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SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
ตลาดยังคงผันผวนต่อ โดยตัวแปรส าคัญที่ชี้น าทิศทางตลาดหุ้นไทยอยู่ใน
เวลานี้ จะเป็นเรื่องความเป็นไปของสงคราม จะออกมาในทางลบมากกว่า 
เพราะสหรัฐฯจะเพิ่มระดับการโจมตีอิหร่านในระดับท่ีรุนแรงกว่าเดิม แรงขาย
ในตลาดหุ้นไทย จึงยังมีให้เห ็นต่อจากสัปดาห์ก่อน ประเมินกรอบด ัช นีฯ
สัปดาห์น้ี ไว้ที่ 1360-1450 จุด 
ปัจจัยในประเทศ  
• การเมืองไทย: การรับรอง สส. จากการเลือกตั้ง ใกล้ครบแล้ว ถัดไปเป็น
การเปิดประชุมสภา และคัดเลือกประธานสภา หากไม่มีอะไรรบกวน จะ
สามารถท าได้เสร็จและเลือกนายกฯ ต่อได้ทันทีภายในเดือนมี.ค. ส่วน
ประเด็นบัตรเลือกตั้ง คาดกว่าจะรู้ผล น่าจะหลังตั้งรัฐบาลเสร็จแล้ว ..... 
การเมืองภายใน ยังสะท้องเชิงบวกต่อตลาดหุ้น 

• ค่าเงินบาท: ปิดตลาดท่ีระดับ 31.92/93 บาท/ดอลลาร์ ซ่ึงเป็นการปรับตัว
อ่อนค่าลงจากช่วงเช้าท่ีเปิดตลาดระดับ 31.74 บาท/ดอลลาร์ นักลงทุนแห่
เข้าถือเงินดอลลาร์สหรัฐ ส่งผลให้สกุลเงินอื่นอ่อนค่าลงอย่างรวดเร็ว 
(Dollar Trap) 
 โดยระหว่างวันเงินบาทมีการเคลื่อนไหวอยู่ในกรอบ 31.65-31.95 บาท/
ดอลลาร์ 

• กระแส Fund Flow : นักลงทุนต่างชาติขายสุทธิในตลาดหุ้น 6,633  ล้าน
บาท  ในตลาดตราสารหนี้ นักลงทุนต่างชาติมียอดขายสุทธิ 2,809 ล้าน
บาท 
ปัจจัยต่างประเทศ: 
• สถานการณ์สหรัฐฯ-อิสราเอ-อิหร่าน : รุนแรงข้ึนอย่างเห็นได้ชัด และจะท า
ให้ตลาดท่ีลดระดับความกังวลลงก่อนหน้าน้ี ต้องกลับมากังวลกันต่อ หลัง
สหรัฐฯ-อิสราเอล จะเพิ่มระดับการโจมตีอิหร่านในระดับท่ีรุนแรงสูงสุด เพื่อ
ปิดเกมส์ให้เร็ว ก่อนที่ปัญหา supply น ้ามัน-gas จะขาดแคลนและกลับมา
เล่นงานสหรัฐฯ และประเทศอ่ืนๆแทน นอกจากน้ี การท่ีอิหร่าน ประกาศว่าได้
ผู ้น าคนใหม่แล้ว  หากเป็น ‘มุจตาบา คาเมเนอี (Mojtaba Khamenei)’ 
โอกาสท่ีอิหร่านจะยอมเจรจาหรือพยายามยุติสงครามจะมีค่อนข้างน้อย จะ
ย่ิงเพิ่มระดับความรุนแรงให้มากขึ้นไปอีก ซ่ึงจะท าให้นับจากวันน้ี อาจถึง 1 
เดือน ท่ีสถานการณ์จะขึ้น peak ท่ีสุด ตลาดช่วงเวลาน้ี อาจถูกกระทบจาก
ทั้งความกังวลเรื่องสงครามและความกังวลในเรื่อง supply shock ของ
น ้ามัน ที่จะส่งผ่านไปยัง ‘เงินเฟ้อ’ ของโลก ดังที่เกิดขึ้นมาแล้วในปี 2022 
(สงครามรัสเซีย-ยูเครน) ไปในเวลาเดียวกัน 

• ราคาพลังงาน(ไทย) : หากสงครามยังยืดเยื ้อ ราคาน ้ามันดิบเบรนท์มี
โอกาส แตะ $100 เหรียญ รอดูมาตรการกดราคาน ้ามันของฝั่งสหร ัฐฯ 
รวมถึงรัฐบาลไทยว่าจะสามารถกดราคาน ้ามันลงได้ขนาดไหน  ..... กลุ่มท่ี
ได้รับผลกระทบหนัก คือ กลุ่มที่ใช้ไฟฟ้ามาก เช่น ธุรกิจโรงแรม ห้างฯ 
โรงงานอุตสาหกรรม รวมไปถึง กลุ่มปิโตรเคมีท่ีจะเจอปัญหาต้นทุนวัตถุดิบ
ท่ีสูงข้ึน 

• การจ้างงานนสหรัฐฯ : ตัวเลขการจ้างงาน Nonfarm payrolls ของสหรัฐฯ 
(ก.พ.) หดตัวลงอย่างกว่าคาดถึง 92,000 ต าแหน่ง ขณะที ่อัตราการ
ว่างงานปรับตัวสูงขึ้นแตะระดับ 4.4% การชะลอตัวของการจ้างงานพรอ้ม
กับราคาพลังงานท่ีพุ่งสูงขึ้น ท าให้เกิดภาวะเศรษฐกิจชะลอตัวแต่เงินเฟ้อสูง 
ซึ่งจะท าให้นโยบายการเงินของ Fed ยังคงส่งสัญญาณสนับสนุนให้ "คง
อัตราดอกเบ้ีย" ต่อไปอีกระยะหน่ึงในการประชุมวันท่ี 17-18 มี.ค.น้ี 
ตัวเลขเศรษฐกิจและ Event 
• CH - PPI YoY; (คาดการณ์: -1.08%, คร้ังก่อน: -1.40%) 
• CH - CPI YoY; (คาดการณ์: 0.82%, คร้ังก่อน: 0.20%) 
 

  

.Strategy 
• ตลาดยังคงสับสนว่า สถานการณ์จะพลิกไปทางใด และสหรัฐฯ จะควบคุมไม่ให้
ลุกลามไปได้หรือไม่ ท าให้ตลาดหุ้นผันผวน(ลบ) ไปอีกสักระยะหน่ึง ในขณะท่ีนัก
ลงทุนต่างประเทศ ก็ขายหุ้นออกมาติดต่อกันเป็นวันท่ีสองแล้ว 
• กลยุทธ์ลงทุน ภาพรวมๆ ยังเป็นชะลอการลงทุน สถานการณ์ตะวันออกกลาง
และปัญหา supply น ้ามัน ท่ีอาจลามไปถึงระบบ supply chain ของโลกเหมือนปี 
2022 การเข้าลงทุน ยังต้องใช้ความระมัดระวัง และเล่ียงหุ้นท่ีจะได้รับผลกระทบ
ทางตรงจากสงครามและต้นทุนที่สูงขึ้นอันเป็นผลพวงจากราคาน ้ามันออกไป
ก่อน 
•  ห ุ ้นในพอร์ตแนะน  า: เราน า CPAXT ออก ห ุ ้นในพอร์ตประกอบด ้ วย 

ADVANC*(10%),  PTTEP(20%), KKP(10%), KTB(10%) 
Technical  : IVL, 88TH 
 

News Comment 

( + ) Energy (Neutral) ราคาน ้ามันดิบพุ ่งทะลุ USD100/bbl หลัง 3 ประเทศ 
OPEC ลดก าลังการผลิต 
( - ) Tourism (Overweight) กระทรวงการท่องเท่ียวฯจับตาผลกระทบตะวันออก
กลางยืดเย้ือ 
( - ) SCC (ขาย/เป้า 165.00 บาท) โรงแครกเกอร์ ROC ประกาศ Force Majeure 
( 0 ) SNNP (ซ้ือ/เป้า 8.20 บาท) ตั้งเป้ารายได้โต mid to high single digit YoY 
Company Report 
( + ) AURA (ซื้อ/เป้า 21.00 บาท) 1Q26E ยังคงสดใส, มีแผนขยายฐานเงินทุน
เพิ่มต่อยอดการเติบโต 
( - ) ONEE (ปรับลงเป็น ถือ/ ปรับเป้าลงเป็น 3.00 บาท) แนวโน้มก าไร 2026E 
ชะลอตัวกว่าคาด 
( 0 ) SAV (ซื้อ/เป้า 18.00 บาท) ก าไร 1Q26 จะโต YoY ได้ แต่ยังต้องติดตาม
ปัจจัยตะวันออกกลาง  
Calendar    

Date Country Event Period Surv(M) Prior 
9-Mar CH PPI YoY Feb -1.08% -1.40% 

 CH CPI YoY Feb 0.82% 0.20% 

 CH 
New Yuan 
Loans CNY 
YTD 

Feb 5554.00b 4710.0b 

10-Mar JN 
GDP 
Annualized SA 
QoQ 

4Q F 1.12% 0.20% 

 US 
Existing Home 
Sales MoM 

Feb -0.18% -8.40% 

11-Mar US CPI MoM Feb 0.25% 0.20% 

 US Core CPI MoM Feb 0.26% 0.30% 

 US CPI YoY Feb 2.44% 2.40% 

 US Core CPI YoY Feb 2.45% 2.50% 

12-Mar TH 
Consumer 

Confidence 
Feb      -- 52.8 

 US 
Initial Jobless 
Claims 

7-Mar      -- 213k 

 US 
Housing Starts 
MoM 

Jan -4.40% 6.20% 

 US 
Building 
Permits MoM 

Jan P -3.48%      --  

   
 
 

   
 

  

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

( + ) Energy (Neutral) ราคาน ้ามันดิบพุ ่งทะลุ USD100/bbl 
หลัง 3 ประเทศ OPEC ลดก าลังการผลิต 
เช้าวันนี้ (9 มี.ค.2026) ราคาสัญญาซื้อขายล่วงหน้าน ้ามันดิบ Brent พุ่งสูง
กว่า 15% จากราคาปิดวันศุกร์ที่ผ่านมาที่ USD92.7/bbl หลังมีรายงานว่า
กลุ่มประเทศสมาชิก OPEC 3 ประเทศ ได้แก่ อิรัก คูเวตและสหรัฐอาหรับเอ
มิเรตส์ (UAE) ซึ่งมีปริมาณการผลิตน ้ามันเกือบ 40% ของกลุ่ม OPEC ได้
ประกาศลดปริมาณการผลิตน ้ามันเนื่องจากพื้นที่จ ัดเก็บน ้ามันใกล้หมด 
ขณะที่ ไม่สามารถที่จะส่งออกได้เนื่องจากการข่มขู่ของอิหร่านต่อเรือบรรทุก
น ้ามัน โดย แหล่งน ้ามันหลักทางตอนใต้ของอิรักปรับตัวลดลง 70% เหลือ
เพียง 1.3 ล้านบาร์เรลต่อวัน (mbd) จากประมาณ 4.3 mbd ก่อนเกิดสงคราม
ระหว่างอิสราเอล/สหรัฐอเมริกา (US) กับอิหร่าน ทั้งนี้ 3 ประเทศนี้มีการ
ส่งออกน ้ามันประมาณ 9.0 ล้านบาร์เรลต่อวัน (mbd) ก่อนสงครามเกิดขึ้น 
(ท่ีมา: Reuters) 
DAOL:  เรามีมุมมองเชิงบวกต่อแนวโน้มราคาน ้ามันดิบในระยะส้ันจากอุปทาน
ท่ีเป็นไปได้ท่ีลดลง โดย เราเชื่อว่าราคาน ้ามันดิบจะยังคงผันผวนอยู่ในระดับสูง
ในระยะสั้นจากการที ่การขนส่งไม่สามารถผ่านช่องแคบฮอร์มุซ (Strait of 
Hormuz) ได้ ทั้งนี้ สถานการณ์ในปัจจุบันสอดคล้องฉากทัศน์ที่เลวร้ายที่สุด 
(worst-case scenario) ที่เรามอง คือ เป็นสงครามที ่ยืดเยื ้อและลามไปยัง
ประเทศอื ่นในตะว ันออกกลาง รวมถึง ม ีการปิด Strait of Hormuz ซ่ึง 
scenario นี ้เราเชื ่อว่าราคาน ้ามันดิบจะเฉลี ่ยอยู ่ในช่วง USD95.0/bbl-
USD130.0/bbl เรายังน า้หนกัการลงทนุ "เท่ากบัตลาด" ส าหรบักลุม่พลงังาน 
และเชื่อวา่ข่าวนี้จะส่งผลบวกตอ่หุน้น ้ามนัตน้น า้ โดยหุ้นน ้ามนัตน้น า้ทีเ่ราดูแล
อยู่ คือ PTTEP (ถือ/เป้า 120.00 บาท) โดยเรามองวา่มีโอกาสในการ trading 
ระยะสั้น โดยเราได้ท าวิเคราะห์ความอ่อนไหว (sensitivity analysis) ต่อราคา
น ้ามัน เราคาดวา่ ราคาน า้มนัดบิระยะยาวที่เพิม่ขึ้นทกุๆ USD1.0/bbl จะท าให้
ราคาเป้าหมายของ PTTEP สูงขึ้น 1.00 บาท (vice versa) 
 
( - ) Tourism (Overweight) กระทรวงการท่องเที ่ยวฯจับตา
ผลกระทบตะวันออกกลางยืดเย้ือ 
กระทรวงการท่องเท่ียวฯประเมินผลกระทบ 3 ระดับตามระยะเวลาของการปิด
น่านฟ้าในกรณีดีที่สุด (Best Case) หากสถานการณ์ยุติภายใน 3 สัปดาห์ 
ผลกระทบจะจ ากัดเฉพาะนักท่องเที่ยวจากตะวันออกกลาง และยุโรปที่ต้อง
เปลี่ยนเส้นทางบิน ท าให้จ านวนนักท่องเที ่ยวลดลงราว 210,973 คน และ
สูญเสียรายได้ 13,167 ล้านบาท ส่วนกรณีฐาน (Base Case) หากยืดเยื้อ 4 
สัปดาห์ นักท่องเท่ียวหดตัว 334,084 คน รายได้ลดลง 21,531 ล้านบาท โดย
ยังไม่กระทบตลาดอื่นมากนัก กรณีเลวร้ายที่สุดหากยาวถึง 8 สัปดาห์ จะ
กระทบการจัดตารางบินฤดูร้อนของสายการบินยุโรป ท าให้ต้นทุนเพิ่มขึ้นตาม
ราคาน ้ามันและความเส่ียงค่าเงิน ส่งผลกระทบต่อนักท่องเท่ียวทุกตลาด คาด
จ านวนหายรวม 595,874 คน รายได้สูญ 40,972 ล้านบาท ด้าน ททท.ปรับ
กลยุทธ์รับวิกฤติตะวันออกกลาง หันเร่งดึงตลาดระยะใกล้-อาเซียน เสริมทัพ
ท่องเที่ยวไทย จับตาตลาดจีนฟื้นตัว 5% นักท่องเที่ยวคุณภาพใช้จ่ายตอ่หัว
เพิ่ม 15% และดึงนักท่องเท่ียวต่างชาติผ่านอีเวนต์ใหญ่ เช่น Tomorrowland 
ที่มียอดลงทะเบียนกว่า 400,000 คน เกินกว่ารองรับจริงหลายเท่า (ที่มา: 
ไทยรัฐ) 
 
 
 
 
 
 
 

DAOL:  เรามองเป็นลบจากสถานการณ์ความตึงเคร ียดระหว่างสห รัฐ
อิสราเอล-อิหร่านที่ยังกดดันอยู่ ซึ ่งจะส่งผลให้จ านวนนักท่องเที่ยวรวมจะมี
แนวโน้มลดลง โดยหากนักท่องเท่ียวลดลงทุกๆ 2 แสนคน จะคิดเป็น 0.6% ของ
นักท่องเที่ยวรวม ขณะที่จ านวนนักท่องเที่ยวจาก Middle East และยุโรปในปี 
2025 มีสัดส่วนที ่ 2.3% และ 25% ของนักท่องเที ่ยวรวม ตามล าดับ โดย
สัดส่วนนักท่องเท ี ่ยว Middle East ของ MINT อยู ่ท ี ่  12% ของ Room 
revenues (ส่วนต้นทุนค่าไฟและแก๊สมีการ Hedging แล้ว 100% ใน 1 ปี), 
CENTEL ท่ี 11%, ERW  และ SHR ท่ีราว 7-8% แต่อย่างไรก็ดี ทาง ททท. จะ
พยายามหานักท่องเท่ียวฝั่งอาเซียนเพิ่มขึ้น โดยเฉพาะนักท่องเท่ียวจีนท่ียังฟื้น
ตัวได้ดี ขณะที่จากข้อมูลเดือน ก.พ. 26 นักท่องเที่ยวจีนที่เข้าไทยอยู่ที่ 6.78 
แสนคน เพ ิ ่ มข ึ ้ น  +69% MoM และ  +82% YoY โดยกล ับมามากกว่ า
นักท่องเท่ียวจีนท่ีเข้าเวียดนามท่ี 4.63 แสนคน เพิ่มขึ้น +1% MoM และ +22% 
YoY ซ่ึงถือว่าเป็นการแซงคร้ังแรกในรอบ 13 เดือน นอกจากน้ีประเทศไทยยังมี 
event ใหญ่ๆรออยู่ เช่น Tomorrowland ซ่ึงเราคาดว่านักท่องเท่ียวอาเซียนจะ
ช่วยชดเชยนักท่องเที่ยว Middle East และยุโรปที่ลดลงไปได้บ้าง โดยกลุ่ม
ท่องเที่ยวเรายังคงน ้าหนักเป็น “มากกว่าตลาด” ยังคงเลือก ERW (ซื้อ/เป้า 
3.80 บาท), CENTEL (ซื้อ/เป้า 42.00 บาท) เป็น Top pick 
 
( - ) SCC (ขาย/เป้า 165.00 บาท) โรงแครกเกอร์ ROC ประกาศ 
Force Majeure 
มีรายงานว่าโรงแครกเกอร์ระยองโอเลฟินส์ (ROC) ประกาศเหตุสุดวิสัย 
(Force Majeure) เนื ่องจากข้อขัดแย้งที ่เกิดขึ้นในภูมิภาคตะวันออกกลาง 
(ท่ีมา: Reuters) 
DAOL: ยังคงมุมมองเชิงลบ เรามองว่าข่าวน้ีสอดคล้องกับมุมมองเชิงลบของ
เราต่อแนวโน้มธุรกิจของบริษัท ซ่ึงเราเชื่อว่าการประกาศ Force Majeure ของ 
ROC จะส่งผลให้ปริมาณขายของบริษัทลดลงอย่างมีนัยส าคัญใน 1H26E 
เน่ืองจากว่า ROC มีก าลังการผลิต (nameplate capacity) เอทิลีน (ethylene) 
และโพรพิลีน (propylene) คิดเป็น 30%/26% ของ capacity โดยรวม ทั้งน้ี 
เราเชื่อว่าการประกาศนี้เป็นผลจาก 1) การน าเข้าวัตถุดิบแนฟทา (naphtha 
feedstock) ท่ีน่าจะลดลงจากผลกระทบของการปิดช่องแคบฮอร์มุซ (Strait of 
Hormuz) ซึ ่ งโดยปกติแล ้วเราเช ื ่อว ่า naphtha คิดเป ็น 55%-65% ของ 
feedstock ทั ้งหมดของ SCC และ 2) แนวโน้มส่วนต่างราคาผลิตภัณฑ์โอ
เลฟินส์ (olefins spread) ท่ีอ่อนแอจากราคา naphtha ท่ีสูงข้ึน 
Downside risk เพิ ่มเติมหาก Strait of Hormuz ยังคงปิดอยู ่ เราเชื ่อว่ามี
โอกาสที่โรงแครกเกอร์ของบริษัท มาบตาพุดโอเลฟินส์ จ ากัด (MOC) และ 
Long Son Petrochemical (LSP) จะต้องประกาศ Force Majeure และหยุด
การผลิตหาก Straite of Hormuz ยังคงปิดอยู่ โดยเบื้องต้น เราคาดว่าหาก 
Strait of Hormuz จะยังคงปิดอยู่จนถึงสิ้นเดือนมี.ค.2026 โรงแครกเกอร์ท่ี
เหลือจะด าเนินการผลิตได้จนถึงกลางเดือน เม.ย.2026 เท่านั้น คงประมาณ
การก าไรสุทธิปี 2026E ลดลง YoY เราคงประมาณการก าไรสุทธิปี 2026E ท่ี 
9.9 พันล้านบาท (-30% YoY) หลักๆจากการหายไปของก าไรพิเศษท่ีเกิดขึ้น
คร้ังเดียวที่เกี่ยวข้องกับการปรับโครงสร้างท่ีเกี่ยวกับบริษัท PT Chandra Asri 
Pacific Tbk. (CAP) ส าหรับภาพรวมธุรกิจระยะสั้น แม้บริษัทน่าจะรับรู้ก าไร
สุทธิหลังหักภาษีจากรายการที่เกิดขึ้นครั้งเดียว (non-recurring after tax 
gain) จากการขายหุ้นท้ังหมด (50%) ในบริษัท PT. Siam Maspion Terminal 
เข้ามา 300 ล้านบาทใน 1Q26E แต่เราเชื่อว่าบริษัทจะยังคงได้รับผลกระทบ
จาก olefins spread ที ่ทรงต ัวต  ่าอยู ่  ท ั ้ งน ี ้  HDPE spread เฉลี ่ยอยู ่ ท่ี  
USD276/ton ใน เด ือน ก.พ .2026 เท ียบก ับ  USD320/t ใน  1Q25 และ 
USD308/t ใน 4Q25 
คงค าแนะน า “ขาย” ที่ราคาเป้าหมายปี 2026E ที่ 165.00 บาท อิงวิธี SOTP 
เราเชือ่วา่สงครามตะวนัออกกลางทีด่ าเนนิอยูจ่ะสง่ผลใหเ้ศรษฐกจิในเอเชยีฟืน้
ตัวช้ากว่าเดิม อีกทั้ง อาจท าให้ต้นทุนของธุรกิจปิโตรเคมีสูงขึ้น  
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News Comment 

( 0 ) SNNP (ซื้อ/เป้า 8.20 บาท) ตั้งเป้ารายได้โต mid to high 
single digit YoY 
คุณฐากร ชัยสถาพร CEO ของ SNNP เผย SNNP ตั้งเป้าหมายปี 2026E 
รายได้โต mid to high single digit YoY โดยเน้นการเติบโตในสินค้ากลุ่มหลัก
ท้ังในและต่างประเทศ ส าหรับทิศทางการด าเนินงานใน 1Q26E ต่างประเทศยัง
ดีแนวโน้มที่ดี คาดสัดส่วนรายได้ต่างประเทศ 19% โดยเติบโตจากประเทศ
เวียดนามเป็นหลัก หลังเกิดความไม่สงบในตะวันออกกลาง ท าให้ยอดขาย
ประเทศดังกล่าวชะลอตัวลงเล็กน้อย เพราะค่าธรรมเนียมความเสี่ยงจาก
สงครามเพิ่มขึ้นสูงมาก และตู้คอนเทนเนอร์มีน้อย บริษัทยังมองว่าภาพรวม
รายได้ตะวันออกกลางยังเติบโตได้ แต่ไม่มากนัก ส่วนรายได้ในประเทศ มี
สัดส่วนรายได้ท่ี 81% ส าหรับ QTD ยังไม่เห็นการเติบโต จากปัจจัยการบริโภค
ชะลอตัวกดดัน 
ส าหรับในระยะส้ัน บริษัทฯยังไม่เห็นผลกระทบจากสงครามท่ีชัดเจน ปัจจุบันมี
สัดส่วนของต้นทุนด้านพลังงานที่ 3-4% ของต้นทุนรวม แต่บริษัทเตรียม
รับมือไว้แล้วทั้งการหาวัตถุดิบที่ใกล้เคียงกัน หรือการหาพลังงานทดแทนท่ี
ใกล้เคียงกันเพื่อลดความเส่ียงให้ได้มากท่ีสุด (ท่ีมา: ข่าวหุ้น) 
DAOL:  เรามีมุมมองเป็นกลางจากประเด็นข้างต้น โดย outlook ยังเป็นตาม
คาด เบื้องต้น เราประเมินก าไร 1Q26 ท่ี 110-125 ล้านบาท ชะลอตัว YoY 
จากการบริโภคในประเทศที ่ชะลอตัวแต่รายได้เว ียดนามฟื ้นตัว YoY คาด 
GPM ลดลง YoY ด้านก าไรฟื้นตัว QoQ จาก GPM ท่ีฟื้นตัว QoQ 
ทั้งนี้ เราคงประมาณการก าไรสุทธิปี 2026E ที่ 581 ล้านบาท (+12% YoY) 
ก าไรโต YoY หนุนโดย 1) รายได้รวม +4% YoY จากรายได้ในประเทศโต +3% 
YoY และต่างประเทศ +8% โดยเวียดนามขยายตัว +16% YoY แต่ประเทศอ่ืน
ทรงตัว YoY และ 2) GPM ขยายตัวเล็กน้อย จากสัดส่วนรายได้เวียดนามท่ี 
high margin เพิ่มขึ้น 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” เราคงค าแนะน า “ซื้อ” ที่ราคาเป้าหมาย 8.20 บาท อิง 
2026E PER 13.5x เราย ั งชอบ SNNP จาก 1) ม ี  snack & beverage ท่ี
ครอบคลุมทุกเพศ ทุกวัย, 2) มี production facilities ทั้งในและต่างประเทศ 
และ 3) high dividend yield ท่ี 6-8% ต่อปี 
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Company Report 
( + ) AURA (ซื ้อ/เป้า 21.00 บาท) 1Q26E ยังคงสดใส, มีแผน
ขยายฐานเงินทุนเพ่ิมต่อยอดการเติบโต 
เรามีมุมมองเป็นบวกจากการประชุมนักวิเคราะห์ (6 มี.ค.) โดยมีปัจจัยส าคัญ 
ดังน้ี 
1) แนวโน้ม 1Q26E ยังสดใส โดยเฉพาะธุรกิจค้าปลีกทอง จากราคาทองท่ีปรับ
ขึ้นและผันผวน ท าให้ความต้องการซ้ือ–ขายเพื่อการออมและลงทุนเพิ่มขึ้น อีก
ท้ังยังเป็นช่วง high season จากเทศกาลตรุษจีนและวาเลนไทน์ โดยประเมินว่า
ก าไรขั้นต้นจะยังเติบโต YoY ได้ แม้ปีก่อนจะมีฐานสูง 
2) ธุรกิจขายฝากยังคงเติบโตสูงต่อเน่ือง ตั้งเป้ายอดลูกหน้ีขายฝากปี 2026E ท่ี 
1.2 หม่ืนล้านบาท (เราประเมิน 1.05 หม่ืนล้านบาท) เพิ่มจากส้ินปี 2025 ท่ี 8.2 
พันล้านบาท โดยในช่วงปัจจุบันได้มีการปรับ LTV เป็น 70–80% จากปกติราว 
90% เพื่อบริหารความเส่ียงจากราคาทองท่ีผันผวน 
3) ได้ปรับเพิ่ม debt covenant เป็น D/E ratio ท่ี 3.0 เท่า จากเดิม 2.5 เท่า โดย
บริษัทยังมีวงเงินกู ้กับธนาคาร 7.5 พันล้านบาท และมีแผนออกหุ ้นกู ้  + 
perpetual bond ราว 3 พันล้านบาท ขณะท่ีมีแผนเปิดสาขาใหม่ปี 2026E เพิ่ม 
200 สาขา (รวม 829 สาขา) เป็นการเพิ่มสาขาทองมาเงินไปท้ังหมด 
เรายังคงประมาณการก าไรสุทธิปี 2026E ท่ี 1.6 พันล้านบาท +11% YoY จาก
ธุรกิจค้าปลีกทองที่จะยังคงเติบโตดี จากความต้องการซื้อ-ขายทองค าที่มาก
ขึ้น รวมถึงธุรกิจขายฝากยังคงเติบโตสูงท าสถิติสูงสุดใหม่ต่อเนื ่อง ซึ่งเรา
ประเมินจะมีรายได้ดอกเบ้ียรับท่ี 1.36 พันล้านบาท +41% YoY จากยอดลูกหน้ี
ขายฝากที่เราประเมินจะเพิ่มเป็น 1.05 หมื่นล้านบาท ซึ่งยังต ่ากว่าเป ้าของ 
AURA 
คงค าแนะน า “ซื้อ” ราคาเป้าหมาย 21.00 บาท อิง 2026E PER ท่ี 17.5 เท่า (-
0.5SD below 3-yr average PER) โดยแนวโน ้มก  า ไร  1Q26E จะย ั งคงดี
ต่อเนื่อง เติบโต YoY จากทั้งธุรกิจค้าปลีกทองและธุรกิจขายฝากที่ยังสดใส 
ด้าน valuation น่าสนใจ เทรดท่ี 2026E PER 11.0 เท่า คิดเป็น -1.25SD 
 
( - ) ONEE (ปรับลงเป็น ถือ/ ปรับเป้าลงเป็น 3.00 บาท) แนวโน้ม
ก าไร 2026E ชะลอตัวกว่าคาด 
เรามีมุมมองเป็นลบเล็กน้อยต่อ outlook ของ ONEE ดังน้ี 
1) บริษัทตั้งเป้ารายได้รวมปี 2026E เติบโต YoY โดยมีแรงหนุนหลักจากธุรกิจ 
Idol Marketing ขณะที่ธุรกิจ Content Marketing ยังคงได้รับแรงกดดันจาก
เม็ดเงินโฆษณาทีวีที่ฟื้นตัวช้า, GPM ชะลอตัว YoY จากสัดส่วนรายได้ Idol 
Marketing ที่ low margin เพิ่มขึ้น, SG&A to sales ทรงตัว YoY, ก าไรสุทธิ
ทรงตัว YoY 
2) ต้นทุนการผลิตคอนเทนต์อาจจะต ่าลง โดยได้ประโยชน์จากรัฐบาลมี
มาตรการ cash rebate ขั้นต ่า 15% ของค่าใช้จ่ายการผลิต บริษัทฯอยู่ระหว่าง
ศึกษาโครงการข้างต้น   
เราปรับประมาณการก าไรสุทธิปี 2026E-27E ลง -13% และ -17% ตามล าดับ 
เพื่อสะท้อนแนวโน้มรายได้และ GPM ท่ีชะลอตัวกว่าคาด เราประเมินก าไรสุทธิปี 
2026E ท่ี 449 ล้านบาท, ทรงตัว YoY และส าหรับปี 2027E เราคาดก าไรสุทธิ 
494 ล้านบาท (+10% YoY) 
ปรับค าแนะน าลงเป็น “ถือ” และปรับราคาเป้าหมายลงเป็น 3.00 บาท อิง PER 
16x (เดิม “ซ้ือ” ท่ีราคาเป้าหมายท่ี 3.50 บาท อิง PER 16x) เพื่อสะท้อนแนวโน้ม
ก าไรท่ีฟื้นตัวช้ากว่าคาด จากเม็ดเงินโฆษณาทีวีที่ฟื้นตัวช้า 
 

( 0 ) SAV (ซื้อ/เป้า 18.00 บาท) ก าไร 1Q26 จะโต YoY ได้ แต่ยัง
ต้องติดตามปัจจัยตะวันออกกลาง 
เรามีมุมมองเป็นกลางจากการประชุมนักวิเคราะห์ (6 มี.ค.) โดยมีปัจจัยส าคัญ 
ดังน้ี 
1) SAV ประเมินผลกระทบสถานการณ์ตะวันออกกลางยังไม่มาก และน้อยกว่า
เหตุการณ์ไทย–กัมพูชาที่มีการปิดน่านฟ้าบริเวณชายแดน โดยเหตุการณ์
ตะวันออกกลางท าให้จ านวนเท่ียวบิน 1–3 มี.ค. ลดลง กระทบรายได้เฉล่ียราว 
-1.2 หมื่น USD/วัน ขณะที่กรณีไทย–กัมพูชา กระทบรายได้ราว -2.5 หม่ืน 
USD/วัน ในสัปดาห์แรก อย่างไรก็ตาม ยังต้องติดตามความรุนแรงของ
สถานการณ์เพิ่มเติม 
2) จ านวนเที่ยวบิน 2M26E อยู่ที่ราว 2.27 หมื่นเที่ยวบิน (+11% YoY) และ
รายได้จากบริการเที ่ยวบินราว 10.5 ล้าน USD (+6% YoY) ท าให้คาดว่า
รายได้รวม 1Q26E จะเติบโต YoY และทรงตัว QoQ 
3) SAV ประเมินรายได้ปี 2026E ท่ี 2.6 พันล้านบาท (+36% YoY) โดยเป็นการ
เติบโตจากรายได้ธุรกิจวิทยุการบินราว 6% YoY และท่ีเหลืออีกราว 600 ล้าน
บาท มาจาก 2 โครงการใหม่ ได้แก่ i. FOD ของ AOT และ ii. จัดหาอุปกรณ์ให้กับ
วิทยุการบินของไทย คาดรู้ผลประมูล 1H26E เร่ิมรับรู้รายได้ 2H26E 
4) มีแผนท า M&A เพื่อขยายธุรกิจอื่นเพิ่มเติม โดยคาดว่าจะมีความชัดเจน
ภายใน 1H26E 
เรายังคงประมาณการก าไรปี 2026E ที ่ 606 ล้านบาท (+11% YoY) จาก
จ านวนเท่ียวบินท่ีคาดว่าจะเพิ่มขึ้น 8% YoY โดยเท่ียวบิน overflight ยังเติบโต
มากท่ีสุด และยังมี upside หากชนะการประมูล 2 โครงการใหม่ข้างต้น 
เรายังคงแนะน า “ซื้อ” ราคาเป้าหมาย 18.00 บาท อิง DCF (WACC = 9.5% 
TG = 2.5%) (เทียบเท่า 2026E PER ที่ 18.5 เท่า) จากแนวโน้มก าไรที่เติบโตดี
ต่อเนื ่อง สอดคล้องกับจ านวนเที ่ยวบินที ่ เพิ ่มขึ ้น ขณะที ่ยังต้องติดตาม
สถานการณ์ความ ในตะวันออกกลางท่ียังมีความไม่แน่นอน หากสถานการณ์
รุนแรงและท าให้ราคาน ้ามันปรับตัวสูงขึ้นเป็นเวลานาน อาจมีผลกระทบต่อ
จ านวนเท่ียวบินได้ 
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Market 
• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดลดลงในวันศุกร์ (6 มี.ค.) เน่ืองจากนัก
ลงทุนกังวลกับสัญญาณการชะลอตัวของตลาดแรงงานสหรัฐฯ ขณะท่ีราคา
น ้ามันพุ่งขึ้นอย่างรุนแรงจากความตึงเครียดในตะวันออกกลาง ซึ่งเพิ่ม
ความไม่แน่นอนต่อแนวโน้มเศรษฐกิจและนโยบายการเงินของสหรัฐฯ          
ท้ังน้ี ดัชนีเฉล่ียอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดท่ี 47,501.55 จุด ลดลง 453.19 
จุด หรือ -0.95%, ดัชนี S&P500 ปิดท่ี 6,740.02 จุด ลดลง 90.69 จุด หรือ 
-1.33% และดัชนี Nasdaq ปิดที่ 22,387.68 จุด ลดลง 361.31 จุด หรือ -
1.59% 

• ตลาดหุ้นยุโรปปิดลดลงในวันศุกร์ (6 มี.ค.) และร่วงลงอย่างหนักในรอบ
สัปดาห์นี้ โดยดัชนี STOXX 600 ปรับตัวลงรายสัปดาห์มากที่สุดในรอบ
เกือบ 1 ปี เน่ืองจากความวิตกเกี่ยวกับความขัดแย้งในตะวันออกกลางท่ียัง
ทวีความรุนแรง ขณะที่ข้อมูลการจ้างงานของสหรัฐฯ ที่อ่อนแอกว่าคาดได้
เพิ่มความไม่แน่นอนต่อแนวโน้มการปรับลดอัตราดอกเบ้ีย         ท้ังน้ี ดัชนี 
STOXX 600 ปิดตลาดท่ีระดับ 598.69 จุด ลดลง 6.14 จุด หรือ -1.02% 

• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝร่ังเศสปิดท่ี 7,993.49 จุด ลดลง 52.31 จุด หรือ 
-0.65%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดท่ี 23,591.03 จุด ลดลง 224.72 
จุด หรือ -0.94% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ้นลอนดอนปิดท่ี 10,284.75 
จุด ลดลง 129.19 จุด หรือ -1.24% 

• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดร่วงลงในวันศุกร์ (6 มี.ค.) โดยท าสถิติร่วงแรงท่ีสุดใน
รอบเกือบ 1 ปี เน่ืองจากความตึงเครียดของสงครามในตะวันออกกลางท่ีทวี
ความรุนแรงข้ึน ท าให้นักลงทุนกังวลว่าราคาพลังงานท่ีพุ่งสูงอาจท าให้เงิน
เฟ้อกลับมาเพิ่มขึ้นอีกครั้ง ขณะเดียวกัน ข้อมูลการจ้างงานของสหรัฐฯ ท่ี
อ่อนแอกว่าคาดยังเพิ่มความกังวลเกี่ยวกับแนวโน้มเศรษฐกิจโลก        ท้ังน้ี 
ดัชนี FTSE 100 ปิดท่ี 10,284.75 จุด ลดลง 129.19 จุด หรือ -1.24% 

• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดพุ่งข้ึนมากกว่า 12% 
ในวันศุกร์ (6 มี.ค.) ท่ามกลางภาวะอุปทานน ้ามันจากตะวันออกกลางท่ีตึง
ตัว หลังช่องแคบฮอร์มุซถูกปิดจากสงครามระหว่างสหรัฐฯ และอิสราเอลกับ
อิหร่านที่ขยายวงกว้าง ส่งผลให้ผู้ซื ้อหันไปมองหาแหล่งน ้ามันดิบทดแทน 
โดยเฉพาะจากสหรัฐฯ         สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือนเม.ย. 
เพิ่มขึ้น 9.89 ดอลลาร์ หรือ 12.21% ปิดท่ี 90.90 ดอลลาร์/บาร์เรล 

• ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนพ.ค. เพิ่มขึ้น 7.28 
ดอลลาร์ หรือ 8.52% ปิดท่ี 92.69 ดอลลาร์/บาร์เรล 

• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดบวกในวันศุกร์ (6 มี.ค.) หลังข้อมูลการ
จ้างงานของสหรัฐฯ ออกมาอ่อนแอกว่าคาด ซึ ่งช่วยหนุนความหวังว่า 
ธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด) อาจปรับลดอัตราดอกเบ้ีย อย่างไรก็ตาม การ
แข็งค่าของดอลลาร์สหรัฐยังคงกดดันราคาทองค า ท าให้ราคาทองค าปิด
ตลาดสัปดาห์นี้ลดลงเป็นครั้งแรกในรอบ 5 สัปดาห์          ทั้งนี้ สัญญา
ทองค  าตลาด COMEX (Commodity Exchange) ส่งมอบเด ือนเม .ย. 
เพิ่มขึ้น 80 ดอลลาร์ หรือ 1.58% ปิดท่ี 5,158.70 ดอลลาร์/ออนซ์ 

 

Economic &  Company 
 

PCE ชู CPO ดีดตามน ้ามัน บริหารสต๊อกเชิงรุกผลิตเพิ่ม 
PCE ชูแนวโน้มราคาน ้ามันปาล์มดิบ (CPO) สูง ยกตลาดมาเลเซียอยู่ราว 4,100-
4,180 ริงกิตต่อตัน เพิ่มขึ้นประมาณ 4% จากต้นปี ตามทิศทางน ้ามันดิบ จาก
ความตึงเครียดภูมิรัฐศาสตร์ พร้อมเดินเกมเชิงรุกดึงสต๊อกและเดินเครื่องผลิต
เพิ่ม รองรับหากรัฐใช้ B10 และส่งออก พร้อมเพิ่มสัดส่วนสินค้า High Margin 
ORI แผนชัดดึงต่างชาติ ลุยพัฒนาเมืองท่องเที่ยว  
ORI พร้อมดึงต่างชาติเข้าไทย ชูไทย "Safe Haven" โลก ปักหมุดภูเก็ต-พัทยา 
รับดีมานด์หนีหนาว-เลี่ยงสงคราม กางแผนปี 2569 ลุยเปิดโครงการใหม่ 1.94 
หมื่นล้านบาท ทั้งคอนโด บ้าน โรงแรม พร้อมกลยุทธ์ "Circular Model" สร้าง 
บริหาร ขาย ป้ันผลตอบแทนและกระแสเงินสด 
ธุรกิจอสังหามีโอกาสฟื้นเจาะเศรษฐีหลบสงคราม  
3 สมาคมอสังสังหาริมทรัพย์ มองทิศทางตลาดอสังหาริมทรัพย์ปี 2569 เป็นปี
แห่งการประคองตัว เนื่องจากปัจจัยภายนอกที่ไม่แน่นอน ขณะที่ธนาคารยัง
เข้มงวดในการปล่อยสินเชื่อและพฤติกรรมผู้บริโภคที่เปลี ่ยนไป จึงให้มองหา
โอกาสในวิกฤติ "เจาะตลาด ตลาดเศรษฐีระดับโลก" ให้หลบภัยสงครามมาท่ีไทย 
นอกจากน้ียังเสนอมาตรการ 3+9 เพื่อใช้ภาคอสังหาริมทรัพย์เป็นกลไกหลักใน
การขับเคล่ือนเศรษฐกิจไทย 
MOTHER ควักงบ 50 ล. เปิด 7 สาขาใหม่ท าเงิน 
MOTHER ส่งซิกยอดขายมกราคมท าได้ตามเป้า เดินเกมรับมือราคาสินค้าผัน
ผวน จับตาท่องเที่ยว ชี้มาตรการตรึงราคาน ้ามันพยุงต้นทุนช่วงสั้น ฟากบอส
ใหญ่ "เอกพงศ์ โชคชัยวิทัศน์" เล็งเปิดสาขาเพิ่ม 7 สาขา ใช้งบ 50 ล้านบาท หนุน
รายได้โต "สองหลัก" หรือไม่ต ่ากว่า 10% 
NOBLE บุ๊กก าไรพิเศษยอดโอน 7.8 พันล้านบ. โชว์แบ็กล็อกแน่นมือ  
NOBLE เกมร่วมทุนสุดเฉียบ หนุนผลงานปี 2568 แกร่ง หลังบุ๊กก าไรพิเศษขาย
เงินลงทุน โครงการ "นิว เอปิค อโศก - พระราม 9" ให้ STECX ผสานแรงส่งจาก 4 
โครงการใหญ่สร้างเสร็จ โอนตามแผน ดันยอดโอนท้ังปีทะยาน 7,820 ล้านบาท 
พร้อมตุน Backlog แน่นถึง 21,993 ล้านบาท 
PLUS ชี้ธุรกิจปึ้กมั่นใจงบ Q1 โต ออเดอร์ไหลเข้า 
PLUS โชว ์ศ ักยภาพการด  าเน ินงาน-โมเดลธุรกิจที ่ แข็งแกร ่ง ท ่ามกลาง
สถานการณ์ความตึงเครียดในภูมิภาคตะวันออกกลาง เผยยอดค าส่ังซ้ือในไตร
มาส 1/2569 ม ีแนวโน ้มขยายตัวท ั ้ งในมิต ิ  QoQ และ YoY พร้อมยืนยัน
สถานการณ์ความไม่สงบไม่ได้ส่งผลกระทบต่อภาพรวมธุรกิจ 
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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 2025 
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. 


