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SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
ดัชนีฯ อาจมี rebound แต่จะยังมีความเสี่ยงจากการเทขายเพื่อลดความ
เส่ียง จากการเจรจาหยุดยิงสหรัฐฯ-อิหร่าน ท่ียืดเย้ือ และพรุ่งน้ี MSCI จะมี
การประกาศหุ้นค านวณดัชนีฯ ท่ีถูกคาดว่าจะมีผล(กระทบ) ต่อตลาดหุ้นไทย 
ดัชนีฯ จึงไปต่อได้ยาก 
ปัจจัยในประเทศ  
• มาตรการเศรษฐกิจรัฐบาล: พ.ร.ก.กู้เงินฯ ส่อสะดุด!! พรรคส้ม-ปชป. แท็ก
ทีมย่ืนศาลรธน.ตีความเบรกปมปรับโครงสร้างพลังงาน ฝ่ายค้านได้ย่ืนค า
ร้องระงับการเบิกจ่ายเฉพาะส่วนเงินกู้ 2 แสนล้านบาทที่มองว่าไม่มีความ
จ าเป็นเร่งด่วน ประเด็นน้ีอาจท าให้การเบิกจ่ายงบประมาณภาครัฐล่าช้า ซ่ึง
จะส่งผลให้โครงสร้างพื้นฐานชะงัก กระทบกระแสเงินสดบริษัทรับเหมา และ
เป็นปัจจัยลบต่อกลุ่มรับเหมาก่อสร้าง (เช่น CK, ITD) และกลุ่มวัสดุก่อสร้าง 
(เช่น TASCO, SCC)  

• ก าไรตลาดห ุ ้นไทย (1Q-26) โค ้งส ุดท้าย: ภาพรวมการรายงานผล
ประกอบการจนถึงปัจจุบันพบว่า ก าไรของบริษัทจดทะเบียน (Earnings 
Surprise) สูงกว่าคาด 11% และยอดขาย (Sales Surprise) สูงกว่าคาด 
0.1% เราประเมินเบ้ืองต้นว่าก าไรงวด 1Q-26 ของบริษัทใน SET จะออกมา
ราว 2.8 แสนล้านบาท (+3% YoY) หนุนจาก Stock Gain ของกลุ่มพลังงาน 
อย่างไรก็ตาม สิ่งที่ควรระวังคือแนวโน้มก าไรงวด 2Q และ 3Q ที่อาจถูก
กระทบจากต้นทุนพลังงานและค่าขนส่งท่ีสูงข้ึน 

• ความเส่ียงกลุ่มโรงกล่ันใน 2Q/69: ส่ิงท่ีควรระวังคือแนวโน้มก าไรงวด 2Q 
และ 3Q ท่ีอาจถูกกระทบ TOP หวั่นไตรมาส 2/69 ราคาน ้ามันดิ่งเจอ Stock 
Loss และค่าการกลั ่นลดฮวบหากสงครามจบ ซึ ่งหากราคาน ้ามันดิบ
ปรับตัวต ่าลง จะท าให้รายได้ของหุ้นกลุ่มขุดเจาะและโรงกลั่นลดลง (เช่น 
PTTEP, PTT, TOP)  

• กฎเกณฑ์ของ ก.ล.ต.: ก.ล.ต.เฮียริ่งปรับเกณฑ์ Takeover เพิ่มเติมให้
ชัดเจนและครอบคลุมมากข้ึน ลดภาระ-อุปสรรคแก่ภาคเอกชน  

• ข้อพิพาททางทะเล: รัฐบาลไทย ยันยังไม่ได้ตกลงประนอมข้อพิพาทกับ
กัมพูชา ภายใต้อนุสัญญา UNCLOS โดยรัฐบาลยืนยันว ่าจะรักษา
เกียรติภูมิ อธิปไตย และผลประโยชน์ของประชาชนไทยอย่างเต็มที ่ผ ่าน
แนวทางสันติวิธี  

• Fund Flow ตลาดหุ้น ตลาดตราสารหน้ี และเงินบาท: สรุปปริมาณการซ้ือ
ขายรายกลุ่มในตลาดหุ้น ต่างชาติซื้อสุทธิ 1,949 ล้านบาท (SET+MAI) 
ในขณะท่ีสถาบันในประเทศขายสุทธิ 5,418.54 ล้านบาท ส าหรับตลาดตรา
สารหนี้ นักลงทุนต่างชาติขายสุทธิ 981 ล้านบาท (Net Outflow 1,002 
ล้านบาท) ด้านภาวะตลาดเงินบาทปิดที่ 32.42 อ่อนค่าตามภูมิภาค เงิน
บาทแกว่งตัวผันผวนตามทิศทางของดอลลาร์สหรัฐฯ (USD) โดยหากเงิน
ดอลลาร์แข็งค่า จะกดดัน Fund Flow ให้ไหลออกจากตลาดเกิดใหม่ (EM) 
รวมถึงหุ้นไทย แต่จะเป็นบวกต่อกลุ่มส่งออก (เช่น HANA, DELTA, TU) 
ปัจจัยต่างประเทศ: 

• สถานการณ์ตะวันออกกลาง: "สงครามอิหร่าน–ความเสี ่ยงช่องแคบ 
Hormuz–การเจรจา Trump–Xi" ก าลังเชื่อมโยงกันมากขึ้น สหรัฐฯ และ
อิหร่านยังคงมีความเห็นท่ีห่างไกลกันมากในกรอบการยุติสงครามและการ
เปิดช่องแคบฮอร์มุซ ประธานาธิบดีโดนัลด์ ทรัมป์ ระบุว ่าข้อเสนอของ
อิหร่านเป็นส่ิงท่ียอมรับไม่ได้อย่างส้ินเชิง ส่งผลให้ช่องแคบฮอร์มุซยังคงถูก
ปิดกั้นการส่งออกน ้ามันและก๊าซ ขณะที่ประธานาธิบดีเปเซชเคียนของ
อิหร่าน ยันไม่มีวันก้มหัวให้สหรัฐ หลังโดนัลด์ ทรัมป์ เมินค าตอบอิหร่าน 
นอกจากน้ี อิหร่านขู่ตอบโต้ทันควัน หากเรือรบฝร่ังเศส-อังกฤษเข้าฮอร์มุซ
เพื่อหนุนภารกิจสหรัฐฯ หากสงครามด าเนินต่อไป ต้นทุนวัตถุดิบและค่า
ขนส่งจะเพิ่มขึ้น ซึ่งเป็นลบต่อโรงไฟฟ้า ท่องเที่ยว ห้างสรรพสินค้า และค้า
ปลีก แต่บวกต่อกลุ่มน ้ามันและปิโตรเคมีต้นน ้า  

• ความเคล่ือนไหวสหรัฐฯ-ญ่ีปุ่น: รมว.คลังสหรัฐฯ (สก็อตต์ เบสเซนต์) จ่อ
ถกนายกฯ ญี่ปุ่น (ซานาเอะ ทาคาอิจิ) วันนี้ (12 พ.ค.) ก่อนร่วมวงซัมมิต
สหรัฐฯ-จีน โดยการหารือจะครอบคลุมเรื ่องความยืดหยุ่นของห่วงโซ่
อุปทาน สงครามอิหร่าน รวมถึงประเด็นตลาดค่าเงินหลังจากท่ีญ่ีปุ่นมีการ
แทรกแซงค่าเงินเยน  

   

• ตลาดหุ้นเอเชีย: หุ้นในเอเชียปรับตัวสูงข้ึน โดยเกาหลีใต้เป็นผู้น าในการพุ่งขึ้น
ของหุ ้นกลุ ่มเทคโนโลยี เนื ่องจากความสนใจหันกลับมาที ่ความต้องการ
ปัญญาประดิษฐ์ (AI) อีกครั ้ง ดัชนี MSCI Asia Pacific เพิ ่มขึ ้น 0.6% โดย
ผู้ผลิตชิปหน่วยความจ าของเกาหลีอย่าง SK Hynix และ Samsung เป็นหน่ึงใน
ปัจจัยหนุนท่ีส าคัญท่ีสุด ขณะท่ีดัชนี Kospi ของเกาหลีใต้พุ่งข้ึน 4.3% สู่ระดับ
สูงสุดเป็นประวัติการณ์ สอดคล้องกับเจพีมอร์แกนท่ีเพิ่มเป้าหมายดัชนีตลาด
หุ้นเกาหลีใต้เป็น 10,000 จุด โดยชี้ว่ายังอยู่ในวงจรขาข้ึน 
ตัวเลขเศรษฐกิจและ Event 
• US | CPI MoM | Apr | Surv(M): 0.61% | Prior: 0.90%  
• US | Core CPI MoM | Apr | Surv(M): 0.33% | Prior: 0.20%  
• US | CPI YoY | Apr | Surv(M): 3.73% | Prior: 3.30%  
• US | Core CPI YoY | Apr | Surv(M): 2.80% | Prior: 2.60% 
Strategy 
• นักลงทุนส่วนใหญ่ยังมีความลังเลท่ีจะเข้าลุยซ้ือหุ้น สัปดาห์น้ี หุ้น DELTA และ 
PTTEP จะยังมีผลต่อความผันผวนของตลาดสูงเช่นเดิม และจะเป็นสัปดาห์
สุดท้ายของการรายงานผลประกอบการบริษัทในตลาดหุ้นไทย อีกท้ัง MSCI จะ
ประกาศชื่อหุ้นค านวณดัชนีฯ เช้าวันพรุ่งน้ี (13 พ.ค.)  การเข้าเก็งก าไร จึงควร
ต้องใช้ความระมัดระวัง 
• กลยุทธ์: ชะลอการลงทุน หรือเก็งก าไรช่วงส้ันๆ 
•  ห ุ ้นในพอร์ตแนะน  า: เราน า AOT, CPN, GUNKUL* ออก ห ุ ้นในพอร์ต
ประกอบด ้วย:  CPF* (10%) , TRUE (10%) , KTB (10%) , SCB (10%) , 
ADVANC (10%) 

Technical :  GPSC, SCGP 
 

News Comment 
( 0 ) BEM (ซ้ือ/เป้า 9.00 บาท) ผู้ใช้ทางด่วน เม.ย. 2026 ชะลอ แต่ ridership โต 
+3% YoY จากฐานต ่าและผลกระทบราคาน ้ามัน 
Company Report 
( + ) GLOBAL (ปรับขึ้นเป็น ซ้ือ/เป้า 7.40 บาท) ก าไร 1Q26 โตดีกว่าคาด GPM 
ขยายตัวดีจากสินค้า House Brands 
( + ) TOP (ซ้ือ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 55.00 บาท) ก าไรสุทธิ 1Q26 ดีกว่าคาด; แนวโน้ม
ก าไรปกติ 2Q26E สูงข้ึน YoY 
( + ) AURA (ซ้ือ/เป้า 21.00 บาท) ก าไร 1Q26 ดีกว่าคาดมาก จากธุรกิจค้าปลีก
ทองท่ีเติบโตสูง 
( + ) CENTEL (ซื้อ/เป้า 37.00 บาท) ก าไรปกติ 1Q26 ดีกว่าคาดจาก GPM ท่ี
มากกว่าคาด 
( + ) TCAP (ซื้อ/เป้า 68.00 บาท) ก าไรสุทธิ 1Q26 ดีกว่าคาดจากส ารองฯท่ี
ลดลง 
( + ) ONEE (ถือ/เป้า 3.00 บาท) ก าไร 1Q26 ขยายตัว YoY จากรายได้และ 
GPM ขยายตัว 
( - ) SUN (ถือ/ปรับเป้าลงเป็น 2.40 บาท) ก าไรสุทธิ 1Q26 ชะลอตัวจากรายได้
ต่างประเทศและ GPM ลด 
( 0 ) CKP (ซ้ือ/เป้า 3.00 บาท) 1Q26 ก าไรโตน้อยกว่าตลาดคาด จากการหยุด
ซ่อมบ ารุงโรงไฟฟ้า BIC 
( 0 ) QH (ถือ/เป้า 1.50 บาท) ก าไร 1Q26 ดีกว่าคาด แต่ไม่เด ่น; แนวโน้มปี 
2026E ยังฟื้นตัวจ ากัด 
 
 

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

( 0 ) BEM (ซื้อ/เป้า 9.00 บาท) ผู้ใช้ทางด่วน เม.ย. 2026 ชะลอ 
แต่ ridership โต +3% YoY จากฐานต ่าและผลกระทบราคา
น ้ามัน 
ผู้ใช้ทางด่วน เม.ย. 2026 ชะลอ แต่ ridership โต +3% YoY BEM รายงาน
ผู้โดยสารรถไฟฟ้าเดือน เม.ย. 2026 ท่ี 3.9 แสนเท่ียว/วัน (+3% YoY, -10% 
MoM) และตัวเลข 4M26 อยู่ที่ 4.3 แสนเที่ยว/วัน (+2% YoY) ขณะที่ผู้ใช้ทาง
ด่วน เม.ย. 2026 อยู่ท่ี 1.06 ล้านเท่ียว/วัน (-1% YoY, -5% MoM) และตัวเลข
เฉล่ีย 4M26 อยู่ท่ี 1.1 ล้านเท่ียว/วัน (+1% YoY) (ท่ีมา: BEM) 
DAOL: เรามีมุมมองเป็นกลางจากทิศทางผู ้ใช้บริการที ่ค ่อนข้าง mixed  
โดยผู้ใช้ทางด่วนท่ีปรับตัวลง YoY เป็นผลจากความกังวลภาวะเศรษฐกิจและ
ราคาน ้ามันที่สูงขึ้น ท าให้มีการลดการเดินทาง ขณะที่ผู้โดยสารรถไฟฟ้า
ปรับตัวดีขึ้น YoY เรามองว่าได้อานิสงส์จากฐานต ่าในปีก่อนท่ียังมีผลกระทบ
ต่อเนื่องจากแผ่นดินไหวในช่วงปลาย มี.ค. 2025 และผู้ใช้บริการเปลี่ยนไปใช้
ขนส่งสาธารณะมากข้ึน ขณะท่ีตัวเลขผู้ใช้บริการโดยรวมท่ีชะลอ MoM หลักๆ 
เป็นผลจากช่วงปิดเทอมและวันหยุดยาว ส าหรับแนวโน้ม พ.ค. 2026 เบ้ืองต้น
เราประเมินหากเทียบ YoY ผู้ใช้ทางด่วนและผู้โดยสารรถไฟฟ้าทิศทางจะยัง
ใกล้เคียง เม.ย. 2026 แต่จะกลับมาดีขึ้น MoM จากการกลับมาเปิดภาคเรียน 
เราคงคาดการณ์ก าไรสุทธิป ี2026E ที่ 3.9 พันล้านบาท (+3% YoY) ส าหรับ 
1Q26E (ประกาศงบวันที่ 14 พ.ค.) เราประเมินก าไรสุทธิที่ 883 ล้านบาท (+
1% YoY, +5% QoQ) โดยก าไรท่ีขยายตัวหลักๆ เป็นผลจาก SG&A อ่อนตัว
จากค่าใช้จ่าย PR ลดลงจากการบริหารค่าใช้จ่ายภายใน รวมถึงใน 4Q25 มี
ค่าใช้จ่ายโบนัสพนักงาน อีกทั้งค่าใช้จ่ายดอกเบี ้ยลดลงจากสัดส่วนเงินกู้ 
floating rate สูงข้ึน ขณะท่ีทิศทาง 2Q26E เบ้ืองต้นประเมินก าไรสุทธิจะทรงตัว 
YoY แต่จะขยายตัว QoQ ได้อานิสงส์จากรายได้เงินปันผล TTW และ CKP 
คงค าแนะน า “ซื้อ” ราคาเป้าหมาย 9.00 บาท อิง SOTP แม้ยังต้องติดตาม
ผลกระทบผู้ใช้บริการจากราคาพลังงาน แต่ปัจจัยดังกล่าวอาจถูกชดเชย
บางส่วนจากโอกาสที ่ประชาชนปรับเปลี ่ยนไปใช้ขนส่งสาธารณะมากขึ้น 
รวมถึงเรามองว่าบริษัทจะยังคงนโยบายบริหารจัดการค่าใช้จ่ายภายใน
ต่อเนื่อง ขณะที่ประเด็นสัมปทานรถไฟฟ้าและตั๋วร่วมที่เริ่ม เจรจา พ.ค. 2026 
เราเชื่อว่ายังต้องใช้เวลา นอกจากน้ียังมี catalyst จากความคืบหน้าโครงการ 
Double Deck ใน 2H26E 
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Company Report 
( + ) GLOBAL (ปรับขึ้นเป็น ซื้อ/เป้า 7.40 บาท) ก าไร 1Q26 โต
ดีกว่าคาด GPM ขยายตัวดีจากสินค้า House Brands 
เรามีมุมมองเป็นบวกต่อก าไรปกติ 1Q26 ที ่  803 ล้านบาท (+29% YoY, 
+87% QoQ) ที่สูงกว่าเราและตลาดคาด 30% โดยเติบโต YoY จากการขยาย
สาขาต่อเนื่อง โดยจ านวนสาขาเพิ่มเป็น 99 สาขาใน 1Q26E จาก 93 สาขาใน 
1Q25 รวมถึงการซ้ือตุน building mat จากความกังวลเร่ืองการขึ้นราคา หนุน
ให้รายได้รวมเติบโตเป็น 8.6 พันล้านบาท (+3% YoY, +13% QoQ) และก าไร
เติบโตดีมาก QoQ จากฐานที่ต ่าใน 4Q25 หลังได้รับผลกระทบจากความตึง
เครียดชายแดนไทย-กัมพูชา รวมถึงน ้าท่วมหาดใหญ่ ขณะที่ GPM ขยายตัว
ดีกว่าคาดเป็น 26.6% จาก 25.1% ใน 1Q25 จากสัดส่วนสินค้ากลุ่ม House 
brand ที ่สูงขึ ้นและการทยอยสะท้อนการปรับราคาสินค้า และยังควบคุม
ค่าใช้จ่ายได้ดี SG&A/sales หดตัวเป็น 17.7% ตามยอดขายที ่เติบโต แม้มี
ต้นทุนที่เพิ่มขึ้นจากการรองรับสาขาใหม่ ส่งผลให้ net margin ฟื้นตัวดีเป็น 
9.3% จาก 7.4% ใน 1Q25 และ 5.6% ใน 4Q25 
เราคงประมาณการก าไรปี 2026E/27E ที่ 2.1/2.3 พันล้านบาท +11%/+5% 
YoY โดยในปี 2026E เราคาดว่าจะเห็นการฟื้นตัวของ SSSG แต่ยังคงคิดลบท่ี
ราว -2% จากแนวโน้มการฟื ้นตัวของเศรษฐกิจ โดยเราคาดว่าจะได้เห็น
มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจหลังมีการจัดตั้งรัฐบาล 
เราปรับค าแนะน าขึ้นเป็น “ซื้อ” จากเดิม “ถือ” ที่ราคาเป้าหมาย 7.40 บาท  
อิง PER ปี 2026E ท่ี 18.5 เท่า (-1.5SD below 5-yr average PER) หลังมอง
ว่าผลการด าเนินงานผ่านจุดต ่าสุดไปแล้ว และมีแนวโน้มฟื้นตัวอย่างค่อยเป็น
ค่อยไป ขณะที่ราคาหุ้นปัจจุบันปรับตัวลดลงและ underperform SET ราว -
23% ในช่วง 3 เดือนท่ีผ่านมา ท าให้ valuation อยู่ในระดับน่าสนใจ และสะท้อน
ปัจจัยลบด้านก าลังซื้อในประเทศรวมถึงความไม่แน่นอนทั้งจากสถานการณ์
ชายแดนไทยกัมพูชาและความตึงเครียดในตะวันออกกลางไปมากแล้ว 
 
( + ) TOP (ซื ้อ/ปรับเป้าขึ ้นเป็น 55.00 บาท) ก าไรสุทธิ 1Q26 
ดีกว่าคาด; แนวโน้มก าไรปกติ 2Q26E สูงขึ้น YoY 
TOP รายงานก าไรสุทธิ 1Q26 ที่ 1.95 หมื่นล้านบาท (+456% YoY, +693% 
QoQ) สูงกว่าเราและตลาดคาด 6%/8% ตามล าดับ โดยดีกว่าเราคาดจากค่า
การกล่ันตลาด (market GRM) และก าไรจาก สต๊อก (stock gain net of NRV) 
ท่ีสูงกว่าคาด ท้ังน้ี บริษัทรายงานตัวเลขด าเนินงานท่ีส าคัญ ดังน้ี 
1) ก าไรของบริษัทในไตรมาสน้ีหนุนหลักๆโดยก าไรท่ีแข็งแกร่งของธุรกิจโรงกล่ัน
ซ่ึงเห็น market GRM ท่ีสูงข้ึน YoY, QoQ ขณะท่ี มีการรับรู้ stock gain (net of 
NRV) ก้อนใหญ่ 
2) ส าหรับรายการพิเศษ บริษัทมีการบันทึกขาดทุนจากเครื่องมือทางการเงิน 
(hedging loss) เข้ามาก้อนใหญ่สอดคล้องกับราคาน ้ามันดิบและส่วนต่างราคา
ผลิตภัณฑ์น ้ามันและราคาน ้ามันดิบ (crack spread) ท่ีปรับตัวขึ้นแรง 
3) เรามีมุมมองเป็นกลางหลังเข้าร่วมประชุมนักวิเคราะห์ ซึ่งภาพรวมธุรกิจ
สอดคล้องกับมุมมองของเราท่ีคาดว่าธุรกิจโรงกล่ันจะยังคงแข็งแกร่งใน 2Q26E 
ก่อนท่ีจะเร่ิมปรับสู่ระดับปกติใน 2H26E 
จากผลประกอบการ 1Q26 ท่ีน่าประทับใจ เราได้ปรับประมาณการก าไรสุทธิปี 
2026E-2027E ขึ้น 74%/19% เป็น 1.53/1.17 หมื่นล้านบาท เทียบกับ 1.46 
หม่ืนล้านบาทในปี 2025 หลักๆเพื่อสะท้อน 1) Market GRM ท่ีสูงข้ึน 2) อัตรา
การใช้ก าลังการกลั่น (refinery run rate) ที่ดีขึ ้น และ 3) การรับรู้ stock gain 
(net of NRV) ใน 2026E 
เม่ือรวมผลกระทบจากการปรับประมาณการก าไร เราได้ราคาเป้าหมายใหม่ท่ี 
55.00 บาท (เดิม 50.00 บาท) อิง 2026E PBV ท่ี 0.69x (ประมาณ -0.6SD ต ่า
กว่าค่าเฉล่ีย PBV 5 ปีย้อนหลัง) ยังคงค าแนะน า “ซ้ือ” 
 

( + ) AURA (ซื ้อ/เป้า 21.00 บาท) ก าไร 1Q26 ดีกว่าคาดมาก 
จากธุรกิจค้าปลีกทองที่เติบโตสูง 
เรามีมุมมองเป็นบวกต่อผลประกอบการ 1Q26 ท่ีมีก าไรสุทธิเติบโตโดดเด่น ท า
สถิติสูงสุดใหม่ต่อเนื่องที่  700 ล้านบาท (+76% YoY, +60% QoQ) ดีกว่า 
consensus 37% และดีกว่าเราคาด 28% จากการเติบโตของท้ังธุรกิจค้าปลีก
ทองและธุรกิจขายฝาก ดังน้ี 
1) ธุรกิจค้าปลีกทอง ปรับตัวดีขึ้นมาก โดยมีรายได้สูงถึง 1.54 หมื่นล้านบาท 
(+78% YoY, +33% QoQ) เนื่องจากความต้องการซื้อ–ขายทองค าเพื่อการ
ออมและการลงทุนเพิ่มขึ้น ตามทิศทางราคาทองค าท่ีปรับตัวขึ้นและผันผวน อีก
ทั้งเป็นช่วง high season จากเทศกาลปีใหม่ ตรุษจีน และวาเลนไทน์ รวมถึงมี
การออกผลิตภัณฑ์ใหม่ในกลุ่ม high margin ท่ีได้รับการตอบรับดี 
2) ธุรกิจขายฝาก รายได้ดอกเบ้ียรับท าสถิติสูงสุดใหม่ท่ี 326 ล้านบาท (+83% 
YoY, +8% QoQ) โดยมียอดลูกหน้ีขายฝากเพิ่มขึ้นเป็น 9.1 พันล้านบาท เทียบ
กับส้ินปี 2025 อยู่ท่ี 8.2 พันล้านบาท 
เราปรับประมาณการก าไรปี 2026E ขึ้น 7% เป็น 1.75 พันล้านบาท +20% 
YoY จากก าไร 1Q26 ที่ดีกว่าคาด โดยก าไร 1Q26 จะคิดเป็น 40% จากทั้งปี 
ส าหรับก าไร 2Q26E จะลดลง QoQ จากฐานสูง และเป็นช่วง low season ของ
ธุรกิจค้าปลีกทอง ส่วนธุรกิจขายฝากจะยังคงปรับตัวดีขึ ้นต่อเนื่อง ทั้งน้ี 
แนวโน้มก าไรปี 2026E ยังมี upside ได้อีกจากความต้องการซื้อ-ขายทองค า
เพื่อการออมและการลงทุนที่ปรับตัวเพิ่ม ตามทิศทางการปรับตัวของราคา
ทองค า 
คงค าแนะน า “ซ้ือ” ราคาเป้าหมาย 21.00 บาท อิง 2026E PER ท่ี 16.0 เท่า (-
0.5SD below 3-yr average PER) เราปรับลด PER ลงเล็กน้อยจากเดิมอิง 
2026E PER ท่ี 17.0 เท่า เพื่อสะท้อนแนวโน้มก าไรท่ีอาจผ่านจุดสูงสุดของปีไป
แล้วใน 1Q26 อย่างไรก็ตาม ก าไรปี 2026E ยังมี upside ได้อีก ด้าน valuation 
ปัจจุบันยังน่าสนใจ เทรดท่ี 2026E PER 10.7 เท่า คิดเป็น -1.25SD 
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Company Report 
( + ) CENTEL (ซื้อ/เป้า 37.00 บาท) ก าไรปกติ 1Q26 ดีกว่าคาด
จาก GPM ที่มากกว่าคาด 
CENTEL รายงานก าไรปกติ 1Q26 อยู่ท่ี 1,077 ล้านบาท (+35% YoY, +37% 
QoQ) ดีกว่าตลาดคาด +24% และเราคาด +23% เพราะ GPM ที่ดีกว่าคาด
โดยเฉพาะธุรกิจอาหารท่ีท าได้ดีเกินคาด โดย 
1) RevPAR ตามคาด เพิ่มขึ้น +6% YoY และ +11% QoQ จากไทยและมัลดีฟส์
เป็นหลัก ส่วนธุรกิจอาหาร SSSG กลับมาฟื้นตัวได้ตามคาดหลังจากหมด
โครงการคนละครึ่งใน 4Q25 โดยเพิ่มขึ้น +1% YoY จาก 1Q25 ที่+1% YoY 
และจาก 4Q25 ท่ี -3% YoY 
2) Gross profit margin โดยรวมดีขึ้นมาอยู่ที ่ 50.4% จาก 1Q25 ที่ 47.2% 
และจาก 4Q25 ท่ี 46.2% โดยเฉพาะธุรกิจอาหารท่ีท าได้ดีเกินคาด 
3) On the book ใน 2Q26E มี RevPAR ที่รวมดูไบลดลง -15% YoY แต่หาก
ไม่รวมดูไบ RevPAR จะยังทรงตัว YoY ส่วน SSSG เริ่มหดตัวในเดือน เม.ย. 
26 ท่ี -3% YoY 
CENTEL ประกาศปรับเป้าหมายการเติบโตในปี 2026E ลง (ซึ่งใกล้เคียงกับท่ี
เราคาด) โดย RevPAR เหลือ 4,300-4,500 บาท (เราคาด 4,300 บาท) จาก
เดิมที่ 4,600-4,800 บาท และปรับ SSSG ลงมาที่ทรงตัว YoY (เราคาด -1% 
YoY) จากเดิมที่ 3-5% YoY ท าให้เรายังคงประมาณการก าไรปกติปี 2026E 
อยู่ท่ี 1.9 พันล้านบาท เพิ่มขึ้น +1% YoY 
คงค าแนะน า “ซ้ือ” และราคาเป้าหมายปี 2026E ท่ี 37.00 บาท อิง DCF (WACC 
8.6%, terminal growth 1.5%) ด้าน Valuation ซื้อขายที่ EV/EBITDA เพียง 
9x เทียบเท่า -1.00SD ย้อนหลัง 8 ปี 
 
( + ) TCAP (ซื้อ/เป้า 68.00 บาท) ก าไรสุทธิ 1Q26 ดีกว่าคาดจาก
ส ารองฯที่ลดลง 
TCAP ประกาศก าไรสุทธิ 1Q26 อยู่ท่ี 2.12 พันล้านบาท (+24% YoY, +12% 
QoQ) ดีกว่าตลาดคาด +9% จากส ารองฯท่ีลดลง โดย 
1) มีการตั้งส ารองฯท่ีลดลงมากมาอยู่ท่ี 28 ล้านบาท ลดลง -86% YoY และ -
75% QoQ จากการ Reverse ส ารองฯจากการด้อยค่าตราสารหนี้ราว 71 
ล้านบาท 
2) มีก าไรสุทธิที่ดีกว่าคาดจากธนชาตประกันภัยอยู่ที่ 446 ล้านบาท (+99% 
YoY, +103% QoQ) จากการออก New product และไม ่ม ีค ่า Claim จาก
ผลกระทบน ้าท่วมเหมือนไตรมาสก่อน ประกอบกับ T-Life assurance กลับมา
มีก าไรสุทธิท่ี 29 ล้านบาท จาก 1Q25 ท่ี -8 ล้านบาท และจาก 4Q25 ท่ี +2 ล้าน
บาท เพราะได้ประโยชน์จากอัตราดอกเบี้ยขาลง ส่วน THANI และ TTB มีก าไร
สุทธิใกล้เคียงกับตลาดคาด 
ก าไรสุทธิ 1Q26 คิดเป็น 27% ของประมาณการทั้งปี ท าให้เรายังคงประมาณ
การก าไรสุทธิปี 2026E ที่ 8 พันล้านบาท เพิ่มขึ้น +3% YoY จากการฟื้นตัว
ของ THANI และมีเงินปันผลรับจากการเข้าลงทุนใน TISCO เพิ่มเติม 
ราคาเป้าหมายท่ี 68.00 บาท อิง 2026E PBV ท่ี 0.85x (+0.25SD below 10-
yr average PBV)  ขณะท่ีเราคาดว่า TCAP ยังคงจะจ่ายเงินปันผลปี 2026E ท่ี
ระดับสูงต่อเน่ืองท่ี 3.60 บาทต่อหุ้น คิดเป็น dividend yield ท่ีสูงราว 6% 
 
 
 
 
 
 

( + ) ONEE (ถือ/เป้า 3.00 บาท) ก าไร 1Q26 ขยายตัว YoY จาก
รายได้และ GPM ขยายตัว 
เรามีมุมมองเป็นบวกเล็กน้อยต่อ outlook ของ ONEE ดังน้ี 
1) ก าไรสุทธิ 1Q26 ที่ 54 ล้านบาท พลิกจากขาดทุนสุทธิ -24 ล้านบาทใน 
1Q25 และลดลง -71% QoQ ก าไรสูงกว่าตลาดคาดจาก GPM ที่สูงกวา่คาด 
แต่ใกล้เคียงเราคาด ก าไรเติบโต YoY หนุนจากรายได้รวม +25% YoY ตาม
รายได้ Idol Marketing +64% YoY ชดเชยรายได้ Content Marketing       -
8% YoY และ  GPM ขยายต ัว เป ็น  34.7% จากการบร ิหารต ้นท ุนท ี ่ มี
ประสิทธิภาพและ GPM ของ Idol Marketing ปรับตัวดีขึ้น และ SG&A to sales 
ปรับตัวลดลงจากการควบคุมค่าใช้จ่ายได้ดี ขณะท่ีก าไรชะลอ QoQ เป็นไปตาม
ฤดูกาล 
2) ก าไร 1Q26 มีสัดส่วน 12% ของประมาณการก าไรปี 2026E ท้ังน้ี เรามองว่า
แนวโน้มก าไร 2Q26E จะยังเติบโต YoY, QoQ ได้ต่อเน่ือง จากรายได้ Concert 
& Event และ  Artist Management ท ี ่ แข ็ ง แกร ่ ง  รวมถ ึ งการเต ิบ โตข อง
แพลตฟอร์ม oneD ดังน้ัน เราคงประมาณการก าไรสุทธิปี 2026E ท่ี 449 ล้าน
บาท, ทรงตัว YoY   
เรายังคงค าแนะน า “ถือ” และคงราคาเป้าหมายที่ 3.00 บาท อิง PER 16x 
จนกว่าจะเห็นสัญญาณการฟื้นตัวของเม็ดเงินโฆษณาท่ีชัดเจน 
 
( - ) SUN (ถือ/ปรับเป้าลงเป็น 2.40 บาท) ก าไรสุทธิ 1Q26 ชะลอ
ตัวจากรายได้ต่างประเทศและ GPM ลด 
เรามีมุมมองเป็น ลบต่อผลประกอบการ 1Q26 ท่ีต ่ากว่าคาด ดังน้ี 
1) SUN รายงานก าไรสุทธิ 1Q26 ที่ 11 ล้านบาท (-76% YoY, -43% QoQ) 
ต ่ากว่าคาดมาก จากรายได้และ GPM ที่อ่อนตัว ก าไรลดลง YoY จากรายได้
ส่งออกลดลงได้รับผลกระทบจากเงินบาทแข็งค่าและสถานการณ์ตะวันออก
กลาง อีกท้ัง GPM ลดลงจากผลกระทบค่าเงินบาทแข็งค่า ด้านก าไร QoQ อ่อน
ตัวจากรายได้ที่อ่อนตัวตามฤดูกาล และ FX loss ที่เพิ่มขึ้นจากเงินบาทแขง็ค่า 
แม้ GPM ฟื้นตัวจาก 4Q25 ท่ี 12.8% 
2) ปรับก าไรปี 2026E-27E ลง -52% และ -30% ตามล าดับ สะท้อนรายได้
ส่งออกและ GPM ที่ฟื้นตัวช้ากว่าคาด จากผลกระทบเงินบาทแข็งค่า ต้นทุน
ขนส่งสูง และความไม่สงบในตะวันออกกลาง ท้ังน้ี เราประเมินก าไรสุทธิปี 2026E 
ท่ี 100 ล้านบาท (-44% YoY) และปี 2027E ท่ี 167 ล้านบาท (+67% YoY) บน
สมมติฐานสงครามส้ินสุดในปี 2026E โดยเราคาดรายได้ +6% YoY และ GPM 
ขยายตัว จากต้นทุนวัตถุดิบที่ลดลงและ utilization rate ที่ปรับตัวเพิ่มขึ้น และ 
SG&A to sales ปรับตัวลดลง 
คงค าแนะน า “ถือ” แต่ปรับราคาเป้าหมายเป็นปี 2027E ท่ี 2.40 บาท อิง 2027E 
PER 11x (เด ิม  ท ี ่  3.00 บาท อ ิ ง  2026E PER 11x) เน ื ่ องจากราคาหุ้ น 
underperform SET มากกว ่า -40% ในช ่วง 12 เด ือนที ่ผ ่านมา สะท ้อน 
earnings downside ไปส่วนหนึ ่งแล้ว ขณะที ่การเติบโตของธุรกิจ RTE และ
ก าลังการผลิตใหม่ยังเป็นปัจจัยหนุนระยะกลาง อย่างไรก็ตาม เรายังชอบ SUN 
จากความเป็นผู้น าข้าวโพดส่งออกในไทย 
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Company Report 
( 0 ) CKP (ซื้อ/เป้า 3.00 บาท) 1Q26 ก าไรโตน้อยกว่าตลาดคาด 
จากการหยุดซ่อมบ ารุงโรงไฟฟ้า BIC 
CKP รายงานก าไรสุทธิ 1Q26 อยู ่ที ่  180 ล้านบาท (+155% YoY, -78% 
QoQ) ต ่ากว่าที่ตลาดคาด -6% แต่สูงกว่าที่เราคาด +9% โดยแม้รายได้รวม
ลดลงมาอยู่ที่ 1.9 พันล้านบาท (-18% YoY, -22% QoQ) จากการหยุดซ่อม
บ ารุงนอกแผนของ BIC และค่าไฟฟ้าเฉลี่ยที่ลดลง แต่ก าไรเติบโต YoY หลัง
ได้รับแรงหนุนจาก hydrology ท่ีแข็งแกร่ง ส่งผลให้ปริมาณขายไฟของโรงไฟฟ้า
พลังน ้าเพิ่มขึ้น และส่วนแบ่งก าไรจาก XPCL พลิกกลับมาเป็นบวก ขณะท่ีก าไร
หดตัว QoQ จากปัจจัยฤดูกาลของธุรกิจ hydro หลังผ่านช่วง high season ใน 
4Q25 ประกอบกับ GPM อ่อนตัวลงมาอยู่ท่ี 17.6% จากค่าผ่านสายและต้นทุน
บริหารโครงการท่ีสูงข้ึน. 
เราคงประมาณการก าไรปกติป ี 2026E/27E ที ่ 1.8/1.9 พันล้านบาท (-
23%/+3% YoY) โดยก าไรปี 2026E จะชะลอตัวจากฐานสูง และได้รับแรงกดดัน
ชั่วคราวจากโรงไฟฟ้าพลังน ้าท่ีอ่อนตัวใน 2H26E จากเอลนีโญ รวมถึงต้นทุน
ก๊าซที่ยังอยู่ในระดับสูงอาจกดดัน GPM แต่เราคาดก าไรจะทยอยฟื้นตัวในปี 
2027E จากการกลับมาด  าเน ินงานตามปกติของโรงไฟฟ้าและแนวโน้ม 
hydrology ท่ีดีขึ้น 
เราคงค าแนะน า “ซื ้อ” ราคาเป้าหมาย 3.00 บาท อิง DCF (WACC 6.4%, 
terminal growth 1.5%) หรือเทียบเท่า 2026E PER ที ่ 13.6x (-1SD below 
5-yr average PER) โดยราคาหุ้น underperform SET 
-8% ใน 3 เดือน จากความกังวลต่อสภาพอากาศที ่อาจเข้าสู ่ เอลนีโญใน 
2H26E แต่เรามองว่าราคาหุ ้นปรับตัวลงมากจน valuation น่าสนใจ โดย
ปัจจุบันเทรดที่ 2026E PER เพียง 10.7x (-2SD) และ PBV ต ่าเพียง 0.6 เท่า 
อีกทั้งราคาหุ้นยังเคลื่อนไหวใกล้ระดับต ่าสุด สะท้อน downside risk ที่จ ากัด 
ขณะเดียวกัน เราคาดก าไรปี 2026E-27E จะมีทิศทางดีกว่าช่วงปี 2023-24 ท่ี
เคยได้รับผลกระทบจากเอลนีโญ และราคาหุ้นซื้อขาย 3.00-4.50 บาท ในช่วง
ดังกล่าว 
 
( 0 ) QH (ถือ/เป้า 1.50 บาท) ก าไร 1Q26 ดีกว่าคาด แต่ไม่เด่น; 
แนวโน้มปี 2026E ยังฟ้ืนตัวจ ากัด 
เรามองเป็นกลางจากก าไร 1Q26 อยู ่ที ่  463 ล้านบาท (+15% YoY, -9% 
QoQ) ดีกว่า consensus คาด 12% แต่โดยรวมยังไม่เด่น เป็นผลจาก 1) ยอด
โอนอยู่ที่ 1.3 พันล้านบาท (+33% YoY -29% QoQ) ดีขึ้น YoY จากยอดโอน
คอนโด แต่ลดลง QoQ มากจากการเร่งโอนปลายปี, 2) GPM ของธุรกิจอสังหา
ฯ อยู่ท่ี 23.6% (1Q25 = 23.0%, 4Q25 = 24.2%) จากการใช้โปรโมชันผลักดัน
การขาย, 3) SG&A อยู่ที่ 401 ล้านบาท (-14% YoY, -36% QoQ) ส่วนใหญ่
ลดลงจากการตั้งส ารองค่าชดเชยความเสียหาย และ 4) ส่วนแบ่งก าไรเงินลงทุน
อยู่ท่ี 440 ล้านบาท (-11% YoY, -6% QoQ) 
เรายังคงประมาณการก าไรปี 2026E ที่ 1.8 พันล้านบาท +3% YoY การฟื้น
ตัวของก าไรยังจ ากัด เน่ืองจากท่ีผ่านมาการเปิดโครงการใหม่ยังมีน้อย ส่งผลให้
ยังคงต้องใช้กลยุทธ์ด้านราคาเพื ่อเร่งระบายสต็อก ขณะที่ความไม่สงบใน
ตะวันออกกลางอาจท าให้ต้นทุนค่าก่อสร้างสูงข้ึน และกดดัน GPM 
เรายังคงแนะน า “ถือ” ราคาเป้าหมาย 1.50 บาท อิง 2026E PER 9.0 เท่า (-
1.0SD below 5-yr average PER) จากแนวโน้มก าไรที่ยังทรงตัว โดยมี key 
risk จาก backlog ต ่า ขณะท่ีสถานการณ์ความไม่สงบในตะวันออกกลาง อาจ
ยังกระทบก าลังซ้ืออ่อนแอต่อเน่ือง อย่างไรก็ตาม ยังมีปัจจัยหนุนจากโครงการ
ซ้ือหุ้นคืนวงเงินไม่เกิน 1.2 พันล้านบาท จ านวน 750 ล้านหุ้น ระยะเวลาซ้ือหุ้น
คืน 16 มี.ค.-15 ก.ย.26 โดยล่าสุดถึงวันที่ 7 พ.ค. มีการซื้อหุ้นคืนไปแล้ว 33 
ล้านหุ้น 
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Market 
• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดบวกในวันจันทร์ (11 พ.ค.) ส่วนดัชนี 

S&P500 และ Nasdaq ยังคงปิดที่ระดับสูงสุดเป็นประวัติการณ์ โดยตลาด
ได้ปัจจัยหนุนจากแรงซื้อหุ้นที่เกี่ยวข้องกับปัญญาประดิษฐ์ (AI) ขณะที่นัก
ลงทุนจับตาสถานการณ์ตึงเครียดระหว่างสหรัฐอเมริกากับอิหร่าน และรอดู
การเปิดเผยตัวเลขเงินเฟ้อของสหรัฐฯ ในวันนี ้          ทั ้งนี ้  ด ัชนีเฉล่ีย
อุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดที ่  49,704.47 จุด เพิ ่มขึ ้น 95.31 จุด หรือ 
+0.19%, ดัชนี S&P500 ปิดที ่  7,412.84 จุด เพิ ่มขึ ้น 13.91 จุด หรือ 
+0.19% และดัชนี Nasdaq ปิดที่ 26,274.13 จุด เพิ่มขึ้น 27.05 จุด หรือ 
+0.10% 

• ตลาดหุ้นยุโรปปิดขยับขึ้นเล็กน้อยในวันจันทร์ (11 พ.ค.) ขณะถูกกดดันจาก
การร่วงลงของหุ้นกลุ่มสินค้าหรู ส่วนการเจรจาสันติภาพระหว่างสหรัฐฯ 
และอิหร่านท่ียังไม่มีความคืบหน้า ส่งผลให้ราคาน ้ามันปรับตัวสูงข้ึนและท าให้
นักลงทุนยังคงระมัดระวังในการลงทุน       ทั้งนี้ ดัชนี STOXX 600 ปิดท่ี 
612.79 จุด เพิ่มขึ้น 0.65 จุด หรือ +0.11% 

• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝร่ังเศสปิดท่ี 8,056.38 จุด ลดลง 56.19 จุด หรือ 
-0.69%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดท่ี 24,350.28 จุด เพิ่มขึ้น 11.65 
จุด หรือ +0.05% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ้นลอนดอนปิดท่ี 10,269.43 
จุด เพิ่มขึ้น 36.36 จุด หรือ +0.36% 

• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดบวกในวันจันทร์ (11 พ.ค.) โดยได้แรงหนุนจากหุ้น
กลุ่มเหมืองแร่ท่ีพุ่งข้ึน และหุ้น Airtel Africa ท่ีท าสถิติสูงสุดเป็นประวัติการณ์ 
ช่วยให้ตลาดสามารถต้านทานแรงเทขายจากภาวะหลีกเลี่ยงความเสี่ยงท่ี
เพิ ่มขึ ้นในตลาดโลก          ทั ้งนี ้  ด ัชนี FTSE 100 ปิดที ่  10,269.43 จุด 
เพิ่มขึ้น 36.36 จุด หรือ +0.36% 

• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดบวกในวันจันทร์ (11 
พ.ค.) หลังจากประธานาธิบดีโดนัลด์ ทรัมป์ ของสหรัฐฯ กล่าวว่าข้อตกลง
หยุดยิงกับอิหร่านอยู่ในภาวะ "เปราะบางอย่างมาก" ซ่ึงท าให้นักลงทุนกังวล
ว่าสงครามอาจยืดเยื้อ และส่งผลให้ช่องแคบฮอร์มุซยังคงถูกปิดใช้งานเป็น
ส่วนใหญ่          ท้ังน้ี สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือนมิ.ย. เพิ่มขึ้น 2.65 
ดอลลาร์ หรือ 2.78% ปิดท่ี 98.07 ดอลลาร์/บาร์เรล 

• สัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนก.ค. เพิ่มขึ้น 2.92 ดอลลาร์ 
หรือ 2.88% ปิดท่ี 104.21 ดอลลาร์/บาร์เรล 

• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดลบเล็กน้อยในวันจันทร์ (11 พ.ค.) 
ท่ามกลางการซ้ือขายท่ีผันผวน ขณะท่ีนักลงทุนประเมินแนวโน้มการเจรจา
สันติภาพระหว่างสหรัฐอเมริกากับอิหร่าน และจับตาการเปิดเผยตัวเลขเงิน
เฟ้อของสหรัฐฯ ในวันนี ้          ทั ้งนี ้  สัญญาทองค าตลาด COMEX 
(Commodity Exchange) ส่งมอบเดือนมิ.ย. ลดลง 2 ดอลลาร์ หรือ 0.04% 
ปิดท่ี 4,728.70 ดอลลาร์ต่อออนซ์ 

 

Economic & Company 
 

TTB เปิดศึกสินเชื่อสองล้อ ล็อกเป้าติดท็อปทรีใน 3 ปี 
TTB รุกตลาดสินเชื่อเช่าซ้ือรถจักรยานยนต์เต็มรูปแบบ ผ่าน ttb leasing ตั้งเป้า
เบียด BAY และ KKP เพื่อติด 1 ใน 3 ของตลาดภายใน 3 ปี โชว์เปิดด าเนินการ
เพียง 2 วัน อนุมัติสินเชื่อแล้ว 500 คัน ขณะท่ียอดค าขอสะสมทะลุ 2,000 ราย ชี้
ตลาดรถจักรยานยนต์ไทยเติบโตต่อเน่ือง ด้านโบรกฯ ต่างแนะน า ซ้ือ มองเด่นท้ัง
ปันผล-ซ้ือหุ้นคืน หนุนผลตอบแทนผู้ถือหุ้นต่อเน่ือง 
TACC ก าไรโต 36% รุกขยาย M&A เพิ่ม 
TACC งบไตรมาส 1/69 ก าไรสุทธิ 99.67 ล้านบาท เพิ่มขึ้นกว่า 36% ขานรับ
ยอดขายร้านเซเว่นฯ ท้ังในและต่างประเทศคึกคัก ม่ันใจรายได้ปี 69 เติบโต 10% 
พร้อมมองหาโอกาสควบรวมกิจการ (M&A) และการร่วมทุน (JV) เพื่อสร้าง New 
S-Curve ให้บริษัทในอนาคต 
KUN โชว์ความพร้อม จ่ายคืนหุ้นกู้ 200 ล้าน ตอกย ้าเชื่อมั่นนักลงทุน 
KUN โชว ์ศ ักยภาพฝ่ากระแสอสังหาฯ ชะลอตัว เตร ียมช  าระคืนหุ ้นกู ้ รุ่น 
KUN265A มูลค่า 200 ล้านบาท ที ่จะครบก าหนดในวันที ่ 18 พฤษภาคมน้ี 
สะท้อนกระแสเงินสดแข็งแกร่ง-การบริหารจัดการมีประสิทธิภาพ ตอกย ้าความ
เชื่อมั่นนักลงทุน พร้อมเดินหน้ากลยุทธ์ปี 69 รุกเทรนด์ Longevity สร้างการ
เติบโตอย่างย่ังยืน 
'พิพัฒน์' เร่งเมกะโปรเจกต์ภาคใต้ สร้างสะพานข้ามทะเล 6.5 พันล. 
พิพัฒน์ เร่งกรมทางหลวงชนบทเดินหน้าโครงการสร้างสะพานข้ามทะเลสาบ
สงขลา และสะพานเชื่อมเกาะลันตา วงเงินรวม 6,500 ล้านบาท ล่าสุด World 
Bank ไฟเขียว ไชน่า ฮาร์เบอร์ ชนะประมูลท้ัง 2 โครงการ กระทรวงการคลังเตรียม
ชงครม. ขออนุมัติลงนามตามสัญญาเงินกู้ คาดได้เซ็นสัญญาภายใน มิ.ย.น้ี 
WHAUP ยอดจองล้น 3 เท่า หุ้นกู้-กรนีบอนด ์4 พันล้าน สะท้อนนกัลงทนุเชือ่มัน่ 
WHAUP ปิดดีลขายหุ้นกู้-กรีนบอนด์ 4,000 ล้านบาท โชว์กระแสตอบรับอย่างดี
จากนักลงทุนด้วยยอดจองที่ล้น 3 เท่า สะท้อนความเชื่อมั่นต่อศักยภาพการ
เติบโตของธุรกิจสาธารณูปโภคและพลังงานท่ีขยายตัวต่อเน่ือง 
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บทวิเคราะห์ฉบับน้ีจัดท าขึ้นโดยบริษัทหลักทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มีวัตถุประสงค์เพ่ือน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะห์ให้เป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจของนักลงทุนท่ัวไป โดยจัดท าขึ้นบนพ้ืนฐานของข้อมูลท่ีได้
เปิดเผยต่อสาธารณชนอันเชื่อถือได้ และมิได้มีเจตนาเชิญชวนหรือชี้น าให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์แต่อย่างใด ดังน้ัน บริษัทหลักทรัพย์ เคทีบีเอสที จ ากัด (มหาชน) จะไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ท่ีเกิดขึ้นจากการใช้บทวิเคราะห์
ฉบับน้ีท้ังทางตรงและทางอ้อม และขอให้นักลงทุนใช้ดุลพินิจพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 
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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. 


