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SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
• คาดดัชนีฯ  แกว่งกรอบแคบล้อไปกับตลาดหุ้นสหรัฐฯ นักลงทุนรอดู
ความคืยหน้าเจรจาการค้าและหุ้นทยอยส่งงบ 
• ตลาดหุ้นไทย แรงซื้อแผ่วลงหลังขึ้นมายืนเหนือ 1150 จุด ตลาดก าลังรอ
พัฒนาการที่ส าคัญของการเจรจาการค้า รวมไปถึงการส่งงบการเงินและ
การ preview ก าไรไตรมาสนี้ เห็นได้ว่ามีผลต่อราคาหุ้นในวันนี้ อาทิ หุ้น
กลุ่มปศุสัตว์  หรือกลุ่มวัสดุก่อสร้าง 
• การเจรจาการค้าระหว่างสหรัฐฯกับ 57 ประเทศ ยังเดินหน้าต่อจีนเร่ิมผ่อน
อัตราภาษีในบางสินค้าลง ผลกระทบของผู้บริโภคสหรัฐฯ ที่ต้องจ่ายเพิ่ม
หลัง e-commerce ของจีนรายหนึ่ง Shein ได้ประกาศปรับราคาสินค้าที่
ส่งไปขายยังสหรัฐฯเพิ่มขึ้นขึ้นต ่า 30% จะบีบให้สหรัฐฯ ต้องยอมถอยหรือ
ผ่อนคลายมาตรการนี้ลง และประเทศที่สหรัฐฯต้องให้ความสนใจมากที่สุด
คือจีน 
• ตลาดหุ้นสหรัฐฯ เผชิญความผันผวนคืนที่ผ่านมา เป็นสัปดาห์ที่มีการ
ประกาศผลประกอบการของบริษัทขนาดใหญ่นักลงทุนจับตาผลกระทบจาก
สงครามการค้าของประธานาธิบดีโดนัลด์ ทรัมป์ …หลายคนมองว่าความ
ผันผวนจะยังคงอยู ่ โดยการปรับตัวขึ ้นของตลาดหุ้นในสัปดาห์ที ่แล้วจะ
ด าเนินต่อไปได้หรือไม่ขึ ้นอยู ่กับการด าเนินนโยบายที่ผ่อนคลาย  ของ
ท าเนียบขาวต่อการค้ากับจีน 
• จีนเล็งใช้มาตรการฉุกเฉินเพื่อฟื้นเศรษฐกิจ มั่นใจบรรลุเป้าหมาย ที่ระดับ
ประมาณ 5% ในปี 2568 รองประธาน NDRC ทั้งนี้ ผลิตภัณฑ์มวลรวมใน
ประเทศ (GDP) ของจีนในไตรมาสแรกปีนี้เติบโต 5.4  …… เราคาดว่าหุ้นที่
เป็น CHINA Play อย่าง SCGP, PTTGC ,IRPC, IVL และกลุ ่มท่องเที ่ยว 
อย่าง ERW, AAV, CENTEL, AOT อาจจะได้รับผลทางอ้อมจากการชะลอ
ตัวลงของเศรษฐกิจจีน 
• ราคาน ้ามันยังคงลดลง ราคาน ้ามันดิบ Brent เช้านี ้  $64.6 เหรียญ 
แนวโน้มเศรษฐกิจสหรัฐฯ ที่ชะลอตัว และการเจรจากับอิหร่าน เป็นที่จับตา 
…… เราประเมินราคาน ้ามันดิบที่ลดลง ลบต่อ PTTEP แต่ดีต่อหุ้นปิโตร
เคมี อาทิ SCGP, IVL, PTTGC 
• การประชุมกนง. 30 เม.ย.นี้ ตลาดคาดการณ์ว่า กนง. อาจพิจารณาลด
ดอกเบี้ยนโยบายลง (เดิมอยู่ที่ 2.00%) จากที่อัตราเงินเฟ้อยังคงชะลอ
ตัวอย่างต่อเนื่อง (อยู่ที่ 0.86% ในเดือนมี.ค.) และความตึงเครียดสงคราม
การค้าผ่อนคลายลงบ้างแล้ว โดยกลุ่มที่ได้ประโยชน์ คือ กลุ่มหนี้ สูง เช่น 
อสังหาฯ แต่กลุ่มธนาคารจะเป็นกลุ่มหลักที่เสียประโยชน์ เนื่องจาก NIM 
ลดลง 
• บริษัทจดทะเบียนเริ ่มทยอยประกาศรายงานผลประกอบการไตรมาส 
1/2568 นักลงทุนเร่ิมเข้าเก็งก าไรในหุ้นรายตัว จะได้เห็น Preview ก าไรของ
หุ้นต่างๆ คาดว่าก าไรไตรมาสนี้ ราว 2.05 แสนลบ. -23% YoY ; +17% 
QoQ ฟื้นจาก 4Q ที่ 1.74 แสนลบ. 
• ITC, AAI : ไทยคาดว่าจะเพิ่มส่วนแบ่งการตลาดในกลุ่มสินค้าที่ไทยเป็นผู้
ส่งออกช้ันน าไปยังสหรัฐฯ อยู่แล้ว เช่น อาหารสุนัขและแมว ข้าว และปลาแมค
เคอเรลแปรรูป พร้อมคว้าโอกาสในการทดแทนสินค้าจีน เช่น บะหมี่ อาหาร
ทะเลแช่แข็ง ซีอิ๊ว และหน่อไม้ 
• Event  สัปดาห์นี้ :  ประชุม ครม. (จ.นครพนม) 

News Comment 
( + ) Food & Beverage (Neutral) ตลาดเคร่ืองด่ืมชูก าลัง มี.ค. เติบโต +4.9% 
MoM 
( - ) MINT (ซื้อ/เป้า 34.00 บาท) สเปนประกาศภาวะฉุกเฉิน หลังเกิดไฟดับคร้ัง
ใหญ่ 

Company Report 

( - ) ITC (ถือ/ปรับเป้าลงเป็น 14.00 บาท) 1Q25 ตามคาด, ปรับลดเป้าปี 
2025E เพื่อสะท้อนนโยบาย tariffs 
( - ) KTB (ซื้อ/ปรับเป้าลงเป็น 25.00 บาท) แนวโน้มอัตราดอกเบี้ยขาลง ท าให้ 
NIM ลดลง และกดดันก าไร 
( 0 ) PRM (ซื ้อ/ปรับเป้าลงเป็น 7.50 บาท) 1Q25E ยังไม่เด่น แต่จะดีขึ ้นใน 
2Q25E จากการรับเรือใหม่ 
( 0 ) HMPRO (ซื้อ/เป้า 10.00 บาท) ก าไร 1Q25 ทรงตัวได้ทั้ง YoY และ QoQ 
จากการควบคุมค่าใช้จ่าย แม้รายได้ลดลง 
Strategy 
• ดัชนีฯ ยังยืนเหนือ 1050 จุด ได้ กลยุทธ์ จึงยังถือต่อ หรือซื้อเพิ่มได้ แบบ 

Selective buy  โดยเน้นไปที่หุ้นที่ราคาลงมาลึกไว้ก่อน 
• list หุ้น ที ่คาดว่าจะเป็นเป้าหมายของนักลงทุนที ่จะซื้อหุ้นที ่ราคาลงมาลึก  

WHA*, HANA*  ,BA*, KKP , ITC, IVL, PTTEP 
• หุ ้นในพอร์ตวันนี ้ เราน า GLOBAL เข้ามาใหม่ หุ ้นในพอร์ตประกอบด้วย 

GLOBAL(10%) , BA*(10%) , CPF*(10%) , KKP(10%)  DELTA*(10%) , 
WHA*(10%), SCB(10%), CBG(10%) 

 
Technical  : KTB, RCL 
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News Comment 

29 April 2025 

( + ) Food & Beverage (Neutral) ตลาดเครื่องดื่มชูก าลัง มี.ค. 
เติบโต +4.9% MoM 
ตลาดเครื่องดื่มชูก าลัง มี.ค. เติบโต +4.9% MoM จากข้อมูล Nielsen ตลาด
เคร่ืองด่ืมชูก าลังในประเทศเดือน มี.ค. (by sales volume) +4.9% MoM  
ทั้งนี้ market share เดือน มี.ค. มีดังนี้   
Market share by manufacturer:  
- OSP (ได้แก่ M-150, Lipo, โสมอนิซัม, ฉลาม) อยู่ที่ 43.8% (-170 bps 
YoY, +20 bps MoM) 
- CBG (ได้แก่ คาราบาวแดง, คันโซคูณสอง) อยู่ที่ 25.4% (+110 bps YoY, -
40 bps MoM)  
- TCP อยูท่ี่ 19.1% (-10 bps YoY, -30 bps MoM) 
Market share by brand:  
- M-150 อยูท่ี่ 30.6% (-90 bps YoY, +40 bps MoM) 
- Carabao Dang อยู่ที่ 25.1% (+120 bps YoY, -40 bps MoM)  
-Krating Dang อยู่ที่ 13.0% (-10 bps YoY, ทรงตัว MoM) 
DAOL: เรามีมุมมองเป็นกลางจากประเด็นข้างต้น ส าหรับ OSP เรามองว่า 
market share ส่วนหนึ ่งที ่ปรับตัวขึ ้นมาจากการจัดโปรโมชั ่นในช่องทาง 
Modern Trade โดย M-150 มี market share ที่เพิ่มขึ้น 3 เดือนติดต่อกัน และ
ได้วางจ าหน่าย M-150 (Yellow) ในช่องทาง Traditional Trade เป็นเดือนที่ 2 
ส าหรับ CBG บริษัทได้เร่ิมจัดโปรโมชั่นทางช่องทาง Modern Trade ได้ในช่วง
ปลาย มี.ค. - ตน้ เม.ย. เราคาดว่าจะเห็น market share ปรับตัวเพิ่มขึ้นใน
เดือน เม.ย. เปน็ต้นไป  
คาดก าไร 1Q25E โตต่อ เราประเมินก าไรปกติกลุ่มที่ 1,754 ล้านบาท (+21% 
YoY, +25% QoQ)  
CBG (ซื้อ/เปา้ 95.00 บาท): เราประเมินก าไรสุทธิ 1Q25E ที่ 792 ล้านบาท (+
26% YoY, +1% QoQ) ก าไรโตYoY จาก 1) รายได้รวมขยายตัว +9% YoY 
จาก Domestic branded own ปรับตัวเพิ ่มขึ ้น +32%  YoY, Distribution 
business +13% YoY ช่วยชดเชยรายได้ต่างประเทศที่ลดลง -12% YoY, 2) 
GPM ขยายตัวเป็น 28.1% จาก 26.8% จากต้นทุนวัตถุดิบที่ลดลง ด้านก าไร
โต QoQ จาก แม้รายได้ที่ลดลง -10% QoQ จาก GPM ขยายตัว และ SG&A 
expenses ปรับตัวลดลงเนื่องจาก 4Q24 
OSP (ซื้อ/เป้า 18.00 บาท): ก าไรสุทธิ 1Q25E ที่ 1,262 ล้านบาท (+52% 
YoY, +122% QoQ) และก าไรปกติที ่ 962 ล้านบาท (+16%  YoY, +56% 
QoQ) โดยก าไรพิเศษจากการขายโรงแก้วที่เมียนมาที่ 300 ล้านบาท ก าไรโต
จากรายได้ต่างประเทศ และ GPM ท า ATH 
คงประมาณการก าไรปกติกลุ่มปี 2025E เราคงประมาณการก าไรสุทธิปกติปี 
2025E ที่ 6,656 ล้านบาท (+13% YoY) จากรายได้รวมที่ขยายตัวต่อเนื ่อง 
จากรายได้ทั้งในและต่างประเทศขยายตัว ตามการบริโภคที่ฟื้นตัว  
เราคงน ้าหนักการลงทุนกลุ่ม Food & Beverage (Energy Drink) ที่ “เท่ากับ
ตลาด” เราเลือก CBG (ซื ้อ/เป้า 95.00 บาท) เป็น Top pick กลุ่ม จาก 1) 
market share เครื่องดื่มคาราบาวแดงซึ่งอยุ่ในทิศทางขาขึ้น เราคาดปิดปีที่ 
28% (บริษัทคาด 29%) แม้ market share จะอยู่ที่ 25.1% อย่างไรก็ตาม เรา
คาด market share จะปรับตัวขึ้นใน เม.ย. เป็นต้นไป จากการรุกท าการตลาด
ใน CVS เพิ่มขึ้น, 2) valuation ไม่แพง ปัจจุบัน CBG เทรดอยู่ที่ 2025E PER 
18.0x ยังไม่สะท้อน 2024-26E EPS CAGR +19% และมี upside จากการ
ปรับ packaging, โรงงานพม่าและเขมร และ 3) มี short term catalyst จาก
ก าไร 1Q25E ที่จะสูงสุดในรอบ 15 ไตรมาส 
 
 

( - ) MINT (ซื้อ/เป้า 34.00 บาท) สเปนประกาศภาวะฉุกเฉิน หลัง
เกิดไฟดับครั้งใหญ่ 
เมื่อวันที่ 28 เม.ย. กระทรวงมหาดไทยของประเทศสเปนประกาศสถานการณ์
ฉุกเฉินหลังเกิดไฟดับคร้ังใหญ่ โดยจะถูกบังคับใช้ในกรุงมาดริด, แคว้นอันดาลู
เซีย และเขตปกครองตนเองเอ็กซ์เตรมาดูรา ซ่ึงส่งผลกระทบต่อพื้นที่ส่วนใหญ่
ของสเปนและโปรตุเกส กับบางส่วนของฝรั่งเศสและประเทศอันดอร์รา สร้าง
ความปั่นป่วนอย่างหนักให้แก่การจราจรและบริการสาธารณะต่างๆ สถานี
รถไฟหลายแห่งในสเปนกับโปรตุเกสต้องหยุดท าการ โดยเที่ยวบินจ านวนมาก
ในโปรตุเกสถูกยกเลิกแล้ว 96 เที่ยว ขณะที่สเปนยกเลิก 45 เที่ยวบิน จนถึง
ตอนนี้ยังไม่แน่ชัดว่าอะไรเป็นสาเหตุท าให้เกิดไฟดับคร้ังใหญ่นี้ อาจเป็นผลจาก
ปรากฏการณ์ทางสภาพอากาศที ่ เก ิดข ึ ้นได ้ยาก ซ ึ ่ งท  าให ้ เก ิดความ
เปลี่ยนแปลงของอุณหภูมิอย่างสุดขั้วในสเปน จนเกิดการแกว่งตัวที่ผิดปกติ
ของสายไฟฟ้าแรงสูงขนาด 400 กิโลโวลต์ หรือที่เรียกกันว่า "การสั่นสะเทือนที่
ชักน าโดยสภาพอากาศ" ( induced atmospheric vibration) (ที่มา: ไทยรัฐ
ออนไลน์) 
DAOL: เรามองเป็นลบเล็กน้อยต่อ MINT จากเหตุการณ์ไฟดับที่สเปน (สเปน
เป็นรายได้หลักของ NH Hotel ที่ 31% ซ่ึงส่วนใหญ่อยู่ในเมืองมาดริด หรือคิด
เป็น 15% ของรายได้รวม) แต่อย่างไรก็ดี จากการที่เราติดตามสถานการณ์
ล่าสุดจนถึง 7.00 น. พบว่า สเปนไฟดับมาแล้ว 13 ชม. และสามารถกู้คืนไฟฟ้า
ใช้ได้แล้ว 63% ของทั้งประเทศ อย่างไรก็ดี ราคาหุ้นกลุ่มท่องเที่ยวในสเปนส่วน
ใหญ่ทรงตัวและเพิ่มขึ้นเล็กน้อย ท าให้เรามองเป็นผลกระทบแค่ช่วงสั้น ขณะที่
เรายังคงต้องติดตามสถานการณ์อย่างใกล้ชิด ส าหรับ MINT เรายังคง
ค าแนะน า “ซื้อ” และราคาเป้าหมายปี 2025E ที่ 34.00 บาท อิง DCF (WACC 
ที่ 7%, terminal growth ที่ 2.5%) 
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( - ) ITC (ถือ/ปรับเป้าลงเป็น 14.00 บาท) 1Q25 ตามคาด, ปรับ
ลดเป้าปี 2025E เพื่อสะท้อนนโยบาย tariffs 
เราคงค าแนะน า “ถือ” แต่ปรับราคาเป้าหมายลงเป็น 14.00 บาท (เดิม 17.00 
บาท) อิง 2025E PER 15x (-1SD below 2-yr average PER) ITC รายงาน
ก าไรปกติ 1Q25 (ไม่รวมรายการ Fx) อยู่ที่ 697 ล้านบาท (-21% YoY, -13% 
QoQ) ใกล้เคียงคาด เนื่องจาก 1) รายได้ชะลอ -10% QoQ จากปัจจัยฤดูกาล
และลูกค้าบางส่วนยังมีปัญหาจองพื้นที่เรือ, 2) GPM ลดลงอยู่ที่ 24% จากค่า
เสื่อมโรงงานใหม่และต้นทุนทูน่าสูงขึ้น, และ 3) SG&A/Sale ทรงตัวสูงที่ 10.8% 
จากค่าที่ปรึกษาแผน transformation อย่างไรก็ตาม effective tax rate ยังต ่า
ที่ 2% โดยเราเชื่อว่ายังไม่สะท้อนผลกระทบจากเกณฑ์ GMTเราปรับก าไรปกติปี 
2025E ลง -17% เป็น 2.8 พันล้านบาท (-27% YoY) เพื่อสะท้อนการปรับลด
เป้าหมายปี 2025E ของบริษัท ส าหรับ 2Q25E เบื้องต้นคาดการณ์ก าไรปกติจะ
อ่อนตัวต่อเนื่อง YoY, QoQ จากผลกระทบนโยบาย tariffs รวมถึงแนวโน้มการ
เริ่มเห็นผลกระทบเกณฑ์ GMTราคาหุ้น underperform SET -9% ใน 3 เดือน 
จากความกังวลผลการด าเนินงาน 1Q25 และนโยบาย tariffs ของสหรัฐฯ โดย
เราคงมุมมองระมัดระวังต่อแนวโน้มของ ITC จากก าไรปกติปี 2025E กลับมา
ชะลอตัว อย่างไรก็ตามเราคงค าแนะน า “ถือ” เนื่องจากมองว่าราคาหุ้นที่ปรับตัว
ลงมามาก -41% YTD ค่อนข้างสะท้อนปัจจัยลบไปพอสมควรแล้ว 

 
( - ) KTB (ซื้อ/ปรับเป้าลงเป็น 25.00 บาท) แนวโน้มอัตราดอกเบีย้
ขาลง ท าให้ NIM ลดลง และกดดันก าไร 
เราคงค าแนะน า “ซื้อ” KTB แต่ปรับราคาเป้าหมายลงมาอยู่ที่ 25.00 บาท อิง 
2025E PBV ที ่  0.75x (-0.50SD below 10-yr average PBV) จากเดิมที่  
27.50 บาท อิง 2025E PBV ที่ 0.82x (-0.25SD below 10-yr average PBV) 
จากการปรับก าไรและ PBV ลง โดยจากแนวโน้มอัตราดอกเบี้ยนโยบายที่จะมี
การปรับลดลงอีก 2 ครั้ง โดยคาดว่าจะเริ่มปรับลดวันที่ 30 เม.ย. 25 และวันที่ 
25 มิ.ย. 25 ประกอบกับเป้าหมายทางการเงินที่ KTB ให้ไว้ที่ NIM อยู่ที่ 2.9-
3.2% (เราคาด 3.2%) ลดลงจากปีก่อนที่ 3.36% รวมถึงการเติบโตของสินเชื่อ
ปี 2025E ที่จะท าได้เพียงทรงตัว YoY (เราคาด +3%) ท าให้มี downside ต่อ
ประมาณการก าไรสุทธ ิของเราเรามีการปรับประมาณการก าไรสุทธิปี 
2025E/2026E ลดลง -5%/-8% จากการปรับ NIM และการเติบโตของสนิเชื่อ
ลดลง ขณะที่ปรับการเติบโตของรายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ยเพิ่มขึ้นตามก าไรจากเงิน
ลงทุนที่เพิ่มขึ้น ท าให้ได้ก าไรสุทธิปี 2025E อยู่ที่ 4.4 หมื่นล้านบาท ทรงตัว 
YoY จาก NIM ที่ลดลง ขณะที่แนวโน้มก าไรสุทธิ 2Q25E จะเพิ่มขึ้น YoY/QoQ 
จากส ารองฯที่จะลดลง ส่วนภาพรวมของ NPL มีแนวโน้มที่ดีกว่ากลุ่มเพราะเนน้
การปล่อยสินเชื่อให้ภาครัฐเป็นหลักราคาหุ้นลดลง -13% เมื่อเทียบกับ SET 
ในช่วง 1 เดือนที่ผ่านมา เพราะมี XD ที่ 1.545 บาทต่อหุ้นเมื่อวันที่ 16 เม.ย. 25 
ขณะที่มี Asset Quality ที่แข็งแกร่งจากการเน้นปล่อยสินเชื่อภาครัฐ ซึ่งเป็น
สินเชื ่อที่ม ีความเสี ่ยงต ่าและรองรับกับสภาพเศรษฐกิจที ่ชะลอตัวลงได้ 
นอกจากนี้ยังมี Coverage ratio ที่ยังอยู่ในระดับสูงถึง 188% ด้าน valuation 
ปัจจุบ ันซื ้อขายที ่ระดับต ่าเพียง PBV ที ่  0.65x (-1.00SD below 10-yr 
average PBV) ส่วนราคาหุ้นยังไม่สะท้อนก าไรรายไตรมาสที่ยืนเหนือระดับ 1 
หมื่นล้านบาท อย่างต่อเนื่องมา 5 ไตรมาสติดกัน โดยเรายังคงเลือก KTB เป็น 
Top pick ของกลุ่ม 

 
 

( 0 ) PRM (ซื้อ/ปรับเป้าลงเป็น 7.50 บาท) 1Q25E ยังไม่เด่น แต่จะ
ดีข้ึนใน 2Q25E จากการรับเรือใหม่ 
เรายงัคงแนะน า “ซื้อ” แต่ปรับราคาเปา้หมายลงเปน็ 7.50 บาท (เดิม 8.00 บาท) 
ย ั งอ ิง  2025E core PER ท ี ่  9  เท ่า  ( -1.0SD below 5-yr average PER) 
เนื่องจากเราปรับก าไรลดลง ทั้งนี้ เราประเมินก าไรปกติ 1Q25E จะยังไม่เด่นที่ 
421 ล้านบาท (-22% YoY, +6% QoQ) ดีขึ้น QoQ แต่ยังลดลง YoY จากฐาน
สูง โดยเป็นผลจากธุรกิจ FSU มีเรือให้บริการลดลงเป็น 4 ล า (เดิม 5 ล า) 
เนื่องจากมีเรือเข้า dry dock และมีขายออกไป 1 ล า, ธุรกิจ COC มีเรือ VLCC 
เข้า dry dock 1 ล า 25 ธ.ค.24 – 31 ม.ค.25 ขณะที่ธุรกิจ OSV จะดีขึ้นจากเรือ
ใหม่ ทั้งนี้ 1Q25E จะมีก าไรพิเศษจากการขายเรือ FSU ท าให้มีก าไรสุทธิจะอยู่ที่
ราว 540-580 ล้านบาท (ก าไรสุทธิ 1Q24 = 561 ล้านบาท, 4Q24 = 468 ล้าน
บาท)เราปรับประมาณการก าไรปกติปี 2025E ลง 6% เป็น 2.1 พันล้านบาท 
ทรงตัว YoY จากเรือ FSU ที่ให้บริการลดลงใน 1Q25E และปรับ GPM ลง โดย
ประเมินเรือใหม่อาจต้องใช้เวลาเพิ่ม GPM ทั้งนี้ เรายังประเมินก าไร 2Q-3Q25E 
จะดีขึ้นจากการรับรู้รายได้จากเรือใหม่มากขึ้น โดยเฉพาะใน 2Q25E ที่จะมีเรือ 
FSU เริ่มให้บริการเพิ่ม 1 ล า ตั้งแต่ 1 พ.ค. และจะไม่มีเรือขนาดใหญ่เข้า dry 
dockราคาหุ้น underperform SET -4%/-2% ใน 1 และ 3 เดือน จากก าไร 
4Q24 ที่ลดลง ทั้งนี้ เรายังแนะน าเป็น “ซื้อ” จากก าไร 1Q25E จะเริ่มทยอย
กลับมาฟื้นตัว ขณะที ่ PRM ยังมีแผนขยายเรือใหม่/ธุรกิจใหม่ ที ่จะมีความ
ชัดเจนใน 2H25E จะช่วยเพิ่ม upside ให้กับก าไรได้ รวมถึงโครงการซ้ือหุ้นคืนจะ
ช่วยหนุนราคาหุ้น ด้าน valuation ยังน่าสนใจ คิดเป็น 2025E core PER ที่ 7.3 
เท่า (-1.25SD) 

 
( 0 ) HMPRO (ซื ้อ/เป้า 10.00 บาท) ก าไร 1Q25 ทรงตัวได้ทั้ง 
YoY และ QoQ จากการควบคุมค่าใช้จ่าย แม้รายได้ลดลง 
ก าไร 1Q25 ที่ 1.7 พันล้านบาท (ทรงตัว YoY, -1% QoQ) แม้รายได้รวมลดลง 
-0.7% สะท้อนการบริหารต้นทุนและ SG&A ได้ดี โดย SG&A ลดลง -2.5% 
YoY คงประมาณการก าไรส ุทธ ิป ี  2025E/26E ท ี ่  6.8/7.4 พ ันล ้านบาท 
+5%/+8% YoY โดยก าไรปี 2024 อยู่ที่ 6.5 พันล้านบาท จากคาดก าไร 2025 
ยังคงฟื้นตัวช้า โดยเราคาด SSSG ทั้งปีท าได้อย่างมากที่ทรงตัว จากทั้งปัจจัย
ของเศรษฐกิจโดยรวมที่ยังไม่ฟื้นตัวโดยเฉพาะในเขตกรุงเทพและปริมณฑลที่มี
สาขาของ HomePro เป็นส่วนใหญ่ ราคาหุ้นกลับมา perform ตลาดในช่วงที่
ผ่านมา จากได้แรงหนุนจาก sentiment บวกคาดได้ประโยชน์จากการซ่อมแซม
ที่อยู่อาศัยหลังจากเหตุการณ์แผ่นดินไหว หลังจากได้รับแรงกดดันจากสภาพ
ตลาดโดยรวม อย่างไรก็ตามเรายังคงแนะน า “ซื ้อ” จากมองว่าราคาหุ้นมี 
downside ที่จ ากัด จากปัจจุบันที่เทรดที่ PER ปี 2025E ที่ 16x คิดเป็นราว -
2SD 
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Market 
• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดบวกในวันจันทร์ (28 เม.ย.) แต่
ภาวะการซ้ือขายเป็นไปอย่างผันผวน ในขณะที่นักลงทุนรอดูความคืบหน้าใน
การเจรจาการค้าระหว่างสหรัฐฯ และจีน รวมทั้งจับตาผลประกอบการของ
บริษัทจดทะเบียน และข้อมูลเศรษฐกิจที่ส าคัญของสหรัฐฯ ในสัปดาห์นี้ 
โดยเฉพาะอย่างยิ่งข้อมูลแรงงานและเงินเฟ้อ       ทั้งนี้ ดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรม
ดาวโจนส์ปิดที ่ 40,227.59 จุด เพิ ่มขึ ้น 114.09 จุด หรือ +0.28%, ดัชนี 
S&P500 ปิดที ่  5,528.75 จุด เพิ ่มขึ ้น 3.54 จุด หรือ +0.06% และดัชนี 
Nasdaq ปิดที่ 17,366.13 จุด ลดลง 16.81 จุด หรือ -0.10% 
• ตลาดหุ้นยุโรปปิดบวกในวันจันทร์ (28 เม.ย.) ติดต่อกันเป็นวันที ่ 5 
เนื่องจากนักลงทุนยังคงมีความหวังว่า ความตึงเครียดทางการค้าระหว่าง
สหรัฐฯ-จีน จะผ่อนคลายลง ก่อนการประกาศผลประกอบการและข้อมูล
เศรษฐกิจส าคัญในสัปดาห์นี้          ทั้งนี้ ดัชนี STOXX 600 ปิดตลาดที่ระดับ 
523.19 จุด เพิ่มขึ้น 2.74 จุด หรือ +0.53% 
• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดที่ 7,573.76 จุด เพิ่มขึ้น 37.50 จุด 
หรือ +0.50%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดที่ 22,271.67 จุด เพิ่มขึ้น 
29.22 จุด หรือ +0.13% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ ้นลอนดอนปิดที่ 
8,417.34 จุด เพิ่มขึ้น 2.09 จุด หรือ +0.02% 
• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดบวกในวันจันทร์ (28 เม.ย.) โดยได้แรงหนุนจากหุ้น
กลุ่มเฮลท์แคร์ขนาดใหญ่ที่น าตลาดปรับตัวขึ้น ขณะที่ความเคลื่อนไหวด้าน
นโยบายการค้าของสหรัฐฯ ยังคงเป็นประเด็นที ่นักลงทุนให้ความสนใจ       
ทั้งนี้ ดัชนี FTSE 100 ปิดที่ 8,417.34 จุด เพิ่มขึ้น 2.09 จุด หรือ +0.02% 
• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดลบในวันจันทร์ 
(28 เม.ย.) เนื่องจากนักลงทุนกังวลว่าสงครามการค้าระหว่างจีนและสหรัฐฯ 
จะส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจและความต้องการใช้น ้ามัน       ทั้งนี้ สัญญา
น ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือนมิ.ย. ลดลง 97 เซนต์ หรือ 1.54% ปิดที่ 62.05 
ดอลลาร์/บาร์เรล 
• ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนมิ.ย. ลดลง 1.01 
ดอลลาร์ หรือ 1.51% ปิดที่ 65.86 ดอลลาร์/บาร์เรล 
• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดพุ่งขึ้นในวันจันทร์ (28 เม.ย.) โดยได้
ปัจจัยหนุนจากแรงซื้อเก็งก าไร ขณะที่นักลงทุนจับตาความคืบหน้าในการ
เจรจาการค้าระหว่างจีนและสหรัฐฯ รวมทั้งจับตาข้อมูลเศรษฐกิจหลาย
รายการของสหรัฐฯ ในสัปดาห์นี้          ทั้งนี้ สัญญาทองค าตลาด COMEX 
(Commodity Exchange) ส่งมอบเดือนมิ.ย. เพิ่มขึ้น 49.30 ดอลลาร์ หรือ 
1.5% ปิดที่ 3,347.70 ดอลลาร์/ออนซ์ 
• สกุลเงินดอลลาร์สหรัฐอ่อนค่าลงเมื่อเทียบกับสกุลเงินหลัก ๆ ในการซ้ือ
ขายที่ตลาดปริวรรตเงินตรานิวยอร์กในวันจันทร์ (28 เม.ย.) ขณะที่นักลงทุน
รอคอยความชัดเจนเกี ่ยวกับการเจรจาการค้าระหว่างจีนและสหรัฐฯ 
หลังจากทั้งสองฝ่ายส่งสัญญาณที่ขัดแย้งกัน นอกจากนี้ นักลงทุนยังจบัตา
ข้อมูลเศรษฐกิจหลายรายการของสหรัฐฯ ในสัปดาห์นี้ โดยเฉพาะข้อมูล
แรงงานและเงินเฟ้อ      ทั้งนี้ ดัชนีดอลลาร์ ซึ่ง เป็นดัชนีวัดความเคลื่อนไหว
ของดอลลาร์เมื่อเทียบกับสกุลเงินหลัก 6 สกุลในตะกร้าเงิน ลดลง 0.46% 
แตะที่ระดับ 99.012 •   

Economic & Company 
• 10 หุ้นเป้า Thai ESGX ซื้อ บลจ.คาดรีเทิร์นเกิน 10% 
ภาคตลาดทุน หนุน Thai ESGX เริ่มเปิดขาย 2 พฤษภาคมนี้ - เปิดโยก LTF 
13 พฤษภาคม เชื่อเงื ่อนไขจูงใจ ดึงเม็ดเงินใหม่ 1.5-2 หมื่นล้านบาท - LTF 
กว่า 1.5 แสนล้านบาท สมาคมบลจ.คาดรีเทิร์นไม่ต ่ากว่า 10% นักวิเคราะห์
เชื ่อทุกๆ 1 หมื่นล้านบาท ดันดัชนีขึ ้น 10-15 จุด มองหุ ้นเป้ากองทุนซ้ือ 
" BEM-GULF-CPALL-BCPG-GPSC-KBANK-KTB-PTTGC-SCC-
SJWD" เหตุ ESG เรตติ้ง AAA-ราคาหุ้นมีอัพไซด์เกิน 10% 
• JR งานพรึ่บดันมาร์จิ้น เงินแกร่ง-ผลงาน Q2 พุ่ง 
JR แย้มผลงานปีนี ้พุ ่ง ชูไตรมาส 2 ผลงานจะเติบโตก้าวกระโดด งานรับรู้
รายได้แตะ 500-600 ล้านบาท ขณะที่มาร์จิ้นจะเด่นตามการรับงานที่เพิ่มขึ้น 
กดต้นทุนลง การเงินแกร่งหนี้สินมีดอกเบี้ยต ่าเข้าตาแบงก์ ขณะที่เทรดดิ้งมา
แรง เตรียมขายกลีเซอรีนให้จีน 200 ตัน ตั้งเป้าเพิ่มสัดส่วนเทรดดิ้ง 20-30% 
รวมถึงหาพันธมิตรในกลุ่ม Oil & Gas เพิ่มความหลากหลายธุรกิจ 
• ต่างชาติลดแต่จ่ายเพิ่ม BA-AAV-SHR-ERW เด่น 
สศค.เปิดสถิติต่างชาติเที ่ยวไทยลดลง 8.8% YoY สวนทางท่องเที ่ยวใน
ประเทศยังปรับตัวดีขึ้น 2.2% YoY สอดคล้องสถิตินักท่องเที่ยวระยะใกล้ ที่
ลดลงอย่างมีนัย จึงปรับลดประมาณการนักท่องเที่ยวต่างชาติทั้งปี 2568 ลง
เหลือ 36 ล้านคน คาดหวังมาตรการกระตุ้นท่องเที่ยวในประเทศหนุนช่วงโลว์ซี
ซัน แนะลงทุนหุ ้นที ่มีปัจจัยเฉพาะ อาทิ BA และหุ ้นที ่กระจายฐานรายได้
เหมาะสม อาทิ SHR MINT ERW 
• บูมเทรด DR อิงหุ้นนอก มั่นกระแสปั๊มวอลุ่มเพิ่ม 
ตลท. เตรียมขยายเวลาเทรด DR เพิ่มขึ้น เลิก DRx ไปซื้อขายรวมกับ DR 
อัตโนมัติ 6 พฤษภาคมนี้ เปิดซื้อขาย 2 ช่วง ทั้งภาคเช้า-ภาคค ่า ชูโบรกเกอร์
สนใจ แย้มพฤษภาคมนี้มีออก DR เพิ่มอีก 30 หลักทรัพย์ เชื่อได้รับความนิยม 
มูลค่าซื้อขายเฉลี่ยเพิ่มแตะ 550 ล้านบาทต่อวัน ส่วน Leverage & Inverse 
ETFs คืบหน้า ด้านฟินันเซีย ไซรัส หนุนเป็นทางเลือกนักลงทุน 
• SPVI เร่งปรับแผนส ารอง เกาะติดภาษีน าเข้าทรัมป์ 
SPVI จับตานโยบายจัดเก็บภาษีน าเข้าสินค้าอิเล็กทรอนิกส์ "ทรัมป์" ชี้อาจ
กระทบต้นทุนสินค้า iPhone เตรียมแผนส ารองตามสถานการณ์ พร้อม
เดินหน้ากระจายพอร์ตสินค้า เพิ ่มความหลากหลาย ขยายสัดส่วนแอน
ดรอยด์ รับมือความผันผวน 
• TACC ชู 3 กลยุทธ์ปั๊มงบทะลุ 2 พันล. จ่ายปันผลฉลุย 
ผู ้ถ ือหุ ้น TACC โหวตหนุนจ่ายปันผลเป็นเง ินสด 0.19 บาทต่อหุ ้น ขึ้น
เครื่องหมาย XD วันที่ 6 พฤษภาคม และจ่ายในวันที่ 21 พฤษภาคม 2568 นี้ 
ฟากผู้บริหาร "ชัชชวี วัฒนสุข" ปักธงรายได้ปี 2568 แตะ 2 พันล้านบาท 
พร้อมเปิด 3 กลยุทธ์ขับเคลื่อนธุรกิจ 
• IMF ชี้ประเทศอาเซียนเชื่อมตลาดทุน-การค้ารับมือก าแพงภาษีสหรัฐ 
IMF หนุน ASEAN เชื่อมโยงตลาดทุนและการค้าภายในภูมิภาคให้เข้มแข็งยิ่งขึน้ 
เพื่อรับมือกับก าแพงภาษีน าเข้าของสหรัฐ ชี้ความตึงเครียดทางการค้าทวี
ความรุนแรงกระทบประเทศก าลังพัฒนา 
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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 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. 


