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SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
สรุปภาพรวม : คาดดัชนีฯ ผันผวนกรอบแคบ ก่อนเข้าสู่วันหยุด 
 
  ตลาดหุ้นไทย ดัชนีฯจะมีความผันผวนหลังราคาหุ้นส่วนใหญ่ปรับตัวขึ้นมา
มาก หุ้นธนาคารถูกกดดันจากการลดดอกเบ้ีย ขณะท่ีบริษัทต่างๆ รายงาน
ก าไรกันครบแล้ว และจะเข้าสู่วันหยุด ซึ่งจะเปิดมาด้วยการรายงานตัวเลข 
GDP ไตรมาสท่ี 2 ของไทย ในวันจันทร์ 
ปัจจัยและเหตุการณ์ส าคัญ :  
ปัจจัยต่างประเทศ 
• ตลาดหุ้นสหรัฐฯ แผ่วลงหลังแตะระดับสูงสุดเป็นประวัติการณ์ และอัตรา
ผลตอบแทนพันธบัตร (Bond Yield) ปรับตัวสูงขึ ้น (bond yield 10 ปี 
4.29%) หลังจากข้อมูลเงินเฟ้อฝั ่งผู ้ผลิต (PPI) ออกมาแข็งแกร่งกว่าท่ี
คาดการณ์ไว้ (PPI Final Demand YoY, actual 3.3%, est. 2.5%, prior 
2.3%) ท าให้นักลงทุนลดการคาดการณ์ว่าธนาคารกลางสหรัฐ จะลดอัตรา
ดอกเบ้ียในเดือนกันยายน 

• ความกังวลประเด็นการค้าสหรัฐฯ คล่ีคลายไปบ้างแล้ว หลังโดนัลด์ทรัมป์ 
ประกาศตัวเลขภาษีน าเข้ารายประเทศ และคู่ค้าหลักอย่างจีนได้ตกลงขยาย
เวลาระงับภาษีน าเข้าออกไปอีก 90 วัน ด้านอินเดียท่ีโดยภาษี 50% ยังเชื่อ
ว่าจะมีการเจรจาเพิ่มเติมอีก เพื่อตกลงในอัตราที่ต ่าลงกว่า หลังจากนี้ให้
ระวังเร่ืองการปรับภาษีน าเข้าเป็นรายสินค้าไป 

• รอติดตามคืนน้ี(15 ส.ค.) ปธน.โดนัลด์ ทรัมป์ เตรียมประชุมสุดยอดกับป
ธน. วลาดิเมียร์ ปูติน เพื่อหารือในข้อตกลงยุติสงครามระหว่างรัสเซีย -
ยูเครน ท้ังน้ีคาดว่าจะมีการหารือส่วนของการครอบครองดินแดน .... หาก
การเจรจาออกมาดี จะส่งผลบวกต่อตลาดหุ้น โดยเฉพาะตลาดหุ้นยุโรป 
รวมถึงหุ้นส่งออกของไทย 
ปัจจัยในประเทศ : 
• การปรับลดดอกเบ้ียนโยบายของ กนง. 0.25% และมีโอกาสท่ีจะปรับลดลง
ได้อีกอย่างน้อย 1 ครั้ง  ในปีนี้ อาจส่งผลกระทบต่ออัตราก าไร(NIB) ของ
ธนาคารของไทยมากขึ้น เป็นเหตุให้ราคาหุ้นกลุ่มธนาคาร ปรับตัวลดลงใน
วันท่ีผ่านมา ....  สัปดาห์หน้า คาดว่า ธนาคารต่างๆ จะทยอยประกาศเงิน
ปันผลระหว่างกาล ซ่ึงจะมีผลต่อราคาหุ้นธนาคาร ถ้า เงินปันผลจ่ายรอบน้ี 
สูงหรือต ่ากว่าท่ีคาดกันไว้ 

• แม้การตัดสินค าร้องของนายกฯ โดยศาลรัฐธรรมนูญ ในวันที่ 29 ส.ค.จะ
อีกหลายวัน แต่เน่ืองจากจะมีผลต่อทิศทางการเมือง ซ่ึงอาจเป็นบวกหรือลบ
ต่อตลาดหุ้นได้ อาจท าให้การซื้อขายของตลาดจากนี้ไป มีความผันผวน
มากข้ึน เพราะนักลงทุนจะปรับกรอบลงทุนมาเป็นส้ันๆ ส่วนหน่ึงมาจาก แรง
ขายท าก าไรจะมากข้ึน (หลังส่งงบ และข้ึน “”XD”) 

• สภาฯ ก าลัง พิจารณาร่าง พ.ร.บ. งบประมาณรายจ่ายประจ าปี 2569 
วงเงิน 3.78 ล้านล้านบาท ในวาระ 2 และ 3 ซ่ึงคาดว่าจะหารือเสร็จส้ินและลง
มติในวันน้ี ความคืบหน้าดังกล่าวเป็นผลต่อต่อตลาดหุ้น เน่ืองจากรัฐบาล
จะสามารถออกมาตรการเศรษฐกิจได้เร็วย่ิงข้ึน ช่วยให้เงินในระบบหมุนเวียน
ได้มากข้ึน 

• สัปดาห์หน้า(18 ส.ค.) สภาพัฒน์ จะรายงาน GDP ไตรมาส 2/68  โดยเรา
คาดว่าจะออกมาดี และอาจมีการปรับเพิ่มคาดการณ์ GDP ปี 2568-69 
จากผลการส่งออกท่ีขยายตัวต่อเน่ืองในช่วงท่ีผ่านมา ท้ังน้ี GDP ไตรมาส 
1/68 ท่ีผ่านมา ขยายตัวท่ี 3.1%  

• สิ้นสุดก าหนดการส่งงบตลาด 2Q25 โดย DAOL ประเมินก าไรสุทธิของ
ตลาดในไตรมาส 2/68 ที่ 3.14 แสนล้านบาท (+21% YoY, +11% QoQ) 
(รวมก าไรของ GULF ท่ีมีรายการพิเศษราว 5 หม่ืนลบ. แต่ไม่รวมก าไรของ 
THAI) .... หลังจากน้ีให้ติดตามบทวิเคราะห์หุ้นรายตัวว่าจะมีการ Upgrade 
หรือ Downgrade ตามงบท่ีออกมาของหุ้นน้ันๆ 

• Event วันน้ี : GDP ญ่ีปุ่น 
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( + ) CK (ซ้ือ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 23.50 บาท) 2Q25 ดีกว่าคาดจากรายได้ก่อสร้าง
ทรงตัวสูงและส่วนแบ่งก าไร CKP ดีขึ้น 
( + ) MAGURO (ซื ้อ/เป้า 26.00 บาท) ก าไร 2Q โตตามคาด, 2H25E โตต่อ 
เตรียมเปิด Kiwamiya ก.ย. น้ี 
( + ) GFPT (ซ้ือ/เป้า 13.20 บาท) 2Q25 ดีกว่าคาด, 3Q25E ได้อานิสงส์วัตถุดิบ
ลงแม้มีประเด็นแรงงาน 
( + ) PLANB (ซ้ือ/เป้า 6.50 บาท) ก าไร 2Q25 โต YoY, QoQ จากรายได้ OOH 
ขยายตัว 
( + ) SJWD (ซ้ือ/เป้า 11.30 บาท) ก าไรปกติ 2Q25 ดีตามคาด โตดี YoY จาก
ธุรกิจขนส่งและ Oversea  
( + ) PRM (ซื้อ/เป้า 8.20 บาท) ก าไรปกติ 2Q25 ใกล้เคียงคาด โตดีขึ้น QoQ 
จากเรือใหม่ 
( - ) OKJ (ถือ/ปรับเป้าลงเป็น 5.90 บาท) 2Q25 ก าไรต ่าคาด สถานการณ์ 
2H25E ยังมีความไม่แน่นอน 
( - ) BTS (ถือ/ปรับเป้าลงเป็น 4.00 บาท) 1QFY26 ขาดทุนต่อเน่ืองและต ่ากว่า
คาด 
( 0 ) IVL (ถือ/เป้า 22.00 บาท) ยังคงขาดทุนสุทธิใน 2Q25 แต่ลดลง QoQ 
Strategy 
• ดัชนีฯ ยังไม่ผ่าน 1280 จุด (ปิด 1266 จุด) เรียกว่าค่อนข้างเหนียว ตลาด
ก าลังพยายามท าตัวให้หลุดจาก  “ขาลง” ของตลาด ที่เป็นมาตั้งแต่ ต.ค.ปี
ก่อน  ตลาดช่วงน้ีจึงอาจมีความผันผวนมากกว่าปกติ 
• กลยุทธ์หลัก: เน้นกรอบเวลาลงทุนรอบสั ้นๆ ไว้ก่อน และหมุนเวียนกลุ่ม
(Sector Rotation) เร็วขึ้น โดยเน้นไปท่ีหุ้นขนาดใหญ่ ท่ีชี้น าดัชนีฯ 
• หุ ้นในพอร์ตว ันนี ้ เราคงหุ ้นเดิมไว ้ท ั ้ งหมด หุ ้นในพอร์ตประกอบด ้วย 

DELTA*(10%), CPF*(10%), KTC(10%), KBANK(10%), TRUE*(10%) 
 
Technical : KCE, PROEN  

 

Calendar  
Date Country Event Period Surv(M) Prior 

15-Aug JN 
GDP 

Annualized 
SA QoQ  

2Q P 0.39% -0.20% 

 CH New Home 
Prices MoM 

Jul      -- -0.27% 

 CH Retail Sales 
YoY 

Jul 4.84% 4.80% 

 US 
Retail Sales 
Advance 
MoM 

Jul 0.46% 0.60% 

 US 
Empire 

Manufacturin
g 

Aug -

140.0%     5.5  

  US U. of Mich. 
Sentiment 

Aug P   61.9        61.7  
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Analyst: Mongkol Puangpetra (Reg. no. 1937)   & Fundamental Research Research Team 
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( + ) CK (ซื้อ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 23.50 บาท) 2Q25 ดีกว่าคาดจาก
รายได้ก่อสร้างทรงตัวสูงและส่วนแบ่งก าไร CKP ดีขึ้น 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” และปรับราคาเป้าหมายขึ้นเป็น 23.50 บาท (เดิม 22.00 
บาท) อิง SOTP CK รายงานก าไรสุทธิ 2Q25 ที่ 863 ล้านบาท (+77% YoY, 
+206% QoQ) สูงกว่าเราคาดที่ 670 ล้านบาท หนุนโดย 1) รายได้ก่อสร้าง
สูงขึ้น +17% YoY ตาม backlog ที่สูงขึ้นจากโครงการรถไฟฟ้าสายสีส้ม แต่
ชะลอ -10% QoQ โดยหลักเน่ืองจากใน 1Q25 มีรายได้งาน M&E สายสีส้มและ
สายสีน ้าเงิน, 2) GPM ดีขึ้น +70bps YoY, +20bps QoQ เป็นไปตาม project 
mix, 3) ส่วนแบ่งก าไรบริษัทร่วมโต +73% YoY, +123% QoQ หนุนโดยปัจจัย
ฤดูกาลของ CKP รวมถึง CKP และหลวงพระบาง พาวเวอร์มีก าไร Fx, และ 4) มี
เงินปันผลจาก TTW 232 ล้านบาท เราปรับก าไรสุทธิปี 2025E ขึ้น +19% เป็น 
2 พันล้านบาท (+38% YoY) จากการปรับสมมติฐานรายได้และ GPM ขึ้นจาก 
progress ท าได้ดีกว่าคาด รวมถึงปรับค่าใช้จ่ายภาษีลงหลัง 1H25 ยังไม่มี
ผลกระทบเกณฑ์ GMT ส าหรับ 3Q25E เบ้ืองต้นประเมินก าไรสุทธิจะยังขยายตัว 
QoQ หนุนโดยรายได้ก่อสร้างทรงตัวสูงและ high season ของ CKPราคาหุ้น 
underperform SET -10% ใน 3 เดือน แต่กลับมา in line กับ SET ใน 1 เดือน 
แม้จะมี noise จากประเด็นการเมือง แต่เราคงมุมมองบวกต่อแนวโน้มก าไรสุทธิ
ปี 2025E มีโอกาสแตะระดับสูงในรอบ 7 ปี หนุนโดย backlog ยังแข็งแกร่งท่ี
ระดับ 1.9 แสนล้านบาท ซ่ึงช่วย secure รายได้อย่างน้อยในช่วง 4-5 ปีข้างหน้า 

 

( + ) MAGURO (ซื ้อ/เป้า 26.00 บาท) ก าไร 2Q โตตามคาด, 
2H25E โตต่อ เตรียมเปิด Kiwamiya ก.ย. นี ้
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” และคงราคาเป้าหมายที่ 26.00 บาท อิง PER 23.5x 
MAGURO รายงานก าไรสุทธิ 2Q25 ที ่  32 ล้านบาท (+149%  YoY, -1% 
QoQ) ใกล้เคียงคาด ก าไรโต YoY จาก 1) รายได้ +39% YoY ท า All Time 
High จากการขยายสาขา แม ้  SSSG ลดลง -9.8%  YoY จากผลกระทบ
แผ่นดินไหว, 2) GPM ท า All Time High จากต้นทุนวัตถุดิบลดลง และสัดส่วน
แบรนด์ใหม่ที ่  High margin ปรับตัวเพิ ่มขึ ้น, 3) SG&A to sales เพิ ่มจาก
ค่าใช้จ่ายเปิดสาขาใหม่ 5 แห่ง และค่าใช้จ่ายล่วงหน้าบางส่วนส าหรับสาขาใน 
3Q25 ด้านก าไรชะลอตัวเล็กน้อย QoQ จาก SG&A to sales ท่ีปรับตัวเพิ่มขึ้น
จากค่าใช้จ่ายในการส ารวจแบรนด์ และ Annual staff party ทั ้งนี ้  บริษัทฯ
ประกาศจ่ายปันผลระหว่างกาลที่ 0.25 บาท/หุ้น (XD 28 Aug 2025) เราคง
ประมาณการก าไรสุทธิปี 2025E ท่ี 141 ล้านบาท  (+45% YoY) ก าไร 1H25 มี
สัดส่วนที่ 46% ของประมาณการ ทั้งนี้ เราคาดว่าก าไร 2H25E จะขยายตัว 
YoY, HoH จากรายได้และ GPM ขยายตัว ราคาหุ้นทรงตัวเมื่อเทียบกับ SET 
ใน 1 เดือนที่ผ่านมา ปัจจุบันเทรดอยู ่ที่ 2025E PER 15.4x ต ่ากว่า peer, 
Valuation ยังน่าสนใจ หนุนด้วยก าไร All Time High และ upside จากแบรนด์
ใหม่ 
 

 
 
 
 
 
 

( + ) GFPT (ซื้อ/เป้า 13.20 บาท) 2Q25 ดีกว่าคาด, 3Q25E ได้
อานิสงส์วัตถุดิบลงแม้มีประเด็นแรงงาน 
เราคงค าแนะน า “ซ้ือ” และราคาเป้าหมาย 13.20 บาท อิง 2025E PER 6.5x (-
1.5SD below 5-yr average PER) โดยปรับ PER ลงเล็กน้อยจากเดิม 7.5x (-
1SD) เพื่อสะท้อนปัจจัยท้าทายจากภาวะเศรษฐกิจและประเด็นแรงงาน GFPT 
รายงานก าไรปกติ 2Q25 (ไม่รวมรายการ Fx) ที่ 664 ล้านบาท (+18% YoY, 
+6% QoQ) สูงกว่าตลาดคาด +13% และเราคาด +12% หนุนโดย 1) GPM 
เพิ่มขึ้น +250bps YoY, +270bps QoQ อานิสงส์ต้นทุนกากถั่วเหลืองลดลง 
และ 2) SG&A โดยรวมลดลงตามค่าขนส่ง อย่างไรก็ตามปัจจัยเหล่าน้ีถูก offset 
บางส่วนจากส่วนแบ่งก าไรบริษัทร่วมลดลงตามปริมาณส่งออกและราคาโครง
ไก่ในประเทศอ่อนตัวตามฤดูกาล เราปรับก าไรปกติปี 2025E ขึ้น +14% เป็น 
2.5 พันล้านบาท (+34% YoY) สอดคล้องกับเป้าหมายใหม่ของบริษัท โดยปรับ 
GPM ขึ้นและปรับ SG&A/Sale ลงเล็กน้อย ส าหรับ 3Q25E เบ้ืองต้นคาดการณ์
ก าไรปกติจะขยายตัวต่อเน่ือง YoY อานิสงส์ต้นทุนวัตถุดิบอาหารสัตว์โดยรวม
ลดลง ราคาหุ้นปรับตัวขึ ้น และ in line กับ SET ใน 1 เดือน แม้จะมีประเด็น
แรงงานกัมพูชาทยอยออกราว 10% ของแรงงานท้ังหมด (เดิมบริษัทมีสัดส่วน
แรงงานกัมพูชา 20%) แต่เราคาดการณ์ผลการด าเนินงาน 2H25E จะยังได้
ปัจจัยหนุนจากต้นทุนอาหารสัตว์ลดลง นอกจากน้ีมี catalyst จากนโยบายเปิด
น าเข้าวัตถุดิบจากสหรัฐ โดยเฉพาะข้าวโพดซ่ึงราคาถูกกว่าไทยราว +/-30% 

 

( + ) PLANB (ซื้อ/เป้า 6.50 บาท) ก าไร 2Q25 โต YoY, QoQ จาก
รายได้ OOH ขยายตัว 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” และคงราคาเป้าหมายที่ 6.50 บาท อิง 2025E PER26x 
PLANB รายงานก าไรสุทธิ 2Q25 ท่ี 270 ล้านบาท (+2% YoY, +40% QoQ) 
ใกล้เคียงตลาดและเราคาด ก าไรขยายตัว YoY จาก 1) รายได้รวม +1% YoY 
จากรายได้ OOH ขยายตัว +4% YoY จากการขยาย media capacity และ 
utilization rate อยู่ท่ี 72.9% อีกท้ังเร่ิมรับรู้ management fee จาก VGI ตั้งแต่ 
พ.ค. ช่วยชดเชยรายได้ engagement marketing ปรับตัวลดลง -9% YoY, 2) 
GPM ขยายตัว YoY ด้านก าไรที ่ โตเด่น QoQ เป็นไปตามฤดูกาล เราคง
ประมาณการก าไรสุทธิปี 2025E ท่ี 1,146 ล้านบาท (+9% YoY) ก าไร 1H25 มี
สัดส่วนท่ี 40% ของประมาณการก าไรปี 2025E ท้ังน้ี เราคาดก าไร 2H25E จะ
ขยายตัว YoY, HoH ราคาหุ้น underperform SET -11% ใน 1 เดือนท่ีผ่านมา 
ปัจจุบัน PLANB เทรดอยู่ท่ี PER 19.3x เรายังชอบ PLANB จากความเป็นผู้น า
ส่ือ OOH ของไทย 
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( + ) SJWD (ซื้อ/เป้า 11.30 บาท) ก าไรปกติ 2Q25 ดีตามคาด โต
ดี YoY จากธุรกิจขนส่งและ Oversea 
เรายังคงแนะน า “ซ้ือ” ราคาเป้าหมาย 11.30 บาท อิง 2025E core PER ท่ี 19 
เท่า (-1.25SD below 5-yr average PER) SJWD รายงาน 2Q25 มีก าไรสุทธิ 
283 ล้านบาท (-45% YoY, -23% QoQ) แต่หากไม่รวมการการพิเศษ ก าไร
ปกติจะอยู่ที่ 285 ล้านบาท (+61% YoY, -21% QoQ) ใกล้เคียง consensus 
ท าไว้ โดยก าไรยังเติบโตดี YoY เป็นผลจาก 1) ธุรกิจขนส่งเติบโตดีสุด จากงาน
ใหม่ และงานต่อเนื่อง, 2) ธุรกิจ Oversea จากงาน logistics ในเวียดนาม และ
อินโดนีเซีย ที่เติบโตดี และ 3) SG&A ลดลงจากการควบคุมค่าใช้จ่ายได้ดีขึ้น 
ขณะที ่ก  าไรลดลง QoQ เน ื ่องจากเป็นช ่วง low season ในหลายธุรกิจ 
โดยเฉพาะยานยนต์ ส่วนคลังห้องเย็นมีการเปิดคลังใหม่ท าให้ต้นทุนเพิ่มขึ้น 
รวมถึงส่วนแบ่งก าไรที่ลดลงเป็นอยู่ที่ 108 ล้านบาท +7%  YoY, -36% QoQ 
จากฐานสูงใน 1Q25 เรายังคงประมาณการก าไรปกติปี 2025E ท่ี 1.1 พันล้าน
บาท +38% YoY โดยก าไร 1H25 จะคิดเป็น 59% จากทั ้งปี ส าหรับก าไร 
2H25E จะยังโต YoY ได้และมี upside ตามการขยายการลงทุนใหม่ๆ โดยเฉพาะ
จากห้องเย็นและคลังสินค้าทั่วไป รวมถึงการลด SG&A และค่าใช้จ่ายทางการ
เงิน ราคาหุ้น outperform SET +3%/+14% ในช่วง 3 และ 6 เดือน จากก าไร
ปกติ 1Q25 ท่ีเติบโตโดดเด่น ท้ังน้ี เรายังแนะน า ซ้ือ จากก าไรปกติปี 2025E ท่ีจะ
กลับมาเติบโตดี และมี upside จากโอกาสขยายการลงทุนใหม่ๆ ด้าน valuation 
น่าสนใจปัจจุบันเทรดท่ี 2025E core PER 14.5 เท่า คิดเป็น -1.5SD และ PBV 
ต ่าเพียง 0.6 เท่า รวมถึงโครงการซ้ือหุ้นคืนจะช่วยหนุนราคาหุ้น โดยล่าสุดซ้ือ
หุ้นคืนแล้วคิดเป็น 75% ของโครงการ โดยจะซ้ือหุ้นคืนถึงวันท่ี 22 ต.ค.25 
 
( + ) PRM (ซื้อ/เป้า 8.20 บาท) ก าไรปกติ 2Q25 ใกล้เคียงคาด โต
ดีขึ้น QoQ จากเรือใหม่ 
เรายังคงแนะน า “ซ้ือ” ราคาเป้าหมาย 8.20 บาท อิง 2025E core PRE ท่ี 10.0 
เท่า (-0.5SD below 5-yr average PER) PRM รายงาน 2Q25 มีก าไรสุทธิ 
447 ล้านบาท -30% YoY, -39% QoQ ใกล้เคียงกับ consensus และเราท าไว้ 
โดยมีรายการพิเศษจาก FX loss -93 ล้านบาท หากเทียบเป็นก าไรปกติอยู่ท่ี 
540 ล้านบาท (-16% YoY, +30% QoQ) ใกล้เคียงกับที่เราท าไว้ ทั้งนี้ ก าไร
ยังคงฟื้นตัวดี QoQ เน่ืองจาก 1) เรือ FSU เติบโตโดดเด่นสุด จากเรือใหม่ และ 
u-rate ท่ีสูงข้ึน จากการต่อสัญญาใหม่, 2) OSV ดีขึ้นมากจากการรับรู้รายได้
จากเรือใหม่เพิ่มมากขึ้นทั้ง FSO และ crew boat และ 3) ไม่มีเรือใหญ่เข้า dry 
dock เทียบกับ 1Q25 ท่ีมีเรือ VLCC และ AWB เข้า dry dock ในเดือน ม.ค. เรา
ยังคงประมาณการก าไรปกติปี 2025E ที่ 2.05 พันล้านบาท -2% YoY ทั้งน้ี 
ก าไรปกติ 1H25 จะคิดเป็น 47% จากท้ังปี ส าหรับ 3Q25E จะกลับมาเติบโตได้
ทั้ง YoY, QoQ จากการรับรู้รายได้จากเรือใหม่ได้เต็มท่ี, ไม่มีเรือใหญ่เข้า dry 
dock และ SG&A จะลดลงจากค่าใช้จ่ายพนักงานท่ีปกติไตรมาส 2 จะค่อนข้าง
สูง ส่วน 4Q25E จะยังเติบโต YoY ได้ และมี upside หากได้เรือใหม่เพิ่ม ราคา
หุ้น underperform SET -16% ในช่วง 6 เดือน จากก าไร 4Q24 ที่ลดลงมาก 
แต่ outperform SET +6% ใน 3 เดือน จากก าไร 1Q25 ที่ดีขึ ้น ทั้งน้ี เรายัง
แนะน า “ซ้ือ” จากก าไรปกติ 2H25E ท่ีจะดีขึ้นท้ัง YoY, HoH รวมถึงปี 2025E-
26E ยังมี upside จากแผนขยายเรือใหม่/ธุรกิจใหม่ อีกท้ังโครงการซ้ือหุ้นคืนจะ
ช่วยหนุนราคาหุ้น โดยล่าสุดซื้อหุ้นคืนแล้วคิดเป็น 51% จากมูลค่าสูงสุดของ
โครงการ โดยจะซื้อหุ้นคืนถึง 3 ก.ย.25 ด้าน valuation ยังน่าสนใจ คิดเป็น 
2025E core PER ท่ี 7.8 เท่า (-1.25SD) 
 

( - ) OKJ (ถือ/ปรับเป้าลงเป็น 5.90 บาท) 2Q25 ก าไรต ่าคาด 
สถานการณ์ 2H25E ยังมีความไม่แน่นอน 
คงค าแนะน า “ถือ” แต่ปรับราคาเป้าหมายลงมาที่ 5.90 บาท (เดิม 8.50 บาท) 
อิง PER 18X (เดิม 20X) หรือเทียบเท่า PEG 1.0X (อิงการเติบโต +18% 
CAGR 2024-26E) ปรับเพื่อสะท้อนประมาณการใหม่หลัง 1H25 ออกมาต ่า
กว่าคาด ทั้งนี้บริษัทประกาศก าไรสุทธิ 2Q25 ที่ 24 ล้านบาท (-60% YoY, -
63% QoQ) ต ่ากว่าตลาดประเมิน -33% สาเหตุหลักจากยอดขายโตต ่ากว่า
ค่าใช้จ่ายท่ีเพิ่มขึ้นตามการขยายสาขา โดย SSSG -22% อย่างไรก็ตามได้รับ
การขยายสาขาใหม่ช่วยหนุน ท าให้รายได้รวม+21% YoY, -3% QoQ ในขณะท่ี 
SG&A +50% YoY, +8% QoQ ตามการขยายสาขา ทั้งนี้เราปรับปร ะมาณ
การก าไรสุทธิปี 2025E ลงมาที่ 201 ล้านบาท (ทรงตัว YoY) ปรับลงจาก
ประมาณการเดิม -22% ตามล าดับ หลังผลประกอบการ 1H25 ออกมาต ่ากว่า
ที่เดิมประเมิน แนวโน้ม 2H25E คาดฟื้นตัว HoH จากการเข้า high season 
รวมถึงร ับร ู ้รายได ้จากด ีลร ่วมมือก ับการบินไทยช ่วยหนุน  ราคาหุ้น 
underperform SET กว่า -39% ในช่วง 3 เดือน จากผลประกอบการท่ีไม่สดใส 
แม้ประเมินราคาหุ้นลงมาเยอะ และก าไรฟื้นตัวได้ใน 2H25E อย่างไรก็ตามยังคง
ประเมินตลาดยังอยู่ในโหมด wait and see จากแนวโน้มเศรษฐกิจและการแข่งขัน
ท่ียังมีความไม่แน่นอนสูงในช่วง 2H25E เป็นปัจจัย overhang จึงยังคงค าแนะน า 
“ถือ” 
 
( - ) BTS (ถือ/ปรับเป้าลงเป็น 4.00 บาท) 1QFY26 ขาดทุน
ต่อเนื่องและต ่ากว่าคาด 
เราคงค าแนะน า “ถือ” แต่ปรับราคาเป้าหมายลงเป็น 4.00 บาท (เดิม 5.00 บาท) 
อิง SOTP ตามการปรับประมาณการลง BTS รายงานขาดทุนปกติ 1QFY26 
(เม.ย.-มิ.ย.2025) ท่ี -262 ล้านบาท ปรับตัวดีขึ้นจากขาดทุนปกติ 1QFY25 ท่ี 
-374 ล้านบาท แต่ชะลอจาก 4QFY25 ที่ -178 ล้านบาท ต ่ากว่าตลาดคาด
ขาดทุน -114 ล้านบาท โดยผลการด าเนินงานท่ีดีขึ้น YoY หลักๆ ได้ปัจจัยหนุน
จากการรวมงบ RABBIT และ ROCTEC ตั้งแต่ พ.ย. 2024 ขณะที่ชะลอ QoQ 
เป็นผลจาก GPM ลดลงจากการเร่งงานก่อสร้างสายสีชมพูส่วนต่อขยาย ซ่ึงมี
มาร์จิ้นต ่า รวมถึงค่าใช้จ่ายดอกเบ้ียเพิ่มขึ้นตามเงินกู้ยืมท่ีสูงขึ้น เราปรับก าไร
ปกติปี FY26E ลง -35% เป็น 275 ล้านบาท เพื่อสะท้อนค่าใช้จ่ายดอกเบ้ียทรง
ตัวสูง ส าหรับ 2QFY26E เบื้องต้นคาดการณ์ผลการด าเนินงานปกติจะดีขึ้น 
YoY โดยยังได้อานิสงส์จากการรวมงบ RABBIT และ ROCTEC แต่มีโอกาสทรง
ตัว QoQ จากต้นทุนค่าใช้จ่ายท่ีมีโอกาสสูงข้ึนจากการเปิดส่วนต่อขยายสายสี
ชมพูตั้งแต่ 17 มิ.ย. 2025 ราคาหุ้น underperform SET -31% ใน 3 เดือน แม้
จะมี catalyst จากมาตรการค่าโดยสาร 20 บาท แต่เรามองว่าแนวโน้มสายสี
เหลืองและสายสีชมพูยังต้องใช้เวลาฟื้นตัว ขณะท่ีประเด็นหน้ี O&M สายสีเขียว
ก้อนท่ี 2 ยังไม่ได้ข้อสรุป 
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( 0 ) IVL (ถือ/เป้า 22.00 บาท) ยังคงขาดทุนสุทธิใน 2Q25 แต่
ลดลง QoQ 
เราคงค าแนะน า “ถือ” ที่ราคาเป้าหมายปี 2025E ที่ 22.00 บาท อิง P/BV ปี 
2025E ท่ี 0.97x (เทียบเท่า -0.9SD ต ่ากว่าค่าเฉล่ีย 5 ปีย้อนหลัง) IVL รายงาน
ขาดทุนสุทธิ 2Q25 ท่ี 521 ล้านบาท เทียบกับขาดทุน -2.30 หม่ืนล้านบาทใน 
2Q24 และขาดทุน 1.3 พันล้านบาทใน 1Q25 โดยขาดทุนลดลง YoY หลักๆจาก
การหายไปของรายการด้อยค่าของสินทรัพย์ (loss on impairment of assets) 
ขณะที่ ลดลง QoQ จากการรับรู้การกลับรายการขาดทุนจากการด ้อยค่า
สินทรัพย์ถาวร ทั้งนี้ ในไตรมาสนี้ แม้บริษัทจะมีแผนปิดซ่อมบ ารุงโรงงานของ
ธุรกิจ Combined PET (CPET) และ Indovinya แต่บริษัทยังรายงานปริมาณ
ขายที่ฟื้นตัว QoQ ได้ นอกจากนี้ บริษัทประกาศจ่ายเงินปันผลระหว่างกาล
ส าหรับผลประกอบการ 2Q25 ที่ 0.175 บาทต่อหุ้น สะท้อนอัตราตอบแทนท่ี 
0.8% โดยขึ ้น XD วันที ่ 27 ส.ค.2025 เราคงประมาณการก าไรสุทธ ิ ปี 
2025E/2026E ท่ี 3.5/6.0 พันล้านบาท เทียบกับ ขาดทุน 1.93 หม่ืนล้านบาท 
โดยมีสมมติฐานท่ีส าคัญ คือ 1) ปริมาณขายรวมจะอยู่ในช่วง 13.0-13.1 ล้าน
ตัน (mt) จากเดิม 14.0 mt ในปี 2024 ตามกลยุทธ์การปรับปรุงสินทรัพย์ 
(asset rationalization) 2) Adjusted EBITDA/ton จะอยู่ในช่วง USD97/ton-
USD99/ton จากเดิม USD110/ton ในปี 2024 และ 3) การหายไปของ loss on 
impairment of assets ที่ 2.25 หมื่นล้านบาทในปี 2024 ราคาหุ้นปรับตัวขึ้น 
18% และ outperform SET 13% ในช่วง 3 เดือนท่ีผ่านมาสะท้อนความหวังว่า
บริษัทจะได้ประโยชน์จากนโยบายการบังคับใช้อัตราภาษีน าเข้าตอบโต้ของ
สหรัฐอเมริกา (US reciprocal tariff) อย่างไรก็ดี ราคาล่าสุดสะท้อน 2025E 
P/BV ที ่เต็มมูลค่าแล้วที ่  0.98x (เทียบเท่า -0.9SD ต ่ากว่าค่าเฉลี ่ย 5 ปี
ย้อนหลัง) ส าหรับภาพรวม 3Q25E เราเชื่อว่าบริษัทจะได้ประโยชน์จากแนวโน้ม 
Industry Integrated PET spread ที่สูงขึ้นจากแรงหนุนของอุปสงค์ในช่วงฤดู
ร้อนของยุโรปและการลดอัตราการใช้ก าลังการผลิตของโรงงานในภูมิภาค 
นอกจากนี้ IVL จะรับรู้ผลประกอบการเต็มไตรมาสของบริษัท EPL Limited 
(EPL) 

 

( + ) CBG (ซื้อ/เป้า 79.00 บาท) คาดก าไร 3Q25E เดินหน้าโตต่อ 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” และคงราคาเป้าหมายที่ 79.00 บาท อิง 2025E PER 
24.0x (ใกล้เคียง -1.25SD ต ่ากว่าค่าเฉล่ียย้อนหลัง 5 ปี) เรามีมุมมองเป็นบวก
จากการประชุมนักวิเคราะห์วานน้ี (14 Aug 2025) โดย outlook ยังเป็นไปตาม
คาด โดยมีประเด็นส าคัญ ดังนี้ 1) ส าหรับ 3Q25E บริษัทฯคาดรายได้รวม 
+15% YoY, +5% QoQ จาก Domestic branded own โต +17% YoY, GPM 
ขยายตัว ท้ังน้ี เราคาดก าไรสุทธิ 3Q25 ในกรอบ 840-870 ล้านบาท ขยายตัว 
YoY, QoQ จากรายได้ domestic branded own เติบโตต่อเนื่อง YoY, QoQ, 
2) Carabao Dang’s market share ยังท า All Time High ใน มิ.ย. ที่ 26.5% 
และยังอยู่ใน Trend ขาข้ึนอย่างต่อเน่ือง โดยมองว่าคู่แข่งท่ีออกเคร่ืองดื่มชูก าลัง
ราคา 10 บาท จะไม่กระทบ market share ของคาราบาวแดง, 3) โรงงานพม่า 
COD ใน July 2025 แล้ว ด้านโรงงานกัมพูชา จะ COD ใน Dec 2025 ตามแผน 
และ 4) มีแผนกลับไปขายเครื่องดื่มชูก าลังในจีน คาดมีความชัดเจนใน ก.ย. 
2025 คาดรับรู้รายได้จากจีนใน 4Q25-ต้นปี 2026 เราคงประมาณก าไรสุทธิปี 
2025E ที ่ 3,301 ล้านบาท (+16%  YoY) หนุนโดย 1) รายได้รวมขยายตัว 
+13% YoY และ 2) GPM ขยายตัว จากต้นทุนวัตถุดิบที ่ลดลง ราคาหุ้น 
underperform SET -8% ในช่วง 1 เดือนที ่ผ ่านมา เรามองว่า valuation 

ปัจจุบันน่าสนใจ โดยเทรดท่ี PER เพียง 16.7x ขณะท่ีก าไรยังเติบโตท้ัง YoY และ 
QoQ ตั้งแต่ 2Q25 เป็นต้นไป 
 

( - ) CRC (ถือ/ปรับเป้าลงเป็น 22.00 บาท) 2H25E กดดันจาก
เศรษฐกิจไม่ฟ้ืนและคาด SSSG ติดลบต่อเนื่อง แม้ได้แรงหนุนจาก
การขยายธุรกิจ Food และ Hardline 
เราคงค าแนะน า “ถือ” แต่ปรับลดราคาเป้าหมายปี 2025E ลงเหลือ 22.00 บาท 
(เดิม 27.00 บาท PER 19x) อิง PER 16x (-1.5SD จากค่าเฉลี่ย 3 ปี) ตาม
ประมาณการท่ีลดลงและ derate PER ลงสะท้อนแนวโน้ม 2H25E ท่ียังไม่ฟื้นตัว 
เรามีมุมมองเป็นลบจาก analyst meeting 2Q25 โดย เราปรับลดประมาณการ
ก าไรปี 2025E/26E ลง -6% เหลือ 8.3/9.7 พันล้านบาท (+2%/+17% YoY) 
จากเดิม 8.8/10.3 พันล้านบาท สะท้อน downside จากเป้าการเติบโตเดิมของ
ผู้บริหารที่ได้รับผลกระทบจากเศรษฐกิจที่ยังไม่ฟื้นตัวเต็มท่ี , 3Q25E QTD 
SSSG รวมติดลบต่อเนื่องที่ -4-6% โดยติดลบในทุกประเทศและทุกธุรกิจ แม้
เวียดนามจะติดลบหลักจาก FX กลุ่ม Fashion ยังถูกกดดันจากก าลังซื้อและ
การท่องเที่ยวที่ชะลอ ขณะที่กลุ่ม Food และ Hardline ยังมีแรงหนุนจากการ
ขยายสาขา ปรับลดประมาณการก าไรปี 2025E/26E ลง -6% เป็น 8.3/9.7 
พันล้านบาท โต +2%/+17% YoY จากเดิม 8.8/10.3 พันล้านบาท สะท้อน 
downside ต่อเป้าการเติบโตเดิม และความเสี่ยงจาก SSSG ที่คาดติดลบใน 
2H25E รวมถึง GPM ที่ถูกกดดันจากสัดส่วนยอดขายกลุ่ม Fashion ที่ชะลอ
ตามภาวะเศรษฐกิจและการท่องเที่ยว ราคาหุ้น underperform SET ต่อเนื่อง
ในช่วง 3–12 เดือนท่ีผ่านมา จากความกังวลต่อการบริโภคและการท่องเท่ียวท่ี
ยังไม่ฟื้นตัวในช่วงท่ีเหลือของปี 
 

( 0 ) OSP (ซื้อ/เป้า 21.00 บาท) คาดก าไร 3Q25E เติบโต YoY 
ชะลอตัว QoQ ตามฤดูกาล 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” และคงราคาเป้าหมายที่ 21.00 บาท อิง PER 18x เรามี
มุมมองเป็นกลางจากการประชุมนักวิเคราะห์วานน้ี (14/8/2025) โดย outlook 
ยังเป็นไปตามคาด มีประเด็นส าคัญ ดังน้ี 1) ส าหรับปี 2025 Sales บริษัทยังคง
ตั้งเป้ารายได้โต low single digit YoY แต่ผู้บริหารมองว่าค่อนข้างท้าทาย , 
GPM ขยายตัว YoY (โดยมองว่าใกล้เคียง 1Q25 = 40.3%),  SG&A to sales 
ทรงตัว YoY ท้ังน้ี เราคาดรายได้ปี 2025E ทรงตัว YoY และ GPM ท่ี 40.4%, 
2) ใน 3Q25E รายได้รวมอาจเติบโตหรือลดลงเล็กน้อย YoY แต่ชะลอตัว QoQ 
ตามฤดูกาล ทั้งนี้  Domestic beverage ยังเติบโต YoY และ QTD ยังท าได้ดี, 
GPM ขยายตัว YoY จาก efficiency ที ่ด ีข ึ ้น และ raw material ที ่ยังอยู ่ ใน
ทิศทางขาลง แต่คาด GPM ลดลง QoQ เล็กน้อย เน่ืองจากรายได้ International 
Beverage ซ่ึง high margin ลดลงตามฤดูกาล และ 3) ส าหรับเทรนด์ของ GPM 
ใน 4Q25E จะขยายตัว YoY,  QoQ ตามฤดูกาล เราคงประมาณการก าไรสุทธิ
ปี 2025E ที่ 3,790 ล้านบาท (+131% YoY) และก าไรปกติที่ 3,495 ล้านบาท 
(+15% YoY) เราคาดก าไรปกติ 2H25E โต YoY แต่ชะลอ HoH ตามฤดูกาล 
ราคาหุ้น outperform SET +7% ใน 1 เดือนที่ผ่านมา ปัจจุบัน OSP เทรดท่ี 
core PER 15.6x เรามองว่า valuation น่าสนใจ ยังไม่สะท้อนก าไรปี 2025E ท่ี
เติบโตต่อเน่ือง และปี 2026E ท่ีท าสถิติสูงสุดใหม่ 
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Market 
• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ ้นนิวยอร์กปิดลบในวันพฤหัสบดี (14 ส.ค.) หลัง
สหรัฐฯ เปิดเผยดัชนีราคาผู้ผลิต (PPI) ที่สูงกว่าคาด ซึ่งท าให้นักลงทุนลด
ความคาดหวังท่ีธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) จะปรับลดอัตราดอกเบ้ีย          ท้ังน้ี 
ดัชนีเฉล่ียอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดท่ี 44,911.26 จุด ลดลง 11.01 จุด หรือ -
0.02%, ดัชนี S&P500 ปิดที่ 6,468.54 จุด เพิ่มขึ้น 1.96 จุด หรือ +0.03% 
และดัชนี Nasdaq ปิดท่ี 21,710.67 จุด ลดลง 2.47 จุด หรือ -0.01% 
• ตลาดหุ้นยุโรปปิดท่ีระดับสูงสุดในรอบกว่า 2 เดือนในวันพฤหัสบดี (14 ส.ค.) 
โดยได้แรงหนุนจากหุ้นกลุ่มอากาศยานและการป้องกันประเทศ รวมถึงกลุ่ม
การเงิน ขณะที่นักลงทุนประเมินผลประกอบการของบริษัทต่าง ๆ           ทั้งน้ี 
ดัชนี STOXX 600 ปิดตลาดที ่ระดับ 553.87 จุด เพิ ่มขึ ้น 3.02 จุด หรือ 
+0.55% 
• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝร่ังเศสปิดท่ี 7,870.34 จุด เพิ่มขึ้น 65.37 จุด หรือ 
+0.84%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดที่ 24,377.50 จุด เพิ่มขึ้น 191.91 
จุด หรือ +0.79% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ้นลอนดอนปิดท่ี 9,177.24 จุด 
เพิ่มขึ้น 12.01 จุด หรือ +0.13% 
• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดบวกท าสถิติสูงสุดเป็นประวัติการณ์ในวันพฤหัสบดี 
(14 ส.ค.) โดยได้แรงหนุนจากหุ้นกลุ่มป้องกันประเทศและกลุ่มการเงิน ขณะท่ีนัก
ลงทุนประเมินข้อมูลเศรษฐกิจส าคัญ       ทั้งนี้ ดัชนี FTSE 100 ปิดตลาดท่ี
ระดับ 9,177.24 จุด เพิ่มขึ้น 12.01 จุด หรือ +0.13% 
• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดบวกในวันพฤหัสบดี 
(14 ส.ค.) โดยได้แรงหนุนจากมุมมองบวกท่ีว่า ธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด) จะ
ปรับลดอัตราดอกเบี ้ยในเดือนหน้า นอกจากนี ้ ราคาน ้ามันยังดีดตัวขึ้น
หลังจากประธานาธิบดีโดนัลด์ ทรัมป์ ผู้น าสหรัฐฯ เตือนว่า รัสเซียจะเผชิญกับ
ผลลัพธ์ท่ีรุนแรง หากประธานาธิบดีวลาดิเมียร์ ปูติน ผู้น ารัสเซีย ปฏิเสธการ
ท าข้อตกลงเพื่อยุติสงครามในยูเครน       ท้ังน้ี สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบ
เดือนก.ย. เพิ่มขึ้น 1.31 ดอลลาร์ หรือ 2.09% ปิดท่ี 63.96 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนต.ค. เพิ่มขึ้น 1.21 
ดอลลาร์ หรือ 1.84% ปิดท่ี 66.84 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดลบในวันพฤหัสบดี (14 ส.ค.) หลังสหรัฐฯ 
เปิดเผยดัชนีราคาผู ้ผลิต (PPI) ที ่สูงกว่าคาด ซึ ่งท าให้นักลงทุนลดความ
คาดหวังท่ีธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) จะปรับลดอัตราดอกเบ้ียลงมากถึง 0.5% 
ในการประชุมเดือนก.ย. นอกจากน้ี ดัชนี PPI ท่ีสูงเกินคาดยังส่งผลให้สกุลเงิน
ดอลลาร์แข็งค่าและท าให้อัตราผลตอบแทนพันธบัตรปรับตัวสูงข้ึน ซ่ึงเป็นปัจจัย
ที่สร้างแรงกดดันต่อตลาดทองค าเช่นกัน        ทั้งนี้ สัญญาทองค าตลาด 
COMEX (Commodity Exchange) ส่งมอบเดือนธ.ค. ลดลง 25.1 ดอลลาร์ 
หรือ 0.74% ปิดท่ี 3,383.20 ดอลลาร์/ออนซ์ 

 

Economic & Company 
 

• BEM สร้างฐานโตใหม่ดันรายได้เชิงพาณิชย์เพิ่ม 
BEM คาดผลงานครึ่งปีหลัง 2568 ดีกว่าครึ่งแรก หนุนจากผู้โดยสาร MRT 
และปริมาณจราจรทางด่วนเพิ่มตามเศรษฐกิจ พร้อมเร่งก่อสร้างสายสีส้ม-
สายสีม่วงตามแผน ขยายสัญญาสายสีน ้าเงินถึงปี 2593 ต่อยอดรายได้เชิง
พาณิชย์ผ่านโฆษณา-กิจกรรมสร้างประสบการณ์ในสถานีและขบวนรถ เพิ่ม
โอกาสสร้างมูลค่าใหม่ในอนาคต 
• JMART รุกสินเช่ือไอโฟนชูศักยภาพแข่งขันต๋ีน้อย 
JMART ประเดิมขยายสินเชื่อมือถือ iPhone หลังประสบความส าเร็จสินเชื่อ
ซัมซุงและแบรนด์จีน ชี้ภายใน 1 ปียอดจะแรง ส่วนธุรกิจ "สุกี้ตี๋น้อย" ยังมี
โอกาสเติบโต ชี้บริษัทมีศักยภาพสูง เป็นทางถนัดเดินหน้าขยายสาขาต่อ 
ขณะท่ีธุรกิจ JMT ใช้แผนอนุรักษนิยม ตั้งส ารองสูงรอดีดในอนาคต ดอกเบ้ีย
ลดเข้าทางออกหุ้นกู้ 
• ACE เฮ!รับยิลด์เพิ่มต้นทุนการเงินลดลงลุยเต็มสูบเพิ่มพอร์ต 
ACE รับเต็มอานิสงส์ดอกเบ้ียขาลง ชี้มีเงินกู้ส่วนหน่ึงผูกกับดอกเบ้ีย THOR 
ลดตามดอกเบี้ยนโยบายทันที ยิ้มแบงก์เร่งลด MLR ประกาศขยายพอร์ต
พลังงานสะอาดเต็มสูบ ล่าสุด COD โซลาร์ฟาร์ม 2 โครงการใหม่ เสริมก าลัง
ผลิตหนุนรายได้ปีน้ี แย้มคุย M&A เพียบแต่จะคัดสรรให้ดีท่ีสุด 
• TIDLOR สินเช่ือ-ประกันเด่น BAY ถือหุ้นใหญ่ดึงเช่ือมั่น 
TIDLOR ประเมินคร่ึงปีหลังเศรษฐกิจน่ิง เร่งขยายพอร์ตสินเชื่อ คาดรายได้โต
ระดับสองหลัก ม่ันรักษา NPL ไม่เกิน 2% หนุนด้วยธุรกิจนายหน้าประกันภัย
โตเหนืออุตสาหกรรม ส่วน BAY เพิ่มสัดส่วนถือหุ้นเป็น 46.51% เสริมความ
ม่ันคงและลดต้นทุนการเงิน ม่ันใจปีน้ีเติบโตด้วยคุณภาพ 
• SINGER เล็งคร่ึงปีหลังไฮซีซัน สินเช่ือมือถืออัพพอร์ตแกร่ง 
SINGER ลุยครึ่งปีหลัง 2568 เตรียมเดินหน้าขยายพอร์ตสินเชื ่อ "Lock 
Phone" ต่อเนื่อง เพิ่มช่องทางขายรับแรงหนุนไฮซีซันธุรกิจมือถือและการ
เปิดตัวสินค้า Flagship รุ่นใหม่ เพื่อตอบสนองกลุ่มลูกค้า เผยงบ 6 เดือนแรก
ปี 2568 มีรายได้รวม 1,701 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 37.3% ขณะท่ีก าไรสุทธิส่วน
ของบริษัทใหญ่ อยู่ท่ี 33 ล้านบาท ส่วนไตรมาส 2/2568 มีก าไรสุทธิ 12 ล้าน
บาท 
• บัตรเครดิตซบลดฟุ่มเฟือย ตลาดประกัน-สุขภาพยังดี 
กรุงศรี คอนซูมเมอร์ ฉายภาพตลาดบัตรเครดิตชะลอตัวในรอบ 12 ปี คร่ึงปี
แรก ยอดใช้จ่ายผ่านบัตรโตเพียง 0.8%YoY จากค่าเฉล่ียท่ี 5.6% กลุ่มลูกค้า
รายได้สูง และปานกลางลดใช้จ่ายฟุ่มเฟือย ขณะที่ KTC เน้นจับกลุ่มลูกค้า
สุขภาพ ความงาม ที่ยังโตดี รวมถึงขยายไปยังธุรกิจประกันภัย ช่วยเพิ่ม
รายได้ค่าธรรมเนียม และขยายฐานลูกค้ามากข้ึน 
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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. 


