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SET Index Target1150-1220 จุด
KEY FACTORS

May-25

1150-1220

(+/-) การประชุม FOMC : การประชุมจัดขึ้นในวันที่ 6-7 พ.ค. 68  โดยคาดครั้งนี้จะ
ยังคงดอกเบี้ยนโยบายไว้ที่ 4.25-4.50% (CME FedWatch Tool 93.2% คงที่อัตรา
เดิม) แต่เริ่มมีการส่งสัญญาณจากกรรมการบางท่านที่เห็นด้วยกับการลดดอกเบี้ย
นโยบาย ด้านอัตราเงินเฟ้อเริ่มลดระดับลงอยู่ที่ 2.4% ในเดือนมี.ค. แต่ยังคงมีความ
กังวลจากมาตรการภาษีที่จะเข้ามากดดันให้เงินเฟ้อสหรัฐฯ อาจปรับตัวสูงขึ้น

(-) สงครามการค้า : ความกังวลในสงครามการค้า เริ่มคลี่คลายลง โดยสหรัฐฯ มี
การผ่อนคลายและเลื่อนการปรับขึ้นภาษีบางรายการ  ตลาดหุ้นส่วนใหญ่ทยอย
ปรับตัวขึ้น แต่ยังคงต้องรอดูว่า Trump จะมีการเปลี่ยนแปลงอะไรในทางที่เป็นลบอีก
หรือไม่  และควรติดตามการเจรจาการค้าของนานาประเทศ โดยเฉพาะระหว่าง
สหรัฐฯ-จีน

(+) การรายงานผลประกอบการไตรมาส 1/68 : นโยบายภาษี ตลาดก าลังเข้าสู่การ
เก็งก าไรงบฯ ไตรมาส1/68 ของหุ้นต่างๆ เราจะเห็นการท า Preview ก าไร ของหุ้น
ขนาดกลางและใหญ่ โดยเราคาดว่าก าไรไตรมาสนี้ จะอยู่ที่ราว 2.05 แสนล้านบาท 
-23% YoY ; +17% QoQ ฟื้นจาก 4Q ที่ 1.74 แสนล้านบาท ที่มีรายการพิเศษสูง
ถึง -5 หมื่นล้านบาท ควรระมัดระวังการเข้าลงทุนและการเก็งก าไรในช่วงดังกล่าวนี้

(+/-) รัฐบาลไทยเร่งเจรจาการค้า : ส าหรับประเทศไทยต้องติดตามการขอร่วมเจรจา
การค้ากับสหรัฐฯ เช่นกัน หลังถูกปฏิเสธนัดเข้าพบแล้ว 1 ครั้ง คาดว่ารัฐบาลจะออก
ข้อเสนอที่อาจกระทบถึงไทยในภาส่งออกหรือกระทบผู้ผลิตในประเทศบ้างไม่มากก็
น้อย เช่น เสนอน าเข้าเพิ่ม LNG, ข้าวโพด, กากถั่วเหลือง เป็นต้น เพื่อให้สหรัฐฯ 
ยอมรับข้อเสนอและปรับลดก าแพงภาษีลงจากที่ก าหนดไว้สูงถึง 37%

▪ คาดกรอบเคลื่อนไหวดัชนีฯ เดือนพ.ค. ไว้ที่ 1150 -1220 จุด 
▪ ปัจจัยส าคัญในเดือนนี้ คือ การเจรจาการค้าสหรัฐฯ และการเจรจากับนานาประเทศ 
โดยเฉพาะจีน, การรายงานงบฯ ไตรมาส 1/68, การประชุม FOMC 

▪ กลยุทธ์การลงทุนเดือนนี้: ระวังการเข้าลงทุนในช่วงการประกาศผลประกอบการ
ไตรมาส 1/68 กลยุทธ์หาจังหวะเข้าซื้อ แบบ Selective Buy เน้นหุ้นที่ราคาลงมาลึก 
และเป็นหุ้น High Dividend Yield

▪ หุ้นแนะน า : GFPT, MAGURO, MEDEZE, MINT, MOSHI, SJWD



SET Index Outlook & Strategy

แนวรับ : 1158-1130//1100 แนวต้าน : 1230//1280// 1330

May 2025
กรอบการเคลื่อนไหว

 1158-1280SMA10

1330
จากทิศทางของดชันีเดือนเม.ย.ท่ีผ่านมามีความผนัผวน โดยช่วง 2
สปัดาหแ์รกของเดือนเดินหนา้ปรบัตวัลงหา Bottom จนมาจบท่ี
1056 ก่อนจะคอ่ยฟ้ืนตวัไดอ้ย่างตอ่เน่ืองจนถงึสิน้เดือน พรอ้มกบั
ขึน้มายืน 1180 อีกครัง้ หลงัจากท่ีหลดุมาในวนัท่ี 28 มี.ค.ท่ีผ่านมา
ซึง่มองภาพการเคลื่อนไหวดชันีเดือนเม.ย.เป็นรูปแบบ V Shape 
(กรอบ 1056-1197=141 จดุ) ท าใหมี้มมุมองของการเดินทางดชันี
2 ทาง คือ 1. เดินหนา้ตอ่ ขึน้ทดสอบ 1230 // 1280 หรอื 2. ขึน้ไป
โซน 1200-1205 แลว้วกกลบัลงมาแตไ่มห่ลดุ 1163-1158 คาด
ฟอรม์ตวัเป็น Inverse Head & Shoulders ซึง่หากฟอรม์ตวัเป็น
รูปแบบดงักลา่วได้ จะมีโอกาสปรบัตวัขึน้ไปทดสอบ 1330 จดุ หรอื
61.8% (ภาพ week : 1055-1505) แตท่ี่ส  าคญัดชันีพกัตวัตอ้งไม่
หลดุ 1150 เพ่ือปิด Downside 

คาดทศิทางดชันีเดอืน พ.ค. : เข้าสู่โหมดฟ้ืนตัว ในภาพ
Week ยนืเหนือเส้นค่าเฉล่ีย (SMA 10) 10 สัปดาห์ มโีอกาส
เดนิหน้าตอ่ อย่างน้อย 1 ใน 3 (1205) หรือ 38.2% (1230) แต่
หากขึน้ได้เพยีง 1200 หรือ 1 ใน 3 ยนืไม่ได้แล้ววกลับไม่หลุด
1158 จะมโีอกาสปรับตัวขึน้ได้ 1330 แต่หากหลุด 1158 จะ
เป็นการเปิด Downside อกีคร้ัง
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Stocks Pick

▪ GFPT: 1Q25E โตดีจากตน้ทนุอาหารสตัวล์ดลงและสว่นแบง่ก าไรสงูขึน้

▪ MAGURO: ก าไร 1Q25E โตต่อ YoY จากการขยายสาขา 

▪ MEDEZE: ATPMs ไดร้บัการสนบัสนนุจากภาครฐั ในขณะท่ี Stem Cell 

Sandbox คาดประกาศไดใ้น 1H25E

▪ MINT: Valuation ถกูสดุในกลุม่, ไดร้บัผลกระทบจ ากดัจากจ านวนนกัท่องเท่ียว

จีนที่ลดลง

▪ MOSHI: ก าไร 1Q25E เติบโตโดดเดน่, SSSG เป็นบวกต่อเน่ืองใน 2Q25E

▪ SJWD: ก าไร 1Q25E จะดีขึน้กว่าคาด จากธุรกิจขนสง่และก าไรจาก JV ดีขึน้

Stock Rec
Price Target Upside Net profit gwth (%) Core profit gwth (%) PER (x) PBV (x) Div. yield (%)

30-Apr-25 price (%) 25E 26E 25E 26E 25E 26E 25E 26E 25E 26E
GFPT BUY BUY 10.00 12.00 1.0 5.6 6.2 5.6 6.4 6.0 0.6 0.6 2.4 2.5
MAGURO BUY BUY 17.30 26.00 45.5 26.8 45.5 26.8 15.7 12.4 3.1 2.9 4.1 5.3
MEDEZE BUY BUY 7.40 11.50 28.3 53.7 28.3 53.7 18.4 12.0 2.5 2.2 1.6 2.5
MINT BUY BUY 26.75 34.00 19.3 11.7 10.2 11.7 16.4 14.7 1.5 1.4 3.6 4.0
MOSHI BUY BUY 42.50 58.00 15.3 15.5 15.3 15.5 21.2 18.4 4.7 3.9 1.4 1.6
SJWD BUY BUY 7.90 10.30 -16.9 18.0 17.9 18.0 15.0 12.7 0.6 0.6 3.4 3.9



GFPT (GFPT): BUY, Target Bt12.00

HIGHLIGHTS
• แนวโน้มก าไรปกติ 1Q25E ขยายตัวดี โดยประเมินที่
561 ลบ. (+27% YoY, +80% QoQ) หนุนโดย 1) GPM ดี
ขึ้นจากต้นทุนวัตถุดิบกากถั่วเหลืองอ่อนตัว และ 2) ส่วน
แบ่งก าไรสูงขึ้นตามส่งออกและราคาไก่ในประเทศดีขึ้น
• มีโอกาสได้อานิสงส์จากนโยบายของรัฐในการน าเข้า
ข้าวโพดจากสหรัฐฯ มากขึ ้น ส่งผลให้แนวโน้มต้นทุน
วัตถุดิบลดลง ขณะที่บริษัทได้รับผลกระทบจากนโยบาย 
tariffs ของสหรัฐฯ ค่อนข้างน้อย เนื่องจากไม่มีส่งออกไป
สหรัฐฯ

EARNINGS OUTLOOK
• ก าไรปกติปี 2025E สูงในรอบ 3 ปี อยู ่ที ่ 2 พัน ลบ. 
(+6% YoY) หนุนโดยแนวโน้มส่งออกไปยุโรปยังดีและเอเชีย
ฟื้นตัว ต้นทุนวัตถุดิบอาหารสัตว์ทรงตัวต ่า รวมถึงส่วน
แบ่งก าไรดีขึ้นตามทิศทางส่งออก

PERFORMANCE & VALUATION
• แนะน า “ซือ้” ราคาเปา้หมาย 12.00 บาท อิง 2025E 
PER 7.5x (-1SD below 5-yr average PER โดยไม่รวม
ช่วงปี 2021 ซึ่งเทรดอยู่สูงกว่าระดับปกต)ิ โดยราคาหุ้น
ปัจจุบันเทรด 2025E PER เพียง 6x (-2SD) ขณะที่บริษัท
ไดร้ับผลกระทบจากนโยบาย tariffs ของสหรัฐฯ จ ากัด
เนื่องจากไม่มีรายไดส้่งออกไปสหรฐัฯ

1Q25E โตดจีากต้นทุนอาหารสัตวล์ดลงและส่วนแบ่งก าไรสูงขึน้

End-December (Bt mn) 2023A 2024A 2025E 2026E

Revenue 18,979 19,314 19,719 20,644 
EBITDA 3,112 3,959 4,073 4,256 
Net profit 1,377 1,974 1,994 2,104 
EPS (Bt) 1.10 1.57 1.59 1.68 
EPS growth -32.7% 43.4% 1.0% 5.6%
Core EPS (Bt) 1.03 1.50 1.59 1.68 
Core EPS growth -37.6% 45.3% 6.2% 5.6%
DPS (Bt) 0.15 0.20 0.24 0.25 
Dividend yield 1.5% 2.0% 2.4% 2.5%
PER (x) 9.2 6.4 6.4 6.0
Core PER (x) 9.8 6.7 6.4 6.0
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Maguro Group (MAGURO): BUY, Target Bt26.00

HIGHLIGHTS
• คาดก าไร 1Q25E โตต่อ YoY ที่ 33 ล้านบาท (+143%
YoY, -3% QoQ) ก าไรโตโดดเด่น YoY หนุนโดย 1) รายได้
รวมขยายตัว +40% YoY จากการขยายสาขาเป็น 41 
สาขา จาก 1Q24 ที่ 26 สาขา ด้าน SSSG คาด -4%, 2) 
GPM ปรับตัวลดลง จากต้นทุนสาขาใหม่ที่เพิ่มขึ้น โดยใน 
1Q25 มีการเปิดสาขา 3 สาขา และ 1Q24 ที่ 1 สาขา และ 3) 
SG&A to sales ปรับตัวเพิ่มขึ้น ด้านก าไร QoQ ลดลง
เล็กน้อย เป็นไปตามฤดูกาล
EARNINGS OUTLOOK
• Outlook ดตีอ่เนือ่ง แผนการเปดิสาขาในปี 2025E ไม่
ต า่กวา่ปี 24 (เราคาดที่ 13 สาขา) ส าหรับ Cou Cou เปิด
เพิ่ม 1 สาขา, Tonkatsu Aoki 4 สาขา (Velaa 24 มี.ค.,
Ekamai Corner, One Bangkok, Central Rama2) ทั้งนี้
Tonkatsu Aoki สาขาแรกที่ CTW ได้พลิกกลบัมาเป็นก าไร
ตั้งแต่เดือน ม.ค. 2025 (เปิดวันที่ 20 ธ.ค. 2024)  

• คงประมาณการก าไรสทุธปิี 2025E เราคงประมาณการ
ก าไรสุทธิปี 2025E ที่ 141 ล้านบาท (+46% YoY) 
จากรายได้ที่เติบโตท าสถิติสูงสุดใหม่ต่อเนื่อง +23% YoY 
(เป้ารายไดท้ี่บรษิัทคาดอยู่ที่ +30% YoY) จาก SSSG 
+3% YoY และขยายสาขา, เราคาดรายได้จากแบรนด์ใหม่
(Tonkatsu Aoki, Cou Cou และแบรนด์ใหม่อกี 2 แบรนด)์
ที่ 132 ล้านบาท
PERFORMANCE & VALUATION
• แนะน า “ซือ้” และราคาเปา้หมายปี 2025E ที่ 26.00 บาท
อิง 2025E PER 23.5x

ก าไร 1Q25E โตต่อ YoY จากการขยายสาขา 
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End-December (Bt mn) 2023A 2024A 2025E 2026E

Revenue 1,044 1,373 1,677 2,008
EBITDA 218 312 452 449
Net profit 72 97 141 178
EPS (Bt) 0.58 0.77 1.12 1.42
EPS growth 131.1% 33.3% 45.5% 26.8%
Core EPS (Bt) 0.58 0.77 1.12 1.42
Core EPS growth 131.1% 33.3% 45.5% 26.8%
DPS (Bt) 0.68 0.30 0.73 0.92
Dividend yield 3.8% 1.7% 4.1% 5.3%
PER (x) 30.8 23.1 15.7 12.4
Core PER (x) 30.8 23.1 15.7 12.4



MEDEZE Group (MEDEZE): BUY, Target Bt11.50

HIGHLIGHTS
• ธุรกิจหลักเติบโตเด่นและอยู ่ใน position ที ่ดีในการ
รองร ับความต้องการที ่ เพ ิ ่มข ึ ้นในอนาคต บริษ ัทมี
partners เป็นโรงพยาบาลกว่า 228 แห่งในไทย และเป็นเจ้า
เดียวในตลาดที่การันตีคุณภาพ Stem Cells 30 ปี ส่งผล
ให้เป็นผู ้น  าตลาด และท าให้อยู ่ใน position ที ่ดีในการ
รองรับความต้องการที่เพิ่มข้ึนในอนาคต 
• อุตสาหกรรมก าลงัขยายตัว โดยมีปัจจัยหนุนคือ 1) การ
เพิ่มขึ้นของกลุ่มผู้มีรายได้ปานกลางเพิ่มโอกาสการเข้าถึง
บริการ และ 2) เข้าสู ่สังคมผู้สูงอายุของไทย เพิ่มความ
ต้องการใช้ Stem Cells เพื่อรักษาโรคความเสื่อมต่างๆมี
มากขึ้น
• ATMPs sandbox จะช่วยเพิ่มความมั่นใจ อยู่ระหว่าง
คัดเลือกพื ้นที ่คาดสามารถประกาศได้ ใน 1H25E และ
สามารถระบุข้อบ่งชี้ส าหรับการใช้ stem cell ได้ และทยอย
ระบุข้อบ่งช้ีเพิ่มมากข้ึนในอนาคต หนุนการใช้ stem cell

EARNINGS OUTLOOK
• คาดผลประกอบการยังรักษาโมเมนตัมการเติบโตที่โดด
เด่นได้ เราประเมินก าไรปกติปี 2024-26E เติบโต +40%
CAGR2024-26E ราย ได ้ เพ ิ ่ ม ข ึ ้ นต ่ อ เ น ื ่ อ ง โดย ได้
แรงผลักดันจากอุตสาหกรรมที่มีความรู้ความเข้าใจต่อ
ประโยชน์และความสามารถในการเข้าถึงบริการจัดเก็บ 
Stem Cells มากขึ้น
PERFORMANCE & VALUATION
• แนะน า “ซือ้” ราคาเปา้หมาย 11.50 บาท อิง 2025E 
PER ที่ 28x Catalyst คือ วิวฒันาการทางการแพทย์ และ
การเข้าสู่สังคมสูงวยั

ATPMs ได้รับการสนับสนุนจากภาครัฐ ในขณะที ่Stem Cell Sandbox คาดประกาศได้ใน 1H25E

End-December (Bt mn) 2023A 2024A 2025E 2026E

Revenue 702 829 1,025 1,275
EBITDA 332 413 540 750
Net profit 240 339 435 668
EPS (Bt) 0.44 0.39 0.41 0.63
EPS growth 33.3% -11.2% 4.2% 53.7%
Core EPS (Bt) 0.44 0.39 0.41 0.63
Core EPS growth -6.3% -11.2% 4.2% 53.7%
DPS (Bt) 0.50 0.38 0.12 0.19
Dividend yield 6.6% 5.1% 1.6% 2.5%
PER (x) 17.0 19.2 18.4 12.0
Core PER (x) 17.0 19.2 18.4 12.0
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Minor International (MINT): BUY, Target Bt34.00

HIGHLIGHTS
• เราเลือก MINT เพราะลุ้นไม่ขาดทุนใน 1Q25E แม้ว่าจะ
เป็น Low season ที่ยุโรป ขณะที่จะได้รับผลกระทบจาก
นักท่องเที ่ยวจีนน้อยกว่ากลุ ่ม ประกอบกับที ่ยุ โรปเน้น
นักท่องเที่ยวในประเทศเป็นหลัก ด้าน valuation ยังถูกกว่า
กลุ่มฯซื้อขาย 2025E EV/EBITDA ที่ 9x (-2.00SD) 
EARNINGS OUTLOOK
• คาด 1Q25E มลีุน้จะไมข่าดทนุ (ปกติจะมีผลขาดทนุ
ตลอดในช่วง 1Q) จากดอกเบี้ยจ่ายที่ลดลงและยุโรปยงัโต
YoY ได้ดี โดยจะฟ้ืนตัว YoY เพราะเป็น High season ที่
ไทยและมัลดีฟส์ แต่จะลดลง QoQ เพราะเป็นช่วง Low 
season ที่ยุโรป
• MINT ไดร้บัผลกระทบจ ากดัจากจ านวนนักท่องเที่ยวจีน
ที่ลดลง เพราะมีสัดส่วนรายได้จากนักท่องเที่ยวจีนเพียง 
2% ประกอบกับ 2Q-3Q25E จะเป็นช่วง High season ที่
ยุโรป ขณะที่ยุโรปเน้นนักท่องเที่ยวในประเทศเป็นหลัก

• ยงัคงประมาณการก าไรสทุธใินปี 2025E ที่ 9.2 พนัลา้น
บาท เพิม่ขึน้ +10% YoY จากการฟ้ืนตวัในทุกประเทศ
โดยเฉพาะที่ไทยและยุโรป
PERFORMANCE & VALUATION
• แนะน า “ซือ้” MINT และราคาเปา้หมายปี 2025E ที่
34.00 บาท อิง DCF (WACC ที่ 7%, terminal growth ที่
2.5%) ด้าน valuation ยังถูกกว่ากลุ่มฯซื้อขาย 2025E 
EV/EBITDA ที่ 9x (-2.00SD) ถูกกว่า ERW และ CENTEL 
ท่ี average EV/EBITDA

Valuation ถูกสุดในกลุ่ม, ได้รับผลกระทบจ ากัดจากจ านวนนักท่องเทีย่วจนีทีล่ดลง 
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End-December (Bt mn) 2023A 2024A 2025E 2026E

Revenue 149,340 161,352 168,370 175,068
EBITDA 42,397 44,033 43,429 45,787
Net profit 5,407 7,750 9,249 10,332
EPS (Bt) 0.97 1.37 1.63 1.82
EPS growth 18.9% 41.5% 19.3% 11.7%
Core EPS (Bt) 1.27 1.48 1.63 1.82
Core EPS growth 233.4% 16.1% 10.2% 11.7%
DPS (Bt) 0.57 0.60 0.65 0.73
Dividend yield 2.1% 2.2% 3.6% 4.0%
PER (x) 27.7 19.6 16.4 14.7
Core PER (x) 27.7 19.6 16.4 14.7



Moshi Moshi Retail Corporation (MOSHI) BUY, Target Bt58.00

HIGHLIGHTS
• แนวโน้ม 2Q25E หนุนจากช ่วงเป ิดเทอม ต่อจาก 
1Q25E ที่โตดี คาดก าไร 1Q25E โต YoY จากรายได้ที่โต
แข็งแกร่ง จากจาก SSSG ขยายตัวได้ในระดับ +8-9% 
โดยท าให้รายได้ต่อสาขายังขยายตัวได้ดีต่อเนื ่องจาก 
product assortment ที่ตอบสนองความต้องการของ
ลูกค้าได้ดีต่อเนื่อง, ใน 2Q25E มองว่ารายได้จะหนุนด้วย
ช่วงเปิดเทอม โดยในเดือนเม.ย. เห็น SSSG ที่เป็นบวก
มากกว่า +13-15% ประกอบกับ รายได้จากการขยาย
สาขา ทั้งนี้ใน 2Q25E เราคาดจะเห็นการขยายสาขาใน 
2Q25E เป็นจ านวนที่มากกว่าใน 1Q25E
EARNINGS OUTLOOK
• ปี 2025E มั่นใจโต +15-20% จาก SSSG ขยายตัวได้
ต่อจากการพัฒนาสินค้าอย่างต่อเนื่อง และความมั่นใจใน
การขยายสาขา 40 สาขาในปีนี้ และ GPM เฉลี่ยรวมทั้งปีที่
ทรงตัวสูงได้ ท าให้เรายังคงประเมินก าไร 2025E ที่ 600 
ล้านบาท เติบโต +15% YoY

PERFORMANCE & VALUATION
• แนะน า “ซือ้” ราคาเปา้หมาย 58.00 บาท โดย2025E 
PER ที่ 29 เท่าจากการขยายสาขาทีม่ีความมั่นใจขยาย
ร้านคา้ปลีกได้อย่างน้อย 40 สาขา, margin ที่มีแนวโน้มที่
จะปรับตัวดีข้ึนได้จากการขยายสาขาของ Retail และ
SSSG โตดีต่อเนื่อง

ก าไร 1Q25E เตบิโตโดดเด่น, SSSG เป็นบวกต่อเน่ืองใน 2Q25E

End-December (Bt mn) 2023A 2024A 2025E 2026E

Revenue 2,530 3,111 3,663 4,104 
EBITDA 871 1,085 1,226 1,155 
Net profit 402 521 600 694 
EPS (Bt) 1.34 1.74 2.00 2.31 

EPS growth 58.6% 29.7% 15.3% 15.5%
Core EPS (Bt) 1.34 1.74 2.00 2.31 
Core EPS growth 58.6% 29.7% 15.3% 15.5%
DPS (Bt) 0.10 0.66 0.60 0.69 
Dividend yield 0.2% 1.6% 1.4% 1.6%
PER (x) 31.8 24.5 21.2 18.4 
Core PER (x) 31.8 24.5 21.2 18.4 
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SCGJWD Logistics (SJWD): BUY, Target Bt10.30

HIGHLIGHTS
• ก าไร 1Q25E จะดีขึ้นจากเดิม โดยประเมินก าไรปกติจะ
เพิ่มขึ ้นดีทั ้ง YoY, QoQ จากจากธุรกิจขนส่งได้งานใหม่ 
ขนส่งสินค้าถ่านหินเข้าโรงไฟฟ้ากัมพูชา, ส่วนแบ่งก าไรจะดี
ขึ้น เนื่องจาก PPSP มีการขายที่ดินในนิคมฯ กัมพูชาได้ 
และ SG&A จะลดลงจาก 4Q24 ราว 30-40 ล้านบาท
• ยังคงม ีการขยายการลงท ุนใหม ่ๆ เพ ิ ่มต ่อเน ื ่อง 
โดยเฉพาะจากธุรกิจคลังสินค้า และห้องเย็น, ธุรกิจขนส่งที่
จะเติบโตดีข้ึนจากงานใหม่ และธุรกิจในเวียดนามจะเติบโตดี
จากการเข้าลงทุนตั้งแต่ช่วงกลางปี 2024 และได้งานใหม่
เพิ่มต่อเนื่อง
EARNINGS OUTLOOK
• ยังประเมนิก าไรปกตปิ ี2025E เติบโตได้ดี เป็น 930 ล้าน
บาท +18% YoY จะยังเติบโตได้ แม้จะมีปัจจัยลบจาก
สงครามการค้า เนื่องจาก SJWD มีการขยายการลงทุน
ใหม่ๆ และขยายฐฐานลูกค้าใหม่ๆ เพิ่มต่อเนื่อง รวมถึงการ
ควบคุมค่าใช้จ่ายได้ดีขึ้น ทั้ง SG&A และดอกเบี้ยจ่ายที่จะ

ควบคุมได้ดีขึ้นจากการช าระหนี้

PERFORMANCE & VALUATION
• แนะน า “ซื้อ” ราคาเป้าหมาย 10.30 บาท อิง 2025E
core PER ที่ 20 เท่า (-1SD below 5-yr avg. PER) โดย
ราคาหุ้นน่าสนใจปัจจุบันเทรดที่ 2025E core PER 15.0
เท่า คิดเป็น -1.5SD และมีโครงการซื้อหุ้นคืน ช่วยจ ากัด
การปรับตัวลดลงของราคาหุ้นได้

ก าไร 1Q25E จะดขีึน้กว่าคาด จากธุรกจิขนส่ง และก าไรจาก JV ดขีึน้

End-December (Bt mn) 2023A 2024A 2025E 2026E

Revenue 23,732 24,504 25,882 27,497 
EBITDA 2,976 3,387 3,388 3,639 
Net profit 761 1,119 930 1,097 
EPS (Bt) 0.45 0.62 0.51 0.61 
EPS growth -8.0% 35.8% -16.9% 18.0%
Core EPS (Bt) 0.43 0.44 0.51 0.61 
Core EPS growth -9.5% 1.3% 17.9% 18.0%
DPS (Bt) 0.25 0.28 0.26 0.30 
Dividend yield 3.2% 3.6% 3.4% 3.9%
PER (x) 16.9 12.5 15.0 12.7 
Core PER (x) 17.9 17.7 15.0 12.7 
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Portfolio Performance
Last month performance YTD performance

Stocks Action Entry Price Exit Price XD Monthly
(31 Mar 25) (30 Apr 25) Return

SAV BUY 14.70 15.90 8.16%
MAGURO BUY 17.00 17.50 2.94%
SEAFCO BUY 1.96 2.00 2.04%
HMPRO BUY 8.60 8.50 0.25 1.74%
MEDEZE BUY 7.35 7.40 0.68%
TTB BUY 1.96 1.83 0.07 -3.32%
PTTEP BUY 116.50 99.50 -14.59%
Port Return -0.33%
SET 1,158.09 1,197.26 3.38%
Port - SET -3.72%

DAOL SET DAOL SET
Jan-24 -8.68% -6.12% -8.68% -6.12% -2.55%
Feb-24 -3.74% -8.43% -12.42% -14.55% 2.13%
Mar-24 -6.04% -3.79% -18.45% -18.34% -0.12%
Apr-24 -0.33% 3.38% -18.79% -14.96% -3.83%

Month
Monthly Return Accumulated Return

DAOL - SET



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. DAOL SEC 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.
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