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SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
• คาดดัชนีฯ ผันผวน ดัชนีฯขึ้นมามาก และรอข่าวส าคัญของตลาด 2 เร่ือง 
• ตลาดหุ้นไทย น่าจะเริ่มเห็นแรงขายท าก าไรเข้ามา  ตลาดหันมารอดูผล
เจรจาการค้าและ ผู้ว่า ธปท.คนใหม่ ที่จะทราบชื่อวันนี้(22) ซึ่งจะมีผลต่อหุ้น
กลุ่มธนาคาร ซ่ึงเป็นหุ้นกลุ่มใหญ่ของตลาด ....  หากดัชนีฯ ยืนเหนือ 1200 
จุดได้ 3 วัน จะเป็นสัญญาณที่ดีของตลาด 
• ดีลการค้าสหรัฐฯ เป็นประเด็นต้องติดตามต่อเนื่อง โดนัลด์ ทรัมป์ ทยอย
ประกาศ Tariff Rate กลับกลุ่มประเทศคู่ค้าหลักไปบ้างแล้ว โดยในกลุ่ม 
ASEAN จะถูกเก็บอยู่ในช่วงประมาณ 20% ซ่ึงคาดว่าผลการเจรจาของไทย
จะออกมาในช่วง Rate เดียวกัน นอกจากนี้โดนัลด์ ทรัมป์ได้ประกาศเตรยีม
ใช้ industry-specific tariffs ร่วมกับภาษีรายประเทศ ซึ่งคาดว่าจะบังคับใช้
พร้อมกัน 1 ส.ค.นี้ ตลาดยังกังวลเร่ืองภาษีการค้าเป็นประเด็นส าคัญอยู่ 
• การรายงานผลประกอบการหุ้นสหรัฐฯ หุ้นใหญ่ประกาศในสัปดาห์นี้ ได้แก่ 
GOOG(23 ก.ค.), TSLA(23 ก.ค.) ซึ่งคาดหุ้นส่วนใหญ่ผลประกอบการจะ
ออกมาดี (ยกเว้นหุ้นกลุ่มน ้ามัน) โดยก าไรของบริษัทในดัชนี S&P 500 จะ
ขยายตัวราว 5% .... เราคาดว่า บริษัทส่วนใหญ่จะได้รับผลกระทบจาก
มาตรการภาษีสหรัฐฯ ในช่วงคร่ึงปีหลังมากกว่า ทั้งนี้ตลาดมุ่งให้ความสนใจ
ที่ข้อตกลงการระหว่างสหรัฐฯ-สหภาพยุโรป (EU) 
• การประชุมครม. วันนี้ มีก าหนดหารือเคาะรายชื่อแต่งตั้งผู้ว่าการ ธปท. คน
ใหม่ หลังจากถูกเลื่อนเมื่อการประชุมสัปดาห์ก่อน แคนดิเดต 2 ท่าน ได้แก่ 
ดร.รุ่ง โปษยานนท์ มัลลิกะมาส และนายวิทัย รัตนากร เป็นหนึ่งในการแต่งตั้ง
ครั้งส าคัญ ที่จะส่งผลต่อนโยบายดอกเบี้ยของไทย ซึ่งหลังรับต าแหน่งจะ
เหลือการประชุมกนง. 2 ครั้ง  (8 ต.ค., 17 ธ.ค.) นักลงทุนเก็งลดดอกเบี้ย
นโยบาย......  หากวันนี้ นายวิทัย ไม่ได้เป็นผุ้ที่รับต าแหน่งนี้  อาจมีแรงซ้ือ
กลับเข้ามาในหุ้นกลุ่มธนาคาร ที่ได้ประโยชน์จากภาวะดอกเบี้ยทรงตัวใน
ระดับสูง 
• การเมืองไทย ยังอยู่ในโหมดสูญญากาศทางการเมือง ไปจนถึงปลายเดือน 
มีค าร้องหรือคดี ที่เกี่ยวข้องทั้งทางตรงและทางอ้อมกับนายกฯ อยู่ถึง 3 
เรื่อง (คลิปเสียง+ม.112+ชั้น14) ผลของค าตัดสิน ย่อมมีผลต่อตลาดหุ้น 
ทั้งนี้ ศาลรัฐธรรมนูญ น่าจะตัดสินค าร้องคลิปเสียงของนายกฯ ก่อนคดี
อื่นๆ (อาจจบไม่เกินกลางเดือน ส.ค.) หากมีเหตุให้นายกฯ ต้องพ้นจาก
ต าแหน่ง จะเป็นความเสี่ยงของตลาด 
• DAOL ประเมินก าไรตลาด 2Q/25 ไว้อยู่ในช่วง 2.1-2.3 แสนล้านบาท ซ่ึง
ต ่ากว่า 1Q/25 ที่ 2.82 แสนล้านบาท .... ก าไรกลุ่มธนาคาร ส่งงบครบแล้ว
ที่ 6.5 หมื่นล้านบาท +4% yoy ; -3 qoq   ดีกว่าที่ตลาดคาด และคาดว่าจะ
มีการทยอยประกาศจ่ายเงินปันผลระหว่างกาลตามมา 
• โครงการไฟฟ้าพลังน ้าของจีน: จีนได้เริ่มโครงการก่อสร้างเขื่อนไฟฟ้าพลัง
น ้าขนาดใหญ่บนแม่น ้ายาร์ลุงซางโป (Yarlung Tsangpo) ในทิเบต มูลค่า
กว่า 1.2 ล้านล้านหยวน ซ่ึงส่งผลบวกเชิงจิตวิทยาต่อหุ้นกลุ่มวัสดุก่อสร้าง
และโลหะในตลาดจีน อย่างไรก็ตาม โครงการนี้สร้างความกังวลให้กับอินเดีย
และบังคลาเทศซ่ึงเป็นประเทศปลายน ้า 
• Event วันนี้ : ค ากล่าวของนายเจอโรม พาวเวลล์ ประธาน Fed, การประชุม 
ครม. 

 

News Comment 
( 0 ) Food & Beverage (Neutral) ตลาดเครื ่องดื ่มชูก าลังในประเทศ มิ.ย. –
5.2% MoM, -2% YoY 

Company Report 

( + ) SCB (ปรับขึ้นเป็น ซื้อ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 140.00 บาท) ก าไร 2Q25 ดีกว่า
คาด, แนวโน้ม NPL ลดลงได้ดี 
( + ) KTB (ซื้อ/เป้า 25.00 บาท) ก าไรสุทธิ 2Q25 เป็นไปตามคาด, NPL ลดลง
ได้ดี 
( + ) KKP (ถือ/เป้า 46.00 บาท) ก าไร 2Q25 ดีกว่าคาด จาก Fee เพิ ่มและ 
OPEX ลด 
( - ) KBANK (ปรับลงเป็น ถือ/เป้า 170.00 บาท) ก าไร 2Q25 ตามคาด แต่เป้าปี 
2025E มีความท้าทายมากข้ึน 
( + ) PRM (ซื้อ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 8.20 บาท) ก าไรปกติ 2Q25E จะดีขึ้นจากเดิม 
จาก FSU และ OSV 
( + ) AURA (ซื้อ/เป้า 21.00 บาท) ก าไร 2Q25E ยังโดดเด่น สูงสุดเป็นอันดับ 2 
จากธุรกิจขายฝาก 
( - ) HMPRO (ถือ/เป้า 9.00 บาท) ก าไร 2Q25E อ่อนตัวทั้ง YoY, QoQ จาก 
SSSG ติดลบต่อเนื่อง 
 

 

Strategy 
• ดัชนี SET จ าเป็นต้องยืนเหนือแนวต้านจิตวิทยาที่ 1,200 จุดให้ได้อย่างมั่นคง 
(ยืนเหนือได้ติดต่อกัน 3 วันท าการ) เพื่อสร้างสัญญาณเชิงบวกและโอกาสใน
การปรับตัวขึ้นไปทดสอบเป้าหมายถัดไปที่ 1,220 จุด ปัจจัยชี้ขาดในระยะสั้น
ยังคงเป็นผลการเจรจาการค้ากับสหรัฐฯ ซึ่งจะส่งผลกระทบโดยตรงต่อทิศ
ทางการลงทุน 
• กลยุทธ์การลงทุนในช่วงนี้ยังคงเน้นการเลือกลงทุนในหุ้นที่ราคายังปรับตัวขึ้น
ไม่มาก (Laggard) หรือหุ้นที่ราคาปรับฐานลงมาลึก แต่มีปัจจัยพื้นฐานรองรับ 
และอาจมีการขายท าก าไรในหุ้นที่ราคาปรับตัวขึ้นมาสูงเพื่อสับเปลี่ยนกลุ่ม
ลงทุน 
• สถานการณ์แนวชายแดนกัมพูชา ยังมีความเสี่ยงให้เห็น อาจต้องระวังการ
ลงทุนหุ้นที่อิงรายได้จากประเทศนี้ 
• หุ้นในพอร์ตวันนี้ น า OR, STA* ออก และน า TTB เข้ามาในพอร์ต หุ้นในพอร์ต
ประกอบด้วย TTB(10%), GLOBAL(20%), WHA*(20%), CPALL(20%), 
SCB(10%) 

Technical  : SAWAD, OKJ  

 

 

 

Calendar  
Date Country Event Period Surv(M) Prior 

23-Jul EC 
Consumer 
Confidence 

Jul P 
-             

14.22  
-             

15.30  

 US 
Existing 
Home Sales 
MoM 

Jun -0.2% 0.8% 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Analyst: Mongkol Puangpetra (Reg. no. 1937)   & Fundamental Research Research Team 
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( 0 ) Food & Beverage (Neutral) ตลาดเครื ่องดื ่มชูก  าลังใน
ประเทศ มิ.ย. –5.2% MoM, -2% YoY 
Nielsen รายงานมูลค่าตลาดเคร่ืองด่ืมชูก าลังในประเทศ มิ.ย. (by sales 
volume) หดตัว -2% YoY,     -5.2% MoM 
โดย Market share by manufacturer (% sales volume) มีดังนี้ 
OSP ที่ 43.0% (-170 bps YoY, -20 bps MoM) 
CBG ที่ 26.8% (+220 bps YoY, +140 bps MoM) 
TCP ที่ 18.9% (-50 bps YoY, -50 bps MoM) 
ด้าน Market share by brand (% sales volume) มีดังนี้ 
M-150 ที่ 30.1% (-90 bps YoY, flat MoM) 
Carabao Dang ที่ 26.5% (+240 bps YoY, +140 bps MoM) 
Krating Dang ที่ 12.5% (-80 bps YoY, -70 bps MoM) 
DAOL: เรามีมุมมองเป็นบวก ต่อ Market Share เดือน มิ.ย. โดย Market 
share ของ CBG ท า All Time High ทั้ง by brand และ by manufacturer จาก
แผนการจัดโปรโมชั่นใน Modern Trade โดยเริ่มจัดตั้งแต่ วีคที่ 4 ของเดือน 
พ.ค. - วีคที่ 3 ของเดือน มิ.ย. และมีแผนที่จะจัดโปรโมชั่นต่อในเดือน ก.ค. เรา
คาด market share ของ CBG จะเดินหน้าท า All Time High ต่อ 
CBG (ซื้อ/เป้า 79.00 บาท) เราประเมินก าไรสุทธิ 2Q25E ที่ 812 ล้านบาท  
(+18%  YoY, +7%  QoQ) สูงส ุดในรอบ 16 ไตรมาส ใกล้เค ียงกับที ่ เรา
คาดการณ์เดิม ก าไรโต YoY หนุนโดย 1) รายได้รวมขยายตัว +15%  YoY 
จากรายได ้  domestic branded own +30%  YoY ตาม market share ที่
ขยายตัวจากกลยุทธ์คงราคาขายที่ 10 บาท และรายได้ distribution business 
+28% YoY ช่วยชดเชยรายได้ต่างประเทศที่ลดลง -7% YoY จากรายได้
กัมพูชาที่ลดลง, 2) GPM ลดลงเล็กน้อย YoY จากสัดส่วนรายได้ distribution 
business ซึ่ง low margin ปรับตัวเพิ่มขึ้น ด้านก าไรที่ขยายตัว QoQ เป็นไป
ตามฤดูกาล ดังนั้น เราคงประมาณก าไรสุทธิปี 2025E ที่ 3,301 ล้านบาท (+
16% YoY) เราคงค าแนะน า “ซื้อ” ที่ราคาเป้าหมาย 79.00 อิง PER 24.0x 
(ใกล้เคียง -1.25SD ต ่ากว่าค่าเฉลี่ยย้อนหลัง 5 ปี) 
OSP (ซือ้/เปา้ 18.00 บาท) คาดก าไรปกติ 2Q25E ขยายตัว YoY จาก GPM 
ขยายตัว ก าไรทรงตัว QoQ หรือขยายตัวเล็กนอ้ย QoQ หนนุโดยรายได้
ขยายตัวจาก รายได้ domestic beverage และ personal care ที่ขยายตัว 
QoQ และ GPM ทรงตัวในระดับสูง QoQ เราคงประมาณการก าไรสุทธิปี 
2025E ที่ 3,426 ล้านบาท (+109% YoY) และก าไรปกติที่ 3,131 ล้านบาท  
(+3% YoY) 
คงน ้าหนักการลงทุนกลุ่ม Food & Beverage ที่ “เท่ากับตลาด” เลือก CBG 
(ซื้อ/เปา้ 79.00 บาท) เป็น Top picks ของกลุม่ จากแนวโน้มผลประกอบการปี 
2025E ที่เติบโตดีต่อเนื่อง สวนกระแสเศรษฐกิจชะลอตัว 
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( + ) SCB (ปรับขึ้นเป็น ซื้อ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 140.00 บาท) ก าไร 
2Q25 ดีกว่าคาด, แนวโน้ม NPL ลดลงได้ดี 
เราปรบัค าแนะน าขึ้นเปน็ “ซื้อ” จากเดิมทีใ่ห ้“ถือ” SCB และปรับราคาเปา้หมาย
เพิ่มขึ้นเป็น 140.00 บาท อิง 2025E PBV ที่ 0.95x (-0.75SD below 10-yr 
average PBV) จากเดิมที่ 120.00 บาท อิง 2025E PBV ที่ 0.85x (-1.00SD 
below 10-yr average PBV) จากการปรับก าไรและ PBV เพิ ่มขึ ้น โดยเรามี
มุมมองเป็นบวกทั้งจากการประชุมนักวิเคราะห์วานนี้และก าไร 2Q25 ที่ออกมา
ดีกว ่าคาด โดยผู ้บริหารคาดว่า Cost to Income ratio จะท  าได้ต  ่ากว่า
เป้าหมายที่ให้ไว้ ขณะที่จะพยายามรักษา Dividend payout ให้เท่ากับปี 2024 ที่ 
80% ให้ได้ ด้านก าไรสุทธิ 2Q25 อยุ่ที่ 1.28 หมื่นล้านบาท (+27% YoY, +2% 
QoQ) เพราะมีก าไรจาก FVTPL เข้ามาช่วยหนุน ขณะที ่ม ีการตั ้งส ารองฯ
มากกว่าคาดจากการใส่ Management Overlay เพิ่มขึ้น ด้าน NPL ลดลงได้
ดีกว่าคาดอยู่ที่ 3.31% จากไตรมาสก่อนที่ 3.45% จากสินเชื่อ SME และเช่าซ้ือ
ที่ดีขึ้น ก าไรสุทธิ 1H25 คิดเป็น 59% จากประมาณการทั้งปี ท าให้มีการปรับ
ประมาณการก าไรสุทธิปี 2025E/2026E ขึ้น +7%/+6% จากการปรับ Cost to 
Income ลดลง ท าให้ได้ก าไรสุทธิปี 2025E อยู่ที่ 4.6 หมื่นล้านบาท เพิ่มขึ้น 
+5% YoY ซึ่งเป็นการเติบโตที่สูงที่สุดในกลุ่มธนาคาร จากส ารองฯที่ลดลง 
ขณะที่เราคาดว่าก าไรสุทธิ 3Q24E จะเพิ่มขึ้น YoY จากฐานส ารองฯที่สูงในปี
ก่อน ราคาหุ ้นลดลง -9% ช่วง 1 เดือน ที ่ผ่านมาเมื ่อเทียบกับ SET เพราะ
แนวโน้มอัตราดอกเบี้ยที่จะลดลงเร็วกว่าคาด แต่อย่างไรก็ดี SCB มี Dividend 
yield สูงที่สุดในกลุ่มธนาคารที่ 9% ขณะที่ภาพรวม NPL มีแนวโน้มลดลงได้ดี 
จึงปรับค าแนะน าขึ้นเป็น “ซ้ือ” และเลือก SCB เป็น Top pick ของกลุ่ม 

 

( + ) KTB (ซื้อ/เป้า 25.00 บาท) ก าไรสุทธิ 2Q25 เป็นไปตามคาด, 
NPL ลดลงได้ดี 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” KTB และราคาเปา้หมายที ่25.00 บาท อิง 2025E PBV ที่ 
0.75x (-0.50SD below 10-yr average PBV) โดย KTB ประกาศก าไรสุทธิ 
2Q25 อยู่ที่ 1.1 หมื่นล้านบาท (-6% YoY,  -5% QoQ) ดีกว่าตลาดคาด +6% 
แต่เป็นไปตามที่เราคาด โดยมีก าไรจากเงินลงทุนมากกว่าคาดมา ขณะที่มีการ
ตั้งส ารองฯเพิ่มขึ้นมากกว่าคาดจากการตั้งเผื่อความเสี่ยงเรื่อง Tariff เพิ่มเติม 
ด้านรายได้ค่าธรรมเนียมสุทธิดีตามคาดจาก Wealth management และ 
Bancassurance ส่วน NPL ลดลงได้ดีกว่าคาดมาอยู ่ท ี ่  2.94% (เราคาด 
3.03%) จากไตรมาสก่อนที่ 2.97% ก าไรสุทธิ 1H25 คิดเป็น 52% จาก
ประมาณการทั้งปี ท าให้เรายังคงประมาณการก าไรสุทธิปี 2025E อยู่ที่ 4.4 
หมื่นล้านบาท ทรงตัว YoY ขณะที่ก าไรสุทธิ 3Q25E จะเพิ่มขึ้น YoY เพราะ
ส ารองฯลดลง แต่จะลดลง QoQ จาก NIM ที่ลดลง ส่วน NPL มีแนวโน้มที่ดีกว่า
กลุ่มเพราะเน้นการปล่อยสินเชื่อให้ภาครัฐเป็นหลัก ประกอบกับมีประเด็นเรื่อง
ลูกหนี้ THAI ที่อาจเห็นการเลื่อนชั้นขึ้นจากเดิมที่เป็น NPL ราคาหุ้นลดลง -
12% เมื่อเทียบกับ SET ในช่วง 1 เดือนที่ผ่านมา เพราะแนวโน้มอัตราดอกเบี้ยที่
จะลดลงเร็วกว่าคาด แต่อย่างไรก็ดี KTB เป็นธนาคารที่มี Asset Quality ที่
แข็งแกร่งจากการเน้นปล่อยสินเชื่อภาครัฐ ซึ่งเป็นสินเชื่อที่มีความเสี่ยงต ่าและ
รองรับกับสภาพเศรษฐกิจที่ชะลอตัวลงได้ ด้าน valuation ปัจจุบันซื้อขายที่
ระดับต ่าเพียง PBV ที่ 0.66x (-1.00SD below 10-yr average PBV) โดยเรา
ยังคงเลือก KTB เป็น Top pick ของกลุ่ม 

 

( + ) KKP (ถือ/เป้า 46.00 บาท) ก าไร 2Q25 ดีกว่าคาด จาก Fee 
เพิ่มและ OPEX ลด 
เรายังคงค าแนะน า “ถือ” และราคาเป้าหมายที่ 46.00 บาท อิง 2025E PBV ที่ 
0.60x (-1.50SD below 10-yr average PBV) โดย KKP ประกาศก าไรสุทธิ 
2Q25 อยู่ที่ 1,409 ล้านบาท (+83% YoY, +33% QoQ) ดีกว่าที่ตลาดคาดที่ 
1,119 ล้านบาท และเราคาดที่ 1,101 พันล้านบาท โดยมีรายได้ค่าธรรมเนียม
มากกว่าคาดและมี OPEX ต ่าคาด ขณะที่ส ารองฯเป็นไปตามคาด โดยมีผล
ขาดทุนรถยึดลดลงได้ดี (-41% YoY, -9% QoQ) เพราะปริมาณรถยึดลดลง
จากโครงการคุณสู้เราช่วย ส่วน NPL ลดลงมาอยู่ที่ 4.30% จากไตรมาสก่อนที่ 
4.40% จากสินเชื่อเช่าซ้ือที่ลดลง ก าไรสุทธิ 1H25 คิดเป็น 57% จากประมาณ
การทั้งปี โดยเรามีแนวโน้มปรับขึ้น แต่ขอรอการประชุมนักวิเคราะห์วันนี้เพื่อฟัง
ภาพรวม 2H25E อีกที เบื้องต้นเรายังคงประมาณการก าไรสุทธิปี 2025E อยู่ที่ 
4.4 พันล้านบาท ลดลง -13% YoY จากสินเชื่อที่ลดลงและส ารองฯที่ยังอยู่ใน
ระดับสูง ราคาหุ้นปรับตัวเพิ่มขึ้น +6% วานนี้ จากก าไร 2Q25 ที่ดีกว่าคาดมาก 
อย่างไรก็ดี KKP ยังมี Dividend yield ที่สูงราว 7% โดยจะมี XD ที่ 2.75 บาท
ต่อหุ้นในวันที่ 2 พ.ค. 25 ท าให้เรายังแนะน า “ถือ” 

 

( - ) KBANK (ปรับลงเป็น ถือ/เป้า 170.00 บาท) ก าไร 2Q25 ตาม
คาด แต่เป้าปี 2025E มีความท้าทายมากข้ึน 
เราปรับลดค าแนะน าลงเป็น “ถือ” จากเดิมที่ “ซื้อ” แต่ยังคงราคาเป้าหมายไว้ที่ 
170.00 บาท อิง 2025E PBV ที ่ 0.68x (-1.00SD below 10-yr average 
PBV) โดยเรามีมุมมองเป็นลบจากการประชุมน ักว ิเคราะห์วานนี ้ เพราะ
เป้าหมายทางการเงินปี 2025E มีความท้าทายมากข้ึน โดยผู้บริหารยอมรับว่า
เป้า Credit cost ปี 2025E ที่ให้ไว้ที่ 140-160bps จะสูงกว่าเป้าที่ให้ไว้ โดยคาด
ว่าจะขึ้นไปแตะสูงสุดได้ที่ 170bps จากผลกระทบเรื่อง Tarriff และเศรษฐกิจที่
ชะลอตัวลง ขณะที่ก าไรสุทธิ 2Q25 อยู่ที่ 1.25 หมื่นล้านบาท (-3% YoY, -9% 
QoQ) เป็นไปตามที่ตลาดและเรา เพราะมีก าไรจาก FVTPL มากกว่าคาด ขณะที่
มีการตั้งส ารองฯมากกว่าคาด ส่วน NPL ลดลงเล็กน้อยมาอยู่ที่ 3.18% จาก
ไตรมาสก่อนที่ 3.19% เพราะมี write-off เพิ่มขึ้นอีก 3.6 พันล้านบาท จากไตร
มาสก่อนที่ 3.1 พันล้านบาท ก าไรสุทธิ 1H25 คิดเป็น 54% จากประมาณการ
ทั้งปี ท าให้เรายังคงประมาณการก าไรสุทธิปี 2025E อยู่ที่ 4.9 หมื่นล้านบาท 
ทรงตัว YoY จากส ารองฯที่ลดลงแต่ชดเชยด้วย NIM ที่ลดลงเช่นกัน ขณะที่เรา
คาดก าไร 3Q25E จะลดลง YoY จาก NIM ที่ลดลง แต่จะเพิ่มขึ้น QoQ เพราะ
ส ารองฯที่ลดลง ราคาหุ้นเพิ่มขึ้น +14% และ +37% ช่วง 6 เดือน และ 12 เดือน
ที่ผ่านมาเมื่อเทียบกับ SET ซึ่ง outperform its peers เพราะแรงเก็งก าไรจาก 
GULF เข้าซื ้อหุ ้น รวมถึงตลาดหุ้นผันผวนท าให้นักลงทุนหันมาซื ้อหุ ้นที่มี 
Dividend yield สูงราว 6% แต่อย่างไรก็ดี จากแนวโน้มส ารองฯที่ยังมีความ
เสี่ยงที่จะเพิ่มขึ้นได้อีกในอนาคตจะกดดันความสามารถในการท าก าไร เราจึง
ปรับลงเป็น “ถือ” 
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( + ) PRM (ซื้อ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 8.20 บาท) ก าไรปกติ 2Q25E จะดี
ข้ึนจากเดิม จาก FSU และ OSV 
เรายงัคงแนะน า “ซื้อ” แต่ปรบัราคาเปา้หมายขึ้นเปน็ 8.20 บาท (เดิม 7.50 บาท) 
อ ิง 2025E core PRE ท ี ่  10.0 เท ่า ( -1.0SD below 5-yr average PER) 
เนื่องจากเรามีการปรับก าไรและ re-rate PER ขึ้น โดยเราประเมิน 2Q25E จะมี
ก าไรปกติ 530 ล้านบาท (-17% YoY, +27% QoQ) กลับมาฟื้นตัวดี QoQ และ
ดีขึ้นจากเดิมที่เราประเมินที่ราว 500 ล้านบาท เนื่องจาก 1) เรือ FSU จะเติบโต
โดดเด่นสุด จากเรือใหม่ และ u-rate ที่สูงขึ้น จากการต่อสัญญาใหม่, 2) OSV 
จะมีการรับรู้รายได้จากเรือใหม่เพิ่มมากข้ึนทั้งจากเรือ FSO และ crew boat และ 
3) ไม่มีเรือใหญ่เข้า dry dock เทียบกับ 1Q25 ที่มีเรือ VLCC และ AWB เข้า dry 
dock ในเดือน ม.ค. ทั้งนี้ ใน 2Q25E จะมีรายการพิเศษจาก FX loss ส่งผลให้
เราประเมินก าไรสุทธิจะอยู่ที่ 455 ล้านบาท (-29% YoY, -38% QoQ) เราปรับ
ประมาณการก าไรปกติปี 2025E ขึ้น 3% เป็น 2.05 พันล้านบาท -2% YoY 
จากก าไร 2Q-3Q25E ที่จะดีขึ้นจากเดิม ทั้งนี้ ก าไรปกติ 1H25E จะคิดเป็น 
46% จากทั้งปี ส าหรับ 3Q25E จะกลับมาเติบโต YoY, QoQ ได้จากการรับรู้
รายได้จากเรือใหม่ได้เต็มที่, ไม่มีเรือใหญ่เข้า dry dock และ SG&A จะลดลงจาก
ค่าใช้จ่ายพนักงาน ส่วน 4Q25E จะยังเติบโต YoY ได้ และมี upside หากได้เรือ
ใหม่เพิ่ม ราคาหุ้น underperform SET -7% ในช่วง 6 เดือน จากก าไร 4Q24 ที่
ลดลงมาก แต่ outperform SET +3% ใน 3 เดือน จากก าไร 1Q25 ที่ดีขึ้น ทั้งนี้ 
เรายังแนะน า “ซื ้อ” จากก าไรปกติ 2Q-3Q25E ที่จะกลับมาดีขึ้นชัดเจนและ
มากกว่าที่ท าไว้เดิม รวมถึงปี 2025E-2026E ยังมี upside จากแผนขยายเรือ
ใหม่/ธุรกิจใหม่ อีกทั้งโครงการซ้ือหุ้นคืนจะช่วยหนุนราคาหุ้น ด้าน valuation ยัง
น่าสนใจ คิดเป็น 2025E core PER ที่ 7.8 เท่า (-1.25SD) 

 

( + ) AURA (ซื้อ/เป้า 21.00 บาท) ก าไร 2Q25E ยังโดดเด่น สูงสุด
เป็นอันดับ 2 จากธุรกิจขายฝาก 
เรายังคงแนะน า “ซื้อ” และราคาเป้าหมาย 21.00 บาท อิง 2025E PER ที่ 20.5 
เท่า (3-yr average PER) เราประเมินก าไร 2Q25E ที่ 350 ล้านบาท (+2% 
YoY, -12% QoQ) ดีขึ้นจากเดิมเล็กน้อย และจะเป็นก าไรสูงสุดเป็นอันดับที่ 2 
จาก 1) ธุรกิจค้าปลีกทองยังท าได้ดีแต่จะลดลง YoY, QoQ จากฐานสูง เทียบ
กับช่วง 2Q24 และ 1Q25 ที่ราคาทองมีทิศทางปรับตัวเพิ่มขึ้นมาก ส่งผลให้ 
GPM สูงกว่าค่าเฉลี่ยมาก และ 2) ธุรกิจขายฝากยังดีต่อเนื่อง โดยเราประเมิน
รายได้ดอกเบี้ยรับและก าไรขั้นต้นจะท าสถิติสูงสุดใหม่ที่ 204 ล้านบาท (+53%  
YoY, +15% QoQ) จากยอดลูกหนี้ขายฝากที่จะเพิ่มขึ ้นอย่างมากเป็น 6.5 
พันล้านบาท จาก 31 มี.ค.25 อยู่ที่ 5.1 พันล้านบาท เรายังคงประมาณการ
ก าไรปี 2025E ที่ 1.36 พันล้านบาท +20% YoY โดยก าไร 1H25E จะคิดเป็น 
55% จากทั้งปี ส าหรับในช่วง 2H25E จะยังโต YoY ได้ดีต่อเนื่อง ทั้งจากธุรกิจ
ค้าปลีกที่ดีขึ้นตามการขยายสาขา, การปรับขึ้นค่าก าเหน็จที่จะเห็นผลบวกใน 
3Q25E มากขึ้น และธุรกิจขายฝากที่ยังเติบโตก้าวกระโดด จากยอดลูกหนี้ขาย
ฝากที ่จะเพิ ่มเป็น 7.5 พันล้านบาท จากสิ ้นปี 2024 ที ่  4.9 พันล้านบาท  
ราคาหุ้น outperform SET +18% ในช่วง 6 เดือน จากก าไรปี 2024E ที่ดีกว่า
คาด แต่ underperform SET -15% ในช่วง 3 เดือน จากการขายท าก าไรหลัง
ก าไร 1Q25E เติบโตดี ทั้งนี้ เรายังคงแนะน า ซื้อ จากแนวโน้มก าไร 2Q25E ที่จะ
ยังอยู่ในระดับที่ดีต่อเนื่อง รวมถึงแนวโน้มการเติบโตของก าไรในช่วง 3 ปีข้า ง
หน้าที่ยังสดใส โดยเฉพาะธุรกิจขายฝากที่จะยังคงเติบโตระดับสูง 

 

( - ) HMPRO (ถือ/เป้า 9.00 บาท) ก าไร 2Q25E อ่อนตัวทั้ง YoY, 
QoQ จาก SSSG ติดลบต่อเนื่อง 
เราคงค าแนะน า “ถือ” ที่ราคาเป้าหมาย 9.00 บาท โดยอิง PER ปี 2025E ที่ 
17.7 เท่า (-1.5SD below 5-yr average) เราคาดก าไร 2Q25E ที่ 1,552 ล้าน
บาท ลดลง -4% YoY และ -9% QoQ โดยคาดรายได้ ทรงตัว YoY และ QoQ 
จากรายได้จากสาขาใหม่ ทั้งนี้คาด SSSG ของ HomePro ใน 2Q25E ติดลบที่ 
-8-9% ผลกระทบหลักจากปัจจัยฤดูกาล ท าให้ยอดขายเคร่ืองใช้ไฟฟ้ากลุ่มท า
ความเย็นและ traffic ในสาขาลดลง ประกอบกับสภาพเศรษฐกิจและนักท่องเทีย่ว
ที่ไม่ฟื้นตัว ขณะที่คาด Home Pro มาเลเซียอยู่ที่ -11-12% และ MegaHome 
ติดลบน้อยกว่าที่ราว -1-2% เราคงประมาณการก าไรสุทธิปี 2025E/26E อยู่
ที่ 6.7/7.2 พันล้านบาท +3%/+8% YoY โดยก าไรปี 2024 อยู่ที่ 6.5 พันล้าน
บาท และประมาณการ 1H25E คิดเป็น 50% จากประมาณการทั้งปี โดยเรา
คาด SSSG ทั้งปีอยู่ในระดับลบ low single digit ถึงทรงตัว จากทั้งปัจจัยของ
เศรษฐกิจโดยรวมที่ยังไม่ฟื้นตัวโดยเฉพาะในเขตกรุงเทพและปริมณฑลที่มีสาขา
ของ HomePro เป็นส่วนใหญ่ ราคาหุ้นกลับมา outperform ตลาดได้ในช่วง 1 
เดือนที่ผ่านมา หลังจาก underperform มาต่อเนื่องจากความกังวลต่อก าลัง
ซ้ือในประเทศที่ไม่ฟื้นตัวกระทบต่อกลุ่มค้าปลีก ปัจจุบันที่เทรดที่ PER ปี 2025E 
ที่ 14.6x ราว -1.9SD 
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• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดลบเล็กน้อยในวันจันทร์ (21 ก.ค.) ส่วน
ดัชนี S&P500 และ Nasdaq ปิดท านิวไฮ โดยได้แรงหนุนจากการพุ่งขึ้นของ
หุ ้นอัลฟาเบท (Alphabet) และหุ ้นบริษัทเทคโนโลยีรายอื ่น ๆ ก่อนที่บริษัท
เทคโนโลยีรายใหญ่จะเปิดเผยผลประกอบการในสัปดาห์นี้ ขณะที่นักลงทุนยังคง
จับตาความคืบหน้าในการเจรจาการค้าระหว่างสหรัฐฯ และบรรดาประเทศคู่ค้า          
ทั้งนี้ ดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดที่ 44,323.07 จุด ลดลง 19.12 จุด 
หรือ -0.04%, ดัชนี S&P500 ปิดที ่  6,305.60 จุด เพิ ่มขึ ้น 8.81 จุด หรือ 
+0.14% และดัชนี Nasdaq ปิดที ่ 20,974.17 จุด เพิ ่มขึ ้น 78.52 จุด หรือ 
+0.38% 
• ตลาดหุ ้นยุโรปปิดลดลงในวันจันทร์ (21 ก.ค.) หลังจากที ่น ักลงทุน
ประเมินผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนต่าง ๆ ที่ออกมาคละเคล้ากัน และ
จับตาการเจรจาการค้าระหว่างสหรัฐฯ กับสหภาพยุโรปอย่างใกล้ชิด          ทั้งนี้ 
ดัชนี STOXX 600 ปิดตลาดที่ระดับ 546.58 จุด ลดลง 0.42 จุด หรือ -0.08% 
• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดที่ 7,798.22 จุด ลดลง 24.45 จุด หรือ 
-0.31%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดที่ 24,307.80 จุด เพิ่มขึ้น 18.29 จุด 
หรือ +0.08% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ้นลอนดอนปิดที ่ 9,012.99 จุด 
เพิ่มขึ้น 20.87 จุด หรือ +0.23% 
• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดบวกในวันจันทร์ (21 ก.ค.) น าโดยหุ้นกลุ่มเหมืองแร่ 
ขณะที่นักลงทุนยังคงจับตาทิศทางนโยบายของธนาคารกลางอังกฤษ (BoE)      
ทั้งนี้ ดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ้นลอนดอนปิดที่ 9,012.99 จุด เพิ่มขึ้น 20.87 
จุด หรือ +0.23% 
• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดลบเล็กน้อยในวัน
จันทร์ (21 ก.ค.) เนื่องจากนักลงทุนคาดการณ์ว่ามาตรการคว ่าบาตรลา่สุดที่
ยุโรปประกาศใช้กับรัสเซียนั้น จะส่งผลกระทบต่ออุปทานน ้ามันเพียงเล็กน้อย       
ทั้งนี้ สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือนส.ค. ลดลง 14 เซนต์ หรือ 0.21% ปิด
ที่ 67.20 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนก.ย. ลดลง 7 เซนต์ 
หรือ 0.1% ปิดที่ 69.21 ดอลลาร์/บาร์เร 
• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดพุ่งขึ้นในวันจันทร์ (21 ก.ค.) โดยได้แรง
หนุนจากการอ่อนค่าของสกุลเงินดอลลาร์และการปรับตัวลงของอัตรา
ผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ ขณะที่นักลงทุนจับตาการเจรจาการค้า
ระหว่างสหรัฐฯ และประเทศคู่ค้า ก่อนที่จะถึงก าหนดเส้นตายในวันที่ 1 ส.ค.      
ทั้งนี้ สัญญาทองค าตลาด COMEX (Commodity Exchange) ส่งมอบเดือน
ส.ค. เพิ่มขึ้น 48.10 ดอลลาร์ หรือ 1.43% ปิดที่ 3,406.40 ดอลลาร์/ออนซ์ 
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• THAI เทคออฟ! รีซูมเทรด ส.ค.นี้ 
THAI พร้อมกลับเข้าเทรดตลาดหุ้นไทยต้นเดือนส.ค.นี้ ผู้บริหารมั่นใจเป็น
ตัวเลือกใหม่ส าหรับนักลงทุน รับช่วงฤดูกาลท่องเที่ยว มาตรการภาษีทรัมป์ไม่
กระทบ พร้อมเข้าร่วมประมูลศูนย์ซ่อมบ ารุงอากาศยานอู่ตะเภา ร่วมกับ BA 
มูลค่า 10,000 ล้านบาท 
• PSG ปั๊มโซลาร์หมื่นเมกะวัตต์ ลากกริดขายไฟจีนยันสิงคโปร์ 
พีเอสจี คอร์ปอเรชั่น รุกหนักธุรกิจพลังงานสปป.ลาว เดินหน้าพัฒนาโซลาร์
ฟาร์มขนาด 10,000 เมกะวัตต์ ป้อนโรงไฟฟ้าพลังน ้าแบบสูบกลับ พร้อม 
MOU หน่วยงานพลังงานระดับภูมิภาค เพื่อลากกริดส่งออกพลังงานไฟฟ้า
จากสปป.ลาว ไปยังประเทศกัมพูชา สิงคโปร์ และจีน ดันรายได้ใน 10 ปี
ข้างหน้าแตะ 30,000 ล้านบาท 
• SA คงเป้ารายได้ปีน ี ้โต 10-15% ตุนแบ็กล็อก 5 พันล้าน จ ่อโอน 2 
คอนโดใหม่ 5.5 พันล้าน 

SA คงเป้ารายได้ปีนี้นิวไฮโต 10-15% จากปีก่อน ตุนแบ็กล็อก 5,000 ล้าน
บาท จ่อบุ๊กปีนี้กว่า 2,000 ล้านบาท และเตรียมโอนคอนโดมิเนียมสร้างเสร็จ
ใหม่ 2 โครงการ มูลค่ารวมกว่า 5,500 ล้านบาท ในเดือนพ.ย.นี้ แม้ภาพรวม
ตลาดอสังหาฯ ถดถอย-ตลาดท่องเที่ยวชะลอ 
• MEDEZE ฉลอง 15 ปี ลุย Sandbox ขับเคลื่อนสู่ HEALTH Economy 
เมดีซ กรุ๊ป ฉลองครบรอบ 15 ปีอย่างยิ่งใหญ่ ตอกย ้าความมุ่งมั่นพัฒนา
นวัตกรรมทางการแพทย์ชั ้นสูง ปักธงอนาคตเศรษฐกิจการแพทย์ไทย 
เดินหน้าโครงการ Sandbox รวมพลังการแพทย์ส ู ่  HEALTH Economy 
เคร่ืองยนต์ใหม่ขับเคลื่อนเศรษฐกิจไทย 
• PSH จ่อขายคอนโด 1.2 พันล้าน 'ศุภาลัย' เปิดจองบ้านเฟสใหม่ 
พฤกษา เตรียมเปิดจองคอนโดมิเนียมติดริมแม่น ้าเจ้าพระยา แชปเตอร์ เจริญ
กรุง-ริเวอร์ไซด์ มูลค่า 1,200 ล้านบาท รอบ VVIP DAY ในวันที่ 26 ก.ค.นี้ ณ 
ร้าน The River Club ซอยเจริญกรุง 80 ฟาก SPALI เตรียมเปิดจองเฟสใหม่
ในโครงการ ศุภาลัย พาร์ควิลล์ นิมิตใหม่-วงแหวน มูลค่า 1,700 ล้านบาท ใน
วันที่ 2-3 ส.ค.นี้ 
• BCP มั่นใจโครงการ SAF เสร็จปลายปีนี้ เร่งหารือที่ปรึกษากฎหมาย 
หลังผู้รับเหมาทิ้งงาน 

บางจากฯ มั่นใจโครงการ SAF เสร็จสมบูรณ์ปลายปีนี้ แม้ผู้รับเหมาทิ้งงาน 
ล่าสุดรวบรวมข้อมูลหารือที่ปรึกษาทางกฎหมาย ฟากโบรกฯ มองกระทบ
น้อย และไม่จ าเป็นต้องเร่งรีบเดินเครื่อง คาดมาร์จิ้นต ่า หลายประเทศเลื่อน
การบังคับใช้ SAF ออกไป 
• CHAYO ปรับแผนหุน้กูเ้ชงิรกุ ขยายระยะเวลา-เพิ่มดอกเบี้ยอีก 0.125% 
บมจ.ชโย (CHAYO) เปิดใจย ้าชัดพื ้นฐานธุรกิจแกร่ง สวนตลาดหุ ้นกู้ -
เศรษฐกิจเปราะบาง โชว์สินทรัพย์รวมเฉียดหมื่นล้านบาท บริหารพอร์ตหนี้
รวมกว่าแสนล้านบาท ทยอยสร้างกระแสเงินสดจากการจัดเก็บหนี้ NPL/NPA 
ต่อเนื่อง เผยด้วยภาวะตลาดอสังหาริมทรัพย์อยู ่ในสภาวะ Over Supply 
บริษัทจึงปรับแผนการจ่ายคืนหุ้นกู้ออกไป 2 ปี พร้อมเพิ่มอัตราดอกเบี้ยใหผู้้
ถือหุ้นกู้อีก 0.125% ต่อปี ยันคืนเงินต้นได้ครบตามสัญญาแน่นอน 

 
  



 

 

6 

22 July 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 
บทวิเคราะห์ฉบับนี้จัดท าขึ้นโดยบริษัทหลักทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มีวัตถุประสงค์เพื่อน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะห์ให้เป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจของนักลงทุนทั่วไป โดยจัดท าขึ้นบนพื้นฐานของข้อมลูที่ ได้
เปิดเผยต่อสาธารณชนอันเชื่อถือได้ และมิได้มีเจตนาเชิญชวนหรือชี้น าให้ซ้ือหรือขายหลักทรัพย์แต่อย่างใด ดังนั้น บริษัทหลักทรัพย์ เคทีบีเอสที จ ากัด (มหาชน) จะไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นจากการใช้บทวิเคราะห์
ฉบับนี้ทั้งทางตรงและทางอ้อม และขอให้นักลงทุนใช้ดุลพินิจพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 
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Corporate Governance Report of Thai Listed Companies 2024 
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Score Symbol Description 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. 

สมาคมสง่เสรมิสถาบนักรรมการบรษิทัไทย( IOD) 
ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนที่แสดงไว้นี้ เป็นผลที่ได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และ
ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ผลส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอข้อมูลใน
มุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมินผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจด
ทะเบียน อีกทั้งมิได้ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังนั้น ผลส ารวจที่แสดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินการของ
บริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการ
วิเคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูลใด ๆ ที่เกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนที่แสดงในผลส ารวจนี้ 
ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มิไดย้ืนยันหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถูกต้องของผลส ารวจดังกล่าว 

DAOL: ความหมายของค าแนะน า 
“ซือ้” เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต ่ากว่า มูลค่าตามปัจจัยพื้นฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนขั้นต ่า 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 
“ถอื” เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต ่ากว่า มูลค่าตามปัจจัยพื้นฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนระหว่าง 0% - 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 
“ขาย” เนื่องจากราคาปัจจุบัน  สูงกว่า มูลค่าตามปัจจัยพื้นฐาน )ไม่รวมเงินปันผล(  

หมายเหตุ : ผลตอบแทนท่ีคาดหวังอาจเปลี่ยนแปลงตามความเสี่ยงของตลาดท่ีเพ่ิมข้ึน หรือลดลงในขณะน้ัน 

 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. 


