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SET Outlook & Strategy 
SE T Outlook   
• คาดดัชนีฯ ผันผวนตามตลาดต่างประเทศ จับตาการประชุมกรรมการ  

Digital Wallet ชุดใหญ่ 
• ตลาดหุ้นทั่วโลก รอดูตลาดหุ้นสหรัฐฯ ที่มักจะเป็นมาตรวัดการลงทุนใน
สินทรัพย์เสี่ยงให้กับตลาดหุ้นทั่วโลกอยู่เป็นนิจ ความผันผวนของตลาด
สหรัฐฯ ท าให้ตลาดอ่ืนผันผวนตามไปด้วย โดยสัปดาห์นี้ มีตัวเลขส าคัญ 2 
ตัว คือ GDP q4(t) ในวันพรุ่งนี้ และตัวเลข PCEในวันศุกร์ 
• ค่าเงินดอลล่าร์ (Dollar Index=104 จุด) ค่อยๆอ่อนตัวลง (เงินหยวน+เยน 
ทรงๆตัว) น่าจะดีต่อตลาดและสินทรัพย์เสีย่งอ่ืนๆ เช่น ตลาดหุ้น ทองค า และ 
Crypto 
• สถานการณ์สงคราม 2 ที่ รัสเซียและอิสราเอล กลับมาเป็นตัวกดดันตลาด 
เรามองเป็นบวกต่อหุ้นน ้ามัน(PTTEP) แต่เป็นลบต่อเศรษฐกิจโลก-เงินเฟ้อ 
และตลาดหุ้น 
• จับตาผู้น าจีนพบนักธุรกิจสหรัฐฯ วันนี้(26) ในงาน “ China Development 

Forum” ที่ปักกิ่ง  ....  มีผลต่อความสัมพันธ์ทางการค้าและการลงทุนของ
ทั้งสองประเทศ 
• การประชุมคณะกรรมการค้าจ้าง มีการปรับข้ึนเฉพาะธุรกิจโรงแรม (4 ดาว 
+ พนักงาน 50 คน) ใน 10 จังหวัด ผลต่อตลาดจึงมีน้อยเพราะข้ึน เฉพาะ
กลุ่ม และพนักงานของโรงแรม บางส่วนก็น่าจะมีค่าแรงที่สูงกว่าค่าแรงข้ันต ่า
อยู่แล้ว (ค่าแรงข้ันต ่าเฉลี่ยของประเทศ อยู่ประมาณ 350-360 บาท)... เรา
มองว่า อาจเป็นลบต่อหุ้นโรงแรม แต่ลดความกังวลส าหรับหุ้นกลุ่ม อ่ืนๆ 
(รับเหมาก่อสร้าง+บริการ+อาหาร+นิคมฯ) ลง  
• วันนี้ประชุมชุดใหญ่ของกรรมการโครงการ “Digital Wallet”  น่าจะมีความ
ชัดเจนมากข้ึน .....  หุ้นที่เกี่ยวข้องกับเรื่องนี้ หลักๆ จะเป็นหุ้นในกลุม่ค้าสง่-
ค้าปลีก ส่วนจะบวกมากหรือน้อย ข้ึนกับเงื่อนไข รวมทั้งวงเงินที่จะมีการแจก
ด้วย 
• Event ส าคัญๆ วันนี้ :  ประชุมคณะกรรมการดิจิทัลวอลเล็ตชุดใหญ่ 
Str a tegy  
• ตลาดมี rebound ในวันก่อน หากวันนี้เดินหน้าต่อและเหนือ 1376 จุดได้ จะ
เป็นสัญญาณแรกของการกลับมาซื้อหุ้น แต่เรายังขอให้วาง time frame 
เป็นการเก็งก าไรช่วงสั้น ตาม Theme รายวัน 

• ชุดของหุ้นส าหรับการถือ 1-3 เดือน มี SCB, BH, AWC*, TKN* 
• วันนี้มีประชุมกรรมการชุดใหญ่ของ Digital Wallet น่าจะมีรายละเอียดมาก
ข้ึน หุ้นที่ได้ประโยชน์ คือค้าส่ง-ค้าปลีก CPAXT , CRC 

• มีการเก็งในเรื่อง การลดดอกเบี้ยของไทย (ธนาคารภาครัฐฯลด และ/หรือ 
กนง.ลด ในการประชุม 10 เม.ย.) หุ้นที่ได้ประโยชน์คือ อสังหาฯ แต่เราสนใจ
เฉพาะหุ้นที่จับตลาดกลาง-บน เพ่ือเก็งก าไรช่วงสั้น แค่ AP และ SPALI 

• หุ้นในพอร์ตวันนี้ เราน า KTB, CBG เข้ามา หุ้นในพอร์ตประกอบไปด้วย  
KTB(10%), CBG(10%), JPARK (10%)  

  Technica l :  CBG, MBK  

News Comment 

( + ) AAV (ซื้อ/เป้า 3.00 บาท) วีซ่าฟรีไทย-จีนถาวร หนุนผู้โดยสารไทยเดินทางไป
จีนเพ่ิม 3 เท่า 
( 0 ) OR (ถือ/เป้า 20.00 บาท) ประกาศร่วมมือ Amorepacific รุกธุรกิจสุขภาพ-
ความงาม 
( + ) Pet Food (Neutral), TU (ซื้อ/เป้า 20.00 บาท), NER (ซื้อ/เป้า 6.80 บาท) ,  
GFPT (ถือ/เป้า 12.50 บาท) ส่งออก ก.พ. 2024 โดยรวมขยายตัว MoM ดีกว่า
คาด 
( - ) Tourism (Neutral) นักท่องเที่ยวสัปดาห์ล่าสุด (18-24 มี.ค.) เพ่ิมข้ึน เ พียง 
+1% WoW, ประกาศข้ึนค่าแรงข้ันต ่าจังหวัดท่องเที่ยวเป็น 400 บาท 
( - ) Automotive (Underweight) ยอดผลิตรถยนต์ ก.พ. 2024 ลดลงมาก ตาม
ยอดขายในประเทศ 
Company Report 

( + ) TTB (ซื้อ/เป้า 2.10 บาท) ก าไร 1Q24E เพ่ิมข้ึน YoY/QoQ จากส ารองฯลด
และมี Tax benefit 
Strategy Stock Pick 
KTB : (เปา้เชงิกลยทุธ์ 17.50 บาท)   “ น ่าจะผ่านจ ุดท ี่แย ่ท ี่ส ุดมาแล ้ว  ”  
• ราคาหุ้น KTB ปรับตัวลงมาต้ังแต่ส่งงบ จนลงไปต ่าสุดที่ 15.40 บาท แล ะ
ราคาค่อยๆดีข้ึนมาแล้ว 

• KTB ปร ะกาศเป้าหมายทางการเงินป ี 2024E ส ิน เชื ่อโต 3% YoY  จาก
สินเชื่อรายย่อยและภาครัฐ, NIM ที่ 3.0-3.3%, และ NPL จะต ่ากว่า 3.25% 

• การต้ังส ารองฯเคส ITD ครบแล้ว 100% และต้ังส ารองฯเผ่ือในส่วนของ
ธุรกิจที่เกี่ยวโยงแล้วด้วย ส่วน Virtual bank ทาง KTB สนใจลงทุนเพราะ
ช่วยขยาย ecosystem และเพ่ิมฐานลูกค้าใหม่ๆ 

• สินเชื่อ ก.พ. 24 เพ่ิมข้ึน +0.2% MoM จากสินเชื่อรายใหญ่ และภาครัฐเริ่ม
กลับมาฟ้ืนตัวได้ 

 

 
Calendar  
Date Country Event Period Surv(M) Prior 

25-Mar US 
New Home Sales 
MoM 

Feb 2.1% 1.5% 

 TH Customs Exports YoY Feb 4.23% 10.00% 

26-Mar TH 
Mfg Production Index 
ISIC NSA YoY 

Feb -2.72% -2.94% 

27-Mar CH Industrial Profits YoY Feb -- 16.8% 

 EC Consumer Confidence Mar F -- 
-              

14.9  
28-Mar US GDP Annualized QoQ 4Q T 3.2% 3.2% 
 US Initial Jobless Claims Mar-23 -- 210k 

 US U. of Mich. Sentiment Mar F 
               

76.5  
               

76.5  

29-Mar JN Retail Sales YoY Feb 2.2% 2.3% 

 TH 
BoT :  Thai's 
Economic Monthly 
Report 

   

 US PCE Deflator YoY Feb 2.1% 2.4% 

  US 
Advance Goods 
Trade Balance 

Feb -$89.97b -$90.2b 
  

      

Ana ly st :  Mongkol Puangpetra (Reg. no. 1937)   & Fundamental Research Research Team 
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News Comment 

27 March 2024 

( + ) AAV (ซื ้อ/เป้า  3.00 บาท) วีซ ่าฟรีไทย-จ ีนถาวร หนุน
ผู้โดยสารไทยเดินทางไปจีนเพ่ิม 3 เท่า 
"ไทยแอร์เอเชีย" เผยมาตรการวีซ่าฟรีไทย-จีนถาวร ที่เริ่มต้ังแต่ 1 มี.ค.24 ช่วย
หนุนให้จ านวนคนไทยเดินทางไปจีนโดยสายการบินไทยแอร์เอเชียเพ่ิมข้ึนอย่าง
ชัดเจน จากจ านวนประมาณ 6,000 คนในเดือน ม.ค.24 และ 5,000 คนใน
เดือน ก.พ.24 (ยังไม่มีนโยบายวีซ่าฟรี) เพ่ิมเป็น 18,000 คนในเดือน มี.ค.24 
(ถึงวันที่ 25 มี.ค.24) หรือเพ่ิมข้ึนถึง 3 เท่าจากเดือน ม.ค. โดยในเดือน มี.ค.24 
เส้นทางบินสู่จีนของไทยแอร์เอเชียมี load factor เฉลี่ยสูงถึง 98% เพ่ิมข้ึนจาก 
ม.ค.-ก.พ.24 ที่ 94% และคาดว่าในเดือน เม.ย.24 จะยังมีผู้โดยสารไทยเที่ยว
จีนทรงตัวสูงที่ 18,000 คนได้ เนื่องจากมีวันหยุดยาว ส่วนจ านวนคนจีนเที่ยว
ไทย (โดยสายการบินไทยแอร์เอเชีย) มีจ านวน 68,000 คนในเดือน ม.ค. และ
เพ่ิมเป็น 90,000 คนในเดือน ก.พ. (ตรุษจีน) และ 65,000 คนในเดือน มี.ค. (ณ 
วันที่ 25 มี.ค.24) ทั้งนี้ คาดว่าตลอดปี 2024 สายการบินไทยแอร์เอเชียจะ
ขนส่งผู้โดยสารในเส้นทางจีน (เฉพาะจีนเข้าไทย) ประมาณ 1.3 ล้านคน หรือ
เพ่ิมข้ึน 27% YoY หรือคิดเป็นสัดส่วนประมาณ 15% ของจ านวนนักท่องเทีย่ว
จีนที่การท่องเที่ยวแห่งประเทศไทย (ททท.) คาดว่าจะมีจ านวนประมาณ 8 ล้าน
คน (ที่มา: ประชาชาติธุรกิจ) 
D AOL: เรามองเป็นบวกจากจ านวนผู้โดยสารไทยที่เดินทางไปจีนเพ่ิมข้ึน ซึ่ ง
เป็นผลจากมาตรการวีซ่าฟรีไทย-จีนถาวร ท าให้การเดินทางไปจีนสะดวกมาก
ข้ึน อย่างไรก็ตาม ผลกระทบโดยรวมจะยังเป็นบวกไม่มากนัก เนื่องจากเป็น
การเพ่ิมข้ึนจากฐานต ่า นอกจากนั้น บางส่วนยังเป็นการเปลี่ยนเส้นทางการ
ท่องเที่ยวจากประเทศอ่ืนไปจีน ท าให้คาดว่าผลกระทบต่อผู้โดยสารรวมจะยัง
ไม ่มากน ัก  ส าหรับ  AAV เ รายังประมาณการก าไรปกติป ี  2024E ท ี ่ 1.4 
พันล้านบาท เพ่ิมจากปี 2023 ที่ก าไร 110 ล้านบาท โดยยังประเมินผู้โดยสาร 
21 ล้านคน +11% YoY ขณะที่ก าไรปกติ 1Q24E ยังคงโดดเด่นตามผู้โดยสาร
และค่าต๋ัวเฉลี่ยที่เพ่ิมข้ึน รวมถึงปัจจัยกดดันด้านต้นทุนน ้ามันที่ลดลง แต่อาจ
พลิกเป็นขาดทุนสุทธิจาก fx loss ตามเงินบาทที่อ่อนค่า เรายงัคงแนะน  า “ซ ือ้” 
แล ะราคาเป ้าหมาย  3.00 บาท อ ิง  2024E  E V/E BITD A ท ี่ 9.6 เท ่า 
 
( 0 ) OR (ถือ/เป้า 20.00 บาท) ประกาศร่วมมือ Amorepacific 
รุกธุรกิจสุขภาพ-ความงาม 
OR ร ่วมลงนามข้อตกลงความร่วมมือเป็นพันธม ิตรทางธุรกิจกับบริษัท 
Amorepacific ซึ่งเป็นบริษัทผู้ผลิตและจัดจ าหน่ายผลิตภัณฑ์ด้านความงามที่
เก่าแก่ที่สุดในเกาหลีใต้กว่า 30 แบรนด์ชั้นน าของเกาหลี โดยมีแบรนด์ที่มี
ชื่อเสียงระดับโลกมากมาย เช่น Sulwhasoo, Laneige, Innisfree, Mise-en-
Scene และ COSRX โดยต้ังเป้าเปิดตัวสาขาแรกกลางปี 2024 โดยการร่วมมอื
กับ Amorepacific ในครั้งนี้เป็นการหาพันธมิตรอย่างต่อเนื่อง เพ่ือมุ่งสู่การ
เป็นผู้น าธุรกิจด้านสุขภาพและความงาม (Health & Beauty) ซึ่งที่ผ่านมา OR 
ได้ร่วมมือกับพันธมิตรทางธุรกิจ ไม่ว่าจะเป็น สุกิ โฮลดิ้งส์ (Sugi Holdings)  
หนึ่งในผู้น าด้านธุรกิจเครือข่ายร้านขายยาจากประเทศญ่ีปุ่น  แล ะคอนวี่  
(Konvy) ผู้น าธุรกิจค้าปลีกออนไลน์ด้านผลิตภัณฑ์ความงามอันดับ 1 จาก
ประเทศไทย เพ่ือเติมเต็มในกลุ่มธุรกิจ Lifestyle 
D AOL :เรามีมุมมองเป็นกลางจากข่าวนี้ซึ่งสอดคล้องกับแผนธุรกิจของบริษัท
ในการกระจายความเสี่ยงจากธุรกิจค้าปลีกน ้ามันและเ พ่ิมรายได้ของ ธุรกิจ  
Lifestyle ทั้งนี้ เราเชื่อว่าความร่วมมือกับหุ้นส่วนธุรกจิใหม่ๆจะยังไม่สร้างก าไร
อย่างมีนัยส าคัญในระยะแรกและยงัไม่ได้รวมเข้ามาในประมาณการก าไรของเรา 
ทั้งนี้ ส าหรับภาพรวมระยะสั้น เราเชื่อว่าแนวโน้มก าไรของบริษัทอาจจะ ได้รับ
ผลกระทบจาก 1) การไม่สามารถส่งผ่านต้นทุนที่สูงข้ึนจากการใช้มาตรฐาน 
Euro V และ 2) แนวโน้มค่าการตลาดที่อ่อนตัว ในเบื้องต้น เรายังคาดว่าก าไร
ของบริษัทจะทรงตัว YoY ในปี 2024E และยงัคงค  าแนะน  า "ถอื" ท ี ่20.00 บาท  
อ ิง  2024E PER ท ี ่21.7x (-2.0SD ต ่ากวา่คา่เฉล ีย่ PER 5 ปยีอ้นหลงัของ
กล ุ่มค ้าปล ีก )  
 

( + ) Pet Food (Neutral), TU (ซื้อ/เป้า 20.00 บาท), NER (ซื้อ/
เป้า 6.80 บาท), GFPT (ถือ/เป้า 12.50 บาท) ส่งออก ก.พ. 2024 
โดยรวมขยายตัว MoM ดีกว่าคาด 
ส่งออก ก.พ. 2024 โดยรวม (ยกเว้นส่งออกไก่) ขยายตัว MoM ดีกว่าคาด 
กระทรวงพาณิชย์เปิดเผยตัวเลขส่งออกส าคัญดังนี้ 
1)  ส่งออกอาหารสัตว์เลี้ยงเดือน ก.พ. 2024 อยู่ที่ 234 ล้านดอลลาร์สหรัฐฯ 
(+22% YoY, +10% MoM) และตัวเลข 2M24 อยู่ที่ 446 ล้านดอลลาร์สหรฐัฯ 
(+15% YoY) 
2) ส่งออกอาหารทะเลกระป๋องและแปรรูปเดือน ก.พ. 2024 อยู่ที่ 311 ล้าน
ดอลลาร์สหรัฐฯ (+8% YoY, +15% MoM) และตัวเลข 2M24 อยู่ที่ 580 ล้าน
ดอลลาร์สหรัฐฯ (+7% YoY) 
3)  ส่งออกไก่สดแช่เย็นแช่แข็งและไก่แปรรูปเดือน ก.พ. 2024 อยู่ที่ 334 ล้าน
ดอลลาร์สหรัฐฯ (-0.4% YoY, -2% MoM) และตัวเลข 2M24 อยู่ที่ 676 ล้าน
ดอลลาร์สหรัฐฯ (+2% YoY) 
4)  ส่งออกยางพาราเดือน ก.พ. 2024 อยู่ที่ 419 ล้านดอลลาร์สหรัฐฯ (+
32% YoY, +28% MoM) และตัวเลข 2M24 อยู่ที่ 746 ล้านดอลลาร์สหรัฐฯ  
(+19% YoY) (Source: กระทรวงพาณิชย์) 
D AOL:เรามีมุมมองเป็นบวกต่อส่งออก ก.พ. 2024 โต MoM ดีกว่าคาดแม้มี
ปัจจัยฤดูกาล โดยเรามองว่าส่งออกอาหารสัตว์เลี้ยงและอาหารทะเลกระป๋อง
และแปรรูปได้ปัจจัยหนุนจากสถานการณ์ inventory ทยอยดีข้ึนและต้นทุนทนูา่
ลดลง และส่งออกยางพาราขยายตัวสูงได้อานิสงส์จากราคายางปรับตัวสูงข้ึน
และการสต็อกสินค้าจากฝ่ังจีนและสหรฐัฯ จากความกังวลเรื่อง El Nino ขณะที่
ส่งออกไก่ชะลอเล็กน้อยเนื่องจากในช่วงต้นปีได้อานิสงส์บางส่วนจ ากลูกค้า
ยุโรปเร่งค าสั่งซื้อเร็วข้ึนชั่วคราวจากความกังวลสถานการณ์ Red Sea แล ะ
ผลกร ะทบป ัจจัยฤดูกาลส าหรับแนวโน ้ม  1Q24E 1) กล ุ ่ม  Pet Food เ รา
ประเมินก าไรปกติจะฟ้ืน YoY ในรอบ 5 ไตรมาส และมีโอกาสโตดีกว่าค าด 
QoQ หนุนโดยการกลับมาเติมสต็อกสินค้าต่อเนื่องจากลูกค้าสหรัฐฯ แล ะ
ยุโรป และการทยอยขยายผลิตภัณฑ์และลูกค้าใหม่, 2) TU ก าไรปกติมีโอกาส
อ่อนตัว  YoY, QoQ จากป ัจจัยฤดูกาล รวมถึงราคาขายลดลงตามราคา
ตลาดทูน่า ซึ่งปรับตัวลงเร็วกว่าต้นทุน, 3) NER ก าไรปกติจะโต YoY, QoQ 
อานิสงส์จากราคาขายสูงข้ึนตามทิศทางราคายางธรรมชาติ, และ 4) GFPT 
ก าไรปกติจะดีข้ึน YoY จากต้นทุนอาหารสัตว์อ่อนตัว แต่จะทรงตัวหรือลดลง
เล็กน้อย QoQ หลังลูกค้ายุโรปมีการเร่งค าสั่งซื้อเร็วข้ึนชั่วคราว แต่ถูก offset 
บางส่วนจากปัจจัยฤดูกาล ท ั้งน ี้กล ุม่ Pet Food เราคงน  า้หนกั “Neutral” และ 
Top pick ไดแ้ก ่ITC แนะน  า “ซ ือ้”  ราคาเปา้หมาย 23.00 บาท อิง 2024E PER 
22x ใกล้เคียงค่าเฉลี่ยอุตสาหกรรม จากแนวโน้มปี 2024E ฟ้ืนตัวสูงกว่าคู่แข่ง 
อานิสงส์การออกผลิตภัณฑ์และขยายลูกค้าใหม่ต่อเนื่อง ขณะที่ลูกค้าใหม่ของ 
AAI ยังมีโอกาสล่าช้า นอกจากน ีเ้ราแนะน  า “ซ ือ้”  TU ราคาเปา้หมาย 20.00 
บาท อิง SOTP หลัง overhang จาก Red Lobster คลี่คลาย และธุรกิจหลัก
ฟ้ืนตัวด ี โดยเฉพาะธรุกจิ Ambient และ PetCare และแนะน  า “ซ ือ้” NER ราคา
เ ป ้าหมาย  6.80 บาท อิง  2024E PER 7x (+0.5SD above 5-yr average 
PER) จากก าไรปกติปี 2024E ฟ้ืนตัวในรอบ 3 ปี หนุนโดยราคายางสูงข้ึนและ
อานิสงส์การขยายตัวของอุตสาหกรรม EV ขณะท ี ่GFPT เราแนะน  า “ถอื” 
ร าค า เป ้าหมาย  12.50 บ าท อิง  2024E PER 11x (-0.5SD below 5-yr 
average PER) จากก าไรปี 2024E ยังโตไม่เด่น และโรงเชือดไก่แห่งใหม่ ซึ่งเริ่ม
ด าเนินการเชิงพาณิชย์ใน 2H24E จะยังเป็นบวกเล็กน้อยในปีนี้ 
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( - ) Tourism (Neutral) นักท่องเที ่ยวสัปดาห์ล ่าสุด (18-24 
มี.ค.) เพ่ิมข้ึนเพียง +1% WoW, ประกาศข้ึนค่าแรงข้ันต ่าจังหวัด
ท่องเท่ียวเป็น 400 บา 
นักท่องเที่ยวสัปดาห์ล่าสุด (18-24 มี.ค.) เพ่ิมข้ึนเพียง +1% WoW จาก
นักท่องเที่ยวอินเดียและจีน รมว.ท่องเที่ยวและกีฬา เปิดเผย ข้อมูลจ านวน
นักท่องเที่ยวสัปดาห์ที่ผ่านมา (18-24 มี.ค.) มีจ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติ
ทั้งสิ้น 651,318 คน เพ่ิมข้ึน +1% WoW คิดเป็นจ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติ
ที่เดินทางเข้าประเทศไทยเฉลี่ยวันละ 93,045 คน โดยการเพ่ิมข้ึน มาจากการ
เพ่ิมข้ึนของนักท่องเที่ยว อินเดียอยู่ที่ 39,642 คน เพ่ิมข้ึน +13% WoW 
รองลงมาเป็นนักท่องเที่ยวจีนอยู่ที่ 131,149 คน เพ่ิมข้ึน +3% WoW เพราะ
ยังได้ผลดีจากการยกเว้นวีซ่าถาวรไทย-จีนและการเพ่ิมสายการบินจากจีนมา
ไทยเพ่ิมข้ึน และมีวันหยุดต่อเนื่องในหลายประเทศ เช่น เทศกาลโฮลีที่อินเดีย  
และเทศกาลโนว์รูซ์ในอิหร่าน ขณะที่นักท่องเที่ยวเกาหลีใต้อยู่ที่ 31,919 คน 
ลดลง -7% WoW, นักท่องเที่ยวรัสเซียอยู่ที่ 43,828 คน ลดลง -6% WoW 
และนักท่องเที่ยวมาเลเซียอยู่ที่ 59,430 คน ลดลงเล็กน้อยที่ -2% WoW โดย
การลดลงส่วนใหญ่เกิดจากการเข้าสู่เทศกาลถือศีลอดของชาวมุสลิม และเปน็
ช่วงปลายของฤดูกาลท่องเที่ยว Winter holiday ส าหรับจ านวนนักท่องเที่ยว
สะสมต้ังแต่วันที่ 1 ม.ค.-24 มี.ค. 24 ทั้งสิ้น 8,725,969 คน เพ่ิมข้ึน +44% 
YoY (ที่มา: กองเศรษฐกิจการท่องเที่ยวและกีฬา)  
D AOL: เรามองเป็นกลางต่อกลุ่มท่องเที่ยวจากตัวเลขนักท่อ ง เที่ยวรวมที่
เพ่ิมข้ึนเล็กน้อยเพียง +1% WoW เรามองเป็นกลางจากตัวเลขนักท่องเที่ยว
รวมที่เพ่ิมข้ึนเพียง +1% WoW ขณะที่นักท่องเที่ยวจีนที่เป็นนักท่องเที่ยวหลกั
ยังคงเพ่ิมข้ึน WoW ได้ โดยห ุน้ท ีจ่ะไดร้บัประโยชนจ์ากมากไปนอ้ยเรยีงตาม
ส ัดส ่วนรายไดจ้ากสดัสว่นนกัทอ่ง เท ีย่วจนี  ไดแ้ก ่ERW, CENTEL, MINT, 
SHR ทั้งนี้เราประเมินจ านวนนักท่องเที่ยวจีนเฉลี่ยต่อสัปดาห์จนถึงสิ้นเดือน 
มี.ค. 24 จะอยู่ระดับราว 1.1-1.2 แสนคน/วีค เพราะยังอยู่ในช่วง High season 
ของไทย และจะเริ่มกลับมาเร่งตัวเพ่ิมมากข้ึนในช่วงสงกรานต์เดือน เม.ย. 24  
ทั้งนี้ภาพรวมของจ านวนนักท่องเที่ยวทั้งปี 2024E ยังอยู่ในกรอบปร ะมาณ
การนักท่องเที่ยวรวมและนกัท่องเที่ยวจีนที่เราประเมินไว้ โดยเรายังคงประมาณ
การจ านวนนักท่องเที่ยวรวมปี 2024E จะอยู่ที่ 33 ล้านคน เพ่ิมข้ึน +17% 
YoY และคาดจ านวนนักท่องเที่ยวจีนจะอยู่ที่ 5.5 ล้านคน เพ่ิมข้ึนถึง +56% 
YoYเรามองเป็นลบต่อกลุ่มท่องเที่ยวจากการปรับข้ึนค่าแรงข้ันต ่าใน 10 พ้ืนที่ 
ธุรกิจโรงแรม 4 ดาวข้ึนไป เรามองเป็นลบต่อกลุ่มท่องเที่ยวจากการปรับ ข้ึน
ค่าแรงข้ันต ่าใน 10 พ้ืนที่ ธุรกิจโรงแรม 4 ดาวข้ึนไป ซึ่งจะกระทบโดยตรงต่อ
กลุ่มโรงแรมในประเทศไทย โดยจากการสอบถาม CENTEL และ ERW ซึ่งมี
ส ัดส ่วนโรงแรมในประเทศไทยท ี่  80% แล ะ  88% ตามล าด ับ พบว่า จะมี
ผลกระทบต่อก าไรสุทธิปี 2024E ราว -1.5-2.0% โดยเราคาดว่า  CENTEL 
จะมีผลกระทบต่อก าไรสุทธิมากที่สุดในกลุ่มราว -36 ล้านบาทต่อปี คิดเป็น  
downside ต่อก าไรสุทธิปี 2024E ราว -2% รองลงมาเป็น ERW คาดว่า จะมี
ผลกระทบต่อก าไรสุทธิปี 2024E ราว -1.5% ส่วน MINT และ SHR มีสัดส่วน
โร งแรมในประเทศไทย ไม่มากท ี ่ร าว 11% แล ะ  18% ตามล  าด ับ ท  าใหม้ี
ผลกระทบน้อยกว่ากลุ่ม อย่างไรก็ดี เราคาดว่าธุรกิจโรงแรมในประเทศไทยจะมี
การข้ึนค่าห้องพัก (ADR) เพ่ือชดเชยต้นทุนที่เพ่ิมข้ึนได้บ้าง ซึ่งท าให้ผลกระทบ
จะจ ากัดมากข้ึน 
 
 

( - ) Automotive (Underweight) ยอดผลิตรถยนต์ ก.พ. 2024 
ลดลงมาก ตามยอดขายในประเทศ 
ยอดผลิตรถยนต์ ก.พ.24 ลดลง จากยอดขายในประเทศที่ปรับตัวลงมาก ส.
อ.ท.รายงานยอดผลิตรถยนต์เดือน ก.พ.24 อยู่ที่ 1.3 แสนคัน -19% YoY, -
6% QoQ ยังคงปรับตัวลดลงอย่างต่อเนื่องจากการผลิตเพ่ื อจ าห น่ าย ใน
ประเทศที่ปรับตัวลดลงมาก โดยเฉพาะรถกระบะ รวมถึงมีการน าเข้ารถยนต์
ไฟฟ้ามาจ าหน่ายมากข้ึน ทั้งนี้ 2M24 มียอดผลิตรถยนต์รวม 2.8 แสนคัน -
16% YoY 
-  ยอดขาย ในประเทศ -26%  YoY, -4%  MoM โดยยอดขายรถกระบะและ
รถยนต์นั่งลดลง -43% YoY และ -20% YoY ตามล าดับ จากความเข้มงวดใน
การอนุมัติสินเชื่อของสถาบันการเงิน รวมทั้งเศรษฐกิจในประเทศยังเ ติบโต
ระดับต ่า ทั้งนี้ รวม 2M24 ยอดขายรถยนต์ในประเทศ -21% YoY 
-  ยอดส ่งออก +0.2%  YoY, +2.3%  MoM โดยการส ่งออกย ังทรงตัว 
เนื่องจากมีปัจจัยกดดัน จากความไม่ปลอดภัยในเส้นทางทะเลแดง จึงต้องไป
อ้อมแหลมกู้ดโฮม การใช้เวลาในการขนส่งมากข้ึนจึงท าให้จ านวนเที่ยวลดลง 
และเศรษฐกิจของประเทศคู่ค้าบางแห่งชะลอลง จึงส่งออกลดลงในตลาดเอเชีย  
ตะวันออกกลาง แอฟริกาและยุโรป ทั้งนี้ รวม 2M24 ยอดส่งออก +0.1% YoY 
-ยอดจดทะเบียนใหม่รถยนต์นั่ง BEV (ไม่เกิน 7 คน) เดือน ก.พ.24 ปรับตัว
ลดลง อยู่ที่ 3.5 พันคัน -35% YoY, -73% MoM หลังจากท าสถิติสูงสุดใหม่
ในเดือน ม.ค.24 โดยแบรนด์ BYD ยังครองสัดส่วนมากสุดที่ 30% อันดับ 2 
เป็น TESLA 19% ตามมาด้วย MG 11%, DEEPAL 7%, NETA 6% (Fig.5, 
6) รวม 2M24 มียอดจดทะเบียนใหม่จ านวน 1.7 หมื่นคัน  +102%  YoY(ที่มา: 
อินโฟเควสท์, https://web.dlt.go.th/statistics/index.php) 
DAOL:มองเป็นลบต่อหุ้นปล่อยสิน เช ื่อ รถยนต์และจ าน าทะเบ ียนรถ จาก
ยอดขายรถยนต์ในประเทศท ี่ลดลง  และกดดันผู้ปล่อยสินเชื่อเช่าซื้อรถที่จะ
ขยายตัวช้าลง ส าหรับ 1) กลุ่มธนาคาร จะส่งผลเรียงจากมากไปน้อย ได ้แก ่ 
KKP (ถอื/เปา้ 48.00 บาท) เน ือ่งจากมสีดัสว่นสนิเช ือ่เชา่ซ ือ้ท ี ่48%, TISCO 
(ถอื/เปา้ 100.00 บาท) มสีดัสว่นสนิเช ือ่เชา่ซ ือ้ท ี ่46% และ TTB (ซ ือ้/เปา้ 2.10 
บาท) มสีดัสว่นสนิเช ือ่เชา่ซ ือ้ท ี ่31% 2) กลุ่ม Finance จะกระทบสนิเชื่อที่อ่อน
ตัวลง โดยเฉพาะกลุ่มสินเชื่อเช่าซื้อรถบรรทุกที่พ่ึงพิงเศรษฐกิจ ได ้แก ่THANI 
(ขาย/เปา้ 2.40 บาท), ASK, MICRO ขณะท ีก่ล ุม่สนิเช ือ่จ  าน  าทะเบยีน TIDLOR 
(ถอื /เป ้า 23.00 บาท) , SAWAD (ถือ /เป้า 39.00 บาท) และ MTC (ซื ้อ /เป ้า 
52.00 บาท) จะได้ผลกระทบทางอ้อมจากปริมาณรถในอุตสาหกรรมที่เพ่ิมข้ึน
ในอัตราที่ลดลง และกดดันต่อโอกาสในการขยายสินเชื่อจ าน าทะเบียน  
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( + ) TTB (ซื้อ/เป้า 2.10 บาท) ก าไร 1Q24E เพ่ิมข้ึน YoY/QoQ 
จากส ารองฯลดและมี Tax benefit 
เ ร ายงัคงค  าแนะน  า “ซ ือ้”  และราคาเปา้หมายท ี ่2.10 บาท อิง PBV 2024E ที่ 
0.85x (-0.75SD below 10-yr average PBV) โดยเราประมาณการก าไรสุทธิ 
1Q24E ที่ 5.3 พันล้านบาท (+23% YoY, +9% QoQ) เพราะได้ผลประโยชน์
ทางภาษีราว 1 พันล้านบาท ประกอบกับมีส ารองฯที่ลดลง -48% QoQ เพราะ
ต้ังเผ่ือมาเยอะแล้วใน 4Q23 ที่ ขณะที่ก าไรก่อนส ารอง (PPOP) อยู่ที่ 1 หมื่น
ล้านบาท เพ่ิมข้ึนได้ดี +6% YoY, +1% QoQ ด้าน NIM จะลดลงเล็กน้อย  -
5bps QoQ เพราะได้รับผลกระทบจากการ repricing เงินฝากประจ าเพ่ิมมาก
ข้ึน ส่วน NPL อยู่ที่ 2.67% เพ่ิมข้ึนเล็กน้อยเมื่อเทียบกับไตรมาสกอ่นที่ 2.62% 
ตามการเพ่ิมข้ึนของสินเชื่อที่มีผลตอบแทนสูงเรายังคงประมาณการก าไรสุทธิปี 
2024E อยู่ที่ 2.1 หมื่นล้านบาท เพ่ิมข้ึนได้ดีที่ +13% YoY ขณะที่เร าคาดว่า
ก าไร 2Q24E จะเพ่ิมข้ึนได้ทั้ง YoY/QoQ จาก Tax benefit และการรุกสินเชื่อที่
ผลตอบแทนสูงจากฐานกลุ่มลูกค้าเดิมของ TTB ซึ่งถือว่ามีความเสี่ยงน้อยกว่า
การหากลุ่มลูกค้าใหม่ๆราคาหุ้นปรับตัว เพ่ิม ข้ึน +17% เมื่อเทียบกับ  SE T 
ในช่วง 3 เดือนที่ผ่านมา เพราะก าไรที่มากกว่าคาดติดต่อกันมา 9 ไตรมาส และ
คาดว่าจะดีต่อเนื่องในปี 2024E ด้านราคาหุ้นปัจจุบันเทรดที่ PBV ที่ 0.74x ที่
ร ะด ับ  -1.00SD below 10-yr average PBV ขณะท ี ่การเต ิบ โตของก าไรปี 
2024E จะโตได้สูงที่สุดในกลุ่มที่ +13% YoY และยังมี Dividend yield สูงถึง 6-
7% ท าให้เรายังคงค าแนะน า “ซื้อ” 
 



 

 

5 

27 March 2024 

Market 

• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดลบติดต่อกันเป็นวันที่ 3 ในวันอังคาร  
(26 มี.ค.) ท่ามกลางการซื้อขายที่ผันผวน ขณะที่นักลงทุนจับตาการเปิดเผย
ดัชนีราคาการใช้จ่ายเพ่ือการบริโภคส่วนบุคคล (PCE) ประจ าเดือนก.พ.ของ
สหรัฐในวันศุกร์นี้ เพ่ือหาสัญญาณบ่งชี้ทิศทางเงินเฟ้อและอัตราดอกเบี้ย ของ
ธนาคารกลางสหรัฐ ( เฟด)      ด ัชนี เฉลี ่ยอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดที่ 
39,282.33 จุด ลดลง 31.31 จุด หรือ -0.08%, ดัชนี S&P500 ปิดที่ 5,203.58 
จุด ลดลง 14.61 จุด หรือ -0.28% และดัชนี Nasdaq ปิดที่ 16,315.70  จุด 
ลดลง 68.77 จุด หรือ -0.42% 
• ตลาดห ุ ้นย ุ โรปปิดบวกในว ันอังคาร  ( 26 ม ี .ค.)  ท ี ่ระด ับสูงสุดเป็น
ประวัติการณ์ โดยได้แรงหนุนจากการปรับตัวข้ึนของหุ้นกลุ่มธนาคาร       ทั้งนี้ 
ด ัชน ี  STOXX 600 ป ิดตลาดท ี ่ระด ับ 511.09 จ ุด เพิ ่มขึ ้น 1.23 จุด หรือ 
+0.24% 
• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดที่ 8,184.75 จุด เพ่ิมข้ึน 33.15  จุด 
หร ือ +0.41%, ดัชน ี DAX ตลาดหุ ้น เยอรมน ีป ิดที ่ 18,384.35 จุด เพิ่มข้ึน 
123.04 จ ุด หร ือ +0.67% แล ะด ัชน ี FTSE 100 ตลาดห ุ ้นลอนดอนปิดที่ 
7,930.96 จุด เพ่ิมข้ึน 13.39 จุด หรือ +0.17% 
• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดบวกในวันอังคาร (26 มี.ค.) โดยได้แรงหนุนจากการ
ปรับตัวข้ึนของหุ้นกลุ่มค้าปลีก ขณะที่นักลงทุนรอการเปิดเผยข้อมูลเงินเฟ้อที่
ส าคัญของสหรัฐในวันศุกร์นี้ เพ่ือหาสัญญาณบ่งชี้แนวโน้มอัตราดอกเบี้ย ของ
ธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด)       ทั้งนี้ ดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ้นลอนดอนปิดที่ 
7,930.96 จุด เพ่ิมข้ึน 13.39 จุด หรือ +0.17% 
• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดลบในวันอังคาร  
(26 มี.ค.) ขณะที่นักลงทุนจับตาสงครามระหว่างรัสเซีย และยูเครน รวมทั้ ง
สถานการณ์ต ึงเครียดในตะว ันออกกลาง เพื่อประเม ินว่าจะส่งผลกระทบ
อุปทานน ้ามันในตลาดโลกมากเพียงใด      ทั้งนี้ สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบ
เดือนพ.ค. ลดลง 33 เซนต์ หรือ 0.4% ปิดที่ 81.62 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนพ.ค. ลดลง 50 เซนต์ 
หรือ 0.58% ปิดที่ 86.25 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดบวกในวันอังคาร (26 มี.ค.) โดยได้แร ง
หนุนจากการร่วงลงของอัตราผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐ รวมทั้งความหวังวา่
ที่ธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) จะเริ่มปรับลดอัตราดอกเบี้ยในปีนี ้ขณะที่นักลงทนุ
จับตาการเปิดเผยดัชนีราคาการใช้จ่ายเพ่ือการบริโภคส่วนบุคคล (PCE) ซึ่ง
เป็นข้อมูลเงินเฟ้อที่ธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) ให้ความส าคัญ          ทั้ งนี้  
สัญญาทองค าตลาด COMEX (Commodity Exchange) ส่งมอบเดือนเม.ย . 
เพ่ิมข้ึน 80 เซนต์ หรือ 0.04% ปิดที่ 2,177.20 ดอลลาร์/ออนซ์ 
 

 

Economic & Company 
 

• ส ่งออกยางด ีดต ่อ  NE R ล ั่นขาข ึ้นยาว  
ส่งออกกุมภาพันธ์ขยายตัว 3.6% พบยางดีดแรง 31.7% ขณะที่อาหารสัตว์
เลี้ยงดีดต่อ 21.5% ผลไม้-อาหารทะเลกระป๋อง เครื่องปรุงรสขยายตัวดี โบรก
เน้นเล่นเก็งก าไรหุ้นส่งออกระยะสั้น-กลางได้ เปิดโผหุ้นน่าสนใจ NER-TEGH-
AAI-ITC-TU-TIPCO-MALEE-COCOCO ด้าน "บิ ๊ก NER" ล ั ่นด ีมานด์ดี
ราคายางสูง ชี้ความต้องการแท้จริงมากกว่าราคาตลาดล่วงหน้า 
• SAPPE  ออกส ินค ้าใหม ่ช ิงยอดขายช ่วงฤด ูร ้อน  
SAPPE ออกสินค้าใหม่ 5 รายการ ชิงยอดขายช่วงฤดูร้อน มั่นใจยอดขายไตร
มาส 1 ปีนี้โต พร้อมรีแบรนดิ้ง "เซ็ปเป้ บิวติ ดริ้งค์" เป็น เซ็ปเป้ บิวติ หวังดัน
ยอดขายในประเทศ-แตกไลน์สินค้า Non-Drink มากข้ึน ส่วนต่างประเทศ เน้น
เพ่ิมช่องทางขาย หนุนรายได้ทั้งปี 2567 โต 20-25% จากปี 2566 ที่มีรายได้  
6.19 พันล้านบาท ด้านโบรกคาดไตรมาส 1/2567 ก าไรนิวไฮ 
• ACE  จ ัดงบ 2 หม ื่นล ้าน ปล ูกป ่าลดคาร ์บอน  
ACE กางแผน 3-4 ป ีนี ้วางงบลงท ุนราว 2 หมื ่นล้านบาท ลงทุนก ่อสร้าง
โรงไฟฟ้าในมือ-โครงการที่มีโอกาสได้เพ่ิม ส่วนปี 2567 คาดใช้ 7-8 พันล้าน
บาท จ่อ COD โรงไฟฟ้าปีนี้อีก 6 โครงการ ก าลังผลิตราว 90 เมกะวัตต์ ส่งซกิ
กลับมาจ่ายปันผลได้ปี 2569-2570 เดินหน้าสู่ Net Zero ทดลองปลูกป่า 
200 ไร่ ลดคาร์บอน 
• GABLE  ควงพันธม ิตร โลก จ ่อป ิดด ีล ใหญ่อ ัพฐานเพิ่ม  
GABLE ผนึก Workday พันธมิตรใหญ่ระดับโลก น าเทคโนโลยี Total HR 
Solutions ลุยตลาดในไทย เพ่ิมโอกาสขยายฐานลูกค้าเพ่ิมข้ึน เชื่อมีดีมานด์
อยู่มาก ต้ังเป้าผู้ใช้งานระบบเพ่ิมข้ึน 30 ล้านราย ภายใน 3-5 ปี เล็งเจาะกลุ่ม
ลูกค้าใน SET100 แย้มปัจจุบันอยู่ระหว่างเจรจาหลายดีล หนุนราย ได้ปีนี้
เติบโต 15% 
• CHOW เ ซ ็นส ัญญา NT ดันก  าล ังผล ิต 400 MW 
CHOW ควงบริษัทย่อย "เชาว์ เอ็นเนอร์ยี่" เซ็น MOU บมจ.โทรคมนาคม
แห่งชาติ ติดต้ังโซลาร์รูฟท็อป ส านักงานทั่วภาคกลาง ลดก๊าซเรือนกร ะจก 
ฟากผู้บริหารปักธงปั๊มก าลังการผลิตแตะ 400 เมกะวัตต์ในปี 2568 
• SFLEX บอรด์ไฟเขยีวควกั  50 ล ้านซ ื้อห ุ้นค ืน  ย  ้าราย ได ้ท ุบสถ ิต ิใหม ่ 
SFLEX บอร์ดไฟเขียว ควักเงิน 50 ล้านบาท ซื้อหุ้นคืน คิดเป็นจ านวนไม่เกิน  
2.32% ของหุ้นที่จ าหน่ายได้แล้วทั้งหมด มั่นใจปัจจัยพ้ืนฐานธุรกิจ -อนาคต
เติบโตยั่งยืน พร้อมต้ังเป้ารายได้ปี 2567 พุ่ง แตะ 2,000 ล้านบาท ทุบสถิติ
ใหม่ต่อเนื่อง 
• CRC พล ิก โฉมเซ ็นทร ัลช ิดลม ท ุ่ม  4 พันล ้านบ.เนรม ิตห ้างหร ู 
CRC ทุ่ม 4 พันล้านบาท พลิกโฉม เซ็นทรัล ชิดลม สู่ห้างลักซ์ชัวรี คอนเซ็ปต์ 
The Store of Bangkok ตอบโจทย์กลุ่มไฮเอนด์ ต้ังเป้าหมายทราฟฟิกของ
ลูกค้าใช้บริการเพ่ิมข้ึน 20% และมียอดขายเติบโตข้ึน 30% พร้อมเดินหน้า
ทยอยรีโนเวตหลายสาขาทั่วประเทศ 
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D i sclaimer:  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 าข้ึนโดยบริษัทหลักทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มีวัตถุประสงค์เพ่ือน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะห์ให้เป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจของนักลงทุนท่ัวไป โดยจัดท าข้ึนบนพ้ืนฐานของ ข้อ มูล ท่ี ได้
เปิดเผยต่อสาธารณชนอันเช่ือถือได้ และมิได้มีเจตนาเชิญชวนหรือช้ีน าให้ ซ้ือหรือขายหลักทรัพย์แต่อย่างใด ดังน้ัน บริษัทหลักทรัพย์ เคทีบีเอสที จ ากัด (มหาชน) จะไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ท่ีเกิดข้ึนจากการใช้บทวิเคราะ ห์
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) 

Scor e Sy mbol D escr iption  ความหมาย  
90-100  Excellent ดีเลิศ 
80-89  Very Good ดีมาก 
70-79  Good ดี 
60-69  Satisfactory  ดีพอใช้ 
50-59  Pass ผ่าน 
< 50 No logo given n.a. n.a. 

สมาคมส ่ง เสร ิมสถาบ ันกรรมการบร ิษ ัท ไทย (  IOD )  
ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนที่แสดงไว้นี ้เป็นผลที่ได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และ
ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ผลส ารวจดังกลา่วจึงเป็นการน าเสนอข้อมูลใน
มุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมินผลการปฏิบัติงานหรอืการด าเนินกิจการของบริษัทจด
ทะเบียน อีกทั้งมิได้ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังนั้น ผลส ารวจที่แสดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบั ติงานหรือการด าเนินการของ
บริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลกัทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการ
วิเคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูลใด ๆ ที่เกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนที่แสดงในผลส ารวจนี้  

ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มิได้ยืนยันหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถูกต้องของผลส ารวจดังกล่าว  

D AOL :  ความหมายของค  าแนะน  า  
“ซ ื้อ ”  เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต  ่ากว ่า มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนข้ันต ่า 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 
“ถ ือ ”  เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต  ่ากวา่ มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนระหว่าง 0% - 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 
“ขาย ”  เนื่องจากราคาปัจจุบัน  ส ูงกว ่า มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน )ไม่รวมเงินปันผล(  

หมายเหตุ : ผลตอบแทนที่คาดหวังอาจเปล่ียนแปลงตามความเส่ียงของตลาดที่เพิ่มข้ึน หรือลดลงในขณะนั้น  

 IOD  D isc la imer  
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 accurac y of the CGR report or 
the information used. 
D AOL ’s Stock  Ra ting D ef init ion  

BU Y 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. 

SE LL  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 y ields . 


