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SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
ตลาดหุ้นหากไม่รวมความผันผวนของ DELTA จะออกไปในทาง side way 
เพื่อรอปัจจัยใหม่ๆ ขณะที่การเจรจาระหว่างสหรัฐฯ-อิหร่าน เริ่มต้นด้วย
ความไม่ราบรื่นเท่าใดนัก ทั้งนี้ เราประเมินกรอบการเคลื่อนไหวของดัชนีฯ
สัปดาห์นี้ไว้ที่ 1550-1590 จุด 
ปัจจัยในประเทศ  
• การเมือง/นโยบายภาครัฐ:  นายกฯ นั่งหัวโต๊ะกรอ.นัดแรกพรุ่งนี้ รัฐ-เอกชน 
ร่วมผลักดัน 4 วาระใหญ่พลิกไทยสู่การพัฒนยั่งยืน เร่งสะสางกฎกระทรวง
ที่เป็นอุปสรรคต่อการท าธุรกิจ 7,600 ฉบับให้เสร็จภายใน 2 เดือน ควบคู่ไป
กับการเปิดตัวโครงการ Thailand Fast Pass ในวันที่ 23 มิ.ย. 2569 เพื่อ
ลดขั้นตอนและดึงดูดเม็ดเงินลงทุนต่างชาติ ซึ่งมาตรการส่งผลเชิงบวก 
โดยตรงต่อกลุ่มหุ้นนิคมอุตสาหกรรมและรับเหมาพาณิชย์, กลุ่มโครงสร้าง
พื้นฐานดิจิทัล/Data Center รวมถึงกลุ่มพลังงานสะอาดที่เป็นแกนหลักใน
การขับเคลื่อนแผนงานดังกล่าว 

• ปกรณ์ ลุย Quick Win เร่งแก้กม.รองกว่า 7 พันฉบับลดอุปสรรคลงทุน ใน 
2 เดือน เตรียมเปิดตัวโครงการ Thailand Fast Pass ในวันที ่ 23 มิ.ย. 
2569 เพื่อลดขั้นตอนทางกฎหมายและดึงดูดเม็ดเงินลงทุนต่างชาติ (FDI) 
เข้าประเทศโดยตรง ส่งผลเชิงบวกโดยตรงต่อกลุ่มหุ้นนิคมอุตสาหกรรมและ
กลุ่มรับเหมาก่อสร้าง 

• ติดตามการประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) ในวันที่ 24 มิ.ย. 
เพื่อประเมินทิศทางอัตราดอกเบี้ยนโยบายของไทย  

• ผู้ว่าฯ แบงก์ชาติ ลุ้น กนง.ประเมิน ศก.ไทยปีนี้ "in line" หลัง S&P คาดโตได้ 
2% 

• เตรียมจับตาความผันผวนจากความเป็นไปได้ ในการปรับน ้าหนัก 
(Rebalance) หุ้น DELTA ในดัชนี SET50/SET100 ในวันที่ 30 มิ.ย. นี้ 

Fund Flow และตลาดการเงิน: 
• ตลาดหุ้น (SET+MAI): มูลค่าการซื้อขายรวม 69,463.75 ล้านบาท และ 
นักลงทุนต่างประเทศ ซ้ือ/ขายสุทธิ 3,631 ล้านบาท  

• ตลาดตราสารหนี้: มูลค่าการซื้อขายรวม 76,403 ล้านบาท และ นักลงทุน
ต่างชาติ ซ้ือ/ขายสุทธิ 11,377 ล้านบาท  

• ค่าเงินบาท: ปิด 32.84 บาท/ดอลลาร์ 
ปัจจัยต่างประเทศ: 
• การเจรจาสหรัฐฯ-อิหร่าน : (บลูมเบิร์ก) -- สหรัฐฯ และอิหร่านได้เริ่มการ
เจรจาเพื ่อท าข้อตกลงสันติภาพถาวร โดยมีเป้าหมายเพื่อยุติป ัญหา
โครงการนิวเคลียร์ของสาธารณรัฐอิสลามอิหร่าน และเปิดช่องแคบฮอร์มุ
ซอย่างถาวร กาตาร์ซึ่งเป็นผู้ไกล่เกลี่ยในการเจรจา กล่าวว่า การประชุม
ระดับสูงครั้งแรกของตัวแทนจากสหรัฐฯ อิหร่าน กาตาร์ และปากีสถาน ได้
เร่ิมต้นขึ้นแล้วที่เมืองเบอร์เกนสต็อก รีสอร์ทในสวิตเซอร์แลนด์ ตามรายงาน
ในวันอาทิตย์ 
• เควิน วอร์ช ประธาน Fed ให้ค ามั่นว่าจะฟื้นฟูเสถียรภาพราคา ขณะที่
เจ้าหน้าที่ส่งสัญญาณสนับสนุนการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยในปีนี้มากขึ้น 
ดัชนีส าคัญของแรงกดดันด้านราคาในยูโรโซนแข็งแกร่งกว่าที่รายงานไว้ใน
ตอนแรก ซึ่งสนับสนุนความกังวลของฝ่ายก าหนดนโยบายของธนาคาร
กลางยุโรปเกี่ยวกับความเสี่ยงด้านเงินเฟ้อที่ยังคงอยู่ 
• MSCI Review: การทบทวนการจัดระดับตลาดประจ าปีของ MSCI ในวัน
อังคารที่ 23 มิ.ย. โดยต้องจับตาว่าเกาหลีใต้จะถูกน าเข้าสู่บัญชีเฝ้าระวัง
เพื่อปรับเป็นตลาดพัฒนาแล้ว (Developed Market) หรือไม่ รวมถึงความ
เสี่ยงที่อินโดนีเซียอาจถูกลดระดับ จากตลาด EM เป็น Frontier ซึ่งถ้าถูก
ลดเกรด มีการประเมินว่า เงินอาจไหลออกถึง $1.3 หมื่นล้านเหรียญ จาก
ตลาดหุ้นอินโดนีเซีย .....  ตลาดไทย น่าจะได้อานิสงค์จากเงินที่ออกจาก
อินโดนีเซีย แต่อาจมีผลกระทบต่อราคาหุ้นไทย ตัวที่มีการลงทุนทางตรงใน
อินโดนีเซียได้ 
• MSCI Global Standard Indexes วันที่ 26 มิ.ย. จะน า SpacX เข้าค านวณ
ดัชนีฯ  
• ตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯ: วันพฤหัสบดีที่ 25 มิ.ย. จะมีการประกาศตัวเลข
ดัชนี PCE ซึ ่งเป็นมาตรวัดเง ินเฟ้อที ่ธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) ให้
ความส าคัญ รวมถึงตัวเลข GDP ของสหรัฐฯ ตลาดจะดูว่า เงินเฟ้อ ผ่าน 
PCE จะออกมาสูงขนาดไหน โดย Fed สาขาแอตแลนตาคาดการณ์ว่า
เศรษฐกิจสหรัฐฯ จะขยายตัว 3.0% ในไตรมาส 2/2569  

   

• ตลาดหุ้นยุโรปก าลังจะกลับมาน าอีกครั้ง หลังความเสี่ยงจากภาวะเศรษฐกิจ
ชะงักงันและเงินเฟ้อลดลง โอกาสที่จะเกิดสันติภาพในตะวันออกกลางก าลัง
ส่งผลให้ตลาดหุ้นยุโรปมีผลงานโดดเด่นในช่วงครึ่งหลังของปี เนื่องจากนัก
ลงทุนคาดการณ์ว่าเศรษฐกิจจะเติบโตแข็งแกร่งข้ึนและอัตราเงินเฟ้อจะลดลง 
• ญี่ปุ่นเตรียมก าหนดเป้าหมายการลงทุนรวมจากภาครัฐและภาคเอกชนมูลค่า
ประมาณ 2.3 ล ้านล้านดอลลาร์สหรัฐ ภายในปี 2583 ครอบคลุม 17 
อุตสาหกรรมยุทธศาสตร์ส าคัญ ภายใต้ยุทธศาสตร์การเติบโตทางเศรษฐกิจ
ฉบับใหม่ของ ซานาเอะ ทาคาอิจิ นายกรัฐมนตรีญี่ปุ่น 
• ผลการประชุมธนาคารกลางอังกฤษ (BoE) มีมติ 7-2 ให้คงอัตราดอกเบี้ย
นโยบายที่ระดับ 3.75% ซ่ึงสอดคล้องกับการคาดการณ์ของตลาด  
• ตัวเลขผู้ยื่นขอสวัสดิการว่างงานคร้ังแรกของสหรัฐฯ ลดลง 4,000 ราย สู่ระดับ 
226,000 ราย ซ่ึงสูงกว่าที่นักวิเคราะห์คาดการณ์ไว้เล็กน้อยที่ 225,000 ราย 
ตัวเลขเศรษฐกิจและ Event :  (16 June, 2026) 
• 22/Jun/26, CH, 1-Year Loan Prime Rate, Surv=3.00%, Prior=3.00%  
• 22/Jun/26, EC, Consumer Confidence (Jun P), Surv=-16.9, Prior=-19  
• 23/Jun/26, US, S&P Global US Manufacturing PMI (Jun P), Surv=54.5, 
Prior=55.1  
• 24/Jun/26, TH, BoT Benchmark Interest Rate, Surv=0.01, Prior=1.00%  
• 24/Jun/26, US, New Home Sales MoM (May), Surv=3.44%, Prior=-
6.20%  
Strategy 
• ดัชนีฯสะท้อนในเรื่องแนวโน้มดอกเบี้ยสหรัฐฯ มาระดับหนึ่งแล้ว ส่วน MOU 
ระหว่างสหรัฐฯ-อิหร่าน ยังต้องมีการเจรจากันต่อไป ตลาดจะแกว่งในกรอบที่
แคบๆ อยู่ต่อไป (ไม่รวม DELTA) หลังผ่านการรับรู้ข่าวบวกมาระดับหนึ่งแล้ว 

• กลยุทธ์ลงทุน หุ้นที่ราคาเคยลงไปลึกๆ ได้แก่  โรงไฟฟ้า อาทิ BGRIM* ส่วนหุ้น
ท่องเที ่ยว คือ BA*, CENTEL และหุ ้นในกลุ่มอื ่นๆ ได้แก่ HMPRO, CPALL, 
CRC*, SCC  ยังคงมีความน่าสนใจ อยู่เช่นเดิม ขณะที่หุ้นธนาคาร ในสัปดาห์นี้ 
ต้องรอดูว่า ผลประชุม กนง. (24 มิ.ย.) จะออกมาในแบบใด  

• พอร์ตหุ้นแนะน า: เราคงหุ้นเดิมไว้ทั้งหมด หุ้นในพอร์ตประกอบด้วย KTB(10%), 
OR(10%), HMPRO(10%), BDMS*(10%), BGRIM*(10%), SCC(10%), 
COM7* (10%), WHA* (10%), KBANK (10%), CPN (10%) 
Technical :  SINGER, IRPC 
 

News Comment 
( + ) SNNP (ถือ/เป้า 6.20 บาท) พ้นจุดต ่าสุดแล้ว ยอดขายโตรับบอลโลก 
( - ) GPSC (ซื ้อ/เป้า 47.00 บาท), BGRIM (ซื ้อ/เป้า 17.00 บาท) รัฐทบทวน
ยุทธศาสตร์ Data Center และสัญญา Adder กดดันความน่าสนใจลงทุน Data 
Center ในไทย 
( 0 ) Bank (Overweight) สินเชื่อ พ.ค. 26 ทรงตัว MoM จากสินเชื่อรายใหญ่
เพิ่ม แต่ภาครัฐลด 
Company Report 
( + ) CBG (ปรับขึ้นเป็นซื้อ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 47.00 บาท) ก าไรผ่านจุดต ่าสุดแล้ว 
คาดการฟื้นตัวเร่ิมชัดเจนตั้งแต่ 2Q26 
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News Comment 

( + ) SNNP (ถือ/เป้า 6.20 บาท) พ้นจุดต ่าสุดแล้ว ยอดขายโตรับ
บอลโลก 
คุณวิโรจน์ วชิรเดชกุล รองกรรมการผู้จัดการอาวุโสสายงานธุรกิจในประเทศ 
ของ SNNP เปิดเผยว่า แม้ช่วงแรกของการแข่งขันบอลโลก อาจยังไม่เห็นผล
ของยอดขายที่ชัดเจนนัก เนื่องจากจ านวนทีมฟุตบอลที่เพิ่มขึ้นท าให้ความ
เข้มข้นยังไม่สูง แต่บริษัทเชื่อว่าเมื่อเข้าสู่รอบลึก ๆ (รอบ 2 หรือ 3 เป็นต้นไป) 
ความสนใจของผู้บริโภคจะเพิ่มขึ้น โดยบริษัทเตรียมแผนการตลาดผ่านการ
เป็นสปอนเซอร์ให้เหล่า KOL และคอมเมนเตเตอร์ฟุตบอล เพื่อดึงดูดกลุ่มคนดู
บอลทั้งที่ดูสด และติดตามผลวิเคราะห์ 
ส าหรับผลประกอบการปี 2026E นี้ จะมีลักษณะการเติบโตขึ้นแบบ "ขั้นบันได" 
โดย 1Q26 ถือเป็นจุดที ่ได้รับผลกระทบหนักที ่สุดจากปัจจัยภายนอกและ
สงคราม ขณะที่ 2Q26E คาดว่าฟื้นตัว QoQ เนื่องจากบริษัทเริ่มปรับตัวได้ดี
ขึ้นในแง่การจัดการต้นทุนและกิจกรรมการตลาด คาดยอดขายโต QoQ 
ด้าน 3Q26E มีแนวโน้มเตบิโต QoQ ต่อ เนือ่งจากมีแคมเปญใหญ่ ของแบรนด์
สินค้าหลัก และ 4Q26E เป็นไตรมาสทีดี่ที่สุด จาก high season และเป็นช่วง
เก็บเกี่ยวผลจากแคมเปญต่างๆ 
อย่างไรก็ตาม ท่ามกลางค่าขนส่งและวัตถุดิบที่พุ่งสูงขึ้น SNNP ได้ใช้กลยุทธ์
การบริหารจ ัดการภายในที ่ เข ้มข ้น ดังน ี ้  1) การปรับสูตรผลิตภ ัณฑ์  
(Formulation) สินค้า flagship อย่าง "เจเล่" และ "เบนโตะ" มีสูตรการผลิต
ส ารอง 3-4 สูตร เพื่อเลือกใช้สูตรที่มีต้นทุนวัตถุดิบดีที่สุดในขณะนั้น, 2) การ
ปรับขนาด Packaging เนื่องจากสินค้าส่วนใหญ่ของบริษัทมีราคาคงที่ บริษัท
จึงใช้วิธีปรับขนาดบรรจุภัณฑ์ให้เหมาะสมเพื่อไม่ให้ต้นทุนขยับสูงเกินไป และ 3) 
การเพิ่มประสิทธิภาพโลจิสติกส์ มีการรวบรวมค าสั่งซ้ือ (PO) เพื่อลดความถี่
ในการส่งสินค้า และเปลี่ยนไปใช้รถขนส่งขนาดใหญ่ขึ้นเพื่อความประหยัด ด้าน
โครงการ "ไทยช่วยไทยพลัส" บริษัทมองว่าส่งผลต่อยอดขายของบริษัทใน
ลักษณะผลบวกทางอ้อม มากกว่าผลบวกโดยตรง โดยบริษัทจะได้รับผลดี
ทางอ้อมเมื่อพ่อค้าแม่ค้าที่ขายของในโครงการมีรายได้และก าไรมากขึ้น กลุ่ม
คนเหล่านี้จะมีก าลังซ้ือเพิ่มขึ้น และกลับมาจับจ่ายใช้สอยในหมวดสินค้า Snack 
ของบริษัทในที่สุด 
DAOL: มองเป็นบวกโดย outlook ยังเป็นไปตามคาด  เรามีมุมมองเป็นบวก
จากประเด็นข้างต้น โดย outlook ยังเป็นไปตามคาด ทั ้งนี ้  เราคาดก าไร 
2Q26E อยู่ในกรอบ 70-80 ล้านบาท ชะลอตัว YoY จาก GPM ที่ลดลง จาก
ต้นทุนวัตถุดิบที่ปรับตัวเพิ่มขึ้น ด้านก าไรขยายตัว QoQ เป็นไปตามฤดูกาล  
ด้านรายได้เวียดนามคาดขยายตัว QoQ หลังจบเทศกาล Tets ใน 1Q26   
คงประมาณการก าไรปกติปี 2026E ที่ 371  ล้านบาท (-28% YoY) ก าไรชะลอ
ตัว YoY จาก 1) รายได้รวม -3% YoY จากรายได้ในประเทศ -5% YoY จาก
การบริโภคที่ฟื้นตัวช้าจากสภาวะสงคราม ผู้บริโภคระมัดระวังการใช้จ่ายมาก
ขึ้น และต่างประเทศ +8% โดยเวียดนามขยายตัว +16% YoY แต่ประเทศอื่น
ทรงตัว YoY, 2) GPM ลดลงเป็น 27.2% จาก 29.5% จากต้นทุนวัตถุดิบและ
พลังงานที่ปรับตัวสูงขึ้นสภาวะสงคราม และ 3) tax rate ปรับตัวเพิ่มขึ้นจาก
การรับรู้ภาษีเวียดนามเต็มปีเป็นปีแรก 
คงค าแนะน า “ถือ” และคงราคาเป้าหมาย ที่ 6.20 บาท อิง 2026E PER 15x 
(ใกล้เคียงกับ -1.25 SD below 5-yr avg. PER) 
 
 
 
 
 
 
 

( - ) GPSC (ซื้อ/เป้า 47.00 บาท), BGRIM (ซื้อ/เป้า 17.00 บาท) 
รัฐทบทวนยุทธศาสตร์ Data Center และสัญญา Adder กดดัน
ความน่าสนใจลงทุน Data Center ในไทย 
นายเอกนิติ น ิต ิท ัณฑ์ประภาศ ประธาน BOI เป ิดเผยว่า ได้ส ั ่งทบทวน
ยุทธศาสตร์การส่งเสริมการลงทุน Data Center ใหม่ทั้งหมด โดยค านึงถึง
ผลกระทบด้านการใช้ไฟฟ้าและน ้าที่เพิ่มขึ้น พร้อมผลักดันให้ผู้ลงทุนพัฒนา
โครงการพลังงานสะอาดผ่าน Direct PPA ควบคู่กันไป เพื่อไม่ให้กระทบต่อ
การใช้พลังงานของภาคประชาชนและภาคอุตสาหกรรมอื่น นอกจากนี้ รัฐยัง
เตรียมจัดประเภทผู้ใช้ไฟฟ้าใหม่ส าหรับ Data Center เพื่อให้รับภาระต้นทุน
ระบบไฟฟ้ามากขึ้น ซึ่งอาจท าให้แผนลงทุน Data Center ใหม่ในประเทศไทย
ลดลงจากเดิมที่คาดไว้ จากความสามารถในการแข่งขันด้านต้นทุนที่ลดลง 
ขณะเดียวกัน กระทรวงพลังงานอยู่ระหว่างศึกษาการทบทวนสัญญา Adder 
และเงื่อนไขการต่ออายุสัญญารับซื้อไฟฟ้าพลังงานหมุนเวียน โดยมีเป้าหมาย
ลดภาระต้นทุนค่าไฟฟ้าของประเทศ ซึ่งยังต้องติดตามรายละเอียดและข้อสรุป
จากภาครัฐเพิ่มเติม 
DAOL: เรามองข่าวดังกล่าวเป็นลบต่อธีมการลงทุน Data Center และกลุ่ม
โรงไฟฟ้าในระยะสั ้น เนื ่องจากการทบทวนยุทธศาสตร์ Data Center ของ
ภาครัฐ รวมถึงแนวคิดปรับขึ้นค่าไฟส าหรับผู้ประกอบการ Data Center อาจ
ลดความน่าสนใจของประเทศไทยในการแข่งขันดึงดูดเม็ดเงินลงทุนจาก
ต่างประเทศ ซึ ่งส่งผลกระทบต่อการเติบโตของความต้องการใช้ไฟฟ้าใน
อนาคตที่ตลาดคาดหวังจากธีม AI และ Data Center ส าหรับประเด็นการ
ทบทวนสัญญา Adder เรามองว่ายังเป็นเพียงความเสี่ยงเชิงนโยบายที่ต้อง
ติดตาม เนื่องจากยังไม่มีรายละเอียดที่ชัดเจนและอยู่ระหว่างการศึกษา ปัจจุบัน
เรายังให้ค าเเนะน า "ซื้อ" GPSC ที่ราคาเป้าหมาย 47.00 บาท เเละ "ซื้อ" ฺ 
BGRIM ที่ราคาเป้าหมาย 17.00 บาท อิง DCF 
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News Comment 

( 0 ) Bank (Overweight) สินเชื ่อ พ.ค. 26 ทรงตัว MoM จาก
สินเชื่อรายใหญ่เพิ่ม แต่ภาครัฐลด 
สินเชื่อเดือน พ.ค. 26 ทรงตัว MoM จากสินเชื่อรายใหญ่เพิ่ม แต่ภาครัฐลด 
ภาพรวมสินเชื่อเดือน พ.ค. 26 ทั้ง 7 ธนาคารที่เรา cover อยู่ที่ 10.82 ล้าน
ล้านบาท ทรงตัว MoM จากสินเชื่อรายใหญ่เพิ่ม แต่สินเชื่อภาครัฐลดลง โดย
ธนาคารที่มีสินเชื่อเพิ่มขึ้นมากที่สุดคือ 1) KBANK เพิ่มขึ้น +2.2% MoM จาก
สินเชื่อรายใหญ่ รองลงมาเป็น 2) KKP เพิ่มขึ้น +1.5% MoM จากสินเชื่อราย
ใหญ่ที่เข้ามาในรูปแบบระยะสั้น ส่วนสินเชื่อรายย่อยทรงตัว โดยสินเชื่อบ้านทรง
ตัว แต่สินเชื่อเช่าซื้อลดลง 3) TISCO เพิ่มขึ้น +0.5% MoM จากการเติบโต
ของสินเชื่อทุกประเภท โดยรายใหญ่ +0.6% MoM, SME +3.7% MoM และ
รายย่อย +0.1% MoM จากสินเชื่อรถยนต์ใหม่ โดยเฉพาะ EV car เป็นหลัก 
ขณะที่รถยนต์มือสองและจ าน าทะเบียนลดลง ส่วนธนาคารที่มีสินเชื่อลดลง
มากที่สุดคือ 1) KTB ลดลง -1.1% MoM จากสินเชื่อภาครัฐลดลงเป็นหลัก 
และ 2) SCB ลดลง -0.8% MoM จากสินเชื่อทุกประเภทที่ลดลง โดยสินเชื่อ
รายใหญ่ลดลงเยอะสุดจากการช าระคืน ส่วนสินเชื่อ SME และรายย่อยลดลง
รองลงมา แต่ Monix ยังคงเพิ่มขึ้นได้ ส่วนภาพรวมของเงินฝากเดือน พ.ค. 26 
อยู่ที่ 13.15 ล้านล้านบาท ลดลง -0.6% MoM โดยธนาคารที่มีเงินฝากลดลง
มากที่สุดคือ 1) KTB ลดลง -2.4% MoM จากเงินฝาก CASA ของภาครัฐ
ลดลง และ 2) BBL ลดลง -1.9% MoM จากเงินฝากประจ า ขณะที่ธนาคารที่มี
เงินฝากเพิ่มขึ้นมากที่สุดคือ 1) KKP เพิ่มขึ้น +4.3% MoM จากเงินฝากทุก
ประเภท และ 2) TISCO เพิ่มขึ้น +1.6% MoM จากเงินฝาก CASA และเงินฝาก
ประจ า (ที่มา: ข้อมูลบริษัท) 
DAOL: มองเป็นกลางต่อกลุ่มธนาคาร โดยสินเชื่อในเดือน พ.ค. 26 ทรงตัว 
MoM จากเดือน เม.ย. 26 ที่เพิ่มขึ้น +0.6% MoM ส่วนใหญ่มาจากสินเชื่อราย
ใหญ่ที่เพิ่มขึ้นได้อย่างต่อเนื่อง แต่สินเชื่อภาครัฐและ SME มีการปรับตัวลดลง 
ส่วนสินเชื่อรายย่อยทรงตัวได้จากสินเชื่อบ้านช่วยหนุน โดยเราคาดว่าสินเชื่อ
เดือน มิ.ย. 26 มีแนวโน้มลดลงเล็กน้อยจากผลของฤดูกาลแต่จะฟื้นตัวได้ดี
ตามฤดูกาลในช่วง 4Q26E ขณะที่เราคาดว่าสินเชื่อภาครัฐจะเพิ่มได้มากขึ้น
จากการมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจในช่วง 2H26E ทั้งนี้เรายังคงประมาณการ
สินเชื่อรวมทั้งปี 2026E ของกลุ่มไว้ที่ +2.2% YoY (5M26 อยู่ที่ +1.8% YTD) 
แต่มีโอกาสมากกว่าที่คาดได้ ด้าน NPL เราคาดว่ามีแนวโน้มที่จะเพิ่มขึ้นอย่าง
ต่อเนื่อง แต่เราเชื่อว่าจะทยอยเพิ่มขึ้นไม่น่ากังวลมากนัก เพราะแต่ละธนาคารมี
การตั้งส ารองฯจ านวนมากมาอย่างต่อเนื่องในช่วง 2-3 ปีที่ผ่านมา และมีการ
ทยอยขายหนี้เสียออกมาอย่างต่อเนื่อง โดยคาด NPL ในปี 2026E จะอยู่ที่ 
3.23% จาก 3.12% ในปี 2025 ทั ้งนี ้เราคาดว่าผลกระทบจากสงครามจะ
กดดันให้อัตราเงินเฟ้อมีแนวโน้มเพิ่มขึ้น ท าให้เราคาดว่า กนง. จะคงอัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายในปี 2026E ไว้ที่ 1.00% ซ่ึงเรารวมในประมาณการก าไรของ
เราไว้แล้ว 
เรายังคงน ้าหนักการลงทุนเป็น “มากกว่าตลาด” โดยเลือก KTB (ซื้อ/เป้า 
38.00 บาท), KBANK (ซื้อ/เปา้ 225.00 บาท) และ BBL (ซื้อ/เปา้ 195.00 บาท) 
เป ็น Top pick ขณะท ี ่  KBANK และ KKP (ซ ื ้อ/เป ้า 90.00 บาท) จะได้รับ 
sentiment เชิงบวกจากสินเชื่อที่เพิ่มขึ้นได้เด่นที่สุดในกลุ่ม 
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Company Report 
( + ) CBG (ปรับข้ึนเป็นซื้อ/ปรับเป้าขึ้นเป็น 47.00 บาท) ก าไรผ่าน
จุดต ่าสุดแล้ว คาดการฟื้นตัวเริ่มชัดเจนตั้งแต่ 2Q26 
เรามีมุมมองเป็นบวกมากขึ้นต่อ outlook CBG โดยประเมินว่าก าไรได้ผ่านจุด
ต ่าสุดแล้วใน 1Q26 และจะทยอยฟื้นตัวตั้งแต่ 2Q26E ดังนี้ 
1) คาดก าไรปกติ 2Q26E ที่ 674 ล้านบาท (-16% YoY, +10% QoQ) ชะลอ
ตัว YoY จาก GPM หดตัวจากภาวะสงคราม ด้านก าไรฟื้นตัวได้ QoQ หนุน
โดยรายได้รวม +7% QoQ จากยอดขายในประเทศที ่ เต ิบโต โดยเฉพาะ 
domestic branded own +10% QoQ และ Distribution ท า ATH ด้านส่งออก 
ขยายตัว +9% จากเมียนมาขยายตัว รวมถึงการควบคุม SG&A/Sales ได้
อย่างมีประสิทธิภาพ ช่วยชดเชยผลกระทบจาก GPM ที่อ่อนตัว QoQ 
2) เราคาดก าไรจะเร่งตัวต่อใน 2H26E จากทั้งฐานก าไรที่ต ่าในปีก่อน และแรง
หนุนจากรายได้ที่ฟื้นตัวในทุกธุรกิจ ขณะที่ต้นทุนวัตถุดิบและพลังงานมีแนวโน้ม
ทยอยลดลง 
3) ปรับประมาณการก าไรปกติปี 2026E-27E ขึ้น +5% และ +9% เพื่อสะท้อน
แนวโน้มรายได้และ GPM ที่ดีกว่าคาด เราประเมินก าไรปกติปี 2026E ที่ 2,752 
ล้านบาท (-3% YoY) และปี 2027E ที่ 3,161 ล้านบาท (+15% YoY) 
เราปรับค าแนะน าขึ ้นเป็น “ซื ้อ” และปรับราคาเป้าหมายขึ้นเป็น 47.00 บาท  
อิง 2026E PER17x (ใกล้เคียง -1.5SD below 5 yr avg PER) จากเดิม “ถือ” 
ที ่  40.00 บาท อิง 2026E PER 15.2x เรา re-rate target PE ขึ ้นสะท้อนผล
ประกอบการที่ผ่านจุดต ่าสุดไปแล้วใน 1Q26 ขณะที่ valuation น่าสนใจเทรดที่ 
2026E PER 14.8x และ sentiment เชิงบวกจากโครงการซ้ือหุ้นคืน 
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Market 
• ตลาดหุ้น ตลาดน ้ามัน ตลาดทองค า และตลาดเงินนิวยอร์ก ปิดท าการวัน
ศุกร์ที่ 19 มิ.ย. เนื่องในวันจูนทีนธ์ (Juneteenth) 

• ตลาดหุ้นยุโรปปิดลดลงในวันศุกร์ (19 มิ.ย.) โดยหุ้นกลุ่มเหมืองแร่ปรับตัว
ลงตามราคาโลหะที่อ่อนตัวลง ขณะที่นักลงทุนยังคงระมัดระวังในการซ้ือขาย 
หลังการเจรจาระหว่างสหรัฐฯ และอิหร่านเพื่อยุติความขัดแย้งในตะวันออก
กลางหยุดชะงัก          ทั้งนี้ ดัชนี STOXX 600 ปิดที่ 635.61 จุด ลดลง 1.53 
จุด หรือ -0.24% 

• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝร่ังเศสปิดที่ 8,421.14 จุด ลดลง 46.84 จุด หรือ 
-0.55%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดที่ 24,985.82 จุด ลดลง 40.98 
จุด หรือ -0.16% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ้นลอนดอนปิดที่ 10,363.27 
จุด ลดลง 36.43 จุด หรือ -0.35% 

• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดลดลงในวันศุกร์ (19 มิ.ย.) โดยความตึงเครียด
ระหว่างสหรัฐฯ และอิหร่าน รวมถึงความไม่แน่นอนทางการเมืองในประเทศ 
ได้กดดันความต้องการลงทุนในสินทรัพย์เสี่ยง ส่งผลให้ทั้งดัชนีหุ้นขนาด
ใหญ่และหุ้นขนาดกลางปิดตลาดสัปดาห์นี้ในแดนลบ         ทั้งนี้ ดัชนี FTSE 
100 ปิดที่ 10,363.27 จุด ลดลง 36.43 จุด หรือ -0.35% และปรับตัวลง 
1% ในรอบสัปดาห์นี ้  ซึ ่งเป็นการปรับตัวลงรายสัปดาห์ที ่ร ุนแรงที ่สุด
นับตั้งแต่ต้นเดือนพ.ค. 

 

Economic & Company 
 

JR โอกาสดาต้าเซ็นเตอร์ โค้งสองงบเทิร์นอะราวด์ 
JR รับอานิสงส์ลงทุนดาต้าเซ็นเตอร์ในไทยฮอต หนุนโอกาสรับงานระบบไฟฟ้า
อนาคตเพิ่ม พร้อมปรับกลยุทธ์โฟกัสโครงการลูกค้าที่มีศักยภาพ หวังป้องกัน
ความเสี่ยง พ่วงหนุน Backlog เพิ่ม จากเดิมราว 6 พันล้านบาท กินยาวถึงปี 
2572 ส่งสัญญาณ Q2/2569 งบเทิร์นอะราวด์ โครงการเรียงคิวบุ๊กเพียบ 
STARM ส ารอง Q2 ลด รุกขยายสินเชื่อเช่าซื้อ 
STARM แนวโน้มผลงานไตรมาส 2/2569 ยังเติบโต จากคุณภาพสินเชื่อที่ดีขึ้น 
ตั้งส ารองลดลง เน้นขยายพอร์ตสินเชื่อเช่าซื้อ เหตุ NPL ต ่า ให้ผลตอบแทนสูง
ประมาณ 30% ท าให้สามารถน าเงินต้น-ก าไรกลับมาปล่อยกู้ใหม่ได้หลายรอบ 
เล็งแตกไลน์เป็นดีลเลอร์มอเตอร์ไซค์ไฟฟ้า 
NDR ยอดขายยางเข้าเป้า ส่งซิกอิเล็กโตเกินคาด 
NDR ส่งสัญญาณครึ่งปีแรกโตเด่น! รับอานิสงส์ยอดขายยางพุ่ง ฟากผู้บริหาร
มั่นใจสถานการณ์คลี่คลายหนุนต้นทุนผ่อนแรง พร้อมเร่งเครื่องต่อยอดธุรกิจ
ใหม่ ชี้ธุรกิจยางยังเป็นเสาหลักสร้างรายได้ 70% ขณะที่ธุรกิจอิเล็กทรอนิกส์โต
เกินคาด จ่อบุ๊กรายได้ชีวมวล ไตรมาส 3 
EMPIRE พลิกโฉมองค์กร ปั้นรายได้ประจ า-มาร์จิ้น 
EMPIRE เปิดเกมทรานส์ พลิกโมเดลธุรกิจสู่ AI ดิจิทัลเต็มรูปแบบ เร่งเพิ่มสัดส่วน
รายได้ประจ าแตะ 80% ปูทางสร้างมาร์จิ้นสูง เตรียมชงบอร์ดลุยแผนธุรกิจสิ้น
เดือนนี ้ พร้อมเดินหน้าหาพันธมิตร เสริมแกร่งบริษัทแม่ แก้เกมปลดล็อก
เคร่ืองหมาย CB 
PLUS ยิ้มบาทอ่อนเอื้อส่งออก เดินหน้าเติบโต 25% ตลอด 3 ปี 
PLUS อานิสงส์ค่าบาทอ่อนหนุนศักยภาพแข่งขัน กางแผนตะลุยจีนหลังยึดที่มั่น 
เสฉวนแข็งแกร่งไม่กลัวก๊อบปี้แบรนด์ระบาด ขณะที่สถานการณ์ตะวันออกกลาง
ผ่อนคลายส่งออกสินค้าได้แล้ว แย้มไตรมาส 3 นี้วางแผงสินค้าใหม่ชาไทยหอม
ผลไม้ เดินหน้าเป้าหมายโตต่อเนื่อง 25% ตลอด 3 ปี 
SPALI รับยอดขาย Q2 ชะลอ ลุยเปิดโครงการชิงมาร์เก็ตแชร์ 
SPALI ผลงานไตรมาส 2/2569 ยอดขายได้รับผลกระทบจากสงคราม แต่ปัจจุบัน
เริ่มมีการฟื้นตัวขึ้นดีกว่าคาด โดยยังคงเป้าหมายยอดขายทั้งปี 2569 ไว้ที่ 3 
หมื่นล้านบาท และยอดโอนที่ 2.7 หมื่นล้านบาท ลุยเปิดโครงการใหม่ 28 โครงการ 
มูลค่ารวม 3.5 หมื่นล้านบาท หวังเพื ่อขยายมาร์เก็ตแชร์เพิ ่มช่วงคู ่แข่งชะลอ 
พร้อมซ้ือที่ดินเพิ่ม รองรับการเติบโตในอนาคต 
TNP เดินหน้าขยายสาขาโดดรับรัฐกระตุ้นก าลังซื้อ 
TNP ส่งสัญญาณผลงานไตรมาส 2/2569 โตต่อ รับแรงหนุนจากการขยายสาขา
และก าลังซื้อในภาคเหนือฟื้นตัว พร้อมทุ่มงบลงทุน 130 ล้านบาท เดินหน้าเปิด
สาขาใหม่ 8 แห่งตามแผน ดันสิ ้นปีแตะ 64 แห่ง ชี ้มาตรการภาครัฐ และบัตร
สวัสดิการแห่งรัฐหนุนการใช้จ่ายคึกคัก 
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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 าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะห์ใ ห้เป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจของนักลงทุนทั่วไป โดยจัดท าขึ้นบนพื้นฐานของข้อมลูที่ได้
เปิดเผยต่อสาธารณชนอันเชื่อถือได้ และมิได้มีเจตนาเชิญชวนหรือชี้น าให้ซ้ือหรือขายหลักทรัพย์แต่อย่างใด ดังนั้น บริษัทหลักทรัพย์ เคทีบีเอสที จ ากัด (มหาชน) จะไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นจากการใช้บทวิเคราะห์
ฉบับนี้ทั้งทางตรงและทางอ้อม และขอให้นักลงทุนใช้ดุลพินิจพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 
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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) มิได้ยืนยันหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถูกต้องของผลส 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. 


