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SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
• คาดดัชนีฯ เร่ิมเจอแรงขายท าก าไรหลังข้ึนมามาก และมี sell on fact เกิดขึ้น 
คาดเป็นการชะลอตัวในช่วงเวลาสั้นๆ และยังมีโอกาสที่จะกลับไปยืนเหนือ 
1250 จุด ได้อีกคร้ัง  
• ตลาดหุ้นไทย  ปรับตัวขึ้นมาค่อนข้างมาก ข่าวดีคือ ปิดดีลภาษี 19% ไป
แล้ว มีเร่ือง non-tariff ท่ีต้องคิดต่อ  ตลาดปรับตัวขึ้นมามาก อาจเห็นการ
ขายท าก าไร และเข้าสู่ช่วงของการเก็งงบ 2Q โค้งสุดท้าย....  คาดกรอบดัชนี
ฯ สัปดาห์น้ีไว้ที่ 1220-1260 จุด 
• หุ้น Tech สหรัฐฯ ชี้น าตลาดหุ้นโลก แม้ตลาดหุ้นจะปิดสัปดาห์ในแดนลบ
จากความกังวลเรื ่องรายงานการจ้างงานที ่อ่อนแอและผลกระทบจาก
นโยบายภาษีของทรัมป์ แต่ผลประกอบการของบริษัทเทคโนโลยียักษใ์หญ่
ส่วนใหญ่ออกมาแข็งแกร่งและเป็นไปตามความคาดหวังท่ีสูงขึ้น ซ่ึงช่วยตอก
ย ้าสถานะผู้น าตลาด  ..... เราประเมินว่า ถ้าหุ้น Tech สหรัฐฯปรับตัวลงต่อ
จากวันศุกร์ จะมีผลต่อตลาดหุ้นอื่นๆ รวมถึง Fund Flow ในเอเซียที่อาจ
ชะลอลงไปด้วย 
• ผลการเจรจาการค้าสหรัฐฯ จบลงแล้ว ไทยได้ภาษีอยู่ท่ี 19% ส่วนเงื่อนไข 
non-tariff ท่ีเราต้องน าเข้าสินค้าพลังงานและเกษตรมากข้ึนจะมีผลต่อหุ้นใน
ตลาดไม่มาก หุ ้นที ่คาดว่าจะได้อานิสงส์ ได้แก่ DELTA, KCE, WHA, 
AMATA ....  ท าเนียบขาวเปิดเผยแผนอัตราภาษีต่างตอบแทน (reciprocal 
tariff) ซึ ่งจะท าให้อัตราภาษีเฉลี่ยของสหรัฐฯ เพิ ่มขึ ้นจาก 13.3% เป็น 
15.2% สูงขึ้นอย่างมีนัยส าคัญจาก 2.3% ในปี 2024 ..... EU เวียดนาม 
สวิตเซอร์แลนด์ ไต้หวัน ญี่ปุ่น มีการส่งออกไปสหรัฐฯ มากอันดับต้นๆ 
ขณะที่ไทยอยู่ในล าดับที่ 8  .... เราประเมินว่า ผลเจรจา เป็นตามที่มีข่าว
ออกมาก่อนหน้าจึงไม่ surprise การขายท าก าไรท่ีเกิดขึ้นในตลาดเอเซียวัน
ศุกร์ จึงเป็นลักษณะของ sell on fact จากน้ี รอดู ผลของ non-tariff และการ
เสียงจากภาคธุรกิจต่างๆ 
• THAI  กลับเข้าซื้อขายในตลาดฯ 4 ส.ค. 68 คาดการซื้อขายจะคึกคักเป็น
พิเศษ แต่จะมีหุ้นหมุนเวียนไม่มากนัก ท้ังน้ี การซ้ือขายวันแรก จะยังไม่น ามา
ค านวณดัชนีฯ 
• วันนี้ 4 ส.ค. เป็นวันสุดท้ายของการส่งค าชี้แจงของนายกฯ แพทองธาร 
กรณีคลิปเสียงพูดคุย ฮุน เซน หลังจากท่ีขอขยายเวลาแก้ข้อกล่าวหาถึง 2 
ครั้ง คาดศาล รธน. จะพิจารณาและตัดสินคดีภายในกลาง-ปลายเดือน 
ส.ค.นี้ .... การยืดเวลาออกไป ท าให้ตลาดชะลอการรับรู้เรื ่องนี้ออกไป ดี
ตลาดตลาด แต่เม่ือใกล้วันตัดสิน (1 สัปดาห์ก่อนรู้ผล) คาดจะเกิดการชะลอ
การลงทุน 
• การประชุมคณะกรรมการชายแดนท่ัวไป (GBC) ท่ีมาเลเซีย เร่ิม 4 ส.ค. .... 
เรามองเป็นปัจจัยเส่ียงของตลาด เพราะหากมีเหตุให้ใช้ก าลังทางทหาร หรือ
ได้เสียเปรียบมาก จะมีผลต่อความน่าเชื่อถือของรัฐบาลไปด้วย (ลบต่อ
ตลาด) 
• สัปดาห์นี ้  8 ส.ค. 68  MSCI เตรียมประกาศหุ ้นเข้า-ออกดัชนีฯ เพื่อ 
Rebalance และจะใช้ราคาปิดวันท่ี  27 ส.ค. 68 เก็งดัชนี MSCI เพิ่มน ้าหนัก
ลงทุนหุ้นไทย บวกต่อหุ้นขนาดใหญ่ของไทย ท่ีอยู่ใน MSCI Thailand  อาทิ 
ADVANC, DELTA, PTT, AOT, GULF 
• 14 ส.ค. 68 ก าหนดส่งงบสุดท้าย โดย DAOL ประเมินก าไรตลาด 2Q/25 
ไว้ที่ 2.5 แสนล้านบาท -2% YoY; -10%qoq  (1Q/25 ที่ 2.82 แสนล้าน
บาท) ....  สัปดาห์นี้ บริษัทจดทะเบียนที่จะประกาศงบฯ ได้แก่ DOHOME, 
BCP, CPAXT, OR, CBG, NER, ONEE, QH, SAT, SEAFCO, SNNP, 
SPRC, TCAP 
• โอเปกพลัส (OPEC+) ได้บรรลุข้อตกลงในหลักการท่ีจะเพิ่มก าลังการผลิต
น ้ามันอีก 548,000 บาร์เรลต่อวันในเดือนกันยายน ..... ด้าน Exxon 
Mobil และ Chevron ประกาศผลประกอบการไตรมาส 2 ดีกว่าท่ีคาดการณ์
ไว้  แม้ผลประกอบการจะออกมาดี แต่ราคาหุ ้นของทั้งสองบริษัทกลับ
ปรับตัวลดลงตามราคาน ้ามันดิบและตลาดหุ้นโดยรวม ท่ามกลางความ
กังวลเกี่ยวกับสงครามการค้าและการเพิ่มก าลังการผลิตของกลุ่ม OPEC+ 

• Event สัปดาห์นี้ :  CPI ไทย(6), ตัวเลขเคลมว่างงานครั้งแรกสหรัฐฯ(7) , 
ตัวเลขเงินเฟ้อจีน(9), CPI จีน(9), PPI จีน(9) 

News Comment 

( + ) STECON (ซ้ือ/เป้า 10.00 บาท) แจ้งเซ็นสัญญางานใหม่ 2 โครงการ มูลค่า
รวม 3.6 พันล้านบาท 
( + ) KTB (ซื้อ/เป้า 25.00 บาท), BBL (ซื้อ/เป้า 168.00 บาท) ตลท.ให้ THAI 
กลับเข้าเทรดใน SET วันน้ี หนุนเจ้าหน้ีรายใหญ่อย่าง BBL, KTB 
( + ) Tourism (Neutral) แอตต้าคาดนักท่องเที่ยวจีนปีหน้าลุ้นเป้า 9 ล้านคน 
ททท.ระดมสารพัดมาตรการดูดกรุ๊ปทัวร์ 
( 0 ) Energy (Neutral) OPEC+ เพิ่มก าลังการผลิตน ้ามันต่อเน่ืองอีก 547 kbd 
ใน ก.ย.; คาดอินเดียจะยังคงซ้ือน ้ามันรัสเซียแม้เส่ียงโดน US tariff สูงข้ึน 
Company Report 

( 0 ) MINT (ถือ/เป้า 28.00 บาท) ก าไร 2Q25 ใกล้เคียงคาด แต่จากการขายเงิน
ลงทุนมากกว่าคาด 
( 0 ) ITC (ถือ/เป้า 14.00 บาท) เป้า 2025E ใกล้เค ียงคาด , ยังต้องติดตาม
ผลกระทบ tariffs หลังจากน้ี 
( 0 ) SAT (ถือ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 13.80 บาท) ก าไร 2Q25E ยังทยอยฟื้นตัว YoY 
ได้ จาก GPM ดีขึ้น 
Strategy 
• ตลาด เลือกทางที่จะพักตัว (sell on fact) หลังราคาหุ้นที่เคยถูกกระทบจาก
มาตรการภาษีสหรัฐฯ เม่ือ 2 เม.ย.68 ส่วนใหญ่ขึ้นมาเกินจุดน้ันไปแล้ว จากน้ี 
ตลาดน่าจะให้น ้าหนักไปท่ี การเข้ามาเก็งงบ 2Q  
• กลยุทธ์ ปรับวิธีการลงทุนใหม่ โดยขายท าก าไรหุ้นท่ีขึ้นมามาก เพื่อเปล่ียนหุ้น
ชุดใหม่ เพราะจากนี้ไป การเล่นของนักลงทุนจะยากขึ้น(มาก) เพราะจะเป็น
ลักษณะของรอบการเล่นท่ีส้ันลง สลับ Sector/หุ้น บ่อยขึ้น เม่ือเทียบกับช่วงท่ี
หุ้นขึ้นมาจากระดับดัชนีฯ 1050-1250 จุด ท่ีผ่านมา 
• หุ้นในพอร์ตวันนี้ เราน า ITC, RCL*, WHA* ออก หุ้นในพอร์ตประกอบด้วย 

TTB(10%), ADVANC(10%),  GULF(10%). 
 

Technical :  BA, APO 
 

Calendar  
Date Country Event Period Surv(M) Prior 
6-Aug TH CPI YoY Jul -0.4% -0.3% 

 TH 
CPI Core 
YoY 

Jul 0.9% 1.1% 

7-Aug US 

Initial 
Jobless 
Claims 

Aug-25       --   218k  

 CH 
Exports 
YoY 

Jul 5.8% 5.8% 

 CH 
Exports 
YoY CNY 

Jul      -- 7.2% 

  TH 
Consumer 
Confidence 

Jul      -- 
              

52.70  
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

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

4 August 2025 

( + ) STECON (ซื้อ/เป้า 10.00 บาท) แจ้งเซ็นสัญญางานใหม่ 2 
โครงการ มูลค่ารวม 3.6 พันล้านบาท 
STECON แจ้งข่าวว่า บริษัท ซิโน-ไทย เอ็นจีเนียร่ิง แอนด์ คอนสตรัคชั่น จ ากัด 
(มหาชน) บริษัทย่อยของบริษัท ได้ลงนามสัญญาก่อสร้าง 2 โครงการใหม่ 
มูลค่ารวม 3.6 พันล้านบาท (รวม VAT) ได้แก่ 1) โครงการพัฒนาทางหลวง
พิเศษระหว่างเมืองหมายเลข 7 ส่วนต่อขยายเชื่อมต่อสนามบินนานาชาติอู่
ตะเภา มูลค่า 2.7 พันล้านบาท ระยะเวลาก่อสร้าง 1,080 วัน และ 2) โครงการ
ก่อสร้างถังเก็บน ้าใส สถานีสูบจ่ายน ้าบางพลี มูลค่า 997.5 ล้านบาท 
ระยะเวลาก่อสร้าง 780 วัน (ท่ีมา: SET) 
DAOL: เรามองเป็นบวกเล็กน้อย โดยความคืบหน้างานใหม่ดังกล่าวเป็นไป
ตามท่ีบริษัทได้ให้ข้อมูลไว้ ซ่ึงคิดเป็นราว 3% ของ backlog รวมท่ี 1 แสนล้าน
บาท ขณะท่ี YTD บริษัทมีการเซ็นสัญญางานใหม่แล้วรวม 2.6 หม่ืนล้านบาท 
ส าหรับ 2Q25E เราประเมินก าไรสุทธิที่ 418 ล้านบาท ขยายตัวสูงจากก าไร
สุทธิ 2Q24 ที่ 25 ล้านบาท และเพิ่มขึ้น +22% QoQ อานิสงส์เงินประกันบึง
หนองบอนและ backlog สูงข้ึน เราคงก าไรสุทธิปี 2025E ท่ี 762 ล้านบาท ฟื้น
จากขาดทุนสุทธิปี 2024 ที่ -2.4 พันล้านบาท แต่มีโอกาสปรับประมาณการ
ขึ้นภายหลังประกาศงบ 2Q25E คงค าแนะน า “ซื้อ” ราคาเปา้หมาย 10.00 บาท 
อิง 2025E PER 20x (-1SD below 5-yr average PER) 
 
( + ) KTB (ซื ้อ/เป้า 25.00 บาท), BBL (ซื ้อ/เป้า 168.00 บาท) 
ตลท.ให้ THAI กลับเข้าเทรดใน SET วันนี้ หนุนเจ้าหนี้รายใหญ่
อย่าง BBL, KTB 
THAI ดีเดย์ เข้าเทรดวันนี้ นักวิเคราะห์ประเมินจาก EV/EBITDA เฉลี่ย 4.5-
5.5 เท่า ได้ราคาเหมาะสมในกรอบ 7.65 - 10.80 บาทต่อหุ้น แผนธุรกิจมี
ศักยภาพ แข่งขันแผนการตลาดเพิ่มสัดส่วนผู้โดยสารต้นทาง-ปลายทาง แตะ 
30% คาดก าไรสุทธิดีด 25% YoY ย ้าชัด กระแสเงินสดเพียงพอกลับมาจา่ย
ปันผล นอกจากนี้ ตลาดหลักทรัพย์ฯ จะไม่ก าหนดราคาซื้อขายสูงส ุดและ
ต ่าสุด (Celling & Floor), Dynamic Price Band และ Auto Pause ในวันที่ 4 
ส.ค. 25 (ท่ีมา: ทันหุ้น) 
DAOL: เรามองเป็นบวกตอ่เจา้หนี ้BBL และ KTB โดยมีประเดน็บวก 2 ประเดน็ 
ดังน้ี  
1) NPL มีแนวโน้มลดลงและอาจจะมีการ reverse ส ารองฯที่ตั้งไว ้แล้ว โดย 
THAI จะกลับเข้ามาเทรดในตลาดหุ้นได้วันที่ 4 ส.ค. 25 และหาก THAI มีการ
ช าระหนี้ได้อย่างต่อเนื่อง จะส่งผลให้มีโอกาสที่เลื่อนชั ้นขึ้นจาก NPL เป็น 
Stage 2 และ Stage 1 ตามล าดับ (โดยจะใช้เวลารวมกันราว 9 เดือนในการ
เล่ือนชั้นเป็น Stage 1) โดยจาก MD&A ใน 1Q25 ของ THAI พบว่า มีเงินกู้ยืม
จาก KTB อยู่ท่ีราว 3 พันล้านบาท หรือคิดเป็น 3% ของ NPL ของ KTB ท่ีอยู่
ที่ 9.5 หมื่นล้านบาท ทั้งนี้ หาก THAI จ่ายได้ครบติดต่อกัน 9 เดือน จะท าให้ 
NPL ของ KTB หายไป 0.12% จาก 2Q25 ท่ี 2.94% และอาจจะมีการ reverse 
ส ารองฯท่ีตั้งไว้แล้ว  
2) มีโอกาสบันทึกเป็นก าไรจากเงินลงทุนหากมีการบันทึก THAI เป็น FVTPL 
โดยราคาแปลงหน้ีเป็นทุนอยู่ท่ี 2.5452 บาท (เป็นราคาต้นทุนของ KTB, BBL) 
ท้ังน้ีเราได้ท า sensitivity หากราคาหุ้น THAI ขึ้นทุกๆ +10% จะท าให้ KTB มี 
upside ต่อก าไรสุทธิปี 2025E ท่ี +0.6% แต่ BBL จะบันทึกผ่าน OCI ไม่ผ่าน
งบก าไรขาดทุน 
โดยเรายงัคงแนะน า “ซื้อ” ทั้ง KTB ราคาเปา้หมาย 25.00 บาท และ BBL ราคา
เป้าหมาย 168.00 บาท 

( + ) Tourism (Neutral) แอตต้าคาดนักท่องเที่ยวจีนปีหน้าลุ้น
เป้า 9 ล้านคน ททท.ระดมสารพัดมาตรการดูดกรุ๊ปทัวร์ 
แอตต้าคาดนักท่องเที ่ยวจีนปีหน้าลุ ้นเป้า 9 ล้านคน ททท.ระดมสารพัด
มาตรการดูดกรุ๊ปทัวร์ ตลาดนักท่องเท่ียวจีนก้าวผ่านจุดต ่าสุด ตัวเลขล่าสุด
พีกอัพ 1.3-1.5 หม่ืนคนต่อวัน ม่ันใจมาตรการหนุน "ชาร์เตอร์ไฟลต์-กรุ๊ปอิน
เซ็นทีฟ" เรียกความเชื่อมั่นกลับคืน สมาคมแอตต้ากระตุ้นตลาด "กรุ๊ปทวัร์" 
เสริมอีกทาง เผยมีนาคมปีหน้ากรุ๊ปแอมเวย์จีน 1.3 หมื่นคน ยกทีมประชุม
เมืองไทยตอกย ้าปลอดภัยแน่ มั ่นใจปี 26 จีนเที ่ยวไทยพุ ่งแตะ 9 ล้านคน 
เอเย่นต์ทัวร์จีนรายใหญ่ยันไทยเป็นเดสติเนชั่นยอดนิยมอันดับ 1 ของคนจีน ชี้
เวียดนามแค่ตลาดทดแทน ไปครั้งเดียวไม่เที่ยวซ ้า โดยรัฐบาลมีงบประมาณ
สนับสนุนเที ่ยวบินเช่าเหมาล า 350,000 บาทต่อเที ่ยวบิน จ านวน 1,000 
เท่ียวบินส าหรับกรุ๊ปทัวร์ และนักท่องเท่ียวกลุ่มประชุมสัมมนา 30 คนขึ้นไป พัก
เกิน 4 คืน จ านวน 1,000 บาทต่อคน จ านวน 150,000 คน เพื่อกระตุ้นการ
เดินทางแบบ Group Incentive ซึ่งเป็นนักท่องเที่ยวคุณภาพใช้จ่ายสูง (ที่มา: 
เว็บไซต์ประชาชาติธุรกิจ) 
DAOL: เรามองเป็นบวกต่อประเด็นดังกล่าวกับกลุ่มท่องเที่ยว  ซึ่งเราเชื่อว่า
จ านวนนักท่องเที่ยวจีนได้ผ่านจุดต ่าสุดไปแล้วในช่วง 2Q25 ที่ระดับ 8.7 พัน
คนต่อวัน โดยหลังจากน้ีจะเร่ิมทยอยฟื้นตัวได้อย่างต่อเน่ือง โดยสัปดาห์ล่าสุด 
(21-27 ก.ค. 25) ขึ่งอยู่ท่ีระดับ 1.5 หม่ืนคนต่อวัน ขณะท่ีภาครัฐเร่ิมมีนโยบาย
กระตุ้นนักท่องเที่ยวจีนมากกขึ้นทั้งจากให้งบประมาณสนับสนุนเที่ยวบินเช่า
หมาล าและให้ส่วนลดหากพักเกิน 4 คืน ซ่ึงเราเชื่อว่าจะกระตุ้นให้นักท่องเท่ียว
กลับมาได้ โดยเฉพาะช่วง High season ใน 4Q25E โดยหุ้นที่ได้รับประโยชน์
จากนักท่องเที่ยวจีนที่เพิ่มขึ้นเรียงล าดับจากมากไปน้อยตามสัดส่วนรายได้
จากจนี ได้แก ่ERW, CENTEL, MINT, SHR นอกจากน้ีระยะส้ันยังมีงาน FIVB 
Volleyball Women’s World ซึ่งจะจัดวันที่ 22 ส.ค.-7 ก.ย. 25 โดยมีเมือง
หลักเป ็นเจ ้าภาพคือ กทม. , เช ียงใหม่ , ภู เก ็ต ซ ึ ่ งน ่าจะหนุนให้จ านวน
นักท่องเท่ียวโดยรวมและจีนจะเพิ่มขึ้น WoW ต่อได้ในเดือน ส.ค.-ต้น ก.ย. 25 
ได้  
คงประมาณการจ านวนนักท่องเที่ยวรวม/นักท่องเที่ยวจีนปี 2025E ที่ 34.5 
ล้านคน/5 ล้านคน เรายังคงประมาณการจ านวนนักท่องเที่ยวรวมปี 2025E 
จะอยู่ท่ี 34.5 ล้านคน ลดลง -3% YoY และคาดจ านวนนักท่องเท่ียวจีนจะอยู่ท่ี 
5 ล้านคน ลดลง -26% YoY โดยคาดว่านักท่องเที่ยวจีนจะเริ่มฟื้นได้อย่าง
ชัดเจนใน 4Q25E  
เราให้น า้หนกัการลงทุนเปน็ “เท่ากบัตลาด” โดย Top pick ของกลุม่ เราเลือก 
CENTEL (ซื้อ/เป้า 29.00 บาท) จาก valuation ซ้ือขายท่ี 2025E EV/EBITDA 
ที ่ 9x (-1.75SD below 10-yr average EV/EBITDA) ถูกกว่า ERW ที ่ 11x 
ขณะที ่ไม่มีปัจจัย Overhang อย่าง ERW นอกจากนี ้คาดว่าแนวโน้มก าไร 
3Q25E จะฟื้นตัว QoQ ได้ตามยอด Booking ท่ีเพิ่มขึ้น และฟื้นตัวเด่น 4Q25E 
จากการเปิดอาคารผู้โดยสารใหม่ท่ีสนามบินมัลดีฟส์และนักท่องเท่ียวจีนฟื้น
ตัว 
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( 0 ) Energy (Neutral) OPEC+ เพ ิ ่มก  าล ังการผลิตน  ้ ามัน
ต่อเนื ่องอีก 547 kbd ใน ก.ย.; คาดอินเดียจะยังคงซื ้อน ้ามัน
รัสเซียแม้เส่ียงโดน US tariff สูงขึ้น 
OPEC+ จะเพิ่มก าลังการผลิตน ้ามันอีก 547 kbd ในเดือน ก.ย.2025 เม่ือ
วันท่ี 3 ส.ค.2025 ท่ีผ่านมา ท่ีประชุมออนไลน์ของประเทศสมาชิก OPEC+ 8 
ประเทศ (รวมถึง ซาอุดิอาระเบีย รัสเซีย อิรัก สหรัฐอาหรับเอมิเรตส์ (UAE) 
คูเวต คาซัคสถาน แอลจีเรีย และโอมาน) มีมติท่ีจะคงการถอนการลดก าลังการ
ผลิตน ้ามันโดยสมัครใจ (voluntary production cuts) ในเดือน ก.ย.2025 อีก 
547 บาร์เรลต่อวัน (kbd) ทรงตัวจากระดับในเดือน ส.ค.2025 ส่งผลให้ 
OPEC+ ได้ท าการถอน voluntary production cuts (ซึ ่งประกาศในเด ือน 
พ.ย.2023) ที่ 2.2 ล้านบาร์เรลต่อวัน (mbd) ทั้งหมดแล้ว ทั้งนี้ OPEC+ ยัง
เหลือ voluntary production cuts อีกก้อนท่ี 1.65 mbd (ซ่ึงประกาศมาตั้งแต่ 
เม.ย.2023)  
อินเดียปฏิเสธท่ีจะเปล่ียนนโยบายซ้ือน ้ามันจากรัสเซีย หลังจากสัปดาห์ท่ีแล้ว 
ประธานาดิบดีของสหรัฐอเมริกา (US) ได้ข่มขู่ว่าจะเพิ่มอัตราภาษีน าเข้า (tariff) 
บนผลิตภัณฑ์ท่ีน าเข้าจากประเทศท่ีซ้ือน ้ามันจากรัสเซีย มีรายงานว่าแหล่งข่าว
จากรัฐบาลอินเดียได้ชี้แจงว่าอินเดียจะยังคงซ้ือน ้ามันจากรัสเซียต่อไปและจะยัง
ไม่เปลี่ยนนโยบายการซื้อน ้ามันจากรัสเซีย โดยแหล่งข่าวชี้แจงว่าจะไม่มีการ
เปล่ียนแปลงโดยทันทีเน่ืองจากเป็นสัญญาระยะยาว นอกจากน้ี การท่ีอินเดีย
ซื้อน ้ามันจากรัสเซียเป็นการช่วยให้ราคาน ้ามันทั่วโลกไม่พุ ่งสูงขึ้น อีกท้ัง
น ้ามันดิบของรัสเซียไม่ได้โดนคว ่าบาตรโดยตรงเหมือนน ้ามันของอิหร ่าน
และเวเนซูเอล่า และอินเดียยังซื้อน ้ามันจากรัสเซียที่ระดับต ่ากว่าราคาสูงสุด 
(price cap) ท่ีก าหนดโดยสหภาพยุโรป (EU) ด้วย (ท่ีมา: OPEC, Reuters) 
DAOL: เรามีมุมมองเป็นกลางต่อแนวโน้มราคาน ้ามันดิบในระยะสั้นแต่ยังคง
คาดความผันผวนสูง โดยเรามองว่าก่อนหน้านี้ตลาดได้รับรู้แผนการถอน 
voluntary production cuts 2.2 mbd ของ OPEC+ ทั้งหมดก่อนเดือน ต.ค.
2025 แล้ว เม่ือวันศุกร์ท่ีผ่านมา ราคาสัญญาซ้ือขายล่วงหน้าน ้ามันดิบ Brent 
ปิดตัวลง 2.8% เป็น USD69.7/bbl ท้ังน้ี เรายังคงสมมติฐานราคาน ้ามันดูไบ
เฉล่ียปีน้ีท่ี USD70.0/bbl  เทียบกับ ราคาเฉล่ีย YTD ท่ี USD70.7/bbl  
เรายังคงน ้าหนักการลงทุน “เท่ากับตลาด” ส าหรับกลุ่มพลังงานและคาดหุ้น
ต้นน ้าและโรงกลั่นไดป้ระโยชนจ์ากราคาพลังงานที่สูงขึ้น QTD โดยเราคาดว่า 
PTTEP และหุ้นกลุ่มโรงกลั่นจะได้แรงหนุนจากราคาน ้ามันที่ฟื้นตัว QTD ใน 
3Q25E ซึ่งน่าจะช่วยให้ราคาขายเฉลี่ยน ้ามัน ( liquid ASP) ของ PTTEP ดีขึ้น 
ขณะท่ี กลุ่มโรงกล่ันอาจจะเห็นการรับรู้ก าไรจากสต๊อก (stock gain) ท่ีเป็นไป
ได้ โดยปัจจุบัน หุ ้นต้นน ้าและกลางน ้าที ่ เราดูแลอยู ่ ค ือ PTTEP (ซื ้อ/เป้า 
130.00 บาท), TOP (ซื้อ/เป้า 36.00 บาท), SPRC (ซื้อ/เป้า 6.50 บาท), และ 
BCP (ถือ/เป้า 34.00 บาท) 
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( 0 ) MINT (ถือ/เป้า 28.00 บาท) ก าไร 2Q25 ใกล้เคียงคาด แต่
จากการขายเงินลงทุนมากกว่าคาด 
เรายังคงค าแนะน า “ถือ” MINT และราคาเป้าหมายปี 2025E ที่ 28.00 บาท  
อิง DCF (WACC ที่ 7%, terminal growth ที่ 1.5%) โดย MINT ประกาศก าไร
ปกติ 2Q25 อยู ่ที ่  3.4 พันล้านบาท (เป็นไปตามที ่ตลาดและเราคาด โดยมี 
SG&A มากกว่าคาด แต่มีรายได้อ่ืนๆเข้ามาช่วยชดเชย) เพิ่มขึ้น +6% YoY และ
ฟื้นตัวได้จาก 1Q25 ท่ีก าไรปกติ 50 ล้านบาท (ปกติไตรมาส 2 จะเป็นจุด Peak 
ของปีเพราะเป็นช่วง High season ของยุโรป) เพราะมีค่าเงินบาทท่ีแข็งค่าเข้ามา
กดดันรายได้ โดย 1) RevPAR ลดลง -2% YoY แต่เพิ ่มขึ้น +38% QoQ 2) 
ธุรกิจอาหารมี SSSG โดยรวมลดลงท่ี -2% YoY จาก 2Q24 ท่ี -3% YoY และ
จาก 1Q25 ที่ -2% YoY 3) SG&A to sale อยู่ที่ 32% (มากกว่าที่ เราคาดท่ี 
29%) เพิ่มขึ้นเมื่อเทียบ 2Q24 ที่ 29% เพราะมีค่าใช้จ่ายในการด าเนินงานท่ี
เพิ่มขึ้น เรายังคงประมาณการก าไรปกติปี 2025E อยู่ท่ี 9 พันล้านบาท เพิ่มขึ้น 
+7% YoY จากการฟื้นตัวในทุกประเทศ โดยเฉพาะโรงแรมที่ยุโรปและมลัดีฟส์ 
ขณะท่ีเราคาดว่า 3Q25E จะเห็นก าไรปกติเพิ่มขึ้น YoY แต่จะลดลง QoQ เพราะ
ผ่านช่วง Peak season ท่ียุโรปไปแล้วใน 2Q25 ราคาหุ้นปรับตัวเพิ่มขึ้น +6% 
ในช่วง 6 เดือนที่ผ่านมาเมื่อเทียบกับ SET ซึ่ง outperform its peers เพราะ 
MINT ได้รับผลกระทบจากจ านวนนักท่องเที่ยวจีนที่ลดลงน้อยกว่ากลุ่ม แต่
ก าไร 2Q25 จะผ่านจุดสูงสุดของปีแล้ว ขณะท่ีเราคาดว่า 4Q25E จะเห็นการฟื้น
ตัวของกลุ่มโรงแรมในประเทศได้มากกว่า จึงชอบ CENTEL มากกว่า 
 

( 0 ) ITC (ถือ/เป้า 14.00 บาท) เป้า 2025E ใกล้เคียงคาด, ยังต้อง
ติดตามผลกระทบ tariffs หลังจากนี้ 
เราคงค าแนะน า “ถือ” และราคาเป้าหมาย 14.00 บาท อิง 2025E PER 15x 
 (-1SD below 2-yr average PER) เรามีมุมมองเป็นกลางจากการประชุม
นักวิเคราะห์เม่ือวันศุกร์ (1 ส.ค.) จากกรอบเป้าหมายท่ีใกล้เคียงเราคาด รวมถึง
ยังต้องติดตามผลกระทบ tariffs ที่อาจเห็นมากขึ้นใน 2H25E โดยมีประเด็น
ส าคัญดังนี้ 1) บริษัทปรับเป้าหมายปี 2025E เพื่อสะท้อนผลกระทบ tariffs 
โดยเฉพาะรายได้ที่ปรับลงเป็น +3-5% YoY (เราคาด +3% YoY) จากกรอบ
เดิม +6-13% YoY และ 2) tariffs ท่ี 19% จะเป็นการแชร์ระหว่าง ITC ลูกค้าของ
บริษัท และ end-consumers อย่างไรก็ตามยังต้องติดตามผลกระทบจากการ
ขึ้นราคาท่ีอาจส่งผลต่อปริมาณขาย ซ่ึงเบ้ืองต้นลูกค้าจะมีการปรับราคา retail 
ขึ้นในระดับ high-single digit เราคงก าไรปกติปี 2025E ที่ 2.8 พันล้านบาท  
(-26% YoY) โดยยังคงสมมติฐานใกล้เคียงเป้าหมายของบริษัท ส าหรับ 3Q25E 
เบ้ืองต้นประเมินก าไรปกติจะชะลอต่อเน่ือง YoY จากผลกระทบบาทแข็ง ต้นทุน
โดยรวมสูงขึ ้น และภาษีจ่ายสูงขึ ้นจาก GMT ขณะที ่มีโอกาสทรงตัว QoQ  
ราคาห ุ ้ นกล ับมา  outperform SET +7% ใน  3 เด ือน แม ้จ ะม ี  positive 
sentiment จากการเจรจานโยบาย tariffs หลังอัตราภาษีของไทยใกล้เคียงกับ
ภูมิภาค แต่เรามองว่าราคาหุ้นท่ีปรับตัวขึ้นช่วงท่ีผ่านมาค่อนข้างสะท้อนปัจจัย
ดังกล่าวแล้ว ขณะที่เราคงประเมินก าไรปกติปี 2025E ชะลอตัวสูง -26% YoY 
รวมถึงยังต้องติดตามผลกระทบต่ออุปสงค์ท่ีอาจลดลงในระยะถัดไป 
 
 
 
 

( 0 ) SAT (ถือ/ปรับเป้าข ึ ้นเป ็น 13.80 บาท) ก าไร 2Q25E ยัง
ทยอยฟ้ืนตัว YoY ได้ จาก GPM ดีขึ้น 
เรายังคงแนะน า “ถือ” แต่ปรบัราคาเปา้หมายเป็น 13.80 บาท (เดิม 12.50 บาท) 
อิง 2025E PER ที่ 8.0 เท่า (-1.0SD below 5yr-average PER) เนื่องจากเรา
ปรับก าไรเพิ่มขึ้นและ re-rate PER ขึ้นเล็กน้อย ตามทิศทางยอดผลิตรถยนต์
รายเดือนที่เริ ่มกลับมาทรงตัวและเป็นบวกได้จากเดิมที่ปรับตัวลดลง โดยเรา
ประเมิน 2Q25E จะมีก าไรสุทธิที่ 150 ล้านบาท (+7% YoY, -21% QoQ) โดย
ก าไรดีขึ้น YoY จากการควบคุมต้นทุนได้ดีขึ้นท าให้ GPM จะเพิ่มเป็น 17.0% 
(2Q24 = 15.6%, 1Q25 = 19.1%) ส่วนก าไรลดลง QoQ เป็นผลจากปัจจัย
ฤดูกาลท่ีมีวันหยุดยาว ท าให้รายได้จะลดลงเป็น 1.65 พันล้านบาท (-4% YoY, 
-10% QoQ) และ GPM จะลดลงตาม u-rate ที่น้อยลง เราปรับประมาณการ
ก าไรปี 2025E ขึ้น 5% เป็น 733 ล้านบาท +5% YoY โดยปรับ GPM ดีขึ้นเป็น 
18.1% จากเดิมที่ 17.6% (ปี 2024 = 17.2%) ตามการควบคุมต้นทุนได้ดีขึ้น 
ทั้งนี้ ก าไร 1H25E จะคิดเป็น 46% จากทั้งปี ส าหรับ 2H25E จะดีขึ้นเล็กน้อย 
YoY จากฐานต ่า และเติบโต HoH ตามปัจจัยฤดูกาลท่ีผ่านช่วง low season 
ราคาหุ้น outperform SET +9% ในช่วง 3 เดือน จากยอดผลิตรถยนต์ที่เร่ิม
กลับมาโต YoY ได้ในเดือน พ.ค.25 แต่ราคาหุ้น underperform SET -5% ใน 1 
เดือน ทั้งนี้ เรายังแนะน า ถือ จากแนวโน้มผลการด าเนินงานปี 2025E ที่เร่ิม
กลับมาทรงตัวถึงบวกได้เล็กน้อย ขณะท่ี dividend yield ยังสูง 11% ต่อปี 
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Market 

• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดลดลงกว่า 500 จุดในวันศุกร์ (1 ส.ค.) 
ขณะท่ีดัชนี S&P500 ดิ่งลงมากท่ีสุดในรอบกว่า 2 เดือน เน่ืองจากนักลงทุนเท
ขายหุ้นจากความกังวลเกี่ยวกับภาวะเศรษฐกิจ หลังการเปิดเผยข้อมูลการจ้าง
งานของสหรัฐฯ ท่ีอ่อนแอเกินคาด และการประกาศก าหนดภาษีน าเข้ารอบใหม่
ของประธานาธิบดีโดนัลด์ ทรัมป์          ท้ังน้ี ดัชนีเฉล่ียอุตสาหกรรมดาวโจนส์
ปิดที่ 43,588.58 จุด ลดลง 542.40 จุด หรือ -1.23%, ดัชนี S&P500 ปิดท่ี 
6,238.01 จ ุด ลดลง 101.38 จ ุด หร ือ -1.60% และด ัชน ี  Nasdaq ปิดท่ี  
20,650.13 จุด ลดลง 472.32 จุด หรือ -2.24% 
• ตลาดหุ้นยุโรปปิดปรับตัวลงรุนแรงที่สุดในรอบกว่า 3 เดือนในวันศุกร์ (1 
ส.ค.) ขณะที่นักลงทุนประเมินผลกระทบจากการประกาศมาตรการเก็บภาษี
ของสหรัฐฯ ต ่อหลายสิบประเทศ รวมถึงการเร ียกเก ็บภาษี  39% กับ
สวิตเซอร์แลนด์       ทั้งนี้ ดัชนี STOXX 600 ปิดตลาดที่ระดับ 535.79 จุด 
ลดลง 10.32 จุด หรือ -1.89% 
• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝร่ังเศสปิดท่ี 7,546.16 จุด ลดลง 225.81 จุด หรือ 
-2.91%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดท่ี 23,425.97 จุด ลดลง 639.50 จุด 
หรือ -2.66% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ ้นลอนดอนปิดที ่ 9,068.58 จุด 
ลดลง 64.23 จุด หรือ -0.70% 
• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดลบในวันศุกร์ (1 ส.ค.) หลังประธานาธิบดีโดนัลด์ 
ทรัมป์ ของสหรัฐฯ ประกาศเก็บภาษีน าเข้ารอบใหม่ต่อหลายประเทศ และ
เรียกร้องให้บริษัทเวชภัณฑ์ต่าง ๆ ปรับลดราคายา    ท้ังน้ี ดัชนี FTSE 100 ปิด
ท่ี 9,068.58 จุด ลดลง 64.23 จุด หรือ -0.70% 
• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดร่วงลงกว่า 2% ใน
วันศุกร์ (1 ส.ค.) โดยถูกกดดันจากความกังวลว่า โอเปกและชาติพันธมิตรอาจ
เพิ่มการผลิต ขณะท่ีรายงานการจ้างงานของสหรัฐฯ ท่ีอ่อนแอกว่าคาดย่ิงเพิ่ม
ความวิตกเกี่ยวกับอุปสงค์น ้ามัน      ท้ังน้ี สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือน
ก.ย. ร่วงลง 1.93 ดอลลาร์ หรือ 2.79% ปิดท่ี 67.33 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนต.ค. ร่วงลง 2.03 
ดอลลาร์ หรือ 2.83% ปิดท่ี 69.67 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดพุ่งขึ้นเกือบ 2% แตะระดับสูงสุดในรอบ
หนึ่งสัปดาห์ในวันศุกร์ (1 ส.ค.) หลังข้อมูลจ้างงานสหรัฐฯ ที่อ่อนแอกว่าคาด
หนุนการคาดการณ์เกี่ยวกับการปรับลดดอกเบ้ีย และกระตุ้นแรงซ้ือสินทรัพย์
ปลอดภัย         ท้ังน้ี สัญญาทองค าตลาด COMEX (Commodity Exchange) 
ส่งมอบเดือนธ.ค. เพิ ่มขึ ้น 51.20 ดอลลาร์ หรือ 1.53% ปิดที ่  3,399.80 
ดอลลาร์/ออนซ์ 
 

 

Economic & Company 
• AAI หมดห่วงแข่งฉลุยเร่ิมบุกตะวันออกกลาง 
AAI ลั่นภาษีน าเข้า 19% เทียบคู่แข่งแล้วดีกว่า เชื่อไม่มีอาหารสัตว์ย้ายเข้า
สหรัฐสู้ต้นทุนแรงงานไม่ได้ วางเกมสู้ภาษีที่เพิ่มขึ้นปรับสูตรสินค้าไม่กระทบ
คุณภาพ พร้อมร่วมแบ่งเบาภาระลูกค้า เชื่อในอนาคตกลุ่มอาหารมีสิทธิภาษี
ต ่ากว่าน้ี เหตุผู้น าสหรัฐต้องรักษาฐานเสียง เปิดตลาดใหม่บุกฮ่องกง-ไต้หวัน 
ปักหมุดส่งแบรนด์เข้า "ดูไบ-ซาอุฯ-อิสราเอล" รับบาทเริ่มอ่อนค่าช่วยผ่อน
คลาย 
• MTC อัพมูลค่าร่วม JUMP+ วาง 5 ปี เพิ่มแตะ 'หมื่นสาขา' 
MTC โดดเข้าร่วมโครงการ Jump+ อัพมูลค่าสร้างเติบโตยั่งยืน ดึงดูดนัก
ลงทุนใน-ต่างประเทศ ตั้งเป้า 3 ปี พอร์ตสินเชื่อโตเฉล่ียเกิน 10% ลุยเปิดสาขา
ใหม่หวังภายใน 5 ปี แตะหมื ่นสาขา จากปัจจุบันราว 8.3 พันสาขา เผย
สถานการณ์ชายแดนไทย-กัมพูชา สั่งปิด 50 สาขา พร้อมช่วยเหลือลูกหน้ี
เตรียมออกหุ้นกู้เดือนน้ี เพื่อช าระคืนหุ้นกู้เดิม-ปล่อยกู้ หลังดีมานด์ดีต่อเน่ือง 
• ADVANC งบ Q2 ไม่แผ่ว เก็งก าไรเกินหมื่นล้านบ. 
ADVANC เก็งงบไตรมาส 2/2568 ก าไรทะลุ 1 หมื่นล้านบาท โต 28% YoY 
และ 4% QoQ รายได้บริการเพิ่มขึ้น-คุมต้นทุนอยู่หมัด ขณะที่ ARPU ยังโต
ต่อเนื่อง ฟากธุรกิจ Data Center - Cloud มีลุ้นขยายตัว ขณะที่จุดแข็งอยู่ท่ี
ปันผล คาดทั้งปีจ่าย 12.53 บาท ยิลด์ 4.41% โบรกเชียร์ซื้อ เป้า 320 บาท 
พร้อมเตือนราคาหุ้นแพง อาจมีแรงขายจากกองทุน แนะทยอยสะสมเม่ือย่อตัว 
• ORI ปิดดีลบิ๊กล็อตให้ DELTA จ่อรับรู้รายได้ทันทีไตรมาส 2 
ORI ปิดดีลบ๊ิกล็อต 278 ยูนิตให้ DELTA รับรู้รายได้ทันทีไตรมาส 2/2568 ชู
ท าเล-นวัตกรรม หนุนตลาด B2B ใกล้นิคมบางปู พร้อมเดินหน้าผนึก 
DELTA ต่อยอดนวัตกรรม พลังงานสีเขียว สอดคล้องยุทธศาสตร์ ESG & 
Green Revolution ปี 2568 
• COCOCO-TU ขานรับภาษีสหรัฐ ก.ล.ต.มองบวกเรียกเช่ือมั่นกลับ 
COCOCO มองโอกาสหลังสหรัฐลดภาษีน าเข้าจากไทย 19% จาก 36% ดัน
ศักยภาพการส่งออกกะทิและมะพร้าวแปรรูป พร้อมขยายฐานลูกค้าใหม่ใน
ตลาดอเมริกา ขณะที ่ TU ย ้าสร้างความเชื ่อมั ่นว่าภาคการส่งออกไทย
สามารถรักษาขีดความสามารถทางการแข่งขัน ด้านก.ล.ต.มองบวก หนุน
ตลาดทุนไทยเรียกความเชื่อม่ันกลับ 
• STC คร่ึงหลังสัญญาณฟื้น ไฮซีซันหนุน-งบรัฐคลอด 
STC ส่งสัญญาณผลงานคร่ึงปีหลังฟื้นตัว รับอานิสงส์ไฮซีซันธุรกิจก่อสร้าง 
คาดงบภาครัฐทยอยออก ชี ้ด ีมานด์โซน EEC มีสูง มุ ่งลงทุนปรับปรุง
เครื่องจักรเพิ่มประสิทธิภาพ ชูกระแสเงินสดยังเพียงพอ เร่งบริหารต้นทุน-
วัตถุดิบอย่างรัดกุม 
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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 2024 
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. 


