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SET Outlook & Strategy 

SET Outlook  
• คาดดัชนีฯ มีโอกาสพลิกกลับมาบวก จับตา อิสราเอล-อิหร่าน และแรงซ้ือ 
“วายุภักษ์” 

• หลังสัปดาห์ก่อน ตลาดเผชิญแรงขายมาเกือบท้ังสัปดาห์ สัปดาห์น้ี คงต้อง
ดูการเร่ิมซ้ือหุ้นของกองทุนวายุภักษ์(1 ต.ค.) และปิดงบ 3Q ไปแล้ว คาดจะมี
แรงซ้ือกลับช่วงปลายสัปดาห์  ตัวแปรส าคัญอ่ืนๆ ค่าเงินบาท ดอกเบ้ียไทย 
และผลของจีนออกมาตรการเศรษฐกิจช ุดใหญ่ รวมถึงสถานการณ์
ตะวันออกกกลาง ..... ประเมินกรอบดัชนีฯ สัปดาห์น้ีไว้ที่ 1440-1490 จุด 

• อิสราเอลสังหารผู้น าฮิซบอลเลาะห์ ฮัสซัน นาสรัลลาห์ ในการโจมตีทาง
อากาศที่กรุงเบรุต เมืองหลวงของเลบานอน เมื่อวันศุกร์(27) …… การ
สูญเสียผู้น า จะท าให้ความแข็งแกร่งของกลุ่มฮิซบอลเลาะห์ลดลง มีแนวโน้ม
ท่ีสงครามจะจบเร็วขึ้น แต่นักลงทุนจะมองว่า ช่วงส้ันๆ มีความเส่ียงจากการ
ตอบโต้จากทางอิหร่าน จึงต้องตามดูไปเรื่อยๆ ราคาทองค า อาจได้อานิ
สงค์จากความเส่ียงน้ี 

• นักลงทุนในตลาดหุ้นสหรัฐฯ ยังคงเล็งว่า Fed จะมีการลดดอกเบ้ีย 0.50% 
ในการประชุม 7 พ.ย.นี้ หลังกรรมการ Fed ไม่ต่อต้านการลดดอกเบ้ีย 
ตัวเลข PCE(ดัชนีราคาการใช้จ่ายเพื่อการบริโภคส่วนบุคคล) ปรับตัวขึ้น 
2.2% ในเดือนส.ค. ต ่ากว่าตัวเลขคาดการณ์ของนักวิเคราะห์ท่ีระดับ 2.3% 
จากระดับ 2.5% ในเดือนก.ค. ..... ข่าวนี้ ท าให้ความลังเลใจของนักลงทุน
ลดลง คาดจะช่วยหนุนตลาดหุ้นสหรัฐฯ 

• จีน ยังเป็นตัวแปรที่ส าคัญของตลาดเอเซีย แม้เวลานี้การขึ้นหรือลงของ
ตลาดหุ้นไทย จะไม่ค่อยอิงกับตลาดหุ้นจีนแล้ว แต่หากตลาดอ่ืนๆ ให้น ้าหนัก
กับการฟื้นตัวของจีน จะเป็นบวกมาถึงไทยด้วย 

• นายสรวงศ์ รมว.ท่องเที่ยว เล็งปัดฝุ่น “คนละครึ่ง-เราเที่ยวด้วยกัน” คาด
อาจออกมาตรการช่วงมี.ค.-เม.ย. ใช้ช่วงโลว์ซีซ่ันปี’68 เผยอุทกภัยและเงิน
บาทแข็ง ไม่กระทบจ านวนนักท่องเที่ยว แต่กระทบด้านรายจ่ายต่อหัว เล็ง
ออกมาตราการช่วย อาทิ การคืนภาษีให้ สะดวกรวดเร็วยิ่งขึ้น ยืนยันเป้า
ของรายได้ยังอยู่ท่ี 3.5 ล้านล้านบาท 

• ตลท. ปรับปรุงเกณฑ์การซ้ือขายหน่วยลงทุน VAYU1 โดยจะเปิดเผยมูลค่า 
NAV ทุกวันท าการ และแจ้งวัน Book Closing Date/ Record Date อย่าง
น้อย 5 ว ันก่อนวันให้สิทธิ นอกจากนี ้ ยังอนุญาตให้ Market Maker 
ขายชอร์ต VAYU1 โดยไม่มีข้อจ ากัดราคา และปรับปรุง Tick Size ให้เป็น
ขั้นบันได มีผลตั้งแต่วันท่ี 1 ต.ค. 67 

• Event ส าคัญสัปดาห์นี้ : ตัวเลข PMI ของจีน(30)  รายงานเศรษฐกิจราย
เดือนของธปท.(30)  ตัวเลข ISM (1) และการจ้างงานภาคเอกชนของสหรัฐฯ
(2)  และตัวเลข non-farm payroll ของสหรัฐฯ (4) 

 
 
 
 
 
 

News Comment 
( + ) Tourism, Aviation (Neutral) ยอดจองโรงแรม 5 ดาวไฮซีซั ่นพุ ่ง, ไทยติด
อันดับ 2 คนจีนเล็งเท่ียวหยุดยาว Golden Week ปี 2024 
( 0 ) PRM (ซื้อ/เป้า 10.00 บาท) สั่งต่อเรือ Oil Tanker ชุดใหม่ 6 ล าทดแทนเรือ
เก่า มูลค่ารวม 1.6 พันลบ. 
Company Report 

( 0 ) ADVANC (ซื้อ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 290.00 บาท) 3Q24E ก าไรลดลง QoQ 
จากปัจจัยฤดูกาล แต่คาด 4Q24E กลับมาฟื้นตัวได้ 
( 0 ) GLOBAL (ถือ/เป้า 16.00 บาท) คาด 3Q24E โต YoY จ ากัดจาก SSSG 
ท่ีติดลบ ,หดตัว QoQ จากปัจจัยฤดูกาล 
Strategy 
• ตลาดเข้าสู่สภาวะปกติ และอาจบวกจากการซื ้อหุ้นของกองทุนวายุภ ักษ์ 
สัญญาณซื้อจะเกิดเมื่อดัชนีฯ ผ่าน 1470 จุด ขึ้นไปได้  .......  กลยุทธ์ลงทุน 
ทยอยเข้าซ้ือ  
• List หุ้นท่ีนักลงทุนต่างประเทศ ลดเหลือ 2 ตัว คือ BH, BDMS ….. ขณะท่ีหุ้น
ธนาคาร แม้จะมีโอกาสลดดอกเบ้ีย แต่ด้วยก าไรท่ีดี และจ่ายเงินปันผลมากขึ้น 
เราปรับเหลือ KTB และ TTB  
• สัปดาห์นี้ รมว.คลัง และ ผู้ว่า ธปท. จะหารือกัน น่าจะมีการส่งสัญญาณลด
ดอกเบี้ย หุ้นที่อิงกับการลดดอกเบี้ย เราขอเลือกมาแนะน าเพียง 2 ตัว คือ 
SPALI, BGRIM 
• ร้านสะดวกซ้ือ 7-11เร่ิมให้ช าระเงินผ่านระบบธนาคาร QR-Code ได้โดยตรง 
และไม่มีขั้นต ่า ไม่จ ากัดเฉพาะ True Money ตั้งแต่ 27 ก.ย. ท่ีผ่านมา เป็นบวก
ต่อ CPALL 
• ส านักงานตรวจคนเข้าเมืองแห่งชาติ ของจีนคาดการณ์ว่าจ านวนผู้เดินทางเข้า
และออกประเทศเฉล่ียต่อวันในช่วงวันหยุดวันชาติ (เร่ิม 1 ต.ค.) จะสูงถึง 1.75 
ล้านคน 18.5% YoY …….  นักท่องเท่ียวจีน คือกลุ่มท่ีมากท่ีสุดของไทย ข่าว
น้ี น่าจะมีการเก็งก าไรหุ้นอิงท่องเท่ียว AOT, AAV, BA, ERW 
• หุ ้นในพอร์ตวันนี ้ น า AOT , CPALL กลับเข้ามาในพอร์ต หุ ้นในพอร์ต
ประกอบด้วย AOT(20%) , CPALL(20%),  HTECH*(10%), TTB(10%) 
 

Technical :  JPARK, NRF 
 

Calendar  
Date Country Event Period Surv(M) Prior 

30-Sep JN 
Retail Sales 
YoY 

Aug 2.5% 2.6% 

 CH 
Manufacturing 
PMI 

Sep 
                

49.4  
                

49.1  

 CH 
Caixin China 
PMI Mfg 

Sep 
                

50.5  
                

50.4  

 TH 
BoT :  Thai's 
Economic 
Monthly Report 

   

1-Oct TH 
S&P Global 
Thailand PMI 
Mfg 

Sep -- 5200.0% 

 EC 
CPI Estimate 
YoY 

Sep 2.0% 2.2% 

 US 
Construction 
Spending MoM 

Aug 0.1% -0.3% 

 US 
ISM 
Manufacturing 

Sep 
                

47.6  
                

47.2  

2-Oct US 
ADP 
Employment 
Change 

Sep  121.33k   99k  

3-Oct EC PPI YoY Aug -2.2% -2.1% 

 US 
Initial Jobless 
Claims 

Sep-28 -- 218k 

4-Oct US 
Change in 
Nonfarm 
Payrolls 

Sep 131.60k 142k 

 US 
Unemployment 
Rate 

Sep 4.2% 4.2% 

  US 
Average Hourly 
Earnings MoM 

Sep 0.3% 0.4% 
 

 
 

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

30 September 2024 

( + ) Tourism, Aviation (Neutral) ยอดจองโรงแรม 5 ดาวไฮซี
ซั่นพุ่ง, ไทยติดอันดับ 2 คนจีนเล็งเท่ียวหยุดยาว Golden Week 
ปี 2024 
ยอดจองโรงแรม 5 ดาวไฮซีซั่นพุ่ง, ไทยติดอันดับ 2 คนจีนเล็งเที่ยวหยดุยาว 
Golden Week ปี 2024 นายยุทธชัย จรณะจิตต์ ประธานเจ้าหน้าท่ีบริหาร ออ
นิกซ์ ฮอสพิทาลิตี้ กรุ๊ป (ONYX Hospitality Group) บริษัทบริหารจัดการ
โรงแรม รีสอร์ต และเซอร์ว ิส อพาร์ตเมนต์ ภายใต้แบรนด์ อมารี (Amari) 
โรงแรมระดับ 5 ดาว โอโซ่ (OZO) โรงแรมระดับ 3.5-4 ดาว และชามา (Shama) 
แบรนด์เซอร์วิสอพาร์ตเมนต์เผยภาพรวมของธุรกิจโรงแรมในประเทศไทย
ขณะนี้กลับมาบวกอย่างชัดเจนหลังผ่านวิกฤตโควิด -19 โดยโรงแรมทั้งใน
กรุงเทพฯ ภูเก็ต และพัทยา ฟื้นตัวดีมากกว่าที ่คาดการณ์ไว้ โดยภูเก็ตมี
นักท่องเท่ียวยุโรปและรัสเซียกลับมาเกิน 100% ผลการด าเนินงาน ณ ปัจจุบัน
ของโรงแรมในเครือออนิกซ์ 2 แห่งที่ภูเก็ต มีอัตราการเข้าพักเฉลี่ยกว่า 90% 
ขณะท่ีราคาห้องพักก็ก าลังไต่ระดับขึ ้นเรื่อย ๆ ล่าสุดเริ่มเห็นแนวโน้มของ
นักท่องเท่ียวจีนเพิ่มขึ้นจากปกติประมาณ 20-25% ซ่ึงเป็นสัญญาณท่ีดีมาก 
ขณะท่ีสายการบินต่าง ๆ ก็เร่ิมจองสลอตการบินเข้ามาท้ังท่ีเป็นเท่ียวบินปกติ
และเที่ยวบินเช่าเหมาล า (ชาร์เตอร์ไฟลต์) ในช่วงตั้ง แต่วันที่ 30 กันยายน-
ประมาณวันที่ 10-15 ตุลาคมนี้ ซึ ่งเป็นวันหยุดชาติจีน หรือ Golden Week 
จ านวนชาร์เตอร์ไฟลต์เข้ามาสูงกว่าระดับปกติประมาณ 25% โดยเฉพาะท่า
อากาศยานสุวรรณภูมิและดอนเมือง สอดคล้องกับข้อมูลของ Agoda เผย
ประเทศไทยติดอันดับ 2 คนจีนเล็งเที่ยวหยุดยาว Golden Week ปี 2024* 
โดย Agoda ได้ส ารวจยอดการค้นหาท่ีพักต่างประเทศของนักท่องเท่ียวจีนช่วง 
Golden Week (1-7 ต.ค.2024) เพิ่มขึ้น 137% จากปีก่อน โดยไทยติดอันดับ
ท่ี 2 (รองจากญ่ีปุ่น) ส่วนเมืองยอดนิยม กรุงเทพฯ ติดอันดับ 4 ซ่ึงเพิ่มขึ้นจาก
อันดับ 5 ในปี 2023 (ท่ีมา: ประชาชาติธุรกิจ) 
DAOL: เรามองเป็นบวกต่อกลุ่มท่องเท่ียว โดยเฉพาะช่วง Golden week ท่ีจะ
เร่ิมวันท่ี 1-7 ต.ต. น้ี รวมถึงการเร่ิมเข้าสู่ช่วง High season ตั้งแต่เดือน ต.ค. 
น้ีเป็นต้นไป ซ่ึงจะช่วยให้มีนักท่องเท่ียวรวม และนักท่องเท่ียวจีนเพิ่มขึ้น และก าไร
เข้าสู่ช่วง high season ท้ังน้ีเรามองว่าจ านวนนักท่องเท่ียวได้ผ่านจุดต ่าสุดไป
แล้วในเดือน ก.ย. 24 โดยกลุ่มโรงแรมเราประเมินหุ้นท่ีจะได้ประโยชน์เรียงล าดับ
จากมากไปน้อยตามสัดส่วนรายได้จากนักท่องเที ่ยวจ ีน ได้แก่ ERW, 
CENTEL, MINT, SHR และกลุ่มการบินได้แก่ AAV ท่ีมีสัดส่วนรายได้เส้นทาง
บินจีนราว 20% ส่วน AOT มีสัดส่วนผู้โดยสารจากจีนราว 15% 
 คงประมาณการจ านวนนักท่องเที่ยวรวมปี 2024E เพิ่มขึ้น +21% YoY และ
นักท่องเท่ียวจีน +84% YoY เรายังคงประมาณการจ านวนนักท่องเท่ียวรวมปี 
2024E จะอยู่ท่ี 34 ล้านคน เพิ่มขึ้น +21% YoY และคาดจ านวนนักท่องเท่ียว
จีนจะอยู่ท่ี 6.5 ล้านคน เพิ่มขึ้นถึง +84% YoY 
Valuation/Catalyst/Risk 
เราให้น า้หนกัการลงทุนเปน็ “เท่ากับตลาด” โดย Top pick ของกลุ่มท่องเทีย่ว
เรายังชอบ AAV, AOT, ERW และ MINT 
AAV (ซื้อ/เป้า 3.20 บาท) 3Q24E จะยังมีก าไรปกติได้แม้จะอยู่ในช่วง low 
season จากผู้โดยสารและค่าตั๋วโดยสารท่ียังดี รวมถึงได้ประโยชน์จากน ้ามัน
ลดลงและค่าเงินบาทแข็งค่า ขณะที่ 4Q24E จะดีขึ้นโดดเด่นจากการเริ่มเขา้สู่ 
high season 
AOT (ซ้ือ/เป้า 72.00 บาท) จากแนวโน้มก าไร 1Q-2QFY25E ท่ีจะยังโต YoY ดี
ต่อเน่ือง 

ERW (ถือ/เป้า 4.20 บาท) คาดจะกลับมาฟื้นตัวได้ท้ัง YoY/QoQ ใน 4Q24E 
จาก High season ของไทย และมีสัดส่วนรายได้จากนักท่องเท่ียวจีนสูงท่ีสุดใน
กลุ่มท่ี 15% 
MINT (ซื้อ/เป้า 34.00 บาท) จาก valuation ยังถูกกว่ากลุ่มฯซื้อขาย 2024E 
EV/EBITDA ที่ 10x (-2.00SD below 10-yr average EV/EBITDA) ถูกกว่า 
ERW และ CENTEL ที่ average EV/EBITDA ขณะที่เราคาดว่า 3Q24E จะโต 
YoY ได้ต่อเพราะยังเป็น High season ท่ียุโรป โดย RevPAR ท่ียุโรปยังเพิ่มขึ้น
ได้ด ีที ่  +15% YoY และมี ADR เพิ ่มขึ ้นได้ +12% YoY ส่วนไทย RevPAR 
เพิ่มขึ้นได้ท่ี +16% YoY ส่วน 4Q24E จะมี High season จากไทยและมัลดีฟส์
ช่วยหนุน 
 

( 0 ) PRM (ซื้อ/เป้า 10.00 บาท) ส่ังต่อเรือ Oil Tanker ชุดใหม่ 6 
ล าทดแทนเรือเก่า มูลค่ารวม 1.6 พันลบ. 
PRM แจ้งการลงทุนต่อเรือบรรทุกน ้ามัน (Oil Tanker) ใหม่ จ านวน 6 ล า 
ระวางบรรทุก 2,499 เดทเวทตัน/ล า เพื่อทดแทนเรือท่ีมีอายุมากท่ีมีต้นทุนใน
การบ ารุงรักษาสูง โดยมีมูลค่าลงทุนรวม 45.6 ล้านดอลลาร์สหรัฐ หรือ
ประมาณ 1.6 พันล้านบาท (ค านวณจากอัตราแลกเปลี่ยน 35 บาท ต่อ 1 
ดอลลาร์สหรัฐ) คาดว่าจะใช้ระยะเวลาในการต่อเรือแต่ละล าประมาณ 18 เดือน 
นับจากวันท่ีลงนามในสัญญา (ท่ีมา: อินโฟเควสท์) 
DAOL: เรามองเป็นบวกเล็กน้อย โดยการสั่งต่อเรื่อง Oil Tanker ใหม่ 6 ล า 
เป็นไปตามแผนที่ PRM เคยประกาศไว้ (ปัจจุบันมีเรือกลุ่ม PCT ทั้งหมด 39 
ล า) ซึ่งเป็นการทดแทนเรือล าเดิมที่อายุมากและเตรียมปลดระวาง โดยมีข้อดี
คือเรือส่ังต่อใหม่มีประสิทธิภาพในการให้บริการดีกว่าล าเก่า ท้ังปริมาณการ
ขนน ้ามัน และการประหยัดพลังงาน ทั้งนี้ จะทยอยรับมอบเรือตั้งแต่ 2Q-
4Q26E ส่วนแผนการหาซื ้อเรือ FSU และ Aframax ล าใหม่ในตลาด ยัง
ค่อนข้างยาก เน่ืองจากราคาเรือปัจจุบันอยู่ในระดับสูง ส าหรับ PRM เรายังคง
ค าแนะน า ซื้อ ราคาเป้าหมาย 10.00 บาท อิง 2024E core PER ท่ี 11.0 เท่า 
(-1.0SD below 5-yr average PER) แนวโน้มก าไรปกติ 2H24E และปี 2025E 
ท่ีจะยังเติบโต YoY ได้ดี จากธุรกิจ FSU ท่ียังสดใส และมีแผนขยายธุรกิจอย่าง
ต่อเน่ือง โดยก าไรปี 2025E ยังมี upside ได้หากสามารถซ้ือเราใหม่ได้เพิ่มขึ้น
โดยเฉพาะ FSU และ Aframax 
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( 0 ) ADVANC (ซื้อ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 290.00 บาท) 3Q24E ก าไร
ลดลง QoQ จากปัจจัยฤดูกาล แต่คาด 4Q24E กลับมาฟ้ืนตัวได้ 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” แต่ปรับราคาเป้าหมายขึ้นเป็น 290.00 บาท (เดิม 259.00 
บาท) อิง DCF (WACC 8.7%, Terminal growth 2%) สะท้อนประมาณการ
ใหม่ที่ปรับขึ้นเนื่องจากการแข่งขันที่ลดลงและการปรับไปใช้ราคาเป้าหมายปี 
2025E ทั้งนี้เราประเมินก าไรปกติ 3Q24E ที่ 7.7 พันล้านบาท (+1% YoY, -
10% QoQ) ทรงตัว YoY แม้ ARPU อยู่ในระดับสูงและจ านวน subs ที่มากขึ้น
แต่ถูกค่าใช้จ่ายที่ปรับตัวสูงขึ้นชดเชยโดยเฉพาะค่าใช้จ่ายดอกเบี้ยหลังท าดีล 
3BB ส่วน QoQ ลดลงจากปัจจัยฤดูกาล (นอกจากจ านวนนักท่องเท่ียวลดลง
แล้วยังมีเหตุการณ์น ้าท่วมส่งผลต่อยอด top up ลดลงด้วย) อย่างไรก็ตามเรา
ปรับประมาณการก าไรปกติปี 2024E-25E ขึ้นมาท่ี 3.3 หม่ืนล้านบาท (+12% 
YoY) และ 3.4 หม่ืนล้านบาท (+5% YoY) ปรับขึ้นจากประมาณการเดิม +10% 
และ +11% ตามล าดับ สาเหตุหลักจากการการแข่งขันที่ลดความรุนแรงลง 
ส่งผลให้ค่าใช้จากทางการตลาดลดลงมากกว่าท่ีเคยประเมิน รวมถึง Handset 
sales margin ที่สามารถกลับมาขยายตัวได้ (เดิมประเมิน margin 2% ปรับ
เพิ่มขึ้นเป็น 4%) ส่วนแนวโน้ม 4Q24E แม้เป็นช่วง high season ของค่าใช้จ่าย
การตลาด แต่การฟื้นตัวของการท่องเท่ียว และความพยามผลักดัน package 
ราคาสูง คาดจะยังช่วยให้ผลประกอบการฟื้นตัวต่อได้ QoQราคาหุ้นกลับมา
เคลื ่อนไหวใกล้เค ียง SET ในช่วง 1 เดือนที ่ผ ่านมา หลัง outperform จาก
ประเด็นการปรับโครงสร้างการบริหารจัดการของ GULF+INTUCH อย่างไรก็
ตามคาดว่าราคาหุ ้นยังสามารถ outperform ได้ต่อจากภาพระยะยาวการ
แข่งขันท่ีลดลงและการใช้งาน 5G มากข้ึนหนุน ARPU ท าให้ก าไรกลับมาเติบโต
ต่อเนื ่อง รวมถึงทิศทางดอกเบี ้ยขาลงในช่วง 2H24E คาดท าให้ห ุ ้นกลุ่ม 
tech/ICT กลับมา perform ได้ดีขึ้น 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

( 0 ) GLOBAL (ถือ/เป้า 16.00 บาท) คาด 3Q24E โต YoY จ ากัด
จาก SSSG ที่ติดลบ ,หดตัว QoQ จากปัจจัยฤดูกาล 
คงค าแนะน า “ถือ” ที่ราคาเปา้หมายป ี2024E ที่ 16.00 บาท อิง 2024E PER ท่ี 
26.5x (หรือเท่ากับ -1.25 SD below 5-yr avg. PER) คาดก าไร 3Q24E ท่ี 
572 ล้านบาท (+9% YoY แต่หดตัว -26% QoQ) โดยมีปัจจัยหลักดังน้ี 1) เรา
คาดรายได้อยู่ที่ 7.3 พันล้านบาท (ทรงตัว YoY แต่ -16% QoQ) ตามปัจจัย
ฤดูกาล โดยคาด SSSG ใน 3Q24E ท่ีระดับ -5-7% จาก traffic ท่ีลดลงท่ีได้รับ
ผลกระทบจากน ้าท่วม และ demand ท่ียังไม่ฟื้นตัว นอกจากน้ีใน 3Q24E ไม่ได้
มีการเปิดสาขาเพิ่ม ปัจจุบันมีสาขารวมทั้งหมด 87 สาขา โดยสาขาที่เหลือ
ทั้งหมดจะเปิดใน 4Q24E 2) คาด GPM ที่ระดับ 26.0% ขยายตัว +10 bps 
YoY แต่หดตัว -60 bps QoQ ตาม traffic ของสาขาที่ลดลง และคาด SG&A 
คาดอยู่ที่ 1.4 พันล้านบาท (-4% YoY, -14% QoQ) โดยคิดเป็นสัดส่วนต่อ
ยอดขายท่ี 18.5% เพิ่มขึ้น QoQ จากรายได้ท่ีลดลงตามปัจจัยฤดูกาล แต่ลดลง 
YoY จากค่าใช้จ่ายจากการสาขาสาขาที่ลดลงคงประมาณการก าไรสุทธิ ปี 
2024E/25E ท่ี 2.9 และ 3.4 พันล้านบาท โดยฟื้นตัว +8%/+18% YoY จากใน
ปี 2023 ท่ีอยู่ท่ี 2.7 พันล้านบาท โดยประมาณก าไร 9M24E คิดเป็น 72% จาก
ประมาณการท้ังปีของเรา ท าให้เราคาดอาจจะมี downside หากการฟื้นตัวใน 
4Q24E เป็นไปได้ช้ากว่าคาด อย่างไรก็ดีเรายังคาด GPM ท่ีจะทรงตัวได้ และมี
รายได้จากสาขาใหม่ที่จะขยายไปแล้วเข้ามา หนุนก าไร 2024E ได้ราคาหุ้น
ปรับตัวลง underperform ตลาดในช่วง 1 และ 3 เดือนที่ผ่านมา จากความ
กังวลต่อก าลังซื้อของกลุ่มก่อสร้างที่ยังชะลอตัวและกดดันจากคาดผลการ
ด าเนินงานใน 3Q24E ท่ีเป็น low season และได้รับผลกระทบจากน ้าท่วม ท าให้
เรายังแนะน า “ถือ” โดยก าไร 2024E เติบโตได้ค่อนข้างจ ากัด แม้จะมีการขยาย
สาขามากถึง 8 สาขาในปีน้ี 
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Market 
• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดบวกท่ีระดับสูงสุดเป็นประวัติการณ์ใน
วันศุกร์ (27 ก.ย.) เนื่องจากข้อมูลเงินเฟ้อที่ต ่ากว่าคาดท าให้มีความหวงัว่า 
ธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด) จะปรับลดอัตราดอกเบี ้ยลงอีก ส่วนดัชนี 
S&P500 และดัชนี Nasdaq ปรับตัวลงเล็กน้อย แต่ก็ยังคงอยู่ใกล้กับระดับสูง
เป็นประวัติการณ์        ทั ้งนี ้  ด ัชนีเฉลี ่ยอุตสาหกรรมดาวโจนส์ป ิดท่ี 
42,313.00 จุด เพิ ่มขึ ้น 137.89 จุด หรือ +0.33%, ดัชนี S&P500 ปิดท่ี 
5,738.17 จ ุด ลดลง 7.20 จ ุด หร ือ -0.13% และด ัชน ี  Nasdaq ปิด ท่ี  
18,119.59 จุด ลดลง 70.70 จุด หรือ -0.39% 
• ตลาดหุ้นยุโรปปิดท่ีระดับสูงสุดเป็นประวัติการณ์ในวันศุกร์ (27 ก.ย.) โดย
หุ้นที่พึ่งพาตลาดจีนยังคงทะยานขึ้น หลังจากจีนเปิดเผยมาตรการกระตุ้น
เศรษฐกิจในสัปดาห์น้ี โดยกลุ่มสินค้าหรูหราปรับตัวขึ้นมากท่ีสุด         ท้ังน้ี 
ดัชนี STOXX 600 ปิดตลาดที ่ระดับ 528.08 จุด เพิ ่มขึ ้น 2.47 จุด หรือ 
+0.47% และปรับตัวขึ้นมากกว่า 2% ในรอบสัปดาห์น้ี 
• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดที่ 7,791.79 จุด เพิ่มขึ้น 49.70 จุด 
หรือ +0.64%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดที่ 19,473.63 จุด เพิ่มขึ้น 
235.27 จุด หรือ +1.22% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ ้นลอนดอนปิดท่ี 
8,320.76 จุด เพิ่มขึ้น 35.85 จุด หรือ +0.43% 
• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดบวกในวันศุกร์ (27 ก.ย.) โดยได้แรงหนุนจากการ
เปิดเผยข้อมูลเงินเฟ้อของสหรัฐท่ีต ่ากว่าคาด ซ่ึงสนับสนุนโอกาสท่ีธนาคาร
กลางสหรัฐฯ (เฟด) จะปรับลดอัตราดอกเบี้ยลงต่อไป ขณะที่การประกาศ
มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจเชิงรุกของจีนน้ันได้หนุนหุ้นกลุ่มเหมืองแร่และกลุ่ม
สินค้าหรูหรา        ท้ังน้ี ดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ้นลอนดอนปิดท่ี 8,320.76 
จุด เพิ่มขึ้น 35.85 จุด หรือ +0.43% 
• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดปรับตัวขึ้นในวัน
ศุกร์ (27 ก.ย.) แต่ลดลงในรอบสัปดาห์นี้ ขณะที่นักลงทุนชั่งน ้าหนักระหว่าง
การคาดการณ์เกี่ยวกับปริมาณน ้ามันท่ีเพิ่มขึ้นท่ัวโลกกับมาตรการกระตุ้น
เศรษฐกิจของจีนซึ่งเป็นผู้น าเข้าน ้ามันรายใหญ่       ทั้งนี้ สัญญาน ้ามันดิบ 
WTI ส่งมอบเดือนพ.ย. เพิ่มขึ้น 51 เซนต์ หรือ 0.75% ปิดท่ี 68.18 ดอลลาร์/
บาร์เรล 
• ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนพ.ย. เพิ่มขึ้น 38 
เซนต์ หรือ 0.53% ปิดท่ี 71.98 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดลดลงในวันศุกร์ (27 ก.ย.) เน่ืองจากนัก
ลงทุนขายท าก าไร หลังจากราคาพุ่งขึ้นก่อนหน้าน้ี               สัญญาทองค า
ตลาด COMEX (Commodity Exchange) ส่งมอบเดือนธ.ค. ลดลง 26.80 
ดอลลาร์ หรือ 0.99% ปิดที่ 2,668.10 ดอลลาร์/ออนซ์ แต่ในรอบสัปดาหน้ี์ 
สัญญาทองค าปรับตัวขึ้น 1.28% •  •  

Economic & Company 
• ททท.พร้อมบูมไฮซีซัน CENTEL-ERW รับจีน 
ท่องเท่ียวเข้าไฮซีซัน! จับตาจีนเข้าไทยเทศกาลหยุดยาววันชาติท่ามกลางการ
กระตุ้นเศรษฐกิจครั้งใหญ่ ททท. เดินหน้ากระตุ้นไฮซีซัน รับนักท่องเที ่ยว
ระยะใกล้-ไกล ผนึกรัฐ-เอกชนจัดแพ็กดูด ด้าน CENTEL รับอานิสงส์จีนเท่ียว
ไทย-ญ่ีปุ่นพุ่ง ด้าน ERW ย ้าศักยภาพท าเลทองแกรนด์ ไฮแอท ยอดจองโค้ง
ท้ายเร่งตัวเด่น 
• BCH ชี้งบไตรมาส 3 นิวไฮ เชื่อ SSO ขึ้นค่ารักษา Q4 
BCH คาดประกันสังคมปรับขึ้นค่ารักษาพยาบาลโรคท่ีมีค่าใช้จ่ายสูงขึ้นจาก 
7.2 พันบาทต่อกรณี ภายในไตรมาส 4 ปีน้ี ก่อนเซ็นสัญญาให้บริการปีหน้า 
หลังยอมรับอัตราดังกล่าวไม่เป็นธรรม-ตั้งคณะอนุกรรมการขึ้นพิจารณาแล้ว 
ด้านผลด าเนินงานไตรมาส 3/2567 สูงสุดปีน้ี ด้านโบรกคาดรายได้ปีน้ีมีอัพ
ไซด์ 1.4% หาก SSO ปรับค่ารักษา 
• ORI มั่นใจจุดพลุอสังหาติดดีมานด์ต่างชาติมีเพียบ 
ORI มั่นใจ รมว.คลัง ออกมาตรการกระตุ้นอสังหาได้ตรงจุดดันยอดขายคึก 
หลังประสบความส าเร็จ ฟื้นเชื่อมั่นตลาดหุ้นไทย จากการออกเสนอขาย
กองทุนวายุภักษ์ คาดรายได้-ยอดขายไตรมาส 3/2567 สูงกว่าไตรมาส 2 
คลังเล็งแก้กฎหมายธนารักษ์เปิดทางต่างชาติเช่าท่ีดิน 99 ปี ชี้ท่ีดินไม่ตกเป็น
ของต่างชาติหลังหมดสัญญาเช่า 
• JR ชูโมเดล 'ควิกวิน' บุ๊กรายได้เร็วดันก าไร 
JR เดินหน้าโมเดลธุรกิจโตมั่นคง หวังสร้างก าไรต่อเนื่อง พร้อมตอกย ้าปีน้ี
รายได้ตามเป้าทะยาน 10-12% จากปีก่อน โครงการรอบุ๊กเพียบ ผู้บริหาร 
"สุรเดช อุทัยรัตน์" ใส่เกียร์ชิงงานใหม่กว่า 1 พันล้านบาท ปูทางดันแบ็กล็อก
ส้ินปีน้ีพุ่งแตะ 1 หม่ืนล้านบาท 
• PCE จัดพันล.อัพการผลิต ย ้าบาทแข็งไม่กระทบ Q4 
PCE เดินหน้าขยายอาณาจักรน ้ามันปาล์มครบวงจร วางงบลงทุน 1 ,000 
ล้านบาท เพิ่มศักยภาพการผลิตน ้ามันปาล์ม รับโอกาสตลาดในไทยและ
ต่างประเทศขยายตัว บุกตลาดส่งออกเพิ ่ม ตั ้งเป้าเพิ ่มสัดส่วนตลาด
ต่างประเทศเป็น 50% ภายในปี 2568 จากปัจจุบันมีสัดส่วน 36% ยันบาทแข็ง
ไม่กระทบการส่งออกในไตรมาส 4 มั่นใจยังสามารถเติบโตได้ดี คาดทั้งปีผล
การด าเนินงานเติบโตไม่ต ่ากว่า 10% 
• NRF มุ่งเศรษฐกิจคาร์บอนต ่า พัฒนานวัตกรรมเพิ่มมูลค่า  
NRF หนุนการพัฒนาและวิจัยเกี่ยวกับโครงการต้นแบบการผลิตถ่านชีวภาพ
จากเตาเผาวัสดุเหลือทิ้งทางการเกษตรที ่มีประสิทธิภาพสูง ร่วมมือกับ
สถาบันวิจัยและพัฒนาพลังงานนครพิงค์ มหาวิทยาลัยเชียงใหม่ มุ่งเน้นการใช้
ทรัพยากรเหลือท้ิงจากการเกษตร มาเปล่ียนให้เป็นถ่านชีวภาพ (ไบโอชาร์) ท่ี
สามารถช่วยลดปัญหาการเผาและลดการปล่อยก๊าซเรือนกระจก (Carbon 
Negative) ซ่ึงเป็นปัจจัยส าคัญในการสร้างเศรษฐกิจคาร์บอนต ่า 
• WHAUP ปิดดลี BMW ติดตัง้โซลารร์ฟู 1.5 เมก ชัดระบบมาตรฐานโลก 
WHAUP ปิดดีล "บีเอ็มดับเบิลยู กรุ๊ปฯ" คว้างานติดตั้ง "Solar Rooftop" 
12,000 ตร.ม. คิดเป็นก าลังการผลิตไฟฟ้า 1.5 MW มูลค่าลงทุน 40 ล้าน
บาท ตอกย ้าเชี่ยวชาญธุรกิจพลังงานสะอาด - ได้มาตรฐานระดับโลก หนุน
ความเชื่อม่ันลูกค้าในอนาคต 
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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 2023 
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. 


