


ราคาเป้าหมาย
(สิ้นปี 2024) เหตุผลสนับสนุนชื่อย่อ

หลักทรัพย์

KTB 19.20

บริษัทหลักทรัพย์ ไอร่า จำ�กัด (มหาชน)

PTTEP

CPALL

MTC

BDMS

190

80.00

53.00

36.00

BBGI 6.20

KTB มีีความโดดเด่่นด้้านสิินเชื่่�อภาครััฐซึ่่�งคาดว่่าจะเติิบโตสูงจากการเร่่งเบิิกจ่่าย
งบประมาณในช่่วง 2H67 หลัังจากโครงการลงทุุนขนาดใหญ่่ถููกชะลอออกไป
เนื่่�องจากติิดปััญหาเรื่่�องของการผ่่าน พรบ.งบประมาณ ในขณะที่่� Coverage  
Ratio ของ KTB ที่่�สููงถึึง 181% เพีียงพอที่่�จะรองรัับความผัันผวนของเศรษฐกิิจ
ในอนาคต 

PTTEP ตั้้�งเป้้าการผลิิตในปีี 2567 ไว้้ที่่� 509 kboed เพิ่่�มขึ้้�น 10% yoy จากการ
เพิ่่�มปริิมาณผลิิตแหล่่งเอราวััณ (G1/61) ปริิมาณผลิิตเพิ่่�มขึ้้�นไปที่่� 800 mmscfd 
แล้้วตามสััญญา PSC ในเดืือน มีี.ค. 2567 ผลการดำำ�เนิินงานมั่่�นคงสามารถจ่่าย
เงิินปัันผลได้้อย่่างต่่อเนื่่�อง คาด Dividend Yield ที่่� 5.8%

ทั้้�งธุุรกิิจหลััก และบ.ย่่อย (CPAXT) ขยายตััวได้้ดีี โดยเฉพาะธุุรกิิจ CVS หนุุนจาก 
Traffic คนเข้้าร้้าน 7 - 11 มากขึ้้�น, Spending per ticket ทำำ�นิิวไฮ 85 บาท และ 
สิินค้้ามาร์์จิ้้�นสููงที่่�ยัังขายดีีต่่อเนื่่�อง หนุุนผลประกอบการเติิบโตมากขึ้้�น

นำำ�เทคโนโลยีีใหม่่ๆ มาช่่วยรัักษามะเร็็ง, มีีการใช้้ระบบ AI หรืือ “Smart Hospital” 
รวมถึึงมีีหุ่่�นยนต์์ช่่วยผ่่าตััด da Vinci Xi  ซ่ึ่�งถููกใช้้เพื่่�อการผ่่าตััดผ่่านกล้้องแบบ
แผลเล็็ก ทำำ�ให้้เจ็็บน้้อยและฟื้้�นตััวเร็็ว เหมาะกัับการผ่่าตััดในตำำ�แหน่่งที่่�ยากและ 
โรคมีีความซัับซ้้อน

โครงการ SAF ร่่วมลงทุุนระหว่่าง BCP 80% กัับ BBGI 20% โดยมีีกำำ�ลัังผลิต  
1 ล้้านลิิตร/วััน โดยใช้้วััตถุดิิบน้ำำ��มัันปรุุงอาหารใช้้แล้้วและ Palm Fatty Acid  
คาดจะเริ่่�มผลิิตในช่่วง 1Q/68 นอกจากนี้้�ยัังมีีการลงทุุนกัับบริิษััทร่วม Manus 
Bio, Biom, Win Ingredient โดยมีีผลิิตภััณฑ์์ที่่�ขาย B2Cเช่่น อาหารเสริิม B  
Nature Plus และ More Day

เริ่่�มเห็็นแสงสว่่างที่่�ปลายอุุโมงค์์ จาก 1.ดอกเบี้้�ยนโยบายผ่่านจุุด Peak ไปแล้้ว 
2.NPL เริ่่�มมีีสััญญาณที่่�ดีีขึ้้�นจากการที่่�หัันมาเน้้น Secured Loan และเข้้มงวด 
กัับสิินเชื่่�อที่่�มีีปััญหาอย่่าง Unsecured loan เพิ่่�มขึ้้�น บวกกัับเศรษฐกิิจใน 2H67 
ฟื้้�นตััวจากมาตรการภาครััฐ และ 3.ปััญหาภััยแล้้งคาดว่่าบรรเทาลงในช่่วง 2H/67

St ck
H ghlight

Disclaimer : ข้้อมููลนี้้�จััดทำำ�ขึ้้�นโดยบริิษััทหลัักทรััพย์์ฯ ภายใต้้กิิจกรรม SET in the City 2024 ระหว่่างวัันที่่� 15-16 มิิ.ย. 67 
เพื่่�อเป็็นแนวคิิด และข้้อมููลเบื้้�องต้้นมิิได้้มีีวััตถุุประสงค์์เพื่่�อการชี้้�นำำ� ผู้้�ลงทุุนควรศึึกษาข้้อมููลเพิ่่�มเติิมในการตััดสิินใจลงทุุน

Dividend : บริษัทจดทะเบียนที่มีการจ่ายปันผลอย่างสม่ำ�เสมอในช่วงที่ผ่านมา

Under Value : หุ้นพื้นฐานดี แต่ยังมีราคาหุ้น ณ ปัจจุบัน ต่ำ�กว่ามูลค่าที่แท้จริง

New Economy : อุตสาหกรรมที่มุ่งเน้นการใช้เทคโนโลยีและนวัตกรรม เพื่อยกระดับความสามารถในการแข่งขัน	
	 และเพิ่มศักยภาพ สอดคล้องกับแผนยุทธศาสตร์ของประเทศ



ราคาเป้าหมาย
(สิ้นปี 2024) เหตุผลสนับสนุนชื่อย่อ

หลักทรัพย์

SCB 120.00 บาท

บริษัทหลักทรัพย์ เอเอสแอล จำ�กัด

TISCO

AWC

BJC

TU

101.50 บาท

5.16 บาท
อ้างอิงจาก Bloomberg 

(ข้อมูลวันท่ี 27 พ.ค. 2567)

29.00 บาท

17.55 บาท
อ้างอิงจาก Bloomberg 

(ข้อมูลวันท่ี 27 พ.ค. 2567)

KCE 45.98 บาท
อ้างอิงจาก Bloomberg 

(ข้อมูลวันท่ี 27 พ.ค. 2567)

- SCB โดดเด่่นด้้วยแนวโน้้มการจ่่ายปัันผลดีีขึ้้�นคาดหวััง Div. yield สููงกว่่า 10% ต่่อปีีใน
ช่่วง 67- 69F รวมถึึงยัังได้้อานิิสงส์์จากแนวโน้้ม NIM ที่่�ยัังทรงตััวในระดัับสููงในปีีนี้้� ขณะที่่�
เรามองในทางบวกต่่อการฟื้้�นตััวของรายได้้ค่่าธรรมเนีียม และแนวโน้้มคุุณภาพสิินทรััพย์์
ที่่�อาจดีีขึ้้�นหลัังการปรัับเกณฑ์์การอนุุมััติิสิินเช่ื่�อของ CardX - เราประมาณการกำำ�ไรสุุทธิิ 
24F ที่่� 4.58 หมื่่�นล้้านบาท +5.3%YoY โดยกำำ�ไรสุุทธิิ 1Q24 คิิดเป็็น 24.6% ของประมาณ
การของเรา

- เรายัังคงแนะนำำ� “ซื้้�อหรืือถืือเพ่ื่�อรัับปัันผล” ที่่�ราคาเป้้าหมายสิ้้�นปีีเท่่ากัับ 101.50 บาท  
อิิง PBV ที่่� 1.86x ซึ่่�งเป็็นค่่าเฉลี่่�ยย้้อนหลััง 5 ปีี โดย TISCO ยัังคงเป็็นผู้้�นำำ�ของกลุ่่�ม 
ธนาคารในแง่่ ROE ที่่�อยู่่�ในระดัับสููง (>16%) และจ่่ายปัันผลสููง Div. yield ต่่อปีีไม่่ต่ำำ��กว่่า 
7.8%  - ยัังคงขยายสาขาสมหวััง อย่่างต่่อเน่ื่�องหนุุนการเติิบโตของสิินเชื่่�อ แรงกดดััน 
ด้้านต้้นทุุนดอกเบี้้�ยเงิินฝากกำำ�ลัังจะเข้้าจุุดพีีคแล้้ว ขณะที่่�คุุณภาพสิินทรััพย์์ยัังควบคุุม 
ได้้ดีี

- ได้้เปรีียบในแง่่ของสิินทรััพย์์ดำำ�เนิินงาน เนื่่�องจากถืือครองทรััพย์์สิินแบบ freehold กว่่า 
90% ของพอร์์ท ทำำ�ให้้บริิษััทสามารถพััฒนาทรััพย์์สิินได้้อย่่างต่่อเนื่่�อง - เติิบโตตามภาพการ
ท่่องเที่่�ยว โดย RevPAR 1Q67 ได้้สููงกว่่าช่่วง Pre-COVID19 ไปแล้้ว หนุุน EBITDA ขยายตััว 
- เป็็นบริิษััทในกลุ่่�ม TCC ที่่�มีีพัันธมิิตรแข็็งแกร่่งทั่่�วโลก และขนาดของพอร์์ทปััจจุุบััน ทำำ�ให้้เกิิด 
economy of scale สร้้างความสามารถในการแข่่งขัันระยะยาว - Bloomberg ประเมิินกำำ�ไร
สุุทธิิปีี 67 ที่่� 2.3 พัันล้้านบาท พลิิกจากขาดทุุนปีี 66

- มีีธุุรกิิจที่่�ลงทุุนใน Start-up ในธุุรกิิจอาหารแห่่งอนาคตหลายแห่่งเช่่น Alternative 
Protein หรืือการใช้้ Fiber-based ingredient ในการผลิตอาหาร  - Bloomberg 
ประเมิินกำำ�ไรสุุทธิิปีี 67 เท่่ากัับ 5.71 พัันล้้านบาท พลิิกจากขาดทุุนสุุทธิิ 1.39 หมื่่�น 
ล้้านบาทในปีี 66  - ปััจจััยผลัักดัันราคาจากค่่าเงิินบาทที่่�อ่่อนค่่า แนวโน้้ม GPM ที่่�สููงขึ้้�น 
ราคาปลาทููน่่ายัังอยู่่�ในระดัับต่ำำ�� แผนการซื้้�อหุ้้�นคืืนเพิ่่�มเติิม รวมถึึงไม่่ต้้องรัับรู้้�ขาดทุุน
จาก Red lobster เต็็มปีี

- ผลิิตและจำำ�หน่่าย PCB ซึ่่�งถููกนำำ�ไปใช้้ในอุุตสาหกรรมต่างๆ เช่่น ยานยนต์์ อุุปกรณ์
อุุตสาหกรรม โทรคมนาคม ฯลฯ โดยมีีการนำำ�การเช่ื่�อมต่อแบบไร้้สาย (IoT) มาเพ่ิ่�ม
ประสิิทธิภาพในการผลิต - โมเมนตััมที่่�ดีีขึ้้�นของปริิมาณขายสิินค้้า PCB โดยเฉพาะกลุ่่�ม 
HDI PCB ของลููกค้้าในสหรััฐฯ ซึ่่�งมีีมาร์์จิ้้�นสููง รวมกัับภาพรวมอุุตสาหกรรมที่่�เริ่่�มฟื้้�นตััว 
และราคาทองแดงยัังอยู่่�ในระดัับต่ำำ�� - Bloomberg ประในกำำ�ไรสุุทธิิปีี 67F เท่่ากัับ 2.1 พััน
ล้้านบาท +22.8%YoY

- คาดผลประกอบการผ่่านจุุดต่ำำ��สุุดใน 1Q67 ผลกระทบจากรายการพิิเศษเป็็นเพีียงครั้้�งเดีียว  
รอการฟื้้�นตััวใน 2Q67  - ธุุรกิิจหลากหลายเป็็นทั้้�งผู้้�ผลิิต จากธุุรกิิจบรรจุุภััณฑ์์ ธุุรกิิจสิินค้้าอุุปโภค
บริิโภค ธุุรกิจและมีีช่่องทางการจำำ�หน่่ายผ่่าน ธุุรกิจค้้าปลีีก “BIGC” โดยมีีแผนขยายสาขาไปยัังต่่าง
ประเทศ (CLMV) ต่่อเนื่่�อง  - คาดได้้ประโยชน์์จากงบประมาณรััฐ และมาตรการรััฐ เพื่่�อกระตุ้้�นแรงซื้้�อ 
รวมถึึงได้้ประโยชน์จากการกลัับมาของนัักท่่องเที่่�ยว คาดเห็็นการฟ้ื้�นตััวมากขึ้้�นใน 2H67  - ในปีี 
2568 มีีแผนนำำ� BIGC เข้้าซื้้�อขายในตลาดหลัักทรััพย์์เราคาดช่่วยเสริิมสภาพคล่่องให้้กัับ BJC
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Disclaimer : ข้้อมููลนี้้�จััดทำำ�ขึ้้�นโดยบริิษััทหลัักทรััพย์์ฯ ภายใต้้กิิจกรรม SET in the City 2024 ระหว่่างวัันที่่� 15-16 มิิ.ย. 67 
เพื่่�อเป็็นแนวคิิด และข้้อมููลเบื้้�องต้้นมิิได้้มีีวััตถุุประสงค์์เพื่่�อการชี้้�นำำ� ผู้้�ลงทุุนควรศึึกษาข้้อมููลเพิ่่�มเติิมในการตััดสิินใจลงทุุน

Dividend : บริษัทจดทะเบียนที่มีการจ่ายปันผลอย่างสม่ำ�เสมอในช่วงที่ผ่านมา

Under Value : หุ้นพื้นฐานดี แต่ยังมีราคาหุ้น ณ ปัจจุบัน ต่ำ�กว่ามูลค่าที่แท้จริง

New Economy : อุตสาหกรรมที่มุ่งเน้นการใช้เทคโนโลยีและนวัตกรรม เพื่อยกระดับความสามารถในการแข่งขัน	
	 และเพิ่มศักยภาพ สอดคล้องกับแผนยุทธศาสตร์ของประเทศ



ราคาเป้าหมาย
(สิ้นปี 2024) เหตุผลสนับสนุนชื่อย่อ

หลักทรัพย์

BEM 12.4

บริษัทหลักทรัพย์ บัวหลวง จำ�กัด (มหาชน)

ADVANC

MINT

BH

KTB

270

42

310

19.5

SAWAD 42

ตััวเลขผู้้�โดยสายยัังทำำ�สถิิติิใหม่่ต่่อเนื่่�อง ได้้รัับอานิิสงส์์จากการเป็็น Circle line 
รอบเมืือง ทำำ�ให้้ได้้ประโยชน์์จากการมีีรถไฟฟ้้าสายใหม่่ๆ เป็็น Feeder เข้้ามา 
ในเมืืองเพิ่่�มเติิม

ผลประกอบการปีีนี้้�เติิบโตก้้าวกระโดดจากการรวมธุุรกิิจของ TTTBB เข้้ามา และ
สร้้าง Synergy ให้้กัับการบริิหารโครงข่่ายเน็็ตบ้้าน ส่่วนธุุรกิิจมืือถืือเติิบโต 
ต่่อเนื่่�องแบบ Organic

การท่่องเที่่�ยวในยุุโรปเข้้าสู่่� High season ใน 2Q24 อีีกทั้้�งธุุรกิิร้้านอาหาร (QSR) 
ได้้อานิิสงส์์การฟื้้�นตััวตามการท่่องเที่่�ยว

KTB นโยบายรััฐ เอื้้�อต่่อการต่่อยอดระบบชำำ�ระเงิินและการยกระดัับ Virtual 
Banking 

ธุุรกิิจการเงิินที่่� ย้้ายมาอยู่่�บน Platform ใหม่่ ง่่ายต่่อการบริิการ และเข้้าถึึง  
เช่่น Insure Tech ฯลฯ 

ผลประกอบการเปิิด Upside เพิ่่�มเติิม หลััง รมว. พาณิิขย์์ของซาอุุฯ ลงนาม MOU 
ให้้ไทยเป็็นหนึ่่�งในประเทศที่่�จะส่่งผู้้�ป่่วยมารัักษา และเบิิกสวััสดิิการได้้

St ck
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Disclaimer : ข้้อมููลนี้้�จััดทำำ�ขึ้้�นโดยบริิษััทหลัักทรััพย์์ฯ ภายใต้้กิิจกรรม SET in the City 2024 ระหว่่างวัันที่่� 15-16 มิิ.ย. 67 
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Under Value : หุ้นพื้นฐานดี แต่ยังมีราคาหุ้น ณ ปัจจุบัน ต่ำ�กว่ามูลค่าที่แท้จริง
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หลักทรัพย์

OSP 25.25

บริษัทหลักทรัพย์ บียอนด์ จำ�กัด (มหาชน)

NER

CKP

MOSHI

HANA

10.30

5.00

62.00

44.00

BBGI 9.80

ความต้้องการบริิโภคเครื่่�องดื่่�มให้้กำำ�ลัังงานฟื้้�นตััว ประกอบกัับต้้นทุุนการผลิิต
ลดลง โดยให้้ผลตอบแทนจากเงิินปัันผลมากกว่่า 4%

ผลประกอบการเติิบโตดีตามกำำ�ลัังการผลิตที่่�เพ่ิ่�มขึ้�น อััตรากำำ�ไรขั้้�นต้้นอยู่่�ในระดัับ
ดีีสม่ำำ��เสมอจากนโยบายการ Hedging กำำ�ไรด้วยการ Lock ราคาขายไปพร้้อม
กัับต้้นทุุนยางพารา ให้้ผลตอบแทนจากเงิินปัันผลมากกว่่า 7%

ผลประกอบการปีีนี้้�จะเติิบโตโดดเด่่น y - y จากภาวะอากาศแบบ La nina ช่่วยให้้ 
ฝนตกมากกว่่าปกติิ และค่่าใช้้จ่่ายดอกเบี้้�ยที่่�มีีแนวโน้้มลดลง

ผลประกอบการมีีแนวโน้้มฟื้้�นตััวดีีใน 2H24 นอจากนี้้�ยัังได้้ Sentiment ในเชิิงบวก
จากรััฐบาลจีนจััดตั้้�งกองทุุนลงทุุนในอุุตสาหกรรมเซมิคอนดัักเตอร์์ในประเทศ
มููลค่่า USD47m

ปริิมาณการขายที่่�น้ำำ��มััน B100 จาก BSRC ที่่� เพิ่่�มขึ้้�นช่่วยหนุุนอััตรากำำ�ไร  
ประกอบกัับรายได้้จากธุุรกิจเชื้้�อเพลิิงเคร่ื่�องบิินแบบยั่่�งยืืน (SAF) และ เทคโนโลยี
ชีีวภาพ

ราคาปรัับลงมาจนมีี Upside น่่าสนใจ ขณะที่่�ผลประกอบการยัังมีีแนวโน้้มเติิบโตดีี
จากการขยายสาขา ทั้้�งในไทยและต่่างประเทศ รวมถึึงการเพิ่่�มสิินค้้าใหม่่ๆ

St ck
H ghlight
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หลักทรัพย์

LH Take Profit
7.35 /

Stop loss
6.65

บริษัทหลักทรัพย์ ซีจีเอส อินเตอร์เนชั่นแนล (ประเทศไทย) จำ�กัด

ADVANC  

SPRC

CRC

HANA

Take profit 
218 / 

Stop loss 
200

Take profit
8.60 /

Stop loss
7.75

Take Profit 
36.75 / 

Stop loss 
29.75

Take profit
44.50 / 
Stoploss 
37.25

SAPPE Take profit 
110.00 / 
Stop loss 

95

แนะนำำ� “ซื้้�อ” เพราะ LH จะมีีกำำ�ไรปกติิต่่อหุ้้�นฟื้้�นตััวแข็็งแกร่่งหรืือเติิบโต 18.1% 
CAGR ในปีี 2023 - 25 จากการโอนกรรมสิิทธิ์์�โครงการไฮ - เอนด์์และรายได้้ 
ค่่าเช่่าที่่�เพิ่่�มขึ้้�น พร้้อมทั้้�งมีีอััตราผลตอบแทนจากเงิินปัันผลน่่าสนใจที่่� 6.4 - 7.4% 
ในปีี FY24 - 25

แนะนำำ� “ซื้้�อ” AIS เพราะมองว่่าการแข่่งขัันในอุุตสาหกรรมลดลงมรายได้้จาก 
การให้้บริิการน่าจะเติิบโตดีหลัังเข้้าซื้้�อ 3BB และงบลงทุุนของบริิษััทจะลดลงในปีี 
FY24 - 26 ส่่วนราคาเป้้าหมายใหม่่ในปีี FY24 ตามวิิธีี DCF อยู่่�ที่่� 259 บาท

เรายัังแนะนำำ� “ซื้้�อ” SPRC (ราคาเป้้าหมายเดิิม 11 บาท เท่่ากัับ EV / EBITDA 
6.0xFY25) มองว่่าส่่วนต่่างระหว่่าง GRM ของบริิษััทและคู่่�แข่่งจะหดแคบลง qoq 
เนื่่�องจาก crack spread น้ำำ��มัันเบนซิิน

เราปรัับเพิ่่�มคำำ�แนะนำำ�ของ HANA จาก “ถืือ” เป็็น “ซื้้�อ” รวมทั้้�งปรัับราคาเป้้าหมาย
ขึ้้�นเป็็น 46 บาท มองว่่ากำำ�ไรสุทธิน่่าจะแตะจุุดต่ำำ��สุุดใน 1Q24 แล้้ว  และจะค่่อยๆ 
ฟื้้�นตััวในไตรมาสที่่�เหลืือเม่ื่�ออุุตสาหกรรมเซมิคอนดัักเตอร์์มีีการลดสต๊อก 
น้้อยลง

แนะนำำ� “ซื้้�อ” SAPPE เพราะมองว่่าผลกำำ�ไรของบริิษััทมีีแนวโน้้มเติิบโตแข็็งแกร่่ง 
ใน 2Q-3Q24 และราคาเป้้าหมายเพิ่่�มขึ้�นเป็็น 116.3 บาท เรามองว่่ากำำ�ไรใน 
2Q - 3Q24 จะยิ่่�งแข็็งแกร่่ง เนื่่�องจากเป็็นไฮ - ซีีซั่่�นของการส่่งออก

แนะนำำ� “ซื้้�อ” CRC ที่่�ราคาเป้้าหมายเดิิม 46 บาท ตามวิธีีDCF (WACC:6.7%, 
TG 2%) เพราะคาดว่่าบริิษััทจะมีีกำำ�ไรสุุทธิิเติิบโตแข็็งแกร่่งใน 2H24 และ ปีี FY25 
นอกจากนี้้� เราเชื่่�อว่่า CRC เป็็นตััวเลืือกที่่�ดีีที่่�สุุดในกลุ่่�มค้้าปลีีกเมื่่�ออััตราดอกเบี้้�ย
เข้้าสู่่�ขาลง
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Under Value : หุ้นพื้นฐานดี แต่ยังมีราคาหุ้น ณ ปัจจุบัน ต่ำ�กว่ามูลค่าที่แท้จริง

New Economy : อุตสาหกรรมที่มุ่งเน้นการใช้เทคโนโลยีและนวัตกรรม เพื่อยกระดับความสามารถในการแข่งขัน	
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หลักทรัพย์

SCB 110 บาท

บริษัทหลักทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จำ�กัด (มหาชน)

TCAP

CPALL

OSP

HMPRO

57 บาท

84 บาท

28 บาท

15 บาท

EPG 9 บาท

แนวโน้้มผลการดำำ�เนิินงานแข็็งแกร่่งจากส่่วนต่่างอััตราดอกเบี้้�ยในประเทศที่่�ยัังอยู่่�
ในระดัับสููง 3.7 - 3.9% การเติิบโตของสิินเชื่่�อที่่�สููงกว่่าคาด และรายได้้ที่่�ไม่่ใช่่
ดอกเบี้้�ยยัังเติิบโตต่่อเนื่่�อง การปรัับเพิ่่�มอััตราส่่วนการจ่่ายปัันผลเป็็น 80% ของ
กำำ�ไร มีีผลให้้คาดการณ์์อััตราผลตอบแทนจากเงิินปัันผลจะอยู่่�สููง 8 - 9% ต่่อปีี

ผลการดำำ�เนิินงานเติิบโตทั้้�ง YoY และ QoQ จากส่่วนแบ่่งกำำ�ไร TTB เพิ่่�มขึ้้�นหลััง
ต้้นทุุนการดำำ�เนิินงานลดลง และประโยชน์ภาระภาษีีลดลง รายได้้ที่่�ไม่่ใช่่ดอกเบี้้�ย
เร่่งตััวขึ้้�น ธุุรกิิจประกัันโต 23.5% qoq ใน Q1 Credit cost ลดลงโดยเฉพาะการ
ตั้้�งสำำ�รองลดลงของ THANI หลััง Write - off มากในปีี 66 คาดอััตราตอบแทน
เงิินปัันผลจะสููงถึึง 7%/ปีี

มีีรายได้้ - กำำ�ไรเติิบโตจากการขยายสาขา 7 - 11 มีีเป้้า 20K สาขา จาก 14.7K 
และขยายในลาว/กััมพููชา รายได้้ CPAXT - Lotus’s/Makro โต อััตรากำำ�ไรขั้้�นต้้น
ดีีขึ้้�นจากการปรัับ Product mix เน้้นสิินค้้า High margin (อาหารพร้้อมทาน 
เคร่ื่�องด่ื่�ม ของใช้้ส่่วนตััว) ค่่าใช้้จ่่ายดอกเบี้้�ยลดลงหลัังทยอยคืืนหนี้้� เ งิินกู้้�  
และ Re - finance เงิินกู้้� CPAXT

ได้้ประโยชน์จากการฟื้้�นตััวของเศรษฐกิิจไทยในครึ่่�งปีีหลััง ทำำ�ให้้รายได้้และผล 
การดำำ�เนิินงานดีีขึ้้�นจากการขยายสาขาของ Homepro และ Megahome  
การเชื่่�อมโยงช่่องทางจำำ�หน่่าย Online/Offline และระบบจััดส่่งสิินค้้าที่่�ไร้้รอยต่่อ
ทำำ�ให้้ยอดขายปรัับขึ้้�น การเพิ่่�มสััดส่่วนสิินค้้า House brand ช่่วยให้้อััตรากำำ�ไร 
ขั้้�นต้้นเพิ่่�มขึ้้�นต่่อเนื่่�อง

ราคาหุ้้�นอ่่อนตััวลงเพราะได้้รัับผลกระทบจากการตั้้�งสำำ�รองเครดิิตของบริิษััท 
ร่่วมทุุนในต่่างประเทศ แต่่ในระยะยาวผลการดำำ�เนิินงานมีีแนวโน้้มเติิบโตจากธุุรกิิจ
ฉนวนกัันความร้้อน/เย็็น Aeroflex ในธุุรกิจ EV/Semiconductor ธุุรกิจชิ้้�นส่่วน
ยานยนต์์ที่่�ส่่งมอบให้้ Toyota และธุุรกิจบรรจุภััณฑ์์ที่่�ปรัับราคาขึ้้�นและกำำ�ไร 
จากการท่่องเที่่�ยวที่่�ฟื้้�นตััว

มีีสััญญาณเติิบโตในระยะสั้้�น/ยาว จากการฟื้้�นตััวของยอดขายเคร่ื่�องด่ื่�มชููกำำ�ลััง 
ส่่วนแบ่่งการตลาดเพิ่่�ม เตรีียมออกผลิิตภััณฑ์์ใหม่่อย่่างน้้อย 4 SKUs อััตรากำำ�ไร
ขั้้�นต้้นแนวโน้้มเพิ่่�มขึ้้�นจากต้้นทุุนที่่�ลดลง การบริิหารต้้นทุุนดีีขึ้้�น การประหยััดต่่อ
ขนาดหลัังยอดขายเพิ่่�ม รายได้้ต่่างประเทศดีีต่่อเนื่่�อง ราคายัังไม่่สะท้้อนการเติิบโต
ปีีนี้้�ที่่� 33%
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หลักทรัพย์

SPALI 22.2

บริษัทหลักทรัพย์ ดีบีเอส วิคเคอร์ส (ประเทศไทย) จำ�กัด

TISCO

BBL

AMATA

BDMS

118

189

30

35

GPSC 58

ธุุรกิิจมีีการกระจายความเสี่่�ยงดีี มีีผลิตภััณฑ์์หลากหลายทั้้�งแนวราบและแนวสููง 
ครอบคลุุมฐานลููกค้้าจำำ�นวนมาก ความสามารถในการทำำ�กำำ�ไรสูง ฐานะการเงิิน
แข็็งแรง สััดส่่วนหนี้้�สิินสุุทธิต่่อทุุนต่ำำ��เพีียง 0.4 เท่่า จ่่ายปัันผลสูงดีีมาอย่่าง 
ต่่อเนื่่�อง คาด Dividend Yield ไว้้ประมาณ 6% ต่่อปีี

บริิหารธุุรกิิจอย่่างระมััดระวััง ชะลอปล่่อยสิินเช่ื่�อที่่�เสี่่�ยงสููงในช่่วงที่่�เศรษฐกิิจไม่่ดีี 
ระดัับ NPL ratio สิ้้�น 1Q24 อยู่่�ที่่� 2.27% ต่ำำ��กว่่าเฉลี่่�ยของกลุ่่�มที่่� 3.07% มีี  
Coverage ratio สููงที่่� 178% และ CAR แกร่่งที่่� 18.2% ด้้าน ROE สููงสุุดในกลุ่่�มที่่� 
17% จ่่ายปัันผลสููงมาอย่่างสม่ำำ��เสมอคาด Dividend Yield ไว้้ประมาณ 7 - 8% 
ต่่อปีี

ธนาคารมีีความมั่่�นคง ธุุรกิิจกระจายความเสี่่�ยงดีี มีีสิินเชื่่�อต่่างประเทศ 25% ของ
ทั้้�งหมด CAR แข็็งแกร่่งที่่� 19.7% ระดัับ NPL ratio สิ้้�น 1Q24 อยู่่�ที่่� 3.0% ซึ่่�งอยู่่� 
ในค่่าเฉลี่่�ยของกลุ่่�ม ขณะที่่�มีี Coverage ratio สููงสุุดในกลุ่่�มที่่� 292% ราคา 
หุ้้�นปััจจุุบัันมีี P/BV ต่ำำ��เพีียง 0.5 เท่่า และให้้ Dividend Yield ดีี ราว 5% ต่่อปีี

โรงพยาบาลพัฒนาเทคโนโลยีในการรัักษาต่่อเนื่่�อง ปััจจุุบัันมีีหุ่่�นยนต์์ช่่วยผ่่าตััด 
da Vinci Xi ซ่ึ่�งถููกออกแบบมาเพื่่�อการผ่่าตััดผ่่านกล้้องแบบแผลเล็็ก ธุุรกิิจมีี 
แนวโน้้มดี จากจำำ�นวนผู้้�ป่วยที่่�จะมากข้ึ้�นในสัังคมสูงวััยที่่�ใหญ่่ข้ึ้�น มีีโรคซัับซ้้อน 
เข้้ามารัักษามากข้ึ้�น การที่่� BDMS มีีเครืือข่่ายขนาดใหญ่่ทำำ�ให้้มีีความสามารถ 
ทำำ�กำำ�ไรที่่�ดีี

บริิษััทขยายธุุรกิิจไปยัังแบตเตอรี่่�ยานยนต์์ ไฟฟ้้า ซ่ึ่�งคาดว่่าจะมีีความต้้องการ 
ใช้้มากข้ึ้�นในระยะยาว เนื่่�องจากยายนต์์ ไฟฟ้้าจะเข้้ามาทดแทนยานยนต์์น้ำำ��มััน 
เพื่่�อลดผลกระทบทางสิ่่�งแวดล้้อม ส่่วนธุุรกิจไฟฟ้าไปได้้ดีี มีีการขยายกำำ�ลััง 
การผลิตต่อเน่ื่�อง รองรัับความต้องการใช้้ที่่�เพิ่่�มขึ้้�นในอนาคต ราคาหุ้้�นปััจจุุบัันมีี 
P/BV ต่ำำ��ที่่� Mean - 2SD

บริิษััทมีีที่่�ดิินในนิิคมฯพร้้อมขายจำำ�นวนมาก ธุุรกิจมีีแนวโน้้มดีี ต่่างชาติิย้้ายฐาน
ผลิิตมาไทย เช่่น กลุ่่�มยานยนต์์ ไฟฟ้้า ชิ้้�นส่่วนอิิเลคทรอนิิกส์์ เครื่่�องใช้้ ไฟฟ้้า 
ในครััวเรืือน ฯลฯ โดยเฉพาะจีีน สิ้้�น 1Q24 มีี Backlog สููงถึึง 13.9 พัันล้้านบาท 
ที่่�จะรัับรู้้�รายได้้ในปีี 24 - 25 ฐานะการเงิินดีี ราคาหุ้้�นยัังต่ำำ��กว่่า RNAV ที่่� 36.7 
บาทถึึง 35%
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Disclaimer : ข้้อมููลนี้้�จััดทำำ�ขึ้้�นโดยบริิษััทหลัักทรััพย์์ฯ ภายใต้้กิิจกรรม SET in the City 2024 ระหว่่างวัันที่่� 15-16 มิิ.ย. 67 
เพื่่�อเป็็นแนวคิิด และข้้อมููลเบื้้�องต้้นมิิได้้มีีวััตถุุประสงค์์เพื่่�อการชี้้�นำำ� ผู้้�ลงทุุนควรศึึกษาข้้อมููลเพิ่่�มเติิมในการตััดสิินใจลงทุุน

Dividend : บริษัทจดทะเบียนที่มีการจ่ายปันผลอย่างสม่ำ�เสมอในช่วงที่ผ่านมา

Under Value : หุ้นพื้นฐานดี แต่ยังมีราคาหุ้น ณ ปัจจุบัน ต่ำ�กว่ามูลค่าที่แท้จริง

New Economy : อุตสาหกรรมที่มุ่งเน้นการใช้เทคโนโลยีและนวัตกรรม เพื่อยกระดับความสามารถในการแข่งขัน	
	 และเพิ่มศักยภาพ สอดคล้องกับแผนยุทธศาสตร์ของประเทศ
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หลักทรัพย์

SCB 120 บาท

บริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซีย ไซรัส จำ�กัด (มหาชน)

AP

AAV

ITC

BKGI

13.20 บาท

3.20 บาท

27 บาท

2.70 บาท

GABLE 5.50 บาท

รายได้้ที่่�ไม่่ใช่่ดอกเบี้้�ยที่่�เติิบโตช่วยชดเชยสิินเชื่่�อที่่�อาจโตต่ำำ��ได้้ และยัังคุุมรายจ่่าย
ได้้ดีี การก่่อตััวใหม่่ของ NPL ลดลง เป็็นธนาคารที่่�จ่่ายเงิินปัันผลสููงที่่�สุุด

คาดกำำ�ไรกำำ�ลัังเร่่งตััวเพราะคอนโดใหม่่เริ่่�มทยอยโอนตั้้�งแต่่ เม.ย. การลดค่่า
ธรรมเนีียมโอนและจดจำำ�นองช่่วยจำำ�กััด Downside ท่่ามกลางตลาดแนวราบ 
ที่่�ท้้าทาย คาดกำำ�ไรปีีนี้้�ทรงตััวสููงและให้้ยีีลด์์ปัันผลสููงแต่่ P/E ยัังต่ำำ��

มีีโอกาสที่่� 2Q - 3Q24 ซึ่่�งเป็็น low season จะทำำ�กำำ�ไรได้้จาก Load factor ที่่�สููง 
90% ในเดืือน เม.ย. - พ.ค. ค่่าบััตรโดยสารสููง รวมถึึงนัักท่่องเที่่�ยวชาวจีีนฟื้้�น 
ในช่่วงฤดููร้้อน ความสามารถในการทำำ�กำำ�ไรดีีกว่่ากลุ่่�มแต่่ Valuations ถููกกว่่า
กลุ่่�ม

ให้้บริิการตรวจคััดกรองทางพัันธุุกรรมด้้วยเทคโนโลยีีล้ำำ��สมััย Next Generation 
Sequencing มีีผู้้�ถืือหุ้้�นใหญ่่คืือ BGI ซึ่่�งเป็็น Biotech ระดัับโลก BKGI ได้้รัับ 
การถ่่ายทอดเทคโนโลยี ได้้รัับอนุุญาตให้้ใช้้เครื่่�องหมายการค้าเช่่น NIFTY,  
VISTA, NOVA เป็็นต้้น

แม้้รายได้้จาก Software platform จะมีีสััดส่่วนเพีียง 2% ของรายได้้รวม  
แต่่มีีอััตราการเติิบโตสูงสุุดเฉลี่่�ย 44% CAGR ในช่่วง 3 ปีีที่่�ผ่่านมา การลงทุุน 
ใน Opsta และเป็็นพัันธมิตรกับ Workday จะช่่วยรองรัับการเปลี่่�ยนแปลงในยุุค  
AI Transformation และเพิ่่�มอััตรากำำ�ไรสุุทธิิ

แนวโน้้มกำำ�ไรโตต่อเน่ื่�องใน 2Q - 4Q24 ปััจจุุบัันบริิษััทได้้รัับคำำ�สั่่�งซื้้�อล่่วงหน้้าแล้้ว 
93.5% ของเป้้ารายได้้ใน 2Q24 ขณะที่่�บริิษััทเล่ื่�อนการเปิิดสายการผลิตใหม่ ่
จาก เม.ย. เป็็น มิิ.ย. 2024 สอดคล้้องกัับแผนเปิิดตััวสิินค้้าใหม่่ของลููกค้้า
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Disclaimer : ข้้อมููลนี้้�จััดทำำ�ขึ้้�นโดยบริิษััทหลัักทรััพย์์ฯ ภายใต้้กิิจกรรม SET in the City 2024 ระหว่่างวัันที่่� 15-16 มิิ.ย. 67 
เพื่่�อเป็็นแนวคิิด และข้้อมููลเบื้้�องต้้นมิิได้้มีีวััตถุุประสงค์์เพื่่�อการชี้้�นำำ� ผู้้�ลงทุุนควรศึึกษาข้้อมููลเพิ่่�มเติิมในการตััดสิินใจลงทุุน

Dividend : บริษัทจดทะเบียนที่มีการจ่ายปันผลอย่างสม่ำ�เสมอในช่วงที่ผ่านมา

Under Value : หุ้นพื้นฐานดี แต่ยังมีราคาหุ้น ณ ปัจจุบัน ต่ำ�กว่ามูลค่าที่แท้จริง

New Economy : อุตสาหกรรมที่มุ่งเน้นการใช้เทคโนโลยีและนวัตกรรม เพื่อยกระดับความสามารถในการแข่งขัน	
	 และเพิ่มศักยภาพ สอดคล้องกับแผนยุทธศาสตร์ของประเทศ
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หลักทรัพย์

TISCO ราคาเหมาะสม 
Bloomberg 
Consensus 

101.50 บาท 

บริษัทหลักทรัพย์ โกลเบล็ก จำ�กัด

DMT

TRP

PTTEP

BKGI

ราคาเหมาะสม 
Bloomberg 
Consensus 
14.30 บาท

ราคาเหมาะสม 
17.00 บาท

Bloomberg 
Consensus 
176 บาท

ราคาเหมาะสม 
2.52 บาท

GFC ราคาเหมาะสม 
11.70 บาท

มีีมุุมมองเป็็นกลางจากที่่�คาดว่่าจะเห็็น credit cost เพิ่่�มขึ้้�นเพื่่�อแลกกัับ yield  
จากสิินเชื่่�อที่่� เพิ่่�มขึ้้�น คาดกำำ�ไร 2Q67 มีีแนวโน้้มทรงตััว YoY, QoQ ทั้้�งนี้้� 
Bloomberg Consensus คาดกำำ�ไรปีี 67 เฉลี่่�ย 6,991 ล้้านบาท -4%YoY  
ขณะที่่� IAA Consensus คาด Dividend Yield ปีี 67 เฉลี่่�ย 7.8% อยู่่�ในระดัับสููง
น่่าสนใจถืือรอรัับปัันผล

แนะนำำ�ซื้้�อรอรัับปัันผลจาก yield 9% ในช่่วง 1Q67 กำำ�ไร 268 ลบ.+9%QoQ 
+6%YoY จากปริิมาณการจราจร 113,809 คััน ต่่อวัันเพ่ิ่�มขึ้้�นจาก 69,530 คััน
ต่่อวัันใน 1Q66 แนวโน้้มผลประกอบการ 2Q67 เติิบโตต่่อเนื่่�องจากการเดิินทาง
เพิ่่�มขึ้้�นในภาคธุุรกิิจและท่่องเที่่�ยว และผู้้� ใช้้ทางเลืือกใช้้ทางยกระดัับดอนเมืือง 
เพื่่�อเลี่่�ยงรถติิดบนถนนวิิภาวดีีรัังสิิต

ปรัับเพิ่่�มคำำ�แนะนำำ�จาก “ถืือ” เป็็น “ซื้้�อ” โดยคาดว่่าผลประกอบการจะฟื้้�นตััวตั้้�งแต่่ 
2Q67 เป็็นต้้นไปเนื่่�องจากลููกค้้าหลากหลายและขยายตลาดไปกลุ่่�มวััยรุ่่�น การเป็็น
พัันธมิตรกับ KKC Clinic จะเห็็นผลเต็็มไตรมาสหนุุนผลประกอบการเพิ่่�มเติิม 
ส่่วนการก่่อสร้้างโรงพยาบาลใหม่่ซึ่่�งใหญ่่กว่่าปััจจุุบััน 5 เท่่า จะแล้้วเสร็็จตามแผน
ภายใน 4Q67

คาดผลประกอบการปี 2567 เติิบโตโดดเด่่นจากพฤติิกรรมผู้้�บริิโภคดููแลสุขภาพ
มากขึ้้�นจนเป็็น Mega Trend ของโลก การแพทย์์จีีโนมิิกส์์เป็็น New S - Curve 
เปลี่่�ยนมารัักษาเฉพาะบุุคคล การบริิการรัักษาภาวะผู้้�มีีบุุตรยาก IVF กลัับมา
ขยายตััวอีีกครั้้�ง และความเชื่่�อเร่ื่�องบุุตรที่่�เกิิดปีีมัังกร วางแผนตั้้�งครรภ์เพิ่่�มขึ้้�น 
เพื่่�อคลอดบุุตรภายในปีี 2567

แนะนำำ� “ซื้้�อเม่ื่�ออ่่อนตััว” โดยมีีมุุมมองบวกต่่อแนวโน้้มผลประกอบการช่่วงที่่�เหลืือ
ของปีี 67 จากจำำ�นวนผู้้�ป่วยยัังเร่่งขึ้้�นต่่อเน่ื่�องจากการประชาสััมพันธ์์ การทำำ�
กิิจกรรมส่งเสริมการขายและความเชื่่�อในเร่ื่�องการมีีลููกช่่วงปีีมัังกรทอง และการ
ขยายอีีก 2 สาขา ในช่่วง 2H67 (สุุวรรณภููมิิและอุุบลราชธานีี)

แนะนำำ� “ซื้้�อ” โดยมีีมุุมมองบวกต่่อผลประกอบการ 2Q67 เนื่่�องจากแหล่่งเอราวััณ
รัับรู้้�กำำ�ลัังการผลิิตเต็็มไตรมาส และสงครามช่่วยหนุุนราคาน้ำำ��มััน คาดปริิมาณ
การผลิต +8%QoQ และราคาน้ำำ��มันปรัับขึ้้�นจากอุุปทานตึึงตััว แต่่คาดว่่าราคา
ขายก๊๊าซธรรมชาติิจะลดลงตามสูตรราคาใหม่่ของแหล่่งผลิตเอราวััณ ส่่วนต้้นทุุน
ผลิิตจะทรงตััว
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Disclaimer : ข้้อมููลนี้้�จััดทำำ�ขึ้้�นโดยบริิษััทหลัักทรััพย์์ฯ ภายใต้้กิิจกรรม SET in the City 2024 ระหว่่างวัันที่่� 15-16 มิิ.ย. 67 
เพื่่�อเป็็นแนวคิิด และข้้อมููลเบื้้�องต้้นมิิได้้มีีวััตถุุประสงค์์เพื่่�อการชี้้�นำำ� ผู้้�ลงทุุนควรศึึกษาข้้อมููลเพิ่่�มเติิมในการตััดสิินใจลงทุุน

Dividend : บริษัทจดทะเบียนที่มีการจ่ายปันผลอย่างสม่ำ�เสมอในช่วงที่ผ่านมา

Under Value : หุ้นพื้นฐานดี แต่ยังมีราคาหุ้น ณ ปัจจุบัน ต่ำ�กว่ามูลค่าที่แท้จริง

New Economy : อุตสาหกรรมที่มุ่งเน้นการใช้เทคโนโลยีและนวัตกรรม เพื่อยกระดับความสามารถในการแข่งขัน	
	 และเพิ่มศักยภาพ สอดคล้องกับแผนยุทธศาสตร์ของประเทศ



ราคาเป้าหมาย
(สิ้นปี 2024) เหตุผลสนับสนุนชื่อย่อ

หลักทรัพย์

KTB 22.00

บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จำ�กัด

AP

PTT

CPALL

KCE

15.00

45.00

77.00

52.00

BDMS 36.00

เป็็นหุ้้�นธนาคารพาณิิชย์ ที่่�จ่่ายปัันผลต่อเน่ื่�อง 22 ปีี โดยกำำ�ไรอยู่่�ในทิิศทางขาขึ้้�น
และเป็็นธนาคารของรััฐจึึงอยู่่�ในตำำ�แหน่่งดีีที่่�สุุดในการคว้้าโอกาสปล่่อยสิินเชื่่�อ 
ภาครััฐ โดยปีี 2567 คาดกำำ�ไรเติิบโต 5.4%YoY จาก credit cost ลดลง อีีกทั้้�ง 
มีีความเสี่่�ยงด้้านคุุณภาพสิินทรััพย์์ต่ำำ��กว่่า ธพ. อื่่�น และคาดให้้ Div. Yield ปีี 67 
ราว 5.6%

เป็็นหุ้้�นอสัังหาที่่�จ่่ายปัันผลต่่อเนื่่�อง 22 ปีี และคาดกำำ�ไรโตแกร่่ง โดยปีี 2567  
คาดกำำ�ไรสุทธิทำำ�จุุดสููงสุุดใหม่่ 6.3 พัันลบ. เติิบโต 4.8%YoY ภายใต้้ปััจจุุบัันที่่�มีี 
Backlog แข็็งแกร่่ง 3.66 หมื่่�นลบ. ซ่ึ่�ง 64% จะรัับรู้้�เป็็นรายได้้ในปีี 2567 และที่่�
เหลืือจะรัับรู้้�เป็็นรายได้้ในปีี 2568 - 69 อีีกทั้้�งคาดให้้ Div. Yield ปีี 67 ราว 7.6%

มีีฐานะการเงิินแกร่่ง โดยมีี D/E เพีียง 0.2 - 0.3 เท่่า และกระจายความเสี่่�ยงของ
ธุุรกิิจที่่�ลงตััว โดยปีี 2567 คาดกำำ�ไรปกติิโต 6%YoY พร้้อมให้้ Div. Yield สููงปีีละ 
6% ขณะที่่�ราคาหุ้้�น Undervalue โดยปััจจุุบัันซื้้�อขาย PER และ PBV 67F เพีียง  
9 เท่่า และ 0.8 เท่่า คิิดเป็็น -1S.D. และ -2S.D. จากค่่าเฉลี่่�ย PER และ PBV 10 ปีี 
ตามลำำ�ดัับ

เป็็นผู้้�ผลิตแผงวงจรพิิมพ์ (PCB) รายใหญ่่ซึ่่�งใช้้ในหลายอุุตสาหกรรมที่่�เป็็น  
New Economy ทั้้�งนี้้�ปีี 2567 คาดกำำ�ไรปกติิพลิิกโต 44.7%YoY โดย 2Q67  
คาดกำำ�ไรเติิบโต YoY และ QoQ จากคำำ�สั่่�งซื้้�อค้้างส่่งที่่�แข็็งแกร่่งของ special  
grade PCB (HDI) ที่่�มีีมาร์์จิ้้�นสููง ส่่วน 3Q67 เข้้าสู่่� High Season และ 4Q67  
คาดจะรัับรู้้�มาตรการลดต้้นทุุน

เป็็นผู้้�ประกอบการโรงพยาบาลเอกชนรายใหญ่่สุุดในไทย ที่่�มีีการขยายธุุรกิิจ
บริิการไปยัังด้้านสุุขภาพดิิจิิทััล การจัดตั้้�ง Genomic Center และการลงทุุน 
ใน BDMS Silver Wellness & Residence ซึ่่�งคาดได้้ประโยชน์์จากอุุปสงค์์ที่่� 
เพิ่่�มขึ้้�นในระยะยาว ขณะที่่�ปีี 2567 คาดกำำ�ไรปกติิจะเติิบโต 13%YoY สู่่� 1.6  
พัันลบ. และ Valuation ไม่่แพง

ราคาหุ้้�น Undervalue โดยปััจจุุบัันซื้้�อขาย PER 67F ที่่� 23 เท่่า คิิดเป็็น -2S.D. 
จากค่่าเฉลี่่�ย PER 10 ปีี สวนทางกำำ�ไรที่่�แข็็งแกร่่ง โดยปีี 2567 คาดกำำ�ไรปกติิ  
2.3 หมื่่�นลบ. เติิบโต 28%YoY จากยอดขายและมาร์์จิ้้�นที่่�ดีีขึ้้�น อีีกทั้้�งดอกเบี้้�ย 
จ่่ายลดลง ซึ่่�งประมาณการยัังไม่่รวม upside ของกำำ�ไรที่่�อาจเกิิดขึ้้�นจากโครงการ
ดิิจิิทััลวอลเล็็ต

St ck
H ghlight

Disclaimer : ข้้อมููลนี้้�จััดทำำ�ขึ้้�นโดยบริิษััทหลัักทรััพย์์ฯ ภายใต้้กิิจกรรม SET in the City 2024 ระหว่่างวัันที่่� 15-16 มิิ.ย. 67 
เพื่่�อเป็็นแนวคิิด และข้้อมููลเบื้้�องต้้นมิิได้้มีีวััตถุุประสงค์์เพื่่�อการชี้้�นำำ� ผู้้�ลงทุุนควรศึึกษาข้้อมููลเพิ่่�มเติิมในการตััดสิินใจลงทุุน

Dividend : บริษัทจดทะเบียนที่มีการจ่ายปันผลอย่างสม่ำ�เสมอในช่วงที่ผ่านมา

Under Value : หุ้นพื้นฐานดี แต่ยังมีราคาหุ้น ณ ปัจจุบัน ต่ำ�กว่ามูลค่าที่แท้จริง

New Economy : อุตสาหกรรมที่มุ่งเน้นการใช้เทคโนโลยีและนวัตกรรม เพื่อยกระดับความสามารถในการแข่งขัน	
	 และเพิ่มศักยภาพ สอดคล้องกับแผนยุทธศาสตร์ของประเทศ
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หลักทรัพย์

TISCO เป้าพื้นฐาน 
98 บาท

บริษัทหลักทรัพย์ เคจีไอ (ประเทศไทย) จำ�กัด (มหาชน)

SCCC

RATCH

BBL

BBGI 

เป้าพื้นฐาน
149 บาท

เป้าพื้นฐาน 
33 บาท 

เป้าพื้นฐาน
200 บาท 

เป้าพื้นฐาน 
6.7 บาท

CPF เป้าพื้นฐาน
26.5 บาท

“ผลการดำำ�เนิินงานในอดีีตของ TISCO มีีความผันผวนที่่�ต่ำำ��แม้้ในช่่วงเศรษฐกิิจ
ชะลอตััว ทำำ�ให้้สามารถจ่ายปัันผลในระดัับสููงได้้ทุุกปีี ราคารถมืือสองปรัับลงแรง
ในปีี 66 กดดััน TISCO แต่่ดััชนีราคารถมืือสองเริ่่�มฟื้้�นตััวใน 1Q67 หลัังจาก 
ลงไปต่ำำ��สุุดในช่่วงปลายปีี 66 คาดปัันผลปีี 67 – 68 ปีีละ 7.0 – 7.2 บาท คิิดเป็็น 
Dividend yield 7.1% - 7.4%”

“ต้้นทุุนพลัังงาน (ถ่่านหิิน) ที่่�เป็็นต้้นทุุนหลัักของการผลิตปูนซีีเมนต์์ทรงตััวใน
ระดัับต่ำำ��ต่อเนื่่�อง ส่่งผลบวกให้้อััตรากำำ�ไรของ SCCC ฟื้้�นตััว ประเมิินอุุปสงค์์
ปููนซีีเมนต์์ จะเริ่่�มฟื้้�นตััวทั้้�งในและต่่างประเทศ คาดปัันผลปีี 67 – 68 ได้้ปีีละ 9 บาท 
คิิดเป็็น Dividend yield 6.5%”

“ปััจจััยลบต่่างๆ ที่่�เคยกดดัันผลการดำำ�เนิินงานของโรงไฟฟ้าเริ่่�มผ่่อนคลายลง 
คาดแนวโน้้มกำำ�ไรทยอยฟื้้�นตััวเติิบโต YoY ตั้้�งแต่่ปีี 67 PBV 0.6 เท่่า ราคาหุ้้�น
ปััจจุุบัันเทรดต่ำำ��กว่่ามููลค่่าทางบััญชีอยู่่�มาก ขณะที่่�คาดผลการดำำ�เนิินงานผ่่าน 
จุุดที่่�แย่่ที่่�สุุดไปแล้้ว และคาดปัันผลปีี 67 – 68 ปีีละ 1.60 – 1.65 บาท คิิดเป็็น  
Dividend yield 5.7% – 5.9%”

ผลการดำำ�เนิินงานปีีนี้้�ได้้แรงหนุุนจากอุุปสงค์์น้ำำ��มันไบโอดีีเซลที่่�เพ่ิ่�มขึ้�นหลัังจาก 
BCP เข้้าเป็็นผู้้�หุ้้�นใหญ่่ของ BSRC โครงการ SAF ที่่�ร่่วมลงทุุนกัับ BCP คาดจะ
เริ่่�มเปิิดการผลิิตได้้ใน 1Q68 ประเมิินผลการดำำ�เนิินงานปีีนี้้�จะเริ่่�ม Turnaround 
และจะเติิบโตต่่อเนื่่�องในอนาคต ขณะที่่� PBV 0.84 เท่่า ยัังต่ำำ��กว่่ามููลค่่าทางบััญชีี

CPF มีีการพััฒนานวััตกรรมด้้านอาหารอย่่างต่่อเนื่่�อง อาทิิ การพััฒนารููปแบบ
การเลี้้�ยงเทคโนโลยีีชีีวภาพ, พััฒนาฟาร์์มเลี้้�ยงสััตว์์เป็็นฟาร์์มสีีเขีียว ภายใต้้
แนวคิิดเศรษฐกิิจหมุุนเวีียน (Circular Economy) ประเมิินผลการดำำ�เนิินงานปีีนี้้�
จะเริ่่�ม Turnaround จากที่่�ขาดทุุนหนัักในปีีที่่�ผ่่านมา ขณะที่่� PBV 0.74 เท่่า  
ยัังต่ำำ��กว่่ามููลค่่าทางบััญชีี

BBL เป็็นธนาคารที่่�มีีฐานลููกค้้าสิินเชื่่�อขนาดใหญ่่ กลุ่่�มลูกค้้าสิินเชื่่�อมีีความ
ทนทานต่่อภาวะเศรษฐกิิจได้้ดีี PBV 0.48 เท่่า ราคาหุ้้�นปััจจุุบัันเทรดต่ำำ��กว่่า 
มููลค่าทางบััญชีอยู่่�มาก ขณะที่่�คาด ROE มีีแนวโน้้มทยอยฟื้้�นตััว และคาดปัันผล 
ปีี 67 – 68 ปีีละ 6.0 – 6.5 บาท คิิดเป็็น Dividend yield 4.3% – 4.7%
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Disclaimer : ข้้อมููลนี้้�จััดทำำ�ขึ้้�นโดยบริิษััทหลัักทรััพย์์ฯ ภายใต้้กิิจกรรม SET in the City 2024 ระหว่่างวัันที่่� 15-16 มิิ.ย. 67 
เพื่่�อเป็็นแนวคิิด และข้้อมููลเบื้้�องต้้นมิิได้้มีีวััตถุุประสงค์์เพื่่�อการชี้้�นำำ� ผู้้�ลงทุุนควรศึึกษาข้้อมููลเพิ่่�มเติิมในการตััดสิินใจลงทุุน

Dividend : บริษัทจดทะเบียนที่มีการจ่ายปันผลอย่างสม่ำ�เสมอในช่วงที่ผ่านมา

Under Value : หุ้นพื้นฐานดี แต่ยังมีราคาหุ้น ณ ปัจจุบัน ต่ำ�กว่ามูลค่าที่แท้จริง

New Economy : อุตสาหกรรมที่มุ่งเน้นการใช้เทคโนโลยีและนวัตกรรม เพื่อยกระดับความสามารถในการแข่งขัน	
	 และเพิ่มศักยภาพ สอดคล้องกับแผนยุทธศาสตร์ของประเทศ
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SPALI 24

บริษัทหลักทรัพย์ เกียรตินาคินภัทร จำ�กัด (มหาชน)

SCB

MINT

CPALL

WHA

128

40

72

6.20

3BBIF 7.40
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Disclaimer : ข้้อมููลนี้้�จััดทำำ�ขึ้้�นโดยบริิษััทหลัักทรััพย์์ฯ ภายใต้้กิิจกรรม SET in the City 2024 ระหว่่างวัันที่่� 15-16 มิิ.ย. 67 
เพื่่�อเป็็นแนวคิิด และข้้อมููลเบื้้�องต้้นมิิได้้มีีวััตถุุประสงค์์เพื่่�อการชี้้�นำำ� ผู้้�ลงทุุนควรศึึกษาข้้อมููลเพิ่่�มเติิมในการตััดสิินใจลงทุุน

Dividend : บริษัทจดทะเบียนที่มีการจ่ายปันผลอย่างสม่ำ�เสมอในช่วงที่ผ่านมา

Under Value : หุ้นพื้นฐานดี แต่ยังมีราคาหุ้น ณ ปัจจุบัน ต่ำ�กว่ามูลค่าที่แท้จริง

New Economy : อุตสาหกรรมที่มุ่งเน้นการใช้เทคโนโลยีและนวัตกรรม เพื่อยกระดับความสามารถในการแข่งขัน	
	 และเพิ่มศักยภาพ สอดคล้องกับแผนยุทธศาสตร์ของประเทศ

ปััจจััยสนัับสนุุน :  • มาตรการกระตุ้้�นเศรษฐกิิจภาครััฐ  • ดอกเบี้้�ยขาลง  • ความ
ต้้องการซื้้�อที่่�อยู่่�อาศััยในระยะยาวยัังคงมีีอยู่่�
ความเสี่่�ยง :  • สภาวะเศรษฐกิิจที่่�อ่่อนแอ  • การแข่่งขัันที่่�รุุนแรงขึ้้�น ส่่งผลให้้ 
ยอดขายบ้้านที่่�ช้้ากว่่าที่่�คาด  • นโยบายการปล่่อยสิินเชื่่�อที่่�เข้้มงวดขึ้้�น

ปััจจััยสนัับสนุุน :  • มีีการเพิ่่�มจำำ�นวนเงิินฝากสููงสุุดเมื่่�อเทีียบเป็็นรายเดืือน ใน
เดืือนเมษายน 2567  • มีีการเติิบโตสิินเชื่่�อให้้กัับนิิติิบุุคคลค่่อนข้้างดีี  • มีีอััตรา 
ผลตอบแทนเงิินปัันผลในระดัับที่่�น่่าสนใจ
ความเสี่่�ยง :  • ปััญหาต้้นทุุนเงิินทุุนที่่�เพ่ิ่�มขึ้�นในกลุ่่�มธุุรกิจการเงิิน ซึ่่�งจะทำำ�ให้้  
NIM หรืือส่่วนต่่างดอกเบี้้�ยเงิินกู้้�กัับเงิินฝากลดลง

ปััจจััยสนัับสนุุน :  • CPALL เป็็นบริิษััทที่่�มีีผลประกอบการดีีที่่�สุุด เมื่่�อเทีียบกัับ 
ร้้านค้้าปลีีกอื่่�น ๆ   • มีีโอกาสเติิบโตสููงสุุดจากโครงการกระเป๋๋าเงิินดิิจิิทััล
ความเสี่่�ยง :  • ภาวะเศรษฐกิิจที่่�ชะลอตััว  • ความเสี่่�ยงด้้านธรรมาภิิบาล  • การ 
เข้้าซื้้�อกิิจการขนาดใหญ่่ที่่�อาจส่่งผลต่่อสภาพคล่่องทางการเงิินของบริิษััท

ปััจจััยสนัับสนุุน  : • รายได้้เติิบโตแข็็งแกร่่ง  • ธุุรกิิจโรงแรม จะกลัับมามีีกำำ�ไรอีีกครั้้�ง
ในไตรมาส 2 เนื่่�องจากเป็็นช่่วงฤดููท่่องเที่่�ยวไฮซีีซั่่�น  • ธุุรกิิจอาหารยัังคงมีีการ
เติิบโต 4% เมื่่�อเทีียบเป็็นรายปีี  • valuation น่่าสนใจ 
ความเสี่่�ยง  :  • ธุุรกิจอาหารในประเทศจีีน เนื่่�องจากภาวะเศรษฐกิิจชะลอตััวและ
ฐานข้้อมููลที่่�สููงในปีี 2023

ปััจจััยสนับสนุน :  • ขาขึ้้�นของธุุรกิจนิิคมอุุตสาหกรรม  • ความต้องการที่่�ดิินใน
นิิคมอุตสาหกรรมยัังมีีอย่่างต่่อเนื่่�อง จากนโยบายของบริิษััทในจีีนที่่�จะเพิ่่�มฐาน
การผลิิตนอกประเทศ  • ความต้้องการซื้้�อที่่�ดิินในนิิคมอุุตสาหกรรม
ความเสี่่�ยง :  • มาร์์จิ้้�นไม่่น่่าจะโตได้้มาก เนื่่�องจากราคาที่่�ดิินที่่�เพิ่่�มสููงขึ้้�น

ปััจจััยสนัับสนุุน :  • ความเสี่่�ยงจากคู่่�สััญญาลดลง หลัังจากที่่�มีีการเปลี่่�ยนแปลง
เจ้้าของ  • การปรัับโครงสร้้างค่่าเช่่าช่่วยให้้ 3BB มีีพื้้�นที่่�สำำ�หรัับความผิิดพลาด 
ในการดำำ�เนิินงานได้้มากขึ้้�น
ความเสี่่�ยง :  • กำำ�ไรที่่�อาจจะลดลง YoY จากการปรัับโครงสร้้างค่่าเช่่าเมื่่�อ 
เดืือน ส.ค. 2023 มีีการยกเลิิกสััญญารายได้้ค่่าเช่่าขั้้�นต่ำำ��



ราคาเป้าหมาย
(สิ้นปี 2024) เหตุผลสนับสนุนชื่อย่อ

หลักทรัพย์

PRM 8.35 บาท

บริษัทหลักทรัพย์ กสิกรไทย จำ�กัด (มหาชน)

KKP

AMATA

BCH

BGRIM

62 บาท 

28.50 บาท

24.80 บาท 

34.50 บาท 

GPSC 60 บาท

- คาด PRM จะรายงานกำำ�ไรปกติิปีี 2567 ที่่� 2.1 พัันลบ. (+11%YoY) โดยมีีแรงหนุุนจาก
รายได้้ที่่�เพิ่่�มขึ้�นของเรืือสนัับสนุุนนอกชายฝั่่�งและการฟื้้�นตััวของอััตราการใช้้งานเรืือ FSU 
- โครงสร้างรายได้้ของ PRM ประกอบด้้วยสััญญาเช่่าเหมาลำำ�และงานขนส่่งน้ำำ��มันภายใน
ประเทศที่่� 74% ซึ่่�งจะทำำ�ให้้บริิษััทมีีรายได้้ที่่�มั่่�นคงและแน่่นอนขณะที่่�อีีก 26% จะเป็็นรายได้้
จากธุุรกิิจ FSU ซึ่่�งจะขึ้้�นอยู่่�กัับอััตราการใช้้งานของช่่วงเวลานั้้�นๆ 
แนะนำำ�ทยอยสะสมราคาเป้้าหมายทางพื้้�นฐาน 8.35 บาท (ราคา ณ สิ้้�นปีี 2567)

- ผลขาดทุุนรถยึึดเริ่่�มลดลง และสถานการณ์พอร์์ทรถยึึดดีีขึ้้�นตามลำำ�ดัับ โดยสต็็อกรถกลัับ
มาสู่่�จุุดปกติิที่่�ราว 3,400 คัันในไตรมาส 1/2567 จากจุุดสููงสุุดที่่�กว่่า 5,000 คัันในปีี 2023 
- NIM น่่าจะเริ่่�มลดลงในอััตราที่่�ช้้าลง จากแผนการเพิ่่�ม CASA และบััญชีีเงิินฝากดอกเบี้้�ยสููง 
ที่่�ทยอยปรัับดอกเบี้้�ยไปมากแล้้ว  - ประเมิินอััตราเงิินปัันผลที่่�ดีี 6% - 7% ในปีี 2567 - 68 และ
ผู้้�บริิหารมีีแนวโน้้มที่่�จะปรัับเพิ่่�ม Payout ratio จากแผนการเติิบโตสิินเชื่่�อที่่�ชะลอลง
แนะนำำ�ทยอยสะสมราคาเป้้าหมายทางพื้้�นฐาน 62 บาท (ราคา ณ สิ้้�นปีี 2567)

- หนึ่่�งในผู้้� ได้้ประโยชน์หลัักของการขยายฐานการผลิตของนัักลงทุุนออกจาก
ประเทศจีีน - มีีกระจายตััวของนิิคมฯ ในหลายประเทศ มีี backlog ในปััจจุุบัันสููง 
โอกาสทำำ�กำำ�ไรสููงสุุดใหม่่ชััดเจน 
แนะนำำ�ทยอยสะสมราคาเป้้าหมายทางพื้้�นฐาน 28.50 บาท ( ราคา ณ สิ้้�นปีี 2567 )

- ความต้้องการไฟฟ้้าจาก DATA CENTER ที่่�มีีแนวโน้้มเพิ่่�มขึ้้�นในอนาคต  
- มุ่่�งหน้้าขยายการเติิบโตจากพลัังงานหมุุนเวีียนอย่่างต่่อเน่ื่�องทั้้�งในและ 
ต่่างประเทศ 
แนะนำำ�ทยอยสะสมราคาเป้้าหมายทางพื้้�นฐาน 34.50 บาท ( ราคา ณ สิ้้�นปีี 2567)

- โอกาสการเติิบโตอีีกมากจากพลัังงานหมุุนเวีียน โดยเฉพาะจากเป้้าหมายการ
มุ่่�งสู่่� carbon neutralของไทยและประเทศต่่างๆทั่่�วโลก - ลงทุุนในนวััตกรรมและ
เทคโนโลยีีใหม่่ๆ ด้้านพลัังงานอย่่างต่่อเนื่่�อง เช่่น ธุุรกิิจแบตเตอรี่่� 
แนะนำำ�ทยอยสะสมราคาเป้้าหมายทางพื้้�นฐาน 60 บาท ( ราคา ณ สิ้้�นปีี 2567 )

- เป็็นโรงพยาบาลเครืือข่่าย และมีีการกระจายตััวของรายได้้ดีี - ไม่่มีีแผนเปิิด 
โรงพยาบาลใหม่่ในปีี 2567-69  - มีีฐานผู้้�ประกัันตนสููงสุุด มากกว่่า 1 ล้้านราย
แนะนำำ�ทยอยสะสมราคาเป้้าหมายทางพื้้�นฐาน 24.80 บาท ( ราคา ณ สิ้้�นปีี  
2567 )

St ck
H ghlight

Disclaimer : ข้้อมููลนี้้�จััดทำำ�ขึ้้�นโดยบริิษััทหลัักทรััพย์์ฯ ภายใต้้กิิจกรรม SET in the City 2024 ระหว่่างวัันที่่� 15-16 มิิ.ย. 67 
เพื่่�อเป็็นแนวคิิด และข้้อมููลเบื้้�องต้้นมิิได้้มีีวััตถุุประสงค์์เพื่่�อการชี้้�นำำ� ผู้้�ลงทุุนควรศึึกษาข้้อมููลเพิ่่�มเติิมในการตััดสิินใจลงทุุน

Dividend : บริษัทจดทะเบียนที่มีการจ่ายปันผลอย่างสม่ำ�เสมอในช่วงที่ผ่านมา

Under Value : หุ้นพื้นฐานดี แต่ยังมีราคาหุ้น ณ ปัจจุบัน ต่ำ�กว่ามูลค่าที่แท้จริง

New Economy : อุตสาหกรรมที่มุ่งเน้นการใช้เทคโนโลยีและนวัตกรรม เพื่อยกระดับความสามารถในการแข่งขัน	
	 และเพิ่มศักยภาพ สอดคล้องกับแผนยุทธศาสตร์ของประเทศ



ราคาเป้าหมาย
(สิ้นปี 2024) เหตุผลสนับสนุนชื่อย่อ

หลักทรัพย์

ADVANC 275

บริษัทหลักทรัพย์ กรุงศรี จำ�กัด (มหาชน)

BBL

CPALL

TU

INSET

170

80

17

3.2

TRUE 10.3

ADVANC เป็็นผู้้�ให้้บริิการมืือถืือที่่�มีีความมั่่�นคงสููง แนวโน้้มอุุตสาหกรรมปัจจุุบััน
เป็็นภาพบวก เริ่่�มเห็็นอานิิสงส์์จำำ�นวนผู้้�ประกอบการอุุตสาหกรรมที่่�ลดลง  
หนุุนกลัับสู่่�รอบการเติิบโตอีีกครั้้�ง คาดกำำ�ไรปีี 2024 - 25F เติิบโต 12.4% และ 
7.1% ซึ่่�งจะส่่งผ่่านเป็็น Yield เฉลี่่�ยเกิินปีีละ 4.5%

BBL เป็็นธนาคารขนาดใหญ่่ที่่�มีีความมั่่�นคงสููง Coverage Ratio สููงสุุดในกลุ่่�ม 
292% ปััจจุุบัันมีีโอกาสรัับประโยชน์การคงดอกเบี้้�ยสููงนาน ผสาน แรงขัับเคล่ื่�อน
ทิิศทางเศรษฐกิิจไทยที่่�กำำ�ลัังฟื้้�นตััว หนุุนผลตอบแทนเงิินปัันผลเฉลี่่�ยที่่�เราประเมิิน
ปีี 2024 - 25F เกิินปีีละ 4.5%

ธุุรกิจร้้านสะดวกซื้้�อกลัับมาขยายตััวสููงกว่่าช่่วงก่่อน COVID ช่่วงที่่�เหลืือของปีี
คาดกำำ�ไรจะโตดีีต่่อตามการฟื้้�นตััวของการท่่องเที่่�ยว เราจึึงคาดกำำ�ไรปกติิปีี 24F 
+28% ด้้านราคาหุ้้�นยัังค่่อนข้้างถููกซื้้�อขายบน PER 25 เท่่า คิิดเป็็นค่่าเฉลี่่�ย 
 – 2SD และต่ำำ��กว่่าช่่วงก่่อนโควิิดที่่�ซื้้�อขาย PER 35 เท่่ามาก

INSET เป็็นผู้้�ประกอบการที่่�มีีโอกาส New S Curve ใหม่่การเร่่งเข้้ามาลงทุุนธุุรกิิจ 
Data Center  สถานะปััจจุุบัันมีี Backlog ในมืือรองรัับกำำ�ไรปีี 2024F เติิบโตเด่่น 
23% ขณะที่่�ระยะถััดไปหนุุนจากการลงทุุน Data Center ขนาดใหญ่่ต่่างชาติิ 
ที่่�คาดจากนี้้�จะเป็็นภาพสลัับลงทุุนอย่่างต่่อเนื่่�อง  

TRUE เป็็นผู้้�ให้้บริิการมืือถืือที่่่��แม้้ธุุรกิิจหลัักจะอยู่่�ในส่่วนบริิการโทรคมนาคม แต่่มีี
โอกาสที่่�ดีีในส่่วนโครงสร้้างพื้้�นฐาน Data Center ที่่�มีีโอกาสจากยัักษ์์ใหญ่่ของ
โลก Digital Services ต่่างๆ ที่่�มีีผู้้�ใช้้บริิการกว่่า 40 ล้้านคน และยัังไม่่รวมถึึงการ
เป็็นบริิษััทหลัักที่่�ช่่วยสนัับสนุุนธุุรกิิจ Digital ใหม่่ๆ ในกลุ่่�ม เช่่น Virtual Bank

ธุุรกิิจ TU ผ่่านจุุดต่ำำ��สุุด หลัังทำำ�การ Big Bath ตั้้�งด้้อยค่่าเงิินลงทุุน + หยุุดรัับรู้้�
ขาดทุุนธุุรกิิจ Reb Lobster ตั้้�งแต่่ 4Q23 ขณะที่่�ปััจจุุบัันธุุรกิจหลัักทููน่่ากระป๋๋อง
และอาหารสััตว์์เลี้้�ยง กำำ�ลัังเข้้าสู่่�รอบการฟื้้�นตััวตามภาคผลิตโลก คาดเป็็น 
ภาพเร่่งตั้้�งแต่่ 2Q24F ขณะที่่�ราคาหุ้้�นปััจจุุบัันยัังซื้้�อขายด้้วย Valuation ระดัับ 
ค่่าเฉลี่่�ย
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Disclaimer : ข้้อมููลนี้้�จััดทำำ�ขึ้้�นโดยบริิษััทหลัักทรััพย์์ฯ ภายใต้้กิิจกรรม SET in the City 2024 ระหว่่างวัันที่่� 15-16 มิิ.ย. 67 
เพื่่�อเป็็นแนวคิิด และข้้อมููลเบื้้�องต้้นมิิได้้มีีวััตถุุประสงค์์เพื่่�อการชี้้�นำำ� ผู้้�ลงทุุนควรศึึกษาข้้อมููลเพิ่่�มเติิมในการตััดสิินใจลงทุุน

Dividend : บริษัทจดทะเบียนที่มีการจ่ายปันผลอย่างสม่ำ�เสมอในช่วงที่ผ่านมา

Under Value : หุ้นพื้นฐานดี แต่ยังมีราคาหุ้น ณ ปัจจุบัน ต่ำ�กว่ามูลค่าที่แท้จริง

New Economy : อุตสาหกรรมที่มุ่งเน้นการใช้เทคโนโลยีและนวัตกรรม เพื่อยกระดับความสามารถในการแข่งขัน	
	 และเพิ่มศักยภาพ สอดคล้องกับแผนยุทธศาสตร์ของประเทศ
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หลักทรัพย์

SIRI 2.03

บริษัทหลักทรัพย์ กรุงไทย เอ็กซ์สปริง จำ�กัด

SAT

CPAXT

TFG

MASTER

16.80

33.21

3.61

73.00

HANA 42.00

ความแข็็งแกร่่งของแบรนด์์ ความหลากหลายของผลิิตภััณฑ์์ ทั้้�งในแง่่ของทำำ�เล 
และราคา จะช่่วยรัักษาระดัับผลการดำำ�เนิินงานปีี 2024E ให้้ใกล้้เคีียงกัับจุุดสููงสุุด
ในปีี 2023 ได้้ พร้้อมกับความสามารถในการจ่ายปัันผล โดย KTX คาดการณ์์
อััตราผลตอบแทนปัันผลเฉลี่่�ย 9% ต่่อปีี ในปีี 2024 - 26E

ผลการดำำ�เนิินงานเข้้าสู่่�ช่่วงการเติิบโตต่ำำ�� สอดคล้้องกัับอุุตสาหกรรมรถยนต์ ์
ในภาพรวม แต่่ด้้วยคุุณภาพกำำ�ไรอยู่่�ในเกณฑ์์ดีี และกระแสเงิินสดจากการ 
ดำำ�เนิินงานมีีความมั่่�นคง จึึงสามารถคาดหวัังผลตอบแทนปัันผลระดัับสููงราว  
9% ต่่อปีี ระหว่่างปีี 2024 - 26E

KTX คาดกำำ�ไรปกติิ 3 ปีีข้้างหน้้าโตเฉลี่่�ย 15% ต่่อปีี จาก 8.6 พัันล้้านบาท ในปีี 
2023 เป็็น 13.1 พัันล้้านบาท ในปีี 2026E ด้้วยแรงหนุุนจากยอดขายโตเฉลี่่�ย 
3.5% ต่่อปีี (ค้้าส่่งโต 3.4% ต่่อปีี และค้้าปลีีกโต 3.7% ต่่อปีี) รวมถึึงการลดลง
ของดอกเบี้้�ยจ่่าย

รัับกระแสธุุรกิจเสริิมความงามเติิบโต ด้้วยค่่านิิยมการทำำ�ศััลยกรรมเปิิดกว้้าง 
มากข้ึ้�น อีีกทั้้�งการขยายธุุรกิจร่่วมกัับพัันธมิตร จะช่่วยหนุุนกำำ�ไร 3 ปีีข้้างหน้้า
เติิบโตเฉลี่่�ย 24% ต่่อปีี ผ่่านการพััฒนาทัักษะทางการแพทย์์ การนำำ�เสนอบริิการ
ที่่�เกี่่�ยวข้้องกััน การขยายพื้้�นที่่�ให้้บริิการ  และการบริิหารต้้นทุุนอย่่างมีีประสิิทธิิภาพ

ความร้้อนแรงของกระแส AI จะหนุุนวััฏจัักรขาข้ึ้�นของเซมิคอนดัักเตอร์์ และรายได้้
ของ HANA (ความสัมพันธ์์ทิิศทางเดีียวกัันถึึง 90%) อีีกทั้้�งการเร่่งขยายกำำ�ลััง
การผลิตกลุ่่�มซิลิิคอนคาร์์ไบด์์ ซ่ึ่�งมีีอััตราการเติิบโตสูง จากการใช้้งานในรถยนต์์
ไฟฟ้า ศููนย์์ข้้อมููล และแผงโซลาร์์เซลล์์ จะช่่วยให้้กำำ�ไรเติิบโตเฉลี่่�ย 21% ต่่อปีี  
ในช่่วงปีี 2023 - 26E 

รัับโอกาสธุุรกิจพลิิกกลัับมาทำำ�กำำ�ไร 1.58 พัันล้้านบาท ในปีี 2024E จากการ 
ฟื้้�นตััวของกำำ�ไรหมวดเนื้้�อสััตว์์ สวนทางกัับการปรัับตััวลงของต้้นทุุนอาหารสัตว์์ 
และการขยายสาขาของไทยฟููดส์์เฟรชมาร์์เก็็ต หนุุนการฟื้้�นตััวของอััตรากำำ�ไร
สุุทธิิ
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Disclaimer : ข้้อมููลนี้้�จััดทำำ�ขึ้้�นโดยบริิษััทหลัักทรััพย์์ฯ ภายใต้้กิิจกรรม SET in the City 2024 ระหว่่างวัันที่่� 15-16 มิิ.ย. 67 
เพื่่�อเป็็นแนวคิิด และข้้อมููลเบื้้�องต้้นมิิได้้มีีวััตถุุประสงค์์เพื่่�อการชี้้�นำำ� ผู้้�ลงทุุนควรศึึกษาข้้อมููลเพิ่่�มเติิมในการตััดสิินใจลงทุุน

Dividend : บริษัทจดทะเบียนที่มีการจ่ายปันผลอย่างสม่ำ�เสมอในช่วงที่ผ่านมา

Under Value : หุ้นพื้นฐานดี แต่ยังมีราคาหุ้น ณ ปัจจุบัน ต่ำ�กว่ามูลค่าที่แท้จริง

New Economy : อุตสาหกรรมที่มุ่งเน้นการใช้เทคโนโลยีและนวัตกรรม เพื่อยกระดับความสามารถในการแข่งขัน	
	 และเพิ่มศักยภาพ สอดคล้องกับแผนยุทธศาสตร์ของประเทศ



ราคาเป้าหมาย
(สิ้นปี 2024) เหตุผลสนับสนุนชื่อย่อ

หลักทรัพย์

NYT 5.10*

บริษัทหลักทรัพย์ ลิเบอเรเตอร์ จำ�กัด

DIF

SPA

NAM

PRTR

MEB

11.20*

10.80

7.76

6.60

38.00

กำำ�ไรสุุทธิิดีี 158 ลบ. +51.0% y-y และย่่อเพีียง -1.2% q-q เนื่่�องจากแม้้ตลาด
รถยนต์์ในประเทศจะไม่่ดีี รถผ่่านท่่า Ro/Ro (A5) ลดลง -20.1% แต่่พื้้�นที่่�ลานพัักและ
คลัังสิินค้้าถููกเช่่าใช้้เพิ่่�มมากข้ึ้�นจึึงเข้้ามาหนุุนกำำ�ไรได้้และดัันอััตรากำำ�ไรขั้้�นต้้นเพิ่่�ม 
+450bps y-y เป็็น 45.6% ส่่วน D/E ซึึมลงเหลืือ 0.97x ทยอยสะสมในช่่วงโลว์์ซีีซั่่�น 
1H24 ต่่อได้้ โดย XD ปีีละครั้้�งราวเดืือน เม.ย. (หมายเหตุุ* อิิงตาม IAA Consensus)

กำำ�ไรสุุทธิิ 2,682 ลบ. ตามตลาดคาด -4.5% y-y พลิิกจากขาดทุุน 344 ลบ. 
ใน 4Q23 รายได้้สะท้้อนค่่าเช่่าที่่�ลดลงหลัังสิ้้�นสุุดสััญญากัับ DTAC เมื่่�อ มีี.ค.  
แล้้ว ตลาดคาดกำำ�ไรปีีนี้้� 1.1 หมื่่�น ลบ. +44.0% y-y ซื้้�อขายที่่� P/E24E เพีียง 7.1x 
มีี net D/E 0.2x หาก ธปท. ลดดอกเบี้้�ยจะช่่วยประหยััดดอกเบี้้�ยจ่่ายได้้จากมีีเงิินกู้้� 
2.6 หมื่่�น ลบ. XD ถััดไปเดืือน ส.ค. (หมายเหตุุ* อิิงตาม IAA Consensus)

ธุุรกิิจสปาเป็็น Soft power ที่่�สำำ�คััญของไทย การทำำ�ธุุรกิิจแบบครบห่่วงโซ่่อุุปทาน ทำำ�ให้้ควบคุุมคุุณภาพ
ในระดัับสููงได้้ และครองส่่วนแบ่่งตลาดอัันดัับ 1 ได้้อีีกยาวนาน โดย 5 เดืือนแรก นัักท่่องเที่่�ยวต่่างชาติิทะลุุ 
14.8 ล้้านคน และมีีโอกาสทะลุุเป้้าทางการ 35 ล้้านคน จากมาตรการฟรีวีีซ่่าถาวร ไทย-จีีน เริ่่�มต้น  
1 มีี.ค. 2024 ขณะที่่�ลููกค้้าหลััก “จีีน” ซึ่่�งเคยมีีสััดส่่วนถึึง 55% กำำ�ลัังฟ้ื้�นโดดเด่่น ปีีนี้้�บริิษััทลดภาระหนี้้� 
ได้้แล้้ว 35% และกำำ�ลัังย้้ายจาก mai ไป SET ใน 2H24 นี้้� เราคาดกำำ�ไรปีีนี้้� 441 ลบ. ขยายตััว +32.8% 
y-y เป็็นสถิิติิใหม่่ ซึ่่�งการเกิิด economies of scale ทำำ�ให้้ EBIT margin คาดทำำ�สถิิติิใหม่่ที่่� 32.9% มููลค่่า
พื้้�นฐานอิิงวิิธีี DCF (DCF WACC 8.0% g 3.0%) มีีส่่วนลด 41.2% จากราคาปิิด (15 พ.ค.)

ผู้้�ผลิิตนวััตกรรมเครื่่�องทำำ�ความสะอาดและฆ่่าเชื้้�อภายใต้้แบรนด์์ “nam” เป็็นทางเลืือก 
ให้้สถานพยาบาลไทย ปีี 2023 กำำ�ไรสุุทธิิสููงสุุดเป็็นสถิิติิ 201 ลบ. +14.1% y-y สวนทาง 
กัับกลุ่่�มที่่�เป็็นเพีียงผู้้�นำำ�เข้้าที่่�กำำ�ไรหดตััว -71.5% y-y จากสิ้้�นสุุดการแพร่่ระบาด Covid-19 
มููลค่าพื้้�นฐานอิิง P/E 22.5x ตามค่าเฉลี่่�ย Global Medical Device Companies ปััจจุุบััน 
ซื้้�อขายที่่� P/E24E 14.1x มีีส่่วนลดจากกลุ่่�ม 37.2% โดยความเสี่่�ยงสำำ�คััญ คืือ ลููกค้้า 77.6% 
เป็็นสถานพยาบาลภาครััฐ ทำำ�ให้้การเบิิกจ่่ายงบประมาณที่่�ล่่าช้้าจะส่่งผลต่่อกำำ�ไรได้้

ผู้้�นำำ� e-book ของไทยที่่�เกิิดมาเพ่ื่�อแก้้ pain point ของนัักอ่่าน และสอดคล้้องกัับวิิถีีชีีวิิต 
บริิษััทมีีคอนเทนต์์หลากหลายทั้้�ง นิิยาย, มัังงะรวม 200,000+ เล่่ม โดยปลายปีี 2023 เปิิดตััว
แพลตฟอร์์ม LunarWrite เพื่่�อเปิิดตลาดนิิยายไทยแปลเป็็นภาษาอัังกฤษ ลุ้้�นเป็็น New 
S-Curve ขณะที่่� 1Q24 กำำ�ไรสุทธิแข็็งแกร่่ง +21.1% y-y อััตรากำำ�ไรขั้้�นต้้นขยายตััวอีีก 
+120bps มููลค่่าพื้้�นฐานอิิงวิิธีี DCF (WACC 11.0% g 2.6%) PUBAT เผยคนไทยใช้้เวลา
อ่่าน 113 นาทีี/ วันั โดยกลุ่่�มอายุุ 50 ปีี+ อ่่าน e-book สูงูถึึง 58% เราเชื่่�อ e-book ยังัโตได้้อีีกมาก

ให้้บริิการทรััพยากรบุุคคลครบวงจร ส่่วนแบ่่งตลาดอัันดัับ 1 ของไทย ตั้้�งแต่่ จััดหาพนัักงาน  
Outsource, Recruitment, ฝึึกอบรมพนัักงาน, โปรแกรมบริิหารด้าน HR และเว็็บไซต์ 
จััดหางาน ด้้วยธุุรกิิจหลััก Outsource เป็็นแบบ Cost plus ทำำ�ให้้โอกาสขาดทุุนแทบไม่่มีี บริิษััท 
ทำำ�กำำ�ไร new high ติิดต่่อกัันมาทุุกปีี ล่่าสุุด 1Q24 มีีกำำ�ไรสุุทธิิ 55 ลบ. +13.1% y-y มููลค่่าพื้้�นฐาน
อิิง DCF (WACC 11.8% g 2.0%) ที่่� 6.60 บาท vs ราคาปิิด (15 พ.ค.) มีี upside 55.7% และมีี  
P/E24E 10.1 เท่่า มีีส่่วนลด 20.7% จาก HRnetgroup ยัักษ์์ใหญ่่ HR solution ของสิิงคโปร์์
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Disclaimer : ข้้อมููลนี้้�จััดทำำ�ขึ้้�นโดยบริิษััทหลัักทรััพย์์ฯ ภายใต้้กิิจกรรม SET in the City 2024 ระหว่่างวัันที่่� 15-16 มิิ.ย. 67 
เพื่่�อเป็็นแนวคิิด และข้้อมููลเบื้้�องต้้นมิิได้้มีีวััตถุุประสงค์์เพื่่�อการชี้้�นำำ� ผู้้�ลงทุุนควรศึึกษาข้้อมููลเพิ่่�มเติิมในการตััดสิินใจลงทุุน

Dividend : บริษัทจดทะเบียนที่มีการจ่ายปันผลอย่างสม่ำ�เสมอในช่วงที่ผ่านมา

Under Value : หุ้นพื้นฐานดี แต่ยังมีราคาหุ้น ณ ปัจจุบัน ต่ำ�กว่ามูลค่าที่แท้จริง

New Economy : อุตสาหกรรมที่มุ่งเน้นการใช้เทคโนโลยีและนวัตกรรม เพื่อยกระดับความสามารถในการแข่งขัน	
	 และเพิ่มศักยภาพ สอดคล้องกับแผนยุทธศาสตร์ของประเทศ
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หลักทรัพย์

TTB 2

บริษัทหลักทรัพย์ เมย์แบงก์ (ประเทศไทย) จำ�กัด (มหาชน)

TASCO

SCGP

ADVANC

GPSC

20

42

257

57

KTC 54

คาดกำำ�ไร 2Q67 มีีโอกาสที่่�จะขยาย QoQ และ YoY ส่่วนทั้้�งปีีคาด +11% สููงกว่่า
กลุ่่�มที่่�คาดโต 5.6% ได้้เปรีียบเร่ื่�องผลประโยชน์ทางภาษีี ที่่�จะเป็็นตััวช่่วยบริิหาร
ผลประกอบการในช่่วง 2 - 3 ปีีข้้างหน้้า ซึ่่�งสิิทธิิประโยชน์์ทางภาษีีปััจจุุบัันเหลืืออยู่่�
ราว 1.4 หมื่่�นล้้านบาท ซื้้�อขายบน PBV67E ที่่� 0.7 เท่่าต่ำำ��กว่่าค่่าเฉลี่่�ยย้้อนหลััง  
5 ปีี และ Dividend Yield สููงที่่� 7.3% ต่่อปีี

อานิิสงค์์บวกจากการเร่่งเบิิกจ่่ายงบประมาณช่่วง 2Q - 3Q67 โดยงบประมาณปีี 
67 และเริ่่�มใช้้งบประมาณปีี 68 ใน 4Q67 หนุุนผลประกอบคาดผ่่านจุุด Bottom  
ในช่่วง 1Q67 ไปแล้้ว โดยกำำ�ไร 2Q67 จะฟื้้�นตััว QoQ ตามการใช้้จ่่ายงบประมาณ
เพื่่�อบำำ�รุงรัักษาถนนจะเริ่่�มเพิ่่�มในช่่วงปลายพ.ค. 67 และจะเพิ่่�มขึ้้�นอย่่างมากใน 
มิิ.ย. 67 และเร่่งตััวโดดเด่่นมากขึ้้�นใน 3Q67 และ Dividend Yield สููงที่่� 8.3% ต่่อปีี

แนวโน้้มปี 2567 คาดยอดขาย +7% YoY  จากแผนการขยายกำำ�ลัังการผลิต  
และการ Mergers and Partnerships และ คาดกำำ�ไร +20% YoY / Valuation  
ซื้้�อขายที่่� PER67E ที่่� 23 เท่่า ต่ำำ��กว่่าค่่าเฉลี่่�ย 5 ปีี กว่่า -1 S.D. เป็็นจุุดที่่�น่่าสนใจ
สะสมลงทุุน

คาดกำำ�ไรปี 67 ขยายตััว 61% จาก 1) ราคาก๊๊าซที่่�ลดลง 2) กำำ�ลัังการผลิตใหม่่
จาก CFXD (โครงการลมไต้้หวััน) และ AEPL (Avaada Energy Private Limited) 
และ 3) การดำำ�เนิินงานXPCL (โครงการไซยะบุุรีี) กลัับระดัับปกติิ / Valuation  
น่่าสนใจซื้้�อขายบน PER67E ที่่� 23.9 เท่่าต่ำำ��กว่่าค่่าเฉลี่่�ยย้้อนหลััง 5 ปีี ขณะที่่�  
EPS Growth ปีี 67E เติิบโตแรงที่่�สุุดในกลุ่่�ม

แนวโน้้มผลประกอบการ 2Q67 น่่าจะฟื้้�นตััวจาก 1Q67 ที่่�เป็็น low season ได้้ 
แรงหนุุนจากความต้องการใช้้สิินเชื่่�อสููงขึ้้�นในช่่วงเปิิดเทอมและหลัังผ่่านพ้้น
เทศกาลสงกรานต์์ ยอดการใช้้จ่่ายผ่่านบััตรที่่� เร่่งตััวโดยเฉพาะกลุ่่�มระดัับ 
กลาง - บน  ได้้อานิิสงค์์บวกจากแนวโน้้มดอกเบี้้�ยที่่�จะเริ่่�มเข้้าสู่่�วงจรขาลงในปีีนี้้�

คาดกำำ�ไรปกติิปีี 67E เติิบโต 14% จากการแข่่งขัันในอตุุสาหกรรมที่่�ลดลง / ซื้้�อ
ขายบน PER67E ที่่� 18 เท่่า ต่ำำ��กว่่าค่่าเฉลี่่�ยของผู้้�ให้้บริิการโทรคมนาคมในอาเซีียน
ที่่� 22 เท่่า ถึึง 19% ทั้้�ง ๆ ที่่� ROE ของ ADVANC อยู่่�ในระดัับ 34% เทีียบกัับ 
ผู้้�ให้้บริิการโทรคมนาคมในอาเซีียนที่่� 14%

St ck
H ghlight

Disclaimer : ข้้อมููลนี้้�จััดทำำ�ขึ้้�นโดยบริิษััทหลัักทรััพย์์ฯ ภายใต้้กิิจกรรม SET in the City 2024 ระหว่่างวัันที่่� 15-16 มิิ.ย. 67 
เพื่่�อเป็็นแนวคิิด และข้้อมููลเบื้้�องต้้นมิิได้้มีีวััตถุุประสงค์์เพื่่�อการชี้้�นำำ� ผู้้�ลงทุุนควรศึึกษาข้้อมููลเพิ่่�มเติิมในการตััดสิินใจลงทุุน

Dividend : บริษัทจดทะเบียนที่มีการจ่ายปันผลอย่างสม่ำ�เสมอในช่วงที่ผ่านมา

Under Value : หุ้นพื้นฐานดี แต่ยังมีราคาหุ้น ณ ปัจจุบัน ต่ำ�กว่ามูลค่าที่แท้จริง

New Economy : อุตสาหกรรมที่มุ่งเน้นการใช้เทคโนโลยีและนวัตกรรม เพื่อยกระดับความสามารถในการแข่งขัน	
	 และเพิ่มศักยภาพ สอดคล้องกับแผนยุทธศาสตร์ของประเทศ



ราคาเป้าหมาย
(สิ้นปี 2024) เหตุผลสนับสนุนชื่อย่อ

หลักทรัพย์

TISCO TP 99 บาท

บริษัทหลักทรัพย์ พาย จำ�กัด (มหาชน)

ADVANC 

CPALL

CPN

Master 

TP 260 บาท

TP 79 บาท

TP 89 บาท

76 บาท

BBIK TP 48.5 บาท

อ้้างอิิงจากในอดีีตทางบริิษััทมีีการจ่ายเงิินปัันผลต่อเน่ื่�องและอััตราการจ่ายปัันผลต่อหุ้้�น
อยู่่�ในระดัับที่่�สููงและคงที่่�โดยเล็็งเห็็นได้้จากการที่่�มีี อััตราเงิินปัันผลตอบแทนที่่�อยู่่�ในระดัับ 
7% ซึ่่�งทางบริิษััทมีีนโยบายในการจ่่ายเงิินปัันผลเท่่ากัับหรืือมากกว่่า 50% ของกำำ�ไรสุทธิิ
ในแต่่ละปีี มากไปกว่่านั้้�นทางบริิษััทมีีกำำ�ไรสุทธิที่่�มั่่�นคงโดยเห็็นได้้จาก CAGR เติิบโต 6% 
ใน 10 ปีี และ 11% CAGR ใน 5 ปีี ก่่อนช่่วงโควิิดซึ่่�งการเติิบโตของกำำ�ไรสุุทธิิแสดงให้้เห็็น 
ถึึงความสามารถในการจ่่ายเงิินปัันผลของบริิษััท

ทางบริิษััทมีีการจ่ายเงิินปัันผลต่อเน่ื่�องและมีีอััตราเงิินปัันผลตอบแทนที่่�อยุ่่�ในระดัับ 
4% โดยมีีเงิินปัันและทางบริิษััทมีีนโยบายในการจ่่ายเงิินปัันผลไม่่ต่ำำ��กว่่าร้้อยละ 70 
ของกำำ�ไรสุุทธิิ โดยการอ้้างอิิงจากกำำ�ไรสุุทธิิที่่�มั่่�นคงของบริิษััทโดยเห็็นได้้จาก 
อััตรากำำ�ไรสุุทธิิ 5 ปีี ย้้อนหลัังที่่�อยู่่�ในช่่วง 14 - 17% ( ± 2-3%) จึึงเล็็งเห็็นได้้ว่่า
ทางบริิษััทมีีความสามารถในการจ่่ายเงิินปัันผลที่่�ต่่อเนื่่�องและคงที่่�

มีีการเทรด PER (X) ที่่� 16.7 เท่่า ซึ่่�งต่ำำ��กว่่าค่่าเฉลี่่�ย 5 ปีี อยู่่�ที่่� 26.9 เท่่า โดยบริิษััทมีีแน้้วโน้้ม
ที่่�ดีีในการเติิบโตของรายได้้จากปััจจััยหนุุนในเรื่่�องของการที่่�ผู้้�เข้้าใช้้บริิการในศููนย์์การค้า
กลัับมากว่่า 96% เมื่่�อเทีียบกัับช่่วงโควิิด รวมไปถึึงอััตราการเช่่าพื่่�นที่่�ของศููนย์์การค้้าที่่� 
ดีีข้ึ้�น มากไปกว่่านั้้�นการเติิบโตของภาคการท่่องเที่่�ยวที่่�จะผลัักดัันรายได้้ในส่่วนของธุุรกิจ 
Non - Retail อย่่างธุุรกิิจโรงแรม รวมไปถึึงการเตรีียมตััวเปิิดห้้างสรรพสิินค้้าและที่่�พััก
อาศััยใหม่่ที่่�จะช่่วยส่่งเสริิมรายได้้ให้้กัับทางบริิษััท

อุุตสาหกรรมศััลยกรรมและเสริิมความงามมีีโอกาสเติิบโตอย่่างต่่อเนื่่�องโดยมีีการคาดการณ์์
จาก Grand View Research ว่่าตลาดเสริิมความงามในไทยและทั่่�วโลกมีีโอกาสโต 9.7% และ 
14.9% ต่่อปีีตามลำำ�ดัับ และ Allied Market Research คาดการณ์์ว่่าตลาดศััลยกรรม 
ความงามทั่่�วโลกมีีโอกาสโต 11.6% ต่่อปีี มากไปกว่่านั้้�นการที่่�บริิษััทได้้มีีกลยุทธ์ในการทำำ�
พาทเนอร์์กัับคลีีนิิคศััลยกรรม และเสริิมความงามที่่�เพิ่่�มขึ้�นจะช่่วยส่่งผลให้้ทางบริิษััทสามารถ
ควบคุุมต้้นทุุนได้้อย่่างมีีประสิิทธิิภาพและมีีอำำ�นาจต่่อรองกัับคู่่�ค้้าที่่�สููงกว่่าคู่่�แข่่งในตลาด

ผู้้�นำำ�ธุุรกิิจ Digital Transformation ซึ่่�งเป็็นหน่ึ่�งในเมกะเทรนด์์ของไทยและโลกที่่�มีีโอกาสเติิบโต 
ในระยะยาวเนื่่�องจากความปรัับตััวของภาคธุุรกิิจที่่�ขัับเคลื่่�อนโดยเทคโนโลยีีมีีความซัับซ้้อนและ
ปรัับตััวรวดเร็็วในปััจจุุบััน โดยอุุตสาหรรม Digital Transformation คาดว่่าจะมีีแนวโน้้มเติิบโต 
24.1% ต่่อปีีในปีี 2024 - 2030 อิิงจาก MarketsandMarkets โดยบริิษััทมีีความได้้เปรีียบในการ
แข่่งขัันจาก การที่่�สามารถให้้บริิการได้้ตั้้�งแต่่ต้้นน้ำำ��จนถึึงปลายน้ำำ��ส่่งผลให้้ บริิษััทมีีความยืืดหยุ่่�น
ในการบริิหารทรััพยากรเพิ่่�มมากขึ้้�น มากไปกว่่านั้้�น การที่่�บริิษััทเข้้าซื้้�อกิิจการที่่�ใกล้้เคีียงกัันช่่วย
เพิ่่�มขีีดความสามารถจากการ cross sale และ up sale ในระยะถััดไปได้้

มีีการเทรด PER (X) ที่่� 16.7 เท่่า ซึ่่�งต่ำำ��กว่่าค่่าเฉลี่่�ย 5 ปีี อยู่่�ที่่� 26.9 เท่่า โดยบริิษััทมีีแน้้วโน้้ม
ที่่�ดีีในการเติิบโตของรายได้้จากปััจจััยหนุุนในเรื่่�องของการที่่�ผู้้�เข้้าใช้้บริิการในศููนย์์การค้า
กลัับมากว่่า 96% เมื่่�อเทีียบกัับช่่วงโควิิด รวมไปถึึงอััตราการเช่่าพื่่�นที่่�ของศููนย์์การค้้าที่่� 
ดีีข้ึ้�น มากไปกว่่านั้้�นการเติิบโตของภาคการท่่องเที่่�ยวที่่�จะผลัักดัันรายได้้ในส่่วนของธุุรกิจ 
Non - Retail อย่่างธุุรกิิจโรงแรม รวมไปถึึงการเตรีียมตััวเปิิดห้้างสรรพสิินค้้าและที่่�พััก
อาศััยใหม่่ที่่�จะช่่วยส่่งเสริิมรายได้้ให้้กัับทางบริิษััท
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Disclaimer : ข้้อมููลนี้้�จััดทำำ�ขึ้้�นโดยบริิษััทหลัักทรััพย์์ฯ ภายใต้้กิิจกรรม SET in the City 2024 ระหว่่างวัันที่่� 15-16 มิิ.ย. 67 
เพื่่�อเป็็นแนวคิิด และข้้อมููลเบื้้�องต้้นมิิได้้มีีวััตถุุประสงค์์เพื่่�อการชี้้�นำำ� ผู้้�ลงทุุนควรศึึกษาข้้อมููลเพิ่่�มเติิมในการตััดสิินใจลงทุุน

Dividend : บริษัทจดทะเบียนที่มีการจ่ายปันผลอย่างสม่ำ�เสมอในช่วงที่ผ่านมา

Under Value : หุ้นพื้นฐานดี แต่ยังมีราคาหุ้น ณ ปัจจุบัน ต่ำ�กว่ามูลค่าที่แท้จริง

New Economy : อุตสาหกรรมที่มุ่งเน้นการใช้เทคโนโลยีและนวัตกรรม เพื่อยกระดับความสามารถในการแข่งขัน	
	 และเพิ่มศักยภาพ สอดคล้องกับแผนยุทธศาสตร์ของประเทศ



ราคาเป้าหมาย
(สิ้นปี 2024) เหตุผลสนับสนุนชื่อย่อ

หลักทรัพย์

TISCO 105

บริษัทหลักทรัพย์ ฟิลลิป (ประเทศไทย) จำ�กัด (มหาชน)

SIRI

AP

GULF

ADVANC

2.02

12.8

58

259

AMATA 27.25

1) ปัันผลโดดเด่่นมาก โดยปีี 67 คาดว่่าจะมีีการจ่่ายปัันผลที่่� 8.10 บาท/หุ้้�น  
ซึ่่�งคิิดเป็็น Dividend yield สููงถึึง 8.2% ในปีีที่่�ผ่่านมา และเปลี่่�ยนนโยบายจ่่าย
เงิินปัันผลเป็็นปีีละ 2 ครั้้�ง  2) ปรัับเปลี่่�ยนมาให้้บริิการปล่่อยสิินเชื่่�อรายใหญ่ ่
มากขึ้้�น ทำำ�ให้้ในปีี 66 TISCO เป็็นธนาคารที่่�มีีสิินเชื่่�อเติิบโตเด่่นที่่�สุุดถึึง 7.7%

1) ปีีนี้้�มีีคอนโดครบกำำ�หนดโอนเข้้ามาเยอะ คาดกำำ�ไรปกติิยัังสามารถเติิบโตได้้ y-y 
คาดปัันผลปีี 67 ที่่� 0.17 บาท Div. yield 10.3% สููงกว่่าเฉลี่่�ย 5 ปีีย้้อนหลัังที่่� 
7.7%

1) ราคาหุ้้�นปรัับตััวลงมาต่ำำ�� โดย PE ซื้้�อขายอยู่่�ระดัับ 5.2 เท่่า เท่่ากัับช่่วง 
โควิิด-19 ใน เม.ย ปีี 63 ซึ่่�งราคาหุ้้�นทั้้�งตลาดปรัับตััวลงมามากเกิินไป ปััจจุุบััน 
ราคาหุ้้�นเริ่่�มฟื้้�นตััวอย่่างต่่อเนื่่�อง  2) ผลประกอบการในไตรมาส 2 - 3 คาดว่่า 
จะฟื้้�นตััวจากคอนโดครบกำำ�หนดโอนที่่�เข้้ามาเพิ่่�มอีีก 3 โครงการและเริ่่�มเปิิด
โครงการใหม่่มากขึ้้�น

1) พััฒนาโครงข่่าย 5G ด้้านคุุณภาพสััญญาณ บริิการ คอนเทนต์์ใหม่่ๆ รวมถึึง
ครอบคลุุมพื้้�นที่่�ไปแล้้วกว่่า 90% ทั่่�วประเทศ  2)1Q67 มีีรายได้้กว่่า 39.4 พลบ. 
+18%y-y มีีกำำ�ไรอยู่่�ที่่� 8.5 พลบ. +25%y-y สำำ�หรัับเครืือข่่ายมืือถืือมีียอด 
ผู้้�ใช้้งานอยู่่�ที่่� 45 ลค. -2.4%y-y, +0.9%q-q โดยมีียอด Blended ARPU อยู่่�ที่่� 
224 บาท +6.5%y-y, +0.2%q-q

1) คาดปริิมาณการใช้้น้ำำ��ปีนี้้�จะเติิบโต y-y ตามอุุปสงค์์สิินค้้าในนิิคมฯ และตาม
เศรษฐกิิจที่่�ฟื้้�นตััว และปััญหาภููมิิรััฐศาสตร์หนุุนยอดขาย ปีีนี้้�บริิษััทตั้้�งเป้้า  
Pre-land sale ทั้้�งไทยและเวีียดนาม 1,854-2,000 ไร่่ ในช่่วง ก.พ.ข้ึ้�นราคาที่่�ดิิน
ชลบุุรีี, ระยอง เดิิม 11 ลบ.ต่่อไร่่ และ 4.5 ลบ.ต่่อไร่่ เป็็น 12 ลบ.ต่่อไร่่ และ 4.9 ลบ. 
ต่่อไร่่ 

2Q67 มีีโอกาสได้้ประมููลโครงการโรงไฟฟ้้าใหม่่ในประเทศค่่อนข้้างมาก อีีกทั้้�ง 
ยัังจัับมืือกัับผู้้�ผลิิตแผงโซลาร์์รายใหญ่่จากจีีนทำำ�ให้้มีีต้้นทุุนที่่�ถููกกว่่าคู่่�แข่่ง  
และมีีโอกาสปรัับลดดอกเบี้้�ยลงปลายปีีนี้้�หรืือในปีีหน้้าเน่ื่�องจากถููกกดดัันจาก
ดอกเบี้้�ยที่่�สููง และได้้รัับผลกระทบจากนโยบายลดค่่าไฟจากรััฐน้้อยกว่่าเมื่่�อเทีียบ
กัับโรงไฟฟ้้าในกลุ่่�ม
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Disclaimer : ข้้อมููลนี้้�จััดทำำ�ขึ้้�นโดยบริิษััทหลัักทรััพย์์ฯ ภายใต้้กิิจกรรม SET in the City 2024 ระหว่่างวัันที่่� 15-16 มิิ.ย. 67 
เพื่่�อเป็็นแนวคิิด และข้้อมููลเบื้้�องต้้นมิิได้้มีีวััตถุุประสงค์์เพื่่�อการชี้้�นำำ� ผู้้�ลงทุุนควรศึึกษาข้้อมููลเพิ่่�มเติิมในการตััดสิินใจลงทุุน

Dividend : บริษัทจดทะเบียนที่มีการจ่ายปันผลอย่างสม่ำ�เสมอในช่วงที่ผ่านมา

Under Value : หุ้นพื้นฐานดี แต่ยังมีราคาหุ้น ณ ปัจจุบัน ต่ำ�กว่ามูลค่าที่แท้จริง

New Economy : อุตสาหกรรมที่มุ่งเน้นการใช้เทคโนโลยีและนวัตกรรม เพื่อยกระดับความสามารถในการแข่งขัน	
	 และเพิ่มศักยภาพ สอดคล้องกับแผนยุทธศาสตร์ของประเทศ



ราคาเป้าหมาย
(สิ้นปี 2024) เหตุผลสนับสนุนชื่อย่อ

หลักทรัพย์

BBL 164 บาท

บริษัทหลักทรัพย์ อาร์เอชบี (ประเทศไทย) จำ�กัด (มหาชน)

SCB

CPALL

MINT

BDMS

126 บาท

75.50 บาท

42.50 บาท

37 บาท

PTT 44 บาท

- แนวโน้้มกลุ่่�มธนาคารมีีทิิศทางจ่่ายเงิินปัันผลในสััดส่่วนที่่�สููงขึ้้�นมากเมื่่�อเทีียบกัับอดีีต 
ประมาณ 30% ของกำำ�ไรสุุทธิิ ประกอบกัับราคาหุ้้�นส่่วนใหญ่่ยัังซื้้�อขายในระดัับ Discount 
จากมููลค่่าพื้้�นฐานมาก ส่่งผลให้้อััตราผลตอบแทนเงิินปัันผลข้้างหน้้าสููงขึ้้�น
- Fed ปรัับลดอััตราดอกเบี้้�ยใน 3Q24. โดยเราคาดว่่าธนาคารกลางสหรััฐฯ จะปรัับลด
อััตราดอกเบี้้�ยใน 2H24 โดยการปรัับลดอััตราดอกเบี้้�ยครั้้�งแรกจะเกิิดข้ึ้�นในเดืือนกัันยายน 
และครั้้�งที่่�สองในเดืือนธัันวาคม ครั้้�งละ 0.25%

- ส่่วนการปรัับลดอััตราดอกเบี้้�ยนโยบายของไทย คาดธปท. จะเริ่่�มใน 4Q24  
- ส่่งผลดีีต่่อกลุ่่�มธนาคาร  
- NIM ของธนาคารไทยในครึ่่�งแรกของปีี 2567 คาดจะยัังคงอยู่่�ในระดัับสููง แม้้ว่่าจะเริ่่�มลดลง Q-o-Q 
(หลัังจากถึึงจุุดพีีคใน 3Q24) เน่ื่�องจากผลกระทบจากการปรัับราคาเงิินฝากอย่่างต่่อเน่ื่�อง เราคาดว่่า 
NIM จะหดตััวหลัังจากการปรัับลดอััตราดอกเบี้้�ยนโยบายครั้้�งแรกใน 4Q24  
- ความเสี่่�ยงจากการปรัับลดอััตราดอกเบี้้�ยนโยบายลง 0.25% จะทำำ�ให้้ NIM ของธนาคารลดลง 
โดยเฉลี่่�ย 0.05% ส่่งผลให้้เกิิดผลกระทบ 2 - 3% ต่่อผลกำำ�ไรในปีี 2567

- ดััชนีีความเชื่่�อมั่่�นผู้้�บริิโภคเพิ่่�มขึ้้�นในเดืือนกุุมภาพัันธ์์และแตะระดัับสููงสุุดในรอบ 48 เดืือน 
(ครอบคลุุมช่่วงที่่�มีีการระบาดของไวรััสโควิิด-19)  
- ดััชนีคาดว่่าจะดีีข้ึ้�นอย่่างมากหากรััฐบาลสามารถปฏิิบััติิตามนโยบายที่่�วางแผนไว้้ได้้ในครึ่่�งแรก
ของปีี 2567  
- อย่่างไรก็็ตาม อััตราการฟื้้�นตััวยัังคงต่ำำ��กว่่าช่่วงก่่อนโควิิด (เช่่น ปีี 2562) ซึ่่�งหมายความว่่ายััง 
มีีโอกาสที่่�จะเติิบโตอย่่างแข็็งแกร่่ง ซึ่่�งได้้รัับแรงหนุุนจากนโยบายกระตุ้้�นเศรษฐกิิจใหม่่ของประเทศ

- จำำ�นวนนัักท่่องเที่่�ยวต่่างชาติิ มีีการผสมผสานระหว่่างการเข้้ามาท่่องเที่่�ยวเชิิงสัันทนาการและ
การแพทย์์ ซึ่่�งมีีสััดส่่วนรายได้้เคยสููงสุุดที่่� 17.8% ต่่อจีีดีีพีีไทยในปีี 2019 ก่่อน Covid ระบาด  
ซ่ึ่�งถืือได้้ว่่าภาคบริิการนี้้�เป็็น New Economy จากเดิิมที่่�จีีดีีพีีไทยพึ่่�งพาเฉพาะภาคการผลิิต 
เพื่่�อการส่่งออก และหลััง Covid จบลงการท่่องเที่่�ยวไทยฟื้้�นตััวอย่่างมีีนััยสำำ�คััญ  
- ปีีนี้้�เราคาดว่่าจะมีีนัักท่่องเที่่�ยวรวม 35 ล้้านคน ใกล้้กัับปีี 2019 ที่่� 39.8 ล้้านคน สามารถสร้้าง
ได้้ให้้กัับประเทศคิิดเป็็น 16.5% ของจีีดีีพีี และจะเริ่่�มไต่่ระดัับเป็็น 16.9% ต่่อจีีดีีพีีในปีีหน้้า

- คาดว่่าจะฟื้้�นตััวใน 2Q24 เนื่่�องจากตััวเลขน่่าจะดีีขึ้้�นเนื่่�องจากฤดููกาลท่่องเที่่�ยว
ในยุุโรปที่่�สููง โดยโรงแรมคิดเป็็น 55% ของรายได้้สููงสุุด และกำำ�ไรปี FY24F  
อาจเติิบโต 16% YoY 
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Disclaimer : ข้้อมููลนี้้�จััดทำำ�ขึ้้�นโดยบริิษััทหลัักทรััพย์์ฯ ภายใต้้กิิจกรรม SET in the City 2024 ระหว่่างวัันที่่� 15-16 มิิ.ย. 67 
เพื่่�อเป็็นแนวคิิด และข้้อมููลเบื้้�องต้้นมิิได้้มีีวััตถุุประสงค์์เพื่่�อการชี้้�นำำ� ผู้้�ลงทุุนควรศึึกษาข้้อมููลเพิ่่�มเติิมในการตััดสิินใจลงทุุน

Dividend : บริษัทจดทะเบียนที่มีการจ่ายปันผลอย่างสม่ำ�เสมอในช่วงที่ผ่านมา

Under Value : หุ้นพื้นฐานดี แต่ยังมีราคาหุ้น ณ ปัจจุบัน ต่ำ�กว่ามูลค่าที่แท้จริง

New Economy : อุตสาหกรรมที่มุ่งเน้นการใช้เทคโนโลยีและนวัตกรรม เพื่อยกระดับความสามารถในการแข่งขัน	
	 และเพิ่มศักยภาพ สอดคล้องกับแผนยุทธศาสตร์ของประเทศ

- BOI ปิิดโรดโชว์ด้้วยผู้้�ผลิตเซลล์แบตเตอรี่่�อย่่างน้้อย 2 รายจากจีีน เตรียมตั้้�งฐานการ
ผลิิตในไทยปีีนี้้�  - ปััจจุุบััน BOI ได้้สนัับสนุุนการลงทุุนในโครงการ BEV, PHEV และ Hybrid 
EV จำำ�นวน 26 โครงการ จาก 19 บริิษััท มููลค่าการลงทุุนรวม 8 หม่ื่�นล้้านบาท (2.2  
พัันล้้านดอลลาร์์สหรััฐ)  
- บริิษััท ผู้้�ผลิิตรถยนต์์ไฟฟ้้าของจีีน BYD Co Ltd ได้้รัับใบอนุุญาตผู้้�จััดจำำ�หน่่ายในไทย 
- Rever Automotive เพื่่�อสร้้างโรงงานรถบััสและรถบรรทุุก EV ในประเทศไทย



ราคาเป้าหมาย
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หลักทรัพย์

TISCO 110

บริษัทหลักทรัพย์ เอสบีไอ ไทย ออนไลน์ จำ�กัด

WHAUP

HMPRO

CHG

BDMS

5.4

15.40 

3.50

39

PLANB 10.80

แนวโน้้มกำำ�ไรสุทธิตลอด 5 ปีีที่่�ผ่่านมาอยู่่�ในระดัับที่่�มั่่�นคง แม้้ในปีี 63 ซึ่่�งเป็็นช่่วงวิิกฤต 
Covid-19 ที่่�ทำำ�ให้้กำำ�ไรสุุทธิิหดตััวไปกว่่า 17% YoY แต่่ก็็สามารถฟื้้�นตััวขึ้้�นมาได้้อย่่าง
แข็็งแกร่่งและช่่วงดอกเบี้้�ยขาขึ้้�นและหนี้้�ครััวเรืือนที่่�เพิ่่�มสููงขึ้้�นใน ปีี 66 ที่่�ส่่งผลลบต่่อคุุณภาพ
สิินทรััพย์์และทำำ�ให้้กำำ�ไรสุุทธิิเติิบโตเพีียง 1.1% ซึ่่�งแนวโน้้มกำำ�ไรที่่�เติิบโตอย่่างแข็็งแกร่่งนี้้� 
บ่่งชี้้�ถึึงความสามารถในการรัักษาแนวโน้้มการเติิบโตของบริิษััทได้้ในทุุก ๆ ภาวะของ
เศรษฐกิิจ

กำำ�ไรสุุทธิิ 1Q67 เพ่ิ่�มขึ้้�น 82.8% YoY อยู่่�ที่่� 470.4 ล้้านบาท ผลจากการเติิบโต
อย่่างโดดเด่่นของธุุรกิจน้ำำ��และส่่วนแบ่่งกำำ�ไรในบริิษััทร่วมและร่่วมค้าที่่�เพิ่่�มขึ้�น  
รายได้้รวม 1Q67 เพิ่่�มขึ้้�น 13.8% YoY ที่่� 720.6 ล้้านบาท 

แนวโน้้มผลประกอบการ 2Q67 คาดเติิบโตต่อหนุุนด้้วย สภาพอากาศที่่�ร้้อนจััด
ต่่อเนื่่�องยาวนานกว่่าปีีก่่อนหน้้า และ การจััดงาน HomePro Super Expo ในช่่วง
เดืือน เม.ย.67 จะส่่งผลบวกต่่อยอดขายสิินค้้าในกลุ่่�มทำำ�ความเย็็น(เครื่่�องปรัับ
อากาศ,พััดลม,พััดลมไอน้ำำ��,ตู้้�เย็็น) ส่่วนอััตรากำำ�ไรขั้้�นต้้น(GPM) คาดบริิษััทจะ
ปรัับเพิ่่�มได้้ผ่่านกลยุุทธ์์การเพิ่่�มสััดส่่วนสิินค้้า Private Brand ให้้สููงขึ้้�น

BDMS คงเป้้าหมายการเติิบโตของรายได้้จากการรัักษาพยาบาล ปีี 67 ที่่� 10 - 11% YoY ผ่่าน 1.การ
ขยายการให้้บริิการในเวชศาสตร์์เชิิงป้้องกััน และ Wellness 2.การเน้้นศููนย์์ความเป็็นเลิิศ (COE) ในโรค 
ที่่�มีีความซัับซ้้อนสููง ได้้แก่่ มะเร็็ง หััวใจ สมอง อุุบััติิเหตุุฉุุกเฉิิน และกระดููก โดยบริิษััทมีีแผนในการเปิิดศููนย์์
ตามโรงพยาบาลเครืือข่่ายในจัังหวััดที่่�มีีศัักยภาพเพ่ิ่�มขึ้้�น 3.การนำำ�เทคโนโลยีมาใช้้เพ่ื่�อเพิ่่�มคุุณภาพการ
ให้้บริิการทางการแพทย์์ (Smart Healthcare) และ 4.การขยายไปในธุุรกิิจสนัับสนุุนอื่่�นๆ เช่่น ศููนย์์บริิการ
ตรวจวิิเคราะห์์ทางห้้องปฏิิบััติิการทางการแพทย์, ผลิตภัณฑ์์ยาปราศจากเชื้้�อ, โรงงานผลิตยาอาหาร
เสริิม และร้้านขายยา

บริิษััทคงเป้้าหมาย ปีี 67 จะมีี รายได้้จากการขายและการให้้บริิการ เติิบโตประมาณ 6 - 8% YoY, EBITDA เติิบโต
ประมาณ 8 - 10% YoY และ CAPEX อยู่่�ที่่� 700-800 ล้้านบาท โดยในธุุรกิิจสื่่�อโฆษณานอกที่่�พัักอาศััย คาดจะ 
มีีความสามารถในการผลิิตสื่่�อ (Media Capacity) ประมาณ 9,500 ล้้านบาทต่่อปีี และมีีอััตราการใช้้สื่่�อที่่�ระดัับ 74 
- 76%  โดยมองปััจจััยบวกจะมาจากการเพิ่่�มเม็็ดเงิินโฆษณาของกลุ่่�มลููกค้้า ยานยนต์์ไฟฟ้้าที่่�อััตราการเติิบโตสููง
รวมถึึงกลยุุทธ์์การปรัับเพิ่่�มขึ้้�นราคาขายสื่่�อโฆษณาตามความเหมาะสมในพื้้�นที่่� Demand สููง ส่่วนธุุรกิิจการ
ตลาดแบบมีีส่่วนร่่วมบริิษััทยังคงเน้้นเติิบโตในช่่องทาง กีีฬามวย (RWS), ฟุุตบอล และธุุรกิจบริิหารศิิลปิน 
(BNK48, CGM48 และ PROXIE) พร้้อมจััดอีีเวนต์์และออกอััลบั้้�มใหม่่อย่่างต่่อเนื่่�อง

3 ปััจจััยบวกผลประกอบการ 2Q67 ของ CHG คืือ 1.แนวโน้้มจำำ�นวนคนไข้้ 
ต่่างชาติิ (ตะวัันออกกลาง, จีีน, CLMV) ที่่�ยัังเติิบโตได้้ดีี, 2.การเพิ่่�มขึ้้�นของจำำ�นวน 
ผู้้�ประกัันตนในเครืือข่่ายของโรงพยาบาลทั้้�งแห่่งเดิิมและที่่�เปิิดใหม่่จะหนุุนรายได้้ 
ในส่่วน SSO ให้้สููงขึ้้�น และ 3.การควบคุุมต้้นทุุนภายในให้้อยู่่�ในระดัับที่่�เหมาะสม 
จะหนุุนให้้ GPM ของบริิษััทยัังเติิบโตได้้
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Dividend : บริษัทจดทะเบียนที่มีการจ่ายปันผลอย่างสม่ำ�เสมอในช่วงที่ผ่านมา

Under Value : หุ้นพื้นฐานดี แต่ยังมีราคาหุ้น ณ ปัจจุบัน ต่ำ�กว่ามูลค่าที่แท้จริง

New Economy : อุตสาหกรรมที่มุ่งเน้นการใช้เทคโนโลยีและนวัตกรรม เพื่อยกระดับความสามารถในการแข่งขัน	
	 และเพิ่มศักยภาพ สอดคล้องกับแผนยุทธศาสตร์ของประเทศ



ราคาเป้าหมาย
(สิ้นปี 2024) เหตุผลสนับสนุนชื่อย่อ

หลักทรัพย์

SIRI 2.2

บริษัทหลักทรัพย์ ทิสโก้ จำ�กัด

SCB

CPALL

SJWD

BDMS

122

79

20.2

37

MEGA 40.25

ปัันผล 10% Presales / โอน แข็็งแกร่่งแม้้ตลาดซบเซา จากโครงการที่่�ออกแบบ 
ให้้โดนใจลููกค้้าและนโยบายหนุุนอสัังหาฯ คาดรััฐออกมาตรการกระตุ้้�นต่่อ

ปัันผล 9% ธุุรกิจธนาคารกำำ�ไรมั่่�นคงจากการปล่่อยกู้้�อย่่างระมััดระวััง SCBX 
กำำ�ไรเกิินหมื่่�นล้้านต่่อเนื่่�อง จ่่ายปัันผลสููงได้้

ได้้ประโยชน์์จากท่่องเที่่�ยวฟื้้�น คาดรััฐกระตุ้้�นบริิโภค หากเงิินดิิจิิทััลสำำ�เร็็จ ยิ่่�งหนุุน 
SSSg และเป็็นเป้้า LTF

เมกะเทรนด์์สัังคมสููงวััย BDMS เป็็นผู้้�นำำ� รพ.เครืือข่่ายมากสุุดในไทย เน้้น  
Wellness อาจเป็็นแรงขัับเคลื่่�อนรายได้้อนาคต

เมกะเทรนด์์สัังคมสููงวััย หนุุนอุุปสงค์์อาหารเสริิม MEGA ที่่�เน้้นอาหารเสริิม 
วิิตามิิน ตามใบสั่่�งแพทย์ (Prescription) Medical tourism จะช่่วยเสริมสร้้าง
ภาพลัักษณ์์ของสิินค้้า MEGA ให้้ดีีขึ้้�นในตลาดโลก

Logistic ฟื้้�นจากหลายภาคส่่วน คาดอุุปสงค์์กลัับมาโต รายได้้ขยายตััวดีี  
การลงทุุนเริ่่�มรัับรู้้�เต็็มไตรมาสใน 2Q24
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Disclaimer : ข้้อมููลนี้้�จััดทำำ�ขึ้้�นโดยบริิษััทหลัักทรััพย์์ฯ ภายใต้้กิิจกรรม SET in the City 2024 ระหว่่างวัันที่่� 15-16 มิิ.ย. 67 
เพื่่�อเป็็นแนวคิิด และข้้อมููลเบื้้�องต้้นมิิได้้มีีวััตถุุประสงค์์เพื่่�อการชี้้�นำำ� ผู้้�ลงทุุนควรศึึกษาข้้อมููลเพิ่่�มเติิมในการตััดสิินใจลงทุุน

Dividend : บริษัทจดทะเบียนที่มีการจ่ายปันผลอย่างสม่ำ�เสมอในช่วงที่ผ่านมา

Under Value : หุ้นพื้นฐานดี แต่ยังมีราคาหุ้น ณ ปัจจุบัน ต่ำ�กว่ามูลค่าที่แท้จริง

New Economy : อุตสาหกรรมที่มุ่งเน้นการใช้เทคโนโลยีและนวัตกรรม เพื่อยกระดับความสามารถในการแข่งขัน	
	 และเพิ่มศักยภาพ สอดคล้องกับแผนยุทธศาสตร์ของประเทศ



ราคาเป้าหมาย
(สิ้นปี 2024) เหตุผลสนับสนุนชื่อย่อ

หลักทรัพย์

TTB 2.05 บาท  
อิงราคาปิด

24 พ.ค. 2024

บริษัทหลักทรัพย์ ธนชาต จำ�กัด (มหาชน)

MC 

AMATA 

SAWAD 

KCE

15.00 บาท 
อิงราคาปิด

24 พ.ค. 2024

31.00 บาท
อิงราคาปิด

24 พ.ค. 2024

57.00 บาท
อิงราคาปิด

24 พ.ค. 2024

48.00 บาท
อิงราคาปิด

24 พ.ค. 2024

SAFE 25.50 บาท
อิงราคาปิด

24 พ.ค. 2024

กลยุทธ์์การขยายสิินเชื่่�อ ไปพร้้อมกัับการควบคุุมคุุณภาพสิินทรััพย์์ มีีผลทำำ�ให้้
กำำ�ไรเติิบโต 30% ในปีีที่่�ผ่่านมา รวมถึึงการเพิ่่�มประสิิทธิิภาพในการใช้้ Digital 
Platform ในการให้้บริิการ และเพ่ิ่�มประสิิทธิภาพในการทำำ�งาน คาดว่่าจะทำำ�ให้้
สามารถสร้้างกำำ�ไร และจ่่ายเงิินปัันผลได้้สููง 7% ในปีีนี้้� 

การเปิิดสาขารููปแบบใหม่่ การเพิ่่�มผลิิตภััณฑ์์ที่่�ไม่่ใช้้ผลิิตภััณฑ์์เดนิิมเพิ่่�มขึ้้�น เช่่น 
เสื้้�อยืืด รองเท้้าแตะ ชุุดชั้้�นใน และเพิ่่�มช่องทางการขายแบบ Offline และ Online  
เป็็นปััจจััยสนัับสนุุนการเติิบโตอย่่างยั่่�งยืืนในระยะยาว เฉลี่่�ย 16% ต่่อปีี ในช่่วง 3 ปีี
ข้้างหน้้า บริิษััทไม่่มีีหนี้้�สิิน และจ่่ายเงิินปัันผลสม่ำำ��เสมอทุุกปีี คาด 7.6% ปีีนี้้�

การกระจายฐานการผลิตออกจากประเทศจีีน มายัังประเทศที่่�มีีศัักยภาพใน 
ASEAN สนัับสนุนยอดขายที่่�ดิินในนิิคมฯ ไปอีีกหลายปีี สะท้้อนไปที่่�ยอดขายที่่�ดิิน
นิิคมฯ ที่่�ทำำ�จุดสููงสุุดใหม่่ในรอบหลายปีี และราคาที่่�ดิินที่่�ปรัับสููงขึ้้�น นอกจากนี้้� 
ยัังสนัับสนุุนรายได้้จากการขายบริิการสาธารณููปโภคในระยะยาวด้้วย ราคา
ปััจจุุบัันต่ำำ��กว่่า NAV ที่่� 31 บาท

การผลิต PCB ที่่�นำำ�ไปใช้้ในอุุตสาหกรรมยานยนต์์ ที่่�มีีความซัับซ้้อนเพ่ิ่�มขึ้�น  
โดยมุ่่�งไปที่่�ผลิิตภััณฑ์์ Adaptive Driving Assistance Systems (ADAS) ที่่�นำำ�ไป
ใช้้ในระบบขัับขี่่�แบบอััตโนมััติิ นอกจากนี้้�ยัังมีีการพัฒนาผลิตภัณฑ์์ PCB ในกลุ่่�ม 
อุุตรสาหกรรมโทรคมนาคมด้้วย มองเป็็น Turnaround Play ปีีนี้้� ด้้วยกำำ�ไร 
เติิบโต 47%

บริิการรัักษาผู้้�มีีบุุตรยาก ครบวงจรด้้วยเทคโนโลยีีชั้้�นสููง รวมถึึงบริิการตรวจ
พัันธุุกรรมของตััวอ่่อน และทารกในครรภ์ ด้้วยมาตรฐานการบริิการที่่�มีีคุุณภาพ
สููง พร้้อมกับนำำ�เสนอเทคโนโลยีทางการแพทย์ที่่�ทัันสมัย เช่่น การตรวจโครโมโซม
ทารกในครรภ์์ ทุุกขั้้�นตอนแบบ Robotics และใช้้ AI ในการวิิเคราะห์์ สามารถรู้้�ผล
ได้้ภายใน 7 วััน

ความกังวลต่อคุุณภาพสิินทรััพย์์ และต้้นทุุนการเงิินที่่�สููงขึ้้�นกดดัันราคาหุ้้�นปรัับ
ลดลงจากจุุดสููงสุุดกว่่าครึ่่�ง สวนทางกำำ�ไรทำำ�จุุดสููงสุุดใหม่่ 5 พัันล้้าน ใน 2023 
การเร่่งกระตุ้้�นเศรษฐกิิจของรััฐฯ การคุุมคุุณภาพลููกหนี้้� ทำำ�ให้้การตั้้�งสำำ�รอง 
ผ่่านจุุดแย่่ที่่�สุุดไปแล้้วใน 1Q24 คาดกำำ�ไรปีีนี้้� +21% ที่่� PE24 9x ต่ำำ��กว่่าค่่าเฉลี่่�ย
ในอดีีต 16.4x มาก
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Disclaimer : ข้้อมููลนี้้�จััดทำำ�ขึ้้�นโดยบริิษััทหลัักทรััพย์์ฯ ภายใต้้กิิจกรรม SET in the City 2024 ระหว่่างวัันที่่� 15-16 มิิ.ย. 67 
เพื่่�อเป็็นแนวคิิด และข้้อมููลเบื้้�องต้้นมิิได้้มีีวััตถุุประสงค์์เพื่่�อการชี้้�นำำ� ผู้้�ลงทุุนควรศึึกษาข้้อมููลเพิ่่�มเติิมในการตััดสิินใจลงทุุน

Dividend : บริษัทจดทะเบียนที่มีการจ่ายปันผลอย่างสม่ำ�เสมอในช่วงที่ผ่านมา

Under Value : หุ้นพื้นฐานดี แต่ยังมีราคาหุ้น ณ ปัจจุบัน ต่ำ�กว่ามูลค่าที่แท้จริง

New Economy : อุตสาหกรรมที่มุ่งเน้นการใช้เทคโนโลยีและนวัตกรรม เพื่อยกระดับความสามารถในการแข่งขัน	
	 และเพิ่มศักยภาพ สอดคล้องกับแผนยุทธศาสตร์ของประเทศ



ราคาเป้าหมาย
(สิ้นปี 2024) เหตุผลสนับสนุนชื่อย่อ

หลักทรัพย์

SCB 128.00

บริษัทหลักทรัพย์ หยวนต้า (ประเทศไทย) จำ�กัด 

RATCH

CPALL

OSP

YGG

34.00

76.00

34.00

10.50

MEB 45.50

“ธนาคารที่่�ปรัับตััวเป็็น Holding เพ่ื่�อขยายการลงทุุนในธุุรกิจใหม่่ ๆ ที่่�ให้ ้
ผลตอบแทนสููงขึ้้�นทั้้�ง Consumer Finance และ Fintech พร้้อมปรัับนโยบาย 
เพิ่่�ม Payout Ratio ขึ้้�น ทำำ�ให้้เป็็นทั้้�งหุ้้�น Growth และหุ้้�นปัันผลสููง”

“คาดเงิินปัันผลปีี 2567 ที่่� 1.80 บาท/หุ้้�น คิิดเป็็น Dividend Yield 6.4%  
นอกจากนี้้�คาดกำำ�ไรของบริิษััทฯ ได้้ผ่่านจุุดต่ำำ��สุุดไปแล้้วหลัังธุุรกรรมการลงทุุน 
ในโรงไฟฟ้้า Paiton เสร็็จสิ้้�นเมื่่�อช่่วงต้้นเดืือน พ.ค. 67”

“แนวโน้้มกำำ�ไรเติิบโต YoY ต่่อเนื่่�อง และจะได้้ประโยชน์์โดยตรงจากเม็็ดเงิิน Digital 
Wallet ปััจจุุบัันหุ้้�น Valuation  ไม่่แพงซื้้�อขายบน PER67 เพีียง 25 เท่่า หรืือ -2SD 
ของค่่าเฉลี่่�ย 5 ปีี”

“ได้้ลููกค้้ารายใหม่่รายใหญ่่ทำำ�ให้้ปีี 2567 ฐานรายได้้ยกระดัับขึ้้�นอย่่างมีีนััยสำำ�คััญ  
และมีี Upside risk จากการพััฒนาเกมบนมืือถืือของบริิษััทเอง เป็็น Soft power 
ของไทย”

“ธุุรกิจ Platform E-book ยัังมีี Penetration ที่่�ต่ำำ��ในประเทศไทย ตลาดยัังโตได้้
ต่่อเนื่่�องขณะที่่� Model ธุุรกิิจเป็็น Platform ที่่�เติิบโตตามจำำ�นวนผู้้�ใช้้งาน และ
เป็็นการเปลี่่�ยนธุุรกิิจ Model จากในอดีีต”

“กำำ�ไรกลัับสู่่�ระดัับปกติิ และแนวโน้้ม 2H67 ได้้ประโยชน์จากการกระตุ้้�นเศรษฐกิิจ
ของรััฐฯ รวมถึึงการก่อสร้างโครงการต่าง ๆ ที่่�จะมากข้ึ้�น แต่่ Valuation ยัังต่ำำ�� 
ปััจจุุบัันซื้้�อขายบน PER67 เพีียง 22 เท่่า หรืือ -1.5 SD ของค่่าเฉลี่่�ย 5 ปีี”
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Disclaimer : ข้้อมููลนี้้�จััดทำำ�ขึ้้�นโดยบริิษััทหลัักทรััพย์์ฯ ภายใต้้กิิจกรรม SET in the City 2024 ระหว่่างวัันที่่� 15-16 มิิ.ย. 67 
เพื่่�อเป็็นแนวคิิด และข้้อมููลเบื้้�องต้้นมิิได้้มีีวััตถุุประสงค์์เพื่่�อการชี้้�นำำ� ผู้้�ลงทุุนควรศึึกษาข้้อมููลเพิ่่�มเติิมในการตััดสิินใจลงทุุน

Dividend : บริษัทจดทะเบียนที่มีการจ่ายปันผลอย่างสม่ำ�เสมอในช่วงที่ผ่านมา

Under Value : หุ้นพื้นฐานดี แต่ยังมีราคาหุ้น ณ ปัจจุบัน ต่ำ�กว่ามูลค่าที่แท้จริง

New Economy : อุตสาหกรรมที่มุ่งเน้นการใช้เทคโนโลยีและนวัตกรรม เพื่อยกระดับความสามารถในการแข่งขัน	
	 และเพิ่มศักยภาพ สอดคล้องกับแผนยุทธศาสตร์ของประเทศ




