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SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
คาดการณ์ท ิศทางตลาดห ุ ้นไทย:ด ัชน ีฯ จะตอบรับในทางบวกจาก
สถานการณ์ตะวันออกกลางที่มีแนวโน้มดีขึ้น มีการเข้ามาเก็งมาตรการ
เศรษฐกิจของรัฐบาล(หุ้นค้าปลีก) และเข้าสู่ช่วงโค้งสุดท้ายของการรายงาน
ก าไร 1Q-26 ของตลาดหุ้นไทย 
ปัจจัยในประเทศ  
• มาตรการเศรษฐกิจรัฐบาล: กระทรวงการคลังเตรียมออก พ.ร.ก. กู้เงิน
วงเงิน 4 แสนล้านบาท เพื่อแก้ไขวิกฤตพลังงาน โดยแบ่งเป็น 2 แสนล้านบาท
ส าหรับเยียวยาประชาชน/ผู ้ประกอบการ และอีก 2 แสนล้านบาทเพื่อ
สนับสนุนการเปลี ่ยนผ ่านสู ่พลังงานทดแทน อย่างไรก ็ตาม พรรค
ประชาธิปัตย์ได้มีมติยื่นศาลรัฐธรรมนูญเพื่อเบรก พ.ร.ก. ดังกล่าว โดย
มองว่าสามารถใช้งบประมาณปกติได้และไม่ใช่กรณีจ าเป็นเร่งด่วน ขณะท่ี
ปลัดกระทรวงการคลังยืนยันว่ามีความจ าเป็นเร่งด่วนเน่ืองจากแหล่งเงินอ่ืน
ไม่เพียงพอ  

• นางศุภจี สุธรรมพันธุ์  รมว.พาณิชย์ เปิดเผยภายหลังการหารือกับนาย 
Jamieson Greer ผู้แทนการค้าสหรัฐฯ และนาย Rick Switzer รองผู้แทน
การค้าสหรัฐฯ ว่า การหารือเป็นไปอย่างสร้างสรรค์ 

• ก าไรตลาดห ุ ้นไทย (1Q-26) โค ้งส ุดท้าย: ภาพรวมการรายงานผล
ประกอบการจนถึงปัจจุบันพบว่า ก าไรของบริษัทจดทะเบียน (Earnings 
Surprise) สูงกว่าคาด 10.6% และยอดขาย (Sales Surprise) สูงกว่าคาด 
1.6% เราประเมินเบ้ืองต้นว่าก าไรงวด 1Q-26 ของบริษัทใน SET จะออกมา
ราว 2.8 แสนล้านบาท (+3% YoY) โดยได้แรงหนุนหลักจาก Stock Gain 
ของธุรกิจน ้ามันและปิโตรเคมี อย่างไรก็ตาม ส่ิงท่ีควรระวังคือแนวโน้มก าไร
งวด 2Q และ 3Q ที่อาจถูกกระทบจากต้นทุนพลังงานและค่าขนส่งที่สูงข้ึน
จากสงคราม  

• BEM, BTS : "พิพัฒน์" แย้มทางใหม่อาจไม่ซ้ือคืนรถไฟฟ้าแต่ดึงเอกชนเข้า"
ตั๋วร่วม"ปักธงต้นปี 70 ชง รฟม.คุมเดินรถเจ้าเดียว 

• ค่าเงินบาทและ Fund Flow: เงินบาทปิดตลาดแข็งค่าที่ระดับ 32.19 บาท/
ดอลลาร์ โดยได้แรงหนุนจากการคลายความกังวลสงครามและราคา
ทองค าท่ีปรับขึ้น ด้านกระแสเงินทุน นักลงทุนต่างชาติขายสุทธิในตลาดหุ้น 
137.10 ล้านบาท แต่ยังคงซ้ือสุทธิในตลาดตราสารหน้ี 2,610 ล้านบาท 
ปัจจัยต่างประเทศ: 
• สถานการณ์ตะวันออกกลาง: อิหร่านก าลังประเมินข้อเสนอจากสหรัฐฯ 
เพื่อยุติสงคราม แลกกับการยกเลิกมาตรการคว ่าบาตรและระงับโครงการ
ยูเรเนียม ขณะเดียวกัน รมว.ต่างประเทศจีน (หวัง อี้) ได้หารือกับ รมว.
ต่างประเทศอิหร่าน เรียกร้องให้เร่งเปิดช่องแคบฮอร์มุซอย่างรวดเร็ว 

• ทิศทางตลาดการเงินโลก: หุ้นสหรัฐฯ (US Stocks) ปรับตัวพุ่งขึ้นตอบรับ
ความหวังการยุติสงครามตะวันออกกลาง เช่นเดียวกับตลาดเกิดใหม่ 
(Emerging Markets) ท่ีขยายตัวท าสถิติสูงสุดใหม่หลังราคาน ้ามันปรับตัว
ลง ตลอดจนตลาดคริปโทเคอร์เรนซีท่ีกลับมาแรลล่ีจากมุมมองเชิงบวกทาง
ภูมิรัฐศาสตร์…..  วานน้ี เรามองเป็นวันแรกของการยุติสงคราม ตลาดจะ
เข้าโหมด risk-on สินทรัพย์ได้ประโยชน์ จะเป็นตลาดหุ้น Commodity(ไม่
รวมน ้ามัน) ทองค า และ Crypto เป็นต้น 

• ความตึงเครียดสหรัฐฯ - จีน: สงครามอิหร่านยังคงเป็นประเด็นกดดันการ
ประชุมสุดยอดระหว่าง โดนัลด์ ทรัมป์ และ สี จิ้นผิง (14-15 พ.ค.) ซ่ึงอาจถูก
เลื่อนออกไป โดยสหรัฐฯ เตรียมยกประเด็นที่จีนยังคงรับซื้อน ้ามันจาก
อิหร่านขึ้นมาหารือ 

• ความเคล่ือนไหวตลาดเอเชีย: ค่าเงินเยนญ่ีปุ่นพุ่งแตะระดับสูงสุดในรอบ 10 
สัปดาห์ กระตุ้นให้เกิดการคาดการณ์ว่ารัฐบาลญี่ปุ่นก าลังเข้าแทรกแซง
ตลาด ด้านตลาดหุ้นเกาหลีใต้ (Kospi) ร้อนแรงสุดขีด ดัชนีพุ่งข้ึน 6.5% ใน
วันเดียว ดันผลตอบแทนปีน้ี (2026) ทะยานแตะ 75% 

• ตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯ: การจ้างงานภาคเอกชน (ADP) เดือน เม.ย. 
เพิ่มขึ้น 109,000 ต าแหน่ง สูงกว่าท่ีตลาดคาดการณ์ 

• ประเด็นบริษัทจดทะเบียนต่างประเทศ: กลุ่ม SOC Investment Group ย่ืน
เร่ืองร้องเรียนต่อ SEC สหรัฐฯ ให้ตรวจสอบงบการเงินของ SpaceX ก่อน
เตรียมตัวเข้าตลาดหุ้น อ้างความกังวลเรื่องการถ่ายเทผลประโยชน์กับ
ธุรกิจอ่ืนของอีลอน มัสก์ 

  

ตัวเลขเศรษฐกิจและ Event 
• US | Initial Jobless Claims  
• US | Construction Spending 
Strategy 
• แรงซื ้อที ่กลับมาพรอ้มกับ DELTA และสัญญาณการจบสงครามระหว่าง
สหรัฐฯ-อิหร่าน กลายเป็นปัจจัยหนุนตลาดหุ้นท่ัวโลก และไทย อาจได้อานิสงค์
ด้วย 
• กลยุทธ์ เก็งก าไรช่วงส้ัน ท่ีอิงกับตลาด (หุ้นใหญ่-กลาง) 
• หุ้นในพอร์ตแนะน า: เราน า PTTEP ออก และน า CPF* ,CPN, AOT เข้ามาใน
พอร์ต ห ุ ้นในพอร์ตประกอบด้วย CPF*(10%) , CPN(10%) , AOT(20%), 
TRUE*(10%), GUNKUL*(10%), KTB(10%), SCB(10%), ADVANC*(10%) 
Technical :  MINT, STGT 
 

News Comment 

( +/-) หุ้นท่ีได้รับประโยชน์/กระทบจากความหวังสงครามอิหร่านใกล้จบ 
Company Report 
( + ) EPG (ซื้อ/เป้า 4.20 บาท) ก าไร 4QFY26E มีทิศทางโดดเด่น จากธุรกิจ
หลัก และ JV ยังโตดี 
( + ) CKP (ซ้ือ/เป้า 3.00 บาท) 1Q26E ก าไรโตจาก Hydrology แข็งแกร่ง ชดเชย 
Cogen อ่อนตัว 
( + ) GLOBAL (ถือ/เป้า 7.40 บาท) 1Q26E ก าไรฟื้น แม้ SSSG ยังติดลบ แต่ได้
แรงหนุนจากสาขาใหม่ 
( 0 ) NER (ถือ/เป้า 5.30 บาท) 1Q26 ใกล้เคียงคาด, แนวโน้มยังมีปัจจัยท้าทาย
จากสถานการณ์ภัยแล้ง 
Calendar    

Date Country Event Period Surv(M) Prior 

7-May US 
Initial Jobless 
Claims 

46144      --      -- 

 US 
Construction 
Spending MoM 

Mar      -- -0.30% 

8-May US 
Change in 
Nonfarm 
Payrolls 

Apr 72.30k 178k 

 US 
Average 
Hourly 
Earnings MoM 

Apr 0.31% 0.20% 

 US 
Unemployment 
Rate 

Apr 4.33% 4.30% 

  US 
U. of Mich. 
Sentiment 

May P 4887.00% 4980.00% 

9-May CH Exports YoY Apr      -- 2.50% 

 CH 
Exports YoY 
CNY 

Apr      -- -0.70% 

 
 

   
 
 
 
 

   
 
  

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

( +/-) หุ้นที่ได้รับประโยชน์/กระทบจากความหวังสงครามอิหร่าน
ใกล้จบ 
มีความหวังสงครามอิหร่านใกล้จบ Axios สื่อออนไลน์ของสหรัฐฯ รายงาน
โดยอ้างแหล่งข่าวในวันพุธว่า ท าเนียบขาวเชื่อว่าสหรัฐฯ ก าลังเข้าใกล้การ
บรรลุข้อตกลงกับอิหร่านในรูปแบบของบันทึกความเข้าใจ (MOU) จ านวน 14 
ข้อเพื่อยุติสงคราม และวางกรอบส าหรับการเจรจานิวเคลียร์ท่ีมีรายละเอียด
มากขึ้น โดยสหรัฐฯ คาดหวังจะได้รับค าตอบจากอิหร่านในหลายประเด็น
ส าคัญภายใน 48 ชั่วโมงข้างหน้า แหล่งข่าวยังระบุด้วยว่า แม้จะยังไม่มีการตก
ลงกันอย่างเป็นทางการ แต่นี่คือช่วงเวลาที่ทั้งสองฝ่ายขยับเข้าใกล้ข้อตกลง
มากท่ีสุดนับตั้งแต่สงครามเร่ิมต้นขึ้นเม่ือวันท่ี 28 ก.พ. ขณะท่ีโฆษกกระทรวง
การต่างประเทศอิหร่านเปิดเผยกับส านักข่าว CNBC ว่า อิหร่านก าลังประเมิน
ข้อเสนอแผนสันติภาพทั้ง 14 ข้อของสหรัฐฯ โดยได้ฉุดราคาน ้ามัน WTI และ
น ้ามันเบรนท์ร่วงลงกว่า 7% ซ่ึงช่วยให้นักลงทุนคลายความกังวลเกี่ยวกับแรง
กดดันด้านเงินเฟ้อ (ท่ีมา: ส านักข่าวอินโฟเควสท์) 
DAOL: เรามีมุมมองเป็นลบต่อแนวโน้มราคาน ้ามันในระยะสั้น  วานนี้ ราคา
สัญญาซื ้อขายล่วงหน้าน ้ามันดิบ Brent ปรับตัวลดลง 7-8% อยู ่ในช่วง 
USD95-101/bbl สะท้อนสถานการณ์สงครามที ่มีแนวโน้มคลี ่คลายลง 
อย่างไรก็ดี เราเชื่อว่าราคาน ้ามันจะยังคงผันผวนอยู่ในระดับสูงต่อไปจาก
ความไม่แน่นอนของการเจรจาเงื่อนไข 
คาด SET วันนี้มีโอกาส rebound เราคาดว่า SET วันน้ีมีแนวโน้มท่ี rebound 
หลังจากปรับตัวลงแรง -2.9% ในช่วงวันท่ี 27 ก.พ.2026- 6 พ.ค.2026  จาก
สถานการณ์ตึงเครียดตะวันออกกลาง ขณะท่ี วานน้ีดัชนีดาวโจนส์กลับมาฟื้น
ตัว และตลาดหุ้นเอเชียเช้านี้ปรับตัวขึ้น ท าให้เราคาดว่าวันนี้ SET มีโอกาส 
rebound ตาม 
มองบวกต่อ sector และหุ้นพืน้ฐานดทีีป่รบัตวัลงมาแรงจากข่าวสงคราม โดย
เราเลือกหุน้ 5 ตัวที่ลงมาเยอะและคาดวา่จะ rebound ได้ดี คือ CENTEL (ซื้อ/
เป้า 37.00 บาท), OSP (ซื้อ/เป้า 20.00 บาท), GPSC (ซื้อ/เป้า 44.50 บาท), 
BJC (ซื้อ/เป้า 17.00 บาท) และ AOT (ซื้อ/เป้า 60.00 บาท) 
( + ) กลุ่มท่องเที่ยว (Neutral): หนุนให้เกิดการเดินทางท่องเที่ยวให้เพิ่มขึ้นได้ 
โดยหุ้นที่ได้รับประโยชน์ ได้แก่ ERW (ซื้อ/เป้า 3.20 บาท), CENTEL (ซื้อ/เป้า 
37.00 บาท), MINT (ซ้ือ/เป้า 26.00 บาท), SHR (ถือ/เป้า 1.80 บาท) 
( + ) Aviation (Neutral): ได้ sentiment เชิงบวกจากปัจจัยกดดันด้านต้นทุน
น ้ามันท่ีลดลง และช่วยหนุนการเดินทางท่องเท่ียว หุ้นท่ีได้ประโยชน์ ได้แก่ AOT 
(ซ้ือ/เป้า 60.00 บาท) และ AAV (ถือ/เป้า 1.12 บาท) อย่างไรก็ตาม AAV อาจ
ยังมีผลขาดทุนมากใน 2Q-3Q26E 
(+) กลุ่มค้าปลีก (Overweight): ต้นทุนน ้ามันลดช่วยลดเเรงกดดันค่าขนส่ง 
และหนุนก าลังซ้ือผู้บริโภคในระยะส้ัน ส่งผลบวกต่อ traffic และ SSSG โดยหุ้น
ที่คาดได้อานิสงส์ ได้เเก่ BJC (ซื้อ/เป้า 17.00 บาท), CPAXT (ซื้อ/เป้า 19.00 
บาท), CPALL (ซ้ือ/เป้า 63.00 บาท) 
( + ) กลุ่ม Beverage (Neutral): รับอานิสงส์เชิงบวกจากต้นทุนพลังงาน 2-
4% of COGS และ raw & packaging materials ปรับตัวลดลง โดยหุ้นที่ได้
อานิสงส์ ได้แก่ OSP (ซื ้อ/เป้า 20.00 บาท), CBG (ถือ/เป้า 40.00 บาท), 
SAPPE (ถือ/เป้า 30.00 บาท) 
 
 

(+) GPSC (ซื้อ/เป้า 44.50) รายได้ gas-linked คิดเป็น 70% สามารถ pass 
through ค่าก๊าซท่ีสูงข้ึนได้ ขณะท่ีค่า ft ปรับตัวขึ้นจากต้นทุนพลังงานท่ีสูงขึ้น
จากความขัดแย้งในตะวันออกกลาง เเละปัจจุบันเทรดอยู ่ใน valuation ท่ี
น่าสนใจ 
(+) กลุ่มรับเหมาก่อสร้าง (Neutral): เนื่องจากมีต้นทุนน ้ามันคิดเป็นราว 1-
2% รวมถึงราคาน ้ามันที่ปรับตัวลงอาจส่งผลให้ต้นทุนวัสดุอื่นๆ ลดลงด้วย 
โดยหุ้นท่ีคาดได้อานิสงส์ ได้แก่ CK (ซ้ือ/เป้า 23.00 บาท), STECON (ถือ/เป้า 
12.50 บาท) 
(+) กลุ่มค้าปลีกน ้ามัน (Neutral): ราคาน ้ามันที่ปรับตัวลงมีโอกาสลดแรง
กดดันต่อสถานะกองทุนน ้ามันเชื้อเพลิงและค่าการตลาด OR (ซ้ือ/เป้า 18.00 
บาท) และ PTG (ซ้ือ/เป้า 11.50 บาท) 
(+) Agri & Food (Non-rated): ได้อานิสงส์จากต้นทุนโดยรวมลดลง เช่น 
ต้นทุนขนส่ง รวมถึงต้นทุนวัตถุดิบท่ีได้รับผลกระทบจากราคาน ้ามัน โดยหุ้นท่ี
คาดได้อานิสงส์ ได้แก่ ITC (ซื้อ/เป้า 20.00 บาท), TU (ซื้อ/เป้า 12.80 บาท), 
AAI (ถือ/เป้า 4.00 บาท) 
มองเป็นลบต่อกลุ่มพลังงานต้นน ้าและโรงกลั่น คาดราคาน ้ามันที่ลดลงจะ
ส่งผลลบต่อหุ้นน ้ามัน (โดยเฉพาะพลังงานต้นน ้าและโรงกลั่น)  
(-) กลุ่มพลังงานต้นน ้าและโรงกลั่น: เราเชื่อว่า PTTEP จะได้รับผลกระทบจาก
ราคาขายน ้ามันเฉลี่ย (liquid ASP) ที่ปรับตัวลดลงแรง ในขณะที่ โรงกลั่นน่า
อาจจะเห็นก าไรจากสต๊อก (stock gain) ที่เป็นไปได้ที่ลดลง ทั้งนี้ เราแนะน า 
PTTEP (ซื้อ/เป้า 180.00 บาท), SPRC (ถือ/เป้า 7.50 บาท), TOP (ซื้อ/เป้า 
50.00 บาท) และ BCP (ซ้ือ/เป้า 40.00 บาท) 
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( + ) EPG (ซื้อ/เป้า 4.20 บาท) ก าไร 4QFY26E มีทิศทางโดดเด่น 
จากธุรกิจหลัก และ JV ยังโตดี 
เรามีมุมมองเชิงบวกต่อแนวโน้มผลการด าเนินงาน 4QFY26E โดยประเมินก าไร
สุทธิที่ 336 ล้านบาท (+35% YoY, +1% QoQ) แต่หากไม่รวมรายการพิเศษ
หลักๆ จากการตั้งส ารอง ECL และ FX gain จะท าให้มีก าไรปกติที่ 349 ล้าน
บาท (+20% YoY, +6% QoQ) โดยเป็นผลจาก 
1) เราประเมินรายได้ท่ี 3.4 พันล้านบาท (+5% YoY, +2% QoQ), GPM จะอยู่
ที ่  34.6% (4QFY25 = 35.2%, 3QFY26 = 34.6%) ขณะที ่ SG&A จะเพิ ่มขึ้น 
+3% YoY, +3% QoQ 
2) ธุรกิจ Aeroflex ยังคงแข็งแกร่ง จากตลาดสหรัฐท่ียังคงเติบโตดี, Aeroklas มี
แนวโน้มทรงตัว โดยรายได้ยังลดลงจากธุรกิจในออสเตรเลีย แต่สามารถ
ควบคุมต้นทุนได้ดีขึ ้น และ EPP มีแนวโน้มฟื้นตัวต่อเนื่อง จากการขยายฐาน
ลูกค้าในกลุ่มอุตสาหกรรม และมี GPM ท่ีทรงตัวได้ดี 
3) ส่วนแบ่งก าไร JV จะดีขึ้นเป็น 101 ล้านบาท (+108% YoY, +56% QoQ) 
เราปรับประมาณการก าไรปกติ FY26E ขึ้น 5% เป็น 1.29 พันล้านบาท +9% 
YoY จากก าไร 4QFY26E ที่จะดีขึ้นมากกว่าคาด ขณะที่ยังคงประมาณการ
ก าไรปกติ FY27E ที่ 1.31 พันล้านบาท +2% YoY โดย Aeroflex จะยังโตโดด
เด่น จากตลาดในสหรัฐ มีการสต็อกวัตถุดิบถึงปลายปีช่วยลดความเส่ียง และ
ยังสามารถปรับขึ้นราคาได้ ส่วน Aeroklas และ EPP ประเมินจะทรงตัว จาก
ความเสี่ยงด้านเศรษฐกิจ อย่างไรก็ตาม บริษัทมีสต็อกวัตถุดิบแล้วถึงเดือน 
ส.ค.26 รวมถึงจะเน้นแผนลดต้นทุนต่อเน่ือง 
เรายังคงค าแนะน า “ซื้อ” ราคาเป้าหมาย 4.20 บาท อิง FY27E core PER ท่ี 
9.0 เท่า (-1.25SD below 5-yr average PER) โดยมี catalyst จากแนวโน้ม
ก าไร 4QFY26E ท่ีจะดีขึ้นโดดเด่น ขณะท่ียังมีการสต็อกวัตถุดิบล่วงหน้า จะยัง
ลดความเสี่ยงด้านต้นทุนในช่วง 1-2 ไตรมาสได้ ด้าน valuation ยังน่าสนใจ 
ปัจจุบันเทรด FY27E core PER เพียง 7.6 เท่า คิดเป็น -1.75SD และ PBV ยัง
ต ่าท่ี 0.7 เท่า 
 
( + ) CKP (ซื้อ/เป้า 3.00 บาท) 1Q26E ก าไรโตจาก Hydrology 
แข็งแกร่ง ชดเชย Cogen อ่อนตัว 
เรามีมุมมองเป็นบวกต่อก าไรปกติ 1Q26E ท่ีคาดราว 164 ล้านบาท (+138% 
YoY, -80% QoQ) โดยดีขึ้น YoY ได้แรงหนุนหลักจากธุรกิจพลังน ้าท่ีแข็งแกร่ง 
หลัง NN2 และ XPCL มีปริมาณน ้าไหลผ่านสูงข้ึน ประกอบกับเงินบาทท่ีอ่อนค่า
ช่วยหนุน tariff ในส่วนที่อิง USD รวมถึงต้นทุนทางการเงินที่ลดลง จากการ
ทยอยช าระคืนหน้ีและปรับโครงสร้างเงินกู้ของ XPCL อย่างไรก็ตาม รายได้รวม
คาดอยู่ที่ 1.97 พันล้านบาท (-13% YoY, -17% QoQ) จากรายได้ขายไฟฟ้า
ธ ุรก ิจ Cogen ที ่อ ่อนตัวจากค ่า Ft ที ่ลดลงและผลกระทบ unplanned 
shutdown ของ BIC ขณะที ่ GPM คาดอ่อนตัวเล็กน ้อยเป็น 19.6% จาก 
19.8% ใน 1Q25 แต่ NPM ยังฟื้นตัวเป็น 8.7% จาก 3.1% ใน 1Q25 แต่ก าไร
จะหดตัว QoQ จากปัจจัยฤดูกาล 
เราคงประมาณการก า ไรปกติป ี  2026E/27E ที ่  1.8/1.9 พ ันล้านบาท  
(-23%/+3% YoY) โดยก าไรปี 2026E จะชะลอตัวจากฐานสูง และได้รับแรง
กดดันชั่วคราวจากโรงไฟฟ้าพลังน ้าที่อ่อนตัวใน 2H26E จากเอลนีโญ, การ
หยุดซ่อมบ ารุง BIC1 รวมถึงต้นทุนก๊าซท่ียังอยู่ในระดับสูงกดดัน GPM อย่างไร
ก็ตาม ปัจจัยดังกล่าวเป็นเพียง timing impact ไม่ใช่การเปลี ่ยนแปลงเชิง

โครงสร้าง โดยคาดก าไรจะทยอยฟื้นตัวในปี 2027E จากการกลับมาด าเนินงาน
ตามปกติของโรงไฟฟ้าและแนวโน้ม hydrology ท่ีดีขึ้น 
เราคงค าแนะน า “ซ ื ้อ” ราคาเป้าหมาย 3.00 บาท อิง DCF (WACC 6.4%, 
terminal growth 1.5%) หรือเทียบเท่า 2026E PER ที ่ 13.6x (-1SD below 
5-yr average PER) โดยราคาหุ้น underperform SET -7% ใน 3 เดือน จาก
ความกังวลต่อสภาพอากาศที่อาจเข้าสู่เอลนีโญใน 2H26E ซึ่งจะเป็นปัจจัย
กดดันก าไร อย่างไรก็ตาม ราคาหุ้นท่ีปรับตัวลงมากจน valuation น่าสนใจ โดย
ปัจจุบันเทรดที่ 2026E PER เพียง 10.9x (-2SD) และ PBV ต ่าเพียง 0.6 เท่า 
อีกทั้งราคาหุ้นยังเคลื่อนไหวใกล้ระดับต ่าสุด สะท้อน downside risk ที่จ ากัด 
ขณะเดียวกัน เราคาดก าไรปี 2026E-27E จะมีทิศทางดีกว่าช่วงปี 2023-24 ท่ี
เคยได้รับผลกระทบจากเอลนีโญ และราคาหุ้นซื้อขาย 3.00-4.50 บาท ในช่วง
ดังกล่าว 
 
( + ) GLOBAL (ถือ/เป้า 7.40 บาท) 1Q26E ก าไรฟื้น แม้ SSSG 
ยังติดลบ แต่ได้แรงหนุนจากสาขาใหม่ 
เรามีมุมมองเป็นบวกต่อก าไรปกติ 1Q26E ที่คาดราว 644 ล้านบาท (+4% 
YoY, +50% QoQ) แม้คาด SSSG ยังติดลบราว -2.5% YoY แต่ได้แรงชดเชย
จากการขยายสาขาเพิ่มเป็น 99 สาขาใน 1Q26E จาก 93 สาขาใน 1Q25 หนุน
ให้รายได้รวมเติบโตเป็น 8.4 พันล้านบาท (1% YoY, +10% QoQ) และช่วยให้ 
operating leverage ดีขึ ้น ขณะที ่ GPM จะเพิ ่มเป็น 26.2% จาก 25.1% ใน 
1Q25 จากสัดส่วนสินค้ากลุ่ม House brand ที่สูงขึ้นและการทยอยปรับขึ้น
ราคาสินค้า ส่วน SG&A จะเพิ่มขึ้น YoY จากต้นทุนรองรับสาขาใหม่ แต่ NPM 
คาดฟื้นเป็น 7.6% จาก 5.6% ใน 4Q25 ซ่ึงเป็นปัจจัยหลักท่ีหนุนให้ก าไรเติบโต
ดี QoQ เมื่อเทียบกับฐานก าไรที่ต ่าจากผลกระทบความตึงเครียดในชายแดน
ไทย-กัมพูชา 
เราคงประมาณการก าไรปี 2026E/27E ที่ 2.1/2.3 พันล้านบาท +11%/+5% 
YoY โดยในปี 2026E เราคาดว่าจะเห็นการฟื ้นตัวของ SSSG โดยจะติดลบ
ลดลงเหลือ -2% จากแนวโน้มการฟื้นตัวของเศรษฐกิจ โดยเราคาดว่าจะได้เห็น
มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจเร็วๆ น้ี 
เรายังคงแนะน า “ถือ” ราคาเป้าหมาย 7.40 บาท อิง PER ปี 2026E ท่ี 18.5 เท่า 
( -1.5SD below 5-yr average PER) ท ั ้ งน ี ้  ราคาห ุ ้ นปร ับต ัวลดลง แ ล ะ 
underperform SET -18% ในช่วง 3 เดือน และเรามองว่าก าไรจะฟื้นตัวอย่าง
ค่อยเป็นค่อยไปจากสถานการณ์ของเศรษฐกิจโดยรวมที่ยังฟื้นตัวได้ไม่เตม็ท่ี 
ประกอบกับความขัดแย้งในพื้นท่ีชายแดนไทย-กัมพูชาท่ียังมีความไม่แน่นอน 
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( 0 ) NER (ถือ/เป้า 5.30 บาท) 1Q26 ใกล้เคียงคาด, แนวโน้มยังมี
ปัจจัยท้าทายจากสถานการณ์ภัยแล้ง 
NER รายงานก าไรปกติ 1Q26 (ไม่รวมขาดทุน Fx) อยู่ท่ี 304 ล้านบาท (-49% 
YoY, +28% QoQ) ใกล้เคียงตลาดและเราคาด มีปัจจัยส าคัญดังน้ี 
1) รายได้ชะลอ -17% YoY จากราคาขายลดลง และลดลงเล็กน้อย -0.3% 
QoQ จากปริมาณขายลดลงเล็กน้อยตามฤดูกาล 
2) GPM ปรับตัวลง -200bps YoY เนื่องจากราคาขายปรับตัวลง ซึ่งเกิดจาก
การขายล่วงหน้า ขณะท่ีต้นทุนยางเฉล่ียสูงข้ึน 
3) SG&A/Sale เพิ่มขึ้น +50bps YoY จากค่าใช้จ่าย CSR แต่ลดลง -70bps 
QoQ จากค่าขนส่งและค่ากองทุนสงเคราะห์สวนยาง หลังสัดส่วนรายได้ส่งออก
ลดลงอยู่ท่ี 29% จาก 4Q25 ท่ี 41% 
เราคงก าไรปกติปี 2026E ที่ 1.9 พันล้านบาท (+13% YoY) ส าหรับ 2Q26E 
เบื้องต้นประเมินแนวโน้มก าไรปกติจะยังชะลอ YoY จากต้นทุนยางเฉลี่ยสงูข้ึน 
และทรงตัว QoQ 
คงค าแนะน า “ถ ือ” และราคาเป้าหมาย 5.30 บาท อิง 2026E PER 5.2x (-
0.5SD below 5-yr average PER) แม้ราคายางล่าสุดจะขยายตัวสูง +23% 
YoY แต ่ เรามองว ่าผลการด  าเน ินงาน 2026E ยังม ีป ัจจ ัยท ้าทายจาก
สถานการณ์ภัยแล้งท่ีอาจกดดันปริมาณยาง นอกจากน้ีความคืบหน้าโรงงาน
ใหม่มีโอกาสล่าช้ากว่าคาด 
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Market 
• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดพุ่งขึ้นกว่า 600 จุดในวันพุธ (6 พ.ค.) 
ส่วนดัชนี S&P500 และ Nasdaq ยังคงปิดที่ระดับสูงสุดเป็นประวัติการณ์ 
หลังมีสัญญาณบ่งชี้ว ่าสถานการณ์ตึงเครียดในตะวันออกกลางก าลัง
คล่ีคลายลง ขณะท่ีผลประกอบการอันแข็งแกร่งของบริษัท แอดวานซ์ ไมโคร 
ดีไวเซส (AMD) เป็นปัจจัยหนุนกลุ่มผู้ผลิตชิปและหุ้นอื่น ๆ  ที่เกี่ยวข้องกับ
ปัญญาประดิษฐ์ (AI)          ทั้งนี้ ดัชนีเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดท่ี 
49,910.59 จุด เพิ่มขึ้น 612.34 จุด หรือ +1.24%, ดัชนี S&P500 ปิดท่ี 
7,365.12 จุด เพิ่มขึ้น 105.90 จุด หรือ +1.46% และดัชนี Nasdaq ปิดท่ี 
25,838.94 จุด เพิ่มขึ้น 512.82 จุด หรือ +2.02% 

• ตลาดหุ้นยุโรปปิดพุ่งข้ึนมากกว่า 2% ในวันพุธ (6 พ.ค.) จากการปรับตัวขึ้น
ของราคาหุ้นในวงกว้าง หลังมีรายงานเกี่ยวกับความเป็นไปได้ของข้อตกลง
สันติภาพระหว่างสหรัฐฯ และอิหร่าน ซึ่งช่วยหนุนความต้องการสินทรพัย์
เสี่ยงและฉุดราคาน ้ามันลงอย่างมาก ขณะที่ผลประกอบการของบริษัทท่ี
ออกมาดีกว่าคาดย่ิงเพิ่มแรงหนุนเชิงบวกต่อตลาด          ดัชนี STOXX 600 
ปิดท่ี 623.25 จุด เพิ่มขึ้น 13.53 จุด หรือ +2.22% 

• ดัชนี CAC-40 ตลาดหุ้นฝรั่งเศสปิดที่ 8,299.42 จุด เพิ่มขึ้น 237.11 จุด 
หรือ +2.94%, ดัชนี DAX ตลาดหุ้นเยอรมนีปิดที่ 24,918.69 จุด เพิ่มขึ้น 
516.99 จุด หรือ +2.12% และดัชนี FTSE 100 ตลาดหุ้นลอนดอนปิดท่ี 
10,438.66 จุด เพิ่มขึ้น 219.55 จุด หรือ +2.15% 

• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดพุ่งข้ึนมากกว่า 2% ในวันพุธ (6 พ.ค.) โดยได้แรงหนุน
จากความหวังเกี่ยวกับข้อตกลงระหว่างสหรัฐฯ และอิหร่านเพื่อยุติสงคราม 
ซึ่งก่อนหน้านี้ได้ผลักดันราคาพลังงานและกระตุ้นความกังวลด้านเงนิเฟ้อ          
ทั ้งนี ้  ด ัชนี FTSE 100 ปิดที ่  10,438.66 จุด เพิ ่มขึ ้น 219.55 จุด หรือ 
+2.15% 

• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดร่วงลงกว่า 7% ใน
วันพุธ (6 พ.ค.) หลังมีสัญญาณบ่งชี้ว ่าสหรัฐฯ และอิหร่านใกล้จะบรรลุ
ข้อตกลงสันติภาพ ซ่ึงท าให้นักลงทุนมีมุมมองบวกว่าสงครามท่ียืดเย้ือน้ีใกล้
จะส้ินสุดลง       ท้ังน้ี สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือนมิ.ย. ลดลง 7.19 
ดอลลาร์ หรือ 7.03% ปิดท่ี 95.08 ดอลลาร์/บาร์เรล 

• สัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนก.ค. ลดลง 8.60 ดอลลาร์ 
หรือ 7.83% ปิดท่ี 101.27 ดอลลาร์/บาร์เรล 

• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดพุ ่งขึ้นในวันพุธ (6 พ.ค.) หลังจากมี
รายงานว่าสหรัฐฯ และอิหร่านอาจใกล้บรรลุข้อตกลงสันติภาพ โดยข่าว
ดังกล่าวได้ฉุดราคาน ้ามันร่วงลง ซึ่งช่วยลดความกังวลเกี่ยวกับภาวะเงิน
เฟ้อสูง และท าให้นักลงทุนคลายความวิตกกังวลว่าธนาคารกลางสหรัฐฯ 
(เฟด) จะตรึงอัตราดอกเบี้ยที่ระดับสูงเป็นเวลานาน          ทั้งนี้ สัญญา
ทองค  าตลาด COMEX (Commodity Exchange) ส ่ งมอบเด ือนม ิ .ย. 
เพิ่มขึ้น 125.80 ดอลลาร์ หรือ 2.75% ปิดท่ี 4,694.30 ดอลลาร์ต่อออนซ์ 

 

Economic & Company 
 

ACE ท าจริงลุยขยายพอร์ต เซ็นไฟฟ้าขยะสะเดา 9.9 เมก 
ACE เดินหน้าขยายพอร์ต ล่าสุดลงนามสัญญาโครงการโรงไฟฟ้าขยะชุมชน
เทศบาลเมืองสะเดา สงขลา 9.9 เมกะวัตต์ ส่งผลให้พอร์ตขยะเพิ ่มแตะ 10 
โครงการรวม 90 เมกะวัตต์ ตอกย ้าการวางเกมเติบโต จับตาปีน้ี COD ต่อเน่ือง
รวม 9 โครงการ ดันพอร์ตท าเงินแตะ 54 โครงการ รวมจ านวน 478.53 เมกะวัตต์ 
SPVI ก าไรแรงเกินต้าน ไอโฟนหนุน Q1 พุ่ง 182% 
SPVI โชว์ก าไรโค้งแรกทะยาน 182.01% แตะ 54.23 ล้านบาท ส่วนยอดขาย 
2,015.97 ล้านบาท หรือโต 7.51% ออนไลน์บูม กระแส iPhone 17 ตอบรับล้น
หลาม ฟากโบรกชี ้งบออกมาสูงกว่าคาด 93% มอง Q2/69 โตต่อ รับแรงส่ง 
MacBook Neo-iPhone 17e เปิดตัวใหม่ อัพเป้าก าไรปี 69 เป็น 208 ล้านบาท 
TNP กวาดรายได้ 770 ล. เปิดสาขาใหม่อัพยอด 
TNP โชว์รายได้ไตรมาส 1/69 แตะ 770.39 ล้านบาท โต 6.63% รับแรงหนุน เปิด
สาขาใหม่เพิ ่ม 2 แห่ง ดันเครือข่ายซูเปอร์มาร์เก็ตรวม 58 สาขา ครอบคลุม
เชียงราย เชียงใหม่ พะเยา พร้อมกวาดก าไรสุทธิเข้าพอร์ต 48.37 ล้านบาท 
SAK ไฟแพงหนุนดีมานด์ โซลาร์รูฟดันสินเชื่อพุ่ง  
SAK รับอานิสงส์ค่าไฟแพง ดันดีมานด์โซลาร์รูฟบ้านพุ่ง ลูกค้าแห่ติดตั้งล้น ฟาก
ผู้บริหาร "ศิวพงศ์ บุญสาลี" ชูโมเดล "ติดตั้งพ่วงสินเชื่อ" หลังพบลูกค้า 80-
90% เลือกขอสินเชื่อควบคู่ ปักธงปีน้ีติดตั้ง 500-600 หลังคาเรือน พร้อมคงเป้า
สินเชื่อโต 10% ดันพอร์ตแตะ 15,500-16,000 ล้านบาท คุม NPL ไม่เกิน 2.5% 
EGCO ได้รับคัดเลือกดัชนี DJ BIC ตอกย ้าด าเนินธุรกิจยั่งยืน 
EGCO ได้รับคัดเลือกให้อยู่ในดัชนี "Dow Jones Best-in-Class 2026" ประเภท
สาธารณูปโภคไฟฟ้า กลุ่มดัชนีตลาดเกิดใหม่ สะท้อนความมุ่งมั่นด าเนินธุรกิจ
อย่างรับผิดชอบ ย่ังยืน สร้างความเชื่อม่ันให้กับผู้ถือหุ้น นักลงทุน และผู้มีส่วนได้
เสียทุกภาคส่วนในระดับสากล 
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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 าขึ้นบนพ้ืนฐานของข้อมูลท่ีได้
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. 


