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SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
• ดัชนีฯ ผันผวนจากหลายหลายปัจจัย มองกรอบดัชนีฯ สัปดาห์นี้ ไว ้ท่ี  
1235-1260 จุด 
• ตลาดหุ้นไทยสัปดาห์น้ี จะผันผวนจาก 3 ตัวแปรของไทยเอง คือ เป็นสัปดาห์
สุดท้ายของการส่งงบ  มีการขึ้น “XD” ของหุ้นใหญ่หลายตัว และ MSCI 
rebalance  โดยรวมๆ เรามองเป็นตัวกดดันตลาดมากกว่า อย่างไรก็ตาม 
ทิศทางตลาด จะไปขึ้นกับปัจจัยในต่างประเทศ โดยเฉพาะเร่ืองท่ีเกี่ยวข้องกับ
นโยบายการค้า และทิศทางตลาดหุ้นจีนด้วย มองกรอบดัชนีฯ สัปดาห์น้ี ไว้
ท่ี  1235-1260 จุด 
• ตลาดหุ้นต่างประเทศ ยังให้ความสนใจในเรื่องนโยบายการค้าของสหรัฐฯ 
ขณะท่ีตลาดหุ้นจีน ซ่ึงเป็นคู่ค้าส าคัญของไทย หากเศรษฐกิจหรือตลาดหุ้น
ดีขึ้น น่าจะส่งผลบวกมาถึงตลาดหุ้นไทยด้วย 
• รอฟังผลการประชุมกนง. ในวันท่ี 26 ก.พ.น้ี หลังจากท่ีหลายหน่วยงานเร่ิม
กดดันกนง.ให้ลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายลง เพื่อช่วยเศรษฐกิจให้ฟื้นตัว 
ล่าสุด IMF ออกมาเตือนให้ไทยควบคุมรายจ่ายการคลังและดอกเบี้ยเพื่อ
บรรเทาหน้ีครัวเรือนและผลักดันเศรษฐกิจให้ฟื้นตัวต่อไปได้ โดยคาด GDP 
ปี 2025 ขยายตัว 2.9% ...... หุ้นท่ีเกี่ยวข้องคือ ธนาคาร  สถาบันการเงิน 
และหุ้นท่ีอยู่อาศัย 
• สหรัฐฯ และอีกหลายประเทศก าลังเผชิญการระบาดของไข้หวัดนก ส่งผลให้
ราคาไข่พุ่งสูงและขาดแคลน ในไทยนั้น ยังไม่มีรายงานการระบาด แต่ยังคง
ต้องน าเข้าพันธ์ุไก่และเป็ดจากต่างประเทศจ านวนมาก (ไม่ต ่ากว่า 80%) ท า
ให้เกิดปัญหาน าเข้าสายพันธ์ุไก่ ซ่ึงอาจท าให้ขาดแคลนเไก่เน้ือ ไก่ไข่ หรือเป็ด
เนื้อในประเทศได้ .... อาจส่งผลกระทบกับผู้ผลิตและแปรรูปไก่เนื้อ อาทิ 
CPF, GFPT, TFG 
• ก.พาณิชย์ประกาศตัวเลขส่งออกไทย 25 ก.พ. น้ี ส่งออกเม่ือเดือนธ.ค. 67 
ขยายตัว 8.7% ส่วนทั้งปี 2567 โตถึง 5.4% โดยในคาดการณ์ตัวเลข
ส่งออกเดือนม.ค.68 อยู่ท่ี 7% .... การส่งออกไทยเดือนม.ค.คาดขยายตัว
ดีเนื่องจากการเร่งสั่งซื้อสิ้นค้าก่อนโดนัลด์ ทรัมป์ประกาศเก็บภาษีน าเข้า
เพิ่ม 
• ณ 21 ก.พ. เรารวมบริษัทในตลาดหุ้นส่งงบมาแล้ว 300 บริษัทใน SET 
ก าไร-ขยายตัว 25% yoy และ 19% qoq  ต ่ากว่าตลาดคาด 7% (จาก
รายการพิเศษ) ทั้งนี้ เราประเมินก าไรไตรมาสนี้ ไว้ที่ 2.2  แสนลบ. +38%  
yoy ; +16% qoq 
• หุ้นกลาง-ใหญ่ 29 ตัว เตรียมขึ้นเคร่ืองหมาย “XD” สัปดาห์น้ีหลายตัว อาทิ  

OR, JMT , IRPC , PTTEP , DELTA, GLOBAL, TOP, TU และยังมี REITs 
อีกหลายตัว ควรระวังแรงขายหุ้นท้ังก่อนและหลัง “XD” ซ่ึงคร้ังน้ี มีแรงขาย
ค่อนข้างมาก (อาจเพราะตลาดไม่ค่อยดี)..... หุ้นทั้ง 29  ตัวนี้ หากราคา
ปรับตัวลงเท่ากับเงินปันผลจ่าย จะมีผลต่อดัชนีฯ -3.1 จุด 
• MSCI จะมีการท า rebalance ในวันที่ 28 ก.พ. (ปกติราคาหุ้นจะผันผวน
ก่อนหน้าราว 2 วัน ก่อนท า rebalance) โดย  MSCI Standard Indexs 
ย้าย PTTGC และ TOP ไปอยู่ใน Small Cap Indexs  
• FTSE Global Equity Index Series  ประกาศหุ้นเข้า-ออก ในการค านวณ
ดัชนีฯ  โดยจะใช้ราคาปิด 21 มี.ค.68  .... Mid Cap หุ้นออก 2 ตัว IRPC, 
EA โดยย้ายไป Small Cap  ขณะท่ี Small Cap หุ้นเข้าเพิ่มอีก 3 ตัว  CCET, 
SKY, WHART 

• Event สัปดาห์นี้ :  ตัวเลขส่งออกของไทย (25)  ตัวเลขยอดขายรถของไทย  
ประชุม กนง.(26)  ตัวเลข GDP 4q(s) ของสหรัฐฯ คาด 2.3% เท่ากับท่ี
รายงานคร้ังแรก  รายงานภาวะเศรษฐกิเดือน ม.ค.โดย ธปท.(28) และตัวเลข
ดัชนีรายจ่ายผู้บริโภค(PCE)(28) 
 
 
 

News Comment 
( - ) Bank (Overweight) สินเชื่อ ม.ค. 25 ลดลง -0.6% MoM จากสินเชื่อราย
ย่อย, กนง. มีโอกาสลดดอกเบ้ียจากแรงกดดันมากข้ึน 
Company Report 

( + ) CBG (ซ้ือ/เป้า 95.00 บาท) ก าไร 4Q24 ท าสถิติสูงสุดใหม่ใน 14 ไตรมาส
ตามคาด 
( + ) SNNP (ซ้ือ/เป้า 17.00 บาท) Outlook ดีต่อเน่ือง ออกสินค้าเคร่ืองดื่มใหม่
รับฤดูร้อน 
( + ) SAV (ซื้อ/เป้า 27.00 บาท) 2025E โตต่อจากเที่ยวบินเพิ่ม, upside จาก 
FOD + การบินลาว 
( - ) ONEE (ถือ/ปรับเป้าลงเป็น 3.30 บาท) ก าไร 4Q24 ต ่ากว่าคาดจาก GPM 
ท่ีต ่าคาด 
( - ) SEAFCO (ถือ/เป้า 2.00 บาท) 4Q24 ขาดทุนต ่าคาดตามทิศทาง backlog, 
1Q25E ดีขึ้น QoQ จากสายสีส้ม 
( 0 ) DOHOME (ซื้อ/เป้า 9.50 บาท) 2025E กลับมาขยายอย่างน้อย 2 สาขา 
คาด GPM ทรงตัวสูงได้ 
 
Strategy 
• สัปดาห์น้ี ตลาดจะมีตัวแปรหลายตัวท่ีจะท าให้ตลาดผันผวนได้ โดยเฉพาะเร่ือง
ของการายงานผลประกอบการโค้งสุดท้าย .........  โดยเรายังแนะให้เก็งก าไร
ช่วงส้ันๆ พิจารณาเป็นรายตัว และทยอยเก็บหุ้นอนาคตดีเข้าพอร์ตไว้บ้าง  
• 5 หุ้น ท่ีเรายังแนะน าให้เล่นรับตลาด rebound และราคาลงมาลึก ประกอบด้วย  
BDMS*, BH*, CPALL, CPAXT และ COM7 * 
• หุ ้นในพอร์ตวันนี ้ เราน า BDMS*, TRUE* เข้ามาในพอร์ต หุ ้นในพอร์ต 
ประกอบด้วย BDMS*(10%), TRUE*(10%), SCB(10%), CPALL(10%), 
TTB(10%) 

 
Technical  :  : MTC, MEDEZE 
 

 

Calendar  
Date Country Event Period Surv(M) Prior 

24-Feb TH Car Sales Jan -- 
            

54,016  

25-Feb TH 
Customs 

Exports YoY 
Jan 7.0% 8.7% 

26-Feb TH 
BoT Benchmark 

Interest Rate 
Feb-26 2.2% 2.3% 

 US 
New Home 

Sales MoM 
Jan -3.9% 3.6% 

 US 
Building 

Permits MoM 
Jan F -- 0.1% 

27-Feb US 

GDP 

Annualized 

QoQ 

4Q S 2.30% 2.30% 

 US 
Initial Jobless 

Claims 
Feb-22 -- 219k 

 US 
Pending Home 

Sales MoM 
Jan -1.4% -5.5% 
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News Comment 

24 February 2025 

( - ) Bank (Overweight) สินเชื่อ ม.ค. 25 ลดลง -0.6% MoM 
จากสินเชื่อรายย่อย, กนง. มีโอกาสลดดอกเบี้ยจากแรงกดดัน
มากขึ้น 
สินเชื่อเดือน ม.ค. 25 ลดลง -0.6% MoM จากสินเชื ่อรายย่อย ภาพรวม
สินเชื่อเดือน ม.ค. 25 ทั้ง 7 ธนาคารที่เรา cover อยู่ที่ 10.8 ล้านล้านบาท 
ลดลง -0.6% MoM ส่วนใหญ่มาจากสินเชื่อรายย่อย โดยเฉพาะสินเชื่อเช่าซ้ือ
ที่ยังคงลดลงต่อเนื่อง ขณะที่สินเชื่อรายใหญ่ยังเพิ่มขึ้นได้ โดยธนาคารที่มี
สินเชื่อเพิ่มขึ้นมีเพียง SCB เพิ่มขึ้น +0.3% MoM จากสินเชื่อรายใหญ่เป็น
หลัก ขณะทื่สินเชื่อรายย่อยอย่างสินเชื่อเช่าซื้อ , สินเชื่อบ้านและบริษัทลูกๆ
อย่าง CardX และ AutoX มีการปรับตัวลดลง ขณะท่ีธนาคารท่ีมีสินเชื่อลดลง
มากท่ีสุด MoM คือ KBANK ลดลง -1.9% MoM รองลงมาเป็น TTB ลดลง -
1.7% MoM และ KKP ลดลง -1.3% MoM จากสินเช ื ่ อรายใหญ่ท ี ่ เ ป็น 
Working capital และสินเชื่อรายย่อยในส่วนของสินเชื่อเช่าซ้ือท่ีลดลง รวมถึง
สินเชื่อ High yield อย่างรถแลกเงินและบ้านแลกเงินก็ปรับตัวลดลงเช่นกัน 
ส่วนภาพรวมของเงินฝากเดือน ม.ค. 25 อยู่ที่ 12.5 ล้านล้านบาท ทรงตัว 
MoM โดยธนาคารท่ีเงินฝากเพิ่มขึ้นมากท่ีสุดคือ BBL เพิ่มขึ้น +0.9% MoM 
รองลงมาเป็น KTB เพิ่มขึ้น +0.8% MoM จากเงินฝาก CASA ท่ีเพิ่มขึ้น ส่วน
เงินฝากที่ลดลงมากที่สุดคือ TISCO ลดลง -1.3% MoM และ TTB ลดลง -
1.2% MoM จากเงินฝากประจ าท่ีลดลง (ท่ีมา: ข้อมูลบริษัท) 
DAOL: มองเป็นลบต่อกลุ่มธนาคาร เรามีมุมมองเป็นลบต่อสินเชื่อในเดือน 
ม.ค. 25 ท่ีกลับมาหดตัวท่ี -0.6% MoM จากเดือน ธ.ค. 24 ท่ีเพิ่มขึ้น +1.0% 
MoM โดยการลดลงส่วนใหญ่เป็นสินเชื่อรายย่อยซ่ึงเป็นไปตามฤดูกาลท่ีช่วง
ต้นปีจะมีการช าระคืนหน้ี ขณะท่ีสินเชื่อรายใหญ่ยังคงเพิ่มขึ้นได้ดี ส่วนสินเชื่อ
เช่าซื้อยังลดลงตามยอดขายรถยนต์ที่มีการปรับตัวลดลง และจากก าลังซ้ือ
ชะลอตัว รวมถึงหน้ีครัวเรือนอยู่ในระดับสูง ท าให้กลุ่มธนาคารมีการเข้มงวดใน
การปล่อยสินเชื่อมากขึ้น ขณะที่เราคาดว่าสินเชื่อรายใหญ่และภาครัฐจะมี 
Momentum ที ่เพิ ่มขึ้นได้ในปี 2025E ตามความคาดหวังว่าจะมีโครงการ
ใหญ่ๆของภาครัฐท่ีจะเพิ่มขึ้นได้ตามปีงบประมาณ ท้ังน้ีเรายังคงประมาณการ
การเติบโตของสินเชื่อรวมท้ังปี 2025E ของกลุ่มไว้ที่ +2% YoY (1M24 อยู่ท่ี -
0.6% YTD) ด้าน NPL เราคาดว่ามีแนวโน้มที่จะเพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่อง แต่เรา
เชื่อว่าจะทยอยเพิ่มขึ้นไม่น่ากังวลมากนัก เพราะแต่ละธนาคารมีการตั้งส ารอง
ฯจ านวนมากมาอย่างต่อเน่ืองในช่วง 2 ปีท่ีผ่านมา และมีการทยอยขายหน้ีเสีย
ออกมาอย่างต่อเน่ือง โดยคาด NPL ในปี 2025E จะอยู่ท่ี 3.18% จาก 3.05% 
ในปี 2024 เราเร่ิมเห็นแนวโน้มการประชุม กนง. วันท่ี 26 ม.ค. 25 มีแรงกดดัน
มากข้ึนให้มีการลดอัตราดอกเบ้ีย โดยมีหุ้นท่ีจะได้-เสียประโยชน์ดังน้ี 
( - ) กลุ่มธนาคาร: เราได้รวมผลกระทบการปรับลดอัตราดอกเบ้ียนโยบายลง
ในประมาณการก าไรของกลุ่มไปแล้ว 1 คร้ังท่ี 0.25% โดยกลุ่มธนาคารขนาด
ใหญ่ จะได้รับผลกระทบเรียงจากมาก-น้อยคือ BBL, KTB, KBANK และ SCB  
( + ) กลุ ่ม Finance: (MTC, SAWAD, TIDLOR) จะได้ประโยชน์จากแนวโน้ม
อัตราดอกเบ้ียขาลงจากต้นทุนทางการเงินท่ีจะทยอยปรับตัวลดลง 
( + ) กลุ่มท่ีอยู่อาศัย: จะท าให้ต้นทุนผู้ซ้ือลดลงส่งผลบวกต่อก าลังซ้ือท่ีดีขึ้น, 
rejection rate มีโอกาสลดลง รวมถึงต้นทุนดอกเบ้ียของผู้ประกอบการลดลง 
โดยบริษัทท่ีจะได้ประโยชน์มากสุดจากมี Backlog, โครงการพร้อมขาย รวมถึง
อาจมี D/E ratio ท่ีสูง ได้แก่ SIRI (ซ้ือ/เป้า 2.10 บาท), SPALI (ถือ/เป้า 18.00 
บาท), ORI (ขาย/เป้า 4.00 บาท) 

( + ) กลุ่มไฟฟ้า: เป็นกลุ่มท่ีมี D/E สูง ได้รับประโยชน์จากต้นทุนดอกเบ้ียท่ีลด 
หุ ้นที ่ เรา cover อยู ่ค ือ BGRIM (ซื ้อ/เป้า 35.00 บาท), GUNKUL (ซื ้อ/เป้า 
5.00 บาท), RATCH (ซ้ือ/เป้า 40.00 บาท), CKP (ถือ/เป้า 4.00 บาท), GPSC 
(ถือ/เป้า 40.00 บาท), GULF (ถือ/เป้า 65.00 บาท), SSP (ถือ/เป้า 7.50 บาท)   
( + ) กลุ่มพลังงานและปิโตรเคมี: บริษัทที่จะได้ประโยชน์จากต้นทุนดอกเบี้ยท่ี
ลดลงเนื ่องจากมีเง ินกู ้สูง (net D/E ratio>0.8x) ซึ ่งรวมถึง TOP (ซื ้อ/เป้า 
36.00 บาท), BCP (ถือ/เป้า 34.00 บาท), IVL (ถือ/เป้า 26.00 บาท), PTTGC 
(ถือ/เป้า 21.00 บาท) 
( + ) กลุ่มอ่ืนๆ: AURA (ซ้ือ/เป้า 18.00 บาท) มีโอกาสขยายพอร์ตลูกหน้ีขาย
ฝากด้วยต้นทุนเงินกู้ท่ีลดลง 
BAFS (ถือ/เป้า 10.00 บาท) ได้ประโยชน์จากต้นทุนดอกเบ้ียลดลง เน่ืองจาก
ปัจจุบันมีสัดส่วนเงินกู้ floating rate 70% และ D/E โดยรวมสูง 2x 
ยังคงน ้าหนักเป็น “มากกว่าตลาด” เลือก KTB, BBL เป็น Top pick ขณะท่ี 
SCB จะได้รับผลบวกจากสินเชื ่อที ่เติบโตได้สูงสุดในเดือน ม.ค. 25 เราให้
น ้าหนักการลงทุนของกลุ่มธนาคารเป็น “มากกว่าตลาด” เพราะแนวโน้มการ
เติบโตของก  าไรปี 2025E จะยังเติบโตได้ต่อเนื ่องอีก +4% YoY ขณะท่ี 
valuation ยังถูก โดยเทรดที่ระดับเพียง 0.68x PBV (-1.25SD below 10-yr 
average PBV) ขณะที่เรายังคงเลือก KTB, BBL เป็น Top pick ขณะที่ SCB 
จะได้รับผลบวกจากสินเชื่อท่ีเติบโตได้ในเดือน ม.ค. 25   
- KTB ราคาเป้าหมายที ่ 27.50 บาท อิง 2025E PBV ที ่ 0.82x (-0.25SD 
below 10-yr average PBV) เพราะก าไรสุทธิปี 2025E จะอยู่ท่ี 4.6 หม่ืนล้าน
บาท เติบโตได้อีก +6% YoY ขณะที ่แนวโน้มก าไรสุทธิ 1Q25E จะเพิ ่มขึ้น 
YoY/QoQ จากส ารองฯท่ีจะลดลงได้ต่อเน่ือง ส่วนภาพรวม NPL มีแนวโน้มท่ี
ดีกว่ากลุ่มเพราะเน้นการปล่อยสินเชื่อให้ภาครัฐเป็นหลัก  
- BBL ราคาเป้าหมายที่ 186.00 บาท อิง 2025E PBV ที่ 0.60x (-1.00SD 
below 10-yr average PBV) เพราะมีความแข็งแกร่งทางด้านการเงินท่ีรองรับ
ความเสี ่ยงได้ดีกว่าคู ่แข่ง เพราะมี coverage ratio สูงที ่สุดที ่ 334% ด้าน 
Valuation เทรดที่ PBV ถูกที่สุดในกลุ่มเพียง 0.53x หรือที่ระดับ -1.25SD 
ย้อนหลัง 10 ปี และถูกกว่ากลุ่มท่ีเทรดท่ี PBV ท่ี 0.68x   
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( + ) SAV (ซื้อ/เป้า 27.00 บาท) 2025E โตต่อจากเที่ยวบินเพิ่ม, 
upside จาก FOD + การบินลาว 
เรายังคงแนะน า “ซ ื ้อ” และราคาเป้าหมาย 27.00 บาท  อิง DCF (WACC = 
8.2%, TG = 2.5%) เทียบเท่า 2024  PER ที ่ 31.7x เรามองเป็นกลางจาก
ประชุมนักวิเคราะห์ (21 ก.พ.) ดังนี้ 1) SAV ตั้งเป้ารายได้ปี 2025E ที่ 1.9 
พันล้านบาท +8% YoY (เราคาด +9.5%) ขณะที่ IATA คาดจ านวนเที่ยวบิน
กัมพูชาโต +13% YoY, 2) สนามบินแห่งชาติใหม่ “เตโช” จะเปิดให้บริการ ก.ค.
25 รองรับผู้โดยสาร 13 ล้านคน/ปี มาแทนสนามบินพนมเปญ (2 ล้านคน/ปี) 
สามารถรองรับเครื่องบินขนาดใหญ่ (รายได้ค่าบริการต่อล าสูงขึ้น) , 3) การ
ลงทุนธุรกิจการบินลาว ยังคงรอกระบวนการคณะรัฐมนตรีของ สปป. ลาว 
ตามเดิม ซึ่ง SAV ยังเชื่อว่าจะสามารถเซ็น MOU และเริ่มรับรู้รายได้ภายในปี 
2025 และ 4) เข้าประมูลโครงการ Foreign Object Debris (FOD) ของ AOT 
(SAV ถือหุ้น 50%) ติดตั้งระบบตรวจจับสิ่งแปลกปลอมในรันเวย์ มูลค่า 1.28 
พันล้านบาท ภายใน 2Q25E หากชนะจะเริ ่มรับร ู ้รายได ้ภายใน 2H25E 
ระยะเวลา 12 เดือน มี NPM ราว 10% และใน 3Q25E จะเข้าประมูลงานขาย
อุปกรณ์ให้กับวิทยุการบินของไทยราว 1.2 พันล้านบาท (SAV ถือ 100%)เรา
ยังคงประมาณการก าไรสุทธิปี 2025E ที ่ 545 ล้านบาท +17%  YoY จาก
จ านวนเท่ียวบินรวมท่ีจะเพิ่มเป็น 1.12 แสนเท่ียวบิน +8% YoY (เทียบ 2024 ท่ี 
1.04 แสนเท่ียวบิน +13% YoY) เติบโตได้ดีตามการท่องเท่ียวในกัมพูชา รวมถึง
การเปิดสนามบินใหม่ ส าหรับก าไร 1Q25E จะโตดี YoY, QoQ จาก high 
season โดยรายได้เดือน ม.ค.25 ยังท าท าสถิติสูงสุดใหม่ราคาหุ้น outperform 
SET +9% ใน 1 เดือน จากก าไร 4Q24 ท่ีท าสถิติสูงสุด ท้ังน้ี เรายังแนะน า “ซ้ือ” 
จากผลการด าเนินงานปี 2025E/1Q25E ยังคงสดใส โดยปี 2025E ยังมี 
upside จากธุรกิจวิทยุการบินลาว และโครงการ FOD 

 
( + ) SNNP (ซื้อ/เป้า 17.00 บาท) Outlook ดีต่อเนื่อง ออกสินค้า
เครื่องดื่มใหม่รับฤดูร้อน 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” และราคาเป้าหมายที ่17.00 บาท อิง 2025E PER 22.5x 
เรามีมุมมองเป็นบวกจากการประชุมนักวิเคราะห์วันศุกร์ที่ผ่านมา 21 ก.พ. 
2025 มีประเด็นส าคัญ ดังนี้ 1) ในปี 2024 Jele & Bento ยังเติบโตมากกว่า
ตลาด และเป็น market leader ที ่มี market share 75.8% (+310 bps YoY) 
และ 80.6% (+210 bps YoY), 2) ส าหรับปี 2025E ตั ้งเป้ารายได้โต +15% 
YoY, ในประเทศ +10% YoY, ต่างประเทศ +25% YoY (โดยเวียดนามมอง
รายได้กลับไปใกล้เคียงปี 2023 ท่ี 784 ล้านบาท), GPM 30%, SG&A to sales 
16% ท้ังน้ี เราคาดรายได้รวมเติบโต +7% YoY ซ่ึงหากเป็นไปตามบริษัทคาดจะ
เป็น upside ต่อประมาณการเรา และ 3) แผนการออก NPDs ตลาดในประเทศ
ใน 1H25E : (Magic X 3 SKUs วางตลาดแล้ว) , สินค้าใหม่ Jele 3 รส วางตลาด
กลาง มี.ค., เปลี ่ยน presenter ของ Jele Beautie ใน พ.ค. ทั ้งนี ้  รายได้ใน
ประเทศ ม.ค. เติบโต YoY, MoM แม้ไม่มี NPDเราคงประมาณการก าไรสุทธท่ีิ 
729 ล้านบาท (+12% YoY) จากรายได้ท้ังในและต่างประเทศขยายตัว เบ้ืองต้น 
เราคาดก าไร 1Q25E จะเติบโต YoY, QoQ จากรายได้และ GPM ที่ขยายตัว
ราคาหุ้น outperform SET  +5% ใน 1 เดือนท่ีผ่านมา ปัจจุบัน SNNP เทรดอยู่
ท ี ่  2025E PER 16.3x เรายังชอบ SNNP จาก 1) มี  snack & beverage ท่ี
ครอบคลุมทุกเพศ ทุกวัย, 2) มี production facilities ท้ังในและต่างประเทศ และ 
3) มี short term catalyst จากการซ้ือหุ้นคืน 
 

( + ) CBG (ซื้อ/เป้า 95.00 บาท) ก าไร 4Q24 ท าสถิติสูงสุดใหม่ใน 
14 ไตรมาสตามคาด 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” และคงราคาเป้าหมายที่ 95.00 อิง 2025E PER 27.0x 
(ใกล้เคียง -1SD ต ่ากว่าค่าเฉลี่ยย้อนหลัง 5 ปี) CBG รายงานก าไรสุทธิ 783 
ล้านบาท (+21% YoY, +6% QoQ) ก าไรขยายตัว YoY หนุนโดย 1) รายได้รวม
ขยายตัว +12% YoY หนุนโดยรายได้เคร่ืองดื่มชูก าลังในประเทศปรับตัวเพิ่มขึ้น 
+40% YoY, รายได ้  distribution business ท า All Time High ช ่วยชดเชย
รายได้ต่างประเทศที่ปรับตัวลดลง -1% YoY, 2) GPM ขยายตัว YoY จาก 
volume การผลิตท่ีเพิ่มขึ้น และ 3) SG&A to sales ปรับตัวเพิ่มขึ้น เน่ืองจากมี
โบนัสพิเศษส าหรับพนักงาน และค่าใช้จ่ายในการท าการตลาดเพิ่มขึ้น ด้านก าไร
ขยายตัว QoQ เป็นไปตามฤดูกาล ทั้งนี้ CBG ประกาศจ่ายปันผล 0.70 บาท 
(XD 6 มี.ค)เราคงประมาณการก าไรที ่  3,525 ล้านบาท (+24% YoY) จาก
รายได้ +18% YoY และ GPM ขยายตัวราคาหุ้น outperform SET +3% ใน 1 
เดือนท่ีผ่าน เรามองว่า valuation น่าสนใจ โดยเทรดอยู่ท่ี 2025E PER 21.0x 
และมี upside จากการปรับขนาดขวดแก้วและกระป๋องให้บางลงในประมาณการ 

 
( - ) ONEE (ถือ/ปรับเป้าลงเป็น 3.30 บาท) ก าไร 4Q24 ต ่ากว่า
คาดจาก GPM ที่ต ่าคาด 
เราคงค าแนะน า “ถือ” และปรับราคาเป้าหมายลงเป็น 3.30 บาท อิง 2025E 
PER 18x (เดิม 3.42 บาท อิง 2025E PER 18x) ONEE รายงานก าไรสุทธิ 
4Q24 ท่ี 106 ล้านบาท (-41% YoY, -35% QoQ) ต ่ากว่าเราคาด -14% จาก 
GPM ที่ต ่ากว่าคาด ก าไรชะลอตัว YoY จาก 1) รายได้รวมทรงตัว YoY จาก
รายได้ Idol Marketing ปรับตัวเพิ่มขึ้น ช่วยชดเชยรายได้ content marketing 
และ production business ท่ีปรับตัวลดลง, 2) GPM ปรับตัวลดลง จากสัดส่วน
รายได้ Idol marketing ที่ low margin ปรับตัวเพิ่มขึ้น และ amortization ของ 
content ใน OneD Original เพิ่มขึ้น  ด้านก าไรที่ลดลง QoQ จากรายได้และ 
GPM ท่ีปรับตัวลดลง ท้ังน้ี ONEE ประกาศจ่ายปันผลท่ี 0.09 บาท ขึ้น XD วันท่ี 
6 พ.ค.เราปรับประมาณการก าไรสุทธิปี 2025E ลง -4% เพื่อสะท้อนการฟื้น
ตัวของ GPM ท่ีช้ากว่าคาด โดยเราประเมินก าไรสุทธิปี 2025E ท่ี 436 ล้านบาท 
(+4% YoY)ราคาหุ้น underperform SET -6% ใน 1 เดือนท่ีผ่านมา ปัจจุบันเท
รดอยู่ท่ี 2025E PER 17.3x เราแนะน า “ถือ” จนกว่าจะเห็นการฟื้นตัวของเม็ด
เงินโฆษณาท่ีชัดเจน 
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( - ) SEAFCO (ถือ/เป้า 2.00 บาท) 4Q24 ขาดทุนต ่าคาดตาม
ทิศทาง backlog, 1Q25E ดีขึ้น QoQ จากสายสีส้ม 
เราคงค าแนะน า “ถือ” และราคาเป้าหมาย 2.00 บาท อิง 2025E PER 16x (-
0.5SD below 5-yr average PER) SEAFCO รายงานขาดทุนปกติ 4Q24 (ไม่
รวมรายการพิเศษจากการกลับส ารองหน้ีสงสัยจะสูญ) ท่ี -29 ล้านบาท พลิก
จากก าไรปกติ 4Q23 ท่ี 42 ล้านบาท และขาดทุนมากข้ึนจาก 3Q24 ท่ี -10 ล้าน
บาท ต ่ากว่า consensus คาดขาดทุนที่ -11 ล้านบาท ผลการด าเนินงานท่ี
ชะลอตัวเป็นไปตาม backlog 4Q24 ลดลงอยู่ที่เพียง 380 ล้านบาท ปัจจัย
ฤดูกาลของวันหยุดยาว รวมถึงงานส่วนใหญ่ท่ีได้รับใน 2-3Q24 เป็นงานขนาด
เล็กและมีมาร์จิ้นต ่าเราคงก าไรสุทธิปี 2025E ใกล้เคียงเดิมท่ี 105 ล้านบาท ฟื้น
ตัวจากก าไรสุทธิปี 2024 ท่ี 1 ล้านบาท ส าหรับ 1Q25E เบ้ืองต้นประเมินก าไร
ปกติจะยังชะลอ YoY แต่มีโอกาสฟื้นตัว QoQ ตามการทยอยเร่ิมงานสายสีส้ม
ตั้งแต่ ก.พ. 2025ราคาหุ้น outperform SET +15% ใน 3 เดือน อานิสงส์แผน
ซ้ือหุ้นคืนในช่วง 20 ส.ค. 2024-20 ก.พ. 2025 และกลับมา in line กับ SET ใน 
1 เดือน ท้ังน้ีเราคงค าแนะน า “ถือ” แต่มีโอกาสปรับค าแนะน าขึ้น หลังบริษัทแจ้ง
รับงานใหม่ใน ม.ค. 2025 รวม 1.4 พันล้านบาท ส่งผลให้ backlog ปัจจุบันฟื้น
ตัวอยู่ท่ี 1.7 พันล้านบาท เทียบกับ 4Q24 ท่ีราว 380 ล้านบาท ขณะท่ีเรามอง
ว่าบริษัทมีโอกาสได้งานสายสีส้มเพิ่มเติม 

 

( 0 ) DOHOME (ซื้อ/เป้า 9.50 บาท) 2025E กลับมาขยายอย่าง
น้อย 2 สาขา คาด GPM ทรงตัวสูงได้ 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” ที่ราคาเป้าหมาย 9.50 บาท อิง 2025E PER 31x (3-yr 
avg.) เรามีมุมมองเป็นบวกเล็กน้อยต่อการประชุมนักวิเคราะห์มีประเด็นส าคัญ
ดังน้ี 1) ปี 2025E วางแผนเปิด 3 สาขาใหม่ และ Dohome To Go ตั้งเป้าขยาย
เป็น 50 สาขาในปี 2027E (ปัจจุบันมี 15 สาขา) 2) ตั้งเป้า SSSG โต mid-high 
single digit หากเป็นไปตามเป้า รายได้อาจเติบโตในระดับ high single to low 
double digit 3) ตั ้งเป้า GPM ที ่ 18-19% และ Private Brand Mix เพิ ่มเป็น 
22% จาก 19% ในปี 2024 4) ตั้งเป้า SG&A/Sales ลดเหลือ 12% โดยใช้การ
ลดต้นทุนผ่าน Automation และ Warehouse Optimizationแนวโน้ม 1Q25E 
คาดว่า SSSG เป็นบวกเล็กน้อย โดย End-user มีโอกาสฟื ้นตัวดีขึ ้นตาม
มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ และรายได้จากลูกค้า Back office มากข้ึนจากงาน
ราชการ ขณะท่ีปี 2025E คงประมาณการก าไรท่ี 871 ล้านบาท (+29% YoY) 
จากการขยายสาขาขนาดใหญ่อีกครั้ง โดยคาดเปิด 3 สาขาใหม่ ซ่ึ งเป็นปัจจัย
หนุนการเติบโตราคาหุ้นปรับตัวขึ้น underperform SET น้อยลงมาก จากผล
การด าเนินงานท่ีออกมาฟื้นตัวได้ใน 4Q24 สะท้อนความกังวลเร่ืองก าลังซ้ือท่ี
ยังเปราะบางลดลง แม้การฟื้นตัวของก าลังซ้ือ End-user ยังไม่ชัดเจน แต่ลูกค้า 
Back office คาดฟื้นตัวได้ต่อจากงานโครงการรัฐในท้องถิ่น อย่างไรก็ตาม
ก าไรปกติ 4Q24 ฟื้นตัวได้ และคาดเห็นการเติบโตต่อใน 2025E/26E จากการ 
rebound จากฐานต ่าในปี 2023/24 เราแนะน าขึ้นเป็น “ซื้อ” ที่ราคาเป้าหมาย 
9.50 บาท อิง 2025E PER 31x แนวโน้มก าไรฟื้นตัว 
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Market 
• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดร่วงลงกว่า 700 จุดในวันศุกร์ (21 
ก.พ.) โดยตลาดถูกกดดันจากการเปิดเผยข้อมูลเศรษฐกิจและอุปสงค์ท่ี
อ่อนแอของผู ้บริโภค และนักลงทุนยังกังวลเกี ่ยวกับการก าหนดภาษี
ศุลกากรคร้ังใหม่ของสหรัฐฯ ด้วย          ท้ังน้ี ดัชนีเฉล่ียอุตสาหกรรมดาว
โจนส์ปิดท่ี 43,428.02 จุด ลดลง 748.63 จุด หรือ -1.69%, ดัชนี S&P500 
ปิดท่ี 6,013.13 จุด ลดลง 104.39 จุด หรือ -1.71% และดัชนี Nasdaq ปิด
ท่ี 19,524.01 จุด ลดลง 438.36 จุด หรือ -2.20% 
• ตลาดหุ้นยุโรปปิดใกล้ระดับสูงสุดเป็นประวัติการณ์ในวันศุกร์ (21 ก.พ.) 
และท าสถิติปรับตัวขึ้นรายสัปดาห์ยาวนานที่สุดในรอบเกือบ 1 ปี แต่ดัชนี 
DAX ของเยอรมนีลดลงเล็กน้อย ขณะที่ผู้ลงทุนมุ่งความสนใจไปที่การ
เลือกตั้งในเยอรมนีในวันอาทิตย์นี้ (23 ก.พ.)       ทั้งนี้ ดัชนี STOXX 600 
ปิดตลาดท่ีระดับ 553.85 จุด เพิ่มขึ้น 2.84 จุด หรือ +0.52% 
• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดที่ 8,154.51 จุด เพิ่มขึ้น 31.93 จุด 
หรือ +0.39%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดที่ 22,287.56 จุด ลดลง 
27.09 จุด หรือ -0.12% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ ้นลอนดอนปิดท่ี 
8,659.37 จุด ลดลง3.60 จุด หรือ -0.04% 
• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดลบเล็กน้อยในวันศุกร์ (21 ก.พ.) ขณะที่นักลงทุน
ประเมินการเปิดเผยข้อมูลเศรษฐกิจท่ีไร้ทิศทางของอังกฤษในสัปดาห์น้ี ซ่ึง
ท าให้ไม่มีความไม่ชัดเจนเกี่ยวกับการก าหนดนโยบายเศรษฐกิจและการเงิน
ของธนาคารกลางอังกฤษ (BoE)     ท้ังน้ี ดัชนี FTSE 100 ปิดท่ี 8,659.37 
จุด ลดลง 3.60 จุด หรือ -0.04% 
• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดร่วงลงมากกว่า 2 
ดอลลาร์ในวันศุกร์ (21 ก.พ.) และปิดตลาดสัปดาห์นี้ติดลบ หลังจากนัก
ลงทุนคลายความกังวลเกี่ยวกับความเสี่ยงจากสถานการณ์ในตะวันออก
กลาง และยังคงไม่แน่ใจเกี่ยวกับความเป็นไปได้ของข้อตกลงสันติภาพใน
ยูเครน        ทั้งนี้ สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือนเม.ย. ร่วงลง 2.08 
ดอลลาร์ หรือ 2.87% ปิดท่ี 70.40 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนเม.ย. ร่วงลง 2.05 
ดอลลาร์ หรือ 2.68% ปิดท่ี 74.43 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดลดลงในวันศุกร์ (21 ก.พ.) เน่ืองจากนัก
ลงทุนเทขายท าก าไรหลังจากราคาทองค าแตะระดับสูงสุดเป็นประวัติการณ์
ในวันพฤหัสบดี อย่างไรก็ตาม ราคาสัญญาทองค ายังคงเพิ่มขึ้นต่อเนื่อง
เป็นสัปดาห์ที่ 8 โดยได้รับแรงหนุนจากความต้องการสินทรัพย์ปลอดภัย 
ท่ามกลางความกังวลเกี่ยวกับแผนการขึ้นภาษีน าเข้าของประธานาธิบดี
โดนัลด์ ทรัมป์      ทั ้งนี ้  สัญญาทองค าตลาด COMEX (Commodity 
Exchange) ส่งมอบเดือนเม.ย. ลดลง 2.90 ดอลลาร์ หรือ 0.10% ปิดท่ี 
2,953.20 ดอลลาร์/ออนซ์ 
 •  •  

Economic & Company 
• PTT ลุยอัพอีบิทดาเน้นก าไรปันผลสูง 
PTT เปิดแผนเพิ่มประสิทธิภาพการด าเนินงาน-ปรับโครงสร้างธุรกิจในกลุ่ม
บริษัท ดันเติบโตมั่นคง มุ่งลงทุนในธุรกิจหลัก-ใช้เงินลงทุนน้อยแต่สร้างผล
ก าไรท่ีสูง หวังดันอีบิทดาเพิ่ม 3 หม่ืนล้านบาท ภายใน 3 ปี คาดงบการเงินปี 
2568 โตกว่าปีก่อน เผยมีกระแสเงินสด "แสนล้านบาท" คงดูแลผู้ถือหุ้นด้วย
การจ่ายเงินปันผลในอัตราจ่ายท่ีสูงกว่านโยบาย 
• ADVANC ขยายฐานค้าปลีก ลุ้นเวอร์ชวลแบงก์ต่อยอด  
ADVANC ตั ้งเป้ารายได้รวมโต 3-5% จากธุรกิจมือถือ-เน็ตบ้าน ลูกค้า
องค์กร เตรียมรุกเข้าสู่ธุรกิจค้าปลีกเปล่ียนศูนย์บริการ เป็น Shop และธุรกิจ
ดิจิทัลเซอร์วิส รับรู้ส่วนแบ่งรายได้จากร้านค้าออนไลน์ คาดหลังได้ไลเซนส์
ธนาคารไร้สาขาต่อยอด เดินหน้าเจรจาเผยแพร่พรีเมียร์ ลีก 
• เงินไหลลงทุนนอก 4 แสนล. เฟทโก้คุยคลังเร่งฟื้นหุ้น 
ตะลึงปี 2567 "รายย่อย-กองทุน" แห่ขนเงินลงทุนต่างประเทศสูง 4 แสนล้าน
บาท "ประธานเฟทโก้" หวั่นนักลงทุนหนีลงทุนนอก เล็งเพิ่มความน่าสนใจ
ลงทุนในตลาดหุ้นไทย "ดึงอุตสาหกรรมใหม่ๆ แห่งอนาคตเข้ามาจดทะเบียน" 
จากปัจจุบันยังเป็นอุตสาหกรรมเก่า เตรียมชงแผนฟื้นตลาดทุนไทยยั่งยืน 
เสนอต่อรมว.คลัง ช่วงต้นมีนาคมนี้ ระยะสั้น เร่งโยก LTF เข้ากองทุน Thai 
ESG ต่ออายุ SSF ระยะกลาง "อัพแวลูบจ. 
• PCE โตแกร่งก าไรพุ่ง 90% ใจป ้าแจกปันผล 0.15 บาท 
PCE งบปี 2567 โตกระฉูด รายได้พุ่ง 27,516 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 11.30% 
ก าไรสุทธิ 630 ล้านบาท โต 90.75% แถมแจกปันผล 0.15 บาทต่อหุ้น "พร
พิพัฒน์ ประสิทธิ์ศุภผล" ระบุแนวโน้มส่งออกจีน-อินเดียโตดี เล็งเพิ่มก าลัง
ผลิตรองรับออเดอร์ทะลัก ปักหมุดรายได้ปีน้ีแตะ 30,000 ล้านบาท 
• COCOCO ปันผล 0.30 บ. ดีมานด์พุ่ง-ส่งออกหนุน 
COCOCO ประกาศงบปี 2567 มีรายได้ 6,619.17 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 41.44% 
มีก าไรสุทธิ 686.79 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 27.26% รับทรัพย์ยอดขายเพิ่มขึ้นใน
ทุกภูมิภาค ชูตลาดน ้ามะพร้าวในจีนพีค หนุนผลิตภัณฑ์หลัก "น ้ามะพร้าว-
กะทิ-อาหารสัตว์เลี้ยง" ขยายตัวโดดเด่น ขณะที่บอร์ดไฟเขียวปันผล 0.30 
บาทต่อหุ้น 
• SISB ปันผล 0.42 บาท ปั๊มยอดนักเรียนเพิ่มลุ้นปรับค่าเทอม 5% 
SISB ปิดงบปี 2567 มีรายได้ 2,394.34 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 24.02% จากปี
ก่อน ผลจากจ านวนนักเรียนใหม่ท้ังในและต่างประเทศมีจ านวนมากข้ึน รวมท้ัง
รับรู้รายได้จากการเปิดโรงเรียนนานาชาติ สาขาใหม่ 2 แห่ง ทั้งที่นนทบุรี-
ระยอง ขณะที่บอร์ดอนุมัติเสนอจ่ายเงินปันผลเป็นเงินสดอัตราหุ้นละ 0.42 
บาท ขึ ้นเครื ่องหมาย XD วันที ่ 7 มีนาคม 2568 จ่ายเงินปันผลวันที ่ 2 
พฤษภาคม 2568 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 



 

 

6 

24 February 2025 

 

 

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. 


