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SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
  คาดดัชนีฯ มีโอกาสปรับตัวสูงขึ้น ปัจจัยภายในประเทศ มีแรงหนุนจากการ
ซื ้อสุทธิของนักลงทุนต่างชาติและการเร่งผลักดันมาตรการกระตุ้น
เศรษฐกิจของรัฐบาลชุดใหม่ แนวรับส าคัญ 1280 จุด .....ตลาดต่างประเทศ
มีแรงกดดันจากปัจจัยภายนอกที่ท าให้โอกาสในการลดดอกเบี้ยของ Fed 
ลดลง หลังตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯ ออกมาแข็งแกร่งกว่าคาด รวมถึงความ
เส่ียงด้านภูมิรัฐศาสตร์ท่ีเพิ่มขึ้น 
ปัจจัยในประเทศ  
• ค่าเงิน : เช้านี้ เงินบาท 32.2 บาท/ดอลล่าร์ แต่เรากังวลน้อยลงเพราะมา
จากการแข็งค่าของดอลล่าร์ (Dollar Index 98.4) 

• Fund Flow :นักลงทุนต่างชาติยังคงซื้อสุทธิในตลาดหุ้นไทยรวม 840.78 
ล้านบาท เมื่อวันที่ 25 ก.ย. ในขณะที่ขายสุทธิในตลาดพันธบัตร 2,186 
ล้านบาท นายกรัฐมนตรีอนุทิน ชาญวีรกูล ยืนยันว่ารัฐบาลจะด าเนิน
นโยบายเศรษฐกิจอย่างรอบคอบเพื่อหลีกเล่ียงการถูกปรับลดอันดับความ
น่าเชื่อถือ 

• การเมืองและนโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจ: รัฐบาลเตรียมแถลงนโยบายต่อ
รัฐสภาในวันที ่ 29-30 ก.ย.  นายกรัฐมนตรีน าทีมเศรษฐกิจเข้าหารือ
ร่วมกับสภาธุรกิจตลาดทุนไทย (FETCO) เพื่อรับฟังมาตรการ Quick - 
Big Win ซึ่งรวมถึงการจัดตั้งทีม Thailand Story, การจูงใจบริษัทในกลุ่ม 
New Economic Driver (BOI/EEC) เข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ และ
ส าคัญที่สุดคือ การยกเว้นภาษีเงินปันผลส าหรับการลงทุนระยะยาว เพื่อ
เพิ่มสภาพคล่อง นายกฯ ยืนยันจะเร่งใช้กลไกการตัดสินใจในเชิงบริหารเพื่อ
แก้ไขกฎระเบียบท่ีเป็นภาระหรือ Regulatory Guillotine ภายใน 4 เดือนนี 
ปัจจัยต่างประเทศ: 
• การรายงาน GDP ไตรมาส 2/25 ครั้งที่ 3 ของสหรัฐฯ ขยายตัวที่ระดับ 
3.8% (คาดการณ์ 3.31%, ครั้งก่อน 3.3%) ซึ่งส่งผลให้ตลาดหุ้นสหรัฐฯ 
ปรับตัวลง หลังทราบตัวเลข ท้ังน้ี ตัวเลขเศรษฐกิจท่ีดี ท าให้โอกาสในการลด
ดอกเบ้ียของ Fed ปรับตัวลง  

• ราคาน ้ามันและทองค า: ราคาน ้ามันดิบ Brent ได้รับแรงซ้ือดันขึ้นไปสูงกว่า 
68 ดอลลาร์ต่อบาร์เรลเมื่อวานนี้ เนื ่องจากข้อมูลสต็อกน ้ามันลดลง
มากกว่าคาดและความตึงเครียดทางภูมิรัฐศาสตร์ที่ เพิ ่มขึ้น ปัจจัยภูมิ
รัฐศาสตร์ยังคงเป็นความเส่ียงท่ีท าให้น ้ามันอยู่ในช่วงราคาผันผวน ราคา
น ้ามันดิบมีผลกระทบต่อหุ้น PTTEP ส่วนราคาทองค าเร่ิมพักตัว แต่ยังคง
อยู่ใกล้ระดับสูงสุดเป็นประวัติการณ์ เนื่องจากความต้องการสินทรัพย์
ปลอดภัยท่ามกลางความไม่แน่นอนทางการคลังและภูมิรัฐศาสตร์ท่ัวโลก 

• ความตึงเครียดด้านภูมิรัฐศาสตร์และการค้า: มีความตึงเครียดด้านการค้า
ระหว่างประเทศหลายจุด เช่น จีนได้เพิ่ม 3 บริษัทสหรัฐฯ เข้าในบัญชีด า 
(Unreliable Entity List) เนื ่องจากเกี ่ยวข้องกับการขายอาวุธให้ไต้หวัน 
ขณะท่ีสหรัฐฯ เปิดการสอบสวนด้านความม่ันคงแห่งชาติเกี่ยวกับการน าเข้า
หุ่นยนต์ เคร่ืองจักรอุตสาหกรรม และอุปกรณ์ทางการแพทย์ ซ่ึงอาจน าไปสู่
การเก็บภาษีเพิ่มเติม 

• ความเสี่ยง Shutdown ของรัฐบาลสหรัฐฯ: ส านักงานงบประมาณของ
ท าเนียบขาวได้ส่ังให้หน่วยงานของรัฐบาลกลางเตรียมแผนส าหรับการปลด
พนักงานจ านวนมาก หากรัฐสภาไม่สามารถอนุมัติเงินทุนก่อนวันท่ี 1 ต.ค. 
ซ่ึงอาจสร้างผลกระทบต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจอย่างมาก 
ปัจจัยสัปดาห์หน้า: 
• TFEX ครบอายุ series “U” วันจันทร์ที่ 29 ก.ย. 68 อาจท าให้ตลาดผัน
ผวนในช่วงน้ี 

• การเริ่มวาระแรกของผู้ว่าการ ธปท. คนใหม่ นายวิทัย รัตนากร ติดตาม
ทิศทางดอกเบ้ีย การประชุม กนง.คร้ังถัดไป 8 ต.ค. 68 

  

ตัวเลขเศรษฐกิจและ Event 
• US-PCE Price Index YoY งวด ส.ค. (26 ก.ย.); (คาดการณ์: 2.73%, คร้ัง
ก่อน: 2.60%) 

Strategy 
• ดัชนีฯ ขยับขึ้นมาได้ 2 วัน และยืนเหนือ 1280 จุดได้  ค่าเงินบาทอ่อนค่า ท าให้
ยังวางใจกับตลาดไม่ได้มากนัก 
• กลยุทธ์หลัก: แนะเป็นเก็งก าไรช่วงส้ันๆ ไว้ก่อน โดยในพอร์ตเราวันน้ี เราเลือก
หุ้นท่ีราคายังข้ึนมาๆไม่มาก ผสมหุ้นท่ีมีการซ้ือขายมาก 
• จับจังหวะเข้าเก็งก าไรหุ้นกลุ่มค้าปลีก ท่ีมีแรงซ้ือเก็งในเร่ืองมาตรการเศรษฐกิจ 
COM7, HMPRO, GLOBAL, CPALL, BJC, CPAXT 
• หุ้นในพอร์ตแนะน า : เราน า ITC, GULF, MTC* เข้ามาในพอร์ต หุ้นในพอร์ต 
ประกอบไปด ้วย ITC(10%) , GULF(10%) , MTC*(10%) , COM7*(10%) , 
SISB(10%), SCB(10%), ADVANC(20%) 
 

News Comment 

( + ) หุ้นท่ีได้รับประโยชน์จากโครงการคนละคร่ึงพลัส 
( + ) CENTEL (ซ้ือ/เป้า 36.00 บาท) ประกาศเข้าซ้ือโรงแรมแห่งใหม่ท่ีโอซาก้า 
( - ) CK (ซื้อ/เป้า 23.50 บาท), STECON (ซื้อ/เป้า 10.00 บาท) รฟม. และผู้รับ
จ้างเร่งคืนพื้นผิวจราจรจากเหตุถนนยุบใน 14 วัน, เชื่อม่ันสายสีม่วงใต้เสร็จทันปี 
2027E 
( 0 ) PTTGC (ขาย/เป้า 21.00) เร่ิมแผน asset monetization; คาดก าไรท่ีเกิดขึ้น
คร้ังเดียวใน 2026E 
( 0 ) TOP (ถือ/เป้า 33.00 บาท) เร่ิมด าเนินแผน asset monetization; ผลกระทบ
จ ากัดต่องบรวม 
Company Report 

( + ) BCP (ปรับขึ้นเป็น ซื้อ/เป้า 34.00 บาท) ปรับโครงสร้างธุรกิจใหม่พร้อม
เติบโต; เตรียมแผนซ้ือหุ้นคืนใน 3 ปี 
 

Calendar  
Date Country Event Period Surv(M) Prior 

24-Sep TH 
Customs 

Exports YoY 
Aug 

            

8.00% 

             

11.00% 

 US 
New Home 

Sales MoM 
Aug 

          

0.49% 
-0.60% 

25-Sep US 
Building 

Permits MoM 
Aug F      -- -3.70% 

 US 

Advance 

Goods Trade 

Balance 

Aug -$95.22b  -$103.6b  

 US 

GDP 

Annualized 

QoQ 

2Q T 3.31% 3.30% 

 US 
Initial Jobless 

Claims 
Sep-25      -- 231k 

 US 
Existing Home 

Sales MoM 
Aug -0.59% 2.00% 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

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

26 September 2025 

( + ) หุ้นที่ได้รับประโยชน์จากโครงการคนละครึ่งพลัส 
ค ุณเอกกน ิต ิ  น ิต ิท ัณฑ ์  รองนายกร ัฐมนตร ี  และร ั ฐมนตร ีว ่ าการ
กระทรวงการคลัง เปิดเผยว่า รัฐบาลเตรียมเสนอโครงการ “คนละคร่ึงพลัส” 
เข้าสู่ ครม.ในสัปดาห์ที่ 2 ของเดือน ต.ค. โดยจะให้ประชาชนลงทะเบียนและใช้
สิทธิได้ทันทีหลังครม. เห็นชอบ คาดว่าจะสามารถเปิดให้มีการลงทะเบียน
ร้านค้าและประชาชนราว 2 สัปดาห์ เริ่มใช้ได้เร็วสุดช่วงปลายตุลาคม หรือ
อย่างช้าสุดเต็มท่ีประมาณ พ.ย. - ธ.ค. ส าหรับวงเงินต่อรายส าหรับผู้เข้าร่วม
โครงการ รายละเอียดและวิธีใช้งาน จะมีการแถลงภายหลัง โดยยืนยันว่า ผู้ท่ีอยู่
ในระบบภาษีจะได้รับแรงจูงใจมากกว่าคนท่ีอยู่นอกระบบแน่นอน  
ส าหรับโครงการคนละคร่ึงรอบใหม่ หรือ คนละคร่ึงพลัส จะให้สิทธิประชาชนคน
ไทยทุกคน โดยคุณสมบัติผู้เข้าร่วมโครงการ ดังน้ี 1) อายุ 18 ปีบริบูรณ์ขึ้นไป, 
2) มีสัญชาติไทย โดยแบ่งสิทธิออกเป็น 2 กลุ่มใหญ่ ดังน้ี 
• ผู้เสียภาษีเงินได้บุคคลธรรมดา จะได้รับสิทธิพิเศษ "รัฐช่วยจ่าย 60% และ
ประชาชนจ่ายเอง 40%" หรือรูปแบบ 60:40 โดยกลุ ่มนี ้จะมีผู ้ได ้รับสิทธิ 
ประมาณ 11 ล้านคน 
• ประชาชนทั่วไปและผู้ถือบัตรสวัสดิการแห่งรัฐ จะได้รับสิทธิจ่ายคนละคร่ึง 
หรือรูปแบบ 50:50 โดยประชาชนจ่าย 50% และรัฐช่วยจ่ายอีก 50% 
การลงทะเบียนจะลงผ่าน 2 ช่องทาง ได้แก่ www.คนละคร่ึง.com, แอพ เป๋าตัง 
(ท่ีมา: efinance, ทันหุ้น) 
DAOL: เรามีมุมมองเป็นบวกมากขึ้นจากกรอบระยะเวลาโครงการ “คนละ
คร่ึงพลัส” ท่ีมีความชัดเจนมากข้ึน โดยหุ้นได้รับประโยชน์ ได้แก่  
-กลุ่มคา้ปลกี: CPAXT (ซ้ือ/เป้า 25.00 บาท) , BJC (consensus 21.90 บาท) 
ได้รับประโยชน์มากสุดเน่ืองจากร้าน Traditional Trade ซ่ึงเป็นจุดหมายหลัก
ในการใช้คนละครึ่งพลัส ซื้อสินค้าจากที่นี่ และ TNP (consensus 4.10 บาท) 
เป็นร้านค้าท้องถิ่นที ่เข้าร่วมโครงการในครั้งก่อน โดยมีสาขา 51 สาขาใน
ภาคเหนือ  
-กลุ่ม food & beverage: ได้รับประโยชน์จากการบริโภคในประเทศท่ีเพิ่มขึ้น  
CBG (ซื้อ/เป้า 79.00 บาท) สัดส่วนรายได้ domestic branded own 32% 
ของรายได้รวม  
OSP (ซื้อ/เป้า 21.00 บาท) สัดส่วนรายได้ domestic beverage 53% ของ
รายได้รวม 
SAPPE (ถือ/เป้า 36.50 บาท) สัดส่วนรายได้ domestic ท่ี 31% ของรายได้
รวม 
ICHI (consensus 13.50 บาท) สัดส่วนรายได้ domestic 90% ของรายได้
รวม 
SNNP(ซื้อ/เป้า12.50 บาท) สัดส่วนรายได้ domestic 81% ของรายได้รวม 
โดยเป็น MT 68% และ TT 32% 
-กลุม่สินคา้อปุโภค:  
NEO (ถือ/เป้า 22.40 บาท) สัดส่วนรายได้ domestic 90% ของรายได้รวม 
OSP (ซื้อ/เป้า 21.00 บาท) สัดส่วนรายได้ domestic ประมาณ 10% ของ
รายได้รวม 
- KTB (ซ้ือ/เป้า 27.00 บาท) ได้ประโยชน์จากการใช้แอพพลิเคชั่น “เป๋าตัง” 
 
 
 
 
 

( + ) CENTEL (ซื้อ/เป้า 36.00 บาท) ประกาศเข้าซื้อโรงแรมแห่ง
ใหม่ที่โอซาก้า 
ประกาศเข้าซื้อโรงแรมแห่งใหม่ที่โอซาก้า CENTEL แจ้งเรื่องการลงทุนโรงแรม
ใหม่ที่ญี ่ปุ่น โดยเข้าซื ้อโรงแรมแห่งใหม่ในเมืองโอซาก้าประเทศญี่ปุ ่น เป็น 
Freehold asset ต ั ้ งอย ู ่ ใกล ้ สถาน ี รถ ไฟและ รถ ไฟ ใต ้ด ินหลา ยส าย 
( Imamiyaebisu 250 เมตร , Daikokucho station 350 เมตร , Ebisucho 
station 450 เมตร) และใกล้กับโรงแรม Centara Grand Osaka 450 เมตร โดย
โรงแรมดังกล่าวมีจ านวนห้องพักรวม 300 ห้องและเป็นโรงแรมท่ีเปิดด าเนินการ 
ณ ปัจจุบันในระดับ midscale บริษัทฯ มีแผนเข้าซ้ือและปรับปรุงเพื่อเปิดในแบ
รนด์ Centara Life ในคาดการณ์ช่วงไตรมาส 2 ปี 2026 โดยมีมูลค่าโครงการ
รวมประมาณ 12,700 ล้านเยน (2,745 ล้านบาท) แบ่งเป็นทุน 5,300 ล้านเยน 
(1,145 ล้านบาท) โดย CENTEL และ partner (Taisei Corporation) จะร่วม
ลงทุนฝ่ายละ 50% และอีกประมาณ 7,400 ล้านเยน (1,600 ล้านบาท) จะมา
จากการจัดหาเงินกู้ ซ่ึงการลงทุนคร้ังน้ีบริษัทฯ คาดว่าจะบันทึกโดยวิธี equity 
method (ท่ีมา: CENTEL) 
DAOL: เรามองเปน็บวกเล็กนอ้ยตอ่การเข้าซือ้โรงแรมเพิม่เตมิที่โอซากา้ ซ่ึงถือ
ว่าเป็นโรงแรมแห่งที่ 2 ของ CENTEL แต่โรงแรมใหม่นี้จะเป็น 3 ดาว ต่างจาก
ของเดิมท่ีเป็น 5 ดาว โดยการลงทุนคร้ังน้ีจะช่วยสร้าง Synergy กับ Centara 
Grand Osaka ทั ้งในด ้านการบริหารจ ัดการ การตลาด และการสร้าง
ประสบการณ์ลูกค้า ซ่ึงจะมีการ Share service กันระหว่าง 2 โรงแรมท่ีมีอยู่ท่ี
โอซาก้า นอกจากน้ียังเป็นไปตามแผนงานของ CENTEL ท่ีต้องการมีโรงแรมท่ี
ญี่ปุ่นให้ครบ 5 เมือง (ตอนนี้มีแล้ว 1 เมืองที่โอซาก้า) ขณะที่เรามองเห็นการ
เติบโตของเมืองโอซาก้าท่ีมีอีกมากจากการเตรียมเปิดตัวกาสิโนถูกกฎหมาย
แห่งแรก “MGM Osaka” ในปี 2030 ซึ่งจะช่วยกระตุ้นให้มีนักท่องเที่ยวในโอ
ซาก้าเพิ่มมากข้ึนได้อีก  
ทั้งนี้เราประเมนิเบือ้งตน้ CENTEL จะมีก าไรจากโรงแรมใหมท่ีร่าว 66 ล้านบาท 
(ค านวณจาก ADR ที่ 4,000 บาท, จ านวน 300 ห้อง, คิด Occ. rate ที่ 80% 
เพราะเป็น Freehold) ท าให้ได้ก าไรที่ราว 53 ล้านบาท และหักดอกเบี้ยจ่ายที่ 
19 ล้านบาท (คิดอัตราดอกเบี้ยจ่ายที่ 1.50%, Tax 20%) ท าให้ได้ก าไรสุทธิ
ราว 33 ล้านบาท ขณะที่ CENTEL ถือ 50% อย่างไรก็ดี เราคาดว่าก าไรจะ
เกิดขึน้ในปี 2027E ท าใหจ้ะม ีupside ต่อก าไรสทุธใินป ี2027E ให้ CENTEL ที่ 
17 ล้านบาท นอกจากนี้ยงัจะไดร้ายไดจ้าก Management fee (คิดที ่3% ของ
รายได้รวม) เพิ่มเติมอีกราว 8-10 ล้านบาท ท าให้มี upside ต่อก าไรสทุธิในปี 
2027E ทั้งหมดที่ราว 1.2%  
คงประมาณการก าไรสทุธปิี 2025E, คาดก าไรปกติ 3Q25E ฟื้นตัว QoQ เรา
ยังคงประมาณการก าไรปกติปี 2025E อยู่ที่ 1.67 พันล้านบาท ลดลง -6% 
YoY ตามจ านวนนักท่องเท่ียวที่ชะลอตัวลง ขณะท่ีก าไร 2Q25 เป็นจุด Bottom 
ของปีไปแล้วเรียบร้อยแล้ว ท าให้เราคาดก าไรปกติ 3Q25E จะลดลง YoY แต่
เพิ่มขึ้น QoQ จากฐานต ่าในไตรมาสก่อนที่เจอผลกระทบของแผ่นด ินไหว 
ขณะท่ียอด Booking และการเติบโตของรายได้มีการปรับตัวเพิ่มขึ้น 
แนะน า “ซื้อ” ราคาเปา้หมายปี 2026E ที่ 36.00 บาท อิง DCF (WACC 8.6%, 
terminal growth 1.5%) จากก าไร 3Q25E เพิ่มขึ้น QoQ จากยอด Booking 
และการเติบโตของรายได้มีการปรับตัวเพิ่มขึ้น ขณะที่ 2Q25 เป็นจุด Bottom 
ของปีไปแล้ว ด้าน Valuation ซื้อขายที่ EV/EBITDA เพียง 10x เทียบเท่า -
1.50SD ย้อนหลัง 8 ปี 
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( - ) CK (ซื้อ/เป้า 23.50 บาท), STECON (ซื้อ/เป้า 10.00 บาท) 
รฟม. และผู้รับจ้างเร่งคืนพ้ืนผิวจราจรจากเหตุถนนยุบใน 14 วัน
, เช่ือม่ันสายสีม่วงใต้เสร็จทันปี 2027E 
วานนี้ (25 ก.ย.) การรถไฟฟ้าขนส่งมวลชนแห่งประเทศไทย (รฟม.) ได้ร่วม
แถลงข่าวกับผู ้แทนจากกิจการร่วมค้า CKST-PL (CK ถือหุ ้น 55% และ 
STECON 45%) ผู้รับงานสัญญาท่ี 1 งานออกแบบและก่อสร้างอุโมงค์ทางวิ่ง
และสถานีใต้ดิน ช่วงเตาปูน–หอสมุดแห่งชาติ โครงการรถไฟฟ้าสายสีม่วง 
กรณีพื ้นถนนทรุดตัวบริเวณหน้าทางเข้าโรงพยาบาลวชิรพยาบาล โดย
ส าหรับการแก้ไขสถานการณ์ แบ่งเป็นระยะที่ 1 เร่งคืนสภาพผิวจราจรใน 14 
วัน และระยะท่ี 2 เร่งซ่อมแซมโครงสร้างอาคารโดยรอบท่ีได้รับความเสียหาย ซ่ึง
ผู้รับจ้างจะรับผิดชอบแก้ไขปัญหาโดยเร็ว รวมถึงจะเยียวยาผู ้ได้รับความ
เดือดร้อนอย่างดีท่ีสุด ขณะท่ีงานดังกล่าวมีประกันภัยความเส่ียงภัยทุกชนิด
ของผู้รับเหมา ซึ่งเบื้องต้นประเมินว่าประกันภัยจะครอบคลุมความเสียหายท่ี
เกิดขึ้นในครั้งนี้ได้ และไม่น่าส่งผลกระทบให้โครงการล่าช้า เนื่องจากงาน
ก่อสร้างสัญญาท่ี 1 มีความคืบหน้า 70% เร็วกว่าแผนและเร็วกว่าสัญญาอ่ืน 
ๆ ถึง 10% ขณะที่ภาพรวมโครงการมีความคืบหน้า 60% เป็นไปตามแผน 
(ท่ีมา: ข่าวหุ้น) 
DAOL: เรามองเป็นปัจจัยลบ โดยเรามองว่าบริษัทอาจต้องมีการรับรู้ค่าใช้จ่าย
ซ่อมแซมดังกล่าวก่อนในระหว่างขั้นตอนการเคลมประกัน ซึ่งคาดการณ์ CK 
และ STECON จะแบ่งรับค่าใช้จ่ายตามสัดส่วนการถือหุ้นใน JV อย่างไรก็ตาม
เราเชื่อว่าผลกระทบมีโอกาสน้อยกว่าคาด เนื่องจากโครงการดังกล่าวมี
ประกันภัยครอบคลุมทั้งในด้านวิศวกรรมและความเสียหายกับบุคคลที่ 3 
ขณะท่ีงานก่อสร้างสัญญา 1 progress ได้เร็วกว่าแผน นอกจากน้ีใน 3Q25E 
คาดการณ์ CK จะรับรู้ก าไรพิเศษจากการขายหุ้นหลวงพระบาง พาวเวอร์ 
รวมถึงใน 2Q25 STECON มีก าไรพิเศษจากการเคลมประกันบึงหนองบอน 
ท าให้ปัจจัยดังกล่าวจะช่วยบรรเทาผลกระทบผลการด าเนินงานปี 2025E ไป
ได้ ทั้งนี้ส าหรับ CK เราคงค าแนะน า “ซื้อ” ราคาเป้าหมาย 23.50 บาท อิง 
SOTP และ STECON แนะน า “ซื้อ” ราคาเป้าหมาย 10.00 บาท อิง 2025E 
core PER 18x (-1SD below 5-yr average PER) แต ่ร ะยะส ั ้นคาดปัจจัย
ดังกล่าวจะยังเป็น noise จนกว่าจะได้ข้อสรุปประเด็นมูลค่าความเสียหาย 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

( 0 ) PTTGC (ขาย/เป้า 21.00) เริ ่มแผน asset monetization; 
คาดก าไรที่เกิดขึ้นครั้งเดียวใน 2026E 
ลดสัดส่วนการลงทุนใน TTT วานนี้ ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัท (BOD) มี
มติเห็นชอบให้ขายหุ้นสามัญของบริษัท ไทยแท้งค์เทอร์มินัล จ ากัด (TTT) 
35.4% คิดเป็นมูลค่ารวม 4.4 พันล้านบาทให้แก่ บริษัท พีทีที แทงค์ เทอร์มินัล 
จ ากัด (PTT Tank) ท้ังน้ี PTTGC อาจจะได้รับค่าตอบแทนเพิ่มเติม (Earn out) 
ซึ่งค านวณจากมูลค่าปัจจุบันของประมาณการกระแสเงินสดที่ TTT จะได้รับ
จากการต่อสัญญาบริการถังบรรจุอีเทนที่ท ากับ PTTGC ในช่วงระหว่างปี 
2044-2052 เป็นจ านวนสูงสุดไม่เกิน 604 ล้านบาท โดย PTTGC จะได้รับช าระ
ค่าตอบแทนส่วนน้ีเม่ือ PTTGC ได้เข้าท าสัญญาบริการถังบรรจุอีเทนกับ TTT 
ตามเงื่อนไขท่ีก าหนดในสัญญาซ้ือขายหุ้นแล้ว นอกจากน้ี ราคาซ้ือขายอาจมี
การปรับลดลง หากมูลค่าโครงการสร้างถังบรรจุอีเทนหลังประกวดราคาสูง
กว่างบประมาณที่ตั้งไว้ ทั้งนี้ ภายหลังธุรกรรมนี้ PTTGC จะยังคงถือหุ้นใน 
TTT 1.0% เพื่อให้โครงสร้างการถือหุ้นของ TTT เป็นไปตามเงื่อนไขท่ีก าหนดไว้
ว่าผู้ถือหุ้นเดิมต้องถือรวมกันไม่ต ่ากว่า 51.0% ภายใต้สัญญาร่วมลงทุน
หน่วยงานภาครัฐและเอกชน (PPP) ซ่ึง TTT ท ากับการนิคมอุตสาหกรรมแห่ง
ประเทศไทย 
ปรับโครงสร้างธุรกิจท่าเทียบเรือและคลังเก็บผลิตภัณฑ์ BOD มีมติเห็นชอบ
การด าเนินการขายทรัพย์สินและเช่าทรัพย์สินกลับ ( lease back) บางส่วน
รวมถึงรับบริการท่าเทียบเรือและพื้นที่ส่วนกลางเพื่อใช้ในการด าเนินงานซ่ึง
เกี่ยวข้องกับทรัพย์สินโครงสร้างพื้นฐานบางส่วนของ PTTGC สาขาที่ 7 ท่า
เทียบเรือและคลังผลิตภัณฑ์ (Buffer Tank Farm: BTF) ได้แก่ ท่าเทียบเรือ ถัง
เก็บผลิตภัณฑ์ ระบบขนถ่ายสินค้าทางรถบรรทุก เครื่องมือและอุปกรณ์ท่ี
เกี่ยวข้อง รวมท้ังการโอนสิทธิการให้บริการแก่ลูกค้าและสิทธิในการใช้ท่ีดินซ่ึง
ตั้งอยู่ ณ อ าเภอเมืองระยอง จังหวัดระยอง ตลอดจนการโอนใบอนุญาตท่ี
ส าคัญที่ใช้ในการประกอบกิจการท่าเทียบเรือและคลังเก็บผลิตภัณฑ์ ให้แก่ 
บริษัทย่อยของ PTT Tank  (New Co) คิดเป็นมูลค่า 4.8 พันล้านบาท ทั้งน้ี 
ภายหลัง PTTGC ท าการโอนสินทรัพย์แล้ว เพื่อให้บริษัทยังสามารถด าเนิน
ธุรกิจได้ตามปกติ บริษัทจะเข้าท าสัญญาเช่าทรัพย์สินระยะสั้นเป็นระยะเวลา
เบื้องต้นไม่เกิน 12 เดือนและจะท าการเช่าถังกลับถังเก็บผลิตภัณฑ์จ านวน 9 
ถังเป็นระยะเวลา 3 ปี โดยมีมูลค่ารวม 516 และ 534 ล้านบาท ตามล าดับ 
(ท่ีมา: SET) 
DAOL:  เรามีมมุมองเป็นบวกจากกระแสเงนิสดทีเ่ป็นไปไดท้ีจ่ะสงูขึน้แตม่องเปน็
กลางจากผลกระทบต่องบก าไรขาดทุน แม้เราเชื่อว่าบริษัทจะบันทึกก าไรท่ี
เกิดขึ้นคร้ังเดียวจาก 2 ธุรกรรมน้ีในช่วง 2.0-2.3 พันล้านบาท (หลังภาษี) ในปี 
2026E อย่างไรก็ดี บริษัทน่าจะเห็นผลกระทบเชิงลบเล็กน้อยต่องบก าไร
ขาดทุนในอนาคตจากการที่ผลกระทบจากส่วนแบ่งก าไรจากบริษัทร่วม 
(equity income) ที่ลดลงและค่าใช้จ่ายจากค่าเสื่อมราคาและดอกเบี้ย (จาก
ผลกระทบของ lease back) ที่สูงขึ้นน่าจะใหญ่กว่าค่าใช้จ่ายดอกเบี้ยที่ลดลง
จากการเอาเงินสดมาลดหน้ี 
กระบวนการ asset monetization น่าจะยังคงด าเนินต่อไป เราคาดว่า 2 
ธุรกรรมน้ี (รวมกัน 9.2 พันล้านบาท) จะเป็นส่วนหน่ึงของแผนลดหน้ีระยะยาว
ส าหรับบริษัทท่ีตั้งเป้าไว้ท่ี 3.00 หม่ืนล้านบาท เพื่อท่ีจะหลีกเล่ียงการถูกลลด
อันดับความน่าเชื่อถือ (credit rating) 
ราคาสะท้อนแผนลดหนี้และความคาดหวังอุปทานลดลงไปมากแล้ว ราคาหุ้น
ได้ปรับตัวขึ้นมา 46% และ outperform SET 37% ในช่วง 6 เดือนที่ผ่านมา 
สะท้อนความคาดหวังจากแผนการลดหน้ีและอุปทานตลาดโอเลฟินส์ท่ีเป็นไป
ได้ท่ีลดลงไปมากแล้ว ราคาล่าสุดสะท้อน 2026E P/BV ท่ี 0.48x (ประมาณ -
1.4SD ต ่ากว่าค่าเฉล่ีย PBV ย้อนหลัง 5 ปี) ในขณะท่ีภาพรวมธุรกิจปิโตรเคมี
ยังคงอยู่ในภาวะอุปทานส่วนเกิน (oversupply) เราจึงยังคงค าแนะน า "ขาย" ท่ี
ราคาเป้าหมายที่ 21.00 บาท อิง 2026E PBV ที่ 0.38x (ประมาณ -1.5SD 
ต ่ากว่าค่าเฉล่ีย PBV 5 ปีย้อนหลัง) 
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( 0 ) TOP (ถ ือ/ เป ้ า  33.00 บาท)  เร ิ ่ มด  า เน ินแผน asset 
monetization; ผลกระทบจ ากัดต่องบรวม 
มีแผนท า L&LB บนทรัพย์สินโครงสร้างพื้นฐานมูลค่ารวม 3.74 หม่ืนล้านบาท 
วานนี้ ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัท (BOD) มีมติให้อนุมัติโครงการการ
บริหารจัดการสินทรัพย์ให้เกิดประโยชน์สูงสุด (asset monetization) โดยจะ
ด าเนินการให้เช่าระยะยาวและเช่าช่วงทรัพย์สินกลับเพื่อใช้ในการด าเนินงาน 
(Lease and Leaseback: L&LB) ซ่ึงเกี่ยวข้องกับทรัพย์สินโครงสร้างพื้นฐาน
บางส่วนของ TOP (ได้แก่ ถังเก็บน ้ามันดิบ, ทุ่นผูกเรือกลางทะเล (SBM), สถานี
จ่ายน ้ามันทางรถ และที่ดิน) (leased assets) ให้แก่บริษัทย่อยใหม่ (New Co) 
(ซ่ึง TOP จะถือหุ้น 51% และบริษัท PTT Tank ถืออีก 49%) โดยจะท าสัญญา
ระยะยาว 21 ปี และจะได้รับค่าตอบแทนสิทธิการเช่าเป็นจ านวน 3.74 หม่ืนล้าน
บาท ท้ังน้ี TOP จะด าเนินการเช่าช่วงทรัพย์สินท่ีเช่ากลับจาก New Co เพื่อใช้
ในการประกอบกิจการของบริษัทโดยเข้าท าสัญญาเช่าช่วงระยะสั ้นเป็น
ระยะเวลา 3 ปี กับ New Co โดย New Co สัญญาว่าจะให้เช่าช่วงสินทรัพย์ท่ี
เช่าแก่ TOP หาก TOP มีความประสงค์ที่จะเช่าช่วงทรัพย์สินที่เช่าต่อไป ทั้งน้ี 
ค่าเช่าช่วงของระยะเวลา 3 ปีแรกอยู่ที่ 9.8 พันล้านบาท และกรณีที่มีการต่อ
สัญญาเช่าช่วงจนครบอายุสัญญาเช่าระยะยาว 21 ปี ค่าเช่าช่วงรวมท้ังส้ินจะ
อยู่ที่ประมาณ 8.91 หมื่นล้านบาท (โดยเป็นการคิดบนผลรวมค่าเช่า 21 ปี 
โดยรวมถึงอัตราการเติบโตค่าเช่าเฉลี่ยที่ 2.1% ส าหรับช่วงระยะเวลาต่อ
สัญญาเช่าช่วง) 
ธุรกรรมน่าจะเสร็จส้ินภายในส้ินปี 2025 TOP จะจัดประชุมผู้ถือหุ้นในวันท่ี 9 
ธ.ค.2025 ซึ่งบริษัทต้องได้รับอนุมัติจากที่ประชุมผู้ถือหุ้นของบริษัทด ้วย
คะแนนเสียงไม่ต ่ากว่า 3 ใน 4 และถ้าบริษัทท าตามเงื่อนไขได้ครบถ้วนธุรกรรม
น่าจะเสร็จสิ้นได้ภายในสิ้นปี 2025 ทั้งนี้ บริษัทคาดว่า New Co จะจัดตั้งแล้ว
เสร็จภายในเดือน ต.ค.2025 (ท่ีมา: SET) 
DAOL: เรามองเปน็บวกจากกระแสเงนิสดทีเ่ป็นไปไดท้ีจ่ะสงูขึน้แตม่องเปน็กลาง
ต่อผลกระทบจ ากัดต่องบก าไรขาดทุน เรามีมุมมองเป็นบวกเล็กน้อยจากข่าว
น้ีซ่ึงเราเชื่อว่าจะช่วยเพิ่มกระแสเงินสดให้กับบริษัทและท าให้บริษัทสามารถน า
เงินสดไปลดหนี ้ได ้โดย บริษัทประเมินไว้ว่าจะได้รับเงินสดจากธุรกรรมน้ี
ประมาณ 1.82 หม่ืนล้านบาท ซ่ึงเราเชื่อว่าจะช่วยลดอัตราส่วนหนี้สินสุทธิต่อ
ทุน (net-debt-to-equity ratio) ประมาณ 0.15x จากเดิม 0.60x ก่อนธุรกรรม
นี้ และจะช่วยลดอัตราส่วนหนี้สินสุทธิต่อ EBITDA (net-debt-to-EBITDA 
ratio) ประมาณ 1.83x จาก เดิม 10.4x อย่างไรก็ดี เราเชื่อว่าธุรกรรมนี้จะมี
ผลกระทบท่ีจ ากัดต่องบก าไรขาดทุนเน่ืองจาก leased assets จะยังคงถูกรวม
ในงบรวมของบริษัท 
กระบวนการ asset monetization น่าจะยังคงด าเนนิตอ่ไป เราคาดว่าธุรกรรม
น้ีจะเป็นส่วนหน่ึงของแผนลดหน้ีระยะยาวส าหรับบริษัท และ TOP จะด าเนินแผน
อ่ืนๆต่อเพื่อลดหน้ีอย่างต่อเน่ือง โดยบริษัทยังมีแผนท่ีจะออกหุ้นกู้ชั่วนิรันดร์ 
(PERB) เพิ ่มเติมอีก ทั ้งนี ้  เราเชื ่อว่าบริษัทจะพยายามลด net-debt-to-
EBITDA ให้ได้ในช่วงไม่เกิน 6.0x เพื่อที่จะหลีกเลี่ยงการถูกลลดอันดับความ
น่าเชื่อถือ (credit rating)  
ราคาสะท้อนแผนลดหนี้และภาพรวมธุรกิจที่ดีขึ ้นใน 3Q25E แล้ว ราคาหุ้นได้
ปรับตัวขึ ้นมา 36% และ outperform SET 27% ในช่วง 6 เดือนที ่ผ ่านมา 
สะท้อนความคาดหวังจากแผนการลดหน้ีและภาพรวมก าไรปกติธุรกิจโรงกล่ัน
ท่ีน่าจะฟื้นตัว QoQ ใน 3Q25E จากการลดลงท่ีเป็นไปได้ของผลขาดทุนจากส
ต๊อก (stock loss net of NRV) ราคาล่าสุดสะท้อน 2025E P/BV ที ่ 0.48x 
(ประมาณ -1.45SD ต ่ากว่าค่าเฉล่ีย PBV ย้อนหลัง 5 ปี) เราจึงยังคงค าแนะน า 
"ถือ" ที่ราคาเป้าหมายที ่ 33.00 บาท อิง 2025E PBV ที่ 0.44x (เท่ากับ -
1.5SD ต ่ากว่าค่าเฉล่ีย PBV ย้อนหลัง 5 ปี) 
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( + ) BCP (ปรับขึ้นเป็น ซื้อ/เป้า 34.00 บาท) ปรับโครงสร้างธุรกิจ
ใหม่พร้อมเติบโต; เตรียมแผนซื้อหุ้นคืนใน 3 ปี 
เรามีมุมมองเป็นบวกมากขึ้นต่อแนวโน้มธุรกิจของใน 2H25E และกลยุทธ์ระยะ
ยาวของบริษัท ดังน้ี 
1) ภาพรวมก าไรยังคงมีแนวโน้มสูงขึ้น HoH ใน 2H25E หลักๆจากอัตราการ
กลั่นน ้ามันดิบ (crude run) และค่าการกลั่นที่สูงขึ้นของธุรกิจโรงกลั่น อีกท้ัง 
ธุรกิจไฟฟ้าพลังงานสะอาดน่าท่ีจะได้ประโยชน์จากการเข้าสู่ high season ของ
โรงไฟฟ ้าพลังงานน ้ าในลาวและ โรงไฟฟ ้าพลั งงานก๊าซธรรมชาต ิ ใน
สหรัฐอเมริกา (US CGGT) จะเห็นค่าความพร้อมจ่าย (capacity price) ท่ีสูงข้ึน 
2) บริษัทปรับโครงสร้างธุรกิจใหม่และต้ังเป้าท่ีทะเยอทะยานในการเพิ่ม EBITDA 
ให้ได้ 2 เท่าภายในปี 2028E จากปี 2025E ซ่ึงจะมาจากท้ังธุรกิจปัจจุบันท่ีเติบโต 
(เช่น ธุรกิจโรงกลั่นและการตลาด และพลังงานชีวภาพ, ธุรกิจต้นน ้า (OKEA)) 
รวมถึง การพัฒนาให้ดีขึ้นของธุรกิจซ้ือการค้าน ้ามัน (trading) ซ่ึงเป็นธุรกิจเรือ
ธง (flagship) ใหม่ของบริษัท 
3) ประกาศแผนท่ีจะซ้ือหุ้นคืนภายใน 3 ปี (2026E-2028E) โดยตั้งเป้าจะน าเข้าท่ี
ประชุมคณะกรรมการบริษัท (BOD) ภายในปีน้ีเพื่อพิจารณากรอบวงเงินในการ
ซ้ือหุ้นคืน 
4) ปรับค าแนะน าขึ้นเป็น “ซื้อ” จากเดิม “ถือ” ที่ราคาเป้าหมายเดมิป ี2025E ที่ 
34.00 บาท อิง SOTP จากแนวโน้มก าไรท่ีฟื้นตัว HoH ใน 2H25E โดยส าหรับ
ภาพรวม 3Q25E เราเชื่อว่าบริษัทจะกลับมารายงานก าไรสุทธิได้ตามการรับรู้
ขาดทุนจากสต๊อก (stock loss net of NRV) ท่ีเป็นไปได้ท่ีลดลง 
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Market 
• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ ้นนิวยอร์กปิดลบในวันพฤหัสบดี (25 ก.ย.) หลัง
สหรัฐฯ เปิดเผยข้อมูลเศรษฐกิจท่ีแข็งแกร่งเกินคาด ซ่ึงท าให้แนวโน้มการปรับลด
อัตราดอกเบี้ยของธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด) เผชิญกับความไม่แน่นอน 
ขณะเดียวกันนักลงทุนจับตาการเปิดเผยดัชนีราคาการใช้จ่ายเพื่อการบริโภค
ส่วนบุคคล (PCE) ในวันนี้ เพื่อหาสัญญาณที่ชัดเจนเกี่ยวกับทิศทางอัตรา
ดอกเบ้ียของเฟด ท้ังน้ี ดัชนีเฉล่ียอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดท่ี 45,947.32 จุด 
ลดลง 173.96 จุด หรือ -0.38%, ดัชนี S&P500 ปิดที่ 6,604.72 จุด ลดลง 
33.25 จุด หรือ -0.50% และดัชนี Nasdaq ปิดที ่ 22,384.70 จุด ลดลง 
113.16 จุด หรือ -0.50% 
• ตลาดหุ ้นยุโรปปิดลดลงในวันพฤหัสบดี (25 ก.ย.) เนื ่องจากหุ ้นกลุ่ม
เทคโนโลยีทางการแพทย์ (med-tech) ถูกกดดัน หลังจากสหรัฐฯ เปิดการ
สอบสวนการน าเข้าเพิ่มเติม ขณะที่นักลงทุนจับตาความเห็นจากเจ้าหน้าท่ี
ธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด) และข้อมูลเศรษฐกิจเพื่อหาสัญญาณทิศทางการ
ด าเนินนโยบายการเงินครั้งถัดไป  ทั้งนี้ ดัชนี STOXX 600 ปิดตลาดที่ระดับ 
550.22 จุด ลดลง 3.66 จุด หรือ -0.66% 
• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝร่ังเศสปิดท่ี 7,795.42 จุด ลดลง 32.03 จุด หรือ 
-0.41%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดท่ี 23,534.83 จุด ลดลง 131.98 จุด 
หรือ -0.56% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ้นลอนดอนปิดที ่ 9,213.98 จุด 
ลดลง 36.45 จุด หรือ -0.39% 
• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดลดลงในวันพฤหัสบดี (25 ก.ย.) เนื่องจากนักลงทุน
ระมัดระวังมากขึ้นต่อความเสี่ยงด้านเงินเฟ้อและแนวโน้มอัตราดอกเบี้ยของ
ธนาคารกลางอังกฤษ (BoE) ขณะที่ความอ่อนแอของหุ้นกลุ่มผู้ผลิตอุปกรณ์
การแพทย์และกลุ่มหุ้นเฮลท์แคร์กดดันตลาด ท้ังน้ี ดัชนี FTSE 100 ปิดตลาดท่ี
ระดับ 9,213.98 จุด ลดลง 36.45 จุด หรือ -0.39% 
• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดลบเล็กน้อยในวัน
พฤหัสบดี (25 ก.ย.) โดยถูกกดดันจากความกังวลว่าธนาคารกลางสหรัฐฯ 
(เฟด) อาจชะลอการปรับลดอัตราดอกเบ้ีย หลังมีการเปิดเผยข้อมูลเศรษฐกิจท่ี
แข็งแกร่งเกินคาด ซึ่งความกังวลดังกล่าวได้บดบังปัจจัยบวกจากข่าวรัสเซีย
จ ากัดการส่งออกเชื้อเพลิงจนถึงสิ้นปีนี้ ทั้งนี้ สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบ
เดือนพ.ย. ลดลง 1 เซนต์ หรือ 0.02% ปิดท่ี 64.98 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนพ.ย. เพิ่มขึ้น 11 เซนต์ 
หรือ 0.16% ปิดท่ี 69.42 ดอลลาร์/บาร์เรล 
•  สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดบวกเพียงเล็กน้อยในวันพฤหัสบดี (25 
ก.ย.) หลังสหรัฐฯ เปิดเผยข้อมูลเศรษฐกิจและแรงงานที่แข็งแกร่ง ซึ่งท าให้นัก
ลงทุนลดความคาดหวังท่ีธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด) จะปรับลดอัตราดอกเบ้ีย
เพิ่มเติม ขณะเดียวกันนักลงทุนจับตาการเปิดเผยดัชนีราคาการใช้จ่ายเพื่อการ
บริโภคส่วนบุคคล (PCE) ในวันนี ้อย่างใกล้ชิด เพื ่อประเมินแนวโน้มอัตรา
ดอกเบี้ยเฟด  ทั้งนี้ สัญญาทองค าตลาด COMEX (Commodity Exchange) 
ส่งมอบเดือนธ.ค. เพิ่มขึ้น 3 ดอลลาร์ หรือ 0.08% ปิดท่ี 3,771.10 ดอลลาร์/
ออนซ์ 
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• THAI ขยายเส้นทางบินจีน ดันพอร์ตรายได้แตะ 20% 
THAI เดินหน้าเปิดตลาดจีนฤดูหนาวปี 2568 เพิ่มความถี่เส้นทางกว่างโจว-
ปักกิ่ง เป็น Daily Flight พร้อมรีเทิร์นเซี่ยเหมิน-ฉงชิ่ง-ฉางซา และเปิดใหม่อู่
ฮ่ัน-เซินเจิ้น หนุนรายได้เส้นทางจีนแตะ 20% ของรายได้รวมปี 2569 จากเดิม 
5% เล็งเสริมเส้นทางอินเดีย-กายา ปลายปีน้ี เตรียมรับมอบเคร่ืองบินใหม่ 3 
ล า ในปี 2568 และอีก 9 ล า ในปี 2571 รองรับดีมานด์ท่องเท่ียวโลกโตต่อเน่ือง 
• AUCT ตรอ.บูมฐานใหม่อื้อ มั่นต.ค.รถยึดเข้าลานพร่ึบ 
AUCT มองเห็นสัญญาณบวกหลังเปิดศูนย์ ตรอ. กระแสตอบรับดี พร้อม
เดินหน้าขยายฐานลูกค้าใหม่ผ่านการเป็นพันธมิตรกับบริษัทไฟแนนซ์ เล็งเปิด
แห่งท่ี 2 พฤศจิกายน น้ี ส่งซิกปริมาณรถยึดเดือนหน้าเพิ่ม หลังมาตรการช่วย
ลูกหน้ีส้ินสุด ล่าสุดวีไอขอเข้าเย่ียมชมกิจการ 
• JSP เป้ารายได้นิวไฮพันล.แตกฐาน 5 บริษัทอัพแกร่ง 
JSP โชว์ฐานลูกค้าวัยเก๋าก าลังซื้อสูง ชูกลยุทธ์ขายสินค้าผ่านแพลตฟอร์ม
ออนไลน์เพิ่ม เชื่อครึ่งหลังผลงานเด่น ปักเป้ารายได้ปีนี้ท าสถิติสูงสุดแตะ 1 
พันล้านบาท มองยาวโตไม่ต ่ากว่า 10-20% หลังผนึก 5 บริษัทในเครือ แย้ม
ปลายปี 2569 เล็งดันบริษัทลูกเข้ากระดาน LiVEx 
• D ร่วมมือ AOT เร่งท าตลาดดึงท่องเที่ยว 
D ร่วมมือกับ AOT ท าการตลาดดึงดูดนักท่องเท่ียวทั้งชาวไทย-ต่างชาติ ท่ีใช้
บริการผ่านสนามบินในประเทศ จัดกิจกรรมสะสมคะแนนในแอปพลิเคชัน 
SAWASDEE by AOT แลกซ้ือ eVoucher พร้อมรับสิทธิส่วนลดพิเศษ เม่ือใช้
บริการทางทันตกรรมในกลุ่ม D ท้ัง 4 แบรนด์ 
• WHAUP ขยายพอร์ตน ้า-ไฟฟ้า รับดีมานด์ดาต้าเซ็นเตอร์หนุน 
WHAUP เดินเกมรุกขยายพอร์ตพลังงานไฟฟ้า รองรับดีมานด์ล ูกค้า 
โดยเฉพาะกลุ ่ม Data Center คาดครึ ่งปีหลังฟื ้นตัวโตต่อเนื ่อง ตั ้งเป้า
ยอดขายน ้าปีนี้ 166 ล้านลบ.ม. ดันสัญญาซื้อไฟฟ้าสิ้นปีแตะ 1,185 เมกะ
วัตต์ จ่อขายไฟโซลาร์เพิ่ม 100 เมกะวัตต์ พร้อมผลักดัน Energy Trading-
Carbon Credit เสริมอนาคตย่ังยืน 
• BGRIM หนุนโซลาร์อู่ตะเภากดปุ่ม COD เฟสแรก 18 เมก 
BGRIM กดปุ่ม COD โซลาร์ฟาร์มบนพื้นที่อู่ตะเภา เฟส 1 ขนาดก าลังผลิต
ติดตั ้งจ านวน 18 เมกะวัตต์ นับเป็นโครงการภาคเอกชนรายแรกที ่ได้รับ
ใบอนุญาตส าหรับการด าเนินการเชิงพาณิชย์ ภายใต้โครงการโครงสร้าง
พื้นฐานของ EEC พร้อมสนับสนุนนโยบายโครงสร้างพื้นฐานของประเทศ 
• BPP รุกธุรกิจคาร์บอนในจีนต่อยอดฐานรายได้ระยะยาว 
BPP ต่อยอดธุรกิจโรงไฟฟ้า สู่ธุรกิจคาร์บอนเทรดดิ้ง เพื่อขับเคลื่อนการ
เปลี่ยนผ่านพลังงานและการเติบโตที่ยั่งยืน เผยครึ่งปีแรก 2568 โรงไฟฟ้าใน
จีนสร้างรายได้ผ่านการขายสิทธิจากการลดการปล่อยคาร์บอน (CEAs) 
ประมาณ 19 ล้านหยวน หรือราว 100 ล้านบาท ส่วนโรงไฟฟ้าโจวผิง ขยาย
ระบบท่อส่งไอน ้าแก่ภาคอุตสาหกรรม ลดการปล่อย CO2 และส่งเสริม
คุณภาพอากาศ คาดเพิ่มรายได้กว่า 240 ล้านหยวนต่อปี หรือราว 1,100 
ล้านบาท 
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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 2024 
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. 


