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SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
  คาดว่า ตลาดจะยังคงเผชิญกับแรงกดดันจากการไหลออกของเง ินทุน
ต่างชาติและประเด็นค่าเงินบาทที่แข็งค่า แต่แรงหนุนจากปัจจัยบวกในกลุ่ม
เทคโนโลยีทั่วโลกและความชัดเจนทางการเมืองในประเทศอาจช่วยพยุง
ตลาดไว้ได้บางส่วน ตลาดมีการเคลื่อนไหวแบบมีแรงขายออกมาอย่าง
ต่อเนื ่อง หากดัชนีฯ ยังไม่สามารถกลับขึ ้นไปที ่ 1280 จุด จะยังเป็น
สัญญาณลบของตลาด 
ปัจจัยในประเทศ  
• การเมืองไทย: ครม. เข้าถวายสัตย์ฯ วันนี้ ต่อด้วยการประชุมครม. ทันที 
คาดประกาศวันแถลงนโยบายเป็นทางการ .... ติดตามการประชุมครม. 
คาดมีหัวข้อนโยบาย และการแบ่งงานให้เห็น เช่น คนละคร่ึง ช้อปดีมีคืน เป็น
ต้น 

• ธปท. เข้าดูแลตลาดเพื่อชะลอการแข็งค่าของเงินบาท พร้อมกันนี้ ธปท. 
ก าลังหารือกับร้านทองในสัปดาห์หน้าเพื่อหามาตรการแก้ไขปัญหาที่เกิด
จากทองค า เช่น การสนับสนุนให้ซื้อขายทองค าด้วยเงินดอลลาร์สหรัฐฯ 
โดยลดต้นทุน ...การท่ี ธปท. ออกมาชี้แจง เร่ือง NEO เม่ือวานน้ี (23) และจะ
เข้าดูแลค่าเงินบาท อาจสร้างความกังวลใจให้กับนักลงทุน หรือสินทรัพย์ท่ี
อิงกับค่าเงินบาทได้ 

• ตัวเลขเศรษฐกิจ: ตัวเลขการส่งออกและน าเข้าของไทย จะรายงานในช่วงเช้า
วันน้ี คาดการณ์ส่งออกขยายตัวลดลงเหลือ 8% หลังจากขยายตัวในเดือน
ก่อนถึง 11% คาดเป็นผลการชะลอตัวจากการเร่งส่งออกในช่วงคร่ึงปีแรก 
หุ้นได้รับผลกระทบ คือ กลุ่มส่งออก ITC, AAI  

• Fund Flow:  นักลงทุนต่างประเทศ ยังคง net sell ในตลาดพันธบัตรของ
ไทยอย่างต่อเนื่อง โดยวันที่ผ่านมา net sell 1.6 พันล้านบาท ดัน Bond 
Yield 10 ปีของไทย จาก 1.29% ขึ้นมาเป็น 1.34% ด้านตลาดหุ้น นักลงทุน
ต่างประเทศ net sell 930 ล้านบาท เช่นเดียวกับตลาดพันธบัตร ขณะท่ีเงิน
บาทวานนี้ ปิดอ่อนค่าลงที่ 31.85 บาท ....  สัญญาณค่อนข้างชัดที่นัก
ลงทุนต่างประเทศ net sell อาจมีความกังวลในมาตรการค่าเงินบาทของ
ไทย(ท่ีอาจมี) 

•TRUE:  ศาลปกครองกลางมีนัดชี้ขาดคดีที่สภาผู้บริโภคฟ้องเพิกถอนมติ 
กสทช. เรื่องการควบรวมทรู-ดีแทค ในวันที่ 26 กันยายน 2568 นี้ ซึ ่งเป็น
ประเด็นท่ีต้องจับตาอย่างใกล้ชิด 
ปัจจัยนอกประเทศ: 
• ราคาทองค า/สินทรัพย์ปลอดภัย: ราคาทองค าปรับตัวขึ้นต่อเนื่องเกือบ
แตะ 3,800 เหรียญ/ออนซ์ ท าสถิติสูงสุดใหม่ ความต้องการสินทร ัพย์
ปลอดภัยและความไม่แน่นอนของนโยบายสหรัฐฯ เป็นสัญญาณลบของ
ตลาดหุ้น 

• ประธาน Fed ระบุยังต้องเผชิญ “สถานการณ์ท่ีท้าทาย” ในการชั่งน ้าหนัก
ความเสี่ยงด้านเงินเฟ้อและการจ้างงาน กด Bond Yield 10 ปีของสหรัฐฯ 
ให้ปรับตัวลงมาเล็กน้อย จาก 4.13% เหลือ 4.1% 

• นโยบายการเงินสหรัฐฯ (Fed): ตลาดโดยรวมคาดการณ์ว่า Fed จะปรับ
ลดอัตราดอกเบี ้ยอีก 0.25% ในเดือนตุลาคม (29)  (น ้าหนัก 93% จาก 
CME FedWatch Tool) และคาดว่าจะลดต่อเน่ืองไปจนถึงปีหน้า ขณะท่ีผู้ว่า
การ Fed บางรายมีความเห็นท่ีแตกต่างกัน โดย Michelle Bowman (Fed 
Governor) เตือนว่า Fed เสี ่ยงที ่จะตามหลังสถานการณ์และควรลด
ดอกเบี้ยอย่างเด็ดขาด เนื่องจากตลาดแรงงานอ่อนแอ ในขณะที่ Austan 
Goolsbee (Chicago Fed President) เตือนว่าต้องระมัดระวังในการลด
ดอกเบ้ียเชิงรุกเกินไป เน่ืองจากอัตราเงินเฟ้อยังอยู่เหนือเป้าหมาย 

• ตลาด Tech โลก: มีปัจจัยบวกจากกลุ่มเทคโนโลยีโลก หลัง Nvidia ประกาศ
ลงทุนครั้งใหญ่ใน Intel (5 พันล้านดอลลาร์สหรัฐ) เพื่อผนึกก าลังในการ
ผลิตชิป AI/PC และเตรียมลงทุนใน OpenAI ไม่ต ่ากว่า 1 แสนล้านดอลลาร์
สหรัฐ เพื่อสร้าง Data Center ซึ่งเป็นสัญญาณบวกต่อหุ้นที่เกี่ยวขอ้งกับ 
Ecosystem น้ีในประเทศไทยอย่าง DELTA (ราคาหุ้นขึ้นแรงวานน้ี ) 

  

ตัวเลขเศรษฐกิจและ Event 
• TH-ครม. เข้าพิธีถวายสัตย์ปฏิญาณตน, TH-การประชุม ครม. นัดพิเศษ, 

TH-Customs Exports YoY งวด  ส.ค .  (คาด  7% yoy) , US-New Home 
Sales MoM งวด ส.ค. 

Strategy 
• ตลาดยังมีแรงขายออกมาอย่างต่อเนื่อง และวานนี้ ได้ข่าวหุ้นบวกของ Tech 
เข้ามาช่วยไว้ ดัชนีฯ ปรับตัวลงมาต ่ากว่าระดับ 1280 จุด เป็นสัญญาณลบของ
ตลาด 
• กลยุทธ์หลัก: คาดประเด็นค่าเงินบาท ยังกดดันตลาดต่อ การลงทุนยังต้องใช้
ความระมัดระวัง โดยเฉพาะหุ้นขนาดใหญ่ที่อิงกับการซื้อขายของนักลงทุน
ต่างประเทศ 
• หุ้นในกลุ่ม REITs มีการปรับตัวขึ้นมา คาดเป็นเพราะนักลงทุนมองเป็นที่พัก
เงิน REITs ท่ีน่าสนใจเพราะมีสภาพคล่องในการซ้ือขายท่ีสูง จะเป็น CPNREIT 
•  ห ุ ้นในพอร์ตแนะน  า : เราน า AOT ออก ห ุ ้นในพอร์ต ประกอบไปด ้วย 
SCB(10%), ADVANC(20%) 

Technical :  HANA, PR9 
 
News Comment 

( - ) Automotive (Underweight) ยอดผลิตรถยนต์ ส.ค.25 ลดลง YoY ต่อเน่ือง 
จากยอดส่งออก 
( 0 ) Tourism (Neutral) นักท่องเที ่ยวล่าสุด -12% WoW จากมาเลเซียและ
อินเดีย แต่จีนและเกาหลีใต้ฟื้นตัว 
( 0 ) Bank (Overweight) ธปท. เปิด Hearing ก าหนดหลักเกณฑ์ในการประกอบ
ธุรกิจเช่าซ้ือรถยนต์และจักรยานยนต์ 
Company Report 

( + ) CKP (ซื้อ/เป้า 4.00 บาท) 3Q25E เข้าสู่ peak season, ภาวะ La Nina ใน 
4Q25E อาจเป็น upside 
 

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 

24 September 2025 

( - ) Automotive (Underweight) ยอดผลิตรถยนต์ ส.ค.25 
ลดลง YoY ต่อเนื่อง จากยอดส่งออก 
ยอดผลิตรถยนตเ์ดอืน ส.ค.25 ปรับตวัลดลง YoY ต่อเนือ่งเป็นเดอืนที ่2 จาก
ยอดส่งออกที่ลดลง ส.อ.ท.รายงานยอดผลิตรถยนต์เดือน ส.ค.25 อยู่ท่ี 1.12 
แสนคัน -6% YoY, +2% MoM ยังคงปรับตัวลดลง YoY จากยอดผลิตเพื่อ
ส่งออกท่ีชะลอตัวต่อเน่ือง 
- ยอดขายในประเทศอยูท่ี่ 4.8 หมื่นคนั +5% YoY, -3% MoM โดยดีขึ้น YoY 
ยอดขายรถยนต์ BEV และ PPV ท่ีปรับตัวดีขึ้นมาก ขณะท่ียอดขายรถกระบะ
ยังลดลงต่อเน่ืองท่ี -11% YoY เน่ืองจากความเข้มงวดการอนุมัติสินเชื่อของ
สถาบันการเงินเพราะเศรษฐกิจขยายตัวในอัตราต ่า 
- ยอดส่งออกอยูท่ี่ 7.1 หมื่นคนั -17% YoY, -2% MoM เน่ืองจากการส่งออก
รถยนต์ที่ใช้เครื่องยนต์สันดาป (ICE) ลดลง จากความเข้มงวดในการปล่อย
ก๊าซคาร์บอนของบางประเทศ 
ยอดจดทะเบียนใหมร่ถยนต ์BEV (รย.1+2+3+6) เดือน ส.ค.25 อยู่ที่ 9.8 พัน
คัน +49% YoY, -4% MoM รวม 8M25 มียอดจดทะเบียนใหม่ 7.7 หมื่นคัน 
+54% YoY 
(ท่ีมา: อินโฟเควสท์, https://web.dlt.go.th/statistics/index.php) 
DAOL: มองเป็นลบจากยอดผลิตรถยนต์ที่ปรับตัวลดลง ทั้งนี้ ยอดผลิต
รถยนต์ 8M25 จะคิดเป็น 65%-68% จากท้ังปี 2025E ท่ีเราประเมินท่ี 1.40-
1.45 ล้านคัน (ปี 2024 ผลิตรถยนต์ 1.47 ล้านคัน) ส าหรับยอดผลิตรถยนต์
ในช่วงที่เหลือของปีโดยรวมจะยังทรงตัว YoY จากฐานต ่าปีก่อน โดยจะได้
ผลบวกจากการผลิตรถ BEV ท่ีเพิ่มขึ้น ซ่ึงเป็นการผลิตเพื่อทดแทนการน าเข้า
ตามเงื่อนไขการเข้าร่วมโครงการภาครัฐ ส าหรับยอดขายในประเทศจะยัง
ทยอยฟื้นตัวได้ ซ่ึงจะช่วยชดเชยยอดส่งออกรถยนต์ท่ียังมีทิศทางชะลอตัว 
กลุ่ม Automotive ยังให้น ้าหนัก underweight ไม่มี top pick โดย SAT (ถือ/
เป้า 13.80 บาท) เราประเมิน SAT ก าไรปี 2025E ท่ี 733 ล้านบาท (+5% YoY) 
โดยยังได้ผลกระทบจากยอดผลิตรถกระบะท่ีฟื้นตัวช้า ซ่ึงเป็นฐานรายได้หลัก 
แต่จะได้ผลบวกจากค าส่ังซ้ือใหม่ และ GPM ท่ีดีขึ้นจากการลดต้นทุน 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

( 0 ) Tourism (Neutral) นักท่องเที่ยวล่าสุด -12% WoW จาก
มาเลเซียและอินเดีย แต่จีนและเกาหลีใต้ฟ้ืนตัว 
นักท่องเที่ยวสัปดาห์ล่าสุด (15-21 ก.ย.) ลดลง -12% WoW จากมาเลเซีย
และอินเดีย แต่จีนและเกาหลีใต้ฟื้นตัว ขณะที่ยังหดตัวลง -18% YoY รมว.
ท่องเท่ียวและกีฬา เปิดเผยข้อมูลจ านวนนักท่องเท่ียวสัปดาห์ท่ีผ่านมา (15-21 
ก.ย.) มีจ านวนนักท่องเท่ียวต่างชาติท้ังส้ิน 496,986 คน (-12% WoW/-18% 
YoY) คิดเป็นจ านวนนักท่องเท่ียวต่างชาติเข้าประเทศไทยเฉล่ียวันละ 70,998 
คน โดยประเทศท่ีลดลงเรียงตามล าดับ คือ 1) มาเลเซีย 101,376 คน (-29% 
WoW/-20% YoY) 2) อินเดีย 44,813 คน (-17% WoW/+7% YoY) 3) ญ่ีปุ่น 
23,271 คน (-10% WoW) และ 4) รัสเซีย 15,975 คน (-6% WoW/-12% 
YoY) ขณะท่ีประเทศท่ีเพิ่มขึ้นคือ 1) จีน 70,678 คน (+6% WoW/-33% YoY) 
และ 2) เกาหลีใต้ 23,590 คน (+7% WoW/-22% YoY) โดยนักท่องเท่ียวส่วน
ใหญ่มีการชะลอการเดินทางลงก่อนเข้าสู่ช่วงฤดูกาลท่องเที่ยวในเดือน ต.ค. 
ขณะท่ีนักท่องเท่ียวมาเลเซียลดลงเยอะเพราะสัปดาห์ก่อนมีวันหยุด Malaysia 
Day ส าหรับจ านวนนักท่องเที่ยวสะสมตั้งแต่วันที่ 1 ม.ค.-21 ก.ย. 25 ทั้งส้ิน 
23,450,122 คน ลดลง -7% YoY (ที ่มา: กองเศรษฐกิจการท่องเที ่ยวและ
กีฬา) 
DAOL:  เรามองเป็นกลางแม้ว่าตัวเลขนักท่องเที่ยวรวมจะลดลง WoW แต่
นักท่องเที่ยวจีนเริม่ฟืน้ตัว WoW ได้ โดยจ านวนนักท่องเท่ียวรวมท่ีลดลงส่วน
ใหญ่มาจากนักท่องเท่ียวมาเลเซียและอินเดีย ขณะท่ีจ านวนนักท่องเท่ียวจีนเร่ิม
เห็นการฟื้นตัวที่ได้ดีหากเทียบ WoW เพิ่มขึ้นที่ +6%% WoW จากสัปดาห์
ก่อนๆที่ลดลงราว -10-20% WoW และหากเทียบ YoY ลดลงเหลือ -33% 
จากสัปดาห์ก่อนๆท่ีลดลงราว -40% WoW ขณะที่เราคาดวา่ในอีก 2 สัปดาห์
ข้างหน้ามีโอกาสที่จะเห็นจ านวนนักท่องเที่ยวจีนกลับมาฟื้นตัว WoW ได้ต่อ 
เพราะจะเริ่มเข้าสู่ช่วง Golden week (1-8 ต.ค. 25) ทั้งนี้หุ ้นที่ได้รับผลบวก
จากจ านวนนักท่องเท่ียวจีนท่ีกลับมาฟื้นตัวได้เรียงล าดับจากมากไปน้อยตาม
สัดส่วนรายได้จากนักท่องเท่ียวจีน ได้แก่ ERW, CENTEL, MINT, SHR ขณะท่ี
จ านวนนักท่องเที่ยวรวม YTD ยังคงหดตัวลง -7% YoY โดยเป็นการลดลง
อย่างต่อเน่ืองต้ังแต่เข้าสู่ช่วง Low season ของไทย  
คงประมาณการจ านวนนักท่องเที่ยวรวม/นักท่องเที่ยวจีนปี 2025E ที่ 34.5 
ล้านคน/5 ล้านคน เรายังคงประมาณการจ านวนนักท่องเที่ยวรวมปี 2025E 
จะอยู่ท่ี 34.5 ล้านคน ลดลง -3% YoY และคาดจ านวนนักท่องเท่ียวจีนจะอยู่ท่ี 
5 ล้านคน ลดลง -26% YoY โดยคาดว่านักท่องเที่ยวจีนจะเริ่มฟื้นได้อย่าง
ชัดเจนใน 4Q25E 
เราใหน้ า้หนกัการลงทนุเปน็ “เท่ากบัตลาด” โดย Top pick ของกลุ่ม เราเลือก  
CENTEL (ซื ้อ/เป้า 36.00 บาท) จากก าไร 3Q25E เพิ ่มขึ ้น QoQ จากยอด 
Booking และการเติบโตของรายได้มีการปรับตัวเพิ่มขึ้น ขณะท่ี 2Q25 เป็นจุด 
Bottom ของปีไปแล้ว 
ERW (ซื้อ/เป้า 3.00 บาท) จาก Valuation ซื้อขายที่ 2025E PER ที่ 15x ถูก
สุดเมื่อเทียบกับ MINT และ CENTEL ที่ 16x และ 21x ตามล าดับ นอกจากน้ี
เราคาดแนวโน้มก าไร 3Q25E จะหดตัว YoY แต่จะเพิ่มขึ้น QoQ เพราะผ่านจุด
ต ่าสุดไปแล้วใน 2Q25 และจะฟื้นตัวได้ดีใน 4Q25E 
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( 0 ) Bank (Overweight) ธปท. เปิด Hearing ก าหนดหลักเกณฑ์
ในการประกอบธุรกิจเช่าซื้อรถยนต์และจักรยานยนต์ 
ธปท. เปิด Hearing ก าหนดหลักเกณฑ์ในการประกอบธุรกิจเช่าซ้ือรถยนต์และ
จักรยานยนต์ ธปท. เปิด Hearing ก าหนดหลักเกณฑ์ในการประกอบธุรกิจเช่า
ซื้อรถยนต์และจักรยานยนต์ ตั้งแต่วันที่ 23 ก.ย. – 7 ต.ค. 25 โดยปี 26 จะมี
พิจารณาข้อมูลเพิ่มเติมเพื่อประเมินโครงสร้างต้นทุน โดยค านึงถึงต้นทุนท่ี
เหมาะสม เป็นธรรมต่อลูกหนี้ และไม่ก่อให้เกิด Moral hazard โดย ธปท. จะ
พิจารณาข้อมูลของผู้ประกอบธุรกิจเพื่อประเมินโครงสร้างต้นทุนและก าหนด
เพดานอัตราดอกเบี้ยที่เหมาะสม ส่วนเรื่องการให้บริการทางการเงินอย่าง
รับผิดชอบและเป็นธรรม (Market Conduct & Responsible Lending) ในปี 
26 จะทบทวนหลักเกณฑ์ฯ โดยผู้ประกอบการท่ีมีความเส่ียงระดับเดียวกันจะ
อยู่ภายใต้หลักเกณฑ์เดียวกัน (ท่ีมา: ธปท.) 
DAOL: เรามองเป็นกลางต่อประเด็นดังกล่าว เพราะไม่ได้รวมถึงสถาบัน
การเงินอยา่งกลุ่มธนาคาร เนื่องจากกลุ่มธนาคารมกีารท าตามเกณฑ์อยู่แลว้ 
ขณะที่ประเด็นเรื่องอัตราดอกเบี้ยที่จะคิดให้เหมาะสมมากขึ้น เรามองว่ากลุ่ม
ธนาคารมีการค ิดอัตราดอกเบ ี ้ยท ี ่ต  ่ากว่าเพดานพอสมควร ด ังน้ัน
ผู้ประกอบการสินเชื่อเช่าซ้ืออย่าง KKP (44% ของสินเชื่อรวม), TISCO (42% 
ของสินเชื่อรวม), TTB (29% ของสินเชื่อรวม), BAY (21% ของสินเชื่อรวม), 
SCB (6% ของสินเชื่อรวม) จะไม่ได้รับผลกระทบดังกล่าว แต่อย่างไรก็ด ีระยะ
ถัดไปอาจมีประเดน็ทีต่้องกังวลเรื่องอัตราดอกเบี้ยของสินเชื่อเช่าซื้อที่อาจจะ
โดนควบคมุได ้แต่เราเชื่อวา่โอกาสที่จะมกีารปรับลดอัตราดอกเบีย้ลงมีจ ากัด
เพราะกอ่นหนา้นีเ้มือ่ตน้ปี 2023 ทาง สคบ. ได้ก าหนดเพดานอตัราดอกเบีย้ที่
แท้จริงต่อปี (Effective Interest Rate) ใหม่ไปแล้ว ส าหรับรถยนต์ใหม่ไม่เกิน 
10% (เดิมอยู ่ที่ 15-20%, ขณะที่ปัจจุบันกลุ ่มธนาคารคิดที่ราว 4-5%), 
รถยนต์ใช้แล้วไม่เกิน 15% ต่อปี และรถจักรยานยนต์ไม่เกิน 23% (เดิมอยู่ท่ี 
40-50%) 
ยังคงน ้าหนักเป็น “มากกว่าตลาด” เลือก SCB, KTB เป็น Top pick เราให้
น ้าหนกัการลงทุนของกลุม่ธนาคารเปน็ “มากกวา่ตลาด” เพราะ valuation ยัง
ถูก โดยเทรดที ่ระดับเพียง 0.65x PBV (-1.25SD below 10-yr average 
PBV) และระดับ Dividend yield ของกลุ่มที่อยู ่สูงถึง 7% จากค่าเฉลี่ยของ
ตลาดหุ้นที่ 3% โดยเรายังคงเลือก SCB (ซื้อ/เป้า 145.00 บาท), KTB (ซื้อ/
เป้า 27.00 บาท) เป็น Top pick 
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( + ) CKP (ซื้อ/เป้า 4.00 บาท) 3Q25E เข้าสู่ peak season, ภาวะ 
La Nina ใน 4Q25E อาจเป็น upside 
คาดผลประกอบการ 3Q25E เพิ่มขึ้นท้ัง YoY และ QoQ นอกจากน้ีมีโอกาสเกิด 
upside จากภาวะ La Nina ท่ีมีโอกาสเกิดขึ้นใน 4Q25E 
1) ประเมินก าไร 3Q25E ท่ี 1.1 พันล้านบาท (+92% YoY, +219% QoQ) หนุน
โดยโครงการหลักผลิตไฟฟ้าได้มากขึ้น (คาดไซยะบุรีไม่หยุดผลิตไฟฟ้าและ
ปัจจัยฤดูกาลหนุน) 
2) มีโอกาสเกิด upside ในปี 2025E หลังพยากรณ์อากาศล่าสุดพบ 4Q25E มี
โอกาสเกิด La Nina   
3) อย่างไรก็ตามแนวโน้มก าไร 4Q25E คาดยังลดลง YoY หลังโอกาสการเกิด 
La Nina ยังน้อยกว่าปีก่อน และลดลง QoQ จากปัจจัยฤดูกาล 
คงค าแนะน า “ซื้อ” และราคาเปา้หมายที ่4.00 บาท อิง DCF (WACC 5.5%, TG 
0%) แนวโน้มผลประกอบการฟื ้นตัวเด่นใน 2H25E จาก peak season ใน 
3Q25E และแนวโน้มสภาพอากาศที่เอื้อต่อโครงการหลักใน 4Q25E คาดเป็น
ปัจจัยหนุนให้หุ้น outperform ตลาดได้ต่อ 
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Market 

• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดลบเล็กน้อยในวันอังคาร (23 ก.ย.) 
หลังจากนักลงทุนประเมินถ้อยแถลงของเจอโรม พาวเวล ประธานธนาคารกลาง
สหรัฐฯ (เฟด) ซึ่งระบุว่า ในการตัดสินใจเรื่องอัตราดอกเบี้ยในวันข้างหน้าน้ัน 
เฟดจ าเป็นต้องพิจารณาท้ังในเร่ืองความเส่ียงด้านเงินเฟ้อและตลาดแรงงานท่ี
อ่อนแอลง         ทั้งนี้ ดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดที่ 46,292.78 จุด 
ลดลง 88.76 จุด หรือ -0.19%, ดัชนี S&P500 ปิดที่ 6,656.92 จุด ลดลง 
36.83 จุด หรือ -0.55% และดัชนี Nasdaq ปิดที ่ 22,573.47 จุด ลดลง 
215.50 จุด หรือ -0.95% 
• ตลาดหุ้นยุโรปปิดปรับขึ ้นแตะระดับสูงสุดในรอบกว่าหนึ่งสัปดาห์ ในวัน
อังคาร (23 ก.ย.) โดยได้แรงหนุนจากการพุ ่งขึ้นของหุ้นกลุ่มสินค้าหรูหรา 
หลังจากการใช้จ่ายในสหรัฐฯ เพิ่มขึ้น และจากการท่ีหุ้นพลังงานลมท่ีปรับตัวขึ้น 
หลังศาลมีค าตัดสินให้บริษัท Orsted ของเดนมาร์กกลับมาด าเนินโครงการ
กังหันลมนอกชายฝั่งในสหรัฐฯ ได้อีกครั้ง          ทั้งนี้ ดัชนี STOXX 600 ปิด
ตลาดท่ีระดับ 554.95 จุด เพิ่มขึ้น 1.55 จุด หรือ +0.28% 
• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝร่ังเศสปิดท่ี 7,872.02 จุด เพิ่มขึ้น 41.91 จุด หรือ 
+0.54%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดท่ี 23,611.33 จุด เพิ่มขึ้น 84.28 จุด 
หรือ +0.36% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ้นลอนดอนปิดที่ 9,223.32 จุด 
ลดลง 3.36 จุด หรือ -0.04% 
• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดลบเล็กน้อยในวันอังคาร (23 ก.ย.) ขณะที่นักลงทุน
ประเมินผลประกอบการของบริษัทต่าง ๆ และข้อมูลเศรษฐกิจท่ีบ่งช้ีถึงการชะลอ
ตัวของกิจกรรมทางธุรกิจในอังกฤษ      ท้ังน้ี ดัชนี FTSE 100 ปิดตลาดท่ีระดับ 
9,223.32 จุด ลดลง 3.36 จุด หรือ -0.04% 
• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดพุ่งข้ึนแตะระดับสูงสุดเป็นประวัติการณ์ใน
วันอังคาร (23 ก.ย.) โดยราคาทองค ายังคงได้รับแรงหนุนจากการที่นักลงทุน
เข้าซื้อสินทรัพย์ปลอดภัย ท่ามกลางความไม่แน่นอนด้านภูมิรัฐศาสตร์ และ
ความคาดหวังว่าธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด) จะเดินหน้าปรับลดอัตราดอกเบ้ีย       
ทั้งนี้ สัญญาทองค าตลาด COMEX (Commodity Exchange) ส่งมอบเดือน
ธ.ค. เพิ่มขึ้น 40.6 ดอลลาร์ หรือ 1.08% ปิดท่ี 3,815.7 ดอลลาร์/ออนซ์ 
• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดพุ่งขึ้นในวันอังคาร 
(23 ก.ย.) หลังจากมีรายงานว่าแผนการส่งออกน ้ามันจากภูมิภาคเคอร์ดิสถาน
ของอิรักหยุดชะงักลง ซ่ึงข่าวดังกล่าวท าให้นักลงทุนคลายความกังวลเกี่ยวกับ
ภาวะอุปทานน ้ามันโลกล้นตลาด      ท้ังน้ี สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือน
พ.ย. เพิ่มขึ้น 1.13 ดอลลาร์ หรือ 1.81% ปิดท่ี 63.41 ดอลลาร์/บาร์เรล 
•  ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนพ.ย. เพิ่มขึ้น 1.06 
ดอลลาร์ หรือ 1.59% ปิดท่ี 67.63 ดอลลาร์/บาร์เรล 

 

Economic & Company 
 

• AOT บินฤดูหนาวโต ปีนี้ผู้โดยสาร 127 ล้าน 
AOT ประเมินผู้โดยสารปีงบประมาณ 2567/2568 อยู่ท่ี 125-127 ล้านคน โต 
4.8-6.7% จากปีก่อน แม้นักท่องเท่ียวชะลอตัว แต่ได้แรงหนุนจากคนไทยและผู้
พ านักในประเทศ เผยตารางบินฤดูหนาว 1 ตุลาคม 2568 - 31 มีนาคม 2569 
โอกาสเพิ่ม 6-7% - ด้านการปรับค่า PSC ช่วงแรก เพิ่ม 5 บาท อยู่ระหว่าง
ขั้นตอน กบร. คาดเร่ิมเก็บ มกราคม-มีนาคม 2569 หนุนรายได้ธุรกิจการบิน
เพิ่มราว 200 ล้านบาทต่อปี พร้อมย่ืนขอปรับช่วง 2 เพิ่มกว่า 100 บาท 
• ORI ลุ้นแบงก์ปล่อยกู้ กองทุนประกันสินเช่ือช่วย 
ORI มั่นใจโกยยอดขายครึ่งปีหลัง 2568 โตต่อเนื่อง ลุยเปิดตัวคอนโดใหม่ 6 
โครงการ มูลค่า 6,000 ล้านบาท โชว์แบ็กล็อกรอโอน 1.5 หมื่นล้านบาท ลุ้น
กองทุนประกันสินเชื่อและมาตรการรวมหนี้ช่วยกระตุ้นก าลังซื้อ เพิ่มโอกาส
โอนและยอดขายครึ่งปีหลัง หนุนผลงานทั้งปีตามเป้าแตะ 3 หมื่นล้านบาท โบ
รกช้ี AP-SPALI โชว์พอร์ตพรีเซลแข็งแกร่ง 
• JMT มั่นใจหุ้นกู้ยอดจองล้น ผลด าเนินงานตามเป้า 
JMT เผย นักลงทุนสนใจซ้ือหุ้นกู้ล้น เตรียมขาย 2 ชุด ดอกเบ้ีย 4.80-5.10% 
มูลค่ารวมไม่เกิน 2 พันล้านบาท วันท่ี 25-29 กันยายน ม่ันใจผลด าเนินงานปี
น้ีตามแผน สวนทางภาวะเศรษฐกิจชะลอตัว ยันมีกระแสเงินสดให้เพียงพอ คง
งบซ้ือหน้ีด้อยคุณภาพปีน้ี 2 พันล้านบาท แถมก าลังเดินหน้ารุกตลาด Insure 
Tech เหตุมีโอกาสเติบโตสูง หนุนพอร์ตแข็งแกร่ง 
• PTT ซื้อหุ้นคืน 7.5 พันล้าน จ่อเก็บเงินปันผลคร่ึงหลัง 
PTT แจ้งสิ้นสุดโครงการ Treasury Stock รวมซื้อหุ้นคืน 238.66 ล้านหุ้น 
มูลค่ารวม 7.54 พันล้านบาท ด้านโบรกมองซ้ือไม่ถึงกรอบวงเงินสูงสุดท่ี 1.6 
หม่ืนล้านบาท อาจเก็บเงินไว้จ่ายเงินปันผลงวดคร่ึงปีหลัง คาดเกิน 1.20 บาท
ต่อหุ้น ดันท้ังปีสูงกว่าปีก่อนท่ี 2.10 บาทต่อหุ้น พร้อมมองเป็นหุ้นปลอดภัย 
"ก าไรม่ันคง-ดิวิเดนด์ยิลด์สูง" เหมาะถือลงทุนยาว มองเป้า 37 บาท แนะ "ซ้ือ" 
หลังข้ึน XD วันท่ี 1 ตุลาคม 
• TFG ราคาหมู-ไก่ดีดตัว รุกสาขาค้าปลีกอัพยอด 
TFG แนวโน้มผลประกอบการไตรมาส 3/2568 ยังทรงตัวอยู่ในทิศทางที่ดี
ใกล้เคียงไตรมาส 2/2568 โดยได้แรงหนุนจากการส่งออกไก่ท่ีเร่งตัวขึ้น ธุรกิจ
หมูราคาเร่ิมมีการฟื้นตัวขึ้นท้ังในไทยและเวียดนาม ธุรกิจค้าปลีกมีทิศทางการ
เติบโตที่ดี รวมถึงได้รับอานิสงส์จากมาตรการ "คนละครึ่ง" ขณะที่ธุรกิจ
อาหารสัตว์มีต้นทุนที่ลดลง มั่นใจผลงานปีนี้ เข้าเป้าโต 15% ท า All Time 
High 
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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 

สอบถามข้อมูลเพ่ิมเติมได้ที่ 02 351 1800 

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. 


