราว -14% ในช่วง 1 เดือนท่ีผ่านมาคาดยังไร้  key catalyst ระยะส้ัน อย่างไรก็
ตามเราคาดราคาหุ้นมีโอกาสกลับไป outperform SET ได้จากโอกาสในการได้
งาน EPC โรงไฟฟ้าเพิ่มเติมหลังโครงการพลังงานทดแทน 5.2GW จะเร่ิมทยอย 
COD ในปี 2024E เป็นต้นไป รวมถึงโอกาสในการได้โครงการเพิ่มในเฟสถัดไป 
3.6GW เป็นอีก catalyst นอกจากนี้ผลประกอบการกลับเข้าสู่ภาวะขาขึ้นจาก
การทยอยรับรู ้รายได้โครงการพลังงานทดแทนใหม่ซึ่งจะทยอย COD ในปี 
2026E ถึง 2030E หนุนก าลังการผลิตจากปี 2023 ท่ี 0.6GW สู่ระดับ 1.5GW 
 
 
 
 
 
 
 

( 0 ) TOG (ซื้อ/เป้า 12.00 บาท) ก าไรปกติ 3Q24 ใกล้เคียงคาด, 
4Q24E ปรับตัวดีขึ้นตาม high season 
เราคงค าแนะน า “ซ ื้อ” และราคาเป้าหมาย 12.00 บาท โดยปรับไปใช้ราคา
เป้าหมายปี 2025E แต่ de-rate PER ลงเล็กน้อยเป็น 12x (-1SD below 5-yr 
average PER) จากเดิม 13x เพื่อสะท้อนแนวโน้มการค้าโลกอาจมีปัจจัยท้า
ทายมากขึ้นจากนโยบายของประธานาธิบดีสหรัฐฯ ใหม่ ทั้งนี้ TOG รายงาน
ก าไรปกติ 3Q24 (ไม่รวมขาดทุน Fx) ที ่ 120 ล้านบาท (+20% YoY, +6% 
QoQ) ก าไรปกติท่ีปรับตัวขึ้น YoY หนุนโดยการขยายก าลังการผลิตเลนส์ Rx 
ตั้งแต่ต้นปี ท าให้รองรับค าส่ังซ้ือได้เพิ่มขึ้น โดยเฉพาะลูกค้ารายใหญ่ในสหรัฐฯ 
ขณะที ่ก าไรปกติโต QoQ ได้อานิสงส์จาก SG&A ลดลงจากค่าใช้จ่ายการ
เดินทาง รวมถึงค่าใช้จ่ายภาษีปรับตัวลง ซึ ่งเราคาดเป็นผลจากการท่ี
สายการผลิตใหม่ที่ได้สิทธิ BOI ทยอย ramp up แต่ปัจจัยเหล่านี้ถูก offset 
บางส่วนจากรายได้กลับมาชะลอจากบาทแข็ง เราคงก าไรปกติปี 2024E/25E ท่ี 
436 ล ้ านบาท/478 ล ้ านบาท (+2% YoY/+10% YoY) ส  าหร ับ  4Q24E 
เบื้องต้นคาดการณ์ก าไรปกติจะปรับตัวดีขึ้น YoY, QoQ หนุนโดยก าลังการ
ผลิตใหม่ ramp up ต่อเน่ืองและ high season ราคาหุ้น underperform SET -
6% ใน 3 เดือน จากบาทแข็ง แต่เร่ิมกลับมา in line กับ SET ใน 1 เดือน แม้จะมี
ปัจจัยความไม่แน่นอนจากนโยบายของประธานาธิบดีสหรัฐฯ ใหม่ ท่ีอาจมีการ
ขึ้นภาษีน าเข้า ซึ่งจะกระทบผู้ส่งออก แต่เราเชื่อว่าปัจจัยดังกล่าวจะถูกชดเชย
บางส่วนจากทิศทางเงินบาทท่ีมีโอกาสอ่อนค่า ขณะท่ีล่าสุดเงินบาทเร่ิมกลับมา
อ่อนค่าราว 4-5% MoM นอกจากนี้มี catalyst จากการขยายก าลังการผลิต
เลนส์ Rx เพิ ่มเติม และความคืบหน้ารายละเอียดแผนลงทุนโรงงานใหม่ใน 
1Q25E 
 
( + ) PLANB (ซื ้อ/เป้า 10.20 บาท) Outlook ดีตามคาด, ก าไร 
4Q24E โตต่อ 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” และคงราคาเปา้หมายที ่10.20 บาท อิง 2024 PER 41.0x 
(ใกล้เค ียง -1.25SD below 3-yr avg PER) เรามีมุมมองเป็นบวกจากการ
ประชุมนักวิเคราะห์วานนี้ (13 Nov 24) มีประเด็นส าคัญ ดังนี้ 1) 3Q24 ได้รับ
ผลกระทบจ ากัดจากน ้าท่วมในภาคเหนือ (จังหวัดเชียงรายและล าพูน) ท่ี 10 ล้าน
บาท โดยปัจจุบันทุกๆป้ายสามารถกลับมาให้บริการปกติตั้งแต่ 1 พ.ย. 2024, 
2) ยังคงเป้า core revenue growth ที ่ +6-8% YoY, GPM 29-31%, NPAT 
>11% ใกล้เคียงเราคาด, 3) utilization rate ใน ต.ค. อยู่ที่ 75% คาดปิดไตร
มาส 4 ท่ี 80% (เทียบกับ 3Q24 ท่ี 75.5%) สัญญาณการใช้ส่ือท่ีดีหลังน ้าท่วม 
และmedia capacity เพิ่มขึ้น +3% และ 4) มีการปรับแพคเกจ Plan B TV ขยาย
จ านวนจอ (จากเดิม 230 จอเป็น 240 จอ) มีการแบ่งแพคเกจย่อยให้เหมาะสม
กับแคมเปญมากข้ึน ปรับราคาขึ้น +5% จากแพคเกจเดิม เพิ่ม media capacity 
ที่ 10 ล้านบาท/เดือน เราคงประมาณการก าไรสุทธิปี 2024E ที่ 1,060 ล้าน
บาท (+16% YoY) ทั้งนี้ เราคาดก าไรสุทธิ 4Q24E จะเป็นจุดสูงสุดของปีจาก 
high season ของกลุ ่ม, งบโฆษณาที ่อั ้นจากสถานการณ์น ้าท่วม และกลุ่ม 
FMCG มีการออกสินค้าใหม่เพิ่มขึ้น, การท่องเที่ยวที่ฟื้นตัวและการกระตุ้น
ก าลังซ้ือของภาครัฐ ราคาหุ้น underperform SET -10% ใน 1 เดือนท่ีผ่านมา 
ปัจจุบัน PLANB เทรดอยู ่ที ่  2024E PER 29.7x เราเลือก PLANB เป็น top 
pick กลุ ่มสื ่อโดยเรามองว่าจะได้ประโยชน์มากสุดหลังเศรษฐกิจท่ีฟื้นตัว 
ประชาชนหันมาใช้ชีวิตนอกบ้านเพิ่มขึ้น 
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Market 
• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดบวกในวันพุธ (13 พ.ย.) หลัง
สหรัฐฯ เปิดเผยดัชนีราคาผู้บริโภค (CPI) ท่ีสอดคล้องกับการคาดการณ์ 
ซ่ึงท าให้นักลงทุนมีความม่ันใจมากข้ึนว่าธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด) จะ
ปรับลดอัตราดอกเบ้ียในเดือนหน้าท้ังน้ี ดัชนีเฉล่ียอุตสาหกรรมดาวโจนส์
ปิดที่ 43,958.19 จุด เพิ่มขึ้น 47.21 จุด หรือ +0.11%, ดัชนี S&P500 
ปิดที่ 5,985.38 จุด เพิ่มขึ้น 1.39 จุด หรือ +0.02% และดัชนี Nasdaq 
ปิดท่ี 19,230.74 จุด ลดลง 50.66 จุด หรือ -0.26% 
• ตลาดหุ้นยุโรปปิดลบในวันพุธ (13 พ.ย.) โดยดัชนี STOXX 600 ปิดท่ี
ระดับต ่าสุดในรอบ 3 เดือน หลังถูกกดดันจากการร่วงลงของหุ้นกลุ่ม
อสังหาริมทรัพย์ แม้หุ้นกลุ่มพลังงานบวกขึ้นก็ตาม ขณะท่ีนักลงทุนยังคง
มุ ่งความสนใจไปที ่การเป ิดเผยข ้อมูลเงินเฟ ้อของสหรัฐฯ ซึ ่งอาจ
เปล่ียนแปลงการคาดการณ์เกี่ยวกับแนวโน้มอัตราดอกเบ้ียของธนาคาร
กลางสหรัฐฯ (เฟด)ท้ังน้ี ดัชนี STOXX 600 ปิดตลาดท่ีระดับ 501.59 จุด 
ลดลง 0.64 จุด หรือ -0.13%ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดท่ี 
7,216.83 จุด ลดลง 10.15 จุด หรือ -0.14%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้น
เยอรมนีปิดที่ 19,003.11 จุด ลดลง 30.53 จุด หรือ -0.16% และดัชนี 
FTSE 100 ตลาดหุ้นลอนดอนปิดท่ี 8,030.33 จุด เพิ่มขึ้น 4.56 จุด หรือ 
+0.06% 
• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดบวกเล็กน้อยในวันพุธ (13 พ.ย.) หลังสหรัฐ
เปิดเผยข้อมูลเงินเฟ้อเป็นไปตามคาด ซึ่งยังคงหนุนความหวังเกี่ยวกับ
การปรับลดอัตราดอกเบี้ย ขณะที่หุ้นสมิธ กรุ๊ป (Smiths Group) ซึ่งเป็น
บริษัทด้านกลาโหมทะยานขึ้น หลังจากปรับเพิ่มคาดการณ์แนวโน้มรายได้
ท้ังน้ี ดัชนี FTSE 100 ปิดท่ี 8,030.33 จุด เพิ่มขึ้น 4.56 จุด หรือ +0.06% 
• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดบวกในวันพุธ 
(13 พ.ย.) โดยได้ปัจจัยหนุนจากแรงซื้อเพื่อชดเชยการขายชอร์ต (short 
covering) หลังจากราคาน ้ามันเคลื่อนไหวที่ระดับต ่าสุดในรอบเกือบ 2 
สัปดาห์เม่ือวันอังคาร อันเน่ืองมาจากการท่ีกลุ่มประเทศผู้ส่งออกน ้ามัน 
(โอเปก) ปรับลดคาดการณ์อุปสงค์น ้ามันโลกท้ังในในปีน้ีและปีหน้าสัญญา
น ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือนธ.ค. เพิ่มขึ้น 31 เซนต์ หรือ 0.46% ปิดท่ี 
68.43 ดอลลาร์/บาร์เรลสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือน
ม.ค. เพิ่มขึ้น 39 เซนต์ หรือ 0.54% ปิดท่ี 72.28 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดลบในวันพุธ (12 พ.ย.) ซึ่งเป็นการ
ปิดในแดนลบติดต่อกันวันที่ 4 เนื่องจากแข็งค่าของสกุลเงินดอลลาร์และ
การพุ่งขึ้นของอัตราผลตอบแทนพันธบัตรยังคงเป็นปัจจัยฉุดตลาด
สัญญาทองค าตลาด COMEX (Commodity Exchange) ส่งมอบเดือน
ธ.ค. ลดลง 19.80 ดอลลาร์ หรือ 0.76% ปิดที่ 2 ,586.50 ดอลลาร์/
ออนซ์ •  •  

Economic & Company 

 

• TKC รายได้ 458 ล้าน ก าไร ปี 67 เติบโต 10% 
ทีเคซี ม่ันใจปิดงบปี 67 ก าไรโตไม่ต ่ากว่า 10% ล่าสุดตุนแบ็กล็อก 2,300 ล้าน
บาท พร้อมเดินหน้าประมูลงานใหม่ปีละ 10,000 ล้านบาท ล็อกเป้างานใหญ่
ด้านระบบคลาวด์ Smart Hospital, Smart Farming, Smart Logistics ส่วน
ผลงาน Q3/67 รายได้รวม 458.17 ล้านบาท รับรู้ส่วนแบ่งก าไรจากเงินลงทุน
ใน AIT เติบโตเท่าตัว 
• CMO ไตรมาส 3 ฟื้น! พลิกก าไร 3.16 ล้าน รายได้ 9 เดือน โต 15%  
ซีเอ็มโอ โชว์ผลงานไตรมาส 3/67 ฟื้น! พลิกมีก าไรสุทธิ 3.16 ล้านบาท หนุน 
9 เดือนแรก ขาดทุนสุทธิลดเหลือ 61.79 ล้านบาท รับแรงหนุนรายได้ธุรกิจรับ
จัดงานธุรกิจเช่าอุปกรณ์ และธุรกิจรับท าส่ือเพิ่มขึ้น ส่งผล 9 เดือนปีน้ีมีรายได้
รวม 927.64  ล้านบาท เพิ่มขึ้น 15% 
• ASW คงเป้ารายไดป้นีี้ 8.7 พันล้าน โชว์แบก็ล็อก 23,070 ล้าน ทยอยกนิ
ยาวถึงปี 69 

แอสเซทไวส์ คงเป้ารายได้ปีนี ้  8 ,700 ล้านบาท หลัง 9 เดือนแรก ท าได้ 
7,633.32 ล้านบาท โต 68.15% และกวาดก าไรสุทธิ 1 ,300 ล้านบาท โต 
113.73% ตุนแบ็กล็อก 23,070 ล้านบาท ทยอยกินยาวถึงปี 69 เดินหน้าเปิด 
4 โครงการ มูลค่ารวม 18,300 ล้านบาท ในไตรมาส 4/67 หนุนยอดขายปีน้ี
พุ่ง 17,800 ล้านบาท 
• TSE จ่อปิดดลีธุรกจิใหม่ไตรมาส 4 นี้ เล็งประมูลขายไฟเฟส 2 เพิ่ม 150 

MW 
TSE ลุ้นโครงการโรงไฟฟ้าสีเขียวเฟส 2 คาดชนะประมูลไม่น้อยกว่า 100-150 
เมกะวัตต์ แย้มรุกท า M&A-JV ธุรกิจโรงไฟฟ้าขยะ-โซลาร์ฟาร์ม ส่วนแผนแตก
ไลน์ธุรกิจใหม่ Health Care ผ่านการเข้าถือหุ้น คลินิก IVF คาดปิดจ๊อบ
ภายในไตรมาส 4/67 ด้านงบ 9 เดือนแรก มีก าไรสุทธิ 255 ล้านบาท 
• DMT งวด 9 เดือน ก าไร 770 ล้าน Q4 ดีต่อเนื่อง หนุนรายได้โต 10% 
DMT โชว์ผลงานงวด 9 เดือน ก าไรสุทธิ 770 ล้านบาท โต 2% บอร์ดเคาะปัน
ผลส่วนที่เหลืออีก 0.21 บาท ขึ้น XD 25 พ.ย.นี้ คาดไตรมาส 4 เติบโตดี
ต่อเนื่อง หลังไทยแอร์เอเชีย เอ็กซ์ ย้ายฐานกลับสนามบินดอนเมือง แถมเข้า
สู่ไฮซีซ่ันการท่องเท่ียว ม่ันใจท าปริมาณจราจรท้ังปีน้ีได้ตามเป้าหมายท่ี 1.16 
แสนคันต่อวัน หนุนรายได้โต 10% 
• JR ลุยประมูลงานรัฐ-เอกชน ชี้รายได้ 9 เดือน ทะลุ 1 พันล้าน 
JR โค้งสุดท้ายปีน้ีเน้นแผนธุรกิจควบคู่กับงาน Oil & Gas พร้อมเดินหน้าเข้า
ประมูลงานภาครัฐและเอกชนอย่างต่อเน่ือง ดันแบ็กล็อกแตะระดับ 8,000 ล้าน
บาท ภายในปีน้ี ทยอยรับรู้ยาว 2-3 ปี ด้านงบ 9 เดือน กวาดรายได้ 1,081.56 
ล้านบาท ก าไรสุทธิ 29.75 ล้านบาท ชูความส าเร็จกลยุทธ์งาน Quick Win 
หนุน 
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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. 


