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SET Outlook & Strategy 
SE T Outlook   
คาดว่าตลาดจะเผชิญความผันผวน จากความเสี่ยงที่การเจรจาหยุดยิง
ระหว่างสหรัฐฯ-อิหร่าน ยังไม่ประสบความส าเร็จ มีการปิดช่องแคบฮอร์สมุ
ซอีกครั้ง โดยจะต้องรอดูการเจรจารอบใหม่ในวันนี้(20 เม.ย.69)  ด้านปัจจัย
ในประเทศ จะเป็นการทยอยข้ึน “XD” หุ้นธนาคารต่อจากสัปดาห์ก่อน แล ะ
การรายงานผลประกอบการของหุ้นกลุ่มนี้(ธนาคาร) .... ประเมินกรอบดัชนี
ฯ สัปดาห์นี้ไว้ที่ 1460-1500 จุด 
ป ัจจ ัย ในปร ะ เทศ  
• ห ุ ้นธนาคารจะรายการก  าไรครบในสัปดาห์นี ้ และขึ ้น  “XD” ด้วย :  หุ้น
ธนาคาร จะมีทั้งการรายงานก าไร 1Q-26 ที่คาดการณ์ ก าไรสุทธิรวมของ
กลุ่มจะอยู่ที่ 5.2 หมื่นล้านบาท (ลดลง 11% YoY แต่เพ่ิมข้ึน 9% QoQ)  จะ
มีหุ้นธนาคารขนาดใหญ่ 3 ตัว ข้ึน “XD” ในสัปดาห์นี้ด้วย คือ BBL, SCB 
และ KBANK เมื่อดูจาก KTB ที่ข้ึน “XD” และราคาปรับตัวลงมากกว่าเงินปนั
ผลจ่าย อาจท าให้มีการขายท าก าไรออกมาก่อน “XD” ของนักลงทุนบางคน
เพ่ือ lock ผลตอบแทนไว้ 

• ผลกระทบจากราคาพลังงาน ก าลังส่งผ่านมาที่ก าไร : ตลาดต่างประเทศ 
เร ิ ่ม ให้ความสนใจก ับผลกระทบจากราคาน ้ามันด ิบที ่สูงขึ ้น  เนื ่องจาก
สงครามเพ่ิงเกิดได้ไม่นาน ผลประกอบการไตรมาส 1 ที่ก าลังจะประกาศ 
อาจยังไม่เห็นร่องรอยของแผล "อุปสงค์หดตัว (Demand Destruction)" ที่
ชัดเจนนัก ท าให้การรายงานก าไรงวด 1Q นี้ นักวิเคราะห์จะดู guildance 
ผลการด าเนินงานในงวดต่อๆไป หากออกมาไม่ดี จะมีผลต่อราคาหุ้นด้วย  

• Fund Flow นักลงทุนต่างชาติ: วันศุกร์ที่ผ่านมา นักลงทุนต่างชาติพลิก
กลับมาขายสุทธิหนักถึง 4,140 ล้านบาท (SET+MAI) ขณะที่สถาบันใน
ประเทศขายสุทธิ 2,121 ล้านบาท กระแสเงินทุนยังมีความเปราะบางสูงจาก
ความไม่แน่นอนของสงคราม แม้วอลล์สตรีทจะเริ่มมองทิศทางดอลลาร์อ่อน
ค่า (Short USD) ซึ่งอาจเป็นผลบวกต่อ EM Fund Flow ในระยะกลางก็ตาม  

• ค่าเงินบาท และเงินส ารองระหว่างประเทศ: ค่าเงินบาทปิดตลาดเย็นวันศุกร์
ที่ 32.06 บาท/ดอลลาร์ คาดการณ์กรอบสัปดาห์นี้ที่ 31.90 - 32.20 บาท/
ดอลลาร์ แนวโน้มเงินบาทที่อาจแข็งค่าข้ึน จะเป็นปัจจัยกดดัน (Headwind)  
ระยะสั้นต่อกลุ่มส่งออกอย่าง HANA, KCE และ TU ขณะที่เงินส ารองระหวา่ง
ประเทศของไทยยังแข็งแกร่งอยู่ที่ 285.5 พันล้านดอลลาร์  

• วิกฤตต้นทุนน ้ามันอากาศยาน (Jet-Fuel Surge): ราคาพลังงานที่พุ่งสูง
ก าลังกดดันอุตสาหกรรมการบินทั่วโลก สายการบินหลายแห่งเริ่มยกเลิก
เที่ยวบินและลด Capacity ลง 3-5% เพ่ือลดผลขาดทุนจากราค าน ้ ามัน  
ปัจจัยนี้จะเข้ามากดดันหุ้นกลุ่มสายการบินของไทย (AAV, BA) โดยตรง 
รวมถึงอาจกระทบยอดนักท่องเที่ยวของ AOT ในระยะถัดไป 
ป ัจจ ัยต ่างปร ะ เทศ:  
• สถานการณ์ตะวันออกกลาง (จุดพล ิกผันรุนแรง) :  ตลาดโลกก าลัง
เผชิญหน้ากับความผันผวน แม้ทรัมป์จะประเมินว่าใกล้บรรลุ ข้ อต กลง
สันติภาพ การเจรจารอบสองคือวันจันทร์ ที่ 20 เม.ย. .... ล่าสุด กองก าลัง
พิทักษ์การปฏิวัติอิสลามของอิหร่าน ( IRGC) ได้น าเรือรบเข้ายิงเรือบรรทุก
น ้ามัน และประกาศ "ปิด" ช่องแคบฮอร์มุซอีกครั้ง เพ่ือตอบโต้ที่สหรัฐฯ  
ยังคงปิดล้อมการเดินเรือของอิหร่าน เหตุการณ์นี้ลบล้างความหวัง เรื่อง
การหยุดยิงทั้งหมด 

• สหรัฐฯ อนุญาตขายน ้ามันรัสเซียชั่วคราว: เพ่ือสกัดกั้นการ พุ่ง ข้ึนของ
ราคาน ้ามันในประเทศ สหรัฐฯ ได้ออกใบอนุญาต (Waiver) ชั่วคราวให้
สามารถซื้อน ้ามันดิบจากรัสเซียที่อยู่นอกเหนือมาตรการคว ่ าบ าตร ได้
จนถึงวันที่ 16 พ.ค.  

• ความตึงเครียดลุกลามสู่ช่องแคบมะละกา: วิกฤตฮอร์มุซเริ่มส่งผลกระทบ
ต่อภูมิภาคอาเซียน อินโดนีเซียก าลังพิจารณาข้อเสนอของสหรัฐฯ ในการ
ขอใช้น่านฟ้าทางทหาร ซึ่งสร้างความกังวลด้านความมั่นคงและการถูกดึง
เข้าร่วมความขัดแย้ง ประเด็นนี้อาจสร้างความผันผวนทางภูมิรัฐศาสตรใ์กล้
บ้านเรา 

 

  

• ยุโรปเตรียมต้ังกองก าลังผสม: สหราชอาณาจักรแล ะฝรั่ งเศส เ ตรียมเ ป็น
เจ้าภาพจัดการประชุมสุดยอดกับ 40 ประเทศ เพ่ือหารือเรื่องการต้ังกองก าลัง
ทางเรือข้ามชาติเพ่ือรักษาความปลอดภัยในช่องแคบฮอร์มุส แต่การส่งกอง
ก าลังอาจยังไม่เกิดข้ึนจนกว่าจะมีข้อตกลงที่ชัดเจน  

• หมดรอบ Safe Haven (ดอลลาร์อ่อนค่า): ธนาคารยักษ์ใหญ่อย่าง Deutsche 
Bank และ Wells Fargo ประเมินว่า การแข็งค่าของดอลลาร์ในฐานะสินทรัพย์
ปลอดภัยจากภาวะสงครามได้ "สิ้นสุดลงแล้ว" ท าให้นักลงทุนสถาบันแห่ท า 
Short Dollar สูงสุดในรอบ 2 ปี  

• ตลาดพันธบัตรสหรัฐฯ ลดความกังวลเงินเฟ้อ: พันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ  
ปรับตัวข้ึน อัตราผลตอบแทนอายุ 10 ปี ร่วงลงมาที่ 4.24% จากความหวังใน
ช่วงแรกที่น ้ามันลงและเงินเฟ้อชะลอตัว อย่างไรก็ตาม แนวโน้มนี้อาจถูกท้าทาย
อีกครั้งจากการปิดช่องแคบฮอร์มุซรอบใหม่ 
ตัว เลข เศรษฐก ิจแล ะ  E vent 
 • 20 เม.ย.: อัตราดอกเบี้ย LPR ระยะ 1 ปี และ 5 ปี ของธนาคารกลางจีน (คาด
คงที่ 3.00% และ 3.50% ตามล าดับ)  
• 21 เม.ย.: ยอดค้าปลีกล่วงหน้า (Retail Sales Advance) สหรัฐฯ เดือน มี.ค. / 
ยอดขายบ้านที่รอการปิดการขาย (Pending Home Sales) สหรัฐฯ เดือน มี.ค. 
/ ดัชนีราคาผู้บริโภค (CPI) นิวซีแลนด์ ไตรมาส 1  
•  22 เม.ย .: การส่งออกญี ่ป ุ่น (Exports) เด ือน มี .ค. / การตัดสิน ใจอตัรา
ดอกเบี้ยนโยบายของธนาคารกลางอินโดนีเซีย (Bank Indonesia Rate) คาด
คงที่ 4.75%  
• 23 เม.ย.: ตัวเลขผู้ยื่นขอสวัสดิการว่างงานครั้งแรก ( Initial Jobless Claims)  
สหรัฐฯ / ดัชนี PMI ภาคการผลิตข้ันต้นสหรัฐฯ (S&P Global US Mfg PMI) / 
ตัวเลข GDP เกาหลีใต้ ไตรมาส 1 / อัตราดอกเบี้ยนโยบายของฟิลิปปินส์ คาด
คงที่ 4.25% / ดัชนี CPI ของสิงคโปร์ เดือน มี.ค.  
• 24 เม.ย.: ดัชนีความเชื่อมั่นผู้บริโภค ม.มิชิแกน (U. of Mich. Sentiment)  /  
ดัชนีราคาผู้บริโภคพ้ืนฐาน (CPI ex Fresh Food) ญ่ีปุ่น เดือน มี.ค. 

Str a tegy  
• ตลาดหุ้นไทยเกิดแรงขายที่สวนทางกับตลาดอ่ืนๆ อาจเป็นสัญญาณของการ
ปรับฐานของตลาด ประกอบกับสถานการณ์ความขัดแย้งที่พลิกผันจากก าร  
"ปิดช่องแคบฮอร์มุซอีกครั้ง " ท าให้ตลาดจะเผชิญสภาวะ Risk-off ฉับพลัน  
เงินทุนมีโอกาสโยกย้ายออกเพ่ือรอดูความชัดเจน  
• กลยุทธ์หลักของเรายังผสมหุ้นแข็งแกร่ง และหุ้นที่ราคาลงมาลึก แบบ 50/50 
โดยหุ้นแข็งแรง เราแนะน าหุ้นธนาคาร , GULF*, ADVANC, TRUE*, CPALL, 
AOT, CPN* ส่วนหุ้นที่ราคาลงมาลึก ให้คัดจาก list นี้ BA*, BGRIM*, AAV, 
ERW, OR, OSP 
• หุ้นในพอร์ตแนะน า: เราน า KTB ออก หุ้นในพอร์ตประกอบด้วย CPN(10%), 
AOT(10%) , COM7* (10%) , BA*(15%) , BGRIM*(15%) , ERW(10%) , 
SCB(10%), ADVANC*(10%) 

Technica l :   IVL , CCE T 
 
News Comment 

( 0 ) Energy (Neutral) ราคาน ้ามันมีความผันผวนสูงหลังช่องแคบ Hormuz ปดิ
อีกครั้ง; US ยึดเรือน ้ามันอิหร่าน 
( 0 ) Construction Services (Neutral) รฟท. เล ็ง เป ิดประมูลรถไฟไทย-จีน 
สัญญา 4-5 วงเงิน 1.1 หมื่นล้านบาท ก.ค.-พ.ย. 2026 
Company Report 
( + ) CRC (ซื้อ/เป้า 21.50 บาท) ก าไร 1Q26E ยังทรงตัวดี หนุนโดยธุรกิจ Food 
และเวียดนาม 
( 0 ) SAV (ซื้อ/ปรับเป้าลงเป็น 16.00 บาท) ก าไร 1Q26E ดีข้ึนต่อ จากเที่ยวบิน
เติบโตดี แต่ยังมีปัจจัยต้องติดตาม  
 

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

( 0 ) Energy (Neutral) ราคาน ้ามันมีความผันผวนสูงหลังช่อง
แคบ Hormuz ปิดอีกครั้ง; US ยึดเรือขนส่งของอิหร่าน 
ราคาสัญญาซื้อขายล่วงหน้าน ้ามันดิบ Brent เช้านี้ปรับตัวสูงข้ึน 6.0%-7.0% 
ในช่วง USD95.8/bbl-USD97.0/bbl หลังปรับตัวลงแรง -9.1% เมื่อวันศุกรท์ี่
ผ่านมาหลังอิหร่านประกาศว่าช่องแคบฮอร์มุซ (Strait of Hormuz) กลับมา
เปิดเต็มที่อีกครั้ง อย่างไรก็ดี ในเวลาไม่นานอิหร่านได้กลับมาปร ะกาศปิด 
Strait of Hormuz อีกครั้งเพ่ือเป็นการตอบโต้การตัดสินใจที่ยังคงบล็อกเรือ
เข้าออกท ่าเร ืออิหร ่านของสหร ัฐอเมร ิกา (US) แล ะค  าปร ะกาศของ
ประธานาธิบดี USว่าอิหร่านยอมทุกเงื่อนไขในการเจรจากับ US ซึ่งรวมถึง  
การไม่ผลิตอาวุธนิวเคลียร์ อีกและจะยกแร่ยูเรเนียมเสริมสมรรถนะ ให้  U S 
ทั้งหมด โดยมีรายงานว่าอิหร่านได้มีการโจมตีเรือขนส่ง 3 ล าที่พยายามจะแลน่
ผ่าน Strait of Hormuz  นอกจากนี้ เช้านี้ ล่าสุดมีรายงานว่า US ได้ยึดเรือ 
Touska ของอิหร่าน (ที่มา: Reuters, Bloomberg) 
D AOL: เรามีมุมมองเป็นกลางต่อแนวโน้มราคาน ้ามันดิบจากข่าวนี้ โดยเราเชือ่
ว่าการยึดเรืออิหร่านของ US จะท าให้การเจรจาระหว่าง US และ อิหร่านมี
ความท้าทายมาก ข้ึน โดยเราเชื่อว่าราคาน ้ามันดิบจะยังค งผั นผวน อยู่ ใน
ร ะด ับส ูงต ่อไปแล ะย ังคงสมมติฐานราคาน  ้าม ันด ิบด ู ไบ เฉล ี ่ยปีนี ้ที่  
USD85.0/bbl แล ะยังคงน ้าหนักการลงทุน "เท่าก ับตลาด" ส าหรับกลุ่ม
พลังงาน ทั้งนี้ แม้ในปัจจุบัน เรายังมุมมองเชิงบวกต่อภาพรวมธุรกิจของกลุ่ม
โร งกล ั ่นแล ะกลุ ่มค ้าปลีกน ้าม ัน แต ่ เ ร าเห ็นความเสี ่ย งด ้านกฎเกณฑ์  
(regulatory risk) ที่สูงข้ึน หลังมีรายงานว่ารัฐมนตรีพลังงานมีความพยายาม
ที่จะควบคุมค่าการกลั่นและค่าการตลาด เราจึงแนะน าให้ไปเทรดหุ้นกลุ่มปิโตร
เคมีแทน โดยเรามองวา่ SCC (ซ ือ้/เปา้ 250.00 บาท) และ IVL (ซ ือ้/เปา้ 27.50 
บาท) จะได้ร ับประโยชน ์จากแนวโน ้มส่วนต่างราคาผลิตภ ัณฑ ์ป ิโตรเคม ี
(petrochemical spread) ท ีส่งูข ึน้จากอปุทานโลกท ีล่ดลงจากผลกระทบของ
สงครามอ ิสราเอล /U S-อ ิหร ่าน  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

(  0 )  Construction Services (Neutral) รฟท. เล ็งเปิดประมูล
รถไฟไทย-จีน สัญญา 4-5 วงเงิน 1.1 หม่ืนล้านบาท ก.ค.-พ.ย. 
2026 
นายอนันต์ โพธ์ินิ่มแดง รองผู้ว่าการรถไฟแห่งประเทศไทย (รฟท.) รักษาการใน
ต าแหน่งผู้ว่าการ รฟท. เปิดเผยถึงความคืบหน้าโครงการก่ อสร้ างร ถไฟ
ความเร็วสูงไทย-จีน เฟส 1 กรุงเทพฯ-นครราชสีมา ว่าส าหรับสัญญา 4-5 
ช่วงบ้านโพ-พระแก้ว ซึ่งก่อนหน้านี้ติดกรณีมรดกโลกงานก่ อสร้ างส ถ านี
อย ุธยาน ั ้น  ขณะนี ้  รฟท. ได้ท าการแก้ ไขป ัญหาจนใกล้ เสร็จสิ ้นแล้วตาม
ข้อแนะน  าขององค ์การเพื่อการศ ึกษาว ิทยาศาสตร ์แล ะวัฒนธรรมแห่ง
สหปร ะชาชาติ  (ยูเนสโก ) จากน ั้นจะน  าส ่งแบบก่อสร้างให้กรมศ ิลปากร
พิจารณาอนุมัติใน 2 เดือนจากนี้และรายงานการปรับรายละเอียดสัญญาต่อ
คณะกรรมการ รฟท. ในเดือน มิ.ย. 2026 นี้ควบคู่กัน โดยประ เมินว่าจะ
สามารถเปิดประกวดราคาสัญญาที่ 4-5 ได้เดือน ก.ค.-พ.ย. 2026 และลง
นามสัญญาภายในต้นปี 2027 ทั้งนี้เบื้องต้นจากการพิจารณาราคากลางใหม่
พบว่าราคาจะใกล้เคียงกับราคากลางเดิมที่ราว 1.1 หมื่นล้านบาท (ก่อสร้าง
งานรางและสถานี) โดยหลังจากลงนามสัญญากับผู้รับจ้างแล้ว จะสามารถ
ออกหนังสือให้เริ่มงาน (NTP) ได้ทันที (ที่มา: ข่าวหุ้น) 
D AOL: เรามีมุมมองเป็นกลางต่อ CK และ STECON โดยมองว่ามีความเป็นไป
ได้ที่ทั้ง 2 บริษัทจะไม่ได้เข้าร่วมประมูลเนื่องจากเดิมบริษัทไม่ได้รับงานก่อสร้าง
รถไฟความเร็วสูงไทย-จนี เฟส 1 จากการแข่งขันงานค่อนข้างสูง อย่างไรก็ตาม
เรามองว่าโครงการที่เราให้น ้าหนักมากกว่าจะเป็นโครงการรถไฟความเร็วสูง
ไทย-จีน เฟส 2 มูลค่า 2.4 แสนล้านบาท ซึ่งคาดผู้รับเหมารายใหญ่ CK แล ะ  
STECON จะเข้าร่วมประมูล หลังโครงการมีการปรับมาตรฐานให้เป็นสากล
มากข้ึนและจะมีการปรับมูลค่างานเฉลี่ยต่อสัญญาให้สูง ข้ึนด้วย ท าให้การ
แข่งขันประมูลงานจากผู้รับเหมารายเล็กจะลดลง โดยคาดจะเปิดประมูลได้ใน  
4Q26E ทั้งนี้ส าหรับกลุ่มรับเหมา เราคงน  ้าหนกั “Neutral” และ Top pick  
ได ้แก ่CK (ซ ือ้/เปา้ 23.00 บาท) จาก backlog ทรงตัวสูงกว่าคู่แข่ง และ 2H26E 
มี catalyst งานใหม่จากโครงการ Double Deck และการเปิดประมูลงานใหม่
ของรัฐ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 

 

3 

20 April 2026 

Company Report 
( + ) CRC (ซื้อ/เป้า 21.50 บาท) ก าไร 1Q26E ยังทรงตัวดี หนุน
โดยธุรกิจ Food และเวียดนาม 
เ ร าม ีม ุมมองเป็นบวกเล็กน้อยต่อก าไรปกติ  1Q26E ท ี ่คาดอย ู่ที ่ราว  2.5 
พันล้านบาท (+1% YoY, +0% QoQ) โดยสามารถทรงตัวได้จากฐานที่สูงของ
ปีก่อนแม้ไร้ Easy E-receipt หนุนโดยธุรกิจ Food ที่ยังเติบโต และ Vietnam 
(Hardline) ที่ยังมีผลประกอบการดี รวมถึงการควบคุม SG&A ดีข้ึนเล็กน้อย  
YoY และ QoQ ซึ่งช่วยจ ากัด downside ของก าไร แม้รายได้จะอ่อนตัวเล็กน้อย
จาก SSSG ท ี ่ย ังต ิดลบ ขณะที่  GPM ปร ับดีขึ้น YoY เป ็น  26.7% สะทอ้น 
product mix ที่ยังบริหารได้ดี แต่ GPM อ่อนตัว QoQ เป็นเพียงปัจจัยฤดูกาล  
และคาดทยอยฟ้ืนตัวในช่วงถัดไปเราคงประมาณการก าไรปกติปี 2026E/27E  
ที่ 8.0/8.9 พันล้านบาท (-2%/+12% YoY) โดยมองว่าแรงขับเคลื่อนหลักมา
จาก การฟ้ืนตัวของ Fashion หลังเคลียร์สต๊อก การเติบโตต่อเนื่องของ Food 
และการขยายสาขา รวมถึงการเติบโตของธุรกิจในเวียดนามที่ยังแข็งแรง ขณะที่  
margin มีแนวโน้มทยอยปรับดีข้ึนจาก product mix และการบริหารสินค้า และ  
promotion ที่มีประสิทธิภาพ แม้ไม่มีแรงหนุนจาก Easy E-receipt แต่โครงสรา้ง
รายได้และ cost control ที่ดีข้ึนจะช่วยพยุงการเติบโต ชดเชยรายได้และก าไรที่
หายไปจากการข้างห้าง Rinascente และ NKT ในเวียดนามเราคงค  าแนะน  า 
“ซ ื้อ ” ท ี่ราคาเปา้หมาย 21.50 บาท อิง PER 16 เท่า (-1.5SD below 5-yr 
average) โดยมองว่าราคาหุ้นสะท้อนปัจจัยลบระยะสั้นไปมากแล้ว แม้ก าไรปี  
2026E อาจหดตัวเล็กน้อย แต่ downside ดังกล่าวคาดถูกชดเชยจาก การฟ้ืน
ตัวของก าลังซื้อ การขยายสาขา และการเร่งขยายธุรกิจในเวียดนาม พร้อม 
upside จาก M&A ในช่วงปี 2026E–27E 
 
( 0 ) SAV (ซื้อ/ปรับเป้าลงเป็น 16.00 บาท) ก าไร 1Q26E ดีข้ึนต่อ 
จากเท่ียวบินเติบโตดี แต่ยังมีปัจจัยต้องติดตาม 
เราประเมิน SAV จะรายงานก าไรสุทธิ 1Q26E ดีข้ึนเป็น 148 ล้านบาท (+4%  
YoY, +1% QoQ) ยังท าสถิติสูงสุดใหม่ต่อเนื่องจาก 4Q25 และใกล้เคียงกรอบ
ที่เราประเมินก่อนหน้า โดยมีปัจจัยส าคัญ ดังนี้1) จ านวนเที่ยวบินรวมจะอยู่ที่  
3.38 หมื่นเที่ยวบิน (+10% YoY, +1% QoQ) ยังขยายตัวดี YoY ตามการ
ท่องเที่ยวที่เพ่ิมข้ึนในภูมิภาค โดยเที่ยวบิน Overflight ยังเติบโตสูง +13% YoY 
ขณะท ี ่ เท ี่ยวบินยังเพิ่มขึ ้น เล็กน้อย QoQ ย ังอยู่ ในเกณฑ์ด ี โดยสงครามใน
ตะวันออกกลางยังส่งผลกระทบไม่มากนัก2) รายได้จากการบริการจะอยู่ที่ 495 
ล้านบาท (-1% YoY, -2% QoQ) โดยลดลง YoY จากผลกระทบเงินบาทที่แข็ง
ค่า และลดลง QoQ จากรายได้เฉลี่ยต่อล าที่ลดลง3) การควบคุมค่าใช้จ่ายดีข้ึน 
โดย GPM จะอยู่ที่ 52.8% (1Q25 = 50.7%, 4Q25 = 53.1%) รวมถึงการตัด
จ าหน่ายภาษีเงินได้หัก ณ ที่จ่ายส าหรับเงินปันผลจะปรับตัวลดลง จากที่เพ่ิมข้ึน
มากใน 4Q25เราปรับประมาณการก าไรปี 2026E ลงเล็กน้อย 3% เป็น 565 
ล้านบาท +4% YoY โดยปรับสมมติฐานรายได้เฉลี่ยต่อล าลดลง โดยยังคง
ประเมินจ านวนเที่ยวบินเติบโต +6%  YoY ทั้งนี้ ก าไร 1Q26E จะคิดเป็น 26% 
จากทั้งปี โดยก าไรยังมี upside จากงานประมูลของ AOT และวิทยุการบินแห่ง
ประเทศไทยเรายงัคงค  าแนะน  า “ซ ือ้”  แตป่รบัราคาเปา้หมายลงเปน็ 16.00 บาท 
( เด ิม 16.50 บาท)  ยังอิง DCF (WACC = 9.5% TG = 2.5%) เนื่องจากเรามี
การปรับก าไรลดลง อย่างไรก็ตาม เราประเมินราคาหุ้นได้ปรับตัวลดลงแล ะ  
underperform SET -23% ใน 3 เดือน สะท้อนสถานการณ์ความตึงเครียดใน
ตะวันออกกลางมากแล้ว ขณะที่ยังมีลุ้น catalyst จาก 2 งานประมูล และ M&A 
ซึ่งจะช่วยเพ่ิม upside ต่อก าไรต้ังแต่ช่วง 2H26E ได้ 
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Market 
• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดพุ่งข้ึนในวันศุกร์ (17 เม.ย.) แตะระดับ
สูงสุดนับต้ังแต่ปลายเดือนก.พ. หลังนักลงทุนตอบรับเชิงบวกต่อการที่
อิหร่านตัดสินใจเปิดช่องแคบฮอร์มุซ และมีความหวังว่าจะบรรลุข้อตกลงกับ
สหรัฐฯ เพ่ือยุติสงคราม ขณะที่ดัชนี S&P500 และ Nasdaq ปิดตลาดท า
สถิติสูงสุดเป็นวันที่ 3 ติดต่อกัน          ทั้งนี้ ดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาว
โจนส ์ป ิดท ี ่  49,447.43 จ ุด เพิ ่มขึ ้น  868.71 จ ุด หร ือ +1.79%, ดัชนี  
S&P500 ปิดที่ 7,126.06 จุด เพ่ิมข้ึน 84.78 จุด หรือ +1.20% แล ะดัชนี  
Nasdaq ปิดที่ 24,468.48 จุด เพ่ิมข้ึน 365.78 จุด หรือ +1.52% 

• ตลาดหุ้นยุโรปปิดปรับตัวข้ึนมากกว่า 1% และท าสถิติปรับข้ึนเป็นสัปดาห์ที่ 
4 ติดต่อกันในวันศุกร์ (17 เม.ย.) หลังจากอิหร่านประกาศว่าช่องแคบฮอร์
มุซ ซึ่งเป็นเส้นทางขนส่งพลังงานราว 1 ใน 5 ของโลก ได้กลับมาเปิดใช้งาน
แล้ว          ทั้งนี้ ดัชนี STOXX 600 ปิดที่ 626.58 จุด เพ่ิมข้ึน 9.63 จุด หรือ 
+1.56% 

• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดที่ 8,425.13 จุด เพ่ิมข้ึน 162.43  จุด 
หรือ +1.97%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดที่ 24,702.24 จุด เพ่ิม ข้ึน  
547.77 จุด หรือ +2.27% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ้นลอนดอนปิดที่  
10,667.63 จุด เพ่ิมข้ึน 77.64 จุด หรือ +0.73% 

• ตลาดห ุ ้นลอนดอนป ิดบวกในวันศุกร์  ( 17 เม.ย.)  หล ังจากร ัฐมนตรี
ต่างประเทศอิหร่านประกาศว่าช่องแคบฮอร์มุซได้กลับมาเปิดใช้ง าน แล้ว
ตลอดช่วงเวลาที่เหลือของการหยุดยิง          ทั้งนี้ ดัชนี FTSE 100 ปิดที่  
10,667.63 จ ุด เพิ ่มขึ ้น  77.64 จ ุด หรือ +0.73% และบวกต่อเนื ่องเป็น
สัปดาห์ที่ 4 ติดต่อกัน 

• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดร่วงลงในวันศุกร์ (17 
เม.ย.) หลังอิหร่านประกาศว่า การเดินเรือพาณิชย์ทั้งหมดสามารถผ่านช่อง
แคบฮอร์มุซได้ตลอดช่วงเวลาที่เหลือของการหยุดยิง และประธานาธิบดี
โดนัลด์ ทรัมป์ ผู้น าสหรัฐฯ ระบุว่า อิหร่านตกลงว่าจะไม่ปิดช่องแคบดังกลา่ว
อีก          ทั้งนี้ สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือนพ.ค. ร่วงลง 10.84  
ดอลลาร์ หรือ 11.45% ปิดที่ 83.85 ดอลลาร์/บาร์เรล 

• สัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนมิ.ย. ร่วงลง 9.01 ดอลลาร์ 
หรือ 9.07% ปิดที่ 90.38 ดอลลาร์/บาร์เรล 

• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดเพ่ิมข้ึนในวันศุกร์ (17 เม.ย.) โดยได้รับแรง
หนุนจากเงินดอลลาร์ที่อ่อนค่า และถ้อยแถลงของรัฐมนตรีต่ าง ปร ะ เทศ
อิหร่านที่ระบุว่า การเดินเรือผ่านช่องแคบฮอร์มุซยังคงเปิดให้ใช้งานในช่วง
หยุดยิง ซึ่งกดดันราคาน ้ามันให้ลดลงและช่วยคลายความกังวลด้านเงินเฟ้อ
บางส ่วน          ท ั ้ งน ี ้  ส ัญญาทองค  าตลาด COMEX (Commodity 
Exchange) ส่งมอบเดือนมิ.ย. เพ่ิมข้ึน 71.30 ดอลลาร์ หรือ 1.48% ปิดที่  
4,879.60 ดอลลาร์ต่อออนซ์ 

 

Economic & Company 
 

AMATA ร ุกยกร ะด ับน ิคมส ู่เม ือ งแห ่งการอย ู่อ าศ ัย  
AMATA ยกระดับนิคม สู่ "เมืองอุตสาหกรรมสมบูรณ์แบบในพ้ืนที่ EEC" ดัน  
Hotel Nikko Amata City Chonburi รร.แบรนด์ญ่ีปุ่นแห่งแรกในพ้ืนที่ EEC เพ่ือ
รองรับการพักอาศัย พ้ืนที่เจรจา ดีลธุรกิจ ในพ้ืนที่ EEC ที่ก าลังก้าวสู่ศูนย์กลาง
อุตสาหกรรมและเศรษฐกิจแห่งใหม่ของภูมิภาค 
PTTE P บ.แม ่หน ุนแกร ่ง  เครด ิต 'AAA' แนวโน ้ม  'Stable'  
PTTEP ทริสจัดอันดับ "AAA" ด้วยแนวโน้มอันดับเครดิต "Stable" รักษาสถานะ
ผู้น าในอุตสาหกรรมส ารวจและผลิตปิโตรเลียมของไทย พร้อมความเสี่ยงด้าน
การตลาดที่ต ่าภายใต้สัญญา GSA กับ PTT 
INSE T ป ักธง JU MP+  เป ้า E BIT แตะ  552.3 ล .  
INSET ตบเท้าร่วม JUMP+ ปั้นแผน 3 ปี วางเป้า EBIT ปี 71 แตะ 468-552.3 
ล้านบาท ตอกย ้าภาพผู้น าก่อสร้าง Data Center แถวหน้าของอุตสาหกรรม 
สร้างความเชื่อมั่นนักลงทุนระยะยาวแบบจัดเต็ม  
CPANE L พล ิกพอร ์ตใหญ่ โชว ์แบ ็กล ็อก 1.3 พันล ้าน  
CPANEL โชว์ Backlog แน่น 1,311 ล้านบาท ฟากผู้บริหาร "ชาคริต ทีปกรสุข
เกษม" พลิกโครงสร้างลูกค้าครั้งใหญ่ กลุ่มผู้รับเหมาแตะ 74% ปูทางชิงงานรัฐ-
เอกชนเต็มสูบ รับอานิสงส์ลงทุนภาครัฐ พร้อมเดินเกมเจาะฐาน B2C 
TNP- MOTHE R ได ้เฮ ! บ ัตรร ัฐ เพิ่ม  400 บาท  
ค้าปลีกภูธรรับแรงหนุนเต็มพิกัด! หลัง ครม. อัดเงินบัตรสวัสดิการแห่งรัฐ เ พ่ิม
เป็น 400 บาทต่อเดือน ปลุกก าลังซื้อฐานราก TNP จับตายอดขายสินค้าอุปโภค
บริโภค-เครื่องดื่มคึกคัก แม้เมษายนยังทรงตัวจากผู้บริ โภครัดเ ข็ม ขัด ด้าน 
MOTHER เดินเกมรุกเปิดสาขาใหม่ต่อเนื่อง วางเป้าปี 69 ขยาย 5-7 สาขา ดัน
รายได้โตไม่ต ่ากว่า 10% 
SNNP ป ักธงราย ได ้ 6.8 พันล . เด ินหน ้าด ันมาร ์จ ิ้นแตะ  30% 
SNNP กางแผน JUMP+ ดันรายได้ปี 2571 แตะ 6.8 พันล้านบาท รุดลงทุนออโต
เมช ันพัฒนาสมรรถนะสายการผล ิต หน ุนก าลังผลิตเพิ ่ม  20% ลดพึ ่งพิง
แรงงานคน หนุนอัตราก าไรข้ันต้น 30% ขณะที่ผลกระทบสงครามอิหร่านรับยัง
ไหว ไม่จ าเป็นต้องข้ึนราคาสินค้า 
COM7 ยอดขายม ือถ ือ - IT ดีด หน ุนงบ Q1/69 โตเด ่น  
COM7 ท ิศทางผลงานไตรมาส 1/2569 ย ัง เติบโตได ้ด ี จากแรงสมารท์โฟน 
"iPhone 17 - Android" ที่กลับมาฟ้ืนตัว รวมถึงสินค้าใหม่ MacBook Neo ที่
ได้รับกระแสตอบรับดีมาก ขณะที่แนวโน้มไตรมาส 2/2569 แม้ก าลังซื้อผู้บริโภคจะ
ลดลง แต่สินค้า IT ยังคงเป็นสิ่งจ าเป็น คงเป้าหมายปี 2569 เติบโต 10% แถมยัง
ได้รับอานิสงส์รถ EV ท าให้ลูกค้าหันมาใช้นิยม TaxiEV มากข้ึน 
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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 

สอบถามข้อมูลเพ่ิมเติมได้ท่ี 02 351 1800 

Corporate Governance Report of  Thai Listed Companies 2025 
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 ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพ ย์แห่งประเทศไทย และ
ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ผลส ารวจดังกลา่วจึงเป็นการน าเสนอข้อมูลใน
มุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมินผลการปฏิบัติงานหรอืการด าเนินกิจการของบริษัทจด
ทะเบียน อีกทั้งมิได้ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังนั้น ผลส ารวจที่ แสดงนี้จึงไม่ได้เปน็การรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรือการด 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 di vidend y ields. 


