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SET Outlook & Strategy 
SE T Outlook   
• ดัชนีฯ ยังมีแรงส่ง แต่จะค่อยๆข้ึนแบบ sideway up จับตาเกณฑ์คุมตลาด
ตัวใหม่ 
• ตลาดยังพอไปได้ แต่การลงทุน เห็นได้ชัดว่า เป็นการสลับกลุ่มเล่นรายวัน 
โดยวานนี้ เป็นคิวของกลุ่มการเงินและอสังหาฯ ซึ่งอาจน าเรื่องก ารลด
ดอกเบี้ยของกนง. และมาตรการอสังหาฯมาเล่น โดยหุ้นกลุ่มธนาคารยังคง
เป็นกลุ่มหลักๆ ของตลาดอยู่ หลังได้ปัจจัยบวกในเรื่องของการจ่ายเงินปัน
ผล     
• ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ตลาดเริ่มแผ่ว เป็นช่วงของการรายงานผลประกอบการ  
และนักลงทุนก าลังชั่งน ้าหนักตัวแปรส าคัญ คือ มาตรการการค้าแล ะการ
ลดดอกเบี้ยของ Fed (ดูรายงาน FOMC คืนที่ผ่านมา)  โดยวันนี้ ตลาดหุ้น
ต่างประเทศ อาจเป็นลบได้เล็กน้อย หลังเห็นรายงานประชุม FOMC ที่ ไป
ในทางเด ียวกับความเห็นของ Fed ว ่า 19 ม ี.ค.จะยังไม่มีการปรับลด
ดอกเบี้ย ส่วนหุ้นธนาคารของไทย อาจต้องรอดูสัปดาห์หน้าว่า 26 ก.พ.  
กนง. จะตัดสินใจลดดอกเบี้ยตามค าขอของฝ่ังการเมืองหรือไม่ 
• ตลาดหุ้นจีน คาดยังมีแรงซื้อต่อ หลังเห็นแนวนโยบายของทางการ ที่เอาจริง
เอาจัง กับการผลักดันเศรษฐกิจ จากการเปิดโอกาสให้ผู้ประกอบการราย
ใหญ่ของจีนเอง เข้าพบท่านผู้น า สี จิ้นผิง ไปเมื่อวันจันทร์ แรงขายท าก าไรที่
มีเข้ามา เป็นการขายท าก าไรช่วงสั้น  ยาวๆ ตลาดนี้ยังคงดีอยู่ และจะดีต่อ 
sector หลายๆ กลุ่มของไทย วานนี้ หุ้นกลุ่มยางพาราบวกได้ค่อนข้างแรง  
• ตลาดฯ ออกหลายเกณฑ์ เพ่ือชะลอแรงขาย อาทิ ก าหนดให้ท าชอร์ตเซลได้
เฉพาะหุ้นใน SET100  ……. เรามองเป็นบวกในเรื่องแรงขายจากการท า 
short sell จะลดลง ความผันผวนของตลาดลดลง(ในช่วงหุ้นตก)  
• นายกฯ กล่าวในงาน "Trust Thailand เชื่อมั่นประเทศไทย" เรียกร้องให้
ธปท. ลดดอกเบี้ยนโยบาย หลังอัตราเงินเฟ้อไทยยังต ่า และขอให้ธ.พาณิชย์
ปล่อยสินเชื่อมากข้ึน เพ่ือกระตุ้นเศรษฐกิจตามเป้าหมาย GDP ปี ’68 โต 
3% พร้อมผลักดัน EV Hub และเซมิคอนดักเตอร์  
• ก.คลังเผยต้ังกองทุน Thai ESG ใหม่รองรับนักลงทุนกองทุน LTF เดิมที่
ครบอายุ วงเงิน 1.8 แสนล้านบาท คาดว่าจะชัดเจนไม่เกิน Q1/68 นี้ โดยจะ
รองรับเฉพาะนักลงทุนที่เคยถอืกองทุน LTF เดิมอยู่แล้วเท่านั้น …. เป็นการ
เพ่ิมทางเลือกให้กับนักลงทุน แต่ต้องดูรูปแบบการลงทุนและเงื่อนไขใหม่ ให้
สิทธิประโยชน์แบบไหน น่าสนใจมากกว่ากอง Thai ESG เดิมหรือไม่ 
•  อัตราผลตอบแทนพันธบัตรจีน  Flat ราบที ่ส ุดในรอบ 7 ป ี  ส ่วนต่าง
พันธบัตร 1 ปี และ 10 ปี แคบลงเหลือ 24 bps ต ่าสุดต้ังแต่ปี 2018 เป็น
สัญญาณลบต่อเศรษฐกิจ ซึ่งคาดว่า PBOC อาจเข้าแทรกแซงก่ อนก าร
ประชุม The Two Sessions ในเดือนมี.ค.นี้ ซึ่งเป็นการประชุมระหวา่ง NPC 
และ สภาที่ปรึกษาการเมืองประชาชนจีน (CPPCC) 
• ณ 18 ก.พ. เรารวมบริษัทในตลาดหุ้นส่งงบมาแล้ว 141 บริษัท ก าไร SET 
ตอนนี้ อยู่ที่ 1.3 แสนลบ. +42% yoy; +36% qoq  ดีกว่าตลาดคาด 4% 
และมีโอกาสที่ก าไรจะแตะ 2 แสนลบ.ได้ตามที่คาด 
• Event วันนี้ :  PTT ส่งงบ ( Bloomberg Survey 4Q=1.3 หมื่นลบ. ; เงินปัน
ผลของปี @2.0)  และนายกฯ เยือนประเทศลาว  

 
 
 
 
 

News Comment 
( - ) Tourism (Overweight) ไต้หวันข้ึนบัญชีประเทศไทยเป็นประเทศที่มีความ
เสี่ยงสูง 
( 0 ) TTB (ซื้อ/เป้า 2.22 บาท), TCAP (ถือ/เป้า 55.00 บาท) TTB อนุมั ติซื้อ 
TNS จาก TCAP   
( 0 ) SCB (ถือ/เป้า 125.00 บาท) อนุมัติจ่ายเงินปันผลงวดปี 2024 ที่ 10.44 
บาทต่อหุ้น ตามคาด 
Company Report 

( + ) DOHOME (ปรับข้ึนเป็นซื้อ/เป้า 9.50 บาท) ก าไรปกติ 4Q24 ฟ้ืนตัวได้ทั้ง 
YoY และ QoQ ตามคาด 
( + ) BBIK (ซื้อ/เป้า 52.00 บาท) ก าไร 4Q24 ดีข้ึนตามคาด ท า new high จาก
รายได้ + GPM เพ่ิมข้ึน 
( + ) SAV (ซื้อ/เป้า 27.00 บาท) 4Q24 ดีตามคาด, 2025E new high จาก
เที่ยวบิน+สนามบินใหม่ 
( + ) SAT (ถือ/ปรับเป้าข้ึนเป็น 12.00 บาท) ก าไร 4Q24 ดีกว่าคาด อานิส งส์
รายได้กลุ่มคูโบต้าฟ้ืนตัว 
( + ) NER (ถือ/เป้า 5.50 บาท) ก าไรปกติ 4Q24 ฟ้ืน QoQ ตามคาดจาก high 
season และปริมาณวัตถุดิบมากข้ึน 
Str a tegy  
• เรายังแนะให้เก็งก าไรช่วงสัน้ๆ สลับกลุ่มเล่นรายวัน จนกวา่ดัชนีฯ จะผ่าน 1270 
จุด ข้ึนไปแล้ว 
•  เศรษฐกิจจีนเตรียมฟ้ืน จากการเปลี่ยนแปลงนโยบายของจีนต่อภาคเอกชน 
นอกจากจะบวกต่อหุ้นจีนโดยตรง (วันนี้เราชอบ A-Share มากกว่า H-Share)  
หุ้นไทยที่คาดจะได้อานิสงค์ คือ STA, NER, RCL, WICE 
•  ตลาดย ังมีสัญญาณ rebound ห ุ ้นที ่ราคาลงมาลึกน่าเก็งก าไร ยงัเป็น  
BDMS, BH, CPALL, CPAXT และเพ่ิม COM7 เข้ามาใน list จากก าไร 4Q ที่
คาดว่าจะโตถึง 30% 
• หุ้นในพอร์ตวันนี้ เราคงหุ้นทั้งหมดไว้  หุ้นในพอร์ต ประกอบด้วย SCB(10%), 
BA*(10%), CPALL(10%), TTB(10%) 

 
Technica l  :   RCL, TID LOR 
 

 

Calendar  
Date Country Event Period Surv(M) Prior 

19-Feb US 
Housing Starts 

MoM 
Jan -7.7% 15.8% 

 US 
Building 

Permits MoM 
Jan P -2.21% -0.70% 

 US 
FOMC Meeting 

Minutes 
Jan-29 -- -- 

20-Feb CH 
1-Year Loan 

Prime Rate 
Feb-20 3.1% 3.1% 

 US 
Initial Jobless 

Claims 
Feb-15 -- 213k 

21-Feb US 
U. of Mich. 

Sentiment 
Feb F -- 

                

67.8  

 US 
Existing Home 

Sales MoM 
Jan -2.5% 2.2% 

  TH 
Customs 

Exports YoY 
Jan -- 8.7% 
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News Comment 

20 February 2025 

(  - )  Tourism (Overweight) ไต้หวันขึ ้นบัญชีประเทศไทยเป็น
ประเทศท่ีมีความเสี่ยงสูง 
กระทรวงมหาดไทยไต้หวันข้ึนบัญชีประเทศไทย , เมียนมาร์, ลาว, กัมพูชา และ
เวียดนาม เป็นประเทศที่มีความเสี่ยงสูง เตือนถ้าเดินทางมาระวังถูกหลอก ,  
แก๊งคอลเซ็นเตอร์ระบาด หลังชาวต่างชาติที่ถูกปล่อยตัวจากเมียนมาร์ล่าสดุที่ 
260 คน มีชาวไต้หวัน 7 คน พร้อมกันนี้ทางกระทรวงมหาดไทยไต้หวันยังขอ
ความร่วมมือไปยังสายการบินทุกเที่ยวที่มีเที่ยวบินไปยัง 5 ประเทศดังกล่าว
ต ้องพิมพ์ค  าเต ือนร ะวังถูกหลอกติดไปบนตั๋ว เด ินทางด้ วย  แล ะขอให้
นักท่องเที่ยวไต้หวันดาวน์โหลดแอพแนะน าการท่องเที่ยวอย่างปลอดภัย (ที่มา: 
The Nation) 
D AOL:  เรามองเป็น sentiment เชิงลบต่อกลุ่มท่องเที่ยว หลังจากที่ไต้หวนัข้ึน
บัญชีประเทศไทยเป็นประเทศที่มีความเสี่ยงสูง เพราะความไม่ปลอดภัย เป็น
หล ัก  ซ ึ ่ งจ ะส่งผลให้จ านวนน ักท่องเที ่ยวรวมไม่ เป ็น ไปตามท ี่ เราคาดได้  
นอกจากนี้เรายังกังวลเพ่ิมเติมหากมีประเทศอ่ืนมาข้ึนบัญชีเพ่ิมเติมอีก โดย
ยังคงต้องติดตามข่าวอย่างใกล้ชิด ทั้งนี้ สัดส่วนนักท่องเที่ยวไต้หวันคิดเป็น
เพียง 3% ของนักท่องเที่ยวรวมในปี 2024 ขณะที่สัดส่วนนักท่องเที่ยวไต้หวัน
ของ MINT, ERW, CENTEL อยู่ที่ระดับราว 2% ส  าหรบักล ุม่ทอ่งเท ี่ยวเรา
ย ัง ให ้น  า้หน ักการลงทนุเปน็ “มากกวา่ตลาด” เลอืก MINT (ซ ือ้/เปา้ 34.00 
บาท)  แล ะ  CE NTE L (ซ ื้อ / เป ้า 44.00 บาท)  เป ็น  Top pick  
 

( 0 ) TTB (ซื้อ/เป้า 2.22 บาท), TCAP (ถือ/เป้า 55.00 บาท) TTB 
อนุมัติซื้อ TNS จาก TCAP 
TTB แจ้งตลาดหลักทรัพย์ฯ ลงนามในบันทึกข้อตกลงแบบไม่มีผลผูกพันทาง
กฎหมายในการซื้อขายหุ้นของบริษัทหลักทรัพย์ ธนชาต จ ากัด (มหาชน)  
(TNS) โดยปัจจุบัน TNS มีผู้ถือหุ้นหลัก ได้แก่ TCAP จ านวน 2,698,959,721 
หุ้น หรือคิดเป็น 89.97% และ TTB ถือหุ้นจ านวน 300,000,000 หุ้น หรือคิด
เป็น 10% โดยเบื้องต้นมูลค่าทางบัญชีของ TNS จะอยู่ที่ประมาณ 3,000 ล้าน
บาท ซึ่งเป็นมูลค่าที่ค านวณโดยอ้างอิงข้อมูลสินทรัพย์รวมและหนี้สินรวม ณ 
วันที่ 30 ก.ย. 2024 แต่อย่างไรก็ตาม มูลค่าดังกล่าวอาจเปลี่ยนแปลงได้ตาม
บัญชีเพ่ือการจัดการล่าสุด ขณะที่ TTB เล็งเห็นว่าการเข้าถือหุ้นทั้ งหมดใน
บริษัทหลักทรัพย์ธนชาตจะช่วยส่งเสริมศักยภาพด้าน Wealth Ecosystem 
และความสามารถในการแข่งขันของธนาคารฯ ทั้งนี้ TTB ประกาศเงินปันผล
งวด 2H24 ที่ 0.067 บาทต่อหุ้น XD วันที่ 25 เม.ย. 25 ซึ่งเป็นไปตามที่ตลาด
และเราคาด (ที่มา: TTB) 
D AOL:  เรามีมุมมองเป็นกลางต่อดีลดังกล่าว โดยหาก TTB ซื้อ TNS ซื้อที่
มูลค่า 3 พันล้านบาท (อ้างอิงจากส่วนของผู้ถือหุ้นของ TNS ใน 1H24 ที่ 3.5 
พันล้านบาท) จะคิดเป็น 0.86x PBV ซึ่งถือว่าไม่แพงเมื่อเทียบกับ BAY ที่ซื้อ 
CNS ที่ราว 1x PBV ขณะที่ TCAP ไม่น่าจะได้ก าไรพิเศษจากการขาย  ( อิง
มูลค่าเงินลงทุนที่ 3.22 พันล้านบาท) แต่จะมี downside ต่อก าไรสุท ธิที่จ ะ
หายไปราว -2.8% (อ้างอิงจากก าไรสุทธิของ TNS ใน 1H24 ที่ 95 ล้านบาท)  
เพราะไม่สามารถรับรู้ก าไรจาก TNS อีกแล้วหลังจากการขาย ส าหรับ TTB 
เ ร าย ังคงค  าแนะน  า “ซื ้อ ” ราคาเป้าหมายที่  2.22 บาท อิง PBV 2025E ที่  
0.88x (-0.25SD below 10-yr average PBV) ส่วน TCAP เรายังคงค าแนะน า 
“ถ ือ” ราคาเป ้าหมายท ี ่ 55.00 บาท อิง  2025E PBV ท ี ่  0.75x (-0.50SD 
below 10-yr average PBV) 
 
 

( 0 ) SCB (ถือ/เป้า 125.00 บาท) อนุมัติจ่ายเงินปันผลงวดปี 
2024 ท่ี 10.44 บาทต่อหุ้น ตามคาด 
SCB อนุมัติจ่ายเงินปันผลงวดปี 2024 จ านวน 10.44 บาทต่อหุ้น (งวด 1H24 
จ่ายไปแล้วที่ 2.00 บาทต่อหุ้น) ท าให้งวด 2H24 จะจ่ายเพ่ิมอีก 8.44 บาทต่อ
หุ้น โดยจะ XD วันที่ 16 เม.ย. 25 (ที่มา: SET) 
D AOL:  เรามีมุมมองเป็นกลางต่อการจ่ายเงินปันผลที่เป็นไปตามที่ เ ร าคาด 
โดยการจ่ายงวดปี 2024 ที่ 10.44 บาทต่อหุ้น คิดเป็น dividend yield ทั้ งปี  
2024 ที่ระดับ 8.3% และคิดเป็น Dividend payout ที่เท่ากับปีก่อนที่  80% 
(เป็นไปตามที่เราคาด DPS ไว้ทั้งปี 2024 ที่ 10.44 บาทต่อหุ้น) ขณะที่หากคิด
แค่งวด 2H24 ที่จ่ายที่ 8.44 บาทต่อหุ้น จะคิดเป็น dividend yield สูงราว  
6.7% ซึ่งสูงที่สุดในกลุ่มธนาคาร ทั้งนี้ เราคาดว่า SCB จะมีการจ่าย dividend 
payout ที่ระดับสูงราว 80% ได้ต่อเนื่อง โดยเรายงัคงค  าแนะน  า “ถอื” SCB และ
ราคาเปา้หมายท ี ่125.00 บาท อิง 2025E PBV ที่ 0.85x (-1.00SD below 
10-yr average PBV) 
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Company Report 

20 February 2025 

( + ) DOHOME (ปรับข้ึนเป็นซื้อ/เป้า 9.50 บาท) ก าไรปกติ 4Q24 
ฟ้ืนตัวได้ท้ัง YoY และ QoQ ตามคาด 
เ ร าปรบัค  าแนะน  าข ึน้เปน็ “ซ ือ้” จากเดมิ “ถอื” ท ีร่าคาเปา้หมายเดมิ 9.50 บาท  
อิง 2025E PER 31x (3-yr avg.) DOHOME รายงานก าไรปกติ 4Q24 ที่ 160 
ล้านบาท (+11% YoY, +108% QoQ) ใกล้เคียงคาดการณ์ โดยมี SSSG พลิก
กลับมาเป็นบวกที่ +1.5% (Back office +2%, End-user <1%) ฟ้ืนตัวจาก 
3Q24 ที่ติดลบ -4.5% แต่ยังต ่ากว่าคาดที่ +3-4% รายได้รวมอยู่ที่ 7,623 
ล้านบาท (+4.0% YoY, +3.1% QoQ) ได้แรงหนุนจากการเปิดสาขาใหม่ (บาง
พูน) ขณะที่ GPM อยู่ที่ 16.8% (-10 bps YoY, +40 bps QoQ) ต ่ากว่าคาด
จากสัดส่วนสินค้าก่อสร้างที่เพ่ิมข้ึน แม้ House Brand ช่วยหนุนมาร์จิ้นแนวโนม้ 
1Q25E คาดว่า SSSG ทรงตัวถึงเป็นบวกเลก็น้อย โดย End-user มีโอกาสฟ้ืน
ตัวดีข้ึนตามมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ ขณะที่ปี 2025E คงประมาณการก าไร
ที่ 871 ล้านบาท (+29% YoY) จากการขยายสาขาขนาดใหญ่อีกครั้ง โดยคาด
เปิด 2 สาขาใหม่ และเริ่มก่อสร้างอีก 3 แห่ง ซึ่งเป็นปัจจัยหนุนการเติบโตในระยะ
กลางราคาห ุ้นปร ับต ัว underperform SET -13.1% ใน 1 เด ือนที ่ผ่านมา 
สะท้อนความกังวลเรื่องก าลังซื้อที่ยังเปราะบาง และแนวโน้มฟ้ืนตัวที่ช้ากว่าคาด 
ขณะที่ 6M และ 12M underperform ตลาด -34.4% และ -27.8% ตามล าดับ  
และการฟ้ืนตัวของก าลังซื้อ End-user ยังไม่ชัดเจน ท าให้ sentiment ต่อหุ้นยัง
ค่อนข้างลบ  อย่างไรก็ตามก าไรปกติ 4Q24 ฟ้ืนตัวได้ และคาดเห็นการเติบโต
ต่อใน 2025E/26E จากการ rebound จากฐานต ่าในปี 2023/24 เราปรับ
ค าแนะน าข้ึนเป็น “ซื้อ” จากเดิม “ถือ” ที่ราคาเป้าหมาย 9.50 บาท อิง 2025E  
PER 31x จากราคาหุ้นปัจจุบันปรับตัวลงมาเทรดที่ต ่ า ท าให้มี downside 
จ ากัด 
 
( + ) BBIK (ซื้อ/เป้า 52.00 บาท) ก าไร 4Q24 ดีข้ึนตามคาด ท า  
new high จากรายได้ + GPM เพ่ิมข้ึน 
เ ร ายงัคงแนะน  า “ซ ือ้” และราคาเปา้หมาย 52.00 บาท อิง 2025E PER ที่ 28 เท่า 
(-1.0SD below 3-yr average PER) BBIK รายงาน 4Q24 มีก าไรสุทธิ ท า
สถ ิต ิส ูงส ุดใหม ่  103 ล ้านบาท (+32%  YoY, +17%  QoQ) ใกล ้ เค ียง 
consensus และเราท าไว้ โดยเป็นผลจาก 1) รายได้เพ่ิมข้ึนท าสถิติสูงสุดใหม่  
409 ล้านบาท (+10% YoY, +5% QoQ) ตาม backlog ที่ยังสูง และลูกค้าเร่ง
ปิดงานก่อนสิ้นปี, 2) GPM เพ่ิมข้ึนเป็น 53.8% (4Q23 = 45.2%, 3Q24 =  
46.9%) เนื่องจากงานโดยรวมมี GPM สูงข้ึน และมีการปรับปรุงราย ได้บาง
รายการ และ 3) ส่วนแบ่งก าไรเงินลงทุน JV ลดลงเล็กน้อยอยู่ที่ 22 ล้านบาท (-
7%  YoY, -6%  QoQ) เน ื ่องจากม ีการ เร่งรับรู ้รายได ้ ในงวดก ่อนหน้าไป
ค่อนข้างมากแล้ว ดังนั้น ส่งผลให้ปี 2024 มีก าไรท าสถิติสูงสุดใหม่ที่ 301 ล้าน
บาท +8% YoYเรายังคงประมาณการก าไรปี 2025E ท าสถิติสูงสดุใหม่ต่อเนือ่ง
ที่ 369 ล้านบาท +22% YoY ตามการลงทุนด้าน digital transformation ที่จะ
สูงข้ึน ทั้งจากอานิสงส์การเร่งลงทุน cyber security โดยเฉพาะจากธุรกิจ
ธนาคารและสื่อสาร, การลงทุน data center และ AI ที่มากข้ึน ท าให้องค์กร
ต่างๆ ต้องเร่งปรับเปลี่ยนให้เป็น digital และช่วงกลางปี 2025E จะเห็นความ
ชัดเจนในด้านการรับงานเกี่ยวกับ Virtual Bank ทั้งนี้ เรายังคาดหวัง backlog 
ณ 1Q25E จะกลับมาดีข้ึน จากสิ้นปี 2024 ที่จะยังลดลงเนื่องจากอยู่ระหว่างเข้า
ปร ะม ูล งาน แล ะมีการ เร ่งร ับร ู ้ร าย ได้ก ่อนสิ ้นปีค ่อนข้างมากราคาหุ้น 
underperform SET -4% ใน 3 เดือน ตามทิศทาง SET Index ที่เป็นขาลง ซึ่ง  
BBIK เป ็นห ุ ้นท ี ่  beta ส ูงท ี ่  1.4 ( ข้อม ูล  Bloomberg ย ้อนหล ัง  2 ป ี )  แต่ 
outperform SET +4% ใน 1 เดือน จากแนวโน้มก าไร 4Q24 ที่จะปรับตัวดีข้ึน  
ทั้งนี้ เรายังแนะน า ซื้อ และประเมินว่าราคาหุ้นจะกลับมา outperform SET ได้ดี
ข้ึน ตามภาพการลงทุน digital transformation ในปี 2025E ที่จะกลับมาเร่งตัว
มากข้ึน 

( + ) SAV (ซื้อ/เป้า 27.00 บาท) 4Q24 ดีตามคาด, 2025E new 
high จากเท่ียวบิน+สนามบินใหม่ 
เ ร ายังคงแนะน า “ซื ้อ” และราคาเป ้าหมาย 27.00 บาท  อิง  DCF (WACC = 
8.2%, TG = 2.5%) SAV รายงาน 4Q24 มีก าไรสุทธิ 128 ล้านบาท (+91%  
YoY, +1% QoQ) เป็นสถิติสูงสุดใหม่ ใกล้เคียง consensus และเราท าไว้ โดย
เป็นผลจากจ านวนเที่ยวบินที่เพ่ิมเป็น 2.9 หมื่นเที่ยวบิน (+25%  YoY, +13%  
QoQ) โดยส่วนใหญ่ยังเป็นการเพ่ิมข้ึนจากเที่ยวบนิ Overflight ซึ่งเดือน ต.ค.ยัง
ได้อานิสงส์จากสถานการณ์พายุ ท าให้หลายเที่ยวบินเปลีย่นเส้นทางมาบินผ่าน
น่านฟ้ากัมพูชา และ พ.ย.-ธ.ค. การท่องเที่ยวภายในภูมิภาคเติบ โตม าก ข้ึน 
โดย เฉพาะ ไทยแล ะ เว ียดนาม ขณะท ี ่ เท ี ่ย วบ ิน  Landing & Take-off: 
International ยังเติบโตดีจากการเริ่มเข้าสู่ช่วง high season ของการท่องเที่ยว 
และสายการบินมีการเพ่ิมเที่ยวบินระหว่างประเทศมากข้ึน ได้แก่ แอร์ เอเชีย
กัมพูชา และเวียดนามแอร์ไลน์รายังคงประมาณการก าไรสุทธิปี 2025E ท าสถติิ
สูงสุดใหม่ที่ 545 ล้านบาท +17% YoY จากจ านวนเที่ยวบินรวมที่จะเพ่ิมเป็น  
1.12 แสนเที่ยวบิน +8% YoY โดยยังคงเติบโตได้ดีตามการท่องเที่ยวในกัมพูชา
และประเทศข้างเคียงที่ดีข้ึน รวมถึงจะได้อานิสงส์จากการเปิดสนามบินใหม่ ใน
ก ัมพูชา 2 แห ่ง  ได ้แก ่  สนามบ ินเตโช  แล ะสนามบ ินดาราสาครราคาหุ้น 
underperform SET -4% ใน 3 เดือน จากการขยายธุรกิจวิทยุการบินลาวที่
ล่าช้า แต่กลับมา outperform SET +9% ใน 1 เดือน จากจ านวนเที่ยวบินที่ดข้ึีน  
ทั้งนี้ เรายังแนะน า “ซื้อ” จากผลการด าเนินงานปี 2025E ยังคงสดใส และยังมี  
upside ได้จาก 1) ธุรกิจวิทยุการบินลาวที่ยังมีโอกาสเริ่มรับรู้รายได้ภาย ในปี  
2025E ซึ่งปัจจุบันรอกระบวนการคณะรัฐมนตรีของ สปป.ลาว , 2) มีแผนร่วม
ลงทุนกับ บจ.แดนไทย (SAV ถือหุ้น 50%) เข้าประมูลโครงการ Foreign Object 
Debris (FOD) ของ AOT ติดต้ังระบบตรวจจับสิ่งแปลกปลอมในสนามบิน มูลคา่
โครงการ 1.5 พันล้านบาท ภายใน 1H25E   

( + ) SAT (ถือ/ปรับเป้าขึ ้นเป็น 12.00 บาท) ก าไร 4Q24 ดีกว่า
คาด อานิสงส์รายได้กลุ่มคูโบต้าฟ้ืนตัว 
เ ร ายงัคงแนะน  า “ถอื” แต ่ปรบัราคาเปา้หมายข ึน้เปน็ 12.00 บาท (เดมิ 11.50 
บาท) ยังอิง 2025E PER ที่ 7.5 เท่า (-1.0SD below 5yr-average PER) SAT 
รายงาน 4Q24 มีก าไรสุทธิ 215 ล้านบาท  (-1% YoY, +35% QoQ) ดีกว่า 
consensus และเราท าไว้ที่ 159 ล้านบาท และ 180 ล้านบาท ตามล าดับ จาก 1) 
รายได้ใกล้เคียงคาด 1.8 พันล้านบาท (-13% YoY, -2% QoQ) แม้จะลดลงแต่
ดีกว่าอุตสาหกรรมรถยนต์ของไทย เนื่องจากมีรายได้จากกลุ่มเครื่องจักรกล
การเกษตรที่ดีข้ึน (สัดส่วนรายได้ 20%) ตามยอดขายคูโบต้าที่ ฟ้ืนตัว หลัง
ปัญหาภัยแล้งคลี่คลาย และ 2) GPM ดีกว่าคาดเป็น 20.0% (4Q23 = 18.7%, 
3Q24 = 17.2%) จาก product mix และการควบคุมค่าใช้จ่ายที่ดี ข้ึน ดังนั้น  
ส่งผลให้ปี 2024 มีก าไรสุทธิ 701 ล้านบาท -28% YoYเราปรับประมาณการ
ก าไรปี 2025E ข้ึน 5% เป็น 700 ล้านบาท ทรงตัว YoY ตามทิศทางยอดผลิต
รถยนต์จะยังทรงตัวจากปี 2024 ที่ 1.5 ล้านคัน ส่งผลให้เราปร ะมาณการ
รายได้และ GPM ใกล้เคียงกันราคาหุ้น underperform SET -31% ในช่วง 1 ปี 
จากยอดผลิตรถยนต์และทิศทางผลการด าเนินงานที่ปรับตัวลดลง แต่กลับมา 
outperform SET +11% ในช่วง 3 เดือน หลังราคาหุ้นปรับตัวลงมากจนท าให้  
Div. yield สูง โดย SAT ได้ประกาศจ่ายเงินปันผลงวด 2H24 อีก 1.24 บาท คิด
เป็น Div. yield สูงถึง 11.4% ซึ่งจะท าให้ราคาหุ้นในระยะสั้นจะยัง outperform 
SET ได้ต่อ ทั้งนี้ เรายังแนะน า ถือ จากแนวโน้มยอดผลิตรถยนต์ยังฟ้ืนตัวช้า แต่
ยังได้ปัจจัยหนุนจากธุรกิจเครื่องจักรกลการเกษตรที่ดีข้ึน ท าให้ก าไรปี 2025E 
จะยังทรงตัว 
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( + ) NER (ถือ/เป้า 5.50 บาท) ก าไรปกติ 4Q24 ฟ้ืน QoQ ตาม
คาดจาก high season และปริมาณวัตถุดิบมากข้ึน 
เ ร าคงค  าแนะน  า “ถอื” และราคาเปา้หมาย 5.50 บาท อิง 2025E PER 6x (5-yr 
average) NER รายงานก าไรสุทธิ 4Q24 ที่ 359 ล้านบาท (-22% YoY, -0.4% 
QoQ) ขณะที่ก าไรปกติ (ไม่รวมขาดทุน Fx) อยู่ที่ 484 ล้านบาท (+13% YoY, 
+119% QoQ) ใกล้เคียงตลาดและเราคาด ก าไรปกติขยายตัว YoY หนุนโดย
ราคาขายสูงข้ึน +27% YoY ตามทิศทางราคายางในตลาด และ SG&A ปรับตัว
ลงตามสัดส่วนการส่งออก แต่ปัจจัยเหล่านี้ถูก offset บางส่วนจาก GPM 
ลดลง -250bps เป็นผลจากต้นทุนยางสูงข้ึน ซึ่งบริษัทบันทึกโดยวิธีถัวเฉลี่ย  
ขณะที่ก าไรปกติฟ้ืนตัวสูง QoQ หนุนโดยปริมาณขายขยายตัว +39% QoQ 
จาก high season และสถานการณ์วัตถุดิบและภัยแล้งทยอยคลี่คลายร าคง
ก าไรปกติปี 2025E ที่ 1.7 พันล้านบาท (+4% YoY) ส าหรับ 1Q25E เบื้องต้น
คาดการณ์ก าไรปกติมีแนวโน้มชะลอ  YoY, QoQ จาก GPM ลดลงจากฐานสูง
ใน  1Q24 แล ะปร ิมาณขายปร ับต ัวลงหล ังผ่าน high seasonราคาหุ้น 
outperform SET +10%/+16% ใน 1/3 เดือน โดยระยะสั้นราคาหุ้นมีโอกาสได้ 
sentiment บวกหล ังประกาศจ่ายปันผล 2H24 ท ี ่ 0.31 บาท/หุ ้น  คิดเป็น 
dividend yield สูงที่ 6% ก าหนดข้ึน XD 24 เม.ย. ทั้งนี้เราแนะน า “ถือ” จาก 1) 
ผลการด าเนินงาน 1Q25E มีโอกาสกลับมาชะลอตัว, 2) การขยายก าลังการ
ผลิตจากโรงงานใหม่ในโกตดิวัวร์และไทย คาดเริ่มด าเนินการผลิตได้เร็วสุดในปี 
2026E, และ 3) มีปัจจัยท้าทายจากนโยบายของสหรัฐฯ เช่น การยกเลิกสง่เสรมิ
ผลิตยานยนต์ไฟฟ้า การข้ึนภาษีน าเข้ายานยนต์ เป็นต้น  
 

( + ) KTB (ซื้อ/ปรับเป้าข้ึนเป็น 27.50 บาท) ประกาศเงินปันผล
มากกว่าคาดมากหนุนให้ ROE เพ่ิมข้ึนระยะยาว 
เ ร าคงค  าแนะน  า “ซ ือ้” KTB แตป่รบัราคาเปา้หมายข ึน้มาอย ูท่ ี ่27.50 บาท อิง 
2025E PBV ท ี ่  0.82x (-0.25SD below 10-yr average PBV) จากเดิมที่  
24.50 บาท อิง 2025E PBV ที่ 0.74x (-0.50SD below 10-yr average PBV) 
จากการปรับ PBV เพ่ิมข้ึน โดยวานนี้ KTB ประกาศจ่ายเงินปันผลปร ะจ าปี  
2024 ที่ 1.545 บาทต่อหุ้น ซึ่งมากกว่าที่ตลาดคาดไว้เพียง 1.051 บาทต่อหุ้น  
และมากกว่าที่เราคาดไว้ที่ 1.255 บาทต่อหุ้น โดยเป็นการจ่ายปีละครั้ง จะ XD  
วันที่ 16 เม.ย. 25 ซึ่งคิดเป็น Dividend payout ที่ 49% (มากกว่าปี 2023 ที่  
33%) และคิดเป็น Dividend yield ที่สูงถึง 6.4% ซึ่งเป็นระดับ Dividend yield ที่
เป็น Top tier ของกลุ่มธนาคารที่เฉลี่ยราว 6% โดย Dividend payout ที่สูงข้ึน
มาก ช่วยหนุนให้ ROE มีการปรับตัวเพ่ิมข้ึนได้ที่ 10.30% จากเดิมที่ 10.00% 
ซึ่งส่งให้ PBV เพ่ิมข้ึนมาอยู่ที่ 0.82x จากเดิมที่ 0.74x และท าให้ราคาเป้าหมาย
ม ีการปรับต ัวเ พิ ่มขึ้นได ้ราว  3.00 บาทเรายังคงประมาณการก  าไรสุทธิปี 
2025E โดยก าไรสุทธิปี 2025E จะอยู่ที่ 4.6 หมื่นล้านบาท เติบโตได้อีก +6%  
YoY ขณะที่แนวโน้มก าไรสุทธิ 1Q25E จะเพ่ิมข้ึน YoY/QoQ จากส ารองฯที่จ ะ
ลดลงได้อย่างต่อเนื่อง ส่วนภาพรวมของ NPL มีแนวโน้มที่ดีกว่ากลุ่มเพราะเนน้
การปล่อยสินเชื่อให้ภาครัฐเป็นหลักราคาหุ้นเพ่ิมข้ึน +14% และ +30% เมื่อ
เทียบกับ SET ในช่วง 1 เดือน และ 3 เดือนที่ผ่านมา เพราะแนวโน้มก าไรที่ยัง
เต ิบ โตได ้ด ีและเก ็งปันผลที ่จ ะสูงกว่าคาด ประกอบก ับมี  Asset Quality ที่
แข็งแกร่งจากการเน้นปล่อยสินเชื่อภาครัฐ ซึ่งเป็นสินเชื่อที่มีความเสี่ยงต ่าแล ะ
รองรับกับสภาพเศรษฐกิจที่ชะลอตัวลงได้ นอกจากนี้ยังมี Coverage ratio ที่
ยังอยู่ในระดับสูงถึง 188% ขณะที่ valuation ปัจจุบันซื้อขายที่ระดับต ่าเ พียง  
PBV ท ี ่  0.71x (-0.75SD below 10-yr average PBV) ด้านราคาหุ ้นยังไม่
สะท้อนก าไรรายไตรมาสที่ยืนเหนือระดับ 1 หมื่นล้านบาท อย่างต่อเนื่องมา 5 
ไตรมาสติดกัน โดยเรายังคงเลือก KTB เป็น Top pick ของกลุ่ม 
 

( - ) SPRC (ซื้อ/ปรับเป้าลงเป็น 6.50 บาท) ก าไรสุทธิ 4Q24 ต ่า
คาด; 1Q25E อ่อนตัว YoY จากฐานท่ีสูง 
เ ร าคงค  าแนะน  า “ซ ือ้”  ท ีร่าคาเปา้หมายใหมท่ ี ่6.50 บาท  (เดิม 8.50 บาท) อิง 
2025E PBV ใหม่ที่ 0.70x (ประมาณ -2.5SD ต ่ากว่าค่าเฉลี่ย PBV ย้อนหลงั 5 
ปี) SPRC รายงานก าไรสุทธิ 4Q24 ที่ 162 ล้านบาท พลิกจากขาดทุน 4.6 
พันล้านบาทใน 4Q23 และขาดทุน 2.2 พันล้านบาทใน 3Q24 ต ่ากว่าที่เราแล ะ
ตลาดคาด ที่ 434/435 ล้านบาท ตามล าดับ โดยแย่กว่าเราคาดหลักๆจาก
ค่าใช้จ่ายในการด าเนินงานที่สูงกว่าคาด ทั้งนี้ ก าไรฟ้ืนตัว YoY, QoQ หลักๆ
ตามค ่าการกลั ่นตลาด (market GRM) ท ี ่สูงขึ ้น  (ซ ึ ่ง ได ้อาน ิส งส์จากการ
ด าเนินงานเต็มไตรมาสของทุ่นผูกเรือน ้าลึกแบบทุ่นเดี่ยวกลางทะเล (SPM)) และ
ผลขาดทุนจากสต๊อก (stock loss net of NRV) ที่ลดลง อย่างไรก็ดี เราเชื่อว่า
บริษัทอาจจะเห็นผลประกอบการ 1Q25E ได้รับผลกระทบจากแนวโน้มส่วนต่าง
ราคาผลิตภัณฑ์น ้ามันและน ้ามันดิบ (crack spread) ของผลิตภัณฑ์น ้ ามัน
เบนซิน (gasoline) ที่อ่อนแอและการสูง ข้ึนที่เป็นไปได้ของพรี เ มียมน ้ ามันดิบ  
(crude premium) จากผลกระทบของการคว ่าบาตร (sanction) การส่งออก
น ้ามันของรัสเซียโดยสหรัฐอเมริกา (US)เราปรับประมาณการก า ไรสุท ธิปี  
2025E ลง 14% เป ็น  2.3 พันล ้านบาท (+2%  YoY) หลักๆเพื ่อสะท้อน
สมมติฐาน gasoline crack ที่ลดลงและ crude premium ที่สูงข้ึน อย่างไรก็ดี  
เราเชื่อว่าก าไรปกติจะเห็นการฟ้ืนตัวต่อเนื่องสอดคล้องกับ market GRM ที่
สูงข้ึนจากการรับรู้การด าเนินงานเต็มปีของ SPM ทั้งนี้ เราประเมินด้วยว่าก าไร
ปกติจะเต ิบ โตต่อเนื ่อง  74% YoY ในป ี  2026E ตามการฟื ้น ตัวของ crack 
spread แม้จะมีผลกระทบของอัตราการใช้ก าลังการกลั่น (crude run) ที่ต ่าล ง
ตามแผนการซ ่อมบ าร ุง ใหญ่ของโรงกลั ่นราคาห ุ้นปรับตัวลง 27% และ 
underperform SET 22% ในช่วง 6 เดือนที่ผ่านมา สะท้อนแนวโน้ม gasoline 
cracks ที่อ่อนแอ อย่างไรก็ดี ปัจจุบัน SPRC ซื้อขายที่ valuation ที่น่าสนใจที่  
2025E PBV 0.58x (ประมาณ -3.0SD ต ่ากว่าค่าเฉลี่ย PBV ย้อนหลัง 5 ปี )  
ทั้งนี้ แม้เราเชื่อว่าก าไรของบริษัทจะ อ่อนตัว YoY ใน 1Q25E ตามแนวโน้ม  
crack spread ที่ยังคงอ่อนแอ แต่เรามองว่าราคาหุ้นที่ปรับตัวลงมาได้ส ะท้อน
ป ัจจ ัยลบนี ้ไปมากแล้ว อีกท ั้ ง บริษ ัท ได ้ประกาศจ่ายเงินปันผลส าหรับผล
ประกอบการ 2H24 ที่ 0.15 บาทต่อหุ้น สะท้อนอัตราตอบแทนที่ 2.8% โดยจะ
ข้ึน XD วันที่ 6 มี.ค.2025 อีกด้วย 
 

( - ) ONEE (ปรับลงเป็นถือ/ปร ับเป้าลงเป็น 3.42 บาท) ก าไร 
4Q24E ชะลอตัวจากเม็ดเงินโฆษณาท่ีชะลอตัว 
เ ร าปรบัค  าแนะน  าลงเปน็ “ถอื” และปรบัราคาเปา้หมายลงเปน็ 3.42 บาท อิง 
2025E PER 18x (เดิม “ซื้อ” ที่ 4.90 บาท อิง 2025E PER 20x) เราประเมิน
ก าไรสุทธิ 4Q24E ที่ 123 ล้านบาท (-32% YoY,    -25% QoQ) ก าไรชะลอตัว 
YoY หน ุนโดย 1) รายได ้รวมทรงตัว YoY จากรายได ้ Idol Marketing และ 
Production Business ปรับตัวเพ่ิมข้ึน ช่วยชดเชยรายได้ content marketing 
ปรับตัวลดลงตามเม็ดเงินโฆษณาทีวีที่ปรับตัวลดลง , 2) GPM ปรับตัวลดลง 
จากราย ได ้ content marketing ท ี ่  high margin ปร ับต ัวลดลง ด้านก  าไรที่
ลดลง QoQ จากรายได้และ GPM ที่ปรับตัวลดลงเราปรับประมาณการก าไร
สุทธิปี 2024E-25E ลง -14% และ -23% ตามล าดับ เพ่ือสะท้อนการ ฟ้ืนตัว
ของก าลังซื้อและเม็ดเงินโฆษณาที่ช้ากว่าคาด โดยเราประเมินก าไรสุทธิปี 2024E 
ที่ 438 ล้านบาท      (-13% YoY) และปี 2025E ที่ 452 ล้านบาท (+3% YoY)
ราคาหุ้น underperform SET -7% ใน 1 เดือนที่ผ่านมา ปัจจุบันเทรดอยู่ที่  
2025E PER 17.3x 
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Market 
• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดบวกในวันพุธ (19 ก.พ.) ส่วนดัชนี  
S&P500 ปิดท านิวไฮติดต่อกันวันที่ 2 ขณะที่นักลงทุนประเมินรายงานการ
ประชุมของธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด) และซึมซับข่าวประธานาธิบดีโดนัลด์ 
ทรัมป์ ผู้น าสหรัฐฯ ที่วางแผนใช้มาตรการภาษีศุลกากรครั้งใหม่        ทั้งนี้  
ดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดที่ 44,627.59 จุด เพ่ิมข้ึน 71.25 จุด 
หรือ +0.16%, ดัชนี S&P500 ปิดที่ 6,144.15 จุด เพ่ิมข้ึน 14.57 จุด หรือ 
+0.24% และดัชนี Nasdaq ปิดที่ 20,056.25 จุด เพ่ิมข้ึน 14.99 จุด หรือ 
+0.07% 
• ตลาดหุ้นยุโรปปิดร่วงลงหนักที่สดุในวันเดียวนับต้ังแต่ต้นปีนี้ในวนัพุธ (19 
ก.พ.) เนื่องจากนักลงทุนกังวลเกี่ยวกับสงครามการค้าที่อาจเกิดเ พ่ิม ข้ึน  
หลังจากประธานาธิบดี โดนัลด์ ทรัมป์ของสหรัฐฯ ขู่ว่าจะข้ึนภาษีน าเ ข้าอีก           
ทั้งนี้ ดัชนี STOXX 600 ปิดตลาดที่ระดับ 552.10 จุด ลดลง 5.07 จุด หรือ 
-0.91%       
•  ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดที่ 8,110.54 จุด ลดลง 96.02 จุด 
หรือ -1.17%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดที่ 22,433.63 จุด ลดลง 
410.87 จุด หรือ -1.80% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ้นลอนดอนปิดที่  
8,712.53 จุด ลดลง 54.20 จุด หรือ -0.62% 
• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดลบในวันพุธ (19 ก.พ.) เนื่องจากนักลงทุนลด
คาดการณ์เกี่ยวกับการปรับลดอัตราดอกเบี้ยของธนาคารกลางอังกฤษ 
(BoE) หลังจากข้อมูลเงินเฟ้อออกมาสูงเกินคาด       ทั้งนี้ ดัชนี FTSE 100 
ปิดที่ 8,712.53 จุด ลดลง 54.20 จุด หรือ -0.62% 
• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดบวกในวันพุธ (19 
ก.พ.) โดยได้แรงหนุนจากการคาดการณ์ที่ว่าอุปทานน ้ามันในรัส เซีย แล ะ
สหรัฐฯ จะปรับตัวลดลง ขณะที่นักลงทุนรอดูความชัดเจนเกี่ยวกับการ ใช้
มาตรการคว ่าบาตรต่อรัสเซีย          ทั้งนี้ สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบ
เดือนมี.ค. เพ่ิมข้ึน 40 เซนต์ หรือ 0.56% ปิดที่ 72.25 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนเม.ย. เพ่ิมข้ึน  20  
เซนต์ หรือ 0.26% ปิดที่ 76.04 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดลบในวันพุธ (19 ก.พ.) โดยตลาดถูกก
ดันจากการแข็งค่าของสกุลเงินดอลลาร์ ขณะที่นักลงทุนจับตามาตรการ
ภาษ ีศ ุลกากรครั้ งใหม่ของประธานาธิบด ีโดน ัลด ์ ทรัมป์  ผู ้น  าสหรฐัฯ          
ท ั ้ งน ี ้ ส ัญญาทองค าตลาด COMEX (Commodity Exchange) ส ่งมอบ
เดือนเม.ย. ลดลง 12.90 ดอลลาร์ หรือ 0.44% ปิดที่ 2,936.10 ดอลลาร์/
ออนซ์ 
 
 •  •  

Economic & Company 
• ตลท.เคาะ  U ptick  รายห ุ้น  ท  าชอร ์ตเซล เฉพาะ  SE T100  
บอร์ด ตลท.ไฟเขียว ปรับเกณฑ์ Uptick ใช้เฉพาะหุ้นที่ราคาลงตามร ะดับที่
ก าหนด-เข้มหุ้นชอร์ตเซล ได้แค่ SET100 พร้อมจ ากัดผู้ลงทุนกลุ่ม HFT ซื้อ
ขายได้เฉพาะหุ้น SET100 พร้อมกับยกเลิก Minimum Resting Time คาด
ประกาศใช้ได้ไตรมาส 2/2568 หวังดึงความเชื่อมั่น ยันจากนี้ไม่ปรับเกณฑ์อีก 
1 ปี 
• IVL  ตั้ง เป ้าก  าไร โตเก ิน  10% เ ช ื่อม ั่นธ ุรก ิจ เคม ีภ ัณฑ ์ฟื้น  
IVL เชื่ออุตสาหกรรมปิโตรเคมี ปีนี้ฟ้ืนตัวต่อเนื่อง เป้าก าไรโตไม่ต ่ากว่า 10% 
หวังทุกกลุ่มธุรกิจเติบโต พร้อมน าเทคโนโลยีขับเคลื่อนธุรกิจ  พร้อมเ ฝ้า
ติดตามนโยบายทรัมป์ และสถานการณ์ภูมิรัฐศาสตร์ แต่ยังมองอเมริกาเป็น
ตลาดส าคัญ สามารถแข่งขันได้ ขณะที่ยังยึดหลัก ESG สร้างความยั่งยืนเพ่ิม
มูลค่าระยะยาว 
• ล ุ้นธปท.ผ่อนเกณฑ ์ LTV โบรกช ู SIRI- SPAL I เด ่น  
ประกอบการอสังหาหนุน ธปท.ผ่อนเกณฑ์ LTV มั่นใจสถานการณ์ปัจจุบันไม่
ม ีน ักลงท ุนซื ้อเก ็งก  าไร คาดหนุนก  าลังซื ้อโดยรวมเพิ ่มราว 7-8% ด้าน
น ักว ิ เคราะห ์คาดหากมีการผ่อนคลายลงจะส่งผลด ีต่อผู ้ประกอบการ
อสังหาริมทรัพย์ ท าให้ความสามารถในการซื้อมาก ข้ึน โดยเฉพาะกลุ่มที่มี
ก าลังซื้อที่ซื้อบ้านหลังที่ 2 หรือหลังที่ 3 ชู SIRI-SPALI เด่น 
• 'ธน ัช '  เป ิดอกเคล ียร ์ YGG น  าท ัพผน ึกย ักษ ์ใหญ่จ ีน  
"ธนัช จุวิวัฒน์" เปิดใจเคลียร์ YGG ยังนั่งบริหารต่อในฐานะประธานบอร์ด ถือ
หุ้นต ่ากว่า 1% ปักเป้าดันผลงานเทิร์นอะราวด์ในปีนี้ กวาดรายได้อย่างน้อย  
100 ล้านบาท ลุยเพ่ิมทุน PP รวม 6 ราย ดึงถือหุ้นใหญ่เกือบ 30% ระดมเงิน 
135 ล้านบาท สางปัญหาสภาพคล่อง เดินเกมผนึกพันธมิตรยักษ์ใหญ่จีนผุด
โปรเจ็กต์แอนิเมชั่นระดับโลก 
• ATP30 งบท  าน ิว ไฮบอร ์ดใจป  ้าแจกป ันผล  
ATP30 เผยงบปี 2567 รายได้ทะลุเป้า 730.61 ล้านบาท เพ่ิมข้ึน 57.11% 
ก าไรสุทธิ 45.53 ล้านบาท เตรียมจ่ายปันผล 0.03 บาทต่อหุ้น ต้ังเป้ารายได้
โต 10% เร่งเครื่องขยายฐานลูกค้านิคมภาคกลาง ธุรกิจเติบโตสูง กลุ่มลูกค้า
ที่ต้องการบัส EV พร้อมขยายบริการภาคท่องเที่ยว 
• INE T จอ่รบัอานสิงสด์าต ้า-คลาวด ์มาแรง ท ุ่ม  2.5 พันล .อ ัพฐาน  
INET รับอานิสงส์ธุรกิจดาต้าเซ็นเตอร์และคลาวด์ ปี 2568 โตแรง รับนโยบาย
รัฐ-ดีมานด์องค์กรไทยพุ่ง จากการสนับสนุนของภาครัฐและการปรับตัวของ
องค์กรไทย เล็งเตรียมงบลงทุน 2.5 พันล้านบาท อัพฐาน  
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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 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 าข้ึนโดยบริษัทหลักทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มีวัตถุประสงค์เพ่ือน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะห์ให้เป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจของนักลงทุนท่ัวไป โดยจัดท าข้ึนบนพ้ืนฐานของ ข้อ มูล ท่ี ได้
เปิดเผยต่อสาธารณชนอันเช่ือถือได้ และมิได้มีเจตนาเชิญชวนหรือช้ีน าให้ ซ้ือหรือขายหลักทรัพย์แต่อย่างใด ดังน้ัน บริษัทหลักทรัพย์ เคทีบีเอสที จ ากัด (มหาชน) จะไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ท่ีเกิดข้ึนจากการใช้บทวิเคราะ ห์
ฉบับน้ีท้ังทางตรงและทางอ้อม และขอให้นักลงทุนใช้ดุลพินิจพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 

สอบถามข้อมูลเพ่ิมเติมได้ท่ี 02 351 1800 

Corporate Governance Report of  Thai Listed Companies 2024 
CG Rating by the Thai Institute of Directors Association (Thai IOD) 

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 ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และ
ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ผลส ารวจดังกลา่วจึงเป็นการน าเสนอข้อมูลใน
มุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมินผลการปฏิบัติงานหรอืการด าเนินกิจการของบริษัทจด
ทะเบียน อีกทั้งมิได้ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังนั้น ผลส ารวจที่แสดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบั ติงานหรือการด 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 dividend y ields . 


