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SET Outlook & Strategy 
SE T Outlook   
  คาดว่าทิศทางตลาดหุ้นไทยจะได้รับแรงหนุนจากแรงซื้อกลับหลังการ ขาย
ปิดไตรมาสไปแล้ว ซึ่งเป็นรูปแบบที่คล้ายกับในอดีต. ดัชนีฯ น่าจะมีแนวต้าน
ส าคัญต่อไปที่ 1300 หุ้นเทคโนโลยีในเอเชียที่พุ่งสูงข้ึนจากข่าวดี เกี่ย วกับ  
OpenAI และความคาดหวังในการปรับลดอัตราดอกเบี้ยของธนาคารกลาง
สหร ัฐฯ  (Fed) ป ัจจ ัยในปร ะเทศที ่ต ้องติดตามคือความคืบหน ้าของ
มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจและการขยายขอบเขตของ Crypto ETF ซึ่งอาจ
ดึงดูดนักลงทุนรุ่นใหม่ 
ป ัจจ ัย ในปร ะ เทศ  
 • ติดตามความคืบหน้ามาตรการ Quick Big Win โดยเฉพาะมาตรการคน
ละครึ่ง ที่จะเข้าการประชุม ครม. สัปดาห์หน้า รวมถึงความชัดเจนของ
มาตรการ เชิงโครงสร้าง เช่น  การจัดต ั้ ง Sovereign Wealth Fund และ
โครงการออมทรัพย์ TISA การลดหย่อนภาษีปันผล จะออกมาในรูปแบบใด 
ซึ่งจะมีผลต่อรายได้ของรัฐบาล และดีต่อหุ้น High Dividend  

• ค่าเงินบาท และ Fund Flow: ค่าเงินบาทปิดตลาดเย็นวันที่ 2 ต.ค. 2568 ที่
ระดับ 32.37 บาท/ดอลลาร์ ซึ่งแข็งค่าข้ึนจากช่วงเช้าตามทิศทางค่าเ งิน ใน
ภูมิภาค. อย่างไรก็ตาม ในวันที่ 2 ต.ค. นักลงทุนต่างประเทศ net sell ใน
ตลาดห ุ ้น ไทยรวม 173 ล ้านบาท (SET+MAI)  แล ะ  Net buy ในตลาด
พันธบ ัตร  334 ล ้านาท ท ั ้ งนี ้  Bond Yield 10 ป ี  ของไทย  ป ิดทรงตวัที่ 
1.41%  

• กัมพูชา : วันนี้ นายกรัฐมนตรี อนุทิน ชาญวีรกูล ลงพ้ืนที่ จ.บุรีรัมย์ และ จ.
สุรินทร์ ประเมินผลกระทบจากปัญหาชายแดนกับกัมพูชา เวลา 10.00 น. 
...  มีแนวโน้มที่ไทยจะสร้างก าแพงแนวชายแดน จะกระทบต่อธุรกิจ  ที่มี
รายได้ในประเทศกัมพูชา 
ป ัจจ ัยต ่างปร ะ เทศ:  
 • Government Shutdown ของสหรัฐฯ: การชัตดาวน์ของหน่วยงานรัฐบาล
สหรัฐฯ ยังคงด าเนินอยู่ ซึ่งเริ่มต้นเมื่อวันที่ 1 ต.ค. และนักลงทุนกังวลว่า
อาจยืดเยื้อยาวนาน. วุฒิสภาสหรัฐฯ จะพักการประชุมในวันนี้ เนื่อง ใน
วันหยุดส าคัญทางศาสนา ก่อนที่จะเปิดการประชุมอีกครั้งในวันพรุ่งนี้ ( 3 
ต.ค.) เพ่ือลุ้นโหวตร่างงบประมาณใหม่. หากการชัตดาวน์ยืดเยื้อ อาจ
ส่งผลให้การเปิดเผยตัวเลขเศรษฐกจิส าคัญของสหรัฐฯ เช่น ตัวเลขการจ้าง
งานนอกภาคเกษตร (Nonfarm Payrolls) ซึ่งเดิมมีก าหนดเผยแพร่ในวันนี้  
(3 ต.ค.) ถูกเลื่อนออกไป. การขาดข้อมูลภาครัฐที่ส าคัญนี้ท าให้นักลงทุน
พิจารณาข้อมูลเอกชน เช่น ADP ที่รายงานว่าการจ้างงานภาคเอกชนลดลง
มากที่สุดในรอบ 2 ปีครึ่ง. สถานการณ์นี้อาจเพ่ิมโอกาสให้ Fed พิจารณา
ปรับลดอัตราดอกเบี้ยลงอีกอย่างมีนัยส าคัญ ในการประชุมปลาย เดือน
ตุลาคมนี้ โดยนักลงทุนให้น ้าหนัก 99% ต่อการคาดการณ์ที่ว่า Fed จะปรับ
ลดอัตราดอกเบี้ย 0.25%  
• ราคาทองค ายังทรงตัวใกล้ระดับสูงสุดเป็นประวัติการณ์ (ประมาณ $3,800 
ต ่อออนซ ์ )  โดย ได ้รับผลบวกจากความต้องการสินทรัพย์ปลอดภัย
ท่ามกลางความไม่แน่นอนของการชัตดาวน์สหรัฐฯ และการคาดการณ์ว่า 
Fed จะปรับลดอัตราดอกเบี้ยเพ่ิมเติม 
•   ตลาดห ุ้นโลกได้รับปัจจ ัยบวกเพิ่มเต ิมจากข่าวที ่ OpenAI ผู ้ พัฒนา 
ChatGPT ได้รับการประเมินมูลค่าสูงถึง 500,000 ล้านดอลลาร์ จากการ
ขายหุ้นรอบรอง แซงหน้า SpaceX ของอีลอน มัสก์ กลายเป็นสตาร์ทอัพที่
มีมูลค่าสูงที่สุดในโลก 
• Bitcoin ปรับตัวข้ึนแตะ 120,000 ดอลลาร์สหรัฐฯ เป็นครั้งแรกนับต้ังแต่ท า
สถิติสูงสุดเมื่อเจ็ดสัปดาห์ก่อน (14 ส.ค.) เนื่องจากมีการคาดการณ์ว่ า
ภาวะ Government Shutdown ของสหรัฐฯ จะผลักดันให้นักลงทุนหันมา
หาสินทรัพย์ปลอดภัย 

 

  

ป ัจจ ัยส ัปดาห ์หน ้า:  
• การประชุมกลุ่ม OPEC+ วันที่ 5 ต.ค. 68 เป็นการหารือเพ่ือ ตัดสินใจ เรื่อง  
การเพ่ิมก าลังการผลิตน ้ามัน ที่มีกระแสคาดการณ์ว่าจะเพ่ิมสูงถึง 500,000  
บาร์เรล/วัน ในเดือนพฤศจิกายน 

• การประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) ในวันที่ 8 ต.ค. 68 คาดว่าจะ
มีการ ปรับลดอัตราดอกเบี้ยลง ตามสัญญาณผ่อนคลายของผู้ว่าการคนใหม่  
และอาจมีการปรับลดถึง 50 bps  
ตัว เลข เศรษฐก ิจแล ะ  E vent 
• US-Change in Nonfarm Payrolls งวด ก.ย. (3 ต.ค.); (คาดการณ์: 53.06k, 
ครั้งก่อน: 22k), US-Unemployment Rate งวด ก.ย. (3 ต.ค.); (คาดการณ์: 
4.29%, ครั้งก่อน: 4.30%) 

Str a tegy  
• ทางเดินตลาด น่าจะคล้ายกับอดีต คือ มีแรงซื้อกลับหลัง(ขาย)ปิดไตรมาส ไป
แล้ว ท าให้ ต้องไปดูแนวต้านต่อไปของดัชนีฯ ที่ 1300 จุด  
• กลยุทธ์หลัก แนะน าให้ เก็งก าไรในช่วงสั้นๆ (Trading) และสะสมหุ้นที่ร าคา
ปรับตัวลงมามาก 
• หุ้นในพอร์ตแนะน า : เราน า COM7 เข้ามาในพอร์ต หุ้นในพอร์ตประกอบไปดว้ย 

COM7* (10%) , PTTEP(10%) , CENTEL(10%), LH*(10%), GULF(10%), 
MTC*(10%),  SISB(10%), SCB(10%), ADVANC(20%)  
• วิเคราะห์ทางเทคนิค:  TIDLOR, ICHI 
Technica l :   TID LOR, ICHI  
News Comment 

( + ) Bank (Overweight) คลังเตรียมต้ัง 'AMC' เอ้ืออาทร อุ้มลูกหนี้รายย่อย  
3.8 ล้านคน 
( + ) ERW (ซื้อ/เป้า 3.00 บาท) 3Q25E RevPAR ฟ้ืนตัว QoQ และ Booking 
ช่วง Golden week เพ่ิมได้ดี, จัดต้ังบริษัทย่อยที่เกาหลีใต้ 
( + ) MAGURO (ซื้อ/เป้า 33.00 บาท) เปิดตัวระบบสมาชิกใหม่คาดแตะ 3.5 แสน
ภายในสิ้นปี 
( - ) Energy (Neutral) ราคาน ้ามันดิบแตะระดับต ่าสุดในรอบ 4 เดือนจากความ
กังวลด้านอุปทานส่วนเกิน 
( 0 ) NER (ถือ/เป้า 5.00 บาท) เซ็น MOU กับ กยท. ร่วมมือบริหารยางพารา 
200,000 ตัน/ปี สร้างเสถียรภาพตลาด 

Company Report 
( + ) MAGURO (ซื้อ/เป้า 33.00 บาท) ก าไร 3Q25E All Time High จากรายได้
ที่สูงสุดเป็นประวัติการณ์ 
 

Calendar  
D at e  C ountry Eve n t  P eri o d  S u r v (M)  P r i o r  

3-Oct US 

Change in 

Nonfarm 

Payrolls 

Sep 53.06k 22k 

 US 
Unemployment 

Rate 
Sep 4.29% 4.30% 

  US 

Average 

Hourly 

Earnings MoM 

Sep 0.28% 0.30% 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Ana ly st :  Mongkol Puangpetra (Reg. no. 1937)   & Fundamental Research Research Team 
 
 
 
 



 
 

 

2 

News Comment 

3 October 2025 

( + ) Bank (Overweight) คลังเตรียมต้ัง 'AMC' เอื้ออาทร อุ้ม
ลูกหน้ีรายย่อย 3.8 ล้านคน 
คลังเตรียมต้ัง 'AMC' เอ้ืออาทร อุ้มลูกหนี้รายย่อย 3.8 ล้านคน "คลัง" ลุยแก้
หนี้รายย่อย ถกแบงก์ชาติหย่อนเกณฑ์ เปิดแผนต้ังบริษัทบริหารหนี้ 3 รูปแบบ 
1.แบงก ์ ใหญ่ตั ้ง JV AMC ใหม ่  2.แบงก์ขนาดกลางโอนหนี ้ เข้า AMC รัฐ 
BAMSAM 3.แบงก์รัฐขนาดเล็ก โดยแนวทางแก้หนี้ NPL ภาคครัวเรอืน รัฐบาล
วางโรดแมปที่ชัดเจนในการปลดล็อกแนวทางให้ธนาคารพาณิชย์ต้ังบริษัทรว่ม
ทุน Joint Venture (JV) กับบริษัทบริหารสินทรพัย์ (AMC) ที่มีอยู่แล้ว เพ่ือโอน
หนี้ที่เป็น NPL ออกมาจากธนาคารให้เร็วที่สุด โดยส่วนใหญ่เป็นลูกหนี้ที่เป็น
คนตัวเล็กมียอดหนี้ต ่ากว่า 100,000 บาท จ านวนกว่า 3.8 ล้านราย มูลหนี้
รวมกัน 1.2 แสนล้านบาท ซึ่งจะใช้งบประมาณจากกองทุนเพ่ือการ ฟ้ืนฟูแล ะ
พัฒนาระบบสถาบันการเงิน (FIDF) กว่า 2.6 หมื่นล้านบาท ซึ่งเป็นวงเ งินที่
เหลืออยู่จากการด าเนินโครงการคุณสู้เราช่วย โดยกระทรวงการคลังได้รับ  
ความร่วมมือจาก ธปท. ในการแก้ไขระเบียบและผ่อนคลายเกณฑ์บางข้อที่ยัง
เป็นอุปสรรคให้สามารถด าเนินการจัดต้ัง AMC ได้ โดยเร็วที่สุด โดยจะมีการ
ผ่อนปรนเกณฑ์มากข้ึนเพ่ือให้ผลลัพธ์ที่ดีข้ึน ส่วนรายละเอียดเพ่ิมเติมนั้นอยู่
ระหว่างหารือกับธปท. ซึ่งยืนยันว่าจะแล้วเสร็จใน 4 เดือน โดยเป็นหนึ่ ง ใน  
Quick Big Win ของ รัฐบาล (ที่มา: กรุงเทพธุรกิจ) 
D AOL:  เรามีมุมมองเป็นบวกต่อประเด็นดังกล่าว ซึ่งเราคาดว่าจะช่วยเร่งให้ 
NPL ลดลงได้ดีในอนาคต โดยการท า JV AMC เป็นรูปแบบเดิมที่ปัจจุบันมีอยู่
แล้ว แต่อย่างไรก็ดี ยังคงต้องติดตามการผ่อนผันของ ธปท. อีกที โดยปัจจุบัน 
ธปท. อยู่ระหว่าง Hearing (29 ก.ย.-13 ต.ค. 25) ในการออกหลักเกณฑ์การ
ร่วมลงทุนและการรับซื้อหรือรับโอนสินทรัพย์ด้อยคุณภาพต้องมีเงื่อนไขที่ท า
ให้ผู้ขายหรือผู้โอนสินทรัพย์ด้อยคุณภาพดังกล่าวสามาร ถตั ดราย ก าร
ส ินทร ัพย ์ออกไปได้จริง ( true sale) ปร ะกอบกับเราคาดว ่าจะม ีการยืด
ระยะเวลาในการด าเนินธุรกิจ JV AMC ได้มากกว่า 15 ปี หรือไม่ (เดิมท าได้ไม่
เกิน 15 ปี) และลุ้นว่าจะมีมาตรการจากรัฐในการอัดฉีดอะไรเ พ่ิมเ ติมหรือ ไม่  
เพ่ือกระตุ้นให้กลุ่มธนาคารอยากท า JV AMC มากข้ึน ทั้งนี้ปัจจุบัน KBANK 
มีการท า JV ร่วมกับ JMT และ BAM อยู่แล้ว (ซึ่งมีระยะเวลาที่อนุญาต ให้
ด าเนินธุรกิจ JV AMC ได้ไม่เกิน 15 ปี) โดย KBANK เริ่มท า JV AMC  กับ  
JMT (JK AMC) เมื่อช่วง 3Q22 ท าให้ NPL ของ KBANK ลดลงได้ดีมาก มา
อยู่ที่ 3.07% จาก 2Q22 ที่ 3.80% ขณะที่เราดูจากงบของ JMT พบว่ามีส่วน
แบ่งก าไรที่ได้จาก JK AMC งวด 1H25 อยู่ที่ 144 ล้านบาท (จาก 1H24  ที่  
228 ล้านบาท) ซึ่งหากคิดแบบทั้งปี จะคิดเป็นสัดส่วนที่ 0.6% ของก าไรสุทธิปี  
2025E ของ KBANK โดยกลุ่มธนาคารย ังคงน  ้าหนกัเป ็น “มากกวา่ตลาด” 
เล ือก SCB, KTB เปน็ Top pick เราให้น ้าหนักการลงทุนของกลุ่มธนาคารเปน็ 
“มากกว่าตลาด” เพราะ valuation ยังถูก โดยเทรดที่ระดับเพียง 0.68x PBV 
(-1.00SD below 10-yr average PBV) และระดับ Dividend yield ของกลุ่มที่
อยู่สูงถึง 7% จากค่าเฉลี่ยของตลาดหุ้นที่ 3% โดยเรายังคงเล ือก SCB (ซ ือ้/
เป ้า 145.00 บาท) ,  KTB (ซ ื้อ / เป ้า 27.00 บาท)  เป ็น  Top pick  
 
 
 
 
 
 
 

( + ) ERW (ซื้อ/เป้า 3.00 บาท) 3Q25E RevPAR ฟ้ืนตัว QoQ 
และ Booking ช่วง Golden week เพ่ิมได้ดี, จัดต้ังบริษัทย่อยท่ี
เกาหลีใต้ 
3Q25E RevPAR ลดลง -8% YoY แต ่ เ พิ ่มขึ้น +7% QoQ, ด้าน Booking 
ช ่วง  Golden week เพิ ่ม ได ้ด ี  จากการอัพเดทก ับ IR ตัว เลข 3Q25E มี  
RevPAR ลดลง -8% YoY แต่เพ่ิมข้ึน +7% QoQ จาก 2Q25 ที่ -13% YoY 
และ -28% QoQ โดยมี Occ. Rate ที่ 78% ลดลงจาก 3Q24 ที่ 79% และมี  
ADR ที่ 2,925 บาท ลดลง -7% YoY และ -2% QoQ ขณะที่ยอด Booking 
ช่วง Golden week ในเดือน ต.ค. 25 มี Occ. Rate ข้ึนมาอยู่ที่ 85% แล ะมี  
RevPAR เพ่ิมข้ึนได้ Low-single digit YoYประกาศจัดต้ังบริษัทย่อยที่ประเทศ
เกาหลีใต้ ERW แจ้งตลาดหลักทรัพย์ บริษัท ฮ็อป อินน์ โฮเต็ล จ ากัด (มหาชน) 
("HOP INN") ซึ่งเป็นบริษัทย่อยของ ERW ได้ด าเนินการจัดต้ังบริษัทย่อยแห่ง
ใหม่ 1 แห่ง ในประเทศสาธารณรัฐเกาหลี โดยใช้ชื่อว่า บริษัท ฮ๊อป อินน์ โฮเต็ล 
โคเรีย จ ากัด เพ่ือประกอบกิจการโรงแรม โดยมีทุน 3,000,000,000 วอน (ราว 
70 ล้านบาท) โดยแหล่งที่มาของเงินลงทุนมาจากเงินทุนหมนุเวียนของบริษัทฯ  
D AOL: เรามองเป็นบวกจากยอด Booking ช่วง Gloden week ฟ้ืนตัว ได้ดี  
โดยตัวเลข RevPAR ใน 3Q25E ถือว่าเป็นไปตามที่เราคาด โดยมีการฟ้ืนตัว
ได้ดี +7% QoQ ขณะที่ Hop Inn ยังมี Total revenue ที่โตได้ราว +10% YoY 
(สัดส่วนรายได้ราว 23%) ซึ่งมีโอกาสที่จะเห็นแนวโน้มก าไรปกติ 3Q25E จะ
ลดลง YoY แต่เพ่ิมข้ึน QoQ ได้ (ราว 80-90 ล้านบาท จาก 3Q24 ที่ 125 ล้าน
บาท และจาก 2Q25 ที่ 62 ล้านบาท) ขณะที่ยอด Booking ช่วง Golden week 
ในเดือน ต.ค. 25 มี RevPAR เพ่ิมข้ึนได้ Low-single digit YoY สะท้อนให้เห็น
ว่านักท่องเที่ยวจีนฟ้ืนตัวได้แล้ว ซึ่งจะส่งผลให้แนวโน้มก าไรปกติ 4Q25E จะมี
โอกาสลดลง YoY น้อยกว่าคาดได้เรามองเป็นบวกต่อการขยายธุรกิจโรงแรม 
Hop Inn (Budget hotel) ไปย ังประเทศเกาหลีใต้  โดยจากการสอบถาม IR 
คาดว่าจะเป็นรูปแบบของ Brownfield แต่ยังไม่สามารถเปิดเผยรายละเอียดได้
มากกว ่านี ้  ซึ ่ งเบ ื้องต ้นถือว่าเป ็น ไปตามแผนงานการขยาย โรงแรมไปยัง
ต่างประเทศอยู่แล้ว โดยเฉพาะในแถบเอเชียแปซิฟิก (โดยระยะถัดไปก าลังศึกษา
การขยายไปที่เวียดนาม, อินโดนีเซีย, และมาเลเซียเพ่ิมเติม) โดยประเทศเกาหลี
ใต้เป็นประเทศที่มีจ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติเติบโตได้ดีอย่างต่อเนื่อง โดย
นักท่องเที่ยวต่างชาติในช่วง 6M25 อยู่ที่ 8.83 ล้านคน เพ่ิมข้ึน +14.6% YoY 
และต้ังเป้าปี 2025E จะอยู่ที่ 20 ล้านคน จากปี 2024 ที่ 16.37 ล้านคน หรือ
เพ่ิมข้ึน 22% YoY ทั้งนี้ก่อนหน้านี้ Hop Inn ได้มีการขยายไปยังประเทศญ่ีปุน่ 
(ประกาศต้ังบริษัทที่ญ่ีปุ่นวันที่ 25 เม.ย. 23 และประกาศเข้าลงทุนใน 3 โรงแรม
วันที่ 25 ส.ค. 23 โดยใช้ระยะเวลารวมราว 4 เดือน) ซึ่งถือว่าประสบความส าเรจ็
เพราะใช้เวลาไม่ถึง 1 ปีในการ Breakeven ที่ EBITDA ได้ (ช่วง 1Q24) ซึ่งถือ
ว่าท าได้ดีแม้ว่าจะมีคู่แข่งหลักอย่าง APA Hotels & Resorts ที่มีถึง 885 แห่ง  
ขณะที่ประเทศเกาหลีใต้มีคู่แข่งที่เป็น Budget hotel คือ Toyoko Inn แต่มีแค่  
12 แห่ง ท าให้เราคาดว่า Hop Inn จะสามารถแข่งขันที่ประเทศเกาหลีใต้ได้ดี แต่
อย่างไรก็ดี เรายังคงต้องติดตามรายละเอียดเพ่ิมเติมต่อไปคงประมาณการ
ก าไรสุทธิปี 2025E, ก าไร 3Q25E จะเพ่ิมข้ึน QoQ เพราะผ่านจุดต ่าสุดไปแล้ว
ใน 2Q25 เรายังคงประมาณการก าไรปกติปี 2025E ที่ 829 ล้านบาท ลดลง -
11% YoY ขณะที่เราคาดแนวโน้มก าไร 3Q25E จะหดตัว YoY แต่จะเ พ่ิม ข้ึน  
QoQ เพราะผ่านจุดต ่าสุดไปแล้วใน 2Q25  แนะน  า “ซ ือ้” ราคาเปา้หมาย 3.00 
บาท อิง DCF (WACC 8.7%, terminal growth 1.5%) โดยเรามองว่าก าไรได้
ผ่านจุดต ่าสุดไปแล้วใน 2Q25 และจะเห็นการฟ้ืนตัวได้ดีใน 4Q25E จากการ
คาดหว ังว ่าน ักท่อง เที ่ยวจ ีนจะกลับมา โดย ERW ม ีสัดส ่วนราย ได้จาก
นักท่องเที่ยวจีนสูงสุดในกลุ่มที่ 14% ด้าน Valuation ซื้อขายที่ 2025E PER ที่ 
16x เมื่อเทียบกับ MINT และ CENTEL ที่ 15x และ 25x 
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( + ) MAGURO (ซื้อ/เป้า 33.00 บาท) เปิดตัวระบบสมาชิกใหม่
คาดแตะ 3.5 แสนภายในสิ้นปี 
ค ุณจ ักรกฤติ สายสมบูรณ์  CEO ของ MAGURO เป ิดตัว "Give More+ 
Club": MAGURO Group เป ิดต ัวร ะบบสมาช ิกลูกค ้าใหม่  "Give More+ 
Club" ท ี ่ เ ช ื ่อมโยงบริการของหลายแบรนด ์ในเครือ ไม ่ว ่าจะเป็น Maguro, 
Ssamthing Together, Hitori Shabu, Hitori Sukiyaki, Bincho, Tonkatsu 
Aoki แล ะ  Kiwamiya โดยจะ เป ิดให ้บร ิการอย ่าง เป ็นทางการ ใน ว ัน ที่  
10/10/2025 ทั้งนี้ ปัจจุบันมีสมาชิกกว่า 3 แสนคน โดยบริษัทมีเป้าหมาย
สมาชิก 350,000 คน ภายในสิ้นปี 2025 สัดส่วนรายได้จากสมาชิกเพ่ิมเป็น  
80% ของรายได้รวม จากปัจจุบันที่ 60%บริษัทมองว่า ระบบใหม่จะช่วยบรหิาร
ความสัมพันธ์กับลูกค้าให้ดีข้ึน โดยจะท าให้ท าการตลาดแบบ Data-Driven 
Engagement แล ะ  Hyper-Personalized Experiences and Promotion ได้
ดีข้ึน และเปิดโอกาสให้มี Cross-Brand Marketing (ที่มา: infoquest) 
D AOL: มองบวกต่อระบบ CRM ใหม่ เรามีมุมมองเป็นบวกต่อระบบ CRM 
ใหม่  MAGURO มี Brand Awareness และ Brand Loyalty สูงเราคาดจะช่วย
เพ่ิมฐานลูกค้าของ MAGURO และคาดช่วยหนุนรายได้ของ MAGURO เติบโต
ในระยะยาว คงประมาณการก าไรสุทธิปี 2025E-26E เราคงประมาณการ
ก าไรสุทธิปี 2025E ที่ 145 ล้านบาท (+50% YoY) ) และคงประมาณการก าไร
สุทธิปี 2026E ที่ 178 ล้านบาท (+23% YoY) หนุนโดย 1) รายได้ท า All Time 
High ต่อเนื่องจากการขยายสาขา 15 สาขา เปิดแบรนด์ใหม่ และ SSSG 
ขยายตัวและ 2) GPM ทรงตัวระดับสูง YoY 
Valuation/Catalyst/Risk 
เ ร าค งราคา เป ้าหมายท ี ่  33.00 บาท อิง  2026E PER 23.5x เ ร าชอบ 
MAGURO จาก 3 ปัจจัย ดังนี้ 1) ธุรกิจร้านอาหาร Full-Service ไทยยังเติบโต
ดี, 2) MAGURO มี brand portfolio แข็งแกร่ง พร้อมแผนเปิด  แบรนด์ใหม่ปลีะ 
2-3 แบรนด์ และยังมีโอกาสขยายสาขาอีกมากจาก penetration rate ที่ยังต ่า
เมื่อเทียบคู่แข่ง และ 3) Valuation ยังไม่แพง เทียบกับก าไรปี 2025E–26E  ที่
คาดท าจุดสูงสุดใหม่ต่อเนื่อง พร้อมมี upside จากแบรนด์ใหม่และ GPM ที่สูง
กว่าคาด 
 
( - ) Energy (Neutral) ราคาน ้ามันดิบแตะระดับต ่าสุดในรอบ 4 
เดือนจากความกังวลด้านอุปทานส่วนเกิน 
วานนี้ ราคาสัญญาซื้อขายล่วงหน้าน ้ามันดิบ Brent ปรับตัวลดลง 1.9% เปน็ 
USD64.1/bbl แตะระดับต ่าที่สุดในรอบ 4 เดือน หลังตลาดมีความกังวล ต่อ
สถานการณ์ภาวะอุปทานส่วนเกิน (oversupply) ก่อนการประชุมของกลุ่ม
ประเทศ OPEC+ ในช่วงสุดสัปดาห์นี้ โดยก่อนหน้านี้มีแหลง่ข่าวให้ความเหน็วา่ 
OPEC+ อาจจะมีมติปรับเพ่ิมก าลังการผลิตน ้ามันจากระดับ 137 พันบาร์เรล
ต่อว ัน  (kbd) ใน เด ือน ต.ค. ขึ ้นอย ู ่ ในช ่วง  274-500 kbd ใน เด ือน พ.ย. 
เนื่องจากประเทศซาอุดิอาระเบียต้ังเป้าที่จะแย่งส่วนแบ่งตลาดกลับมา อย่างไรก็
ดี OPEC ในภายหลังได้ปฏิเสธข่าวนี้บนสื่อออนไลน์ว่าข่าวที่ OPEC+ จะเพ่ิม
ก าลังการผลิตน ้ามันเป็น 500 kbd นั้นไม่ถูกต้องและท าให้เกิดความเข้าใจผิด 
(ที่มา: Reuters) 
D AOL: เรามีมุมมองเป็นลบต่อแนวโน้มราคาน ้ามันดิบในระยะสั้นจากข่ าวนี้
จากความกังวลต่ออุปทานน ้ามัน โลกที่สูง ข้ึนจากความกังวล ต่ อภ าพรวม
ตลาดน ้ามันดิบโลกที่สูงข้ึน อย่างไรก็ดี เราเชื่อว่าราคาน ้ามันดิบจะยังคงมี
ความผันผวนสูงอยู่ ทั้งนี้ เรายังคงสมมติฐานราคาน ้ามันดิบดูไบเฉลี่ยของเรา
ป ี  2025E ท ี ่  USD69.0/bbl ลดลงจาก USD79.8/bbl ในป ี  2024 แล ะคง
น ้าหนักการลงทุน "เท่ากับตลาด" โดย เราเชื่อว่าข่าวนี้จะเป็นปัจจัยกดดันต่อ
หุ้นน ้ามันต้นน ้าและโรงกลั่นในระยะสั้น ทั้งในด้านของราคาขายเฉลี่ย (ASP) ที่

ลดลงและขาดทุนจากสต๊อก (stock loss) ที่เป็นไปได้ โดยปจัจบุนั ห ุน้ท ีเ่ราดแูล
อย ู่ม ีค  าแนะน  า ด ังน ี ้TOP (ถอื/เปา้ 33.00 บาท), PTTEP (ซ ื้อ/เปา้ 130.00 
บาท), BCP (ซ ือ้/เป ้า 34.00 บาท) ,  แล ะ  SPRC (ซ ื้อ / เป ้า 6.00 บาท)  
 
( 0 ) NER (ถือ/เป้า  5.00 บาท) เซ ็น MOU กับ กยท. ร ่วมมือ
บริหารยางพารา 200,000 ตัน/ปี สร้างเสถียรภาพตลาด 
NER ได้ร่วมลงนามบันทึกความเ ข้าใจ (MOU) กับการยางแห่งประ เทศไทย  
(กยท.) เพ่ือความร่วมมือด้านการบริหารจัดการผลผลิตยางพารา ส าหรับ
วัตถุประสงค์ความร่วมมือครั้งนี้ คือการบริหารจัดการผลผลิตยางพาราให้
สอดคล้องกับความต้องการของตลาด โดยในส่วนของความรับผิดชอบต่อ
ความร ่วมมือของบริษ ัทเช่น  ส่งเสริมและรวบรวมผลผลิตยางพาราท ี่จัด
จ าหน่ายทั้งในและต่างประเทศและสนับสนุนให้เกษตรกรและผู้ประกอบกิจการ
ยางมีแหล่งรองรับผลผลิตยางพาราที่เป็นธรรม ขณะที่ในส่วน กยท. จะมหีนา้ที่
และรับผิดชอบคือ ต้องรวบรวมผลผลิตยางพาราอย่างน้อย 200,000 ตันต่อ
ปี ตรวจสอบแหล่งผลิต ประเมินความเสี่ยงตามมาตรการ EUDR (ถ้ามี) และ
ออกเอกสารข้อมูลการซื้อขายยางให้แก่ผู้ซื้ออย่างครบถ้วน โดยการลงนาม 
MOU จะมีผลบังคับใช้ 5 ปี และเมื่อครบก าหนดเวลาทั้งสองฝ่ายอาจตกลงกัน
เพ่ือขยายระยะเวลาต่อไป (ที่มา: อินโฟเควสท์) 
D AOL: เรามีมุมมองเป็นกลาง โดยมองว่าการลงนาม MOU ในครั้งนี้เพ่ือช่วย
สนับสนุนเสถียรภาพตลาดยางพาราในไทยและเกษตรกรให้มีแหล่งร องรับ
ผลผลิตยาง ขณะที่ในส่วนของ NER จะได้อานิสงส์จากการที่จะช่วยรับรอง
ปริมาณวัตถุดิบเข้ามาให้บริษัทอย่างน้อย 2 แสนตัน/ปี เทียบกับปริมาณขาย
ของบริษัทเฉลี่ยที่ 5 แสนตัน/ปี รวมถึงช่วยรับรองแหล่งที่มา ซึ่งจะช่วยหนุนการ
ขายยาง EUDR เพ่ิมเติมของบริษัทในอนาคตด้วย ทั้งนี้เราคงประมาณการ
ก าไรปกติปี 2025E ที่ 1.7 พันล้านบาท (+1% YoY) คงค  าแนะน  า “ถอื” และ
ร าค า เ ป ้าหมาย  5.00 บาท อ ิง  2025E PER 5.5x (-0.5SD below 5-yr 
average PER) 



 
 

 

4 

Company Report 

3 October 2025 

( + ) MAGURO (ซื ้อ/เป้า  33.00 บาท) ก า ไร 3Q25E All Time 
High จากรายได้ท่ีสูงสุดเป็นประวัติการณ์ 
เรามีมุมมองเป็นบวกมากข้ึนต่อ outlook ของ MAGURO ดังนี้ 
1) คาดก  าไรสุทธิ  3Q25E ท  า All Time High ท ี ่  38 ล ้านบาท (+29% YoY, 
+18% QoQ) หน ุนโดย ราย ได ้รวมท  า All Time High จากการขยายสาขา, 
SSSG -3.5% ฟื ้นต ัว  QoQ อีกทั้ ง brand ใหม่ท ั้ ง 2 แบรนด ์ ตอบรับดมีาก 
(Kiwamiya, Bincho), GPM ขยายตัว YoY แต่ทรงตัวระดับสูง QoQ 
2) แนวโน ้มก  าไร 4Q25E โตต ่อ YoY, QoQ จากรายได ้ท ี่ท าสถิตสิูงสุดใหม่
ต่อเนื่อง และ SSSG ฟ้ืนตัว 
ปรับประมาณการก าไรปี 2025E ข้ึน +3% เป็น 145 ล้านบาท  (+50% YoY)  
แต่คงประมาณการก าไรปี 2026E ที่ 178 ล้านบาท (+23% YoY) 
ค ง ค  าแนะน า “ซ ื ้อ ” ท ี ่ร าคาเป้าหมาย 33.00 บาท อิง  2026E PER 23.5x 
ปัจจุบันเทรดอยู่ที่ 2026E PER 16.3x, Valuation น่าสนใจ ยังไม่สะท้อนก าไรปี 
2025E-26E ที่ท า All Time High 
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Market 
• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดบวกในวันพฤหัสบดี (2 ต.ค.) โดยดัชนี
หลักทั้ง 3 ดัชนีปิดที่ระดับสูงสุดเป็นประวติัการณ์ โดยได้ปัจจัยหนุนจากหุน้กลุม่
เทคโนโลยี ขณะที่นักลงทุนประเมินข้อมูลตลาดแรงงานจากภาคเอกชน อย่าง
ระมัดระวัง ในช่วงเวลาที่หน่วยงานของรัฐบาลสหรัฐฯ ถูกปิดด าเนินการ หรือชตั
ดาวน์ เป็นวันที่สอง        ดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดที่ 46,519.72 จดุ 
เพ่ิมข้ึน 78.62 จุด หรือ +0.17%, ดัชนี S&P500 ปิดที่ 6,715.35 จุด เพ่ิม ข้ึน  
4.15 จุด หรือ +0.06% และดัชนี Nasdaq ปิดที่ 22,844.05 จุด เพ่ิมข้ึน 88.89 
จุด หรือ +0.39% 
• ตลาดหุ้นยุโรปปิดบวกท าสถิติสูงสดุต่อเนื่องเป็นวันที่สองในวันพฤหัสบดี (2 
ต.ค.)  โดยได ้แรงหนุนจากหุ้นกล ุ่มอุตสาหกรรมและหุ ้นที ่เก ี่ยวข้องกับชิป 
ขณะเดียวกันความคาดหวังว่าธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด) จะปรับลดดอกเบีย้
ในเดือนนี้ยังช่วยหนุนบรรยากาศการลงทุนด้วย        ทั้งนี้ ดัชนี STOXX 600 
ปิดตลาดที่ระดับ 567.60 จุด เพ่ิมข้ึน 2.98 จุด หรือ +0.53% 
• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดที่ 8,056.63 จุด เพ่ิมข้ึน 89.68 จุด หรอื 
+1.13%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดที่ 24,422.56 จุด เพ่ิมข้ึน 308.94  
จุด หรือ +1.28% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ้นลอนดอนปิดที่ 9,427.73 จุด 
ลดลง 18.70 จุด หรือ -0.20% 
• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดลดลงในวันพฤหัสบดี (2 ต.ค.) แม้ระหว่างวันจะท า
สถ ิต ิสูงสุดใหม่อีกครั ้ง  แต่ถูกกดดันจากการร่วงลงของหุ ้นเฮลทแ์คร์และ
พลังงาน ขณะที่หุ้น Tesco ปรับข้ึนหลังจากซูเปอร์มาร์เก็ตรายใหญ่รายนี้ ได้
ปรับเพ่ิมคาดการณ์ก าไรทั้งปี          ทั้งนี้ ดัชนี FTSE 100 ปิดตลาดที่ร ะดับ  
9,427.73 จุด ลดลง 18.70 จุด หรือ -0.20% 
• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดร่วงลงกว่า 2% ใน
วันพฤหัสบดี (2 ต.ค.) และเป็นการปรับตัวลงติดต่อกันวันที่ 4 หลังมีการ
คาดการณ์ว่ากลุ่มประเทศผู้ส่งออกน ้ามัน (โอเปก) และชาติพันธมิตร  หรือ
โอเปกพลัส จะปรับเพ่ิมก าลังการผลิตน ้ามันอีกในเดือนพ.ย. ซึ่งท าให้นักลงทุน
วิตกกังวลเกี่ยวกับภาวะอุปทานน ้ามันล้นตลาด        ทั้งนี้ สัญญาน ้ามันดิบ  
WTI ส ่งมอบเด ือนพ.ย . ลดลง 1.30 ดอลลาร ์  หร ือ 2.1% ป ิดท ี ่  60.48 
ดอลลาร์/บาร์เรล ซึ่งเป็นระดับต ่าสุดนับต้ังแต่วันที่ 30 พ.ค. 
• ส ่วนสัญญาน ้าม ันดิบเบรนท์  (BRENT) ส ่งมอบเดือนธ.ค. ลดลง 1.24 
ดอลลาร ์  หร ือ 1.9% ป ิดท ี ่ 64.11 ดอลลาร์ /บาร์เ รล ซ ึ่ ง เป็นร ะดับต ่าสุด
นับต้ังแต่วันที่ 2 มิ.ย. 
• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดลบในวันพฤหัสบดี (2 ต.ค.) หลังจากลอรี 
โล แกน ปร ะธานธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด)  สาขาด ัลลัสกล ่าวว่า คณะ
กรรมการเฟดควรใช้ความระมัดระวังในการปรับลดอัตราดอกเบี้ยเพ่ิมเติม ซึ่ง
การแสดงความเห็นดังกล่าวได้ฉุดราคาทองค าปรับตัวลงจากระดับสูงสุดที่ท า
ไว้เมื่อวันพุธ       ทั้งนี้ สัญญาทองค าตลาด COMEX (Commodity Exchange) 
ส่งมอบเดือนธ.ค. ลดลง 29.4 ดอลลาร์ หรือ 0.75% ปิดที่ 3,868.10 ดอลลาร์/
ออนซ์ 
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• CPF ซื้อหุ้นคืน 8 พันล้าน อัพผลตอบแทนผู้ถือหุ้น ไม่เกิน 350 ล้านหุ้น 
กรอบเวลา 8 ต.ค. 68-7 เม.ย. 69 

บอร์ด CPF ไฟเขียวอนุมัติวงเงิน 8,000 ล้านบาท ซื้อหุ้นคืนไม่เกิน 350 ล้าน
หุ้น คิดเป็นสัดส่วน 4.16% ของจ านวนหุ้นทั้งหมด เริ่มซื้อหุ้นคืนวันที่ 8 ต.ค. 
68 ถึงวันที่ 7 เม.ย. 69 เพ่ือเพ่ิมผลตอบแทนให้แก่ ผู้ถือหุ้น ทั้งก าไร ต่อหุ้น  
(EPS) อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) และเงินปันผลต่อหุ้นที่
สูงข้ึน 
• BLS หว่ันเกณฑ์ชอร์ตเซลล์ ปรับบ่อยกระทบเช่ือมั่น  
พิเชษฐ สิทธิอ านวย บล.บัวหลวง เผยการปรับเปลี่ยนเกณฑ์ชอร์ตเซลล์บ่อย 
อาจกระทบความเชื่อมั่นต่างชาติ มองกรอบดัชนี 1,280-1,300 จุด โฟกัสหุ้น 
WHAUP ICHI CPAXT AOT PTTGC และ SCC ด้าน CGSI ชี้ชัตดาวน์สหรฐัฯ 
กระทบน้อยมาก ขณะที่ เอกนิติ รองนายกฯ และ รมว.คลัง แสดงวิสัยทัศน์ใน
งาน TCCT-OECD Competition Day 2025 ย  ้าไทยต้องปรับกติกาการ
แข่งขันให้ข้ึนเทียบมาตรฐานกับสากล  
• KAMART ส่งซิกผลงานปีนี้เติบโต ทุ่มงบกว่า 60 ล้าน สร้างอาคารใหม่
ขยายตลาดออนไลน์ 

คาร์มาร์ท มั่นใจผลการด าเนินงานปีนี้เติบโต รับแรงหนุนการออกสินค้าใหม่  
ส่งเสริมการตลาดกระตุ้นยอดขาย ตลาดออนไลน์สดใส ทุ่มงบลงทุน 50-60 
ล้านบาท ลุยสร้างอาคารใหม่ เพ่ือรองรับการขยายตลาดออนไลน์มากข้ึน ทั้ง
การไลฟ์ขายสินค้า และกระบวนการจัดการค าสั่งซื้อสินค้าแบบครบวงจร คาด
สร้างเสร็จไตรมาส 1/2569 
• COCOCO ยันโรงงานที่ฟิลิปปินส์ ไม่ได้รับผลกระทบแผ่นดินไหว 
ไทย โคโคนัท ชี้แจงโรงงานใหม่ที่อยู่ระหว่างก่อสร้างในฟิลิปปินส์ ไร้ผลกระทบ
จากเหตุแผ่นดินไหว พร้อมย ้าการก่อสร้างโรงงานใหม่ยังคงเดินหน้าได้ตาม
แผนงานที่ก าหนดไว้ นับเป็นอีกหนึ่งก้าวส าคัญในการขยายก าลังการผลิตและ
เพ่ิมศักยภาพการแข่งขัน 
• SCC เช่ือนโยบายรัฐหนุนดีมานด์ปูน เดินหน้าลดคาร์บอน 25% ในปี  

2573 
SCC รับอานิสงส์รัฐบาลใหม่ดันงานก่อสร้างคึก หนุนดีมานด์ปูนพุ่ง เดินหน้า
ลดคาร์บอนแตะ 25% ในปี 2573 พร้อมจับมือพันธมิตรขับเคลื่อนเศรษฐกิจ-
พลังงานสะอาด ดึงเม็ดเงินลงทุนหนุน GDP โต 3-5% 
• SA เร่งสปีด! ธุรกิจโรงแรมเต็มพิกัด เตรียมเปิด CROWNE PLAZA  

Rama 9 ในไตรมาส 2/69 
ไซมิส แอสเสท เดินหน้ารุกธุรกิจโรงแรมเต็มสบู เตรียมเปิด CROWNE PLAZA 
Rama 9 ในไตรมาส 2/69 ภายใต้โครงการ  Landmark At MRTA Station 
ท าเลศักยภาพพระราม 9 ฟากผู้บริหาร "มณเฑียร" ต้ังเป้าเพ่ิมสัดส่วนรายได้
จากธุรกิจโรงแรม ตอบรับกลยุทธ์สร้างรายได้ประจ า มุ่งสร้างการเติบโตระยะ
ยาวอย่างยั่งยืน 
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investors to buy or sell any securities in this report.  In addition, DAOL SEC does not guarantee returns nor price of the securities described i n 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 
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Corporate Governance Report of  Thai Listed Companies 2024 
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Scor e Sy mbol D escr iption  ความหมาย  
90-100  Excellent ดีเลิศ 
80-89  Very Good ดีมาก 
70-79  Good ดี 
60-69  Satisfactory  ดีพอใช้ 
50-59  Pass ผ่าน 
< 50 No logo given n.a. n.a. 

สมาคมส ่ง เสร ิมสถาบ ันกรรมการบร ิษ ัท ไทย (  IOD )  
ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนที่แสดงไว้นี ้เป็นผลที่ได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพ ย์แห่งประเทศไทย และ
ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ผลส ารวจดังกลา่วจึงเป็นการน าเสนอข้อมูลใน
มุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมินผลการปฏิบัติงานหรอืการด าเนินกิจการของบริษัทจด
ทะเบียน อีกทั้งมิได้ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังนั้น ผลส ารวจที่ แสดงนี้จึงไม่ได้เปน็การรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินการของ
บริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลกัทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการ
วิเคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูลใด ๆ ที่เกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนที่แสดงในผลส ารวจนี้ 

ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มิได้ยืนยันหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถูกต้องของผลส ารวจดังกล่าว  

D AOL :  ความหมายของค  าแนะน  า  
“ซ ื้อ ”  เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต  ่ากว ่า มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนข้ันต ่า 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 
“ถ ือ ”  เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต  ่ากวา่ มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนระหว่าง 0% - 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 
“ขาย ”  เนื่องจากราคาปัจจุบัน  ส ูงกว ่า มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน )ไม่รวมเงินปันผล(  

หมายเหตุ : ผลตอบแทนที่คาดหวังอาจเปล่ียนแปลงตามความเส่ียงของตลาดที่เพิ่มข้ึน หรือลดลงในขณะนั้น  

 IOD  D isc la imer  
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 accurac y of the CGR report or 
the information used. 
D AOL ’s Stock  Ra ting D ef init ion  

BU Y 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. 

SE LL  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 di vidend y ields. 


