
                                                                                         16 January 2026 

 

1 

 

SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
คาดว่าดัชนีฯ มีโอกาสปรับตัวขึ้นต่อ โดยได้แรงหนุนจากบรรยากาศการ
ลงทุนที่ผ่อนคลายลง ทั้งปัจจัยต่างประเทศและในประเทศ ดัชนีฯ น่าจะ
สามารถยืนเหนือระดับ 1250 จุดได้ ซึ่งถือเป็นสัญญาณบวกทางเทคนิค 
โดยมีปัจจัยหนุนส าคัญจากแรงซ้ือคืน (Cover Short) และการเข้าเก็งก าไรใน
หุ้นท่ีราคาปรับตัวลงลึก (Laggard) เช่น กลุ่มปิโตรเคมีและค้าปลีก ประกอบ
กับ Fund Flow นักลงทุนต่างชาติท่ีพลิกกลับมาซ้ือสุทธิอย่างมีนัยส าคัญ
กว่า 2.6 พันล้านบาทเม่ือวานน้ี อย่างไรก็ตาม อาจมีแรงขายท าก าไรสลับ
ออกมาบ้างในกลุ่มธนาคารท่ีก าลังทยอยประกาศงบการเงิน 
ปัจจัยในประเทศ  
• การเมืองไทย: การเมืองไทย มีแนวโน้มชัดเจนขึ้นโดยคาดว่าจะเห็นโฉมหน้า
รัฐบาลใหม่ได้ภายในไตรมาส 2 หรือ 3 ของปี 2569 ซึ่งจะช่วยให้กิจกรรม
ทางเศรษฐกิจด าเนินไปได้อย่างปกติและลดความกังวลของนักลงทุนจาก
ปัจจัยความไม่แน่นอนภายในประเทศ 

• กองทุนวายุภักษ์ 1: VAYU1 ประกาศจ่ายเงินปันผลปี 2568 ท่ี 6.09% ซ่ึง
สูงกว่าเป้าหมายที่ตั้งไว้แม้สภาวะตลาดจะไม่เอื้ออ านวย โดยกลยุทธ์หลัก
ยังคงเน้นการลงทุนในตลาดหุ้นไทยกลุ่มยุทธศาสตร์และ ESG มากกว่า 
90% เพื่อสร้างผลตอบแทนท่ีม่ันคง 

• Fund Flow: ปิดวานนี้ (15 ม.ค.) นักลงทุนต่างชาติ ซื้อสุทธิ ในตลาดหุ้น
ไทย 2,644 ล้านบาท (SET+MAI), ส่วนตลาดตราสารหน้ี ซ้ือสุทธิ 173 ล้าน
บาท ค่าเงินบาทปิดตลาดเย็นน้ีอยู่ท่ีระดับ 31.41 บาท/ดอลลาร์ 
ปัจจัยต่างประเทศ: 
• วิกฤตตะวันออกกลางคลี่คลาย: สถานการณ์ตึงเครียดในอิหร่านผ่อน
คลายลงหลังจากที่มีการเปิดน่านฟ้า และสหรัฐฯ ส่งสัญญาณชะลอการ
ตอบโต้ทางทหาร ซ่ึงช่วยลดความกังวลเร่ืองราคาน ้ามันและ Supply Chain 
โลก 

• มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจจีน: ธนาคารกลางจีน (PBOC) ส่งสัญญาณ
ผ่อนคลายนโยบายการเงินเพิ ่มเติม โดยเตรียมลดดอกเบี ้ยเงินกู ้ เชิง
โครงสร้างลง 0.25% เพื่อสนับสนุนภาคธุรกิจและเศรษฐกิจท่ีชะลอตัว เป็น
บวกต่อหุ้นกลุ่มท่ีเชื่อมโยงกับจีน (Global Play) 

• กลุ่มเทคโนโลยีและ AI: TSMC ผู้ผลิตชิปรายใหญ่ของโลกรายงานงบและ
คาดการณ์รายได้ปี 2026 ท่ีแข็งแกร่ง บ่งช้ีว่าความต้องการ AI ยังคงเติบโต
สูง ช่วยหนุน Sentiment หุ้นกลุ่มอิเล็กทรอนิกส์ในไทย 

• ราคาทองค า: ราคาทองค าและแร่เงินปรับตัวลดลงหลังแตะระดับสูงสุดได้ไม่
นาน จากการเทขายท าก าไร โดยสาเหตุหลักมาจากสหรัฐฯ ชะลอการเก็บ
ภาษีน าเข้าแร่ธาตุส าคัญ ซ่ึงช่วยลดความกังวลเร่ืองอุปทานขาดแคลนและ
บรรเทาความร้อนแรงของราคาสินค้าโภคภัณฑ์ลง 
ปัจจัยสัปดาห์หน้า 
• ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปิดท าการในวันจันทร์ที่ 19 ม.ค. 69 เนื่องจากเป็นวัน
ร าลึก Martin Luther King Jr. 

• การประชุมธนาคารกลางญี ่ปุ่น (BOJ) วันที่ 22-23 ม.ค. 69 โดยผู้ว่าฯ 
BOJ ยังคงย ้าพร้อมขึ้นดอกเบ้ียต่อ หากเศรษฐกิจ-เงินเฟ้อเป็นไปตามคาด 

• ศาลฎีกาสหรัฐฯ นัดพิจารณาคดีในวันท่ี 21 ม.ค. 69 กรณีทรัมป์พยายาม
ปลด ลิซา คุก ผู้ว่าการ Fed รวมถึงอาจมีการพิจารณาคดีการตั้งก าแพง
ภาษท่ีได้เล่ือนออกไปเม่ือสัปดาห์ก่อนในวันเดียกวันน้ี 

• TTB เตรียมซ้ือหุ้นคืนตั้งแต่วันท่ี 22 ม.ค. ถึงวันท่ี 4 ก.พ. 69 โดยก าหนด
ราคาซ้ือหุ้นคืนท่ีเป็นราคาสุดท้าย เท่ากับ 2.03 บาทต่อหุ้น 

• ส านักงานคณะกรรมการการเลือกตั้ง (กกต.) ก าหนดเส้นตาย 19 ม.ค. 
ทุกพรรคการเมืองน าส่งนโยบายหาเสียงส าหรับการเลือกตั ้ง 2569 
หลังจากน้ีจะได้เห็นความชัดเจนทิศทางการเมืองและคะแนนเสียงเพิ่มมากข้ึน 

• บีโอไอน าคณะ "ทีมไทยแลนด์" ร่วมเวที WEF 2026 ณ เมืองดาวอส วันท่ี 
19-23 ม.ค. 69 เพื่อดึงดูดอุตสาหกรรมเป้าหมายอย่าง AI และเทคโนโลยีสี
เขียว พร้อมเร่งปลดล็อกอุปสรรคทางกฎหมายเพื่อสร้างโอกาสการลงทุนท่ี
เป็นรูปธรรมและย่ังยืน 

.    

ตัวเลขเศรษฐกิจและ Event 
• US-Manufacturing (SIC) Production 
• US-ค ากล่าวของสมาชิก FOMC: Michelle W. Bowman 
Strategy 
• ดัชนีฯ กลับมายืนในกรอบ 1250-1280 จุด หากวันนี้ไม่มีข่าวลบใหม่เข้ามา
กระทบ คาดว่าจะมีแรงเก็งก าไรต่อเนื่องในหุ้นกลุ่ม Global Play ที่ได้ประโยชน์
จากจีนและหุ้นท่ีลงมาลึก 
• กลุ ่มที ่น่าสนใจเข้าเก็งก าไรระยะสั้น ได้แก่ กลุ ่มปิโตรเคมี ( IVL) ที ่ร ับข่าว
มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจจีน กลุ่มสื่อสาร (ADVANC*, TRUE) ที่มีแนวโน้ม
ก าไรเติบโต และ กลุ่มค้าปลีก (CPAXT, CRC, HMPRO, GLOBAL) ท่ีราคายัง 
Laggard 
• หุ้นในพอร์ตแนะน า: เราน า IVL เข้ามา หุ้นในพอร์ตประกอบด้วย IVL(20%), 
BDMS*(10%), TTB(10%),  ADVANC*(10%) 

Technical   : DELTA, NCAP 
 
News Comment 

( + ) CPN (ซ้ือ/เป้า 64.00 บาท), CENTEL (ซ้ือ/เป้า 36.00 บาท), CRC (ถือ/เป้า 
20.50 บาท) บอร์ดรฟท. ต่อสัญญา เซ็นทรัล ลาดพร้าว 30 ปี ผลตอบแทน 3.3 
หม่ืนล้านบาท 
( - ) Bank (Overweight) ผลกระทบต่อกลุ่มธนาคาร หลังจากท่ีอนุทินส่ังลงดาบ 
ITD ยกเลิกสัญญาขึ้นบัญชีด า 
( + ) CRC (ถือ/เป้า 20.50 บาท) CRC อัดแคมเปญ “Shop More, Get More” 
กระตุ้นยอดรับตรุษจีน 
( 0 ) Construction Services (Neutral) นายกฯ สั่งยกเลิกสัญญา 2 โครงการ
และข้ึนบัญชีด า ITD ขณะท่ี รมว.คมนาคม อาจประกาศหยุดงานก่อสร้างท้ังหมด 
 
Company Report 
( - ) AOT (ปรับลงเป็น ถือ/เป้า 54.00 บาท) 1QFY26E จะลดลง YoY; PSC มา
ช้ากว่าคาดปรับลดก าไร FY26E 
 
 
Calendar    

Date Country Event Period Surv(M) Prior 

16-Jan US 
Manufacturing 
(SIC) 
Production 

Dec      --   

19-Jan CH 
New Home 
Prices MoM 

Dec      -- -0.39% 

 CH GDP YoY 4Q 4.43% 4.80% 

 CH 
Retail Sales 
YoY 

Dec 1.27% 1.30% 

 EC CPI YoY Dec F      -- 2.00% 

 EC CPI MoM Dec F      -- 0.20% 

 EC CPI Core YoY Dec F      -- 2.30%  

  

Analyst: Mongkol Puangpetra (Reg. no. 1937)   & Fundamental Research Research Team 
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News Comment 

16 January 2026 

( + ) CPN (ซื้อ/เป้า 64.00 บาท), CENTEL (ซื้อ/เป้า 36.00 บาท), 
CRC (ถือ/เป้า 20.50 บาท) บอร์ดรฟท. ต่อสัญญา เซ็นทรัล 
ลาดพร้าว 30 ปี ผลตอบแทน 3.3 หมื่นล้านบาท 
บอร์ดรฟท. ต่อสัญญา เซ็นทรัล ลาดพร้าว 30 ปี ผลตอบแทน 3.3 หม่ืนล้าน
บาท ท่ีประชุมคณะกรรมการ (บอร์ด) การรถไฟแห่งประเทศไทย มีมติเห็นชอบ
ผลการเจรจากับบริษัท เซ็นทรัลอินเตอร์พัฒนา จ ากัด (บริษัทในเครือ Central 
group) เกี่ยวกับการใช้ประโยชน์พื้นที่โครงการเซ็นทรัล ลาดพร้าว ตามท่ี
บริษัท SRTA ซึ่งเป็นบริษัทลูกของ รฟท. ในการบริหารทรัพย์สิน โดยท า
สัญญาเช่าท่ีดินฉบับใหม่เป็นระยะเวลา 30 ปี เร่ิมตั้งแต่วันท่ี 19 ธ.ค. 2028 ถึง
วันท่ี 18 ธ.ค. 2058 พร้อมเสนอผลตอบแทนรวมตลอดอายุสัญญาประมาณ 
33,000 ล้านบาท นอกจากนี้ เอกชนยังเสนอวงเงินลงทุนเพิ่มเติมประมาณ 
4,500 ล้านบาท โดยขั้นตอนถัดไปจะเป็นการพิจารณาความเห็นในประเด็นท่ี
เกี ่ยวข้องให้ครบถ้วน ซึ ่งคาดว่าจะใช้เวลาประมาณ 1-2 เดือน และน่าจะ
สามารถลงนามในสัญญาใหม่ได้ ไม่เกินเดือน มี.ค. 26 (ท่ีมา: มติชนออนไลน์) 
DAOL: เรามองเป็น sentiment เชิงบวกต่อ CPN CENTEL เเละ CRC หลังจาก
บอร์ด รฟท. เห็นชอบในการต่อสัญญาโครงการเซ็นทรัล ลาดพร้าวอีก 30 ปี 
ท่ี 33,000 ล้านบาท (จากเดิมท่ี 21,298 ล้านบาท 20 ปี) ท าให้ค่าเช่าต่อปีของ 
CPN CENTEL เเละ CRC เพิ่มขึ้นไม่มากอย่างท่ีตลาดเคยกังวลกันก่อนหน้าน้ี 
ขณะที่สัญญาเดิมจะสิ้นสุดลงในวันที่ 18 ธ.ค. 2028 ทั้งนี้สัดส่วนรายได้ของ
โครงการเซ็นทรัล ลาดพร้าว ของ CENTEL อยู่ที่ราว 3.5% ของรายได้รวม 
และ CPN อยู่ที่ราว 2.6% ของรายได้รวม โดยเรามองว่าหลังจากนี้ CPN, 
CENTEL เเละ CRC จะยังคงมีรายได้จากพื้นท่ีโครงการเซ็นทรัล ลาดพร้าวได้
อย่างต่อเน่ืองและย่ังยืนต่อไป 
เรายงัคงแนะน า “ซือ้” ทัง้ CENTEL, CPN, CRC  
CENTEL (ซ ื ้อ /เป ้า 36.00 บาท) จากก าไร 4Q25E มีโอกาสเพ ิ ่มข ึ ้นท้ัง 
YoY/QoQ จากยอด Booking และการเติบโตของรายได้มีการปรับตัวเพิ่มขึ้น 
ขณะที ่  2Q25 เป ็นจ ุด Bottom ของปี ไปแล ้ว นอกจากนี ้ย ังได ้ผลดีจาก
สนามบินมัลดีฟส์ที่มีการเปิด Terminal ใหม่ ซึ่งจะส่งผลดีต่อ CENTEL ที่มี
สัดส่วนรายได้ท่ีมัลดีฟส์ราว 15% 
CPN (ซื ้อ/เป้า 64.00 บาท) แนวโน้มก าไรปกติจะยังเพิ ่มขึ้นได้ต่อเนื ่องใน 
4Q25E จากการรับรู้โครงการ Dusit Central Park เต็มไตรมาสและจะเริ่มมี
การโอนคอนโดจากทั้ง Dusit Central Park และที่นครสววรค์และนครปฐม
เพิ่มเติม 
CRC (ถือ/เป้า 20.50 บาท) ก าไรปกติ 4Q25E มีแนวโน้มหดตัว YoY จากแรง
ซื้อที่ชะลอตัวตามภาวะเศรษฐกิจ และ SSSG ที่ยังติดลบต่อเนื่อง รวมไปถึง
ผลกระทบจากความตึงเครียดระหว่างไทย-กัมพูชาที่ส่งผลให้ไทวัสดุในช่วง
ชายแดนต้องหยุดด าเนินงานชั่วคราว แต่จะเติบโตดี QoQ จากการเข้าสู่ช่วง 
high season และตัวเลขนักท่องเท่ียวที่ปรับตัวดีขึ้น 
 
 
 
 

( - ) Bank (Overweight) ผลกระทบต่อกลุ่มธนาคาร หลังจากที่
อนุทินส่ังลงดาบ ITD ยกเลิกสัญญาขึ้นบัญชีด า 
ผลกระทบต่อกลุ่มธนาคาร หลังจากท่ีอนุทินส่ังลงดาบ ITD ยกเลิกสัญญาขึ้น
บัญชีด า “อนุทิน” ฟิวส์ขาด! ส่ังฟัน “อิตาเลียนไทย” ไม่เล้ียง จ่อเลิกสัญญา 2 
โครงการ พร้อมขึ้นบัญชีด า หลังเครนถล่มซ ้าซาก ระบุชัดอุบัติเหตุเกิด 4 คร้ัง
ในรอบ 10 เดือน รับไม่ได้ ผวางานในมือ ITD ท่ีเหลืออีกเพียบ ด้านแบงก์เส่ียง
โดนหางเลข ITD อาจต้องเร่งต้ังส ารอง (ท่ีมา: ข่าวหุ้น) 
DAOL: เรามองเป ็น sentiment เช ิงลบต่อสถาบันการเงิน 4 แห ่ง (BBL, 
KBANK, SCB และ KTB) ที่เป็นเจา้หนี้ ITD ท้ังน้ีอ้างอิงจากข่าวช่วงต้นปี 24 ท่ี
ผ่านมา ITD มีหนี ้กับแต่ละธนาคารดังนี ้  BBL 8 พันล้านบาท, KBANK 6 
พันล้านบาท, SCB 6 พันล้านบาท และ KTB 4 พันล้านบาท โดยอ้างอิง ITD ท่ี
มีหนี้ที่เป็นเงินกู้จากธนาคารในปี 23 รวมทั้งหมดราว 3 หมื่นล้านบาท, Net 
D/E อยู่ท่ี 3.7x แต่งวดล่าสุด 3Q25 มีหน้ีท่ีเป็นเงินกู้จากธนาคารรวมท้ังหมด
ราว 2.4 หม่ืนล้านบาท, Net D/E อยู่ท่ี 5.0x ซ่ึงมีโอกาสท่ีหน้ีของแต่ละธนาคาร
จะน้อยกว่าในอดีต ขณะที่แต่ละธนาคารจะมีหลักทรัพย์ค ้าประกันราว 50% 
ของมูลหน้ี ทั้งนี้เราไดท้ าผลกระทบแบบ Worst case scenario โดยอิงจากหนี้
เท่าในอดตีหลงัหกัหลกัประกนัและตัง้ส ารองฯใหมท่ัง้หมดและหกัภาษ ี(Fig 2) จะ
เห ็นผลกระทบต่อก าไรสุทธิในปี 2026E ของ BBL ที ่ -7%, KBANK -5%, 
SCB -5.2% และ KTB -3.4% 
อย่างไรก็ดี เราคาดว่าผลกระทบต่อราคาหุ้นจะเป็น SCB ท่ีจะได้รับผลกระทบ
มากท่ีสุด เพราะ SCB มี Dividend payout ท่ีคงท่ีท่ี 80% ของก าไร หากก าไร
โดนผลกระทบจาก ITD ท่ีต้องต้ังส ารองฯเพิ่ม อาจส่งผลให้มี DPS ท่ีน้อยกว่า
คาดได้ รองลงมาเป็น KBANK เพราะน่าจะต้องมีการตั้งส ารองฯเพิ่มอีก แต่คิด
ว่าเป็นจ านวนไม่มากเท่าท่ีเราค านวณ เน่ืองจากเราคาดว่า KBANK ได้มีการ
ตั้งส ารองฯไปบางส่วนแล้ว ขณะที่ BBL, KTB เราคาดว่าผลกระทบจ  ากัด 
เพราะมีการตั้งส ารองฯเต็มจ านวนและจัดชั้นลงมาเป็น stage 3 ที่เป็น NPL 
แล ้ว   ย ังคงน ้าหนักเป ็น  “มากกว ่าตลาด” เล ือก KTB เป ็น  Top pick  
เราให้น ้าหนักการลงทุนของกลุ ่มธนาคารเป็น “มากกว่าตลาด” เพราะ 
valuation ยังถูก โดยเทรดที่ระดับเพียง 0.75x PBV (-1.00SD below 10-yr 
average PBV) และระด ับ Dividend yield ของกลุ ่มท ี ่อย ู ่ส ูงถ ึง 7% จาก
ค่าเฉลี่ยของตลาดหุ้นที่ 3% โดยเรายังคงเลือก KTB (ซื้อ/เป้า 30.00 บาท) 
เป็น Top pick 
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( + ) CRC (ถ ือ/เป ้า 20.50 บาท) CRC อ ัดแคมเปญ “Shop 
More, Get More” กระตุ้นยอดรับตรุษจีน 
CRC ประกาศจัดแคมเปญใหญ่ “ช้อป เซ็นทรัล/โรบินสัน ดี มีคืนเพิ่ม” (SHOP 
MORE, GET MORE) ระหว่างวันท่ี 16 ม.ค. 2026 – 28 ก.พ. 2026 เพื่อ
กระตุ้นยอดขายรับเทศกาลตรุษจีน 
ช้อปท่ีห้างเซ็นทรัล รับคูปองจากห้างฯ + คูปองพิเศษเพิ่มของรายการน้ี + รับ
เครดิตเงินคืนรวมสูงสุด 18% และโปรโมชันส่วนลด On Top จากบัตรเครดิตท่ี
ร่วมรายการ และด้านห้างโรบินสัน รับคูปองส่วนลดในรายการปกติ พร้อม
คูปองเพิ ่มพิเศษรวมสูงสุด 1,500 บาท เมื ่อช้อปครบ 15,000 บาทขึ ้นไป 
พร้อม Lucky Draw จัดเต็ม ย่ิงช้อป ย่ิงได้คืนมาก และสิทธิประโยชน์อ่ืนๆ ท่ีจะ
ช่วยดึงดูด Traffic เข้าห้างฯ ได้ดีในช่วงตรุษจีน ซึ่งเป็นช่วงที่ก าลังซื้อสูงที่สุด
ของไตรมาส 
DAOL: เรามีมมุมองเปน็บวกตอ่ขา่วดงักลา่ว ซึ่งจะเปน็ sentiment เชงิบวกตอ่ 
CRC (ถือ/เป้า 20.50 บาท) โดยมองว่าการรุกท าแคมเปญการตลาดในช่วง
ต้นปีเป็นจังหวะท่ีเหมาะสมเน่ืองจากเป็น High Season ของธุรกิจค้าปลีกท่ีมี
เทศกาลส าคัญอย่าง “ตรุษจีน” เป็นแรงหนุนส าคัญในการจับจ่ายใช้สอย การ
มอบคูปองและเครดิตเงินคืนแบบ Tiering (ย่ิงช้อปย่ิงได้คืน) จะช่วยจูงใจให้เกิด
การเพิ่มขนาดตะกร้าสินค้าต่อบิล (Ticket Size) ให้สูงขึ้น ซึ่งจะส่งผลบวก
โดยตรงต่อตัวเลขการเติบโตของยอดขายสาขาเดิม (SSSG) ในงวด 1Q26E 
ให ้ปร ับต ัวดีขึ ้น YoY  รวมไปถ ึงกลยุทธ์  Omnichannel Synergy ที ่ แยก
โปรโมชั่นระหว่างหน้าร้าน (เน้น Cash Coupon) และแอปพลิเคชัน (เน้น On-
top discount สูงถึง 20%) เป็นการบริหารจัดการช่องทางจ  าหน่ายที ่ มี
ประสิทธิภาพ เพื่อดึงลูกค้าเข้าสู่ Ecosystem ท้ังสองทาง 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

( 0 ) Construction Services (Neutral) นายกฯ  ส ั ่ งยก เ ลิก
สัญญา 2 โครงการและขึ้นบัญชีด า ITD ขณะที่ รมว.คมนาคม 
อาจประกาศหยุดงานก่อสร้างทั้งหมด 
นายอนุทิน ชาญวีรกูล นายกรัฐมนตรีและ รมว.มหาดไทย เรียกประชุมหารือ
มาตรการความปลอดภัยในการก่อสร้างเส้นทางคมนาคมจากกรณีเครน
ก่อสร้างโครงการรถไฟความเร็วสูง หล่นทับขบวนรถไฟโดยสารด่วนดีเซลราง
ปร ับอากาศขบวนที ่  21 จากสถานีกร ุงเทพอภิว ัฒน์  ม ุ ่ งหน้าสถานี
อุบลราชธานี และเครนสร้างทางด่วนบนถนนพระราม 2 ก่อนขึ้นสะพานท่าจีน 
พื้นท่ี จ.สมุทรสาคร ถล่มช่วงเช้า 15 ม.ค. โดยนายกรัฐมนตรีได้ย่ืนค าขาด 4 
ข้อ จัดการปัญหาเด็ดขาดเพื่อให้เกิดการแก้ไขปัญหาอย่างจริงจัง โดยหน่ึงใน
น้ันคือให้เตรียมเลิกสัญญา ITD ใน 2 โครงการท่ีมีปัญหาและหาผู้รับเหมาเจ้า
ใหม่มาแทน รวมถึงให้ขึ้นบัญชีด า เพื่อเรียกความเชื่อม่ันจากประชาชนและนัก
ลงทุนต่างชาติกลับคืนมา 
นอกจากนี ้ นายพิพัฒน์ รัชกิจประการ รองนายกฯ และรัฐมนตรีว ่าการ
กระทรวงคมนาคม ให้สัมภาษณ์ผ่านรายการกรรมกรข่าว คุยนอกจอ ว่า
เตรียมพิจารณาใช้มาตรการขั้นเด็ดขาด อาจสั่งระงับการก่อสร้างในทุกไซต์
งานเป็นการชั่วคราว เพื่อทบทวนมาตรการด้านความปลอดภัยทั้งหมด ลด
ความเสี ่ยงต่อชีวิตและทรัพย์สินของประชาชน พร้อมเตรียมประชุมด่วน
ร่วมกับปลัดกระทรวงคมนาคม และเชิญผู ้ร ับเหมาทุกรายเข้าหารือ เพื่อ
ก าหนดแนวทางป้องกันไม่ให้เกิดเหตุซ ้ารอยในอนาคต (ท่ีมา: ข่าวหุ้น) 
DAOL: เรามีมุมมองเป็นบวกและลบ โดยส าหรับประเด็นแรก หากรัฐมีการขึ้น
บัญชีด า ITD จริง เรามองว่าจะเป็นบวกต่อผู้รับประกอบการรับเหมารายอ่ืน 
โดยเฉพาะ CK และ STECON จากทิศทางแข่งขันประมูลงานก่อสร้างลดลง 
ขณะที่ส าหรับโครงการรถไฟฟ้าสายสีส้ม 1.7 หมื่นล้านบาท ที่กลุ่ม JV CK 
และ STECON ได้มีการว่าจ้าง ITD สัญญารับเหมาช่วง ปัจจุบันกลุ่ม JV ยัง
ไม่ได้มีการตัดสินใจหาก ITD โดนขึ้นบัญชีด าจากรัฐบาล แต่เรามองว่ากรณีท่ี
กลุ่ม JV ต้องดึงงานกลับมาด าเนินการเอง เราเชื่อว่าจะไม่กระทบ progress 
โดยรวมและกลุ่ม JV จะสามารถจัดการได้ นอกเหนือจากนี้ ส าหรับประเด็นท่ี 
รมว.คมนาคม ให้สัมภาษณ์ว่าอาจระงับก่อสร้างโครงการภายใต้กระทรวง
คมนาคมทุกไซต์ชั่วคราว เรามองว่าปัจจัยดังกล่าวจะกระทบเพียงระยะส้ัน
เท่าน้ัน และมีโอกาสที่จะพิจารณาเป็นกรณี ขณะที่ปัจจุบันรัฐยังไม่มีประกาศ
ออกมาอย่างเป็นทางการ ทั้งนี้ส าหรับกลุ่มรับเหมา เราคงน า้หนัก “Neutral” 
และ Top pick ได้แก่ STECON (ซื้อ/เป้า 10.00 บาท) จากก าไรปกติ 4Q25E 
และ  2026E ขยายตัวด ี  และม ี  catalyst จากโอกาสได ้งานใหม่เพ ิ ่มจาก
ภาคเอกชน 
 
 



 
 

 

4 

Company Report 

16 January 2026 

( - ) AOT (ปรับลงเป็น ถือ/เป้า 54.00 บาท) 1QFY26E จะลดลง 
YoY; PSC มาช้ากว่าคาดปรับลดก าไร FY26E 
เรามองเป็นลบจากการปรับเพิ่ม PSC ที่ล่าช้ากว่าคาด รวมถึงแนวโน้มก าไร 
1Q-3QFY26E จะยังลดลง YoY ต่อเน่ือง โดยมีประเด็นส าคัญ ดังน้ี  
1) เราประเมิน 1QFY26E จะมีก าไรสุทธิ 4.5 พันล้านบาท -16% YoY, +16% 
QoQ โดยก าไรลดลง YoY จากรายได้ส่วนแบ่งผลประโยชน์ที่จะปรับตัวลดลง 
หลังจากการแก้ไขสัญญาดิวตี้ฟรีปรับลด MG กับ KPD เป็นไตรมาสแรก ขณะท่ี
ก าไรยังเพิ่มขึ้น QoQ จากจ านวนผู้โดยสารท่ีเติบโต ตามปัจจัยฤดูกาลท่ีเร่ิมเข้า
สู่ฤดูกาลท่องเที่ยว โดยมีจ านวนผู้โดยสารรวมที่ 34.4 ล้านคน +2%  YoY, 
+20% QoQ 
2) เราประเมินการปรับเพิ่ม PSC จะล่าช้ากว่าเดิม 1 ไตรมาส เป็นเริ่มใช้อัตรา
ใหม่ ก.ค.26 จากเดิม เม.ย.26 โดย กพท. คาดว่าจะมีการน าส่งเอกสารให้ รมว.
คมนาคม ลงนามได้ภายในเดือน ม.ค.26 และเนื่องจากเป็นรัฐบาลรักษาการ 
อาจต้องส่งเร่ืองไปสอบถามความเห็นจาก กกต. และหลังจากมีการลงนามจะใช้
เวลา 4 เดือนเร่ิมใช้อัตราใหม่ อย่างไรก็ตาม กรณีต้องรอรัฐบาลชุดใหม่การขึ้น 
PSC จะล่าช้ากว่าเดิมราว 6 เดือน ซ่ึงจะกระทบต่อก าไร FY26E มากข้ึน แต่จะยัง
ไม่กระทบก าไร FY27E มากนัก 
เราปรับประมาณการก าไร FY26E ลง 10% เป็น 1.9 หม่ืนล้านบาท +5% YoY 
เน่ืองจากเราประเมินการปรับเพิ่ม PSC ท่ีจะล่าช้าจากเดิมราว 1 ไตรมาส ขณะท่ี
เรายังคงประมาณการก าไร FY27E ท่ี 2.7 หม่ืนล้านบาท +44% YoY 
เราปรับค าแนะน าลงเปน็ “ถือ” จากเดมิ “ซื้อ” ยังคงราคาเป้าหมาย 54.00 บาท 
อิง DCF (WACC 7.0%, terminal growth 3.0%) โดยราคาหุ้นในช่วง 3 เดือน 
ปรับตัวเพิ่มขึ้น และ outperform SET 28% ได้สะท้อนประเด็นการปรับเพิ่ม 
PSC มากแล้ว ขณะที่ระยะสั้นยังมีปัจจัยกดดันจากความล่าช้าในการบังคับใช้ 
PSC อัตราใหม่ รวมถึงแนวโน้มก าไร 1Q-3QFY26E จะยังไม่เด่นลดลง YoY 
อย่างต่อเนื่องจากการปรับสัญญาดิวตี้ฟรีกับ KPD ทั้งนี้ สมมติฐานเลื่อน 
PSC ใหม่ออกไปจากเดิม 3 เดือน จะยังไม่กระทบราคาเป้าหมายมากนั้ก จึง
ยังคงราคาเป้าหมายเดิม 
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Market 
• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดบวกในวันพฤหัสบดี (15 ม.ค.) โดยได้
แรงหนุนจากการพุ ่งขึ ้นของหุ ้นกลุ่มธนาคาร หลังจากโกลด์แมน แซคส์ 
(Goldman Sachs) และมอร์แกน สแตนลีย์ (Morgan Stanley) เปิดเผยผล
ประกอบการที ่แข็งแกร่งเกินคาด ขณะที ่ห ุ ้นกลุ ่มบริษัทผลิตชิปพุ ่งขึ้น 
หลังจากบริษัท ไต้หวัน เซมิคอนดักเตอร์ แมนูแฟกเจอริง โค (TSMC) ผู้ผลิต
ชิปรายใหญ่ของโลกสัญชาติไต้หวัน เปิดเผยผลประกอบการที่ดีเกินคาด          
ท้ังน้ี ดัชนีเฉล่ียอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดท่ี 49,442.44 จุด เพิ่มขึ้น 292.81 
จุด หรือ +0.60%, ดัชนี S&P500 ปิดที่ 6,944.47 จุด เพิ่มขึ้น 17.87 จุด 
หรือ +0.26% และดัชนี Nasdaq ปิดที่ 23,530.02 จุด เพิ่มขึ้น 58.27 จุด 
หรือ +0.25% 

• ตลาดหุ้นยุโรปปิดปรับตัวขึ้นท าสถิติสูงสุดใหม่ในวันพฤหัสบดี (15 ม.ค.) 
โดยได้แรงหนุนจากหุ้นกลุ่มเทคโนโลยีและการเงิน หลังนักลงทุนประเมินผล
ประกอบการเชิงบวกจากหลายบริษัท รวมถึงสัญญาณความแข็งแกร่งของ
เศรษฐกิจเยอรมนี          ท้ังน้ี ดัชนี STOXX 600 ปิดตลาดท่ีระดับ 614.57 
จุด เพิ่มขึ้น 3.01 จุด หรือ +0.49% 

• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝร่ังเศสปิดท่ี 8,313.12 -จุด ลดลง 17.84 จุด หรือ 
-0.21%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดท่ี 25,352.39 จุด เพิ่มขึ้น 66.15 
จุด หรือ +0.26% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ้นลอนดอนปิดท่ี 10,238.94 
จุด เพิ่มขึ้น 54.59 จุด หรือ +0.54% 

• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดที่ระดับสูงสุดเป็นประวัติการณ์ในวันพฤหัสบดี (15 
ม.ค.) หลังการเปิดเผยข้อมูลเศรษฐกิจที่แข็งแกร่ง ขณะที่ผลประกอบการท่ี
สดใสช่วยหนุนหุ้นกลุ่มการเงิน        ท้ังน้ี ดัชนี FTSE 100 ปิดท่ี 10,238.94 
จุด เพิ่มขึ้น 54.59 จุด หรือ +0.54% 

• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดลบในวันพฤหัสบดี (15 ม.ค.) โดยตลาด
ถูกกดดันจากสกุลเงินดอลลาร์ท่ีแข็งค่า หลังสหรัฐฯ เปิดเผยตัวเลขผู้ย่ืนขอ
สวัสดิการว่างงานลดลงสู่ระดับต ่ากว่าการคาดการณ์ นอกจากน้ี นักลงทุน
ยังลดการถ ือครองทองค  าในฐานสินทร ัพย ์ท ี ่ ปลอดภัย หลังจาก
ประธานาธิบดีโดนัลด์ ทรัมป์ ผู้น าสหรัฐฯ ลดท่าทีอันแข็งกร้าวที่มีต่ออิหร่าน          
สัญญาทองค าตลาด COMEX (Commodity Exchange) ส่งมอบเดือน
ก.พ. ลดลง 12 ดอลลาร์ หรือ 0.26% ปิดท่ี 4,623.70 ดอลลาร์/ออนซ์ 

• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดร่วงลงกว่า 4% ใน
วันพฤหัสบดี (15 ม.ค.) หลังจากประธานาธิบดีโดนัลด์ ทรัมป์ ผู้น าสหรัฐฯ 
กล่าวว่าการปราบปรามผู้ประท้วงในอิหร่านเริ่มลดน้อยลง ซึ่งท าให้นัก
ลงทุนคลายความกังวลเกี่ยวกับการท่ีสหรัฐฯ จะใช้ปฏิบัติการทางทหารต่อ
อิหร่าน และลดโอกาสที่จะเกิดภาวะชะงักงันด้านอุปทานน ้ามัน          ทั้งน้ี 
สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือนก.พ. ลดลง 2.83 ดอลลาร์ หรือ 
4.56% ปิดท่ี 59.19 ดอลลาร์/บาร์เรล 

• ส่วนสัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนมี.ค. ลดลง 2.76 
ดอลลาร์ หรือ 4.15% ปิดท่ี 63.76 ดอลลาร์/บาร์เรล 

 

Economic &  Company 
 

• LPN พร้อมช าระคืนหุ้นกู้ เต็มจ านวน 682 ล้านบาท ก าหนดจ่าย 26 
มกราคมนี้ 

แอลพีเอ็น เตรียมพร้อมช าระคืนหุ้นกู้ครบก าหนดปี 69 เต็มจ านวน 682 ล้าน
บาท ในวันท่ี 26 ม.ค.น้ี เล็งออกหุ้นกู้ชุดใหม่เร็วๆ น้ี แย้มผลงานไตรมาส 4/68 
โตเด่น อานิสงส์โอนคอนโด เอิร์น บาย แอล.พี.เอ็น. มูลค่า 2,100 ล้านบาท 
• SENA จ่อขายหุ ้นชุดใหม่ 2 พันล้าน เปิดจองซื ้อ 3-5 ก.พ.นี ้ โชว์
แบ็กล็อกรอบุ๊ก 8.4 พันล้าน 

SENA เตรียมขายหุ้นกู้ 2 ชุดใหม่ มูลค่ารวม 2,000 ล้านบาท เปิดจองซ้ือ 3-5 
ก.พ.น้ี อัตราดอกเบ้ีย 4.90-5.95% ต่อปี ม่ันใจจะได้รับผลตอบรับท่ีดี เตรียม
แถลงแผนปีน้ี 28 ม.ค.น้ี ตุนแบ็กล็อกรอบุ๊ก 8,400 ล้านบาท มุ่งลดหน้ี สร้าง
กระแสเงินสดเป็นบวกต่อเน่ือง 
• ANAN โชว์สภาพคล่องแกร่ง! คืนหุ้นกู้เต็มจ านวน 2,823 ล้าน 
อนันดาฯ ประกาศความส าเร็จช าระคืนหุ้นกู้ครบก าหนดเต็มจ านวน 100% ใน
วันท่ี 15 ม.ค. 69 รวมมูลค่า 2,823 ล้านบาท โชว์ศักยภาพในการบริหารงาน
ท่ีมีการเติบโตอย่างต่อเน่ือง รวมถึงวินัยทางการเงิน การบริหารสภาพคล่อง
อย่างรอบคอบ เผยไตรมาส 4 ยอดขายฟื ้นสูงถึง 43% จากไตรมาส 3 
เดินหน้าส่งแคมเปญ LET'S MOVE เลือกท่ีใช่แล้วย้ายเลย พร้อมขอบคุณนัก
ลงทุนท่ีมอบความไว้วางใจ 
• SYNEX ลั่นปี 69 รายได้โต 5.3 หมื่นล้าน รับกระแส AI อัปเกรดไอที-
ขยายคลังสินค้าอัจฉริยะ 

SYNEX วางเป้าปี 69 รายได้โต 10% แตะ 5.3 หมื ่นล้านบาท รับคลื ่น AI 
ดันอัปเกรดไอที หนุนมาร์จิ้นสูง เดินหน้าขยายโซลูชัน คลาวด์ ดาต้าเซ็นเตอร์ 
Solar-Gaming ลงทุนคลังอัจฉริยะเสริมศักยภาพระยะยาว 
• ทรัมป์ย ้าจ าเป็นต้องได้กรีนแลนด์ อ้างรับประกันความมั่นคงในทะเล
อาร์กติก 

ประธานาธิบด ี โดนัลด ์ ทร ัมป์  ย ืนยันอ ีกคร ั ้ ง เม ื ่อวันพุธท ี ่ผ ่านมาว่า 
สหรัฐอเมริกาจ าเป็นต้องได้เกาะกรีนแลนด์ และไม่สามารถไว้วางใจเดนมาร์กให้
ปกป้องเกาะดังกล่าวได้ โดยถ้อยแถลงดังกล่าว ซึ่งเกิดขึ้นหลังการประชุม
ส าคัญระหว่างเจ้าหน้าที่สหรัฐฯ เดนมาร์ก และกรีนแลนด์ บ่งชี้ว่ายังคงมี
ความเห็นแตกต่างกันอย่างมีนัยส าคัญระหว่างวอชิงตัน โคเปนเฮเกน และนุก 
เกี่ยวกับอนาคตทางการเมืองของเกาะน้ี 
• ธอส. ส่งมาตรการช่วยลูกค้าภาคใต้ พักหนี้-ดบ. 0% 1 ปี 
ธนาคารอาคารสงเคราะห์ (ธอส.) ออกมาตรการด้านการเงินช่วยเหลือผู้
ประสบอุทกภัยในพื้นที่ภาคใต้ ครอบคลุมการพักช าระเงินต้นและคิดอัตรา
ดอกเบ้ีย 0% นาน 1 ปี พร้อมเปิดสินเชื่อเยียวยาอัตราดอกเบ้ีย 0% นาน 1 ปี 
รวมถึงสินเชื่อฟื้นฟูอัตราดอกเบ้ีย 0% นาน 1 ปี เพื่อซ่อมแซมหรือปลูกสร้าง
อาคารท่ีได้รับผลกระทบ 
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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 
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. 


