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SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
• คาดตลาด อยู่ในโหมด “ปรับฐาน”  รอข่าวบวกใหม่ๆ แต่อาจมี rebound ให้
เห็นช่วงเปิด 

• ภาพใหญ่ของตลาด(ต่อจากวันก่อน) คือ ตลาดมีน ้าหนักของปัจจัยลบเข้า
มากดดัน จนท าให้เกิดการขายท าก าไรและลดความเส่ียง ดัชนีฯ กลับเข้าสู่
โหมดปรับฐาน ทั้งนี้ ปัจจัยลบหลายตัวที่เข้ามา อาทิ  Bond Yield พุ่ง , 
ดอลล่าร์แข็ง  , ก าไร บจ.ท่ีอาจพลาดเป้า ,  Trump อาจชนะเลือกตั้งสหรัฐฯ 
และสถานการณ์ตะวันออกกลาง ซึ่งมีผลต่อกระแสเงินลงทุนหลักของโลก 
และไทย ก็โดนกระทบจากเร่ืองน้ี .... ประเมินดัชนีฯ กลับเข้าสู่โหมดของการ
ปรับฐาน อีกครั ้ง โดยมีแนวรับส าคัญ ถัดไป 1438 จุด ส่วน 1470 จุด 
ตอนน้ี กลายเป็นแนวต้านแทน 

• ตลาดพันธบัตร สหรัฐฯ ยังไม่น่ิง จากโอกาสลดดอกเบ้ียของ Fed ท่ีน้อยลง 
(2 ปี อาจลดได้ไม่ถึง 2% ตามที่ตลาดคาด) และยังมีเรื่อง ความกังวลว่า 
Trump จะชนะการเลือกตั้ง และไปท าให้สหรัฐฯสร้างหนี้เพิ่ม  รวมทั้งความ
เส่ียงจากสงคราม ส่งผลให้สินทรัพย์เส่ียง รวมท้ัง พันธบัตรรัฐบาล ถูกขาย
ออกมาท่ัวโลก  แต่สินทรัพย์ท่ีได้ประโยชน์ คือ เงินสด(ดอลล่าร์) และ Bitcoin  
ส่วนทองค า(บาท) เรามองว่าเข้าสู่โซนขายท าก าไรจุดแรกไปเมื่อวานนี้แล้ว 
(ค่าเงินบาทแตะ 33.80) 

• สถานการณ์ตะวันออกกลาง ยังต้องรอดูว่า อิสราเอลจะโจมตีอิหร่าน ก่อน
สหรัฐฯเลือกตั้ง (5 พ.ย.) หรือไม่ เร่ืองน้ีเป็นตัวแปรท่ีกดดันตลาดหุ้นท่ัวโลก
อยู่ต่อไป 

• คลังเผยร่างกฎหมายเอ็นเตอร์เทนเมนท์ คอมเพล็กซ์เสร็จแล้ว เตรียมเสนอ
ครม.ภายในปีนี้ คาดรายได้จากนักท่องเที่ยวต่อหัวเพิ่มราว 6 หมื่นบาท 
จาก 4 หม่ืนบาท มีการจ้างงานกว่า 2 หม่ืนต าแหน่ง  

• ส.อ.ท.เตรียมหารือปรับลดเป้ายอดผลิตรถยนต์ หลังยอดผลิตรถยนต์
รวมทุกประเภท 9 เดือน อยู่ที่ 1.1 ล้านคัน จากเป้าปีนี้ 1.7 ล้านคัน ยอด
ผลิตเดือน ก.ย.67 ลดลง 25.48% ผลิตเพื่อส่งออกลดลง 15.78% และ
เพื่อขายในประเทศลดลง 42.31% ส่วนยอดส่งออกรถยนต์ส าเร็จรูปลดลง 
17.67% สาเหตุหลักจากเศรษฐกิจชะลอตัว หนี้ครัวเรือนที่สูง การปล่อย
สินเชื่อเข้มงวดมากข้ึน 

• IMF เตือน GDP โลกอาจหดตัว 7% หน้ีสาธารณะท่ัวโลกสูงขึ้นมาก กังวล
สงครามการค้าสหรัฐฯ-จีน หากทรัมป์ชนะการเลือกตั้ง โดยทรัมป์มีแผน
จัดเก็บภาษีศุลกากรสูงถึง 20% ส าหรับสินค้าน าเข้าท้ังหมด ขณะท่ีสหภาพ
ยุโรปเตรียมตอบโต้ด้วยการขึ้นภาษีเช่นกัน 

•  Event ส าคัญวันน้ี : ตัวเลขความเชื่อม่ันผู้บริโภคของสหรัฐฯ 
Strategy 
•  ตลาดยังไม่มีตัวแปรที่พลิกตัวกลับ ขอเรียกว่า โหมดปรับฐาน กลยุทธ์  
ยังคงเป็น “ขาย” เพื่อไปรอจังหวะซ้ือรอบใหม่ โดยสัญญาณซ้ืออาจเกิดขึ้นได้
ตลาดเวลา หากมีข่าวส าคัญ(ในทางบวกเข้ามา) จึงควรพร้อมกลับมาซ้ือหุ้น
ด้วย  
• ตลาดต่างประเทศ และกนง. อาจลดดอกเบ้ียได้ช้ากว่าคาด หุ้นท่ีจะเป็นบวก 
จากการลดดอกเบ้ียช้า จะเป็นกลุ่มธนาคาร ( เราชอบ SCB) แต่จะเป็นข่าว
ลบส าหรับกลุ่มท่ีมีหน้ีมาก เช่นกลุ่มการเงิน  กลุ่มน ้ามัน-ปิโตรเคมี และกลุ่ม 
Property Fund & REITs 
• ตัวเลขส่งออก จะรายงานในวันจันทร์(28) นักลงทุนยังสามารถเก็งก าไร ได้
หุ้นที่ตัวเลขของอุตสาหกรรม ที่น่าจะออกมาดี คือ ITC, AAI, HTECH แต่
เนื่องจากราคาหุ้นทั้ง 3 ตัว ขึ้นมาพอควร การเข้าซื้อจึงความมีจุด stop 
loss หรือมี Trailing stop ไว้ด้วย 
• หุ้นในพอร์ตวันน้ี เราน า AAV เข้ามา หุ้นในพอร์ตประกอบด้วย AAV(10%), 

CPAXT(10%), TRUE*(10%), CPALL(10%) 
 
Technical  : STA, PIN 
 

News Comment 
( 0 ) SJWD (ซ้ือ/เป้า 14.50 บาท) เซ็นรับงานขนสินค้ากับ VCM (บริษัทในเครือ 
SCG) 3 ปี รายได้รวม 430 ล้านบาท 
( - ) Automotive (Underweight) ยอดผลิต ก.ย.24 ลดลง จากทั้งยอดขายใน
ประเทศและส่งออก 
Company Report 

( + ) MINT (ซื้อ/เป้า 34.00 บาท) ก าไรปกติ 3Q24E ยังโต YoY ได้ด ีอย่าง
ต่อเน่ือง 
( + ) BEM (ซ้ือ/เป้า 11.40 บาท) แนวโน้มก าไร 3Q24E ท าสถิติสูงสุดใหม่ตาม
ทิศทาง ridership 
( 0 ) PLANB (ซื้อ/เป้า 10.20 บาท) คาดก าไร 3Q24E โตต่อเนื่องจากรายได้
ขยายตัว 
( 0 ) IVL (ปรับลงเป็น ถือ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 26.00 บาท) คาดกลับมารายงาน
ก าไรสุทธิใน 3Q24E; 4Q24E ฟื้นตัว YoY 
 
 
 

Calendar  
Date Country Event Period Surv(M) Prior 

21-Oct CH 
1-Year Loan Prime 
Rate 

Oct-21 3.2% 3.4% 

23-Oct US 
Existing Home 
Sales MoM 

Sep 0.4% -2.5% 

 TH Car Sales Sep  --  
            

45,190  

24-Oct US 
Initial Jobless 
Claims 

Oct-19 -- 241k 

 US 
New Home Sales 
MoM 

Sep -0.6% -4.7% 

25-Oct US 
U. of Mich. 
Sentiment 

Oct F 
              

69.47  
              

68.90  

26-Oct TH 
Mfg Production 
Index ISIC NSA 
YoY 

Sep -- -1.9% 

27-Oct CH 
Industrial Profits 
YoY 

Sep  --  -17.8% 

29-Oct US 
Advance Goods 
Trade Balance 

Sep -$96.47b -$94.3b 

30-Oct EC GDP SA QoQ 3Q A -- 0.2% 

 US 
ADP Employment 
Change 

Oct  --   143k  

 US 
GDP Annualized 
QoQ 

3Q A 2.9% 3.0% 

 US 
Pending Home 
Sales MoM 

Sep -- 0.6% 

31-Oct JN Retail Sales YoY Sep -- 2.8% 

 JN BOJ Meeting Oct -- 0.25% 

 CH Manufacturing PMI Oct -- 
                

49.8  

 TH 
BoT :  Thai's 
Economic Monthly 
Report 

   

 EC CPI Estimate YoY Oct -- -- 

 US 
PCE Price Index 
YoY 

Sep 2.1% 2.2% 

 US 
Core PCE Price 
Index YoY 

Sep 2.6% 2.7% 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

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

25 October 2024 

( 0 ) SJWD (ซื้อ/เป้า 14.50 บาท) เซ็นรับงานขนสินค้ากับ VCM 
(บริษัทในเครือ SCG) 3 ปี รายได้รวม 430 ล้านบาท 
SJWD เปิดเผยว่า หลังจากบริษัทเข้าซื้อหุ้น 100% ใน SCG International 
Vietnam Co., Ltd. (SCG International Vietnam) ซึ ่ ง เป ็นผ ู ้ ให ้บร ิการโลจิ
สติกส์ในประเทศเวียดนาม ขนส่งสินค้าข้ามแดนในภูมิภาคอาเซียน บริหาร
คลังสินค้า โดยล่าสุด SJWD ในฐานะบริษ ัทแม ่ของ SCG International 
Vietnam ได ้ ล งนามความร ่ วมม ื อ เบ ื ้ อ งต ้ น  (MOU) ก ั บ  VIETNAM 
CONSTRUCTION MATERIALS JOINT STOCK COMPANY (VCM) ใน
เครือเอสซีจี ผู ้ผลิตซีเมนต์ในเวียดนาม เพื ่อให้บริการแบบ End-to-End 
Supply Chain Solution แก่โรงงานผลิตซีเมนต์ของ VCM ของเวียดนาม เพื่อ
สนับสนุนการส่งออกไปประเทศสหรัฐอเมริกา มีระยะเวลาด าเนินการ 3 ปี โดย
จะให้บริการขนถ่ายปูนเม็ด (Clinker) ขาเข้าสู่โรงงานผลิตซีเมนต์ และให้บริการ
ล าเลียงซีเมนต์ขาออกจากไซโลจัดเก็บไปยังเรือขนส่งสินค้าที่มารอร ับเพื่อ
ส่งออกไปประเทศสหรัฐอเมริกา ท้ังน้ี SCG International Vietnam จะมีรายได้
อย่างต่อเนื่องจากการให้บริการขนถ่ายวัตถุดิบและล าเลียงซีเมนต์แก่ VCM 
คาดว่าตลอด 3 ปีจะสร้างรายได้รวมประมาณ 430 ล้านบาท โดยจะเร่ิม
ให้บริการและรับรู้รายได้ตั้งแต่เดือน มี.ค.2025 เป็นต้นไป ซึ่งจะส่งผลดีต่อ
แนวโน้มรายได้ในปี 2025 และต่อยอดการให้บริการอื่น ๆ  ที่เกี่ยวข้องกับการ
ส่งออกได้อีกด้วย (ท่ีมา: อินโฟเควสท์) 
DAOL: เรามองเป็นบวกเล็กน้อย โดยงานดังกล่าวหากคิดเป็นรายได้เฉล่ียต่อ
ปีจะอยู ่ที ่  143 ล้านบาท ซึ ่งจะเป็นส่วนหนึ ่งท ี ่จะท าให้รายได ้จาก SCG 
International Vietnam ในปี 2025E ท าได้ตามเป้าหมายที่ 1.2 พันล้านบาท 
(เป้ารายได้ปี 2024E ที่ 800 ล้านบาท) แต่ถือว่าไม่มากหากเทียบกับรายได้
รวมในปี 2025E ท่ี 2.6 หม่ืนล้านบาท และประเมินจะกระทบต่อก าไรจ ากัด ท้ังน้ี 
SJWD เรายังแนะน า ซื้อ ราคาเปา้หมาย 14.50 บาท อิง 2024E core PER ท่ี 
34 เท ่า (+0.25SD above 5-yr average PER) โดยประเม ินก  าไรปกต ิ ปี  
2024E ท่ี 763 ล้านบาท -2% YoY ส าหรับก าไร 2H24E ยังมีเติบโต HoH ได้
ตามปัจจัยฤดูกาลที่จะปรับตัวดีขึ้นในธุรกิจหลัก , เริ่มรับรู้ก าไร SCG Inter 
Vietnam ตั้งแต่ 3Q24E และส่วนแบ่งก าไรที ่จะรับรู ้เต็มที ่มากขึ ้นของ ANI, 
SWIFT ส่วน ALPHA จะมีคลังสินค้าแห่งใหม่ และ TMS ที่จะดีขึ้นจากธุรกิจ 
freight 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

( - ) Automotive (Underweight) ยอดผลิต ก.ย.24 ลดลง จาก
ทั้งยอดขายในประเทศและส่งออก 
ยอดผลิตรถยนต์ ก.ย.24 ลดลงต่อเนื ่อง จากทั ้งยอดขายในประเทศและ
ส่งออก ส.อ.ท. รายงานยอดผลิตรถยนต์เดือน ก.ย.24 อยู่ที่ 1.2 แสนคัน -
25% YoY, +2% MoM ยังต ่าต่อเนื่อง จากยอดขายรถยนต์ในประเทศและ
ส่งออกที่ปรับตัวลดลง ทั้งนี้ รวม 9M24 มียอดผลิตรถยนต์ 1.1 ล้านคัน -
19% YoY 
- ยอดขายในประเทศ -37% YoY, -14% MoM อยู่ที่ 39,048 คัน ต ่าสุดใน
รอบ 53 เดือน จากสถาบันการเงินเข้มงวดในการให้สินเชื่อจากหน้ีครัวเรือนสูง 
และเศรษฐกิจไทยเติบโตในอัตราต ่า ทั้งนี้ รวม 9M24 ยอดขายรถยนต์ใน
ประเทศ -25% YoY 
- ยอดส่งออก -18% YoY, -7% MoM อยู่ที่ 80,254 คัน ยังลดลง YoY โดย
ลดลงเกือบทุกประเทศ จากความขัดแย้งในตะวันออกกลาง ท าให้จ านวนเท่ียว
เรือลดลง และส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจท าให้ประเทศคู่ค้าเพิ่มความระมัดระวัง
ในการใช้จ่าย ท้ังน้ี รวม 9M24 ยอดส่งออกรถยนต์ -6% YoY 
ยอดจดทะเบียนใหม่รถยนต์นั่ง BEV (ไม่เกิน 7 คน) เดือน ก.ย.24 อยู่ที่ 4.5 
พันคัน ลดลง -34% YoY, -28% MoM รวม 9M24 มียอดจดทะเบียนใหม่ 
5.3 หม่ืนคัน +5% YoY 
ส.อ.ท.เตรียมปรับลดเป้าผลิตรถยนต์ปี 2024E ท่ี 1.7 ล้านคัน -8% YoY โดย
เตรียมหารือกับหน่วยงานท่ีเกี่ยวข้อง เบ้ืองต้นอาจปรับลดเฉียดแสนคัน 
(ท่ีมา: อินโฟเควสท์, https://web.dlt.go.th/statistics/index.php) 
DAOL:  มองเป็นลบต่อบริษัทผลิตชิ้นส่วนรถยนต์ จากยอดผลิตรถยนต์ท่ี
ปรับตัวลดลง YoY ต่อเน่ืองเป็นเดือนท่ี 14 ท้ังน้ี เราประเมินยอดผลิตรถยนต์
ปี 2024E ลดลงเป็น 1.5-1.6 ล้านคัน -13%-18% YoY (ปี 2023 ผลิตได้ 
1.84 ล้านคัน) ซ่ึงต ่ากว่าเป้าของ ส.อ.ท.อยู่แล้ว โดยยอดผลิตรถยนต์ในช่วงท่ี
เหลือของปีจะยังลดลง YoY ต่อเนื่อง จากทั้งยอดขายรถยนต์ในประเทศและ
ส่งออก   กล ุ ่ม  Automotive ย ัง ให ้น  ้าหน ัก underweight ไม ่ม ี  top pick  
โดย SAT (ถือ/เป้า 12.50 บาท) เราประเมินก าไรปี 2024E จะลดลง -31% 
YoY ตามทิศทางยอดผลิตรถยนต์ท่ีลดลง โดยเฉพาะรถกระบะท่ียังลดลงมาก 
ขณะท่ี outlook ยังไม่สดใส จากแนวโน้มในอนาคตท่ีจะมีการผลิตรถกระบะ EV 
เพิ่มขึ้น อาจท าให้ SAT เสียประโยชน์ เนื่องจากส่วนใหญ่ผลิตชิ้นส่วนส าหรับ
รถกระบะ ICE เป็นหลัก มองเป็นลบต่อหุ้นปล่อยสินเชื ่อรถยนต์และจ  าน า
ทะเบียนรถ จากยอดขายรถยนต์ในประเทศที่ลดลง สะท้อนถึงความต้องการ
รถยนต์ท่ีชะลอตัว ซ่ึงกดดันต่อยอดปล่อยสินเชื่อเช่าซ้ือท่ีน้อยลงและราคารถ
มือสองท่ียังทรงตัวในระดับต ่า จากความต้องการท่ียังไม่ดีขึ้นในช่วงเศรษฐกิจ
ชะลอ ท าให้มีโอกาสรับรู้ขาดทุนรถยึดท่ียังทรงตัวในระดับสูง โดยกลุ่มธนาคาร 
เราประเมินผลกระทบจากมากไปน้อย ได้แก่ KKP (ถือ/เป้า 50.00 บาท) 
เนื่องจากมีสัดส่วนสินเชื่อเช่าซื ้อที ่ 48%, TISCO (ถือ/เป้า 96.00 บาท) มี
สัดส่วนสินเชื่อเช่าซื้อที่ 46% และ TTB (ถือ/เป้า 2.00 บาท) มีสัดส่วนสินเชื่อ
เช่าซ้ือท่ี 31% 
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( + ) MINT (ซื้อ/เป้า 34.00 บาท) ก าไรปกติ 3Q24E ยังโต YoY ได้
ดีอย่างต่อเนื่อง 
เรายังคงค าแนะน า “ซื้อ” และราคาเป้าหมายปี 2024E ที่ 34.00 บาท อิง DCF 
(WACC ที่ 7%, terminal growth ที่ 2.5%) โดยเราคาดว่า ก าไรปกติ 3Q24E 
จะอยู่ที่ 2.5 พันล้านบาท (ดีกว่าที่เราคาดไว้เบื้องต้นที่ราว 2.3 พันล้านบาท) 
เพิ่มขึ้น +11 YoY แต่ลดลง -22% QoQ โดย 1) ธุรกิจโรงแรมฟื้นตัว ภาพรวม 
RevPAR เพิ่มขึ้น +9% YoY แต่ลดลง -9% QoQ โดยไทยมี RevPAR ท่ี +12% 
YoY และ +1% QoQ ขณะที่ยุโรปมี RevPAR เพิ่มขึ้นที่ +9% YoY แต่ลดลง -
6% QoQ 2) ธุรกิจอาหารมี SSSG โดยรวมลดลง -3% YoY จาก 2Q24 ท่ี 
+3% YoY โดย Swensen หดตัวจากฐานสูง แต่ Sizzler, The Pizza Company 
ยังโตได้ดี ส่วน 3) ดอกเบี้ยจ่ายทรงตัว YoY แต่ลดลง -5% QoQ จากการเร่ิม
ทยอยคืนหนี้บางส่วนราว 5-6 พันล้านบาท ทั้งนี้ 3Q24E จะมีผลกระทบจาก
ขาดทุนจากอัตราแลกเปลี ่ยนเพราะค่าเงินบาทที่แข็งค่าขึ ้นมาก ราว -2.1 
พันล้านบาท โดยเป็นรายการ Non-core item และเกิดขึ้นเพียงครั้งเดียว จะ
ส่งผลให้ก าไรสุทธิ 3Q24E จะอยู่ท่ี 422 ล้านบาท ลดลง -80% YoY และ -85% 
QoQ เรายังคงประมาณการก าไรปกติปี 2024E ที่ 7.6 พันล้านบาท เพิ่มขึ้น 
+6% YoY จากการฟื้นตัวในทุกประเทศ โดยเฉพาะที่ไทยและยุโรป ขณะที่เรา
คาดว่า 4Q24E จะโต YoY ได้ต่อเพราะเป็น High season ท่ีไทยและมัลดีฟส์เข้า
มาช่วยหนุน ราคาหุ้นปรับตัวลดลง -6% และ -23% ในช่วง 1 และ 3 เดือนท่ีผ่าน
มาเมื่อเทียบกับ SET จากประเด็นเรื ่องสเปน (สัดส่วนราว 30% ของรายได้
โรงแรม NH) ที่ยังคงมีการประท้วงต่อต้านนักท่องเที่ยวมาตลอดตั้งแต่เดือน 
เม.ย. 24 ซ่ึงเดิมอยู่ในนอกเมือง แต่ปัจจุบันได้เข้ามาถึงตัวเมืองอย่างบาร์เซโลนา 
รวมถึงความกังวลต่อเศรษฐกิจของยุโรปหลัง IMF มีการปรับเป้า GDP ในยุโรป
ลง อย่างไรก็ด ี RevPAR ที ่ยุโรปใน 3Q24E ยังคงเติบโต YoY ได้ด ี ด ้าน 
valuation ยังถูกกว่ากลุ ่มฯซ ื ้อขาย 2024E EV/EBITDA ที ่ 10x (-2.00SD 
below 10-yr average EV/EBITDA) ถูกกว่า ERW และ CENTEL ที่ average 
EV/EBITDA เราจึงยังคงแนะน า “ซ้ือ” 

 
( + ) BEM (ซื้อ/เป้า 11.40 บาท) แนวโน้มก าไร 3Q24E ท าสถิติ
สูงสุดใหม่ตามทิศทาง ridership 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” และราคาเป้าหมาย 11.40 บาท อิง SOTP เราประเมิน
ก าไรสุทธิ 3Q24E ที่ 1.1 พันล้านบาท (+10% YoY, +7% QoQ) ใกล้เคียงกับ
กรอบท่ีเราประเมินเบ้ืองต้น ขณะท่ีหากเทียบก าไรปกติจะท าสถิติสูงสุดใหม่ ท้ังน้ี
แม้รายได้อ่ืนจะปรับตัวลงเน่ืองจากไม่มีเงินปันผลจาก CKP แต่ก าไรยังขยายตัว
ต่อเน่ือง อานิสงส์หลักจากผู้โดยสารรถไฟฟ้าท าสถิติสูงสุดใหม่รายไตรมาสท่ี 
4.4 แสนเที่ยว/วัน (+7% YoY, +11% QoQ) จากการเข้าสู่ high season ของ
การเดินทาง ขณะที่ผู้ใช้ทางด่วนยังทรงตัวที่ 1.1 ล้านเที่ยว/วัน (+0.4% YoY, 
+2% QoQ) เราคงประมาณการก าไรสุทธิปี 2024E ท่ี 3.7 พันล้านบาท (+8% 
YoY) ส าหรับ 4Q24E เบื้องต้นคาดการณ์ก าไรสุทธิจะฟื้นต่อเนื่อง YoY แต่มี
โอกาสกลับมาอ่อนตัว QoQ จากผู้ใช้บริการท่ีชะลอจากผลกระทบวันหยุดยาว
ในช่วงสิ้นปี และไม่มีอานิสงส์จากเงินปันผล  ราคาหุ้น underperform SET -
14% ใน 3 เดือน แต่กลับมา in line กับ SET ใน 1 เดือน  แม้จะมี noise จาก
นโยบายค่าโดยสารรถไฟฟ้า 20 บาท โดยหนึ ่งในแนวคิดคือการจัด เก็บ
ค่าธรรมเนียมรถติด แต่เรามองว่าปริมาณผู้ใช้ทางด่วนที่ลดลงจะทยอยถูก
ชดเชยจากผู้โดยสารรถไฟฟ้าท่ีสูงขึ้น ขณะท่ีเราเชื่อว่าการจัดตั้งกองทุนยังต้อง
ใช้เวลาและในช่วง 1-2 ปีแรกของการเร่ิมใช้นโยบายมีความเป็นไปได้สูงท่ีจะเป็นใน

รูปแบบของการชดเชยส่วนต่างค่าโดยสาร นอกเหนือจากน้ียังมี catalyst จาก
โครงการ Double Deck ที่จะได้ข้อสรุปใน 4Q24E-1H25E และการเริ่มเจรจา
สัญญาเดินรถสายสีม่วงใต้ในปี 2025E 

 

( 0 ) PLANB (ซื้อ/เป้า 10.20 บาท) คาดก าไร 3Q24E โตต่อเนื่อง
จากรายได้ขยายตัว 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” และคงราคาเปา้หมายที ่10.20 บาท อิง 2024 PER 41.0x 
(ใกล้เคียง -1.25SD below 3-yr avg PER) เราประเมินก าไรสุทธิ 3Q24E ท่ี 
273 ล้านบาท (+5% YoY, +4% QoQ) ใกล้เคียงกับท่ีเราคาดการณ์เดิม ก าไร
ขยายตัว YoY หนุนโดย 1) รายได้รวมขยายตัว +17% YoY จากรายได้ OOH 
+11% YoY จากการขยาย media capacity และ utilization rate ปรับตัวดีขึ้น
เป็น 75.5% (จาก 73.2% ใน 3Q23) และ engagement marketing +35% YoY 
จากการรับรู้รายได้ Olympics ท่ี 400 ล้านบาท และรายได้มวยท่ี 120 ล้านบาท
, 2) GPM ลดลง เน่ืองจากสัดส่วน engagement marketing เพิ่มขึ้น ด้านก าไร
โต QoQ เป็นไปตามฤดูกาล เราคงประมาณการก าไรสุทธิปี 2024E ที่ 1,060 
ล้านบาท (+16% YoY) แนวโน้มก าไร 9M24E  มีสัดส่วนท่ี 68% ของประมาณ
การ ทั้งนี้ เราคาดก าไรสุทธิ 4Q24E จะเป็นจุดสูงสุดของปี จาก high season 
ของกลุ่ม, งบโฆษณาท่ีอ้ันจากสถานการณ์น ้าท่วม และกลุ่ม FMCG มีการออก
สินค้าใหม่เพิ่มขึ้น, การท่องเที่ยวที่ฟื้นตัวและการกระตุ้นก าลังซื้อของภาครัฐ
ราคาหุ้น underperform SET -14% ใน 1 เดือนท่ีผ่านมา ปัจจุบัน PLANB เท
รดอยู่ที่ 2024E PER 29.9x เราเลือก PLANB เป็น top pick กลุ่มสื่อโดยเรา
มองว่า จะได้ประโยชน์มากสุดหลังเศรษฐกิจท่ีฟื้นตัว ประชาชนหันมาใช้ชีวิตนอก
บ้านเพิ่มขึ้น 

 
( 0 ) IVL (ปรับลงเป็น ถือ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 26.00 บาท) คาดกลับมา
รายงานก าไรสุทธิใน 3Q24E; 4Q24E ฟ้ืนตัว YoY 
เราปรับค าแนะน าลงเป็น “ถือ” จากเดิม “ซื้อ” ที่ราคาเป้าหมายใหม่ป ี2025E ที่ 
26.00 บาท (เดิม 21.00 บาท) อิง EV/EBITDA ท่ี 6.7x (เทียบเท่า -1.50SD ต ่า
กว่าค่าเฉล่ีย 5 ปีย้อนหลัง) เราประเมินว่าIVL จะกลับมารายงานก าไรสุทธิท่ี 1.4 
พันล้านบาท เทียบกับก าไร 195 ล้านบาทใน 3Q23 และขาดทุน -2.30 หม่ืนล้าน
บาทใน 2Q24 โดยดีขึ้น YoY จากปริมาณผลิตท่ีสูงข้ึนและความสามารถในการ
ท าก าไรท่ีดีขึ้น ในขณะท่ี ฟื้นตัว QoQ จากการหายไปของการตั้งส ารองด้อยค่า
ของสินทรัพย์ (loss on impairment of assets) และส ารองค่าใช้จ่ายท่ีเกี่ยวข้อง 
(จ านวน 2.50 หม่ืนล้านบาท) ท้ังน้ี เราเชื่อว่าปริมาณขายท่ีสูงขึ้นในไตรมาสน้ีจะ
ช่วยลดผลกระทบเชิงลบจากการรับรู้ผลขาดทุนจากสต๊อก (stock loss) ท่ี
เป็นไปได้ได้ เราคงประมาณการขาดทุนสุทธิปี 2024E ที่ -1.87 หมื่นล้านบาท 
หลักๆจากผลกระทบของ loss on impairment of assets ก้อนใหญ่ ในขณะท่ี 
เราคงมุมมองว่าบริษัทจะกลับมารายงานก าไรสุทธิในปี 2025E ท่ี 7.4 พันล้าน
บาท โดยมีแรงหนุนจากปริมาณผลิตท่ีดีขึ้นและ Adjusted EBITDA/ton ท่ีสูงข้ึน
ซ่ึงเป็นอานิสงส์จากแผนการปรับปรุงสินทรัพย์ (asset optimisation) ท้ังน้ี เรา
คาดว่าปริมาณผลิตรวมของบริษัทจะอยู่ในช่วง 14.1-14.2 ล้านตัน (mt) ในปี 
2024E-2025E ในขณะที ่  คาดว ่า Adjusted EBITDA/ton จะอยู ่ ในช ่ วง ท่ี  
USD102/ton-USD106/ton เราได้เปลี ่ยนปีฐานเป็นปี 2025E และได้ราคา
เป ้าหมายใหม่ท ี ่  26.00 บาท (เด ิม 21.00 บาท) อ ิง EV/EBITDA ที ่  6.7x 
(เทียบเท่า -1.50SD ต ่ากว่าค่าเฉล่ีย 5 ปีย้อนหลัง) ท้ังน้ี เราได้ปรับลดค าแนะน า
ลงมาเป็น “ถือ” หลังจากท่ีราคาหุ้นได้ปรับตัวสูงขึ้นมาแล้ว 49% ตั้งแต่เราปรับ
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เพิ่มค าแนะน าในคร้ังท่ีแล้ว เราเชื่อว่าราคาในปัจจุบันได้สะท้อน valuation ท่ีเต็ม
มูลค่าแล้วที่ 2025E EV/EBITDA ท่ี 6.53x (ประมาณ 1.55x ต ่ากว่าค่าเฉล่ีย 5 
ปีย้อนหลัง) หากก าไรปกติ 3Q24E ของเราถูกต้อง ก าไรปกติ 9M24E จะคิด
เป็น 70% ของประมาณการก าไรท้ังปีของเรา ส าหรับภาพรวมธุรกิจใน 4Q24E 
เราเชื่อว่าบริษัทน่าจะเห็นก าไรสุทธิท่ีสูงข้ึน QoQ ตามขนาดของ stock loss ท่ี
เป็นไปได้ท่ีลดลง 
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Market 
• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดลบติดต่อกันเป็นวันที ่ 4 ในวัน
พฤหัสบดี (24 ต.ค.) โดยถูกกดดันจากการร่วงลงของหุ้นโบอ้ิง (Boeing) 
และหุ้นอินเตอร์เนชั่นแนล บิสซิเนส แมชชีน ( IBM) แต่ดัชนี S&P500 และ 
Nasdaq ปิดในแดนบวก ขานรับผลประกอบการของบริษัทเทสลา (Tesla) 
และการชะลอตัวของอัตราผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐฯ       ทั้งนี้ ดัชนี
เฉล่ียอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดท่ี 42,374.36 จุด ลดลง 140.59 จุด หรือ 
-0.33%, ดัชนี S&P500 ปิดที ่  5,809.86 จุด เพิ ่มขึ ้น 12.44 จุด หรือ 
+0.21% และดัชนี Nasdaq ปิดที ่ 18,415.49 จุด เพิ ่มขึ ้น 138.83 จุด 
หรือ +0.76% 
• ตลาดหุ้นยุโรปปิดขยับขึ้นเล็กน้อยในวันพฤหัสบดี (24 ต.ค.) ขณะท่ีนัก
ลงทุนประเมินข้อมูลกิจกรรมทางธุรกิจท่ีชะงักงันในยูโรโซน และรายงานผล
ประกอบการจากบริษัทจดทะเบียนต่าง ๆ       ท้ังน้ี ดัชนี STOXX 600 ปิด
ตลาดท่ีระดับ 518.98 จุด เพิ่มขึ้น 0.14 จุด หรือ +0.03% 
• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝร่ังเศสปิดท่ี 7,503.28 จุด เพิ่มขึ้น 5.80 จุด 
หรือ +0.08%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดท่ี 19,443.00 จุด เพิ่มขึ้น 
65.38 จุด หรือ +0.34% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ้นลอนดอนปิดท่ี 
8,269.38 จุด เพิ่มขึ้น 10.74 จุด หรือ +0.13% 
• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดบวกในวันพฤหัสบดี (24 ต.ค.) โดยได้แรงหนุน
จากการเปิดเผยผลประกอบการที ่แข็งแกร่งของบริษัทจดทะเบียนใน
อังกฤษ และข้อมูลเศรษฐกิจท่ีสนับสนุนการคาดการณ์ท่ีว่าธนาคารกลาง
อังกฤษ (BoE) จะปรับลดอัตราดอกเบี้ยลง          ทั้งนี้ ดัชนี FTSE 100 
ปิดท่ี 8,269.38 จุด เพิ่มขึ้น 10.74 จุด หรือ +0.13% 
• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดลบในวัน
พฤหัสบดี (24 ต.ค.) ท่ามกลางการซ้ือขายท่ีผันผวน หลังจากมีรายงาน
ว่าสหรัฐฯ และอิสราเอลพยายามผลักดันให้มีการเจรจาหยุดยิงในฉนวน
กาซา     สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือนธ.ค. ลดลง 58 เซนต์ หรือ 
0.82% ปิดท่ี 70.19 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• สัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนธ.ค. ลดลง 58 เซนต์ 
หรือ 0.77% ปิดท่ี 74.38 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดบวกในวันพฤหัสบดี (24 ต.ค.) โดย
ได้ปัจจัยหนุนจากการที ่นักลงทุนเข้าซื ้อทองค าในฐานะสินทรัพย์ท่ี
ปลอดภัย ท่ามกลางสถานการณ์ตึงเครียดในตะวันออกกลางและความไม่
แน่นอนของผลการเลือกตั้งประธานาธิบดีสหรัฐฯ  สัญญาทองค าตลาด 
COMEX (Commodity Exchange) ส่งมอบเดือนธ.ค. เพิ ่มขึ ้น 19.50 
ดอลลาร์ หรือ 0.71% ปิดท่ี 2,748.90 ดอลลาร์/ออนซ์ •  •  
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• BAFS เติมน ้ามันดีด SAF ผลิตไตรมาส 2 
BAFS พร้อมให้บริการเติมน ้ามัน SAF ตั้งแต่ Q4/2567 เป็นต้นไป รองรับ
ความต้องการเติมน ้ามัน SAF ของทุกสายการบินท่ัวโลก ด้าน BSGF พร้อม
ผลิตไตรมาส 2/2568 ด้วยก าลังการผลิต 1 ล้านลิตรต่อวัน มั่นใจปริมาณ
เติมน ้ามัน Jet A-1 เฉล่ีย Q4/2567 เร่งตัวเหนือ 14 ล้านลิตรต่อวัน รับไฮซีซัน
ท่องเที่ยว หนุนปริมาณเติมน ้ามัน Jet A-1 ทั้งปี 2567 แตะ 5 พันล้านลิตร 
ตามเป้า ด้านขนส่งน ้ามันทางท่อพุ่งแตะ 1.1 พันล้านลิตร 
• INSET ซุ่มดีลดาต้า 4 ราย ชัดปี 68 รายได้กระฉูด  
INSET จ่อรับทรัพย์บริษัทต่างชาติแห่ลงทุนดาต้าเซ็นเตอร์ในไทย เผยมี 3-4 
บริษัทเข้ามาหารือเบ้ืองต้นแล้ว คาดชัดเจนปี 2568 หนุนรายได้ปีหน้าโตกว่า 
5-10% เผยต้นปี 2568 ส่งมอบงานดาต้าเซ็นเตอร์ให้ลูกค้าบุ๊กรายได้อีก 
"พันล้านบาท" พร้อมลงทุนธุรกิจใหม่ดัน รีเคอร่ิง อินคัมโต เตรียมแถลงข่าว
ปลายพฤศจิกายน 2567 ลุ้นผลประมูลอีก 2 โครงการ 
• ADVICE ไอทียอดขายแรง ดีเดย์ธุรกิจโซลาร์พ.ย.นี้ 
ADVICE ลั่นยอดขายไอทีฟื้นแล้ว แม้ Windows 12 ส่อเลื่อนเปิดตัวกลางปี 
2568 คาดยอดขายเฉล่ียต่อสาขาพุ่งสูงกว่า 10% แต่ยอมรับท้ังปีรายได้อาจ
หย่อนเป้าโต 10% เหตุครึ่งปีแรกฉุด ส่วนธุรกิจบริการติดตั ้งโซลาร์ เซลล์
เปิดตัวเป็นทางการพฤศจิกายนน้ี ระบุเร่ิมรับงานแล้ว 
• PTG โค้งท้ายฟอร์มแจ่ม ดัน 'แอตลาส' เข้าตลาด 
PTG โดดรับเข้าช่วงไฮซีซันท่องเที ่ยว หนุนไตรมาส Q4/2567 ฟอร์มแจ่ม 
พร้อมปักธงปีนี้ขายน ้ามันทะยาน 10-15% จากปีก่อน รับพอร์ตลูกค้าโต
ต่อเนื่อง แถมเดินหน้าเข็นบริษัทย่อย "แอตลาส เอ็นเนอยี" เข้าตลาดหุ้นไทย 
ระดมทุนเสริมแกร่งระยะยาว 
• PIMO ออเดอร์สหรัฐเข้าอื้อ ลุยผลิตสินค้าใหม่ป้อนดูไบ  
PIMO ปลื้มออเดอร์ต่างประเทศขยายตัวเร็ว จากสหรัฐ และออสเตรเลีย ชู
จุดเด่นส่งสินค้าได้เร็ว คุณภาพดี เล็งขยายพอร์ต BLDC ในสหรัฐอเมริกา 
ฟากผู้บริหารแย้มอยู่ระหว่างรอค าส่ังซ้ือผลิตโปรดักต์ใหม่จากดูไบ 
• SVT อัดโปรโค้งท้ายกระตุ้นยอดขายเพิ่มทั้งปีแตะ 1.8 หมื่นตู้ 
SVT แย้มไตรมาส 4/2567 ผลงานโตต่อเนื ่อง เตรียมผุดโปรโมชันกระตุ้น
ยอดขาย พร้อมเดินหน้าขยายตู ้ SUN Vending ต่อเนื ่อง คาดสิ ้นปีแตะ 
18,000 ตู้ ส่วนไตรมาส 3/2567 เติบโต หนุนจากยอดขายตู้และยอดขาย
สินค้าเพิ่มขึ้น ม่ันใจปี 2567 รายได้โตตามเป้า 
• SEAFCO อ้าแขนรับงานใหญ่ รถไฟฟ้าสายสีส้มหนุนพอร์ต  
SEAFCO ส่งซิกปี 2568 เตรียมอ้าแขนรับงานใหญ่โครงการรถไฟฟ้าสายสีส้ม
มูลค่ากว่า 1,000 ล้านบาท คาดสรุปภายในส้ินปี 2567 น้ี พร้อมด าเนินงาน
รับรายได้ทันที เผยปัจจุบันมี Backlog ที่เหลือมูลค่าหลายร้อยล้าน ทยอย
รับรู้รายได้ถึงปีหน้า ด้านโบรกมองผลงานปี 2568 เด่นแรงหนุนสายสีส้มและ
โครงการใหม่ๆ ท่ีอาจเกิดขึ้นขยายพอร์ตเพิ่ม 
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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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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. 


