


เพลาน้ี ต้องมองไปข้างหน้า แมกกาซีนหุน้อินไซด์ รายเดือน ฉบับเดือน
เมษายน 2568 นำ�เสนอเร่ืองราวน่าสนใจ รวมถึงทิศทางการทำ�ธุรกิจ....

ธปท.ผ่อนคลายเกณฑ์ การกำ�กับ
ดูแลสนิเชือ่เพื่อที่อยู่อาศัยและ

สนิเชือ่อื่นที่เกี่ยวเน่ืองกับสนิเชือ่
เพื่อที่อยู่อาศัย (เกณฑ์ LTV) โดย
ประเมินวา่การผ่อนคลายเกณฑ์ 

LTV จะชว่ยประคับประคอง
ภาคอสงัหาริมทรัพย์และธุรกิจ
ที่เกี่ยวข้อง โดยบรรเทาปัญหา

อุปทานคงค้างที่อยู่ในระดบัสงูได้
บา้งเร่ิม 1 พ.ค.68-30 ม.ิย.69

กสกิร วชิั่น เซ่ียงไฮ้ หรือ KVPE บริษัทใน
กลุ่มธุรกิจธนาคารกสกิรไทย ได้ลงนามในบันทึก

ข้อตกลงที่ปรึกษาการลงทุนสนิทรัพย์
นอกตลาดกับ สเตปสโตน กรุ๊ป จากประเทศจีน 

StepStone Group (China) Ltd. บริษัทลูก 
ของ StepStone Group Inc. (Nasdaq: STEP) 

เปิดโอกาสใหนั้กลงทุนในประเทศไทยและ
เอเชยีตะวนัออกเฉียงใต้ 

เข้าถึงการลงทุนในบริษัทเทคโนโลยีขั้นสงูของ
จีน และเพิ่มโอกาสสร้างผลตอบแทนใหก้ับพอร์ต

ลงทุน เพื่อกระจายความเสีย่งและแสวงหาผล
ตอบแทนที่สงูกวา่การลงทุนในประเทศไทย 

โดยเป็นรายแรกและรายเดียวบริหาร
โดยบริษัทลูกธนาคารในประเทศไทย

ที่สามารถลงทุนในหุน้นอกตลาดด้วยสกุลหยวน

ก.ล.ต.หนุนปรับปรุงกฎหมาย เพิ่มอำ�นาจ 
ก.ล.ต.ทำ�คดี ยกระดับเชือ่มั่นตลาดทุน  
ด้านมาตรการทางกฎหมายเพื่อยับยั้ง
ความเสยีหายที่อาจเกิดขึ้นจากการทำ�
ธุรกรรมของบริษัทจดทะเบียน ตลอด

จนเพิ่มประสทิธิภาพและยกระดับในการ
บังคับใชก้ฎหมาย โดยเพิม่อำ�นาจ

ในการทำ�คดขีอง ก.ล.ต.

GUNKUL ผู้นำ�ด้านพลังงานสเีขียวแบบครบ
วงจรใหญ่ที่สดุอันดับ 2 ของไทย ปรับผัง

องค์กรสง่ นฤชล ดำ�รงปิยวฒุิ ์ดำ�รงตำ�แหน่ง
ประธาน เจ้าหน้าที่บริหาร (CEO) คนใหม่ 
พร้อมวสิยัทัศน์ “พาร์ตเนอร์ดา้นพลังงาน

สเีขยีว และโครงสร้าง พืน้ฐานแหง่ภูมภิาค
เอเชยี ที่ไดรั้บการยอมรับสงูสดุ” 

เปิดกลยุทธ์ ‘สมการแหง่ความกา้วหน้า’ 
ต่อยอด 3 ธุรกิจหลัก สร้างฐานธุรกิจ

ใหม่ มั่นใจรายได้เติบโตต่อเน่ือง รวม 3 ปี
มากกวา่ 35,000 ล้านบาท 































นายวิิริิทธิ์์�พล จุุไรสิินธุ์์ � ผู้้�อำำ�นวยการ
สายการเงิินและบััญชีี บริิษััท พริิมา  
มารีีน จำำ�กััด (มหาชน) หรืือ PRM 

ผู้้�นำำ�ธุุรกิิจขนส่่งปิิโตรเลีียมทางทะเลครบ
วงจร เปิิดเผยว่่า บริิษััทฯ มีีความเชื่่�อ
มั่่�นว่ารายได้้ในปี 2568 จะเติิบโตทำำ�สถิิติิ
ใหม่่ จากการที่่�มีีเรืือใหม่่เข้้ามาให้้บริิการ
มากขึ้้�น ทั้้�งเรืือ Hybrid Crew Boat 
จำำ�นวน 2 ลำำ� ที่่�ให้้บริิการบริิษััทน้ำำ�มััน
แห่ง่ชาติิอาบููดาบีี และเรืือขนส่่งและจััด
เก็็บน้ำำ�มัันดิิบสำำ�หรัับแท่่นขุุดเจาะน้ำำ�มััน 
(FSO) อีีกจำำ�นวน 1 ลำำ� โดยเริ่่�มให้้บริิการ
และรัับรู้้�รายได้้ทัันทีีตั้้�งแต่่ไตรมาส 1/68 
ที่่�ผ่่านมาภายใต้้สัญญาระยะยาว รวมถึึง
ยัังมีีแผนรับเรืือ Crew Boat ต่่อใหม่่เข้้า
มาเพ่ิ่�มอีีก 2 ลำำ� ในครึ่่�งแรกของปีี 2568

พร้้อมเผยแผนขยายธุุรกิิจต่่อเนื่่�อง 
ด้้วยงบลงทุุน 2,000 - 3,000 ล้้าน
บาท เพ่ื่�อขยายกองเรืือในกลุ่่�มที่่�มีีแนว
โน้้มเติิบโตสููงในระยะยาว ทั้้�งกลุ่่�มเรืือ
ขนส่่งปิิโตรเคมีีเหลวที่่�ได้้อานิิสงส์์จาก
ความต้้องการขนส่่งปิิโตรเคมีีของลููกค้้า
กลุ่่�มโรงกลั่่�นต่่างประเทศที่่�เพ่ิ่�มขึ้้�นอย่่าง
ต่่อเนื่่�อง รวมถึึงธุุรกิิจกลุ่่�ม Offshore 
Support Vessel (OSV) ที่่�ยัังคงมีีความ
ต้้องการใช้้งานสููงในภููมิิภาค อัันเนื่่�องมา
จากการขยายตััวของกิิจกรรมสำำ�รวจ
และผลิิตในแถบอ่่าวไทย และกลุ่่�มธุุรกิิจ 
OSV นี้้� ยัังถืือเป็็นธุุรกิิจดาวรุ่่�งที่่�จะเข้้า

มาเสริมเสถีียรภาพให้้กัับรายได้้ของบริิ
ษััทฯ ด้้วยเช่่นกััน

“การขยายธุุรกิิจไปในกลุ่่�ม OSV เป็็น
กลยุุทธ์์สำำ�คััญที่่�จะช่่วยลดความผัันผวน
ของธุรกิิจโดยรวม เนื่่�องจากเป็็น
ธุุรกิิจที่่�มีีสััญญาระยะยาวรองรับ ทำำ�ให้้
บริิษััทฯ มีีรายได้้ที่่�มั่่�นคงแน่่นอน” นายวิิ
ริิทธิ์์�พล กล่่าว

สำำ�หรัับผลการดำำ�เนิินงานในไตรมาส 
1/68 มีีแนวโน้้มสดใสเมื่่�อเทีียบกัับช่่วง
เดีียวกัันของปีีก่่อน (YoY) และไตรมาส
ก่่อนหน้้า (QoQ) หลัังให้้บริิการเรืือใหม่่
เพ่ิ่�มเติิมตามที่่�กล่่าวไปข้้างต้้น และการก
ลัับมาให้้บริิการของ 2 เรืือใหญ่่ VLCC 
และ AWB ที่่�เข้้าอู่่�ซ่่อมในช่่วงไตรมาส 
4/67 พร้้อมสร้้างรายได้้ที่่�มั่่�นคงต่่อ
เนื่่�องต่่อจากนี้้�

นอกจากนี้้� ในไตรมาส 1/68 บริิษััทฯ มีี
การจำำ�หน่่ายเรืือกัักเก็็บและผสมน้ำำ�มััน
กลางทะเล (FSU) 1 ลำำ� เนื่่�องจากเรืือ
มีีอายุุการใช้้งานมากตามกลยุุทธ์์ในการ
ปรับลดอายุุกองเรืือ และเป็็นการขาย
ทำำ�กำำ�ไรก่่อนเพ่ื่�อป้้องกัันผลกระทบทาง
เศรษฐกิิจการสงครามการค้้า จึึงเป็็น
จัังหวะเหมาะสมในการขาย และจะเริ่่�ม
ให้้บริิการเรืือ FSU ลำำ�ใหม่่ตามแผนใน
เดืือน พ.ค. 68 ทำำ�ให้้ยัังคงมีีเรืือ FSU ให้้

บริิการจำำ�นวน 5 ลำำ�เท่่าเดิิม พร้้อมกัันนี้้�
การจำำ�หน่่ายเรืือลำำ�ดัังกล่่าวยัังเป็็นราย
ได้้พิเศษที่่�จะช่่วยเสริมผลประกอบการใน
ไตรมาสนี้้�ให้้แข็็งแกร่งยิ่่�งขึ้้�น

นายวิิริิทธิ์์�พล จุุไรสิินธุ์์�  กล่่าวเพ่ิ่�มเติิมว่่า 
“การจำำ�หน่่ายเรืือออกไปในไตรมาสนี้้� 
ถืือเป็็นส่่วนหนึ่่�งของกลยุุทธ์์การบริิหาร
จััดการสิินทรััพย์์อย่่างมีีประสิิทธิภิาพ 
ซึ่่�งไม่่เพีียงช่่วยสร้้างรายได้้พิเศษเข้้า
มาเสริิมผลประกอบการเท่่านั้้�น แต่่ยััง
เป็็นการปรัับพอร์์ตการลงทุุนให้้เหมาะ
สมตามสภาวะตลาด ขณะเดีียวกััน 
การนำำ�เรืือใหม่่ที่่�มีีประสิิทธิภิาพสููงเข้้า
มาทดแทน จะช่่วยเพิ่่�มศัักยภาพในการ
แข่่งขััน และลดต้้นทุุนการดำำ�เนิินงานใน
ระยะยาว”

ทั้้�งนี้้� เชื่่�อมั่่�นว่าผลกระทบจากสงคราม
การค้้าและมาตรการภาษีของ
สหรััฐอเมริิกา จะกระทบกัับผลการ
ดำำ�เนิินงานของบริิษััทฯ ในวงจำำ�กััด 
เนื่่�องจาก PRM ดำำ�เนิินธุุรกิิจที่่�เกี่่�ยวข้้อง
กัับการบริิโภคในประเทศและภููมิิภาค
อาเซีียนเป็็นหลััก และในปี 68 นี้้� บริิษััทฯ 
มุ่่�งขยายพอร์์ตธุุรกิิจในกลุ่่�มที่่�มีีศัักยภาพ
สููง พร้้อมรัักษาประสิิทธิิภาพกองเรืือ
ให้้ตอบสนองความต้้องการของลููกค้้า
ได้้อย่่างครบวงจร เพ่ื่�อผลัักดััน PRM สู่่�
เป้้าหมายการเติิบโต และสร้้างรายได้้ทะลุุ
หมื่่�นล้้านตามที่่�ตั้้�งใจไว้้

PRM
แย้้มมีีรายการพิิเศษหนุุน
เพิ่่�มขึ้้�นเรืือใหม่่ให้้บริิการ

ส่่งซิิก Q1/68 สดใส

การเงิิน
MAGAZINE HOONINSIDE

ข่่าว บจ.

PRM ส่งซิกผลงานไตรมาส 1/68 สดใส ตั้งเป้ารายได้ทั้งปี 2568 
เติบโตแตะหมื่นล้านบาท หลังมีเรือใหม่ให้บรการเพ่ิมขึ้น แย้ม
ข่าวดีรับรู้ร ายได้พิเศษจากการจำ�ำหน่ายเรือ FSU 1 ลำ�ำในไตรมาส 1 
พร้อมวางงบลงทุนปีนี้ 2,000 - 3,000 ล้านบาท ไว้สำ�ำหรับขยาย
กองเรือต่อเนื่อง โดยเฉพาะกลุ่ม Offshore Support Vessel 
(OSV) เชื่อว่ายังมีโอกาสโตต่อเนื่องในอีก 3-5 ปีต่อจากนี้
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นางมรกต กุุลธรรมโยธินิ กรรมการผู้้�
จััดการ บริิษััท อิินเทอร์์เน็็ตประเทศไทย 
จำำ�กััด (มหาชน) หรืือ INET ผู้้�ให้้บริิการ
โครงสร้้างพื้้�นฐานด้้านไอซีีทีีแบบครบ
วงจร เปิิดเผยว่่า การดำำ�เนิินธุุรกิิจผู้้�ให้้
บริิการ Local Cloud Service บริิษััทฯ ให้้
ความสำำ�คััญกัับความปลอดภััยศููนย์์ปฏิิบััติิ
การข้้อมููลอย่่างสููงสุุด ทั้้�งการรัักษาความ
มั่่�นคงปลอดภััยของข้้อมููลในโลกไซเบอร์์ 
(Cyber security) และผลกระทบจากการ
เกิิดภััยพิิบััติิทางธรรมชาติิ 

ซึ่่�งอาจก่่อให้้เกิิดความเสีียหายต่่อ
โครงสร้้างพื้้�นฐานและส่่งผลกระทบต่่อ
การดำำ�เนิินงานของลููกค้้า โดยศููนย์์ฯ ขอ
งบริิษััทฯ ได้้รับการออกแบบภายใต้้การ
บริิหารความต่่อเนื่่�องทางธุุรกิิจ (Business 
Continuity Plan: BCP) ด้้านภััยพิิบััติิ
รวมทั้้�งตอบโจทย์์การใช้้งานรองรัับทั้้�ง
รููปแบบศููนย์์ข้้อมููลหลััก (DC) และศููนย์์กู้้�
คืืนระบบ (DR) จึึงเป็็นศููนย์์จััดเก็็บข้้อมููล
ที่่�มีีเทคโนโลยีีทัันสมััย มีีความเสถีียรภาพ
สููง และปลอดภััยได้้มาตรฐานระดัับสากล 
นอกจากนี้้� ได้้ทำำ�ประกัันภััยอาคารศููนย์์
ปฏิิบััติิการข้้อมููลเพ่ื่�อให้้ความมั่่�นใจแก่่ผู้้�ใช้้
บริิการอีีกด้้วย

ทั้้�งนี้้�หลัังจากเกิิดเหตุุแผ่่นดิินไหวเมื่่�อวัน
ที่่� 28 มีี.ค. ที่่�ผ่่านมา บริิษััทฯ ได้้จัดส่่งทีีม
ตรวจสอบระบบและอุุปกรณ์์ที่่�สำำ�คััญ รวม
ทั้้�งทีีมวิิศวกรเข้้าตรวจสอบโครงสร้้าง
อาคารอย่่างเร่่งด่่วน โดยพบว่่าศููนย์์
ปฏิิบััติิการข้้อมููลของบริิษััทฯ ทั้้�ง 3 แห่่ง
ในปััจจุุบััน ประกอบด้้วย 1) INET-IDC1 ณ 

อาคารบางกอกไทยทาวเวอร์์ ถนนรางน้ำำ� 
2) INET-IDC2 อาคารไทยซััมมิิททาวเวอร์์ 
ถนนเพชรบุุรีีตััดใหม่่ และ 3) INET-IDC3 
จัังหวััดสระบุุรีี สามารถใช้้งานการจัดเก็็บ
ข้้อมููลระบบคลาวด์์ตามปกติิ และการเชื่่�อม
ต่่อระหว่่างศููนย์์ฯ ยัังคงมีีความเร็็วสููงและ
มีีเสถีียรภาพ สามารถดำำ�เนิินการได้้อย่่าง
ราบรื่่�น

อย่่างไรก็็ตามในฐานะที่่� INET เป็็นผู้้�นำำ�การ
ให้้บริิการ Local Cloud Service โดยมุ่่�ง
ให้้บริิการด้้าน Cloud Service & Digital 
Platform เพ่ื่�อขัับเคลื่่�อนเศรษฐกิิจดิิจิิทััล
ของประเทศไทยเติิบโตอย่่างยั่่�งยืืน คณะ
ผู้้�บริิหารตระหนัักถึึงความสำำ�คััญในการ
รัับมืือสถานการณ์์ฉุุกเฉิินในอนาคต การ
วางแผนลงทุุนโครงการศููนย์ปฏิิบััติิการ
ข้้อมููลแห่ง่ใหม่่ได้้พิจารณาอย่่างรอบคอบ
ทุุกมิิติิ 

โดยเฉพาะแผนบริิหารความต่่อเนื่่�องทาง
ธุุรกิิจ (Business Continuity Plan: BCP) 
ด้้านภััยพิิบััติิ โดยจะดำำ�เนิินการวิิเคราะห์์
ความเสี่่�ยงจากภััยพิิบััติิที่่�อาจเกิิดขึ้้�น เช่่น 
น้ำำ�ท่่วม แผ่่นดิินไหว ไฟไหม้้ พายุุ และการ
กำำ�หนดมาตรการการสำำ�รองข้้อมููล การ
จััดหาพื้้�นที่่�ทำำ�งานสำำ�รอง โดยการเลืือก
ทำำ�เลที่่�มีีศัักยภาพและมีีความสำำ�คััญต่่อ
ความยั่่�งยืืนของธุุรกิิจในระยะยาว ซึ่่�งการ
ลงทุุนโครงการศููนย์์ปฏิิบััติิการข้้อมููลแห่ง่
ใหม่่ “INET-IDC4” ที่่�ภาคอีีสาน ซึ่่�งคาดว่่า
จะรองรัับสููงสุุดถึึง 300,000-600,000 
VMI เพ่ื่�อให้้ลููกค้้ามั่่�นใจในความมั่่�นคงด้้าน
ความปลอดภััยของศููนย์์ปฏิิบััติิการข้้อมููล

นายสุุตกานต์์ แน่่นหนา กรรมการผู้้�
จััดการ บริิษััท ไอเน็็ต รีีท แมเนจเม้้นท์์  
จํํากััด ในฐานะผู้้�จััดการกองทรััสต์์เพ่ื่�อการ
ลงทุุนในอสัังหาริมทรััพย์์และสิิทธิิการเช่่า
อสัังหาริมทรััพย์์ไอเน็็ต หรืือ INETREIT 
กล่่าวว่่า บริิษััทฯ ให้้ความสำำ�คััญในการ
คััดเลืือกทรััพย์์สิินที่่�จะเข้้าลงทุุนด้้วยความ
รอบคอบอย่่างครอบคลุุมทุุกมิิติิ ทั้้�งด้้าน
ศัักยภาพการเติิบโตในเทรนด์เทคโนโลยีี 
และความปลอดภััยของทรััพย์์สิินในระยะ
ยาว นอกจากนี้้�ยัังให้้ความสำำ�คััญต่่อ
ระบบป้้องกัันความเสี่่�ยงจากภััยพิิบััติิทาง
ธรรมชาติิ ที่่�พร้้อมรองรัับการให้้บริิการ
ได้้อย่่างต่่อเนื่่�อง เพ่ื่�อตอบโจทย์์การขยาย
ตััวของธุุรกิิจดิิจิิทััลในอนาคตได้้อย่่างมีี
ประสิิทธิิภาพ

ทั้้�งนี้้� ปััจจุุบัันทรััพย์์สิินของกองทรััสต์์
ประกอบด้้วยศููนย์์ข้้อมููล INET-IDC3 เฟส 
1 และเฟส 2 (ครึ่่�งเฟส) ที่่�ให้้บริิการด้้าน 
Co-location และ Cloud ครอบคลุุม
ทั้้�ง Infrastructure as a Service 
(IaaS), Platform as a Service (PaaS) 
และ Software as a Service (SaaS) 
นอกจากนี้้� ทรััพย์์สิินของ INETREIT ได้้
รัับการรัับรองมาตรฐานระดัับสากล ซึ่่�ง
รวมถึึง Uptime Tier III Certification 
และมาตรฐาน ISO ที่่�เกี่่�ยวข้้องกัับ Data 
Center และ Cloud สะท้้อนถึึงคุุณภาพ
และความน่่าเชื่่�อถืือของการให้้บริิการ 
สอดคล้้องกัับกลยุุทธ์์ของกองทรััสต์์ในการ
มุ่่�งเน้้นโอกาสในการเติิบโตในระยะยาว

INET
“INET-IDC4”
เปิิดแผนลงทุุน

การเงิิน
MAGAZINE HOONINSIDE

ข่่าว บจ.

INET ตอกย้ำำ�ความมั่่�นใจแก่่ลููกค้้าที่่�ใช้้บริิการศููนย์์ปฏิิบััติิการข้้อมููล
ทั้้�ง 3 แห่่งของบริิษััทฯ (INET-IDC1-3) มีีความมั่่�นคงปลอดภััย
ได้้มาตรฐานสากล ชููการจัดเก็็บข้้อมููลระบบคลาวด์์มีีความเร็็ว
สููงและมีีเสถีียรภาพ ระบบข้้อมููลไม่่ได้้รับความเสีียหายจากเหตุุ
แผ่่นดิินไหว เผยแผนลงทุุนโครงการศููนย์์ปฏิิบััติิการข้้อมููลแห่่ง
ใหม่่ “INET-IDC4” ยึึดกรอบแผนบริิหารความต่่อเนื่่�องทางธุรกิิจ
ด้้านภััยพิิบััติิ (Business Continuity Plan: BCP) สร้้างความ
มั่่�นคงปลอดภััยมุ่่�งให้้บริิการด้้าน Cloud Service & Digital 
Platform เพื่่�อขัับเคลื่่�อนเศรษฐกิิจดิิจิิทััล
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นายศัักดา ศรีีแสงนาม ประธาน
เจ้้าหน้้าที่่�บริิหาร บริิษััท เจริิญ
อุุตสาหกรรม จำำ�กััด (มหาชน) หรืือ 
CH ผู้้�ผลิิตและจำำ�หน่่ายผลไม้้และ
อาหารแปรรููป ได้้แก่่ ผลไม้้อบแห้้ง 
ปลากระป๋๋อง และขนมเพ่ื่�อสุุขภาพ 
เปิิดเผยว่่า จากมาตรการนโยบายการ
ขึ้้�นภาษีนำำ�เข้้าสินค้้าจากประเทศไทย
ของสหรััฐอเมริิกาภายใต้้นโยบาย
ของประธานาธิบดีีโดนััลด์ ทรััมป์์ ซึ่่�ง
ส่่งผลกระทบต่่อหลายฝ่่าย รวมถึึง
ผลิิตภััณฑ์์ของบริิษััทบางส่่วน ที่่�มีีการ
ส่่งออกไปยัังประเทศสหรััฐอเมริิกา

ทั้้�งนี้้� ในช่่วงระยะขยายเวลาระงับั
การเก็็บภาษีต่่างตอบแทนเป็็นเวลา 
90 วััน บริิษััทได้้เร่่งดำำ�เนิินการส่่ง
ออกสินค้้าที่่�มีีออเดอร์์ล่่วงหน้้าอยู่่�
แล้้วราว 80% ไปยัังคู่่�ค้้าในประเทศ
สหรััฐอเมริิกา เพ่ื่�อลดผลกระทบด้้าน
ภาษีที่่�อาจเกิิดขึ้้�น โดยสิินค้้าของบริิษััท
ยัังคงสามารถส่่งออกได้้ตามปกติิ

อย่่างไรก็็ตาม เพ่ื่�อรัับมืือกัับความ
เปลี่่�ยนแปลงที่่�อาจจะเกิิดขึ้้�นในอนาคต 

CH มีีแนวทางดัังนี้้� คืือ 

1. ดำำ�เนิินการเจรจาเชิิงลึึกกัับคู่่�ค้้าเดิิม
ในสหรััฐอเมริิกา เพ่ื่�อหาทางออกร่วม
กััน 

2. มุ่่�งกระจายความเสี่่�ยงไปยัังตลาด
ใหม่่ โดยเฉพาะกลุ่่�มประเทศในโซน
ยุุโรปซึ่่�งยัังมีีความต้้องการบริิโภคผล
ไม้้แปรรููปคุุณภาพสููงจากเอเชีียอย่่าง
ต่่อเนื่่�อง และมีีแผนขยายกลุ่่�มลููกค้้า
ไปยัังประเทศอ่ื่�นๆ เพ่ิ่�มเติิม อาทิิ จีีน 
อิินเดีีย และตะวัันออกกลาง โดยตั้้�ง
งบการตลาดเพ่ื่�อขยายฐานลููกค้้าใหม่่
ในปี 2568 

3. แผนระยะยาว คืือ การลงทุุนใน
ประเทศที่่�เสีียภาษีน้้อยกว่า รวมถึึงมีี
วััตถุุดิิบใกล้้เคีียงกัับประเทศไทย

 

4. ลงทุุนในวัตถุุดิิบระยะยาว เพ่ื่�อให้้ได้้
ต้้นทุุนที่่�ถููกลง และ 

5. รัักษาสภาพคล่่องกระแสเงินิสด 
เพ่ื่�อเป็็นเงินิทุุนหมุุนเวีียนในบริิษััท  
รวมถึึงเป็็นเงินิทุุนสำำ�รอง

“ท่่ามกลางปัญหาที่่�เกิิดขึ้้�น ถืือเป็็น
ความท้้าทายจากปััจจัยภายนอกที่่�
ไม่่สามารถควบคุุมได้้ แต่่เราเชื่่�อมั่่�น
ว่่า CH เป็็นผลิิตภััณฑ์์ที่่�มีีมาตรฐาน
และศัักยภาพสููง สามารถแข่่งขััน
ในตลาดสากลได้้ พร้้อมเดิินหน้้า
ปรัับตััวในทุุกสถานการณ์์ เพื่่�อ
รัักษาเสถีียรภาพของบริิษััท และ
สร้้างโอกาสใหม่่อยู่่�เสมอ ซึ่่�งเป็็น
ส่่วนช่่วยให้้บริิษััทสามารถรับมืือกัับ
สถานการณ์์ที่่�เกิิดขึ้้�นได้้เป็็นอย่่าง
ดีี รวมถึึงยัังเป็็นโอกาสในการขยาย
ฐานลููกค้้า และสร้้างแบรนด์์ให้้
แข็็งแกร่่งขึ้้�นในเวทีีโลก โดยปััจจุุบััน
ได้้ขยายไปแล้้วในหลายประเทศ อาทิิ 
สหรััฐอเมริิกา, แคนาดา, อิิตาลีี, 
นอร์์เวย์์, ญี่่�ปุ่่� น, จีีน, เลบานอน, 
อิินเดีีย และซาอุุดิิอาระเบีีย มั่่�นใจ
ว่่าการขยายฐานลููกค้้าใหม่่ ๆ จะ
สร้้างการเติิบโตอย่่างมีีนััยสำำ�คััญ” 
นายศัักดา กล่่าว

CH รัับมืือกำำ�แพง

เร่่งส่่งสิินค้้า เดิินหน้้าเจรจา
คู่่�ค้้าเดิิมขยายลููกค้้าใหม่่ทั่่�วโลก 

ภาษีีทรััมป์

การเงิิน
MAGAZINE HOONINSIDE

ข่่าว บจ.

CH รับมือมาตรการภาษีนำ�ำเข้าสหรัฐฯ เร่งส่งออกสิน
ค้าล็อตใหญ่ 80% พร้อมวางหมากระยะยาว เจรจาคู่ค้า
เดิม ขยายตลาดใหม่ยุโรป-เอเชีย-ตะวันออกกลาง ตาม
ความต้องการบรโภคผลไม้แปรรูปคุณภาพสูง เล็งลงทุน
ต่างประเทศลดภาษี สร้างแบรนด์ใหแ้ข็งแกร่งในเวทีโลก 
สร้างโอกาสเติบโต มั่นใจสนค้ามีคุณภาพ มีมาตรฐาน 
พร้อมรับทุกสถานการณ์
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บริิษััท เอสวีไอ จำำ�กััด (มหาชน) SVI 
เปิิดเผยว่่า ที่่�ประชุุมคณะกรรมการ
บริิษััท เอสวีไอ จำำ�กััด (มหาชน) 
(“บริิษััท”) ครั้้�งที่่� 4/2568 ประชุุม
เมื่่�อวันที่่� 17 เมษายน 2568 มีีมติิ
ให้้บริิษััทเข้้าทำำ�สััญญาร่วมลงทุุน 
(Joint Venture Agreement) เพ่ื่�อ
จััดตั้้�งบริิษััท ลงทุุนกัับ China Circuit 
Technology (Shantou) Corporation 
(“CCTC”) เพ่ื่�อลงทุุนในโครงการ
ผลิิต Multilayer PCB และ HDI (High 
Density Interconnect) PCBโดยมีีรา
ยละเอีียดของบริิษััทร่่วมลงทุุนดัังกล่าว 
ดัังต่่อไปนี้้� 

ชื่่�อบริิษััท : บริิษััท แอดวานซ์ อิิน
เตอร์์คอนเนคชั่่�น เทคโนโลยีี จำำ�กััด 
(Advanced Interconnection 
Technology Company Limited)

ประเทศ : ประเทศไทย

ประเภทธุุรกิิจ : ดำำ�เนิินธุุรกิิจนำำ�เข้้า
และส่่งออก พััฒนา ผลิิต แปรรููป ให้้
บริิการ และจำำ�หน่่ายแผงวงจรพิิมพ์์ 
ผลิิตภััณฑ์์บรรจุุภััณฑ์์โมดููล ผลิิตภััณฑ์์

ประกอบอิิเล็็กทรอนิิกส์ และชิ้้�น
ส่่วนอิเล็็กทรอนิิกส์ รวมถึึงบริิการ
หลัังการขายและบริิการทางเทคนิิค 
ตลอดจนจำำ�หน่่ายเคร่ื่�องมืือวิิเคราะห์์
ทางเคมีีอุุปกรณ์์ระบบอััตโนมััติิทาง
อุุตสาหกรรม และอุุปกรณ์์ออปโต

อิิเล็็กทรอนิิกส์

ผู้้�ถืือหุ้้�นและสััดส่่วนการถืือหุ้้�น:

บริิษััท เอสวีไอ จำำ�กััด (มหาชน) ร้้อย
ละ 75 China Circuit Technology 
(Shantou) Corporation ("CCTC") 
ร้้อยละ 25

ทุุนจดทะเบีียน : 1,600,000,000 บาท 
(หนึ่่�งพัันหกร้้อยล้้านบาท)ประกอบไป
ด้้วยเงินิทุุนตามสััดส่่วนการถืือหุ้้�น โดย
ชำำ�ระค่่าหุ้้�นดัังนี้้�

1. บริิษััท จำำ�นวน 1,200,000,000 บาท 
(หนึ่่�งพัันสองร้้อยล้้านบาท)

ประกอบด้้วย

1.1 ชำำ�ระด้้วยเงินิสด L013,000,000 
บาท (หนึ่่�งพัันสิบสามล้้มบาท)

1.2 ชำำ�ระด้้วยทรััพย์์สิิน ได้้แก่่ ที่่�ดิินของ
บริิษััท

มููลค่่า 187,000,000,000 บาท  
(หนึ่่�งร้้อยแปดสิิบเจ็็ดล้้านบาท)

2. CCCTC ชำำ�ระด้้วยเงินิสดจำำ�นวน 
400,000,000 บาท (สี่่�ร้้อยล้้านบาท)

แหล่่งที่่�มาของเงิินทุุน : เงินิสดของ
บริิษััทและเงินิกู้้�ยืืมจากสถาบัันการเงินิ

โดยบริิษััทร่่วมลงทุุนดัังกล่่าวมีี
โครงการลงทุุนก่่อสร้้างอาคารโรงงาน
แห่ง่ใหม่่และติิดตั้้�งเคร่ื่�องจัักรเพ่ื่�อการ
ผลิิตแผ่่นพิมพ์์วงจร (printed circuit 
board: PCB) โดขโรงงานบริิษััทร่่วม
ลงทุุนอยู่่�ในพื้้�นที่่�สวนอุตสาหกรรมบาง
กะดีี จัังหวััดปทุุมธานีี มููลค่่าการลงทุุน
ทั้้�งสิ้้�นประมาณ 3,889 ล้้านบาท

SVI
ผนึึกพาร์์เนอร์์จีีน 
ลงทุุนโครงการผลิิต 
Multilayer PCB และ HDI

การเงิิน
MAGAZINE HOONINSIDE

ข่่าว บจ.

SVI ตั้้�งบริิษััทร่่วมลงทุุน กัับ  China Circuit 
Technology (Shantou) Corporation  เพื่่�อลงทุุนใน
โครงการผลิิต Multi-layer PCB และ High Density 
Interconnect (HDI) PCB มููลค่่าราว 3,889 ล้้านบาท
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นายกิิตติิพัันธ์์ ศรีีบััวเอี่่�ยม ประธาน
กรรมการบริิหาร บริิษััท โปรเอ็็น 
คอร์์ป จำำ�กััด (มหาขน) PROEN 
เปิิดเผยว่่า ที่่�ประชุุมคณะกรรมการ
บริิษััท ครั้้�งที่่� 3/2568 ของ บริิษััท 
โปรเอ็็น คอร์์ป จำำ�กััด (มหาขน) 
("บริิษััท") ซึ่่�งประชุุมเมื่่�อวัันพฤหัสับดีี
ที่่� 17 เมษายน 2568 มีีมติิเป็็น
เอกฉัันท์์ อนุุมััติิห้้เข้้าทำำ�รายการ
จำำ�หน่่ายหุ้้�นสามััญ 

บริิษััท ซีีซอร์์ ดาต้้าเซ็็นเตอร์์ แอนด์์ 
คลาวน์์ เซอร์์วิิสเซส จำำ�กััด ("ซีีซอร์์ 
ดาต้้า เซ็็นเตอร์์") ร้้อยละ 30 ของ
หุ้้�นทั้้�งหมดของบริิษััท มููลค่่าไม่่น้้อย
กว่า 290,000,000 บาท จำำ�นวน 
50,568,927 หุ้้�น ให้้ บริิษััท แมกมา 
โฮลดิ้้�ง คอมพะนีี ลิิมิิเต็็ด จํํากััด (ผู้้�
ซื้้�อ) โดยบริิษััทคาดว่่าจะทํําเข้้าทํํา
รายการแล้้วเสร็จสมบููรณ์์ภายใน
ปีี2568

ภายหลัังจากการจํําหน่่ายหุ้้�นสามััญ 
จะไม่่มีีผลกระทบต่่อรายได้้ของบริิษััท 
เนื่่�องจากบริิษััทฯ ยัังคงมีีพื้้�นที่่�ศููนย์
บริิการขอมููล (Data Center) อีีก 
1 แห่ง่ ที่่�อาคารโทรคมนาคม บางรััก 
ซึ่่�งมีีพื้้�นที่่�กว่า 2,000 ตร.ม.

ทั้้�งนี้้� บริิษััทมีีแผนการการใช้้เงินิ 
ดัังนี้้�

1. ชํําระหุ้้�นกู้้� และเงิินกู้้�ธนาคาร  
จํํานวนไม่่เกิิน 100,000,000 บาท

2. ใช้้เป็็นเงิินทุุนหมุุนเวีียนในกิิจการ 
190,000,000 บาท

ส่่งผลให้้บริิษััทฯ จะมีีสภาพคล่่อง
เพ่ิ่�มขึ้้�นภายหลัังจากการจํําหน่่าย
หุ้้�นสามััญ ซึ่่�งสามารถนํําไปใช้้ตาม
ความจํําเป็็น เช่่น ชํําระหนี้้�ลดภาระ

ดอกเบี้้�ย,เสริมเงินิทุุนหมุุนเวีียนใน
ธุุรกิิจหลััก,ลงทุุนในโครงการใหม่่ที่่�
มีีผลตอบแทนสููงกว่า และลดแรง
กดดัันต่อกระแสเงินิสด (Cash 
Flow Pressure Reduction) การ
ลดความเสี่่�ยงเหล่่านี้้�ช่่วยให้้บริิษััท
มีี กระแสเงินิสดอิิสระ (Free Cash 
Flow) มากขึ้้�น นํําไปใช้้ในการดํําเนิิน
งาน หรืือคืืนผลตอบแทนให้้กัับ ผู้้�ถืือ
หุ้้�นได้้ทัันทีี

อีีกทั้้�ง บริิษััทฯ สามารถลดความ
เสี่่�ยงจากการลงทุุนระยะยาว ซึ่่�งการ
ลงทุุนโครงการ Data Center ต้้อง
ใช้้เงินิลงทุุน สููงและมีีระยะเวลาคืืน
ทุุน (Payback Period) หากต้้อง
ลงทุุนอย่่างเต็็มประสิิทธิิภาพ 

(5 MW) ก่่อนเปิิด ให้้บริิการ อาจ
ทํําให้้บริิษััทขาดสภาพคล่่องและไม่่
สามารถนํําเงินิไปลงทุุนในโครงการ
ใหม่่ๆ ที่่�ให้้ผลตอบแทน ได้้เร็็วกว่า

PROEN
ขาย Data Center
รัับทรััพย์์ 290 ล้้านบาท

การเงิิน
MAGAZINE HOONINSIDE

ข่่าว บจ.

PROEN ขายหุ้้�น 30% ใน ซีีซอร์์ ดาต้้าเซ็็นเตอร์์ แอนด์์ 
คลาวน์์ เซอร์์วิิสเซส ให้้แมกมา โฮลดิ้้�ง คอมพานีี ลิิมิิเต็็ด 
มููลค่่าไม่่น้้อยกว่่า290 ล้้านบาท  ยัันไม่่ผลกระทบรายได้้  
ยัังคงมีีพื้้�นที่่�ศููนย์์บริิการข้้อมููล (Data Center) อีีก  
1 แห่่ง  พื้้�นที่่�กว่่า 2,000 ตร.ม.
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ซึ่งเป็นบรษัทย่อยทางอ้อมของ
บรษัท ได้มีมติอนุมัติเมื่อวนที่ 7 
เมษายน 2568ให้ดำ�ำเนินการขาย
บรษัทย่อยของ INBV คือ บรษัท 
Indorama Ventures Portugal 
PTA - Unipessoal, LDA. 
(“IVPPTA”) ในประเทศโปรตุเกส 
โดยจะเป็นการขายหุน้ทั้งหมด ซึ่ง
คิดเป็นร้อยละ100 ของจำ�ำนวน
หุน้ใน IVPPTA ที่ถือโดย INBV 
(“ธุรกรรม”) IVPPTA ดำ�ำเนิน
กิจการโรงงานผลิต PTA 

ตั้งอยู่ที่เมือง Sines ประเทศ
โปรตุเกส ซึ่งหลังจากที่บริษัทได้
ประเมินถึงสภาวการณ์ตลาดและ
แรงกดดันทางเศรษฐกิจอย่าง
ละเอียดถี่ถ้วนแล้ว รวมถึงต้นทุน
ด้านวัตถุดิบและด้านพลังงานที่
เพ่ิมสูงขึ้น ตลอดจนผลกระทบจาก
สภาวะเงนิเฟ้อ และการแข่งขันจาก
การนำ�ำเข้า PTA ด้วยต้นทุนที่ต่ำ�ำแล้ว 
บริษัทจึงตัดสินใจที่จะดำ�ำเนินการ
ตามกลยุทธ์ในการเพ่ิมประสิทธิภาพ
สินทรัพย์โดยการขายกิจการใน
บริษัท IVPPTA

การขายกิจการในบริษัท IVPPTA 
ในคร้ังนี้จะไม่ส่งผลกระทบต่อการ
ดำ�ำเนินงานหรือฐานะทางการเงนิ
ของบริษัท เนื่องจากสนทรัพย์ของ 
IVPPTA ได้มีการบันทึกการด้อยค่า
ทางบัญชีไว้แล้วในป 2567

ทั้งนี้ ธุรกรรมดังกล่าวไม่เข้าข่ายเป็น
รายการที่เกี่ยวโยงกัน แต่เข้าข่าย
เป็นรายการจำ�ำหน่ายไปซึ่งทรัพย์สิน 
ตามประกาศคณะกรรมการกำ�ำกับ
ตลาดทุนที่ ทจ. 20/2551เรื่อง หลัก
เกณฑ์ในการทำ�ำรายการที่มีนัยสำ�ำคัญ
ที่เข้าข่ายเป็นการได้มาหรือจำ�ำหน่าย
ไปซึ่งทรัพย์สิน 

(รวมทั้งที่มีการแก้ไขเพ่ิมเติม) 
และประกาศคณะกรรมการ
ตลาดหลักทรัพย์แหง่ประเทศไทย 
เรื่อง การเปิดเผยข้อมูลและการ
ปฏิบัติการของบริษัทจดทะเบียน
ในการได้มาหรือจำ�ำหน่ายไปซึ่ง
ทรัพย์สิน พ.ศ. 2547 (รวมทั้งที่มี
การแก้ไขเพ่ิมเติม) (ซึ่งต่อไปนี้จะ
เรียกรวมกันว่า ประกาศการได้มา

หรือจำ�ำหน่ายไปฯ”) โดยผลรวมของ
ขนาดรายการ คำ�ำนวณมาจากงบ
การเงนิรวมของบริษัทที่ได้รับการ
ตรวจสอบแล้ว ณ วันที่ 31 ธนัวาคม 
2567 ซึ่งรายการมีขนาดต่ำ�ำกว่า
ร้อยละ 15 และจากการคำ�ำนวณ
ขนาดของรายการรวมที่เกิดขึ้น
ระหว่าง 6 เดือนที่ผ่านมา ผลรวม
ของขนาดรายการมีมูลค่าไม่เกิน
ร้อยละ 15 ตามที่กำ�ำหนดไว้ใน
ประกาศการได้มาหรือจำ�ำหน่ายไปฯ

อย่างไรก็ตาม ธุรกรรมดังกล่าว
เกี่ยวข้องกับการจำ�ำหน่ายไปซึ่งบริษัท
ย่อยทางอ้อม โดยจะมีผลใหบ้ริษัท
ย่อยทางอ้อมดังกล่าวไม่ถือเป็น
บริษัทย่อยของบริษัทอีกต่อไป

ธุรกรรมดังกล่าวดำ�ำเนินการ
เสรจสนแล้วในวันที่ 11 เมษายน 
2568และในวันดังกล่าว IVPPTA 
จะไม่ถือเป็นบรษัทย่อยทางอ้อมของ
บรษัทอีกต่อไป

IVL ขายบริิษััทย่่อย

ในประเทศโปรตุุเกส 
ทางอ้้อม

การเงิิน
MAGAZINE HOONINSIDE

ข่่าว บจ.

นายโซวิิค รอย เชาว์์ดููรี่่� เลขานุุการบริิษััท บริิษััท อิินโด
รามา เวนเจอร์์ส จำำ�กััด (มหาชน) IVL เปิิดเผยว่่าบริิษััท 
อิินโดรามา เวนเจอร์์ส จำำ�กััด (มหาชน) (“ไอวีแอล” หรืือ 
“บริิษััท”)ขอเรีียนให้้ทราบว่่า คณะกรรมการบริิหารของ
บริิษััท Indorama Netherlands B.V. (“INBV”) 
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บล.ทรีีนีีตี้้� จำำ�กััด เผยแพร่่
บทวิิเคราะห์์ แนะนำำ�ซื้้�อหุ้้�น 
บริิษััท โรงพยาบาลนครธน 
จำำ�กััด (มหาชน) (NKT) โดย
ระบุุว่่า ยัังคงคาดการณ์์กำำ�ไร
ปีี 2568 ที่่� 286 ล้้านบาท 
เติิบโต 18.2% จากปีก่่อน
ตามคาดการณ์์รายได้้ที่่�เพ่ิ่�ม
ขึ้้�น โดยการเติิบโตระยะยาว
มาจากการเพ่ิ่�มจำำ�นวนเตีียง 
IPD จาก 150 เตีียงเป็็น 481 
เตีียงภายในปี 2570 เติิบโต 
220.7% และการรัับคนไข้้
กลุ่่�มประกัันสังคมที่่�จะเพ่ิ่�ม
ฐานคนไข้้ให้้ครอบคลุุมยิ่่�งขึ้้�น

ทั้้�งนี้้�การเข้้าสู่่�สังคมผู้้�สููง
อายุุหนุุนความต้้องการของ

โครงการ "Nakornthon 
Long Life Center" ที่่�คาด
ว่่าจะเปิิดให้้บริิการในปี 2569

โดยประเมิินราคาเป้้าหมาย
ปีี 2568 ของ NKT ที่่� 12.20 
บาท ด้้วยวิิธีี SOPT จากโรง
พยาบาลนครธน 1 ที่่� 11.00 
บาท และจากโรงพยาบาล
นครธน 2 และโครงการ 
"Nakornthon Long Life 
Center" ที่่�  
1.20 บาท ปััจจุุบััน NKT 
ซื้้�อขายที่่� Forward P/E ที่่� 
8.42X และ EV/EBITDA ที่่� 
4.23X ต่ำำ�กว่าค่่าเฉลี่่�ยกลุ่่�มที่่� 
34X และ 17X ตามลำำ�ดัับ

บล.ทิิสโก้้ จำำ�กััด เผยแพร่บท
วิิเคราะห์แ์นะนำำ�ซื้้�อหุ้้�น NKT 
ประเมิินมููลค่าเหมาะสมเท่่ากัับ 
10.20 บาท 

โดยระบุุว่่า คาดว่่าไตรมาส 
1/2568 รายได้้โรงพยาบาล
จะปรับตััวดีีขึ้้�นจากไตรมาส 
4/2567 จากการฟ้ื้� นตััวของ
จำำ�นวนผู้้�ป่่วยหลัังช่่วงวััน
หยุุดยาวในไตรมาสดัังกล่่าว 
EBITDA margin ควรเพ่ิ่�มขึ้้�น
จากไตรมาสก่อนหน้้าเช่่นกััน 
จากการไม่่มีีค่่าใช้้จ่ายครั้้�ง
เดีียว (ค่่าใช้้จ่ายการเข้้าจด
ทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์
และค่่าประชาสัมพัันธ์ที่่�
เกี่่�ยวข้้องครั้้�งเดีียว)

NKT
โบรกฯ เคาะเป้้าสููงสุุด 
12.20 บ./หุ้้�น

การเงิิน
MAGAZINE HOONINSIDE

ข่่าว บจ.

โบรกเกอร์์เชีียร์์ "ซื้้�อ" หุ้้�น NKT เคาะราคาเป้้าหมายสููงสุด 
12.20 บาท/หุ้้�น คาดกำำ�ไรปี 68 แตะ 286 ล้้านบาท เพิ่่�ม
ขึ้้�น 18.2% ประเมิินรายได้้เติิบโตระยะยาวจากการเพิ่่�ม
จำำ�นวนเตีียง IPD จาก 150 เตีียงเป็็น 481 เตีียงในปีี 70 
รวมถึึงการรับคนไข้้ประกัันสัังคม และการเข้้าสู่่�สัังคมผู้้�สููง
อายุุหนุุนความต้้องการโครงการ "Nakornthon Long 
Life Center" ที่่�จะเปิิดบริิการปี 69
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นาย เย็็บ ซูู ชวน ประธาน
กรรมการและประธานเจ้้าหน้้าที่่�
บริิหาร บมจ.อาปิิโก ไฮเทค 
(AH) เปิิดเผยว่่า ปััจจุุบััน
ลููกค้้าหลััก 5 รายของบริิษััทใน
ประเทศไทยต่่างผลิิตรถกระบะ
เพ่ื่�อส่่งออกไปยัังภููมิิภาคต่่างๆ 
ทั่่�วโลก โดยไม่่มีีการส่่งออก
โดยตรงไปยัังสหรััฐอเมริิกา 
เนื่่�องจากรถกระบะที่่�ผลิิตส่่วน
ใหญ่่เป็็นรุ่่�นพวงมาลััยขวา ซึ่่�ง
ไม่่ตรงกัับมาตรฐานตลาดใน
สหรััฐฯ ที่่�ใช้้พวงมาลััยซ้้ายดััง

นั้้�นด้้วยเหตุุดัังกล่่าว บริิษััทฯ จึึง
ประเมิินว่า นโยบายด้้านการค้้า
และภาษีศุุลกากรของสหรััฐฯ 
ภายใต้้การบริิหารงานของ
รััฐบาลสหรััฐฯ ชุุดปััจจุุบััน จะ
ไม่่มีีผลกระทบโดยตรงอย่่างมีีนััย
สำำ�คััญต่่อรายได้้ หรืือการดำำ�เนิิน
งานของ AH

แต่่อย่่างไรก็็ตาม บริิษััทฯ ยััง
คงติิดตามสถานการณ์์ด้้าน
ภููมิิรััฐศาสตร์์ การค้้า และ
เศรษฐกิิจโลกอย่่างใกล้้ชิิด 

พร้้อมเตรีียมความพร้้อมเชิิงกล
ยุุทธ์์ เพ่ื่�อรองรัับความผัันผวนที่่�
อาจเกิิดขึ้้�น

นายเย็็บ กล่่าวเพิ่่�มเติิมว่่า  
บมจ.อาปิิโก ไฮเทค ยัังคง
ดำำ�เนิินธุุรกิิจภายใต้้หลัักการ
สร้้างความยั่่�งยืืน เสริิมสร้้าง
ความสามารถในการแข่่งขััน
ระดัับโลก และสร้้างคุุณค่่าให้้กัับ
ผู้้�มีีส่่วนได้้ส่่วนเสีียในระยะยาว
อย่่างมั่่�นคง

AH
เชื่่�อนโยบายทรััมป์ไม่่กระทบ
ธุุรกิิจอย่่างมีีนััยสำำ�คััญ
ชี้้�ส่่งออกโดยตรงไปสหรััฐฯเพีียง 0.6%ชี้้�ส่่งออกโดยตรงไปสหรััฐฯเพีียง 0.6%

การเงิิน
MAGAZINE HOONINSIDE

ข่่าว บจ.

บมจ.อาปิิโก ไฮเทค ประเมิิน นโยบายการค้้าที่่�อาจมีีการ
ปรัับเปลี่่�ยนภายใต้้การบริิหารของประธานาธิบิดีีโดนััลด์์ 
ทรััมป์์ ไม่่มีีผลกระทบโดยตรงอย่่างมีีนััยสำำ�คััญต่่อการ
ดำำ�เนิินธุุรกิิจของบริิษััทฯ ชี้้�ปััจจุุบัันส่่งออกโดยตรงไป
สหรััฐอเมริิกาต่ำำ�มากเพีียง 0.6% ของรายได้้รวม
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นายชููรัชฏ์์ ชาครกุุล กรรมการ
ผู้้�จััดการ บริิษััท ลลิิล พร็็อพ
เพอร์์ตี้้� จำำ�กััด (มหาชน) หรืือ 
LALIN เปิิดเผยว่่า แนวโน้้มยอด
ขาย ไตรมาส 1/2568 เป็็นไป
ในทิิศทางที่่�ดีี โดย บริิษััทฯ คาด
การณ์์ว่่า ยอดขาย (Presale) 
ในช่่วง 3 เดืือนแรก (มกราคม-
มีีนาคม) จะอยู่่�ที่่�ประมาณ 1,300-
1,400 ล้้านบาท คิิดเป็็นกว่า 
20% ของเป้้าหมายยอดขายทั้้�ง
ปีีที่่�วางไว้้ 5,000 ล้้านบาท ทั้้�งนี้้� 
ในช่่วง 2 เดืือนแรก (มกราคม-
กุุมภาพันธ์) ตััวเลขของของการ
ส่่งออกเพ่ิ่�มขึ้้�น เศรษฐกิิจที่่�ยััง
คงเป็็นบวก ส่่งผลบวกต่่อตลาด
อสัังหาริมทรััพย์์

สำ�ำหรับไตรมาส 2/2568 บริษัท
มีแผนเปิดตัว 2 โครงการใหม่ 
ขณะนี้ยังสรุปมูลค่าโครงการ

ไม่ได้ โดยเป็นโครงการในทำ�ำเล
กรุงเทพฯ-ปริมณฑล 1 โครงการ 
และชลบุรี 1 โครงการ ซึ่ง
โครงการที่จะเปิดใหม่ในทำ�ำเล
ชลบุรีนั้น จะเป็นการเปิดตัวเพื่อ
ทดแทนโครงการเดิมที่ขายหมด
ไป

ขณะที่ การผ่อนปรนมาตรการ 
LTV นั้น น่าจะเข้ามาช่วยกระตุ้น
ตลาดอสังหาริมทรัพย์ได้ในช่วง
ไตรมาส 2/2568 นี้ ด้วยเช่นกัน

สำ�ำหรับปี2568 บรษัทฯ ยังคง
เป้าหมายรายได้จะเติบโตที่ระดับ 
4,000 ล้านบาท ซึ่งล่าสุดบรษัท
มียอดขายรอโอน (Backlog) ใน
มือรวมมูลค่า 600-700 ล้าน
บาท จะทยอยรับรู้ทั้งหมดภายใน
ช่วงระยะเวลา 2 เดือนจากนี้ 

อย่างไรก็ตาม จะมียอดขายรอ
โอนใหม่ๆ ที่เข้ามาทดแทนยอด
ขายรอโอนเดิมที่ทยอยรับรู้ไป

ด้านยอดขาย (Presale) ในป 
2568 ตั้งเป้าไว้ที่ 5,000 ล้าน
บาท เติบโต 10% จากปก่อน โดย
มีแผนจะเปิดตัวโครงการใหม่ 
6-8 โครงการ มูลค่าโครงการ
รวม 4,000-5,000 ล้านบาท 
โดยล่าสดเปิดตัวโครงการ แลน
ซีโอ เพรสทีจ บางนา-ศรีวารี 
มูลค่าโครงการกว่า 1,000 ล้าน
บาท บนทำ�ำเลทองบางนา-ศรี
วารี จ.สมุทรปราการ ซึ่งถือเป็น
ทำ�ำเลอนาคตที่น่าจับตามองที่สด
ของกรุงเทพฯ จากการเติบโต
ของโครงสร้างพ้ืนฐานและการ
คมนาคมที่เชื่อมต่อทุกมิติของ
ชีวิตคนเมืองได้อย่างลงตัว

LALIN
แย้้มไตรมาสแรกปีีนี้้�
โกยยอดขายราว 1.3-1.4 พัันลบ. โกยยอดขายราว 1.3-1.4 พัันลบ. 
ประเมิินเหตุุการณ์์แผ่่นดิินไหวส่่งผลบวกกัับ
บ้้านแนวราบมากขึ้้�น สะท้้อน Real Demand

การเงิิน
MAGAZINE HOONINSIDE

ข่่าว บจ.

LALIN แย้้มไตรมาสแรกปีีนี้้� โกยยอดขายราว 1.3-1.4 พัันลบ. 
ประเมิินเหตุุการณ์์แผ่่นดิินไหวส่่งผลบวกกัับบ้้านแนวราบมาก
ขึ้้�น สะท้้อนReal Demand , ย้ำำ�แผนปีี 68 ปั้้� นยอดขาย  
5 พัันลบ. เปิิด6-8 โครงการใหม่่ ชี้้�การผ่่อนปรนมาตรการ LTV 
นั้้�น จะช่่วยกระตุ้้�นตลาดอสังหาริิมทรััพย์์ได้้ในไตรมาส 2/68 
นี้้� ล่่าสุุดเปิิดตััวโครงการ แลนซีีโอ เพรสทีีจ บางนา-ศรีีวารีี 
มููลค่่าโครงการกว่่า 1,000 ล้้านบาท ผลตอบรับดีี
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โดยถือเป็นผู้บุกเบิกการผลิต 
Neat SAF 100% รายแรกของ
ประเทศไทยด้วยการใช้วัตถุดิบ
จากน้ำ�ำมันปรุงอาหารใช้แล้ว 
(Used Cooking Oll: UCO) และ
วัตถุดิบทางเลือกที่เป็นของเหลือ
ทิ้งจากภาคอุตสาหกรรมและ
ภาคบริการอื่นๆ ภายใต้ระบบ
ที่ได้รับการรับรองมาตรฐาน
ระดับสากลจาก International 
Sustainability and Carbon 
Certification (ISCC)

โดยการลงทุนในโครงการ SAF 
ถือเป็นก้าวสำ�ำคัญของบริษัทฯ 
จากผู้นำ�ำด้านพลังงานทดแทนสู่
ผู้นำ�ำพลังงานแหง่อนาคต ต่อย
อดจากประสบการณ์กว่า 20 ปี
ในการจัดเก็บ UCO เพื่อผลิต
เชื้อเพลิงชีวภาพ และมีความ
ได้เปรียบเชิงต้นทุนด้วยการใช้
ทรัพยากรและโครงสร้างพื้นฐาน
ของโรงกลั่นเดิม ช่วยลดต้นทุน
การก่อสร้างและการดำ�ำเนินงาน

ณ เดือนเมษายน 2568 โครงการ
มีความก้าวหน้าด้าด้านการ
ก่อสร้างแล้วกว่า 96% และอยู่
ระหว่างการเตรียมเดินเคร่อง
ในไตรมาส 2 ของปี 2568 โดย
มีแผนเร่ิมต้นจากการทดสอบ
สมรรถนะของโรงงาน (Plant 
Peformance Test Run) และ
จะทยอยเพ่ิมระดับการผลิต 
(Ramp-up)ไปสู่การดำ�ำเนิน
งานอย่างต่อเนื่องตามสัญญา
การจำ�ำหน่ายและแนวโน้มความ
ต้องการของตลาด ทั้งนี้ บรษัทฯ 
ได้ลงนามในสัญญาซื้อขาย SAF 
กับลูกค้าหลักแล้ว และรับจ้าง
การกลั่น(Toling) อีกทั้งอยู่
ระหว่างการเจรจากับพันธมิตร
เพ่ิมอย่างต่อเนื่อง

แม้ในหลายประเทศยังไม่มีนโยบาย
บังคับผสม SAF ที่ชัดเจน โดย
เฉพาะในภูมิภาคเอเชีย แต่ความ
ต้องการเชื้อเพลิง SAF ยังคง
เติบโตอย่างต่อเนื่องทั่วโลก จาก
แรงขับเคลื่อนของเป้าหมาย Net 

Zero และการลดคาร์บอนใน
ภาคการบิน ขณะเดียวกัน หลาย
ภูมิภาค เช่น สหภาพยุโรป ได้เร่ิม
กำ�ำหนดเป้าหมายขั้นต่ำ�ำที่ 296 
ภายในปนี้ ซึ่งสะท้อนทิศทางที่
ชัดเจนและสร้างแรงจูงใจในการ
ลงทุน ทั้งนี้ แม้ในระยะสั้นตลาด 
SAF อาจยังมีปริมาณเหลืออยู่
บ้าง แต่ในระยะยาวเร่ิมจากป 
2573 กลับมีแนวโน้มเข้าสู่ภาวะ
ชาดแคลน เมื่อข้อกำ�ำหนดบังคับ
เร่ิมทยอยมีผลในหลายประเทศทั่ว
โลก

ทั้งนี้ หน่วยผลิต SAF ของบริ
ษัทฯ ดำ�ำเนินการโดยบริษัท บีเอสจี
เอฟ จำ�ำกัด จะมีพิธีเปิดในวันที่ 25 
เมษายน 2568 ณ โรงกลั่นน้ำ�ำมัน
บางจาก พระโชนงนับเป็นอีกหนึ่ง
ก้าวสำ�ำคัญของกลุ่มบริษัทบางจาก
ในการต่อยอยอดสู่ธุรกิจพลังงาน
แหง่อนาคต และร่วมผลักดัน
ประเทศไทยสู่สังคมคาร์บอนต่ำ�ำ

BCP
เผยหน่่วยผลิิตเชื้้�อเพลง
อากาศยานยั่่�งยืืน
(SAF) คืืบหน้้าก่่อสร้้างมากกว่่า95%

การเงิิน
MAGAZINE HOONINSIDE

ข่่าว บจ.

นางสาว วรรณสิิริิ ตรงตระกููลวงศ์์ ผู้้�ช่่วยกรรมการผู้้�จััดการ
ใหญ่่สายงานกำำ�กัับองค์์กร และเลขานุุการบริิษััทบริิษััทบางจาก 
คอร์์ปอเรชั่่�น จำำ�กััด (มหาชน)BCP เปิิดเผยว่่า  ตามที่่�มีีข่่าวปรากฏ
ในสื่่�อเกี่่�ยวกัับการดำำ�เนิินงานของหน่่วยผลิิตเชื้้�อเพลงอากาศยาน
ยั่่�งยืืน (SAF) บริิษััทบางจาก คอร์์ปอเรชั่่�น จำำ�กััด (มหาชน) 
(บริิษััทฯ) ยืืนยัันความพร้้อมในการดำำ�เนิินงานของโครงการดััง
กล่่าว ทั้้�งในด้้านวััตถุุดิิบ เทคโนโลยีี และตลาดรองรับ
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ข่่าวการเงิิน
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กลุ่่�มทิิสโก้้ เผยผลประกอบการไตรมาส 1/2568 กำำ�ไรสุุทธิิ 
1,643 ล้้านบาท ลดลง 5.2% จากปีีก่่อน สะท้้อนภาวะเศรษฐกิิจ
ที่่�ยัังคงเปราะบาง ขณะที่่�สถานะการเงินิยัังคงแข็็งแกร่่ง โด
ยกลุ่่�มทิิสโก้้ และ ธนาคารทิิสโก้้ ได้้รัับการเพ่ิ่�มอัันดัับเครดิิต
องค์์กรจาก ทริสเรทติ้้�ง เป็็นระดัับ “A” และ “A+” ตามลำำ�ดัับ

กลุ่่�มทิิสโก้้ 
แจ้้ง งบไตรมาส 1/68 
กำำ�ไรสุุทธิิ 1,643 ล้้านบาท 
ลดลง 5.2% จากปีีก่่อน

นายศัักดิ์์�ชััย พีีชะพััฒน์์ ประธานเจ้้าหน้้าที่่�บริิหารกลุ่่�มทิิส
โก้้ (Mr. Sakchai Peechapat, Group Chief Executive, 
TISCO Financial Group Public Company Limited) 
เปิิดเผยว่่า เศรษฐกิิจไทยในช่่วงไตรมาสแรกของปีี 2568 
เผชิิญกัับความท้้าทายจากหลายปััจจััยทั้้�งในประเทศและต่่าง
ประเทศ จากความตึึงเครีียดของสงครามการค้้าที่่�ยืืดเยื้้�อ และ
เหตุุแผ่่นดิินไหวที่่�สร้้างความตื่่�นตระหนกและกระทบต่่อความ
เชื่่�อมั่่�น กดดัันภาคเศรษฐกิิจที่่�เปราะบางอยู่่�แล้้วให้้อ่อนแอลง
ยิ่่�งขึ้้�น นอกจากนี้้� ยัังต้้องจัับตาความเสี่่�ยงใหม่่จากมาตรการ
ภาษีตอบโต้้จากสหรััฐฯ ที่่�เริ่่�มขึ้้�นในเดืือนเมษายน 2568 ทั้้�งนี้้� 
ประเมิินว่า อััตราการขยายตััวของเศรษฐกิิจไทยในปี 2568 
จะยัังมีีความท้้าทายสููง คาดการณ์์ว่่า จะเติิบโตเพีียง 1.5-2% 
โดยขึ้้�นอยู่่�กัับผลของการเจรจาต่่อรองอััตราภาษีกัับสหรััฐฯ 
และผลกระทบข้้างเคีียงในภููมิิภาค

ผลกระทบจากเศรษฐกิจดังกล่าว ส่งผลให้กำ�ำไรสุทธิใน
ไตรมาส 1/2568 ของกลุ่มทิสโก้ ปรับตัวลดลง 5.2% จาก
ไตรมาส 1 ของปีที่แล้ว มาอยู่ที่ 1,643 ล้านบาท โดยมีสาเหตุ
จากรายได้ดอกเบี้ยที่ลดลง สอดรับกับการปรับลดอัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายของธนาคารแหง่ประเทศไทย และการให้
ความช่วยเหลือลูกหนี้ภายใต้โครงการ “คุณสู้ เราช่วย” ผ่าน
การปรับโครงสร้างหนี้ใหแ้ก่ลูกหนี้กลุ่มเปราะบางเพื่อช่วยลด
ภาระดอกเบี้ยลง ด้านตลาดรถยนต์ในประเทศยังคงซบเซา 
ยอดขายรถยนต์ใหม่ในไตรมาสแรกลดลงเกือบ 10% ส่งผล
ให้การปล่อยสินเชื่อเช่าซื้อรถใหม่เป็นไปอย่างยากลำ�ำบาก แม้
ว่าทิสโก้จะสามารถเพ่ิม Penetration Rate ได้ จากการเป็น
พาร์ทเนอร์กับแบรนด์ใหม่ ๆ มากขึ้น รวมถึงค่าธรรมเนียม
ธุรกิจประกันภัยที่ชะลอตัวต่อเนื่อง นอกจากนี้ กลุ่มทิสโก้ได้
เพ่ิมระดับการตั้งสำ�ำรองหนี้เผื่อสงสัยจะสูญมาอยู่ที่ 0.7% 
ของสินเชื่อเฉลี่ย เพื่อรองรับการขยายตัวของสินเชื่อที่ให้ผล
ตอบแทนสูง (High Yield Loans) และความเส่ียงจากความ
ไม่แน่นอนทางเศรษฐกิจ

ด้านธรกิจค่าธรรมเนียม ธุรกิจหลักทรัพย์จัดการกองทุนยัง
คงเติบโตได้ดีต่อเนื่อง จากการนำ�ำเสนอผลิตภัณฑ์กองทุน
ใหม่ ๆ เพื่อตอบโจทย์ความต้องการของลูกค้าในภาวะ
ตลาดทุนผันผวน พร้อมครองตำ�ำแหน่งผู้นำ�ำในธรกิจกองทุน
สำ�ำรองเลี้ยงชีพ สะท้อนความไว้วางใจที่แข็งแกร่งจาก
ลูกค้า นอกจากนี้ ธุรกิจหลักทรัพย์ยังสามารถขยายส่วนแบ่ง
ทางการตลาดได้ แม้ในภาวะที่ปริมาณการซื้อขายในตลาด

หลักทรัพย์ฯ ลดลง

“กลุ่มทิสโก้ จะมุ่งเน้นการเติบโตอย่างระมัดระวัง โดยยึด
มั่นในหลักการบรหารความเส่ียงอย่างมีประสิทธภิาพ การ
ควบคุมต้นทุนค่าใช้จ่าย และการนำ�ำเทคโนโลยีมายกระดับ
ผลิตภัณฑ์และบรการ พร้อมการติดตามดูแลลูกค้ากลุ่ม
เปราะบางอย่างใกล้ชิด โดยให้ความช่วยเหลืออย่างตรงจด
และรวดเร็วผ่านโครงการต่าง ๆ ของภาครฐ อาทิ โครงการ 
“คุณสู้ เราช่วย” มาตรการช่วยเหลือลูกหนี้ที่ได้รบผลกระ
ทบจากแผ่นดินไหว รวมถึงมาตรการปรับโครงสร้างหนี้
เชิงป้องกัน (Pre-emptive Debt Restructuring) ของก
ลุ่มทิสโก้ ขณะเดียวกันยังมุ่งมั่นที่จะเดินหน้าขยายบรการ
บรหารความมั่งคั่ง เพื่อสร้างการเติบโตอย่างยั่งยืนเคียง
ข้างไปกับลูกค้า ทั้งในภาวะปกติและช่วงเวลาวิกฤต” นาย
ศักดิ์ชัยกล่าว

ล่าสด บริษัท ทริสเรทติ้ง ได้ปรับเพ่ิมอันดับเครดิตองค์กรของ 
บริษัท ทิสโก้ไฟแนนเชียลกรุ๊ป จำ�ำกัด (มหาชน) เป็นระดับ “A” 
จากเดิมที่ “A-” พร้อมแนวโน้มอันดับเครดิตที่ระดับ “คงที่” 
(Stable) รวมถึงปรับเพ่ิมอันดับเครดิตองค์กรของ ธนาคาร
ทิสโก้ จำ�ำกัด (มหาชน) เป็นระดับ “A+” จากเดิม “A” ด้วยแนว
โน้ม “คงที่” เช่นกัน สะท้อนถึงพื้นฐานทางการเงนิที่แข็งแกร่ง
ของกลุ่มทิสโก้ จากความสามารถในการทำ�ำกำ�ำไรที่มั่นคง 
ความยืดหยุ่นในการใหบ้ริการสินเชื่อรายย่อย ความสามารถ
ในการตอบสนองความต้องการของตลาด การดำ�ำเนิน
กลยุทธ์อย่างระมัดระวังในการปล่อยสินเชื่อท่ามกลางสภาวะ
เศรษฐกิจในปจจุบัน และสถานะเงนิกองทุนที่แข็งแกร่งรองรับ
ต่อความเส่ียงรอบด้าน

สรปผลประกอบการสำ�ำหรับงวดไตรมาส 1 ปี 2568

ผลการดำ�ำเนินงานของกลุ่มทิสโก้สำ�ำหรับไตรมาส 1 ปี 2568 
บริษัทมีกำ�ำไรสุทธิจำ�ำนวน 1,643 ล้านบาท ลดลง 5.2% เทียบ
กับไตรมาส 1 ปี 2567 สาเหตุมาจากรายได้ดอกเบี้ยสุทธิ
ที่ลดลง 2.0% เนื่องจากการลดอัตราดอกเบี้ยเงนิกู้ เพื่อ
สอดคล้องกับการปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายของธนาคาร

แหง่ประเทศไทย ประกอบกับกลุ่มทิสโก้ให้การช่วยเหลือลูก
หนี้ในโครงการ “คุณสู้ เราช่วย” ด้วยการปรับโครงสร้างหนี้
และลดภาระดอกเบี้ยบางส่วนใหแ้ก่ลูกหนี้ในกลุ่มเปราะบาง 
นอกจากนี้ ค่าใช้จ่ายสำ�ำรองผลขาดทุนด้านเครดิตที่คาดว่า
จะเกิดขึ้น (Expected Credit Loss – ECL) เพ่ิมขึ้นมาอยู่
ที่ 0.7% ของสินเชื่อเฉลี่ย เพื่อรองรับการเติบโตของสินเชื่อ
ที่มีผลตอบแทนสูง (High Yield Loans) ความเส่ียงทาง
เศรษฐกิจและหนี้ภาคครัวเรือนที่ยังคงเปราะบาง ในขณะที่
รายได้ที่มิใช่ดอกเบี้ยเพ่ิมขึ้น 3.4% จากการเติบโตของธุรกิจ
หลักทรัพย์จัดการกองทุนที่ 10.3% โดยบลจ.ทิสโก้ มีการออก
กองทุนรวมใหม่ 7 กองในระหว่างไตรมาส ค่าธรรมเนียม
ธุรกิจหลักทรัพย์เพ่ิมขึ้น 3.3% จากสวนแบ่งทางการตลาดขอ
งบล.ทิสโก้ ที่ปรับตัวดีขึ้น อีกทั้ง กำ�ำไรจากเงนิลงทุนเพ่ิมขึ้น
จากงวดเดียวกันของปีก่อนหน้า อย่างไรก็ตาม ค่าธรรมเนียม
ธุรกิจธนาคารพาณิชย์ได้รับผลกระทบจากตลาดรถยนต์ใน
ประเทศที่ยังคงซบเซา ส่งผลใหร้ายได้ค่านายหน้าประกันภัย
อ่อนตัวลงในทิศทางเดียวกัน ด้านค่าใช้จ่ายในการดำ�ำเนิน
งานปรับตัวลดลง 0.9% จากการควบคุมค่าใช้จ่ายอย่าง
มีประสิทธิภาพ ทั้งนี้ บริษัทมีอัตราผลตอบแทนต่อผู้ถือหุ้น 
(ROE) อยู่ที่ 15.0%

เงนิให้สนเชื่อรวมของกลุ่มทิสโก้ ณ วันที่ 31 มีนาคม 2568 
มีจำ�ำนวน 231,190 ล้านบาท ลดลง 0.4% จากส้นป 2567 
สาเหตุหลักมาจากสนเชื่อเช่าซื้อรถใหม่และสินเชื่อ SME ที่
ลดลงตามยอดขายรถยนต์ในประเทศที่ชะลอตัว ประกอบกับ
การเพ่ิมความระมัดระวังในการปล่อยสินเชื่อจำ�ำนำ�ำทะเบียนใน
สภาวะที่หนี้ครัวเรือนยังอยู่ในระดับสูง สำ�ำหรับสินเชื่อที่ไม่ก่อ
ใหเ้กิดรายได้ (NPLs) อยู่ที่ 2.4% ของสินเชื่อรวม เป็นไปตาม
แผนการขยายสินเชื่อที่มีผลตอบแทนในระดับสูง โดยกลุ่มทิส
โก้ยังคงมุ่งเน้นการเติบโตอย่างระมัดระวัง พร้อมด้วยดำ�ำเนิน
นโยบายการบริหารความเส่ียงที่รัดกุม ทั้งนี้ ระดับค่าเผื่อ
สำ�ำรองผลขาดทุนด้านเครดิตต่อหนี้ที่ไม่ก่อใหเ้กิดรายได้ (NPL 
Coverage Ratio) อยู่ที่ 153.8%

ธนาคารทิสโก้ยังคงรกษาระดับฐานะเงินกองทุนที่แข็งแกร่ง 
โดยมีประมาณการอตราเงินกองทุนต่อสนทรัพย์เส่ียง (BIS 
Ratio) อยู่ที่ 20.7% สูงกว่าอัตราเงินกองทุนขั้นต่ำ�ำ 11.0% ที่
กำ�ำหนดโดยธนาคารแห่งประเทศไทย และมีอัตราเงินกองทุน
ชั้นที่ 1 และชั้นที่ 2 ต่อสนทรัพย์เส่ียงอยู่ที่ 18.9% และ 1.8% 
ตามลำ�ำดับ



ข่่าวการเงิิน

M A G A Z I N E  H O O N I N S I D E

บริิษััท เอสซีีบีี เอกซ์์ จำำ�กััด (มหาชน) มีีกำำ�ไรสุุทธิิในไตรมาส 
1 ของปีี 2568 จำำ�นวน 12,502 ล้้านบาท เพ่ิ่�มขึ้้�น 10.8% 
จากช่่วงเดีียวกัันของปีีก่่อน จากการควบคุุมต้้นทุุนอย่่างมีี
ประสิิทธิิภาพและการบริิหารคุุณภาพสินทรัพย์์ที่่�รอบคอบ

เอสซีีบีีเอกซ์์
ประกาศผลกำำ�ไรสุุทธิิ
ไตรมาส 1/68 
จำำ�นวน 12,502 ล้้านบาท เพ่ิ่�มขึ้้�น 
10.8% จากช่่วงเดีียวกัันของปีีก่่อน 

ในไตรมาส 1 ของปีี 2568 รายได้้
ดอกเบี้้�ยสุุทธิิมีีจำำ�นวน 31,047 ล้้านบาท 
ลดลง 2.2% จากปีก่่อน จากการลดลง
ของส่่วนต่่างอััตราดอกเบี้้�ยสุุทธิิ และ
ยอดสิินเชื่่�อโดยรวมที่่�ลดลง 1.0% จาก
ความเข้้มงวดในการปล่่อยสิินเชื่่�ออย่่าง
ระมััดระวััง รายได้้ค่่าธรรมเนีียมและอ่ื่�น ๆ 
มีีจำำ�นวน 10,251 ล้้านบาท เพ่ิ่�มขึ้้�น 0.7% 
จากปีก่่อน จากการเพ่ิ่�มขึ้้�นของรายได้้
จากธุุรกิิจการบริิหารความมั่่�งคั่่�ง ในขณะ
ที่่�ค่่าธรรมเนีียมจากการขายประกัันภััย
และค่่าธรรมเนีียมที่่�เกี่่�ยวกัับการให้้สินเชื่่�อ
ปรับตััวลดลง

ค่าใช้จ่ายในการดำ�ำเนินงาน จำ�ำนวน 
17,140 ล้านบาท ลดลง 5.3% จาก
ปีก่อน จากการควบคุมค่าใช้จ่ายที่มี
ประสิทธิภาพ และการยุติการดำ�ำเนิน
ธุรกิจแพลตฟอร์มโรบินฮู้ดในป 2567 
โดยบริษัทฯ มีอัตราสวนค่าใช้จ่ายต่อราย
ได้ลดลงมาอยู่ที่ 39.9%

บริษัทฯ ตั้งสำ�ำรองลดลง 6.2% จากป
ก่อน โดยมีสาเหตุหลักมาจากคุณภาพ
สินทรัพย์ที่ดีขึ้นของธนาคารและธุรกิจ
กลุ่ม Gen 2 โดยเฉพาะจากบริษัท คาร์ด 
เอกซ์ จำ�ำกัด ทั้งนี้ ได้รวมสำ�ำรองพิเศษ
จากการประเมินเบื้องต้นเพื่อรองรับผลก

ระทบที่อาจจะเกิดขึ้นจากมาตรการภาษ
นำ�ำเข้าของสหรัฐฯ อัตราสวนค่าเผื่อผล
ขาดทุนด้านเครดิตที่คาดว่าจะเกิดขึ้นต่อ
สินเชื่อด้อยคุณภาพ (Coverage ratio) 
คงอยู่ในระดับสูงที่ 156%

คุณภาพของสินเชื่อโดยรวมอยู่ในระดับ
ที่ควบคุมได้ดี โดยอัตราสวนสนเชื่อด้อย
คุณภาพ ณ สิ้นไตรมาสที่ 1 ของปี 2568 
อยู่ที่ 3.45% ลดลงจาก 3.52% ในปก่อน 
เงนิกองทุนตามกฎหมายของบริษัทฯ อยู่
ในระดับแข็งแกร่งที่ 18.8%  

นายอาทิตย์ นันทวิทยา ประธานเจ้า
หน้าที่บริหาร บริษัท เอสซีบี เอกซ์ จำ�ำกัด 
(มหาชน) กล่าวว่า "ปีนี้เร่ิมต้นด้วยความ
ท้าทายที่สำ�ำคัญ จากเหตุการณ์แผ่นดิน
ไหวและความไม่แน่นอนอย่างสูงจาก
การขึ้นอัตราภาษีศุลกากรของสหรัฐฯ 
บริษัทฯ ได้ดำ�ำเนินมาตรการช่วยเหลือ
ลูกค้ารายย่อยและเอสเอ็มอีที่ได้รับผลก
ระทบจากแผ่นดินไหวอย่างทันท่วงที เช่น 
การพักชำ�ำระหนี้ และการใหสิ้นเชื่อเพ่ือ
ซ่อมแซมที่อยู่อาศัยและฟ้ืนฟูกิจการที่ได้
รับผลกระทบ และคาดว่าผลกระทบต่อ
ธุรกิจของกลุ่ม SCBX มีในวงจำ�ำกัด

สำ�ำหรับความเส่ียงจากการขึ้นอัตรา
ภาษีศุลกากรของสหรัฐฯ นั้น บริษัทฯ​ 
ประเมินว่าจะทำ�ำให ้GDP ของประเทศปี
นี้ลดลงเหลือร้อยละ 1.5 และมีโอกาสทวี
ความรุนแรงมากกว่าคาดได้ บริษัทฯ ได้
เตรียมความพร้อมเชิงรุก โดยติดตาม
สถานการณ์ของลูกค้าอย่างใกล้ชิด เพ่ือ
ประเมินผลกระทบทั้งทางตรงและทาง
อ้อม และร่วมมือกับลูกค้าในการพัฒนา
แนวทางแก้ไขที่เหมาะสม

แม้จะเผชิญกับความท้าทายเหล่านี้ ผล
ประกอบการไตรมาสแรกปี 2568 ของบ
ริษัทฯ ยังคงแข็งแกร่ง จากการควบคุม
ต้นทุนอย่างมีประสิทธิภาพและการ
บริหารคุณภาพสินทรัพย์ที่รอบคอบ ซึ่ง
ในไตรมาสที่ผ่านมา บริษัทฯ มีอัตราส่วน
ต้นทุนต่อรายได้ที่ต่ำ�ำกว่าค่าเฉลี่ย
อุตสาหกรรม อีกทั้งธุรกิจในกลุ่ม Gen 2 
และ 3 มีกำ�ำไรเพ่ิมขึ้นอย่างต่อเนื่อง ช่วย
ต่อยอดผลประกอบการธุรกิจ Gen 1

บริษัทฯ ได้ประกาศจ่ายเงินปันผลจาก
ผลประกอบการปีที่แล้วในอัตราร้อยละ 
80  และยังคงมุ่งมั่นที่จะรักษาความเข้ม
แข็งทางการเงินเพ่ือสนับสนุนลูกค้าและ
เศรษฐกิจไทย พร้อมกับเพ่ิมมูลค่าผู้ถือ
หุน้อย่างต่อเนื่อง"
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นางสาวขััตติิยา อิินทรวิิชััย ประธานเจ้้าหน้้าที่่�บริิหาร ธนาคาร
กสิิกรไทย เปิิดเผยว่่า ภาวะเศรษฐกิิจไทยในไตรมาส 1 ปีี 2568 
ขยายตััวในกรอบจำำ�กััด แม้้การส่่งออกสิินค้้าจะขยายตััวสููงจาก
ผลของการเร่่งส่่งออกก่่อนการปรัับขึ้้�นภาษีีของสหรััฐฯ แต่่
การผลิิตภาคอุุตสาหกรรม รวมถึึงการลงทุุนภาคเอกชนกลัับ
ไม่่ได้้รัับอานิิสงส์์อย่่างเต็็มที่่� เพราะปััญหาเชิิงโครงสร้้าง การ
แข่่งขัันสููง และความไม่่แน่่นอนของนโยบายการค้้าของสหรััฐฯ

KBANK 
ไตรมาส 1/68 
กำำ�ไร 13,791 ล้้านบาท
NPL อยู่่�ที่่�ระดัับ 3.19% 

สำำ�หรัับในปี 2568 คาดการณ์์ว่่าเศรษฐกิิจไทยจะ
ขยายตััวต่ำำ�กว่าปีก่่อน โดยนอกจากเหตุุการณ์์แผ่่น
ดิินไหวช่่วงปลายเดืือนมีีนาคมจะมีีผลกระทบต่่อภาค
การท่่องเที่่�ยว ธุุรกิิจอสัังหาริมทรััพย์์และก่่อสร้้าง
แล้้ว การปรับขึ้้�นภาษีตอบโต้้ทางการค้้าของสหรััฐฯ 
ยัังมีีผลกระทบต่่อสิินค้้าส่่งออกของไทยหลาย
รายการ ซึ่่�งความตึึงเครีียดของสงครามการค้้า
จากการปรับขึ้้�นของภาษีตอบโต้้นัับเป็็นความเสี่่�ยง
เพ่ิ่�มเติิมต่่อการชะลอตััวของเศรษฐกิิจโลก ขณะที่่�
มาตรการของภาครััฐอาจช่่วยประคองเศรษฐกิิจได้้
เพีียงบางส่่วน เนื่่�องจากการใช้้จ่ายในประเทศยัังถููก
กดดัันจากฐานะทางการเงินิที่่�เปราะบางและภาระหนี้้�
ของภาคครััวเรืือนที่่�อยู่่�ในระดัับสููง

ท่ามกลางความท้าทายของปัจจัยทางเศรษฐกิจ
ทั้งในและนอกประเทศที่มีความเส่ียงสูง รวมทั้ง
ความกังวลต่อการชะลอตัวของเศรษฐกิจโลก 
ธนาคารและบริษัทย่อยยังคงดำ�ำเนินธรกิจด้วยความ
รอบคอบ โดยมุ่งเน้นการสร้างคุณค่าที่ยั่งยืนใหแ้ก่ผู้
มีส่วนได้เสียทุกฝาย ซึ่งรวมถึงความรับผิดชอบต่อ
ลูกค้าผู้ฝากเงนิ ผู้ลงทุน การดูแลช่วยเหลือลูกค้าใน
ด้านต่าง ๆ อย่างเหมาะสม ทั้งการให้สนเชื่ออย่าง
รับผิดชอบและเป็นธรรม การใหค้วามร่วมมือผ่าน
โครงการภาครัฐเพื่อสนับสนุนให้ลูกค้าสามารถ
ดำ�ำเนินชีวิต และธุรกิจต่อไปได้อย่างยั่งยืน ตลอดจน
การส่งมอบผลตอบแทนที่มั่นคงใหแ้ก่ผู้ถือหุ้น ผ่าน
การเดินหน้าตามยุทธศาสตร์ 3+1 และการจัดการ
เพ่ิมประสิทธิภาพการดำ�ำเนินงาน (Productivity) 
อย่างต่อเนื่องภายใต้บริบทของเศรษฐกิจที่มีความไม่
แน่นอนสูง

ตั้งแต่วันที่ 1 มกราคม 2568 บริษัทย่อยแหง่หนึ่ง
ของธนาคารได้ถือปฏิบัติตามมาตรฐานการรายงาน
ทางการเงนิ ฉบับที่ 17 เรื่อง สัญญาประกันภัย ซึ่ง
เป็นการปฏิบัติที่สอดคล้องกับแนวทางสากล โดย
มีผลต่อการรับรู้ และการจัดประเภทรายการใน
งบการเงนิเพื่อใหข้้อมูลทางการเงนิสะท้อนมูลค่า
ทางการเงนิของกิจการได้ดียิ่งขึ้น งบการเงนิรวมปี 
2567 ได้มีการปรับปรุงใหม่เสมือนได้นำ�ำมาตรฐานฯ 
ฉบับดังกล่าว มาถือปฏิบัติย้อนหลังเพื่อใหข้้อมูล

สามารถเปรียบเทียบกันได้ ทั้งนี้ การนำ�ำมาตรฐาน
การรายงานทางการเงนิดังกล่าวมาใช้ไม่มีผลกระทบ
อย่างมีสาระสำ�ำคัญต่องบการเงนิรวมของธนาคาร
และบริษัทย่อย

ผลการดำ�ำเนินงานสำ�ำหรับไตรมาส 1 ปี 2568 
เปรียบเทียบกับไตรมาสเดียวกันของปีก่อนที่
ปรับปรุงใหม่ ธนาคารและบริษัทย่อยมีรายได้
ดอกเบี้ยสุทธิลดลงจำ�ำนวน 2,761 ล้านบาท หรือ 
7.23% เป็นผลจากการเผชิญแรงกดดันของภาวะ
อัตราดอกเบี้ย ประกอบกับการบริหารจัดการ
คุณภาพสินทรัพย์ใหม้ีประสิทธิผลสูงสุดอย่าง
ระมัดระวัง ส่งผลใหอั้ตราผลตอบแทนสินทรัพย์
ที่ก่อใหเ้กิดรายได้สุทธิ (Net interest margin : 
NIM) อยู่ที่ระดับ 3.41% แม้ว่ารายได้ที่มิใช่ดอกเบี้ย
เติบโตขึ้นจำ�ำนวน 1,826 ล้านบาท หรือ 15.39% 
จากกำ�ำไรจากเคร่ืองมือทางการเงินที่วัดมูลค่าด้วย
มูลค่ายุติธรรมผ่านกำ�ำไรหรือขาดทุน รายได้จาก
การลงทุน และรายได้ค่าธรรมเนียมและบริการสุทธิ 
อย่างไรก็ตาม รายได้จากการดำ�ำเนินงานสุทธิลดลง
จำ�ำนวน 935 ล้านบาท หรือ 1.87% 

โดยค่าใช้จ่ายจากการดำ�ำเนินงานอื่น ๆ อยู่ในระดับ
ใกล้เคียงกับไตรมาสเดียวกันของปีก่อน เป็นผล
จากการบริหารจัดการเพ่ิมประสิทธิภาพการดำ�ำเนิน
งานอย่างต่อเนื่อง ทำ�ำใหอั้ตราสวนค่าใช้จ่ายจาก
การดำ�ำเนินงานอื่น ๆ ต่อรายได้จากการดำ�ำเนินงาน
สุทธิ (Cost to income ratio) อยู่ที่ระดับ 40.84% 
นอกจากนี้ ธนาคารและบริษัทย่อยยังคงยึดหลัก
ความระมัดระวังอย่างรอบคอบตามที่ได้ปฏิบัติมา
อย่างสม่ำ�ำเสมอ จึงพิจารณาตั้งสำ�ำรองผลขาดทุน
ด้านเครดิตที่คาดว่าจะเกิดขึ้น (Expected credit 
loss : ECL) จำ�ำนวน 9,818 ล้านบาท เพื่อให้สำ�ำ
รองฯ อยู่ในระดับที่เหมาะสมเพียงพอ รองรับความ
ไม่แน่นอนของเศรษฐกิจในประเทศที่มีแนวโน้มขยาย
ตัวต่ำ�ำกว่าปก่อน และเศรษฐกิจโลกที่มีความผันผวน
สูง ทำ�ำให้กำ�ำไรสุทธิส่วนที่เป็นของธนาคารมีจำ�ำนวน 
13,791 ล้านบาท เพ่ิมขึ้นเล็กน้อย 1.08% เมื่อเทียบ
กับไตรมาสเดียวกันของปีก่อน

ผลการดำ�ำเนินงานไตรมาส 1 ปี 2568 เปรียบเทียบ
กับไตรมาส 4 ปี 2567 ที่ปรับปรุงใหม่ ธนาคารและ
บริษัทย่อยมีรายได้จากการดำ�ำเนินงานสทธิเพ่ิมขึ้น
เล็กน้อยจำ�ำนวน 397 ล้านบาท หรือ 0.81% หลัก ๆ 
จากกำ�ำไรจากเครื่องมือทางการเงนิที่วัดมูลค่าด้วย
มูลค่ายุติธรรมผ่านกำ�ำไรหรือขาดทุน และรายได้จาก
การลงทุน แม้ว่ารายได้ดอกเบี้ยสุทธิจะลดลงตาม
ภาวะตลาด นอกจากนี้ ค่าใช้จ่ายจากการดำ�ำเนินงาน
อื่น ๆ ลดลง 2,243 ล้านบาท หรือ 10.06% ส่วน
หนึ่งจากค่าใช้จ่ายทางการตลาดที่เป็นไปตามฤดูกาล 
รวมทั้งการบริหารจัดการค่าใช้จ่ายใหเ้กิดความคุ้ม
ค่าอย่างต่อเนื่อง ส่งผลให้ธนาคารและบริษัทย่อย
มีกำ�ำไรจากการดำ�ำเนินงานก่อนหกัผลขาดทุนด้าน
เครดิตที่คาดว่าจะเกิดขึ้นและภาษเงนิได้จำ�ำนวน 
29,051 ล้านบาท เพ่ิมขึ้นจำ�ำนวน 2,640 ล้านบาท 
หรือ 9.99% นอกจากนี้ การตั้งสำ�ำรองผลขาดทุน
ด้านเครดิตที่คาดว่าจะเกิดขึ้นยังคงสอดคล้องกับ
หลักความระมัดระวังอย่างต่อเนื่อง

ณ วันที่ 31 มีนาคม 2568 ธนาคารและบริษัทย่อยมี
สินทรัพย์รวมจำ�ำนวน 4,355,212 ล้านบาท เพ่ิมขึ้น
เล็กน้อยจำ�ำนวน 14,258 ล้านบาท หรือ 0.33% เมื่อ
เทียบกับ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2567 ที่ปรับปรุง
ใหม่ ส่วนใหญ่เพ่ิมขึ้นจากเงินลงทุนสุทธิ ซึ่งเป็นการ
ลงทุนตามการคาดการณ์ภาวะตลาดและทิศทาง
อัตราดอกเบี้ย อย่างไรก็ตาม เงินใหสิ้นเชื่อสุทธิ
ลดลง เป็นไปตามภาวะเศรษฐกิจที่ชะลอตัว โดย
ธนาคารยังคงมุ่งเน้นการขยายสินเชื่ออย่างมี
คุณภาพ ใหค้วามสำ�ำคัญกับคุณภาพสินทรัพย์ และ
การเพ่ิมผลตอบแทนที่ปรับตามความเส่ียงใหเ้หมาะ
สม ทั้งนี้ เงินใหสิ้นเชื่อด้อยคุณภาพต่อเงินใหสิ้น
เชื่อ (%NPL gross) อยู่ที่ระดับ 3.19% และค่าเผื่อ
ผลขาดทุนด้านเครดิตที่คาดว่าจะเกิดขึ้นต่อเงินให้
สินเชื่อด้อยคุณภาพ (Coverage ratio) เพ่ิมขึ้นอยู่
ที่ระดับ 159.49% สำ�ำหรับอัตราส่วนเงินกองทุนทั้ง
ส้ินต่อสินทรัพย์เส่ียงของกลุ่มธุรกิจทางการเงิน
ธนาคารกสิกรไทยตามหลักเกณฑ์ Basel III ณ วัน
ที่ 31 มีนาคม 2568 ยังคงมีความแข็งแกร่งอยู่ที่ 
20.52%
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ธนาคารกรุุงไทย เติิบโตตามยุุทธศาสตร์์อย่่างยั่่�งยืืน มีีกำำ�ไร
สุุทธิิไตรมาส 1 ปีี 2568 จำำ�นวน 11,714 ล้้านบาท จััดการ
คุุณภาพสินทรัพย์์อย่่างระมััดระวััง รัักษาระดัับ Coverage 
Ratio ในระดัับสููง รองรัับความไม่่แน่่นอนของเศรษฐกิิจ เดิิน
หน้้าช่่วยเหลืือลููกค้้าแก้้ไขปััญหาหนี้้� และปรัับตััวเดิินหน้้าต่่อได้้
อย่่างยั่่�งยืืน โดย S&P Global Ratings ปรัับเพ่ิ่�มเครดิิตเรต
ติ้้�งเป็็น BBB สะท้้อนสถานะทางธุุรกิิจที่่�แข็็งแกร่่งขึ้้�นและการ
บริิหารจััดการอย่่างรอบคอบ

KTB กำำ�ไรสุุทธิิ
ไตรมาส 1/68 จำำ�นวน 
11,714 ล้้านบาท
เติิบโตอย่่างมีีคุุณภาพ สะท้้อน S&P Global 

นายผยง ศรีีวณิิช กรรมการผู้้�จััดการใหญ่่ ธนาคาร
กรุุงไทย KTB เปิิดเผยว่่า เศรษฐกิิจไทยปีี 2568 มีี
ความท้้าทายรอบด้้านที่่�รุุนแรงขึ้้�นมาก โดยเฉพาะ
สงครามการค้้าระลอกใหม่่ที่่�ยกระดัับขึ้้�น หลัังสหรััฐฯ 
ขึ้้�นภาษีนำำ�เข้้าจากประเทศคู่่�ค้้าทั่่�วโลกรวมทั้้�งไทย 
กระทบโดยตรงต่่อภาคการส่่งออก และได้้รับผลก
ระทบทางอ้้อมจากสินค้้าจีนที่่�จะทะลัักเข้้ามาตีีตลาด
ไทยมากขึ้้�น ท่่ามกลางภาวะเศรษฐกิิจไทยที่่�ยัังคงมีี
ความเปราะบางจากปัญหาเชิิงโครงสร้้าง หนี้้�ครััว
เรืือนและเศรษฐกิิจนอกระบบที่่�อยู่่�ในระดัับสููง ธุุรกิิจ 
SME มีีข้้อจำำ�กััดในการปรับตััว รวมถึึงผลกระทบจาก
เหตุุการณ์์แผ่่นดิินไหวที่่�ผ่่านมา อย่่างไรก็็ดีี ภาคการ
ท่่องเที่่�ยว ยัังคงเป็็นเคร่ื่�องยนต์์หลัักในการขัับเคลื่่�อน
เศรษฐกิิจ อีีกทั้้�งมีีแรงสนัับสนุุนจากนโยบายภาครััฐ 
ทั้้�งมาตรการลดค่่าครองชีีพ และมาตรการกระตุ้้�น
กำำ�ลัังซื้้�อผู้้�บริิโภคที่่�จะมีีเพ่ิ่�มเติิมในระยะข้้างหน้้า 

ธนาคารดำ�ำเนินธรกิจอย่างระมัดระวังและรอบคอบ 
เตรียมพร้อมรับมือความไม่แน่นอน โดยใหค้วาม
สำ�ำคัญกับการช่วยเหลือลูกค้าทุกกลุ่มให้สามารถปรับ
ตัวเดินหน้าต่อ และสร้างโอกาสจากการเปลี่ยนแปลง
ที่เกิดขึ้นได้ พร้อมสนับสนุนนโยบายการขับเคลื่อน
เศรษฐกิจของภาครัฐอย่างต่อเนื่อง ล่าสด ได้ออก
มาตรการช่วยเหลือลูกค้าที่ได้รับผลกระทบจาก
เหตุการณ์แผ่นดินไหวอย่างเร่งด่วน เพ่ิมเติมจาก
มาตรการช่วยเหลือผู้ประสบภัยน้ำ�ำท่วม และร่วมขับ
เคลื่อนการแก้ไขปัญหาหนี้ครัวเรือน ผ่านโครงการ 
“คุณสู้ เราช่วย” โครงการ สินเชื่อรวมหนี้ข้าราชการ
ยั่งยืน สินเชื่อกรุงไทยรวมหนี้ (ภาคประชาชน) และ 
สินเชื่อกรุงไทยบ้านแลกเงนิ ที่ช่วยให้ลูกค้าเข้าถึง
สินเชื่อดอกเบี้ยต่ำ�ำ ลดภาระทางการเงนิ เสริมสภาพ
คล่องการทำ�ำธรกิจและเพ่ิมความคล่องตัวในการ
ดำ�ำรงชีพ ตามแนวทางการให้สนเชื่ออย่างรับผิดชอบ
และเป็นธรรม (Responsible Lending) ของธนาคาร
แหง่ประเทศไทย

ผลการดำ�ำเนินงานไตรมาสที่ 1/2568 ธนาคารดำ�ำเนิน

การตามยุทธศาสตร์ มุ่งเน้นการเติบโตอย่างยั่งยืน 
บริหารจัดการคุณภาพสนทรัพย์อย่างระมัดระวัง และ
เป็นไปอย่างมีประสิทธิภาพ รักษา Coverage Ratio 
ในระดับสูงอย่างต่อเนื่องที่ร้อยละ 187.7 เพื่อรองรับ
ความไม่แน่นอนทางเศรษฐกิจ โดยกำ�ำไรสุทธิส่วนที่
เป็นของธนาคาร เท่ากับ 11,714 ล้านบาท

 

เมื่อเทียบกับไตรมาส 1 ปี 25671/ กำ�ำไรสุทธิส่วนที่เป็น
ของธนาคารเติบโตขึ้นเล็กน้อย จากการขยายตัวของ
รายได้ผลิตภัณฑ์บริหารความเส่ียงทางการเงนิ การ
ลงทุน และกำ�ำไรจากเงนิลงทุน ขณะเดียวกัน ธนาคาร
บริหารจัดการค่าใช้จ่ายอย่างมีประสิทธิภาพ โดยมี 
Cost to Income ratio เท่ากับร้อยละ 40.4 ธนาคาร
มีการตั้งสำ�ำรองผลขาดทุนด้านเครดิตที่คาดว่าจะเกิด
ขึ้นในระดับที่เหมาะสมและพอเพียง ในระดับใกล้เคียง
กับไตรมาสเดียวกันของปีก่อน 

โดยมีสินเชื่อด้อยคุณภาพอยู่ในระดับที่บรหารจดการ
ได้ดีที่ 95,017 ล้านบาท และมี NPL Ratio 2.97 ลด
ลงจากร้อยละ 2.99 จากส้ินปีที่ผ่านมา สะท้อนถึง
ความสามารถในการบรหารจดการ Portfolio ได้
อย่างสมดุลท่ามกลางสถานการณ์ที่ผันผวน

เมื่อเทียบกับไตรมาส 4/25671/ กำ�ำไรส่วนที่เป็น
ของธนาคารเพ่ิมขึ้นเล็กน้อย รายได้ขยายตัวจาก
ผลิตภัณฑ์บริหารความเส่ียงทางการเงนิ การลงทุน 
และกำ�ำไรจากเงนิลงทุนซึ่งสะท้อนสภาวะตลาด โดยค่า
ใช้จ่ายจากการดำ�ำเนินงานลดลง ร้อยละ 6.5 จากการ
บริหารจัดการค่าใช้จ่ายโดยรวมอย่างมีประสิทธิภาพ
และบางส่วนจากการลดลงของค่าใช้จ่ายตามฤดูกาล

ณ วันที่ 31 มีนาคม 2568 ธนาคาร (งบการเงนิ
เฉพาะธนาคาร) มีเงนิกองทุนชั้นที่ 1 ร้อยละ 18.17 
ของสินทรัพย์ถ่วงน้ำ�ำหนักตามความเส่ียง และมีเงนิ

กองทุนทั้งสิ้น ร้อยละ 21.14 ของสินทรัพย์ถ่วงน้ำ�ำ
หนักตามความเส่ียงซึ่งอยู่ในระดับที่แข็งแกร่งเมื่อ
เทียบกับเกณฑ์ของธนาคารแหง่ประเทศไทย (ธปท.) 
รวมถึงมีสภาพคล่องในระดับที่เพียงพอโดยรักษา
ระดับของ Liquidity Coverage ratio (LCR) อย่าง
ต่อเนื่อง สูงกว่าเกณฑ์ที่ ธปท.กำ�ำหนด

ในวันที่ 19 มีนาคม 2568 บริษัทจัดอันดับความ
น่าเชื่อถือ S&P Global Ratings ได้ประกาศปรับ
เพ่ิมอันดับความน่าเชื่อระดับสากลของธนาคารทั้ง
ระยะยาว / ระยะสั้น เป็น BBB/ A-2 จาก BBB- / 
A-3 โดยพิจารณาถึงความสามารถในการทำ�ำกำ�ำไร 
(profitability) ที่ดีขึ้นอย่างต่อเนื่อง การบริหาร
คุณภาพสนทรัพย์อย่างระมัดระวัง และสถานะทาง
ธุรกิจที่แข็งแกร่ง

ในป 2568 ธนาคารมุ่งมั่นขับเคลื่อนองค์กร ภายใต้
แนวคิด “Corporate Value Creation เสรมทักษะ
สร้างคุณค่า สู่อนาคต” เพื่อเตรียมความพร้อม
รับมือการเปลี่ยนแปลงของสภาพแวดล้อมทางธุรกิจ 
ผ่าน 5 ยุทธศาสตร์หลัก ที่มุ่งเน้นการเพ่ิมรายได้ ลด
ต้นทุน บริหารจัดการความเส่ียงจากคุณภาพสนเชื่อ 
เพ่ิมขีดความสามารถและประสิทธิภาพของพนักงาน
ซึ่งเป็นหวัใจขององค์กร ประกอบด้วย การสร้าง 
Value ใน 5 ระบบนิเวศที่มุ่งเน้นได้อย่างเต็มศักยภาพ 
ต่อยอดแพลตฟอร์มเดิมและการเปิดตัวแพลตฟอร์ม
ใหม่ที่จะสร้างการเติบโตในอนาคต การยกระดับ
วิธีการเข้าถึงและการบริการลูกค้า การพัฒนา
โครงสร้างพื้นฐานไอทีและเทคโนโลยีแหง่อนาคต และ
การปรับเปลี่ยนวัฒนธรรมองค์กร เพื่อสร้างรูปแบบ
ใหม่ในการทำ�ำงาน ใหม้ีความพร้อมตอบโจทย์ สามารถ
ใช้ประโยชน์จากเทคโนโลยีได้อย่างเหมาะสมและคุ้ม
ค่า เพื่อสร้างการเติบโตที่แข็งแกร่งและยั่งยืน รวม
ทั้งการมีผลตอบแทนให้กับผู้ถือหุ้นได้ต่อเนื่องอย่างมี
ประสิทธิภาพในอนาคต



ข่่าวการเงิิน

M A G A Z I N E  H O O N I N S I D E

กรุุงศรีี (ธนาคารกรุุงศรีีอยุุธยา จำำ�กััด (มหาชน) และบริิษััท 
ในเครืือ) รายงานผลประกอบการไตรมาสแรกปีี 2568 มีีกำำ�ไร
สุุทธิิจำำ�นวน 7,533 ล้้านบาท เติิบโต 20.0% จากไตรมาสที่่�ส่ี่�
ของปีี 2567 โดยมีีแรงขัับเคลื่่�อนหลัักจากยุุทธศาสตร์์ที่่�มุ่่�ง
เน้้นความสำำ�คััญของการเติิบโตสิินเชื่่�อที่่�มีีคุุณภาพ ในภาค
ธุุรกิิจที่่�มีีการฟ้ื้� นตััว พร้อมบริิหารต้้นทุุนทางการเงินิและเพ่ิ่�ม
ประสิิทธิิภาพการดำำ�เนิินงานอย่่างเต็็มศัักยภาพ

กรุุงศรีี 
เผยผลกำำ�ไรสุุทธิิไตรมาสแรกปีี 
2568 จำำ�นวน 7.53 พัันล้้านบาท
เน้นการเติบโตสินเชื่อที่มีคุณภาพ 
พร้อมบริหารต้นทุนเสริมประสิทธิภาพเต็มกำ�ำลัง

เงินิให้้สินเชื่่�อธุุรกิิจขนาดใหญ่่เติิบโตอย่่างแข็็งแกร่ง
ที่่� 4.7% ท่่ามกลางความท้้าทายและปััจจััยลบทาง
เศรษฐกิิจที่่�เพ่ิ่�มขึ้้�น ขณะที่่�สิินเชื่่�อเพ่ื่�อธุุรกิิจขนาด
กลางและขนาดย่่อมรวมทั้้�งสิินเชื่่�อเพ่ื่�อรายย่่อยปรับ
ตััวลดลงภายใต้้บริิบทที่่�ความไม่่แน่่นอนและความ
เสี่่�ยงเพ่ิ่�มสููงขึ้้�น โดยกรุงศรีียัังคงให้้ความสำำ�คััญ
ในการรัักษาคุุณภาพสินทรััพย์์ของธนาคาร ด้้วย
มาตรการสนัับสนุุนลููกค้้าที่่�ได้้รับผลกระทบจากสภาพ
แวดล้้อมทางเศรษฐกิิจที่่�ท้้าทายผ่่านมาตรการช่่วย
เหลืือที่่�ครอบคลุุม โดยเฉพาะอย่่างยิ่่�งมาตรการ “คุุณ
สู้้� เราช่่วย”

สรปผลประกอบการและฐานะการเงินที่สำ�ำคัญสำ�ำหรับ
ไตรมาสแรกของปี 2568:

• กำ�ำไรสุทธิ จำ�ำนวน 7,533 ล้านบาท ในไตรมาสแรก
ของปี 2568 เพ่ิมขึ้น 20.0% หรือจำ�ำนวน 1,257 ล้าน
บาท จากไตรมาสที่สของปี 2567 โดยได้รับแรง
สนับสนุนหลักจากยุทธศาสตร์ของกรุงศรีในป 2568 
ที่มุ่งเน้นการเติบโตอย่างมีคุณภาพในอุตสาหกรรม
เป้าหมาย รวมถึงนโยบายการบริหารต้นทุนทางการ
เงนิและเพ่ิมประสิทธิภาพการดำ�ำเนินงานอย่างเต็ม
ศักยภาพ รวมถึงการลดลงของผลขาดทุนด้านเครดิต
ที่คาดว่าจะเกิดขึ้น ทั้งนี้ กำ�ำไรสุทธิทรงตัวเมื่อเทียบกับ
ช่วงเดียวกันของปีก่อน

• เงนิให้สนเชื่อรวม ทรงตัวจากส้นเดือนธนวาคม 
2567 ท่ามกลางความท้าทายและความเส่ียงทาง
เศรษฐกิจที่เพ่ิมสูงขึ้น แต่จากการดำ�ำเนินงานเชิงรุกที่
มุ่งเน้นการเติบโตของสินเชื่อกลุ่มเป้าหมาย ส่งผลให้
เงนิให้สนเชื่อธุรกิจขนาดใหญ่เติบโตอย่างแข็งแกร่ง
ที่ 4.7% หรือจำ�ำนวน 30,904 ล้านบาท ขณะที่สน
เชื่อเพื่อธุรกิจขนาดกลางและขนาดย่อมรวมทั้งสิน
เชื่อเพื่อรายย่อยปรับตัวลดลง 2.4% และ 2.5% ตาม
ลำ�ำดับ

• เงนิรับฝาก เพ่ิมขึ้นที่ 0.9% หรือจำ�ำนวน 16,753 
ล้านบาท จากส้นเดือนธนวาคม 2567 จากการเพ่ิม
ขึ้นของสัดส่วนเงนิรับฝากที่มีต้นทุนต่ำ�ำ ประกอบด้วย
เงนิรับฝากประจำ�ำที่มีอายุน้อยกว่าหกเดือนและเงนิรับ
ฝากออมทรัพย์ สุทธิด้วยการลดลงของเงนิรับฝาก
ประจำ�ำที่ต้นทุนสูงกว่าและระยะเวลานานกว่า สะท้อน
การบริหารสภาพคล่องและต้นทุนทางการเงนิเชิงรุก
และรอบคอบระมัดระวัง

• ส่วนต่างอัตราดอกเบี้ยสุทธิ (NIM) อยู่ที่ 4.1% เพ่ิม
ขึ้น 7 เบสิสพอยท์จากไตรมาสก่อนหน้า โดยมีปัจจัย
หลักมาจากต้นทุนเงนิรับฝากที่ลดลง สะท้อนการ
บริหารต้นทุนทางการเงนิเชิงรุก ส่งผลใหเ้กิดการ
ปรับโครงสร้างและระยะเวลาของเงนิรับฝากอย่างมี
ประสิทธิภาพ

• รายได้ที่มิใช่ดอกเบี้ย เพ่ิมขึ้น 5.4% หรือ 607 ล้าน
บาท จากไตรมาสแรกของปี 2567 โดยมีปัจจัย
หลักมาจากการเพ่ิมขึ้นของหนี้สูญรับคืน กําไรจาก
ทรัพย์สินรอการขายและเงนิปนผล

• อัตราสวนค่าใช้จ่ายต่อรายได้ ปรับตัวดีขึ้นที่ 45.7% 
เทียบกับ 46.5% ในไตรมาสก่อนหน้า จากการควบคุม
ต้นทุนที่มีประสิทธิภาพ ซึ่งเป็นหนึ่งในกลยุทธ์การ
ดำ�ำเนินงานของธนาคาร

• อัตราสวนสนเชื่อที่ไม่ก่อใหเ้กิดรายได้ (NPL Ratio) 
อยู่ในเกณฑ์ที่ควบคุมได้ที่ 3.29% ขณะที่อัตราสวน
ผลขาดทุนด้านเครดิตที่คาดว่าจะเกิดขึ้นต่อสินเชื่อ
รวมปรับตัวดีขึ้นสู่ระดับ 211 เบสิสพอยท์ ในไตรมาส
แรกของปี 2568 เมื่อเทียบกับ 234 เบสิสพอยท์ ใน
ไตรมาสก่อนหน้า ขณะที่อัตราสวนเงนิสำ�ำรองต่อสิน
เชื่อด้อยคุณภาพอยู่ในระดับ 124.5%

• อัตราสวนเงนิกองทุนต่อสินทรัพย์เส่ียง (ของ
ธนาคาร) อยู่ที่ 19.14% เทียบกับ 19.38% ณ สิ้นเดือน
ธันวาคม 2567

นายเคนอิจิ ยามาโตะ กรรมการผู้จดการใหญ่และ
ประธานเจ้าหน้าที่บรหาร ธนาคารกรุงศรีอยุธยา 
จำ�ำกัด (มหาชน) กล่าวว่า “จากยุทธศาสตร์ของ
ธนาคารที่มุ่งเน้นการเติบโตตามเป้าหมายเฉพาะกลุ่ม
อุตสาหกรรม ภายใต้สภาพแวดล้อมในการดำ�ำเนิน
ธุรกิจที่ท้าทายและความเส่ียงที่เพ่ิมสูงขึ้น เงินให้
สินเชื่อธรกิจขนาดใหญ่เติบโตอย่างแข็งแกร่ง จาก
ความต้องการสนเชื่อเพื่อการดำ�ำเนินงานและการ
ลงทุน สะท้อนคุณภาพการเติบโตในภาคธรกิจที่มี
การฟ้ืนตัว”

“แนวโน้มเศรษฐกิจไทยในระยะต่อไปยังคงได้รบแรง
กดดันจากความไม่แน่นอนและความเส่ียงที่เพ่ิมขึ้น
จากการประกาศใช้มาตรการภาษีศุลกากรตอบโต้
ของสหรัฐอเมริกา ซึ่งจะส่งผลกระทบที่รนแรงต่อ
ภาคการส่งออกและการขยายตัวของเศรษฐกิจไทย 
นอกจากนี้ ภัยพิบัติแผ่นดินไหว ปัญหาหนี้ครวเรือน
ที่อยู่ในระดับสูง ปัญหาเชิงโครงสร้างโดยเฉพาะใน
ภาคการผลิต รวมถึงปัญหาการทะลัก (Flooding) 
ของสนค้าจีนมายังไทย ล้วนแต่เป็นปัจจยเส่ียงต่อ
การขยายตัวของเศรษฐกิจในช่วงที่เหลือของปี”

ณ วันที่ 31 มีนาคม 2568 กรุงศรี ซึ่งเป็นกลุ่มธุรกิจ
การเงนิที่มีขนาดใหญ่เป็นอันดับห้าในระบบเศรษฐกิจ
ไทยจากมูลค่าสนทรัพย์ สินเชื่อและเงนิรับฝาก และ
เป็นหนึ่งในสถาบันการเงนิที่มีความสำ�ำคัญเชิงระบบ 
(D-SIB) มีสินเชื่อรวม 1.90 ล้านล้านบาท เงนิรับ
ฝาก 1.84 ล้านล้านบาท และสินทรัพย์รวม 2.63 
ล้านล้านบาท ขณะที่เงนิกองทุนของธนาคารอยู่ใน
ระดับแข็งแกร่งที่ 317.50 พันล้านบาท หรือเทียบเท่า 
19.14% ของสินทรัพย์เส่ียง โดยเป็นเงนิกองทุนชั้นที่ 
1 ที่เป็นสวนของเจ้าของคิดเป็น 14.91%
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เคทีีซีี นำำ�กลุ่่�มบริิษััทฝ่่าวิิกฤติิเศรษฐกิิจ เผยไตรมาส 1/2568 
ทำำ�กำำ�ไรสุุทธิิ 1,861 ล้้านบาท พอร์์ตสิินเชื่่�อรวมขยายตััวอยู่่�
ที่่� 107,093 ล้้านบาท ควบคุุมคุุณภาพสินทรัพย์์ได้้ดีี ส่่วนแบ่่ง
ตลาดสองเดืือนแรกของปีี 2568 สููงกว่่าอุุตสาหกรรมในทุุกมิิติิ 
ทั้้�งลููกหนี้้�บััตรเครดิิต ปริิมาณการใช้้จ่่ายผ่่านบััตร และลููกหนี้้�สิิน
เชื่่�อบุุคคล เดิินกลยุุทธ์สู่่�เป้้าหมายธุุรกิิจ มุ่่�งขยายพอร์์ตสิินเชื่่�อ
รวมควบคู่่�การคุุมคุุณภาพสินทรัพย์์ ภายใต้้กรอบการให้สิ้ินเชื่่�อ
ด้้วยความรัับผิิดชอบและเป็็นธรรม

กลุ่่�ม KTC
โชว์์กำำ�ไรสุุทธิิ 1,861 ล้้านบาท
เพ่ิ่�มขึ้้�น 3.2%-พอร์์ตสิินเชื่่�อรวม
ขยายตััวอยู่่�ที่่� 107,093 ล้้านบาท

นางพิทยา วรปัญญาสกุุล ประธานเจ้้าหน้้าที่่�
บริิหาร “เคทีีซีี” หรืือ บริิษััท บััตรกรุงไทย จำำ�กััด 
(มหาชน) กล่่าวว่่า “ในช่่วง 3 เดืือนที่่�ผ่่านมา 
อุุตสาหกรรมสิินเชื่่�ออุปโภคบริิโภคมีีอััตราการ
ขยายตััวลดลง โดยปััจจัยส่่วนหนึ่่�งมาจากราย
ได้้ของครัวเรืือนที่่�ยัังฟื้้� นตััวไม่่เต็็มที่่� และมีีภาระ
หนี้้�สููง อย่่างไรก็็ตาม ในช่่วงเดืือนมกราคม-
กุุมภาพัันธ์์ 2568 เคทีีซีีสามารถครองส่่วนแบ่่ง
การตลาดในทุุกมิิติิสููงกว่่าอุุตสาหกรรมจากช่่วง
เดีียวกัันของปี 2567 โดยสััดส่่วนลููกหนี้้�บััตร
เครดิิตเพิ่่�มเป็็น 15.3% จาก 14.6% ปริิมาณ
การใช้้จ่่ายผ่่านบััตรเครดิิตเพิ่่�มเป็็น 13.5% จาก 
12.4% และสััดส่่วนลููกหนี้้�สิินเชื่่�อส่่วนบุุคคล (ไม่่
รวมสิินเชื่่�อที่่�มีีทะเบีียนรถเป็็นประกััน) เพิ่่�มเป็็น 
6.7% จาก 6.1%”

        

“แม้้ว่่าสภาพเศรษฐกิิจไทยมีีความอ่่อนตััวลง
มากกว่่าที่่�คาด เคทีีซีียัังเชื่่�อว่่ากลยุุทธ์์ของเคทีีซีี
ในการเปลี่่�ยนผ่่านสู่่�ยุุคของเทคโนโลยีีดิิจิิทััล จะ
ช่่วยให้้กลุ่่�มบริิษััทมีีความยืืดหยุ่่�นสามารถรองรับ
และปรัับตััวกัับสภาพแวดล้้อมที่่�ผัันผวนและ
เปลี่่�ยนแปลงอย่่างรวดเร็็ว ในเชิิงการตลาดเค
ทีีซีียัังเชื่่�อว่่าด้้วยกลยุุทธ์์ที่่�เน้้นสร้้างฐานสมาชิิก
บััตรเครดิิตและสิินเชื่่�อบุุคคล รวมถึึงการคััด
กรองคุุณภาพพอร์์ต จะทำำ�ให้้เคทีีซีีสามารถบรรลุุ
เป้้าหมายที่่�ตั้้�งไว้้เมื่่�อสิ้้�นสุุดปีี 2568 ทั้้�งมููลค่่า
กำำ�ไรที่่�สููงขึ้้�นต่่อเนื่่�อง พอร์์ตสิินเชื่่�อรวมขยาย
ตััวประมาณ 4%-5% การใช้้จ่่ายผ่่านบััตรเครดิิต
เติิบโตในอััตรา 10% พอร์์ตลููกหนี้้�บััตรกดเงิินสด 
“เคทีีซีี พราว” ขยายตััวที่่� 3% ยอดลููกหนี้้�ใหม่่
ของสิินเชื่่�อ “เคทีีซีี พี่่� เบิ้้�ม รถแลกเงิิน” ที่่� 3,000 
ล้้านบาท และ NPL รวม (หนี้้�ที่่�ไม่่ก่่อให้้เกิิดราย
ได้้) ไม่่เกิิน 2%”

          

ข้้อมููล ณ วัันที่่� 31 มีีนาคม 2568 กลุ่่�มบริิษััทเคทีี

ซีีมีีกำำ�ไรสุุทธิิ 1,861 ล้้านบาท เพ่ิ่�มขึ้้�น 3.2% ฐาน
สมาชิิกรวม 3,486,729 บััญชีี พอร์์ตสิินเชื่่�อรวม
มีีมููลค่่า 107,093 ล้้านบาท เพ่ิ่�มขึ้้�น 1.7% NPL 
Ratio ของกลุ่่�มบริิษััทอยู่่�ที่่� 1.97% พอร์์ตสมาชิิก
บััตรเครดิิตเท่่ากัับ 2,796,551 บััตร เงินิให้้สิน
เชื่่�อแก่่ลููกหนี้้�บััตรเครดิิตและดอกเบี้้�ยค้้างรัับรวม 
70,283 ล้้านบาท เพ่ิ่�มขึ้้�น 1.5% ปริมาณการใช้้
จ่่ายผ่่านบััตรเท่่ากัับ 74,053 ล้้านบาท ขยายตััว 
6.7% NPL Ratio บััตรเครดิิตอยู่่�ที่่� 1.21% ขณะที่่�
พอร์์ตสมาชิิกสินเชื่่�อบุุคคลรวม 690,178 บััญชีี 
เงินิให้้สินเชื่่�อแก่่ลููกหนี้้�สิินเชื่่�อบุุคคล และดอกเบี้้�ย
ค้้างรัับรวม 34,857 ล้้านบาท เติิบโตที่่� 5.2% NPL 
Ratio สิินเชื่่�อบุุคคลอยู่่�ที่่� 2.35% สำำ�หรัับสิินเชื่่�อลููก
หนี้้�ตามสััญญาเช่่ามีีมููลค่่า 1,953 ล้้านบาท โดยเค
ทีีซีีได้้หยุุดการปล่่อยสิินเชื่่�อประเภทนี้้�ตั้้�งแต่่เดืือน
สิิงหาคม 2566 ปััจจุุบัันมุ่่�งเน้้นการติิดตามหนี้้�และ
บริิหารจััดการคุุณภาพพอร์์ตสิินเชื่่�อที่่�มีีอยู่่�

        

สำำ�หรัับรายได้้รวมของกลุ่่�มบริิษััทเคทีีซีีในช่่วง
ไตรมาส 1/2568 อยู่่�ที่่� 6,832 ล้้านบาท เพ่ิ่�ม
ขึ้้�น 1.0% (YoY) จากรายได้้ค่่าธรรมเนีียมที่่�เพ่ิ่�ม
ขึ้้�น ได้้แก่่ รายได้้ค่่าธรรมเนีียมด้้านร้้านค้้า รายได้้
จากการเบิิกถอนเงินิสดและรายได้้ค่่าธรรมเนีียม 
Interchange ขณะที่่�รายได้้ดอกเบี้้�ยและหนี้้�สููญ
ได้้รับคืืนลดลงเล็็กน้้อย ค่่าใช้้จ่ายรวม 4,433 
ล้้านบาทลดลง 1.6% (YoY) จากผลขาดทุุนด้้าน
เครดิิตที่่�คาดว่่าจะเกิิดขึ้้�นและต้้นทุุนทางการเงินิ
ที่่�ลดลง สำำ�หรัับค่่าใช้้จ่ายในการบริิหารรวมสููง
ขึ้้�นหลัักๆ จากค่่าธรรมเนีียมจ่่ายเพ่ิ่�มขึ้้�นตาม
ปริมาณธุุรกรรม และค่่าใช้้จ่ายด้้านการตลาด โดย
อััตราส่่วนค่่าใช้้จ่ายในการบริิหารต่่อรายได้้รวมอยู่่�
ที่่� 35.1% ขณะที่่�ผลขาดทุุนด้้านเครดิิตที่่�คาดว่่าจะ
เกิิดขึ้้�นเท่่ากัับ 1,594 ล้้านบาท ลดลง 5.3% (YoY) 
จากการตััดหนี้้�สููญที่่�ลดลง และต้้นทุุนทางการ
เงินิ 439 ล้้านบาท ลดลง 2.6% (YoY) จากการที่่�
บริิษััทมีีเงินิกู้้�ยืืมลดลง

กลุ่่�มบริิษััทเคทีีซีียัังมีีโครงสร้้างเงินิทุุนที่่�แข็็งแกร่ง
และมีีศัักยภาพรองรัับการเติิบโตในอนาคต ด้้วย
อััตราผลตอบแทนต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�น (ROE) อยู่่�
ในระดัับสููงที่่� 18.3% และอััตราหนี้้�สิินต่่อส่่วนของ
ผู้้�ถืือหุ้้�น (D/E Ratio) อยู่่�ในระดัับต่ำำ�ที่่� 1.58 เท่่า 
ลดลงเมื่่�อเทีียบกัับสิ้้�นไตรมาส 1 ปีี 2567 ซึ่่�งอยู่่�ที่่� 
1.83 เท่่า และอยู่่�ระดัับต่ำำ�กว่าภาระผููกพัน (Debt 
Covenants) ซึ่่�งกำำ�หนดไว้้ที่่� 10 เท่่า และด้้วย
ความสามารถในการรัักษาเสถีียรภาพในทุุกช่่วง
วงจรธุุรกิิจ ซึ่่�งสะท้้อนจากความสามารถในการ
สร้้างผลกำำ�ไร การมีีคุุณภาพสินทรััพย์์ที่่�ดีีและการ
รัักษาตำำ�แหน่่งทางการตลาด บริิษััท ทริิสเรทติ้้�ง 
จำำ�กััด จึึงได้้เพ่ิ่�มอัันดัับเครดิิตองค์์กรและหุ้้�นกู้้�ไม่่
ด้้อยสิิทธิิ ไม่่มีีหลัักประกัันชุุดปััจจุุบััน เป็็น “AA” 
จาก “AA-” ในวันที่่� 9 เมษายน 2568 ทั้้�งนี้้� เคทีี
ซีีมีีวงเงินิกู้้�ยืืมระยะสั้้�นคงเหลืือ 23,495 ล้้านบาท 
และมีีวงเงินิกู้้�ยืืมระยะยาวจากธนาคารกรุงไทยคง
เหลืืออีีกจำำ�นวน 2,000 ล้้านบาท โดยกลุ่่�มบริิษััทมีี
หุ้้�นกู้้�และเงินิกู้้�ยืืมระยะยาวที่่�จะครบกำำ�หนดในช่่วง
เวลาที่่�เหลืืออยู่่�ของปีี 2568 จำำ�นวนทั้้�งสิ้้�น 11,000 
ล้้านบาท

          

นางพิทยากล่่าวเพิ่่�มเติิมว่่า เคทีีซีียัังคง
มาตรการให้้ความช่่วยเหลืือลููกหนี้้�ระยะยาว 
ตามประกาศของ ธปท. ที่่� 3/2568 เรื่่�อง 
การให้้สิินเชื่่�ออย่่างรับผิิดชอบและเป็็นธรรม 
(Responsible Lending: RL) ลงวันที่่� 10 
กุุมภาพัันธ์์ 2568 โดยบริิษััทได้้มีีการพิจารณา
ให้้สอดคล้้องกัับความสามารถในการชำำ�ระหนี้้�
ของลููกหนี้้� และไม่่ทำำ�ให้้ลููกหนี้้�มีีภาระหนี้้�เพิ่่�มขึ้้�น
จากภาระหนี้้�เดิิมเกิินสมควร ได้้แก่่ การเปลี่่�ยน
ประเภทหนี้้�บััตรเครดิิตเป็็นหนี้้�เงิินกู้้�สิินเชื่่�อบุุคคล
ระยะยาว การขยายระยะเวลาชำำ�ระหนี้้� การปรัับ
ลดค่่างวด เป็็นต้้น
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ทีีเอ็็มบีีธนชาต รายงานกำำ�ไรสุุทธิิ 5,096 ล้้านบาท ในไตรมาส 
1 ปีี 2568 หนุุนโดยการบริิหารจััดการด้้านต้้นทุุน ด้้านคุุณภาพ
สิินทรัพย์์ยัังคงเป็็นไปตามเป้้าหมาย หนี้้�เสีียอยู่่�ในระดัับต่ำำ�
ที่่� 2.75% เป็็นผลจากการเติิบโตสิินเชื่่�ออย่่างมีีคุุณภาพ การ
บริิหารหนี้้�เสีียเชิิงรุุก รวมถึึงการดููแลลููกค้้าอย่่างใกล้้ชิิดและ
สนัับสนุุนการแก้้หนี้้�อย่่างยั่่�งยืืนผ่่านโครงการคุุณสู้้� เราช่่วย

TTB เผยภาพรวม
การดำำ�เนิินงานในไตรมาส 1
ปีี 68 เป็็นไปตามเป้้า ทั้้�งปีี
รัักษาแนวโน้้มผลประกอบการ

ธนาคารทหารไทยธนชาต จำำ�กััด (มหาชน) หรืือ ทีีเอ็็มบีีธนชาต 
(ทีีทีีบีี) แจ้้งผลประกอบการไตรมาส 1 ปีี 2568 โดยธนาคาร
และบริิษััทย่่อยรายงานกำำ�ไรสุุทธิิที่่� 5,096 ล้้านบาทในไตรมาส
แรก หนุุนโดยการบริิหารจััดการด้้านต้้นทุุน ไม่่ว่่าจะเป็็นต้้น
ทุุนทางการเงินิ ต้้นทุุนการดำำ�เนิินงาน และค่่าใช้้จ่ายตั้้�งสำำ�
รองฯ ด้้านคุุณภาพสินทรััพย์์ยัังคงบริิหารจััดการได้้ตามเป้้า
หมาย อััตราส่่วนหนี้้�เสีียอยู่่�ในเกณฑ์์ควบคุุมที่่� 2.75% ขณะที่่�
อััตราส่่วนสำำ�รองฯ ต่่อสิินเชื่่�อด้้อยคุุณภาพทรงตััวในระดัับสููง
ที่่� 150%

นายปิติ ตัณฑเกษม ประธานเจ้าหน้าที่บรหาร ทีเอ็มบีธนชาต 
เปิดเผยว่า ภาพรวมการดำ�ำเนินงานในไตรมาส 1 ปี 2568 
ถือว่าเป็นไปตามเป้าหมาย โดยธนาคารยังคงให้ความสำ�ำคัญ
กับการดำ�ำเนินธุรกิจอย่างรอบคอบ และมุ่งดำ�ำเนินการใน 3 
เรื่องหลัก ในประการแรก คือ การรกษาแนวโน้มผลประกอบ
การในปี 2568 ท่ามกลางความไม่แน่นอนทางเศรษฐกิจ ถัด
มา คือ การดูแลลูกค้าและสนับสนุนการแก้หนี้อย่างยั่งยืน 
และท้ายสุด คือ การดำ�ำเนินการตามแผนบรหารจดการส่วน
ทุนเพื่อสร้างมูลค่าใหก้ับผู้ถือหุน้

ทั้งนี้ เพื่อรักษาแนวโน้มของผลประกอบการในป 2568 
ธนาคารยังคงเน้นย้ำ�ำการบริหารจัดการด้านต้นทุน ทั้งต้นทุน
ทางการเงนิ ต้นทุนการดำ�ำเนินงาน และต้นทุนความเส่ียงหรือ
ค่าใช้จ่ายในการตั้งสำ�ำรองฯ นอกจากนี้ ยังมุ่งเน้นการต่อย
อดศักยภาพด้านดิจิทัลและ Data Analytics เพื่อเพ่ิมความ
สัมพันธกับลูกค้า ไปสู่การนำ�ำเสนอผลิตภัณฑ์และบริการใหม่ 
ๆ ภายใต้แนวคิด Ecosystem Play และกระตุ้นรายได้ค่า
ธรรมเนียมที่ไม่เกี่ยวเนื่องกับการให้สนเชื่อ เพื่อช่วยลดผลก
ระทบด้านรายได้ ซึ่งยังคงเผชิญแรงกดดันจากภาวะดอกเบี้ย
ขาลงและภาวะเศรษฐกิจที่สงผลกระทบต่อการเติบโตสินเชื่อ 
ส่งผลให้ธนาคารยังคงสามารถรักษาแนวโน้มของผลกำ�ำไร
ได้อย่างต่อเนื่อง จากระดับ 4,992 ล้านบาท ในไตรมาส 4 ปี 
2567 มาอยู่ที่ 5,096 ล้านบาท ในไตรมาส 1 ปี 2568 หนุน
โดยค่าใช้จ่ายดำ�ำเนินงานและค่าใช้จ่ายตั้งสำ�ำรองฯ ที่ลดลง 7% 
และ 2% จากไตรมาสที่แล้ว ตามลำ�ำดับ

ในด้านการดูแลลูกค้า ธนาคารยังคงเดินหน้าใหค้วามช่วย
เหลือลูกค้าและสนับสนุนการแก้หนี้อย่างยั่งยืนผ่านหลากหลาย
โครงการ เช่น โครงการรวบหนี้ ซึ่งเป็นโครงการที่ได้ดำ�ำเนิน
การมาอย่างต่อเนื่อง โดยมีลูกค้าที่เข้าร่วมโครงการเพ่ิมขึ้น
จาก 17,000 ราย ในป 2566 มาสู่ 37,470 ราย ในป 2567 
และกว่า 47,000 ราย ในปจจุบัน หรือเทียบเท่าว่าธนาคาร
สามารถชวยลูกค้าลดภาระดอกเบี้ยไปได้มากกว่า 2,300 ล้าน
บาท และล่าสดกับโครงการคุณสู้ เราช่วย ซึ่งมีลูกค้ารายย่อย
และลูกค้า SME เข้าร่วมโครงการแล้วกว่า 35,000 ราย

ในประการท้ายสุด คือ การดำ�ำเนินการตามแผนการบริหาร
ส่วนทุนเพื่อสร้างผลตอบแทนให้กับผู้ถือหุ้นทั้งในระยะสั้นและ
ระยะยาว ทั้งนี้ ในเดือนมกราคม 2568 ธนาคารได้ประกาศ
โครงการซื้อหุ้นคืนระยะ 3 ปี ภายใต้วงเงนิ 21,000 ล้านบาท 
ซึ่งนอกจากจะเป็นการใช้เงนิทุนสวนเกินอย่างมีประสิทธิภาพ
เพื่อผลักดันการบรรลุเป้าหมาย ROE ที่ 10% แล้ว ยังคาด
ว่าการดำ�ำเนินโครงการดังกล่าวจะช่วยลดผลกระทบจากความ
ผันผวนในตลาดทุนที่มีต่อมูลค่าของผู้ถือหุ้นได้เช่นกัน ในสวน
ของการเข้าซื้อหุ้นในบริษัทหลักทรัพย์ธนชาตก็มีความคืบหน้า
ตามแผนที่ได้วางไว้

สำ�ำหรับช่วงที่เหลือของปี ธนาคารคาดว่าความขัดแย้งในเวที
การค้าโลกอาจส่งผลกระทบและสร้างความไม่แน่นอนเพ่ิม
ขึ้นต่อภาคการส่งออกและการฟื้น ตัวของเศรษฐกิจไทย ดัง
นั้น จึงจะยังคงเน้นย้ำ�ำการดำ�ำเนินธรกิจอย่างรอบคอบต่อ
ไป เพื่อใหม้ั่นใจว่าพอร์ตสินทรัพย์และสถานะทางการเงนิยัง
คงมีความแข็งแกร่ง สามารถรักษาแนวโน้มของผลประกอบ
การและอัตราการจ่ายเงนิปนผลใหอ้ยู่ในระดับสูง นอกจาก
นี้ จะยังคงดำ�ำเนินการตามแผนการเปลี่ยนแปลงองค์กร 
(Transformation) เพื่อมุ่งสู่เป้าหมายระยะยาวในการเป็น 
Humanized Digital Banking หรือ ดิจิทัลแบงก์กิ้งที่ใช้
งานงา่ย ตอบโจทย์ เป็นประโยชนกับลูกค้า ในประการสำ�ำคัญ 
ธนาคารยังคงเดินหน้าใหค้วามช่วยเหลือลูกค้าอย่างต่อเนื่อง 
และสนับสนุนแนวทางการให้สนเชื่ออย่างรับผิดชอบและเป็น
ธรรม (Responsible Lending) รวมทั้งการแก้หนี้อย่างยั่งยืน 
เพื่อให้ลูกค้ามีชีวิตทางการเงนิที่ดีขึ้น

สำ�ำหรับผลการดำ�ำเนินงานรายการหลัก ๆ ในไตรมาส 1 ปี 
2568 มีดังนี้

สินเชื่อ ณ สิ้นไตรมาส 1 ปี 2568 อยู่ที่ 1,211 พันล้านบาท 
ชะลอลง 2.4% จากส้นป 2567 เป็นผลจากการเติบโตสินเชื่อ
อย่างรอบคอบ การชำ�ำระคืนหนี้ของลูกค้า โดยเฉพาะลูกค้า
ธุรกิจรายใหญ่ รวมทั้งการชะลอตัวของสินเชื่อเช่าซื้อ ซึ่งส่วน
หนึ่งเป็นผลจากยอดขายรถยนต์ในประเทศที่ยังคงซบเซา ทั้งนี้ 
ธนาคารยังคงเน้นการปรับโครงสร้างสินเชื่อไปยังกลุ่มสินเชื่อ
รายย่อยเพื่อเพ่ิมอัตราผลตอบแทน ผ่านการนำ�ำเสนอโซลูชัน
ทางการเงนิภายใต้แนวคิด Ecosystem Play ให้กับลูกค้ากลุ่ม
คนมีบ้าน คนมีรถ พนักงานเงนิเดือน และลูกค้า Wealth ส่ง
ผลให้สนเชื่อกลุ่มเป้าหมายยังคงมีโมเมนตัมที่ดี เช่น สินเชื่อ
บ้านแลกเงนิ (+2% YTD) และสินเชื่อเล่มแลกเงนิ (+11% YTD)

ด้านเงนิฝากอยู่ที่ 1,298 พันล้านบาท ลดลง 2.3% จากส้น
ปี 2567 เป็นไปตามแผนบริหารสภาพคล่องและสอดคล้อง
กับแนวโน้มการเติบโตสินเชื่อใหม่ ทั้งนี้ การลดลงส่วนใหญ่มา

จากกลุ่มเงนิฝากต้นทุนสูง เช่น เงนิฝากประจำ�ำระยะยาวที่ครบ
กำ�ำหนด ขณะที่เงนิฝากเพื่อการทำ�ำธรกรรมกลุ่มลูกค้ารายย่อย
ยังคงขยายตัวได้ดี เช่น เงนิฝาก ttb all free (+4% YTD) 
ด้านอัตราสวนสนเชื่อต่อเงนิฝาก (LDR) อยู่ที่ 93% ทรงตัว
จากไตรมาสก่อนหน้า สะท้อนสภาพคล่องที่ยังคงอยู่ในระดับ
สูง ซึ่งก็จะช่วยสร้างความยืดหยุ่นให้กับธนาคารในการบริหาร
ต้นทุนทางการเงนิในระยะถัดไป

ในด้านรายได้ ธนาคารมีรายได้จากการดำ�ำเนินงานรวมอยู่
ที่ 16,553 ล้านบาท ในไตรมาส 1 ปี 2568 ชะลอลง 3.3% 
จากไตรมาส 4 ปี 2567 (QoQ) เป็นผลจากรายได้ดอกเบี้ย
ที่ลดลงตามการปรับลดดอกเบี้ยนโยบายและสินเชื่อที่ชะลอ
ตัว และรายได้ค่าธรรมเนียมที่ยังคงมีความท้าทาย สำ�ำหรับ
ค่าใช้จ่ายในการดำ�ำเนินงานอยู่ที่ 7,097 ล้านบาท ลดลง 7.0% 
QoQ สะท้อนผลจากการบรหารจดการด้านต้นทุนรวมถึงการ
ลดลงจาก high season ในไตรมาส 4 ส่งผลให้อตราส่วน
ต้นทุนต่อรายได้ลดลงมาอยู่ที่ 43.1% จาก 44.3% ในไตรมาส
ที่แล้ว

สำ�ำหรับค่าใช้จ่ายการตั้งสำ�ำรองฯ มีจำ�ำนวนทั้งสิ้น 4,580 ล้าน
บาท ในไตรมาส 1 ปี 2568 ลดลง 2.4% QoQ เป็นผลจากภาพ
รวมด้านคุณภาพสนทรัพย์ที่ยังคงบริหารจัดการได้ดีและอัตรา
การผิดนัดชำ�ำระหนี้ของลูกค้าที่ลดลง โดยอัตราสวนสนเชื่อ
ด้อยคุณภาพต่อสินเชื่อรวม (NPL Ratio) อยู่ที่ 2.75% ยังคง
อยู่ในกรอบเป้าหมายที่ 2.9% ขณะที่อัตราสวนสำ�ำรองฯ ต่อสิน
เชื่อด้อยคุณภาพทรงตัวในระดับสูงที่ 150%

หลังจากหกัสำ�ำรองฯ และภาษ ธนาคารรายงานกำ�ำไรสุทธิใน
ไตรมาส 1 ปี 2568 ที่ 5,096 ล้านบาท ปรับตัวดีขึ้นเมื่อเทียบ
กับ 4,992 ล้านบาท ในไตรมาส 4 ปี 2567 สะท้อนความ
สามารถในการรักษาแนวโน้มของผลประกอบการ รวมทั้งการ
ดูแลคุณภาพพอร์ตสินทรัพย์

ท้ายสุดด้านฐานะเงินกองทุน ยังคงอยู่ในระดับสูงและมี
เสถียรภาพ โดย ณ ส้ินไตรมาส 1 ปี 2568 อัตราส่วนเงิน
กองทุนรวม (CAR) และอัตราส่วนเงินกองทุนชั้นที่ 1 (Tier 
1) เพ่ิมขึ้นมาอยู่ที่ 20.5% และ 18.2% ตามลำ�ำดับ ยังคงสูง
เป็นลำ�ำดับต้น ๆ ของอตสาหกรรม และสูงกว่าเกณฑ์ขั้นต่ำ�ำ
ของธนาคารกลุ่ม D-SIBs ที่ธปท.กำ�ำหนดไว้ที่ 12.0% สำ�ำหรับ 
CAR และ 9.5% สำ�ำหรับ Tier 1



ข่่าวการเงิิน

M A G A Z I N E  H O O N I N S I D E

การประกาศเรีียกเก็็บภาษีีกัับนานาประเทศใน “วัันปลดแอก” 
โดยประธานาธิิบดีีโดนััลด์ ทรัมป์์ของสหรััฐฯ ได้้ทำำ�ให้ค้วาม
ตึึงเครีียดทางการค้้าทั่่�วโลก ทวีีความรุุนแรงขึ้้�น และส่่งผลให้้
ตลาดการเงินิทั่่�วโลกผัันผวนอย่่างรุุนแรง นัักลงทุุนตอบสนอง
อย่่างรวดเร็็วต่่อมาตรการที่่�เกิินความคาดหมาย ทั้้�งในแง่่ระดัับ
ภาษีีและประเทศที่่�มีีการขึ้้�นภาษีีสินค้้านำำ�เข้้า ส่่งผลให้ต้ลาดหุ้้�น
ทั่่�วโลกร่่วงลงอย่่างหนััก

ยููโอบีี 
แนะนำำ�รัับมืือกัับความผัันผวนของ
ตลาดท่่ามกลางภาษีีตอบโต้้ของ
สหรััฐฯ และกลยุุทธ์์การจััดพอร์์ตการ
ลงทุุนในช่่วงเวลาที่่�ไม่่แน่่นอน

จากความกัังวลต่่อการชะลอตััวของเศรษฐกิิจโลกและ
แรงกดดัันด้้านเงินิเฟ้้อที่่�เพ่ิ่�มขึ้้�น แม้้ว่าตลาดจะฟ้ื้� นตััว
เล็็กน้้อยหลัังประธานาธิบดีีทรััมป์์ประกาศชะลอการเก็็บ
ภาษีตอบโต้้เป็็นเวลา 90 วััน แต่่แนวโน้้มในระยะสั้้�นยััง
คงไม่่แน่่นอน

การเปลี่ยนแปลงอย่างฉับพลันของนโยบายการค้า
สหรัฐฯ

เมื่อวันที่ 2 เมษายน 2568 ประธานาธบดีทรัมป์ได้
ประกาศขึ้นภาษสินค้านำ�ำเข้าที่สูงที่สดในรอบศตวรรษ ซึ่ง
กำ�ำหนดอัตราภาษขั้นต่ำ�ำร้อยละ 10 สำ�ำหรับสินค้านำ�ำเข้า
จากทุกประเทศที่สงออกมายังสหรัฐฯ เร่ิมมีผลบังคับใช้
ในวันที่ 5 เมษายน และตามมาด้วยภาษตอบโต้ในอัตรา
ที่สูงกว่า สำ�ำหรับประมาณ 60 ประเทศที่มีดุลการค้าเกิน
ดุลกับสหรัฐฯ มีผลในวันที่ 9 เมษายน

อย่างไรก็ตาม เพียง 13 ชั่วโมงหลังจากที่ภาษตอบโต้
เร่ิมมีผลบังคับใช้ ประธานาธบดีทรัมป์ได้ประกาศพัก
การเก็บภาษดังกล่าวเป็นเวลา 90 วัน ซึ่งหมายความว่า
อัตราภาษของสหรัฐฯ สำ�ำหรับสินค้าจากทุกประเทศจะ
อยู่ที่ร้อยละ 10 ตลอดช่วงเวลาดังกลาว โดยมีข้อยกเว้น
สำ�ำหรับจีน ซึ่งอัตราภาษเพ่ิมขึ้นเป็นร้อยละ 145 สำ�ำหรับ
สินค้านำ�ำเข้าทั่วไป และร้อยละ 120 สำ�ำหรับพัสดุขนาด
เล็กจากจีน แต่การพักชำ�ำระภาษนี้ไม่ครอบคลุมถึงภาษ
เฉพาะกลุ่ม เช่น รถยนต์ เหล็ก และอลูมิเนียม

การตอบสนองของตลาด

ตลาดหุ้นทั่วโลกร่วงลงอย่างรุนแรงทันทีหลังการ
ประกาศมาตรการภาษใน “วันปลดแอก” เนื่องจากนัก
ลงทุนกังวลเกี่ยวกับผลกระทบของสงครามการค้าที่อาจ
ยืดเยื้อ โดยมาตรการดังกลาวมีเป้าหมายเพื่อลดความ
ไม่สมดุลทางการค้า แต่กลับสร้างความกังวลเกี่ยวกับ
การชะลอตัวของเศรษฐกิจโลกและแรงกดดันเงนิเฟ้อที่
เพ่ิมขึ้น

แม้ตลาดจะฟื้น ตัวระยะสั้นหลังจากการพักการเก็บภาษ
ตอบโต้ แต่การเก็บภาษร้อยละ 10 สำ�ำหรับสินค้าทุก
รายการยังคงเป็นการปรับขึ้นคร้ังใหญ่ที่สดในรอบหลาย
สิบปี ทำ�ำใหบ้ริษัทต่างๆ ยังคงระมัดระวังในแผนธรกิจ 
และความเชื่อมั่นของผู้บริโภคปรับตัวลง ความตึงเครียด
ระหว่างสหรัฐฯ และจีนที่ทวีความรุนแรงขึ้นยังเป็นอีก
ปัจจัยที่กดดันความเชื่อมั่นของนักลงทุน

การตอบโต้ vs การเจรจา: ปฏิกิริยาที่แตกต่างกัน

ประเทศต่างๆ มีการตอบสนองต่อมาตรการภาษแตก
ต่างกันออกไป โดยจีนตอบโต้ในทันทีด้วยการเก็บภาษ
สินค้าจากสหรัฐฯ สูงถึงร้อยละ 125 พร้อมทั้งกำ�ำหนดข้อ
จำ�ำกัดทางการค้าเพ่ิมเติม ส่งผลใหเ้มื่อรวมกับภาษที่มีอยู่
ก่อนหน้า สินค้าจากสหรัฐฯ ที่นำ�ำเข้ามายังจีนจะถูกเก็บ
ภาษรวมประมาณร้อยละ 140

อย่างไรก็ตาม การตอบโต้ของจีนก็ส่งผลให้สหรัฐฯ เพ่ิม
มาตรการตอบโต้เช่นกัน ซึ่งทำ�ำใหเ้กิดความวิตกกังวล
ว่าจะเกิดสงครามการค้าที่ยืดเยื้อ เพื่อบรรเทาผลกระ
ทบทางเศรษฐกิจ รัฐบาลจีนกำ�ำลังพิจารณามาตรการ
กระตุ้นหลายประการ เช่น การส่งเสริมการบริโภคใน
ประเทศ ให้การสนับสนุนภาคการส่งอออก และการจัด
ตั้งกองทุนเพื่อรักษาเสถียรภาพของตลาดหุ้นในประเทศ

ในขณะเดียวกัน ประเทศอื่นๆ เลือกที่จะใช้แนวทางการ
เจรจา ซึ่งคาดว่าจะเป็นกระบวนการที่ใช้เวลาและซับซ้อน

แนวโน้มตลาดในอนาคต

ในระยะสั้น ทิศทางของตลาดโลกจะขึ้นอยู่กับผลลัพธ
ของการเจรจาทางการค้าระหว่างประเทศต่างๆ จนกว่า
จะบรรลุข้อตกลงที่เป็นรูปธรรม ความเชื่อมั่นของนัก
ลงทุนจะยังคงเปราะบาง จากความกังวลเกี่ยวกับการ
ชะลอตัวของเศรษฐกิจ เงนิเฟ้อที่สูงขึ้น และความเส่ียง
ของภาวะเศรษฐกิจถดถอย

การเทขายในตลาดรอบล่าสดมีต้นเหตุหลักจากการ
ประกาศนโยบายด้านภาษสินค้านำ�ำเข้า หากตลาดยังคง
ปรับตัวลดลงอย่างต่อเนื่อง อาจส่งผลกระทบต่ออำ�ำนาจ
การเจรจาของประธานาธบดีทรัมป์ ซึ่งอาจนำ�ำไปสู่การ
เปลี่ยนแปลงท่าทีในเชิงอ่อนลง อย่างไรก็ตาม คาดว่าใน
ช่วงนี้ตลาดจะยังคงผันผวน

เมื่อมองไปข้างหน้า สถานการณ์อาจเร่ิมดีขึ้นในช่วง
ครึ่งปีหลัง หากนโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจของทรัมป์ เช่น 
การลดภาษและการผ่อนคลายกฎระเบียบ มีผลในทาง
ปฏิบัติ นโยบายเหล่านี้จะเป็นแรงหนุนให้สนทรัพย์เส่ียง
ฟื้น ตัวได้

คำ�ำแนะนำ�ำสำ�ำหรับนักลงทุน : สร้างพอร์ตการลงทุนที่
แข็งแกร่ง

นายกิดอน เจอโรม เคสเซล ผู้ช่วยกรรมการผู้จัดการ
ใหญ่ ผลิตภัณฑ์เงนิฝากและบริหารการลงทุนบุคคลธน
กิจ ธนาคารยูโอบี ประเทศไทย แนะนำ�ำใหใ้ช้กลยุทธ์การ
จัดพอร์ตที่ระมัดระวัง ป้องกันความเส่ียง และมีการก
ระจายการลงทุนอย่างเหมาะสม เพื่อรับมือกับความ
ผันผวนในระดับสูง

กลยุทธ์หลักที่ควรพิจารณา ได้แก่:

- ลดความเส่ียงจากการกระจุกตัว: กระจายการ
ลงทุนในหลายสินทรัพย์ หลายภูมิภาค และหลากหลาย
อุตสาหกรรม

- ใหค้วามสำ�ำคัญกับการลงทุนในสนทรัพย์กลุ่ม Core 
: ใช้กลยุทธ์ถัวเฉลี่ยต้นทุน (Dollar-Cost Averaging 
:DCA) เพื่อสร้างการลงทุนระยะยาวในสนทรัพย์
คุณภาพ

- ตราสารหนี้เพื่อความมั่นคง: ตราสารหนี้ระดับลงทุนได้ 
(Investment Grade) จะช่วยสร้างรายได้ที่มั่นคงและลด
ความผันผวนจากตลาดหุ้น

- หุ้นปนผล: เลือกบริษัทที่ปจจัยพื้นฐานดีและจ่ายปันผล
สม่ำ�ำเสมอ เพื่อลดผลกระทบจากเงนิเฟ้อและสร้างความ
มั่งคั่งระยะยาว

- สินทรัพย์ป้องกันความเส่ียง: ทองคำ�ำยังคงเป็น
สินทรัพย์ที่เหมาะแก่การกระจายความเส่ียงในช่วงเวลา
ที่ไม่แน่นอน ช่วยป้องกันความเส่ียงในช่วงที่ตลาดปรับ
ตัวลงและความเส่ียงด้านค่าเงนิ

โอกาสการลงทุนเชิงกลยุทธ์ (Tactical Opportunities):

- จีน: แม้เผชิญกับแรงกดดัน แต่ด้วยมาตรการกระตุ้น
เศรษฐกิจที่จะเกิดขึ้นและมูลค่าหุ้นที่น่าสนใจ จึงเป็นหนึ่ง
ในทางเลือกการลงทุน

- หุ้นกลุ่มการเงนิในประเทศพัฒนาแล้ว: อัตราผล
ตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) ที่เพ่ิมขึ้นและ
เงนิปนผลที่น่าสนใจ ทำ�ำใหเ้ป็นทางเลือกที่เหมาะสำ�ำหรับ
นักลงทุนที่มองหารายได้ประจำ�ำ

ท่ามกลางภูมิทัศน์การค้าที่เปลี่ยนแปลง ความผันผวน
ของตลาดอาจยังอยู่ต่อไป นักลงทุนควรยึดเป้าหมาย
ระยะยาว กระจายการลงทุน และมีวินัยในการลงทุน เพื่อ
ปกปองและเพ่ิมพูนความมั่งคั่งในช่วงเวลาที่ท้าทาย
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ธนาคารแห่่งประเทศไทยหรืือ ธปท. สรุุปประเด็็น 
Media briefing วิิเคราะห์ผ์ลกระทบเบื้้�องต้้นของ
นโยบายการค้้าโลกต่่อเศรษฐกิิจไทย

ธปท.เผยระยะยาว
ไทยควรขยายตลาดและเสริิมสร้้าง supply 
chain โดยเฉพาะกัับประเทศในภููมิิภาค 
และต้้องปรัับโครงสร้้างเศรษฐกิิจเพื่่� อให้้
แข่่งขัันในห่่วงโซ่่อุุปทานของโลกได้้

นโยบายการค้้าของสหรััฐฯ รวมถึึงการตอบโต้้
ของประเทศเศรษฐกิิจหลััก จะส่่งผลต่่อภููมิิทััศน์์
ทางเศรษฐกิิจ การเงินิ และการค้้าโลกอย่่างมีีนััย 
สถานการณ์์คาดว่่าจะยืืดเยื้้�อ โดยผลกระทบจะส่่งผ่่าน
มายัังเศรษฐกิิจไทยในหลายช่่องทาง และใช้้เวลากว่า
จะเห็น็ผลที่่�ชััดเจน

ในระยะสั้น ตลาดการเงนิผันผวนขึ้น เร่ิมเหน็การผลิต 
การค้า และการลงทุนบางส่วนชะลอเพื่อรอความ
ชัดเจน ขณะที่จะเหน็ผลของ tariff ต่อการส่งออกมาก
ขึ้นในช่วงครึ่งหลังของปี ทั้งนี้ ความรุนแรงของผลก
ระทบจะขึ้นกับภาษที่ไทยถูกจัดเก็บเทียบกับประเทศคู่
ค้า และการตอบโต้ระหว่างประเทศเศรษฐกิจหลักและ
สหรัฐฯ ซึ่งผลต่อเศรษฐกิจการเงนิไทยจะมีผ่าน 5 
ช่องทางหลัก ดังนี้

1. ตลาดการเงิน : ราคาสนทรัพย์ในตลาดการเงนิโลก
และไทยผันผวนมากขึ้น โดยรวมสภาพคล่องและกลไก
การทำ�ำธรกรรม (market functioning) ยังเป็นไป
ตามปกติ ค่าเงนิบาทต่อดอลลาร์ สรอ. แข็งค่าขึ้นจาก
ช่วงก่อนวันที่ 2 เมษายน เล็กน้อย (2.71% ณ 12.00 
น. 17 เม.ย. 68 เทียบกับ JPY และ KRW ที่แข็งค่าขึ้น 
4.75% และ 3.11% ตามลำ�ำดับ) สอดคล้องกับภูมิภาค 
ตามค่าเงนิ USD ที่อ่อนเร็วจากความกังวลต่อผลก
ระทบเชิงลบต่อเศรษฐกิจสหรัฐฯ ส่วนตลาดหุ้นปรับ
ลดลงสอดคล้องกับภูมิภาค ขณะที่อัตราผลตอบแทน
พันธบัตรรัฐบาลไทยปรับเพ่ิมขึ้นเล็กน้อยแต่ยังไม่เหน็
การทำ�ำธรกรรมที่ผิดปกติจากกลุ่มนักลงทุนสถาบัน 
ในสวนของภาวะการระดมทุนผ่านหุ้นกู้โดยรวมยัง
เป็นปกติ โดยต้องติดตามผลจากภาวะการเงนิต่อ
ธุรกิจที่ได้รับผลกระทบจาก tariff อย่างใกล้ชิด ทั้งนี้ 
เสถียรภาพด้านต่างประเทศของไทยยังอยู่ในเกณฑ์ดี

2. การลงทุน : ความไม่แน่นอนที่ยังสูงต่อเนื่องทำ�ำให้
การตัดสินใจทางธุรกิจและการลงทุน ชะลอออกไป 
(wait and see) โดยเฉพาะในอุตสาหกรรมที่สงออก
ไปสหรัฐฯ เป็นหลัก (อิเล็กทรอนิกส เครื่องใช้ไฟฟ้า 
เครื่องจักร และยานยนต์) ซึ่งเร่ิมเหน็ผลดังกล่าวบ้าง
แล้ว จากการหารือกับผู้ประกอบการในกลุ่มดังกล่าว

มีบางส่วนรอความชัดเจนเพื่อตัดสินใจการลงทุนใหม่
จากแผนเดิมที่วางไว้ ในระยะต่อไป หากไทยถูกเก็บ
ภาษในอัตราที่สูงกว่าประเทศอื่นอาจเหน็การย้ายฐาน
การผลิตออกจากไทย

3. การส่งออก : เป็นช่องทางหลักที่ได้รับผลกระทบ
จาก tariff แต่ยังมีความไม่แน่นอนของนโยบายภาษ 
เพราะมีการชะลอการบังคับใช้ reciprocal tariff ออก
ไป 90 วัน จึงคาดว่าจะเร่ิมเหน็ผลกระทบชัดเจนขึ้น
ตั้งแต่ช่วงครึ่งหลังของปีเป็นต้นไป และน่าจะเหน็การ
เร่งส่งออกใน Q2 เช่น อาหารแปรรูป โดย exposure 
ของการส่งออกไทยไปสหรัฐฯ คิดเป็น 18% ของ
การส่งออกทั้งหมดของไทย และคิดเป็น 2.2% ของ 
GDP โดย sector หลัก ๆ ที่จะได้รับผลกระทบ ได้แก่ 
อิเล็กทรอนิกส เครื่องจักร ยานยนต์และชิ้นสวน 
เครื่องใช้ไฟฟ้า และอาหารแปรรูป นอกจากนี้ จะมี
ผลกระทบต่อการส่งออกสนค้าไทยที่อยู่ใน supply 
chain ของโลก ที่ผลิตเพื่อส่งออกไปสหรัฐฯ ด้วย 
(ยาง ชิ้นสวนยานยนต์ เหล็ก และเคมีภัณฑ์ คิดเป็น
ประมาณ 4.3% ของการส่งออกไทย) 

4. การแข่งขันที่จะรุนแรงขึ้น : สินค้าไทยจะต้อง
เผชิญกับการแข่งขันกับประเทศอื่น ๆ ที่สงออกไป
สหรัฐฯ ได้น้อยลง และหนัมาสงออกไปยังตลาดเดียว
กับไทย รวมถึงส่งมายังไทย โดยเฉพาะหมวดชิ้นสวน
อิเล็กทรอนิกส โลหะ เครื่องจักร เครื่องใช้ไฟฟ้า และ
เคมีภัณฑ์ ซึ่งจะซ้ำ�ำเติมปัญหาในภาคการผลิตที่มีอยู่
เดิม

5. เศรษฐกิจโลกที่จะชะลอลง : การส่งออกโดยรวม
และรายรับการท่องเที่ยวอาจถูกกระทบจากเศรษกิจ
คู่ค้าที่ชะลอตัว รวมทั้งราคาสนค้าโภคภัณฑ์ในตลาด
โลกจะปรับลดลง ซึ่งจะทำ�ำใหต้้นทุนการนำ�ำเข้าและ
เงนิเฟ้อของไทยชะลอลงจากปจจัยด้านอุปทาน

ทั้งนี้ ธปท. จะติดตามสถานการณ์ภาพรวมอย่าง
ใกล้ชิด และจะจับตาโอกาสที่อาจเกิด disruption 

ใน sector สำ�ำคัญที่สงออกไปสหรัฐฯ รวมถึงการ
เข้ามาแข่งขันของสินค้านำ�ำเข้า โดยจะติดตามข้อมูล
เร็วด้าน (1) การค้า เช่น ธุรกรรมการส่งออกและนำ�ำ
เข้า (2) การผลิตและการจ้างงาน เช่น การแจ้งหยุด
กิจการชั่วคราว ตาม ม.75 พรบ. คุ้มครองแรงงานฯ 
(3) ภาวะการเงนิ เช่น ความเส่ียงในการผิดนัดชำ�ำระ
หนี้ และต้นทุนการกู้ยืมผ่านหุ้นกู้ภาคเอกชน และ (4) 
sentiment การลงทุน เช่น การขออนุมัติส่งเสริมการ
ลงทุน และการขอขยายเวลาการออกบัตรฯ เพื่อเลื่อน
การลงทุนออกไป

นอกจากนี้ ธปท. จะดูแลการทำ�ำงานของกลไกตลาด
ต่าง ๆ (market functioning) ให้ดำ�ำเนินเป็นปกติ
อย่างต่อเนื่อง รวมทั้งดูแลความผันผวนในตลาดการ
เงนิที่สูงกว่าปกติในช่วงนี้ เพื่อลดผลกระทบต่อการ
ปรับตัวของภาคเศรษฐกิจจริง

อนึ่ง นโยบายการค้าโลกที่เปลี่ยนไป ถือเป็นปจจัยที่
จะเปลี่ยนโครงสร้างของเศรษฐกิจไทยและโลกอย่าง
ถาวร ทำ�ำใหต้้องเร่งปรับตัว โดยในระยะสั้น นอกจาก
เรื่องการเร่งเจรจากับสหรัฐฯ ไทยควรมีมาตรการ
รับมือ ทั้งการแข่งขันของสินค้าจากต่างประเทศ และ
ป้องกันการนำ�ำเข้าสนค้ามาเพื่อส่งออกไปยังสหรัฐฯ 
ผ่านไทย (transshipment) เช่น กำ�ำหนดมาตรฐาน
สินค้านำ�ำเข้าและความคุ้มครองผู้บริโภคในประเทศ 
การเร่งรัดกระบวนการไต่สวน (AD/CVD และ AC) 
ข้อพิพาทกับต่างประเทศ การเข้มงวดกับการตรวจ
สอบสินค้าสงออกไปสหรัฐฯ ป้องกันการสวมสิทธิจาก
ประเทศที่สาม เป็นต้น

ในระยะยาว ไทยควรขยายตลาดและเสริมสร้าง 
supply chain โดยเฉพาะกับประเทศในภูมิภาค และ
ต้องปรับโครงสร้างเศรษฐกิจเพื่อใหแ้ข่งขันในหว่ง
โซ่อุปทานของโลกได้ เช่น ยกระดับภาคการผลิต
และภาคบริการที่ไทยมีศักยภาพ เช่น สินค้าเกษตร
แปรรูป อาหาร การท่องเที่ยวเชิงสุขภาพ เพ่ิมความ
สามารถในการแข่งขันของธุรกิจ โดยเฉพาะการวิจัย
และนวัตกรรม ทักษะแรงงาน และการปรับปรุงกฎ
ระเบียบที่เป็นอุปสรรค
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สำำ�นัักงานคณะกรรมการกำำ�กัับหลัักทรัพย์์และ
ตลาดหลัักทรัพย์์ (ก.ล.ต.) เปิิดรัับฟัังความคิิดเห็น็เพื่่�อ
ประเมิินผลสัมฤทธิ์์�ของพระราชบััญญััติิหลัักทรัพย์์และ
ตลาดหลัักทรัพย์์ พ.ศ. 2535 (พ.ร.บ. หลัักทรัพย์์ฯ)เพื่่�อ
ทบทวนและปรัับปรุุงหลัักเกณฑ์์ให้เ้หมาะสมและสอดคล้้อง
กัับสถานการณ์์ปััจจุุบััน มุ่่�งเพ่ิ่�มประสิิทธิิภาพในการกำำ�กัับ
ดููแลและเสริิมสร้้างความเชื่่�อมั่่�นในตลาดทุุน

ก.ล.ต. 
เปิิดรัับฟังัความคิิดเห็็นประเมิินผล
สััมฤทธิ์์�ของ พ.ร.บ. หลัักทรััพย์์ฯ 
มุ่่�งเพ่ิ่�มประสิิทธิิภาพในการกำำ�กัับดููแล

ก.ล.ต. เปิิดรัับฟัังความคิิดเห็น็
เกี่่�ยวกัับปััญหาและอุุปสรรคของ 
พ.ร.บ. หลัักทรััพย์ฯ และกฎเกณฑ์์
ที่่�เกี่่�ยวข้้อง เพ่ื่�อนำำ�มาใช้้ประกอบ
การประเมิินสภาพปัญหา ความ
จำำ�เป็็นและความสอดคล้้องกัับ
สถานการณ์์ ความคุ้้�มค่่าและภาระ
ที่่�มีีต่่อภาคธุุรกิิจและประชาชน 
รวมถึึงอุุปสรรคในการบัังคัับใช้้
กฎหมาย โดยจะนำำ�ความเห็น็และ
ข้้อเสนอแนะมาพิิจารณาประกอบ
การตััดสิินใจในการปรัับปรุุง
กฎหมายที่่�เกี่่�ยวข้้อง เพื่่�อยก
ระดัับให้้การกำำ�กัับดููแลตลาดทุุนมีี
ประสิิทธิภิาพยิ่่�งขึ้้�น ซึ่่�งเป็็นกลไก
สำำ�คััญที่่�จะช่่วยเสริิมสร้้างความ
เชื่่�อมั่่�นในตลาดทุุนไทยต่่อไป

ทั้้�งนี้้� การเปิิดรัับฟังความคิิด
เห็น็ดัังกล่่าว เป็็นไปตามพระ
ราชบััญญััติิหลัักเกณฑ์์การจัด
ทำำ�ร่่างกฎหมายและประเมิินผล
สััมฤทธิ์์�ของกฎหมาย พ.ศ. 2562 
(พ.ร.บ. ประเมิินผลสััมฤทธิ์์�ฯ) ที่่�
กำำ�หนดให้้หน่่วยงานของรัฐจััด
ทำำ�การประเมิินผลสััมฤทธิ์์�ของ
กฎหมายอย่่างน้้อยทุุก 5 ปีี นัับ
แต่่วันที่่�กฎหมายนั้้�นมีีผลบัังคัับใช้้ 
หรืือดำำ�เนิินการทุุกรอบระยะเวลา
อื่่�น ตามที่่�กำำ�หนดในกฎกระทรวง 
หรืือเมื่่�อมีีกรณีีอื่่�นตามที่่�กำำ�หนด
ใน พ.ร.บ. ประเมิินผลสััมฤทธิ์์�ฯ

นอกจากนี้้� ก.ล.ต. ได้้เผยแพร่
เอกสารรัับฟัังความคิิดเห็น็ใน

เร่ื่�องดัังกล่าวไว้้บนเว็็บไซต์ ก.ล.ต. 

https://www.sec.or.th/
TH/Pages/PB_Detail.
aspx?SECID=1067 และระบบ
กลางทางกฎหมาย https://law.
go.th/listeningDetail?surve
y_=NTE3OURHQV9MQVdfRl
JPTlRFTkQ=

ผู้้�ที่่�เกี่่�ยวข้้องและผู้้�สนใจสามารถ
แสดงความคิิดเห็น็ได้้ที่่�เว็็บไซต์์ 
หรืือทาง e-mail: nichap@sec.
or.th หรืือ woraboon@sec.or.th 
หรืือ sakol@sec.or.th จนถึึงวัันที่่� 
9 มิิถุุนายน 2568
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สำำ�นัักงานคณะกรรมการกำำ�กัับหลัักทรัพย์์และตลาดหลัักทรัพย์์ (ก.ล.ต.) 
พร้อมเดิินหน้้าประสานหน่่วยงานที่่�เกี่่�ยวข้้องยกระดัับปิิดกั้้�นแพลตฟอร์์ม
สิินทรัพย์์ดิิจิิทััลต่่างประเทศที่่�มีีพฤติิกรรมการชัักชวนหรืือโฆษณาการ
ให้บ้ริิการ (solicit) กัับผู้้�ลงทุุนในประเทศไทย กระบวนการปิิดกั้้�นทำำ�ได้้
รวดเร็็วมากขึ้้�น หลัังจากพระราชกำำ�หนดการประกอบธุุรกิิจสิินทรัพย์์
ดิิจิิทััล (ฉบัับที่่� 2) พ.ศ. 2568 (พ.ร.ก. สิินทรัพย์์ดิิจิิทััลฯ) และพระราช
กำำ�หนดมาตรการป้้องกัันและปราบปรามอาชญากรรมทางเทคโนโลยีี 
(ฉบัับที่่� 2) พ.ศ. 2568 (พ.ร.ก. อาชญากรรมทางเทคโนโลยีีฯ) มีีผลใช้้
บัังคัับตั้้�งแต่่วันที่่� 13 เมษายน 2568

ก.ล.ต. 
พร้้อมยกระดัับปิิดกั้้�นแพลตฟอร์์ม
สิินทรััพย์์ดิิจิิทััลเถื่่�อน หลัังกฎหมาย
ใหม่่มีีผลใช้้บัังคัับ 13 เม.ย. 68

ตาม พ.ร.ก. สินทรัพย์ดิจิทัลฯ ฉบับแก้ไข 
กำ�ำหนดให้ผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล 
ที่มีลักษณะอย่างใดอย่างหนึ่ง ดังต่อไปนี้ 
ถือว่าเป็นการใหบ้ริการแก่บุคคลซึ่งอยู่ใน
ราชอาณาจักร ที่ต้องได้รับอนุญาตตาม 
พ.ร.ก. สินทรัพย์ดิจิทัลฯ

(1) มีการแสดงผลโดยผู้ประกอบธุรกิจ
สินทรัพย์ดิจิทัลทั้งหมดหรือบางส่วนเป็น
ภาษาไทย

(2) มีการจดทะเบียนผู้ประกอบธุรกิจ
สินทรัพย์ดิจิทัลโดยใช้ชื่อโดเมน “th” หรือ 
“ไทย” หรือชื่ออื่นที่หมายถึงประเทศไทย 
ราชอาณาจักร หรือราชอาณาจักรไทย 
หรือใช้ชื่อโดเมนภาษาไทย

(3) มีการกำ�ำหนดโดยผู้ประกอบธุรกิจ
สินทรัพย์ดิจิทัลให้ผู้ใช้บริการชำ�ำระเงนิหรือ
สามารถเลือกชำ�ำระเงนิเป็นสกุลเงนิบาท 
หรือมีการรับชำ�ำระเงนิผ่านบัญชีเงนิฝาก
หรือบัญชีเงนิอิเล็กทรอนิกสในประเทศไทย

(4) มีเงื่อนไขใหใ้ช้กฎหมายไทยเป็น
กฎหมายที่ใช้บังคับแก่ธุรกรรมซื้อขาย
สินทรัพย์ดิจิทัลหรือกำ�ำหนดให้ดำ�ำเนินคดีใน
ศาลไทย

(5) มีการจ่ายค่าบริการแก่ผู้ใหบ้ริการ
สืบค้นแหล่งที่ตั้งของข้อมูลคอมพิวเตอร์
เพื่อชว่ยให้ผู้ใช้บริการในราชอาณาจักรไทย
เข้าถึงบริการของผู้ประกอบธุรกิจเป็นการ

เฉพาะ

(6) มีการจัดตั้งสำ�ำนักงาน หน่วยงาน หรือ
มีบุคลากรเพื่อให้การสนับสนุนหรือช่วย
เหลือผู้ใช้บริการในราชอาณาจักรไทย

(7) มีลักษณะอื่นตามที่คณะกรรมการ 
ก.ล.ต. ประกาศกำ�ำหนด

พร้อมกันนี้ พ.ร.ก. อาชญากรรมทาง
เทคโนโลยีฯ กำ�ำหนดให้กระทรวงดิจิทัลเพื่อ
เศรษฐกิจและสังคม (DE) สามารถดำ�ำเนิน
การปิดกั้นเว็บไซต์และแอปพลิเคชันของผู้
ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลต่างประเทศ
ที่มีพฤติกรรมในลักษณะข้างต้น ซึ่งถือว่า
เป็นการใหบ้ริการแก่บุคคลซึ่งอยู่ในราช
อาณาจักรโดยไม่ได้รับอนุญาตตาม พ.ร.ก. 
สินทรัพย์ดิจิทัลฯ ได้

สำ�ำหรับผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล 
กฎหมายกำ�ำหนดใหม้ีการแลกเปลี่ยนข้อมูล 
การคัดกรอง และระงบัธุรกรรมหรือบัญชี
ที่เกี่ยวข้องกับอาชญากรรมทางเทคโนโลยี
ในลักษณะเดียวกับธนาคารพาณิชย์ รวม
ถึงอยู่ภายใต้กลไกการคืนเงนิแก่ผู้เสียหาย
ซึ่งจะทำ�ำให้ผู้เสียหายได้รับเงนิคืนรวดเร็ว
ยิ่งขึ้น นอกจากนี้ ยังมีการกำ�ำหนดรายชื่อ
บุคคลหรือเลขที่กระเป๋าสนทรัพย์ดิจิทัล 
(wallet) ที่เกี่ยวข้องอาชญากรรมทาง
เทคโนโลยี (blacklist) และห้ามผู้ประกอบ

ธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลทำ�ำธรกรรมกับบุคคล
ที่มีรายชื่อหรือกระเป๋าสนทรัพย์ดิจิทัลดัง
กล่าว*

นายเอนก อยู่ยืน รองเลขาธการ และ
โฆษก ก.ล.ต. กล่าวว่า “หลังจากกฎหมาย
ทั้ง 2 ฉบับมีผลใช้บังคับแล้วจะทำ�ำใหก้าร
ปิดกั้นช่องทางการเข้าถึงแพลตฟอร์ม
ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัลที่เข้าข่ายเป็นการ
ประกอบธรกิจสนทรัพย์ดิจิทัลโดยไม่ได้รบ
อนุญาต มีกระบวนการที่กระชับ รวดเร็ว 
และมีประสิทธภิาพมากขึ้น สำ�ำหรับเจ้าของ
บัญชีม้าสินทรัพย์ดิจิทัล ซึ่งเปิดหรือ
ยินยอมให้บุคคลอ่ืนใช้บัญชีสินทรัพย์
ดิจิทัลในการกระทำ�ำความผิดเกี่ยวกับ
อาชญากรรมทางเทคโนโลยี โดยต้อง
ระวางโทษจำ�ำคุกไม่เกิน 3 ปี หรือปรับไม่
เกิน 300,000 บาท หรือทั้งจำ�ำทั้งปรับ

ทั้งนี้ ก.ล.ต. สนับสนุนให้ผู้ลงทุนใช้บรการ
กับผู้ประกอบธรกิจสนทรัพย์ดิจิทัลใน
ประเทศไทยที่ได้รบใบอนุญาต เนื่องจาก
ได้รบความคุ้มครองตามกฎหมายว่าด้วย
การประกอบธรกิจสนทรัพย์ดิจิทัลและ 
ก.ล.ต. มีการติดตามตรวจสอบใกล้ชิด 
อย่างไรก็ตาม สำ�ำหรับผู้ลงทุนที่ใช้บรการ
แพลตฟอร์มซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัลใน
ต่างประเทศต้องระมัดระวัง เพราะอาจ
มีความเส่ียงที่จะถูกหลอกลวง (scam) 
รวมถึงความเส่ียงในการเป็นเส้นทางผ่าน
เงินของผู้กระทำ�ำความผิดที่ต้องการฟอก
เงิน”



ข่่าวการเงิิน

M A G A Z I N E  H O O N I N S I D E

บริิษััทหลัักทรัพย์์ เกีียรติินาคิินภััทร จำำ�กััด (มหาชน) KKP ออกรายงาน
กลยุุทธ์การลงทุุนประเมิินว่่าตลาดหุ้้�นไทยกำำ�ลัังเผชิิญแรงกดดัันจาก
ปััจจััยมหภาคหลายด้้าน ทั้้�งเศรษฐกิิจในประเทศที่่�ฟ้ื้� นตััวช้้า นโยบายการ
เงินิที่่�ยัังคงตึึงตััว และแรงกดดัันจากมาตรการภาษีีระหว่่างประเทศ ส่่ง
ผลให้ป้รัับลดเป้้าหมายดััชนีี SET ปีี 2025 ลงเหลืือ 1,230 จุุด จากเดิิม 
1,460 จุุด ซึ่่�งสะท้้อนอััพไซด์์เพีียง 5% จากระดัับปััจจุุบััน นอกจากนี้้� ใน
ระยะสั้้�นยัังมีีความเส่ี่�ยงที่่�ดััชนีีจะปรัับระดัับลงไปทดสอบ 1,000 จุุด ซึ่่�ง
อาจกระตุ้้�นให้ภ้าครััฐต้้องออกมาตรการพยุุงเศรษฐกิิจ (policy panic)

KKP
เผชิิญแรงกดดัันหนััก
ปรัับลดเป้้าหมายดััชนีี SET 
ปีี 2025 เหลืือ 1,230 จุุด

มองตลาดหุ้้�นไทย

ตลาดหุ้นถูกปจจัยมหภาคกดดันต่อ
เนื่อง โดยเศรษฐกิจไทยหากไม่นับภาค
การท่องเที่ยว อยู่ในภาวะถดถอยติดต่อ
กัน 9 ไตรมาส EPS และ GDP ยังโตต่ำ�ำ
กว่าค่าเฉลี่ยการเติบโตระยะยาวตั้งแต่
ช่วงโควิด นโยบายการเงนิที่ตึงตัวและ
ประสิทธิผลของนโยบายการคลังใน
การกระตุ้นเศรษฐกิจที่ลดลง เหล่านี้ล้วน
เป็นปจจัยหลักที่ทำ�ำใหต้ลาดหุ้นไทยเป็น
ตลาดที่มีผลตอบแทนแย่ลงในปนี้ ซึ่ง
เป็นผลจากปจจัยภายในมากกว่าปจจัย
ภายนอกอย่างเรื่องแรงกดดันด้านภาษ
ศุลกากรเหมือนที่ประเทศอื่น ๆ เช่น จีน 
แคนาดา สหภาพยุโรป และเวียดนาม
กำ�ำลังได้รับผลกระทบ

บล.เกียรตินาคินภัทรประเมินว่าดัชนี 
SET อาจร่วงลงไปที่ 1,000 จุด จาก
ความเส่ียงของการชะลอตัวทาง
เศรษฐกิจ (growth shock) ในไตรมาส 
2/2025 อาทิ การท่องเที่ยวที่อ่อนแอ 
การส่งออกที่ถูกท้าทายจากแรงกดดัน
จากมาตรการภาษ ภาคการบริโภคที่
อ่อนแอ และการลงทุนที่ซบเซา ในขณะ
ที่แรงหนุนเดียวที่อาจช่วยพยุงตลาดได้
คือ การที่นักลงทุนกลับเข้าซื้อเมื่อมูลค่า
ตลาด (valuation) อยู่ในระดับที่ถูกเกิน
ไปหากเทียบกับมูลค่าพื้นฐานซึ่งประเมิน
ว่าอยู่ที่ระดับ P/E 10-11 เท่า หรือที่ดัชนี 

SET 1,000 จุด หรือการที่ผู้กำ�ำหนด
นโยบายออกมาตรการกระตุ้นอย่างเร่ง
ด่วนและเร็วกว่าที่คาด

นอกจากนี้ บล.เกียรตินาคินภัทรคาด
ว่า การผ่อนคลายนโยบายการเงนิใน
การประชุม กนง. ช่วงกลางปี อาจช่วย
ให้สวนต่างอัตราผลตอบแทนพนธบัตร
ขยายตัว (yield curve steepening) 
และหนุนดัชนี SET ได้ แต่จนกว่า
มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจจะชัดเจน 
แนะนำ�ำใหเ้น้นลงทุนในกลุ่มหุ้นปลอดภัย 
ได้แก่

• โรงพยาบาล (BCH, PR9, BDMS, 
BH) ซึ่งมีการเติบโตที่แข็งแกร่ง
ท่ามกลางภาวะเศรษฐกิจอ่อนแอ

• กลุ่มโทรคมนาคม (TRUE, ADVANC) 
ที่ได้รบประโยชน์จากปัจจยสนับสนุน
ของการควบรวมในอุตสาหกรรม

• กลุ่มธนาคาร (KBANK, SCB) ซึ่งมี
อัตราผลตอบแทนจากเงินปันผลและ
การบรหารเงินทุนที่ดี

อย่างไรก็ตาม วันที่ 30 เมษายน 2025 
จะเป็นวันสำ�ำคัญสำ�ำหรับการประชุม กนง. 
ซึ่งอาจมีนโยบายเร่งด่วนออกมา หาก

เกิดขึ้นจริง อาจเกิดแรงหมุนเวียนจาก
หุ้นปลอดภัยไปสู่หุ้นกลุ่มเส่ียงที่ได้รับ
ประโยชน์ เช่น

• หุน้ที่มีภาระหนี้สูง (AWC, ERW, 
IRPC, GPSC) ซึ่งจะได้รบประโยชน์
เป็นกลุ่มแรก

• กลุ่มธนาคารขนาดเล็ก อุตสาหกรรม
ที่องกับการบรโภค (รวมถึงส่อ) สินเชื่อ
นอกระบบ และอสงหาริมทรัพย์

ดัชนี SET ยังมีโอกาสปรับตัวลงต่อ 
เนื่องจาก P/E ปัจจุบันที่ 12.2 เท่า ยังคง
สูงกว่าระดับ 10-11 เท่าที่จะถือว่า “ถูก
จรง” ดังนั้น บล.เกียรตินาคินภัทรคาด
ว่าความผันผวนจะยังสูง โดยเฉพาะ
ในไตรมาส 2/2025 ซึ่งมีปัจจัยเส่ียง
สำ�ำคัญ เช่น การเจรจาภาษ ผลประกอบ
การบริษัทจดทะเบียน และตัวเลขการ
เติบโตของ GDP ที่อาจกดดันใหภ้าครัฐ
ออกนโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจเพ่ิมมาก
ขึ้น

นักลงทุนควรติดตามปัจจัยมหภาคอย่าง
ใกล้ชิด และปรับกลยุทธ์ตามภาวะตลาด
เพื่อเพ่ิมโอกาสสร้างผลตอบแทนในป 
2025







มุุมวิิเคราะห์์หุ้้�น

บล.ดีีบีีเอส วิิคเคอร์์ส : SVI

SVI จัับมืือ CCTC ตั้้�งบริิษััทร่่วมทุุน
ผลิิตแผ่่นวงจรพิมพ์์ PCB ในไทย

7.70 บาท
แนะนำำ�ถืือ ราคาเป้้าหมาย

SVI ได้้ประกาศการร่่วมทุุน
เชิิงกลยุุทธ์์กัับ China Circuit 
Technology (Shantou) 
Corporation (CCTC) ผู้้�ผลิิตแผ่่น
วงจรพิมพ์์ชั้้�นนำำ�จากจีีน โดยจะ
จััดตั้้�งบริิษััทใหม่่ในชื่่�อ Advanced 
Interconnection Technology 
Company Limited ในประเทศไทย 
เพื่่�อผลิิต PCB แบบความหนาแน่่น
สููง (HDI) และแบบหลายชั้้�น (Multi-
layer) สำำ�หรัับลููกค้้าทั่่�วโลก โดย SVI 
จะถืือหุ้้�น 75% และ CCTC ถืือหุ้้�น 
25%

มููลค่่าการลงทุุนรวมอยู่่�ที่่�ประมาณ 
3.89 พัันล้้านบาท แบ่่งเป็็นเงินิทุุน 
(ทุุนจดทะเบีียน) 41% หรืือ 1.6 พััน
ล้้านบาท และเงินิกู้้� 59% หรืือ 2.29 
พัันล้้านบาท ในส่่วนของ SVI จะ
ลงทุุนด้้วยเงินิสด 1 พัันล้้านบาท และ
โอนที่่�ดิินในนิิคมอุุตสาหกรรมบาง
กระดีี มููลค่่า 187 ล้้านบาท รวมเป็็น
เงินิลงทุุนทั้้�งหมด 1.2 พัันล้้านบาท 
ซึ่่�ง SVI มีีเงินิสดเพีียงพอ ณ สิ้้�น
ปีี 2567 ในการรองรัับการลงทุุนนี้้� 
หลัังดีีลนี้้� สััดส่่วนหนี้้�สิินต่่อทุุนสุุทธิิ 
(Net gearing) คาดว่่าจะเพ่ิ่�มขึ้้�นเล็็ก
น้้อยจาก 13% เป็็น 26% แต่่ยัังอยู่่�ใน
ระดัับที่่�แข็็งแรง

โครงการจะพััฒนากาลัังการผลิิต
เป็็น 2 ระยะ:

ระยะที่่� 1 ใช้้เวลาก่่อสร้้าง 15 เดืือน 
และจะเดิินเครื่่�องเต็็มที่่�ภายในปีีที่่� 
3 โดยมีีกำำ�ลัังการผลิิต 204,000 
ตารางเมตร/ปีี

ระยะที่่� 2 จะเริ่่�มในปีีที่่� 4 ใช้้เวลา 6 
เดืือน และเพ่ิ่�มกำำ�ลัังการผลิิตอีีก 
156,000 ตารางเมตร/ปีี รวมเป็็น 
360,000 ตารางเมตร/ปีี

คาดว่่าโรงงานจะเริ่่�มดำำ�เนิินการได้้
ในไตรมาส 4 ปีี 2569 หรืือช่่วงต้้น
ปีี 2570 และจะยื่่�นขอรัับการส่่งเสริิม
การลงทุุนจาก BOI ซึ่่�งคาดว่่าจะได้้
รัับสิิทธิิประโยชน์์ทางภาษีี

ความร่่วมมืือนี้้�เปิิดทางให้ ้CCTC 
ขยายการผลิิตออกนอกประเทศจีีน 
ลดความเส่ี่�ยงจากความไม่่แน่่นอน
ด้้านการค้้าโลก ขณะที่่� SVI จะได้้เข้้า
ถึึงเทคโนโลยีี PCB ขั้้�นสููง และเสริิม
ความแข็็งแกร่่งในห่่วงโซ่่อุุปทาน
ภายในประเทศ เพื่่�อตอบสนองความ
ต้้องการที่่�เพ่ิ่�มขึ้้�นทั่่�วโลก CCTC มีี
ความเชี่่�ยวชาญในผลิิตภััณฑ์์ที่่�หลาก
หลาย เช่่น ระบบขัับเคลื่่�อนอััตโนมััติิ, 
อุุปกรณ์์อััจฉริิยะ, โทรคมนาคม, 

อุุปกรณ์์ทางการแพทย์์ และการบิิน
อวกาศเราคาดว่่าโครงการนี้้�จะยััง
ไม่่มีีผลต่่อกำำ�ไรอย่่างมีีนััยสาคััญ
จนถึึงปีี 2570 ซึ่่�งสอดคล้้องกัับ
วััฏจัักรการฟ้ื้� นตััวของความต้้องการ
ในอุุตสาหกรรม PCB โดยโครงการ
จะเน้้นการผลิิต PCB แบบ HDI และ 
Multi-layer (12-18 ชั้้�น)

ในส่่วนของภาษีีตอบโต้้จากสหรััฐฯ 
ที่่�เพ่ิ่�งมีีการประกาศออกมา SVI ไม่่
คาดว่่าจะได้้รัับผลกระทบมากนััก 
เนื่่�องจากสหรััฐฯ มีีสัดส่่วนรายได้้
เพีียง 17% ในปีี 2567 และบริิษััทได้้
จััดตั้้�งโรงงานขนาด 5,000 ตาราง
เมตรในสหรััฐฯ เพื่่�อช่่วยลดความ
เส่ี่�ยงด้้านนี้้�

ณ ระดัับราคาปััจจุุบััน หุ้้�น SVI ซื้้�อ
ขายใกล้้เคีียงกัับราคาเป้้าหมายของ
เราที่่� 7.70 บาท โดยมีีปััจจัยหนุุนใน
ระยะสั้้�นจากััด และการลงทุุนใน PCB 
มีีลัักษณะระยะยาว เราจึึงคงคำำ�
แนะนำำ� “ถืือ” (HOLD) หุ้้�น SVI

นัักวิิเคราะห์ ์: จัันทร์เพ็็ญ ศิิริิธนา
รััตนกุุล : chanpens@dbs.com  : 
Tel. 02 857 7824
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บล.ดีีบีีเอส วิิคเคอร์์ส : SCC
แนะนำำ�ถืือ
ราคาพื้้�นฐาน 165 บาท

มาร์์จิ้้�นปิิโตรเคมีีใน 2Q68F ดีีขึ้้�น

คาดกำำ�ไรสุทธิ ิ1Q25F ลดลง 
-72%YoY เป็็น 681 ล้้านบาท แต่่
ดีีขึ้้�นจากขาดทุุนสุุทธิิใน 4Q24 
การฟ้ื้� นตััวมาจากผลประกอบการ
ของธุุรกิิจซีีเมนต์์ (อุุปสงค์์เพ่ิ่�ม
จากโครงการก่่อสร้้างภาครััฐ และ
ราคาซีีเมนต์์ปรัับขึ้้�น 400 บาท/
ตััน หรืือราว 18-19% เป็็น 2.2-
2.5 พัันบาท/ตััน) 

ความต้้องการใช้้วััสดุุก่่อสร้้าง
เพ่ิ่�มขึ้้�น และธุุรกิิจบรรจุุภััณฑ์์ที่่�ดีี
ขึ้้�นเมื่่�อเทีียบ QoQ ด้้าน EBITDA 
จากการดำำ�เนิินงานในไตรมาสนี้้�
อยู่่�ที่่� 8.35 พัันล้้านบาท ลดลง 
-8% YoY แต่่ดีีขึ้้�น +105% QoQ

แนวโน้้ม 2Q25F ดีีขึ้้�น จากสเปร
ดปิิโตรเคมีีที่่�เพ่ิ่�มขึ้้�นในช่่วงปลาย 
1Q68-ต้้น 2Q68 เพราะต้้นทุุน
วััตถุุดิิบแนฟทาลดลงตามราคา
น้ำำ�มัันดิิบ เมื่่�อทรัมป์์ประกาศเรีียก
เก็็บภาษีีศุุลกากรครอบจัักรวาล
และภาษีีตอบโต้้ประเทศต่่างๆ และ
แม้้ว่่าจะเลื่่�อนบัังคัับใช้้ภาษีีตอบโต้้
ให้ก้ัับประเทศต่่างๆ ไปอีีก 90 
วััน แต่่ยกเว้้นจีีน ซึ่่�งขณะนี้้�ยัังถููก
เรีียกเก็็บภาษีีตอบโต้้สููงมากถึึง 
125%

คงคำำ�แนะนำำ�ถืือ ให้ร้าคาพื้้�นฐาน 
165 บาท โดยเรายัังกัังวลผลก
ระทบต่่อเศรษฐกิิจและอุุปสงค์์

ปิิโตรเคมีีจากมาตรการภาษีีของ
ทรัมป์์ รวมถึึงกำำ�ลัังการผลิิตใหม่่
ที่่�จะเข้้ามาและทำำ�ให้อุุ้ตสาหกรรม
อยู่่�ในภาวะอุุปทานล้้นเกิิน 

ซึ่่�งจะกดดัันสเปรดปิิโตรเคมีีใน
ระยะต่่อไป (แม้้ว่่าระยะสั้้�นจะดีี
ขึ้้�นก็็ตาม) นอกจากนั้้�นโครงการ 
LSP ที่่�เวีียดนามยัังหยุุดผลิิต
ชั่่�วคราว และมีีค่่าใช้้จ่่ายประจำำ�
ราว 1.2 พัันล้้านบาทต่่อเดืือน ซึ่่�ง
ยัังไม่่มีีกำำ�หนดระยะเวลาในการก
ลัับมาผลิิตที่่�ชััดเจน

นัักวิิเคราะห์์ : ดุุลเดช บิิค : 
duladethbik@dbs.com :  
Tel. 02 857 7833
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มุุมวิิเคราะห์์หุ้้�น

บล.ดีีบีีเอส วิิคเคอร์์ส : BEM
แนะนำำ�ซื้้�อ
ราคาพื้้�นฐาน 11.30 บาท

บริษัทยังมั่นใจว่าผลดำ�ำเนิน
งานในปี 68 จะเติบโต YoY 
โดยหลักมาจากจำ�ำนวนผู้โดย
สารถไฟฟาปรับตัวสูงขึ้น โดย
ประเมินจำ�ำนวนผู้โดยสารเฉลี่ยปี 
68 เติบโตกว่า 5% (วันธรรมดา
โต 10%) 

จากกิจกรรมแนวเส้นทาง
รถไฟฟามากขึ้น ได้แก่ การ
เปิดโครงการ One Bangkok 
จะมีการเปิดโครงการ ดุสิต 
เซ็นทรัล พาร์ค ขณะที่ศูนย์

ประชุมแหง่ชาติสิริกิติ์ก็มีงาน
ต่อเนื่องตลอดปี และรถไฟฟา
สายสีเหลือง-ชมพูส่งผู้
โดยสารเข้ามายังสายสีน้ำ�ำเงนิ
ของ BEM รวมทั้งได้ผลดีจาก
การปรับขึ้นอัตราค่าโดยสาร
เฉลี่ย 3.7% มีผล 3 ก.ค.67

การเติบโตในระยะยาวหนุนโดย
โครงการรถไฟฟาสายสีส้ม 
โดยมีการส่ังซื้อรถไฟฟาเพ่ิม
อีก 21 ขบวน จะเร่ิมจะรับมอบ
ในปี 70 ปัจจุบันมีรถไฟฟา 54 

ขบวน 

(1 ขบวนมี 3 ตู้โดยสาร)

 ในเชิงกลยุทธ์เหน็ว่าการอ่อน
ตัวของราคาหุน้เป็นจังหวะ
ซื้อสะสม BEM โดยฝ่ายวิจัยฯ 
DBSVTH ให้ราคาพ้ืนฐาน 
11.30 บาท

นักวิเคราะห&์กลยุทธ: อา
ภาภรณ์ แสวงพรรค : 
arparporns@th.dbs.com 

M A G A Z I N E  H O O N I N S I D E

รายได้้รถไฟฟ้้า MRT เติิบโตดีีในปีี 68



มุุมวิิเคราะห์์หุ้้�น

บล.ดีีบีีเอส วิิคเคอร์์ส : TU
แนะนำำ�ถืือ
ราคาพื้้�นฐาน 12.50 บาท

คาดการณ์์กำำ�ไรหลััก 1Q68F 
ลดลง -14.8% YoY และ 
-31.2% QoQ เป็็น 776 ล้้าน
บาท โดยการลด YoY มาจาก
ยอดขายลดลง (คาด -6.5% 
YoY) หลัังราคาทููน่่าเพิ่่�มขึ้้�นตั้้�ง
แต่่เดืือนก.พ.68 ซึ่่�งทำำ�ให้้คำำ�สั่่�ง
ซื้้�อใหม่่ของธุรกิิจ OEM หดตััว 
อุุปสงค์์ในตลาดสหรััฐและยุุโรป
ชะลอตััวลง และมีีค่่าใช้้จ่่ายใน
การปรัับโครงสร้้างองค์์กร ค่่า
ขนส่่ง และค่่าใช้้จ่่ายการตลาด 
ส่่วนการลดลง QoQ เป็็นผล
จากปััจจัยฤดููกาล

ประเมิินอััตรากำำ�ไรขั้้�นต้้น (GPM) 
อยู่่�ในเกณฑ์์ดีี แต่่อัตรากำำ�ไรจาก
การดำำ�เนิินงาน (EBIT margin) 
ลดลง ทั้้�งนี้้�เราคาด GPM ใน 
1Q68F ไว้้ที่่� 18.5% เพ่ิ่�มขึ้้�น +1.2 
ppt เทีียบ YoY จาก Product 
mix แต่่ EBIT margin น่่าจะ
ลดลง -0.4 ppt เทีียบ YoY และ 
QoQ เป็็น 4.9% เนื่่�องจากค่่า

ขนส่่งสููงขึ้้�น มีีค่่าใช้้จ่่ายในการ
ปรัับโครงสร้้างองค์์กร และค่่า
ใช้้จ่่ายในการทำำ�แคมเปญการ
ตลาด

 กำำ�ลัังเผชิิญหลายความท้้าทาย 
ทั้้�งจาก 1) ค่่าใช้้จ่่ายในการปรัับ
โครงสร้้างองค์์กรที่่�จะเพ่ิ่�มขึ้้�น, 
2) อััตราภาษีีรายได้้ฯที่่�เพ่ิ่�มขึ้้�น
ตาม Global minimum tax 
ที่่� 15%, 3) รััฐบาลทรัมป์์เรีียก
เก็็บภาษีีศุุลกากรสิินค้้าจากไทย 
36% ซึ่่�ง TU มีีรายได้้จากโซน
อเมริิกาเหนืือ 39% ของรายได้้
รวมในปีี 67 ซึ่่�งโรงงานในสหรััฐ
จะได้้รัับผลกระทบจากอััตรา
ภาษีีนำำ�เข้้าที่่�สููงขึ้้�นด้้วย เพราะมีี
วััตถุุดิิบนำำ�เข้้าจากไทยด้้วย ซึ่่�ง
รายได้้ที่่�ลดลงทุุกๆ -1% ของ
บริิษััท จะทำำ�ให้ก้ำำ�ไรสุุทธิิลดลง
ราว -2%

โอกาสในทางบวก คืือ ปััญหา
เรื่่�องการขนส่่งในธุุรกิิจอาหาร

สััตว์์เลี้้�ยงคลี่่�คลายลง, คำำ�สั่่�งซื้้�อ
ธุุรกิิจ OEM ดีีขึ้้�น, การอ่่อนค่่า
ของเงินิบาท และผลประโยชน์์
จากการปรัับโครงสร้้างองค์์กร

 เพิ่่�มวงเงิินในโครงการซื้้�อ
หุ้้�นคืืนจำำ�กไม่่เกิิน 3 พัันล้้าน
บาท เป็็นไม่่เกิิน 5 พัันล้้านบาท 
จำำ�นวนหุ้้�นซื้้�อคืืนจากไม่่เกิิน 
200 ล้้านหุ้้�น เป็็นไม่่เกิิน 445 
ล้้านหุ้้�น โดยแหล่่งเงิินมาจาก
กระแสเงิินสดจากการดำำ�เนิิน
งาน แต่่ระยะเวลาซื้้�อคืืนยัังคง
เดิิม คืือ 2 ม.ค.-30 มิิ.ย.68

คงคำำ�แนะนำำ�ถืือ ให้้ราคาพื้้�นฐาน 
12.50 บาท อิิงกัับ P/E ปีีนี้้�ที่่� 
12.7 เท่่า (Mean-0.5SD) ทั้้�งนี้้�
คาดการณ์์กำำ�ไรหลัักปีี 68F หด
ตััว -14%

นัักวิิเคราะห์&์กลยุุทธ์ : นัันทิิกา 
เวีียงเพ่ิ่�ม : nantikawiang@
dbs.com 
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กำำ�ลัังเผชิิญหลายความท้้าทาย



มุุมวิิเคราะห์์หุ้้�น

บล.ดีีบีีเอส วิิคเคอร์์ส : PTTEP
แนะนำำ�ซื้้�อเมื่่�อราคาอ่่อนตััว

ราคาพื้้�นฐาน 169 บาท
ได้้รัับผลกระทบจากราคาน้ำำ�มัันลดลงไม่่รุุนแรง

คาดการณ์์กำำ�ไรหลััก 1Q68F 
ลดลง -11% YoY และ -9% 
QoQ เป็็น 16.69 พัันล้้าน
บาท จากปริิมาณขายที่่�ลดลง 
จากการปิดซ่่อมบำำ�รุงแหล่่ง
บงกช ในอ่่าวไทย และปริิมาณ
ผลิิตในตะวัันออกกลาง และ
แอฟริิกาลดลง ขณะที่่� Unit 
cost เพิ่่�มขึ้้�น ด้้านราคาขาย
เฉลี่่�ยเพิ่่�มขึ้้�น +2% QoQ เป็็น 
46.62 ดอลลาร์์/boe (-1% 
YoY) เฉพาะราคาก๊๊าซคาดว่่า
จะเพิ่่�ม +2%YoY, +2%QoQ 
เป็็น 6.0 ดอลลาร์์/mmbtu (มีี 
Lag time ราว 12 เดืือนจาก
การปรัับราคาน้ำำ�มััน) แนวโน้้ม
ท้้าทาย จาก 

1) มาตรการภาษีีศุุลกากรของ
ทรััมป์์อาจทำำ�ให้้เศรษฐกิิจโลก
ชะลอตััวรุนแรง และอุุปสงค์์
น้ำำ�มัันลดลง โดยมีีการคาด
การณ์์ว่่า ความต้้องการใช้้
น้ำำ�มัันอาจหดตััว 2-3 แสน
บาร์์เรล/วััน คิิดเป็็น 20% ของ
การเติิบโตในปีี 68F, 

2) กลุ่่�มโอเปกพลััส มีีมติิ
เพิ่่�มการผลิิตเป็็น 4.11 แสน
บาร์์เรล/วััน ตั้้�งแต่่พ.ค.68 ซึ่่�ง
สููงขึ้้�นจากแผนเดิิมที่่�จะเพิ่่�มการ
ผลิิต 1.35 แสนบาร์์เรล/วััน

 นัักวิิเคราะห์ฝ่์่ายวิิจััยฯ 
DBSVTH คาดว่่าการลดลง

ของราคาน้ำำ�มัันมีีผลกระทบต่่อ 
PTTEP ไม่่รุุนแรง เนื่่�องจาก
บริิษััทมีีรายได้้อิิงกัับธุุรกิิจก๊๊าซ
กว่่า 70% ซึ่่�งราคาก๊๊าซมีีแนว
โน้้มดีีกว่่าน้ำำ�มัันในช่่วงนี้้�

 แนะนำำ�ซื้้�อเมื่่�อราคาอ่่อนตััว ให้้
ราคาพื้้�นฐาน 169 บาท (DCF) 
เนื่่�องจากปีีนี้้�ปริิมาณการผลิิต
จะเพิ่่�มขึ้้�น ช่่วยลดทอนการอ่่อน
ลงของราคาน้ำำ�มััน ขณะที่่�ราคา
ก๊๊าซคาดว่่าจะยัังอยู่่�ในเกณฑ์์
ดีี นอกจากนั้้�นบริิษััทได้้รับผลก
ระทบจากการเปลี่่�ยนแปลง
กฎเกณฑ์์และนโยบายด้้าน
พลัังงานของรัฐบาลจำำ�กััด

นัักวิิเคราะห์ ์: ดุุลเดช บิิค : 
duladethbik@dbs.com :  
Tel. 02 857 7833
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มุุมวิิเคราะห์์หุ้้�น

บล.ดีีบีีเอส วิิคเคอร์์ส : CPF
แนะนำำ�ซื้้�อ
ราคาพื้้�นฐาน 28.50 บาท

คาดกำำ�ไรสุทธิ ิ1Q25F เติิบโตแกร่่ง

M A G A Z I N E  H O O N I N S I D E

คาดกำำ�ไรหลััก 1Q25F เติิบโต 
+1200% y/y และ +6% q/q 
เป็็น 6.4 พัันล้้านบาท หนุุนโดย
ราคาเนื้้�อสััตว์์ในตลาดหลัักที่่�เพ่ิ่�ม
ขึ้้�น และอััตรากำำ�ไรขั้้�นต้้นสููงขึ้้�น
เป็็น 15.9% ใน 1Q25F (เทีียบ
กัับ 12.0% ใน 1Q24) และคาดว่่า
จะมีีกำำ�ไรจากการประเมิินมููลค่่า
สิินทรััพย์์ชีีวภาพราว 500 ล้้าน
บาท ส่่งผลให้้คาดการณ์์กำำ�ไร
สุุทธิจิะอยู่่�ที่่� 6.9 พัันล้้านบาท 
ขยายตััว +497% y/y, +65% 
q/q

ราคาเนื้้�อสััตว์์ในประเทศเพ่ิ่�มขึ้้�น
ดีีใน 1Q25F โดยราคาหมููและไก่่
เพ่ิ่�มขึ้้�น +12% และ +6% เทีียบ 
q/q เป็็น 79 บาท/กก. และ 40.3 
บาท/กก. และเมื่่�อเทีียบ y/y 
ราคาหมููในประเทศสููงขึ้้�น +26% 
ส่่วนราคาไก่่ลดลงเล็็กน้้อย สาห
รัับต้้นทุุนการเลี้้�ยงหมููในประเทศ
อยู่่�ที่่� 65-66 บาท/กก. และ
ต้้นทุุนการเลี้้�ยงไก่่อยู่่�ที่่� 36-37 
บาท/กก. ส่่วนแนวโน้้ม ราคา
หมููในประเทศมีีโอกาสขยัับขึ้้�น

เป็็น 82 บาท/กก. ขณะที่่�ราคาไก่่
ทรงตััวที่่�ประมาณ 40 บาท/กก.

ราคาหมููในเวีียดนามเพิ่่�มขึ้้�น
แข็็งแกร่่ง ราคาหมููในเวีียดนาม
เพิ่่�มขึ้้�น +27% y/y, +13% q/q 
เป็็น 68,000 ดอง/กก.เพราะ
อุุปทานตึึงตััวจากโรคระบาด 
ASF (รายได้้จากเวีียดนามคิิด
เป็็น 21% ของรายได้้ในปีี 24) 
ปััจจุุบัันราคาหมููในเวีียดนาม
อยู่่�ที่่� 69,000-70,000 ดอง/
กก. ขณะที่่�ต้้นทุุนการเลี้้�ยงหมููใน
เวีียดนามอยู่่�ที่่� 42,000 ดอง/
กก.

ราคาหมูในจีนลดลง -11% q/q 
แต่เพ่ิม +7% y/y เป็น 15.5 
หยวน/กก. ซึ่งการลดลง q/q มา
จากการขยายกาลังผลิตของผู้
เลี้ยงหมูรายใหญ่ในจีน แนวโน้ม
ราคาจะอ่อนลงเป็น 14.5 หยวน/
กก. ซึ่งต่ำ�ำกว่าต้นทุนการเลี้ยงที่ 
15.5 หยวน/กก.

ต้นทุนวัตถุดิบอาหารสัตว์อยู่ใน
ภาวะที่เอ้ืออานวย แม้ว่าราคา
ข้าวโพดจะปรับขึ้น +9% y/y, 
+5% q/q แต่ราคากากถั่วเหลือง
ลดลงมาก -26% y/y, -11% q/q 
แนวโน้มยังอยู่ในเกณฑ์ที่เอ้ือต่อ
การทำ�ำธุรกิจ

 คาดส่วนแบ่งกำ�ำไรจากบรษัท
ร่วมเพ่ิม +68% y/y ใน 1Q25F 
เพราะไม่มีผลขาดทุนจากการ
ขายสินทรัพย์ในต่างประเทศ แต่
เทียบ q/q จะลดลง เนื่องจาก
ราคาหมูในจีนอ่อนตัวลง รวม
ถึงส่วนแบ่งกำ�ำไรจากธุรกิจค้า
ปลีกอ่อนลงตามฤดูกาล

 คงคำ�ำแนะนำ�ำซื้อ ให้ราคาพ้ืน
ฐาน 28.50 บาท อิงกับ P/BV 
ปีนี้ที่ 0.9 เท่า (Mean+0.5SD)

นักวิเคราะห&์กลยุทธ์ : นันทิกา 
เวียงเพ่ิม : nantikawiang@
dbs.com 



มุุมวิิเคราะห์์หุ้้�น

บล.ทิิสโก้้ : CBG
แนะนำำ� “ซื้้�อ” 
ราคาเป้้าหมาย 72 บาท

M A G A Z I N E  H O O N I N S I D E

แนวโน้้มกำำ�ไร 1Q25F คาดเพิ่่�มขึ้้�น 
YoY ลดลงเล็็กน้้อย QoQ, ส่่วนแบ่่ง
การตลาด ม.ค.-ก.พ.25 ลดลง เทีียบ
กัับช่่วงสิ้้�นปีี 2024

บริิษััทได้้เปิิดเผยถึึงส่่วนแบ่่งการตลาด
ของเครื่่�องดื่่�มพลัังงาน CBG ม.ค.-
ก.พ. อยู่่�ที่่� 25.4% และ 25.5% ตาม
ลำำ�ดัับ ลดลงเทีียบกัับจาก 26% ช่่วง
สิ้้�นปีี 2024 เนื่่�องจากบริิษััทไม่่มีีการทำำ�
โปรโมชั่่�นใน modern trade ในเดืือน 
ม.ค -ก.พ. แต่่จะเริ่่�มโปรโมชั่่�นในเดืือน 
มีี.ค.25 อย่่างไรก็็ตาม หากจะเปรีียบ
เทีียบกัับส่่วนแบ่่งการตลาดของคู่่�แข่่ง
รายใหญ่่ในประเทศที่่�มีีการออกสิินค้้า
รสดั้้�งเดิิมราคา 10 บาท จากเดิิมที่่�เน้้น
ขายปลีีก 12 บาท เริ่่�มตั้้�งแต่่ ก.พ.25 
อาจจะเห็น็ผลชััดเจนได้้ในช่่วงปลาย 
2Q25F หรืือ 3Q25F เป็็นต้้นไป

คาดกำำ�ไรสุทธิ ิ1Q25F เพิ่่�มขึ้้�น YoY 
แต่่ลดลงเล็็กน้้อย QoQ

เราคาด CBG จะมีีกำำ�ไรสุุทธิิ 1Q25F 
ที่่�769 ล้้านบาท (+22%YoY, -2%QoQ) 
จากรายได้้เติิบโต +10% YoY แต่่ลดลง 
-9% QoQ โดย 1) คาดรายได้้เครื่่�อง
ดื่่�มพลัังงานในประเทศเพ่ิ่�มขึ้้�น YoY 
เนื่่�องจากเป็็นช่่วงการบริิหารสต๊๊อก
สิินค้้ากัับตััวแทนจำำ�หน่่าย แต่่คาด
ลดลง QoQ เนื่่�องจากไตรมาส 4 เป็็น
ช่่วง high seasonal 2) ยอดขายส่่ง
ออกคาดลดลงทั้้�ง YoY และ QoQ จาก
ประเทศกััมพููชาที่่�อ่่อนตััว ยกเว้้นเมีีย
นมาและเวีียดนามที่่�ดีีขึ้้�น 3) รายได้้

รัับจ้้างส่่งสิินค้้าเหล้้า/เบีียร์์ เติิบโต YoY 
จาก เนื่่�องจากมีีสินค้้า SKU ใหม่่ๆต่่อ
เนื่่�องประเภทเหล้้าข้้าวหอมที่่�เป็็นที่่�นิิยม 
แต่่ลดลง QoQ เนื่่�องจากไตรมาส 4 
เป็็นช่่วง high seasonal ของเทศกาล
ปลายปีี สำำ�หรัับรายได้้ธุุรกิิจเบีียร์์
ประมาณ 150-200 ล้้านบาท 4) ธุุรกิิจ
รายได้้ผลิิตขวดและกระป๋๋องลดลง 
เนื่่�องจากเป็็นช่่วงปรัับเปลี่่�ยนไลน์์ผลิิต
จากขวดเหล้้าขาวเป็็นขวดคาราบาว

คาดอััตราทำำ�กำำ�ไรขั้้�นต้้นดีีขึ้้�น YoY และ 
QoQ เนื่่�องจากราคาต้้นทุุนวััตถุุดิิบ
ลดลง จากน้ำำ�ตาลเริ่่�มลดลง 5%QoQ 
ปััจจุุบัันอยู่่�ที่่� 21-22 บาท เทีียบ ราคา
ต้้นทุุนอะลููมิิเนีียมลดลง 5%QoQ 
ปััจจุุบัันต้้นทุุน 2500-2550$/tons 
สำำ�หรัับต้้นทุุนอะลููมิิเนีียม 1Q25F 
เท่่ากัับต้้นทุุน 3Q24 และราคาเศษแก้้ว
ปััจจุุบัันทรงๆ QoQ ที่่� 3.05 บาท/กก. 
ค่่าใช้้จ่่ายที่่�จะลดลง QoQ จากไม่่มีีค่่า
ใช้้จ่่ายให้้ตััวแทนจำำ�หน่่ายและค่่าใช้้จ่่าย
โบนััสพนัักงาน 80 ล้้านบาทเหมืือน
ปลายปีี

คงประมาณการเดิิม คาดผลประกอบ
การเติิบโตแบบอนุุรัักษนิิยม 10% 
(CAGR2Y)

เราคาดแนวโน้้ม 2Q25F ยอดขายใน
ประเทศจะเพ่ิ่�มขึ้้�นได้้ YoY และ QoQ 
จากเข้้าสู่่�ฤดููร้้อน และยัังคงประมาณ
การกำำ�ไรปีี 2025-26F จะเติิบโตเฉลี่่�ย 
10% (CAGR2Y) จากการคาดสััดส่่วน
การเติิบโตของรายได้้แบบอนุุรักษนิิยม 

คาดรายได้้ในประเทศเพ่ิ่�มขึ้้�นจากกลุ่่�ม
เครื่่�องดื่่�มพลัังงานเพ่ิ่�มขึ้้�นปีีละ 5% จาก
ปีี 2024 ที่่�เติิบโต 13%YoY และคาด
การรัับจ้้างส่่งสิินค้้าประเภทเหล้้า/เบีียร์์
จะเพ่ิ่�มขึ้้�น 18% และ 16% ตามลำำ�ดัับ 
จากการออกสิินค้้าใหม่่และทำำ�การตลาด
ต่่อเนื่่�อง คาดการส่่งออกเพ่ิ่�มขึ้้�นปีีละ 
6% จากปีี 2024 ที่่�เพ่ิ่�มขึ้้�น 4%YoY 
จากกลุ่่�ม CLMV ที่่�ยัังมีีสถานการณ์์
เศรษฐกิิจไม่่แน่่นอน คาดอััตรามาร์์
จิ้้�นลดลงเล็็กน้้อยจากสััดส่่วนรายได้้
รัับจ้้างส่่งสิินค้้าประเภทเหล้้า/เบีียร์์ที่่�
อััตรามาร์์จิ้้�นต่ำำ�กว่่าเพ่ิ่�มขึ้้�น คาดค่่าใช้้
จ่่ายในการขายและบริิหารต่่อยอดขาย
ลดลงจากอััตราการเติิบโตของรายได้้ที่่�
เพ่ิ่�มขึ้้�นมากกว่่าค่่าใช้้จ่่ายและค่่าใช้้จ่่าย
ในการส่่งสิินค้้าประเภทเหล้้าเบีียร์์ไม่่มีี
ค่่าใช้้จ่่ายการตลาด

เรายัังคงคำำ�แนะนำำ� “ซื้้�อ” ราคาเป้้า
หมายอยู่่�ที่่� 72 บาท อ้้างอิง PER-
1.5SD เฉลี่่�ยย้้อนหลััง 5 ปีีของ CBG 
ที่่� 23X จากการแข่่งขัันของรายใหญ่่ที่่�
เริ่่�มรุุนแรงมากขึ้้�น เราคาดการเติิบโต
ของ CBG แบบอนุุรัักษนิิยมเพิ่่�มขึ้้�น
เฉลี่่�ยปีีละ 10% จากกลุ่่�มเครื่่�องดื่่�ม
พลัังงานในประเทศที่่�ยัังเป็็นที่่�นิิยมและ
ธุุรกิิจรับจ้้างส่่งสิินค้้าประเภทเหล้้า/
เบีียร์์ที่่�เพิ่่�มขึ้้�น และแผนการบริิหาร
ต้้นทุุน ราคาหุ้้�นปััจจุุบัันซื้้�อขายอยู่่� 
PER25F ที่่� 20.2X, Dividend Yield 
25F ที่่� 2.3% ความเสี่่�ยง : ยอดขาย
และต้้นทุุน commodities ที่่�ไม่่เป็็น
ตามคาด, ภาพรวมเศรษฐกิิจ

แนวโน้้มกำำ�ไร 1Q25F คาดเพิ่่�มขึ้้�น YoY 
แต่่ลดลงเล็็กน้้อย QoQ



มุุมวิิเคราะห์์หุ้้�น

บล.ทิิสโก้้ : BAY
แนะนำำ� ถืือ
มููลค่่าที่่�เหมาะสม 25.50 บาท

M A G A Z I N E  H O O N I N S I D E

BAY รายงานกำำ�ไรสุุทธิิใน 1Q25 
ที่่� 7.53 พัันล้้านบาท (ทรงตััว 
YoY/+20% QoQ) สอดคล้้องกัับ
ประมาณการของเรา แต่่สูงกว่่า 
Bloomberg consensus 12% 
ประเด็็นสำำ�คััญมีีดัังนี้้�

• บริิษััทย่่อยในอาเซีียนยัังคง
ฟ้ื้� นตััวอย่่างต่่อเนื่่�อง แม้้จะเป็็น
ไปอย่่างช้้าๆ เราเห็น็พััฒนาการ
เชิิงบวกที่่�นั่่�น โดยเฉพาะในด้้าน
คุุณภาพสินทรัพย์ จากตััวเลข
ของ BAY อััตราส่่วน NPL ปรัับ
ตััวดีีขึ้้�นเล็็กน้้อยเป็็น 14.6% (จาก 
15.5% ก่่อนหน้้านี้้�) ทำำ�ให้ ้credit 
cost ลดลงเป็็น 13.0% (เทีียบกัับ 
15.0% ในไตรมาสก่่อน) โดยไม่่
กระทบ coverage ratio (93.5% 
เทีียบกัับ 86.3% ใน 4Q24) 
อย่่างไรก็็ตาม สิินเชื่่�อหดตััวอีีก
ครั้้�ง 1.9% QoQ สำำ�หรัับบริิษััทย่่อย
ในอาเซีียน แสดงให้เ้ห็น็ว่่า BAY 
ยัังคงระมััดระวัังในด้้านคุุณภาพ
สิินทรัพย์์ของกลุ่่�มนี้้� ความผัันผวน
ที่่�ถููกรวมในการกำำ�หนดราคาสิิน

เชื่่�ออาจผลัักดัันให้ ้NIM เพ่ิ่�มขึ้้�น
เป็็น 22.0% (เทีียบกัับ 17.7% ก่่อน
หน้้านี้้�)

 • ธุุรกิิจในประเทศเป็็นไปใน
ทิิศทางเดีียวกัับอุุตสาหกรรม ที่่�
มีีสิินเชื่่�อ/NIM อ่่อนแอ สิินเชื่่�อ
ทรงตััว QoQ โดยมีีการขยาย
ตััวอย่่างแข็็งแกร่งในกลุ่่�มลููกค้้า
องค์์กร (+4.7% QoQ) ชดเชย
การลดลงในส่่วนอ่ื่�นๆ รวมถึึงราย
ย่่อย (-2.5% QoQ) และ SME 
(-2.4% QoQ) 

อย่่างไรก็็ตาม NIM ลดลง 11bps 
เหลืือ 3.29% ตามการลดอััตรา
ดอกเบี้้�ยนโยบาย คุุณภาพ
สิินทรัพย์์อ่่อนตััวลงเล็็กน้้อยโดย 
NPL เพ่ิ่�มขึ้้�น 11bps เป็็น 2.77% 
แต่่ BAY ลด credit cost ลง 
12bps เหลืือ 151bps แสดงให้เ้ห็น็
ว่่าการเพ่ิ่�มขึ้้�นของ NPL เกิิดจาก
การกลัับมาผิิดนััดชำำ�ระหนี้้�ซ้ำำ� ราย
ได้้ FVTPL แข็็งแกร่่งที่่� 1.8 พััน
ล้้านบาทสำำ�หรัับไตรมาสนี้้� อาจได้้

รัับการสนัับสนุุนจากการลงทุุนใน
พัันธบััตร ผลัักดัันให้ร้ายได้้อื่่�นๆ 
เพ่ิ่�มขึ้้�น (+4% QoQ)

• เช่่นเดีียวกัับคู่่�แข่่ง BAY ควบคุุม
ค่่าใช้้จ่่ายดำำ�เนิินงานได้้ดีีเพื่่�อช่่วย
รองรัับผลกำำ�ไร ค่่าใช้้จ่่ายดำำ�เนิิน
งานรวมเพ่ิ่�มขึ้้�นเพีียง 2% YoY 
เนื่่�องจากการเติิบโตที่่�ทรงตััวในค่่า
ใช้้จ่่ายด้้านสถานที่่�/อื่่�นๆ แม้้ว่่าค่่า
ใช้้จ่่ายด้้านบุุคลากรจะเพ่ิ่�มขึ้้�น 7% 
YoY

คงคำำ�แนะนำำ� "ถืือ"

ผลประกอบการของ BAY (โดย
เฉพาะธุุรกิิจในอาเซีียน) ฟ้ื้� นตััว
ตามที่่�คาดไว้้ แม้้จะเป็็นไปอย่่าง
ช้้าๆ จนกว่าธุุรกิิจในอาเซีียนจะ
กลัับสู่่�ภาวะปกติิ เราคาดว่าราคา
หุ้้�นจะปรัับตััวไปในทิิศทางเดีียว
กัับภาคส่่วนเท่่านั้้�น เรายัังคงคำำ�
แนะนำำ� "ถืือ" สำำ�หรัับ BAY โดย
มููลค่่าที่่�เหมาะสมเท่่ากัับ 25.50 
บาท 

BAY : ผลประกอบการใน 1Q25 
ของ BAY : เป็็นไปตามคาด



มุุมวิิเคราะห์์หุ้้�น

 บล.ทิิสโก้้ : KTB
แนะนำำ� ซื้้�อ
มููลค่่าที่่�เหมาะสม 28 บาท

M A G A Z I N E  H O O N I N S I D E

KTB บัันทึึกกำำ�ไรสุทธิใิน 1Q25 ที่่� 1.17 หมื่่�นล้้านบาท (ทรงตััว 
YoY/+7% QoQ) ดีีกว่่าการคาดการณ์์ของเราและ Bloomberg 
consensus 7% และ 5% ตามลำำ�ดัับ โดยมีีสาเหตุุหลัักมาจาก

กำำ�ไรจากการลงทุุน สรุปประเด็็นสำำ�คััญได้้ดัังนี้้�

KTB : เหนืือความคาดหมายจาก
กำำ�ไรพิเศษจากการลงทุุน

• กำำ�ไรที่่�แข็็งแกร่งกว่าที่่�คาดถููก
ขัับเคลื่่�อนโดยกำำ�ไรจากการลงทุุน 
1.7 พัันล้้านบาท ธนาคารไม่่ได้้ระบุุ
ในรายงาน MD&A ว่่ากำำ�ไรมาจาก
แหล่่งใด แต่่เราเชื่่�อว่่าน่่าจะมาจาก
การที่่�ธนาคารขายพันธบััตรรัฐบาล
ในพอร์์ตการค้้า เนื่่�องจากอัตราผล
ตอบแทนพัันธบััตรลดลงในระหว่่าง
ไตรมาส

• หากไม่่รวมปััจจััยดัังกล่่าว ผล
ประกอบการมีีรูปแบบคล้้ายกัับ
ธนาคารอื่่�นๆ ที่่�ผ่่านมา : รายได้้
ดอกเบี้้�ยสุุทธิิ (NII) อ่่อนแอทั้้�งจาก 
NIM และสิินเชื่่�อ แต่่ธนาคารลดค่่าใช้้
จ่่ายเพื่่�อชดเชยผลกำำ�ไร NIM ลดลง
อย่่างเห็น็ได้้ชััด 26bps เหลืือ 3.03% 
(เทีียบกัับที่่�คาดไว้้ 6bps) ได้้รัับผลกระ
ทบจากการลดอััตราดอกเบี้้�ยนโยบาย 
25bps สิินเชื่่�อหดตััว 1.3% QoQ จาก
การชำำ�ระคืืนในกลุ่่�มลููกค้้าองค์์กรขนาด
ใหญ่่ (-5.2%) ในขณะที่่�สิินเชื่่�อภาค
รััฐ (+1.2% QoQ) สิินเชื่่�อที่่�อยู่่�อาศััย 
(+0.3% QoQ) และสิินเชื่่�อส่่วนบุุคคล 

(+0.3% QoQ) เพ่ิ่�มขึ้้�นเล็็กน้้อย

• คุุณภาพสิินทรััพย์์ยัังคงแข็็งแกร่ง 
NPL รวมทรงตััว QoQ แต่่อััตราส่่วน 
NPL (+5bps เป็็น 3.57%) เพิ่่�ม
ขึ้้�นเล็็กน้้อยเนื่่�องจากการหดตััว
ของสิินเชื่่�อ สิินเชื่่�อ stage-II รวม
ลดลงเล็็กน้้อย (-3% QoQ) แต่่
ธนาคารเพิ่่�ม credit cost ขึ้้�นเล็็ก
น้้อยเป็็น 123bps เพ่ื่�อสะท้้อนแนว
โน้้มเศรษฐกิิจที่่�ซบเซาลง และรัักษา 
coverage ratio ในระดัับสููง (183% 
ทรงตััว QoQ) ตามที่่�เราได้้วิิเคราะห์์
ไว้้ ด้้วยการมีีความเสี่่�ยงสููงต่่อสิิน
เชื่่�อภาครััฐและสิินเชื่่�อส่่วนบุุคคลที่่�
อิิงตาม MOU คุุณภาพสิินทรััพย์์ของ 
KTB ดููแข็็งแกร่งกว่าเมื่่�อเทีียบกัับ
คู่่�แข่่ง และด้้วยเหตุุนี้้�จึึงควรมีีความ
เสี่่�ยงด้้าน downside ต่่อกำำ�ไรที่่�ต่ำำ�
กว่า

• KTB ทำำ�ได้้ดีีในด้้านค่่าใช้้จ่่ายดำำ�เนิิน
งาน ซึ่่�งลดลง 8% YoY อย่่างไร
ก็็ตาม การตั้้�งสำำ�รองสิินทรััพย์์ที่่�ไม่่ก่่อ

ให้เ้กิิดรายได้้ (NPA) ที่่�ต่ำำ�ลง (1.6 พััน
ล้้านบาท เทีียบกัับ 3.8 พัันล้้านบาทใน 
1Q24) เป็็นสาเหตุุหลััก เรายัังสัังเกต
เห็น็ว่่า KTB ได้้ควบคุุมค่่าใช้้จ่่ายด้าน
บุุคลากร สถานที่่� และอาจรวมถึึง
เทคโนโลยีีสารสนเทศ

 คงคำำ�แนะนำำ� "ซื้้�อ" และเป็็นหุ้้�น
แนะนำำ�

ในภาวะที่่�มีีความเสี่่�ยงด้้าน 
downside ต่่อการเติิบโตทาง
เศรษฐกิิจมากขึ้้�น ตลาดอาจให้ค้วาม
สำำ�คััญกัับประเด็็นคุุณภาพสิินทรััพย์์
และจึึงชอบธนาคารที่่�มีีงบดุุล
แข็็งแกร่งกว่า ดัังนั้้�น KTB ด้้วย
แนวโน้้มกำำ�ไรที่่�มีีความยืืดหยุ่่�น ควร
เห็น็การเติิบโตของราคาหุ้้�นที่่�ดีีกว่า 
เงิินปัันผลสููงพร้้อมความเป็็นไปได้้
ในการเพิ่่�มอััตราการจ่ายเงิินปัันผล
เป็็นอีีกปัจจััยบวก เรายัังคงคำำ�แนะนำำ� 
"ซื้้�อ" สำำ�หรัับ KTB โดยมููลค่่าที่่�เหมาะ
สมเท่่ากัับ 28.00 บาท 



มุุมวิิเคราะห์์หุ้้�น

บล.ทิิสโก้้ : KTC
แนะนำำ� ถืือ 
มููลค่่าที่่�เหมาะสม 53.00 บาท

KTC : คุุณภาพสิินทรััพย์์ที่่�แข็็งแกร่่ง
ยัังคงสนัับสนุุนผลกำำ�ไรสุุทธิิ

M A G A Z I N E  H O O N I N S I D E

ประเด็็นสำำ�คััญจากผลประกอบการ
ใน 1Q25 (มกราคม-มีีนาคม 2025) :

• บััตรกรุงไทย (KTC) รายงาน
กำำ�ไรแบบ stand-alone ใน 1Q25 
ทรงตััว QoQ และ YoY ที่่� 1.88 พััน
ล้้านบาท สอดคล้้องกัับประมาณ
การของเรา ในระดัับงบการเงินิรวม 
(รวมธุุรกิิจลีีสซิ่่�ง) กำำ�ไรสุุทธิิลดลง
เล็็กน้้อยเป็็น 1.86 พัันล้้านบาทใน 
1Q25

• การเติิบโตของสิินเชื่่�อ : 
สอดคล้้องกัับฤดููกาล (มีีการชำำ�ระคืืน
ใน 1Q หลัังจากค่่าใช้้จ่่ายประกัันและ
การใช้้จ่่ายช่่วงวัันหยุุดในไตรมาส 4) 
พอร์์ตสิินเชื่่�อรวมของ KTC (บััตร
เครดิิตและสิินเชื่่�อส่่วนบุุคคล) ลดลง 
3.6% QoQ เหลืือ 1.05 แสนล้้าน
บาท เมื่่�อเทีียบเป็็นรายปีี สิินเชื่่�อยััง
คงสููงขึ้้�น 2.7% สิินเชื่่�อบััตรเครดิิต
ลดลง -5.0% QoQ (+1.5% YoY) 
เหลืือ 7.03 หมื่่�นล้้านบาท และสิิน
เชื่่�อส่่วนบุุคคลทรงตััว QoQ (+5.2% 
YoY) อยู่่�ที่่� 3.49 หมื่่�นล้้านบาท

• คุุณภาพสิินทรััพย์์ : ในส่่วนของ
งบเฉพาะกิิจการ ยอด NPL ลดลง 
-7.0% QoQ เหลืือ 1,651 ล้้านบาท 
ส่่งผลให้อั้ัตราส่่วน NPL ลดลง
เป็็น 1.58% ใน 1Q25 จาก 1.64% 
ใน 4Q24 NPL บััตรเครดิิตลดลง 
8.6% QoQ เหลืือ 844 ล้้านบาท 
และ NPL สิินเชื่่�อส่่วนบุุคคลลดลง 

5.4% QoQ เหลืือ 807 ล้้านบาท ส่่ง
ผลให้ ้credit cost (ค่่าเผื่่�อหนี้้�สงสััย
จะสููญ) ลดลงเหลืือ 5.63% ต่ำำ�กว่่า
ไตรมาสก่่อนที่่� 6.17% อย่่างมีีนััย
สำำ�คััญ และต่ำำ�กว่่าช่่วงเดีียวกัันของ
ปีีก่่อนที่่� 6.09% อััตราส่่วนการตั้้�ง
สำำ�รองต่่อ NPL ในงบเฉพาะกิิจการ
อยู่่�ที่่� 450% เพ่ิ่�มขึ้้�นจาก 413% ใน
ไตรมาสก่่อน

• อััตราส่่วนค่่าใช้้จ่่ายต่่อรายได้้ : 
ค่่าใช้้จ่่ายในการขายและบริิหารเพ่ิ่�ม
ขึ้้�นตามแนวทางที่่�บริิษััทให้ไ้ว้้ก่่อน
หน้้านี้้� โดยค่่าใช้้จ่่าย SG&A เพ่ิ่�มขึ้้�น 
2.7% QoQ และ 5.7% YoY เป็็น 2.5 
พัันล้้านบาท ส่่งผลให้อั้ัตราส่่วนค่่า
ใช้้จ่่ายต่่อรายได้้เพ่ิ่�มขึ้้�นเป็็น 36.7% 
ใน 1Q25 เทีียบกัับ 35.2% ใน 1Q24 
ประกอบกัับรายได้้ค่่าธรรมเนีียมและ
รายได้้จากการติิดตามหนี้้�ที่่�อ่่อนตััว
ตามฤดููกาล (ลดลง -4% YoYเหลืือ 
977 ล้้านบาท)

มุุมมองของเรา :

• กำำ�ไรสุทธิสิำำ�หรัับ 1Q25 
สอดคล้้องกัับประมาณการของ
เรา แม้้ว่่ากำำ�ไรก่่อนสำำ�รองจะลดลง 
-5.8% QoQ แต่่คุุณภาพสินทรัพย์์
ที่่�ดีีกว่่าที่่�คาดการณ์์นำำ�ไปสู่่�การตั้้�ง
สำำ�รองที่่�ต่ำำ�ลง (-10.3% QoQ) และ
สนัับสนุุนกำำ�ไรรวมที่่�ทรงตััว เรา
สัังเกตว่่า 1Q มัักไม่่ใช่่ไตรมาสที่่�
แข็็งแกร่่งตามฤดููกาลสำำ�หรัับผู้้�

ให้บ้ริิการบััตรเครดิิต เราพบว่่ามีี
เซอร์์ไพรส์์เชิิงบวกในการลดลง
ของ NPL อย่่างต่่อเนื่่�อง ตอกย้ำำ�ว่่า
กระบวนการคััดกรองและอนุุมััติิของ 
KTC ยัังคงเข้้มงวด 

• ปัจจุบันเราคาดการณ์การเติบโต
ของกำ�ำไร 14.2% เป็น 8.49 พัน
ล้านบาทในปี 2025 เร่งตัวจากการ
เติบโตของกำ�ำไรรวมที่ 1.9% ในปี 
2024 หุน้ลดลง -7.5% ตั้งแต่ต้น
ปีมาอยู่ที่ 46.25 บาท (เทียบกับ 
SETFIN -13.1% และ SET -17.8%) 
และปัจจุบันซื้อขายที่ค่า PER เพียง 
14.0 เท่าสำ�ำหรับปี 2025 ซึ่งเป็นการ
ปรับลดลงอย่างมากจาก 28.9 เท่า
ในปี 2021 และดังนั้นการลดลงจาก
ระดับนี้ควรจะมีจำ�ำกัดในมุมมองของ
เรา สนับสนุนคำ�ำแนะนำ�ำ ”ถือ“ ของ
เรา ด้วยลูกค้าของ KTC ที่เน้นกลุ่ม
รายได้ปานกลางถึงสูง และคุณภาพ
สินทรัพย์ที่ยังคงสร้างความ
ประหลาดใจในเชิงบวก เราอาจเหน็ 
KTC ก้าวขึ้นมาเป็น 'safe haven' 
ของกลุ่มในช่วงความไม่แน่นอนทาง
เศรษฐกิจ

• คงคำ�ำแนะนำ�ำ “ถือ” สำ�ำหรับ KTC 
โดยมูลค่าที่เหมาะสมเท่ากับ 53.00 
บาท



มุุมวิิเคราะห์์หุ้้�น

บล.ทิิสโก้้ : TTB 
แนะนำำ�ซื้้�อ
มููลค่่าที่่�เหมาะสม 2.30 บาท

TTB : ประเด็็นสำำ�คััญจากการประชุุมนัักวิิเคราะห์ ์(1Q25)

M A G A Z I N E  H O O N I N S I D E

TTB รายงานกำำ�ไรสุทธิิ
ใน 1Q25 ที่่� 5.1 พัันล้้าน
บาท (+2% QoQ/-5% YoY) 
สอดคล้้องกัับการคาด
การณ์์ของเรา แต่่ต่ำำ�กว่่า 
Bloomberg consensus 5%

มุุมมองของเราหลัังการ
ประชุุม : ยัังคงมุุมมองเชิิง
บวก กลยุุทธ์การปล่่อยสิินเชื่่�อ
ที่่�ระมััดระวัังพร้อมกัับการสะสม 
management overlay จะ
ช่่วยควบคุุม credit cost ใน
กรณีีที่่�เศรษฐกิิจชะลอตััว การ
ควบคุุมค่่าใช้้จ่่ายดำำ�เนิินงาน
ร่่วมกัับสิิทธิิประโยชน์์ทางภาษีี
จะช่่วยรองรัับผลกำำ�ไร ทำำ�ให้ย้ััง
คงอััตราผลตอบแทนเงินิปัันผล
ในระดัับสููง เรายัังคงคำำ�แนะนำำ� 
"ซื้้�อ" มููลค่่าที่่�เหมาะสม 2.30 
บาท และเป็็นหุ้้�นแนะนำำ�

สิินเชื่่�อ :

• ผู้้�บริิหารชี้้�แจงว่่าการหด
ตััวของสิินเชื่่�ออย่่างต่่อเนื่่�อง
มีีสาเหตุุหลัักมาจากความไม่่
แน่่นอนทางเศรษฐกิิจ ธนาคาร
ต้้องการรัักษางบดุุลให้้

แข็็งแกร่่งจึึงยัังคงเข้้มงวดกัับ
สิินเชื่่�อใหม่่

• เนื่่�องจากแนวโน้้มอััตรา
ดอกเบี้้�ยที่่�ลดลง กลยุุทธ์การ
ปล่่อยสิินเชื่่�อของธนาคารมุ่่�ง
เน้้นไปที่่�สิินเชื่่�อประเภทที่่�มีีผล
ตอบแทนสููงเพื่่�อช่่วยรองรัับ 
NIM ธนาคารยัังได้้ลดระยะ
เวลาของเงินิฝาก (โดยเฉพาะ
ในเงินิฝากประจำำ�) เพื่่�อบริิหาร 
NIM

คุุณภาพสิินทรััพย์์ :

• เกี่่�ยวกัับโครงการ "คุุณสู้้� เรา
ช่่วย" ขณะนี้้�มีีสิินเชื่่�อ 6% ของ
สิินเชื่่�อทั้้�งหมดที่่�มีีสิทธิ์์� โดยมีี
อััตราการเข้้าร่่วมโครงการ 
28% ของ 6% (ประมาณ 
2%) ใกล้้เคีียงกัับอััตราของ
อุุตสาหกรรม แม้้ว่่าธนาคาร
จะต้้องใช้้เวลาก่่อนที่่�จะปรัับ
ระดัับสิินเชื่่�อ การชำำ�ระคืืนเงินิ
กู้้�โดยลููกค้้าในโครงการจะช่่วย
ลดจำำ�นวน ECL ส่่งผลให้เ้งินิ
สำำ�รองลดลง ผู้้�บริิหารเชื่่�อว่่า
ผลกระทบสุุทธิิของโครงการจะ
เป็็นบวกเล็็กน้้อย

 ค่่าใช้้จ่่ายดำำ�เนิินงาน :

• ด้้วยการนำำ�แพลตฟอร์์ม
ดิิจิิทััลมาใช้้ ธนาคารได้้ลด
จำำ�นวนสาขาและพนัักงาน (ทั้้�ง
สองอย่่างลดลง QoQ) ช่่อง
ทางดิิจิิทััลช่่วยในการดึึงดููด
ลููกค้้าและรัักษาความพึึงพอใจ
ของลููกค้้า

• ธนาคารกำำ�ลัังเปิิดตััว
แพลตฟอร์์มดิิจิิทััลภายใน
องค์์กรใหม่่เพื่่�อเพ่ิ่�มขีีดความ
สามารถและประสิิทธิิภาพของ
พนัักงาน

ความเป็็นไปได้้ในการควบรวม
กิิจการกัับ KTB :

• ผู้้�บริิหารปฏิิเสธข่่าวลืือ
เกี่่�ยวกัับความเป็็นไปได้้ในการ
ควบรวมกิิจการกัับ KTB ซีี
อีีโอกล่่าวว่่า TCAP ซึ่่�งถืือ
หุ้้�น 25% ของ TTB ได้้ออกมา
ปฏิิเสธข้้อตกลงเช่่นกััน (ด้้วย
การถืือหุ้้�นมากกว่่า 20% พวก
เขาสามารถใช้้สิิทธิคิััดค้้านข้้อ
ตกลงได้้) 



มุุมวิิเคราะห์์หุ้้�น

บล.ลิิเบอเรเตอร์์ : MONO
แนะนำำ� BUY

Equality for All MONO : 
บมจ.โมโน เน็็กซ์์ ตััวช่่วยเกรด A มาแล้้ว

ราคาเป้้าหมาย 1.45 บาท

M A G A Z I N E  H O O N I N S I D E

งานถ่่ายทอดฟุตบอลคืืบหน้้าไปเกิิน 
80% เตรียมเปิิด Main Sponsor 
ใจปล้ำำ�ดััน 1 พััน ลบ.ผบห.แย้้มราคา
บริิการต่ำำ� แต่่เป้้าสููง 3 ล้้านคน ขณะ
ที่่�เราคงเป้้าเดิิมไว้้ก่่อน 2 ล้้านคน

ความคืืบหน้้าการถ่่ายทอดฟุตบอล : 
สรุุปดัังต่่อไปนี้้�

23 เม.ย. JAS จะเปิิดตััวผู้้�สนัับสนุุน
อย่่างเป็็นทางการ โดย Main 
Sponsor จะเป็็น Mobile Operator 
รายใหญ่่ลููกค้้า 45.7 ล้้านเบอร์์ ที่่�จะ
สนัับสนุุนเงิินปีีละ 1,000 ลบ. (ค่่า
ลิิขสิิทธิ์์� JAS + การตลาด MONO) 
นั่่�นจะทำำ�ให้ต้้้นทุุนการตลาดของ 
MONO จะต่ำำ�กว่่าประมาณการของ
เรา ขณะที่่� JAS จะลดต้้นทุุนลิิขสิิทธิ์์�
ที่่�ต้้องจ่่ายเองได้้ 20-30% (จาก
ต้้องจ่่ายเองปีีละ 3,000 ลบ.) ขณะ
ที่่� Exclusive Partner จะเป็็น เบีียร์์ 
มอเตอร์์ไซค์์ และ พลัังงาน ส่่วน 
Media Partner ลงตััวแล้้วมีี ป้้าย
โฆษณา สำำ�นัักข่่าว ทีีวีี โรงหนััง 
เป็็นต้้น

ระบบถ่่ายทอดสดพร้้อม 80%+ 
แล้้วโดยทุุกขั้้�นตอนจะมีีช่่องทาง
สำำ�รองเสมอ ตั้้�งแต่่จานรัับสััญญาณ
ดาวเทีียมจากต่่างประเทศ 2 แห่ง่, 
ระบบ Link เชื่่�อมไปยััง Server ที่่�
สิิงคโปร์์ 2 เส้้นทาง, ระบบ Cloud 
บริิหาร content มีี AWS เป็็น
ช่่องทางหลััก และมีี Huawei และ 
Akamai สนัับสนุุน, ส่่วนช่่องทาง
รัับชมStreaming ผ่่าน MonoMAX 
ก็็ติิดตั้้�งกัับผู้้�ให้บ้ริิการมืือถืือ และ 

ทีีวีี แล้้ว ขณะที่่�กล่่อง Android ก็็
สามารถโหลด MonoMax เพื่่�อใช้้งาน
ได้้ทัันทีี

ค่่าบริิการมีีแนวโน้้มจะอยู่่�ที่่� 300 
ต้้นๆ/ เดืือน สอดคล้้องกัับแผน(ไม่่
เกิิน 400 บาท) ซึ่่�งจะต่ำำ�กว่าผู้้�ให
บริิการปัจจุุบัันเกืือบ 50% และ
เข้้าใกล้้ช่่องทางเถื่่�อนมาก ขณะ
ที่่� ผบห.ตั้้�งเป้้าสมาชิิก 3.0 ล้้านคน 
(สมมติิฐานเรา 2.0 ล้้านคน) จาก
ขนาดตลาด 6.4 ล้้านคน ล่่าสุุดโดย 
Nielsen Report (2025)

ความเสี่่�ยง : เราได้้สอบถามถึึง D/E 
สููง 5.3x และส่่วนผู้้�ถืือหุ้้�นต่ำำ� 428 
ลบ. ผบห.คาด 1H25 ฐานทุุนเพีียง
พอจะรองรัับได้้ก่่อนที่่�รายได้้จะเข้้า
มาอย่่างมีีนััยสำำ�คััญใน 3Q25 ตาม
จำำ�นวนสมาชิิก ขณะที่่�สถาบัันการเงิิน
ให้ค้วามเชื่่�อมั่่�นโครงการนี้้� และได้้
ขยายเวลาชำำ�ระหนี้้�ออกไปแล้้ว

จากตารางที่่� 1 จะเห็น็ว่่า ผบห.มอง
ไปที่่�กรณีี “เป็็นไปได้้” 3.0 ล้้านคน 
ขณะที่่�ประมาณการของเรายัังคงไว้้
ที่่� “มั่่�นใจ” 2.0 ล้้านคน เพื่่�อความ
อนุุรัักษ์์นิิยม

ขณะที่่�ตารางที่่� 2 จะเห็น็ว่่าในงวด 
4Q24 มีีขาดทุุนจากการดำำ�เนิินงาน
ปกติิราว 235 ลบ. ดัังนั้้�นระหว่่าง
รอรายได้้จากการถ่่ายทอดฟุุตบอล 
MONO ยัังคงต้้องเข้้มงวด และลด
ต้้นทุุนที่่�ไม่่จำำ�เป็็นออกไป ซึ่่�งการตั้้�ง 
Impairment asset กว่่า 432 ลบ. 

จะเป็็นส่่วนหนึ่่�งที่่�ทำำ�ให้ค้่่าตััดจำำ�หน่่าย
ลดลงในปีีนี้้�อีกด้้วย อย่่างไรก็็ดีี
ประเด็็นฐานทุุนยัังคงต้้องจัับตาอย่่าง
ระมััดระวััง

 จิ๊๊�กซอว์์สำำ�คััญมาแล้้ว

“ เรามีีมุุมมอง บวก ต่่อการประชุุม
ครั้้�งนี้้� สิ่่�งที่่�ตลาดน่่าจะชอบคืือ การ
ที่่� Main Sponsor พร้้อมสนัับสนุุน
ถึึงปีีละ 1,000 ลบ. ทำำ�ให้ ้JAS และ 
MONO จะประหยััดต้้นทุุนได้้มากกว่า
คาดขณะที่่�การเตรียมงานทำำ�ได้้น่่า
พอใจ ส่่วน ผบห.ดููมีีความมั่่�นใจมาก
ขึ้้�น เห็น็ได้้จากการวางเป้้าที่่�ชััดเจน
ที่่� 3.0 ล้้านคนอีีกด้้วย เสมืือนว่่าอาจ
มีี upside จากประมาณการของเรา
อีีกด้้วยอย่่างไรก็็ดีี โครงการนี้้�จะเริ่่�ม
เห็น็ผลใน 2-3 เดืือนข้้างหน้้า ขณะที่่�
ยัังมีีความเสี่่�ยงต้้องจัับตา จึึงเหมาะ
สำำ�หรัับนัักลงทุุนที่่�รัับความเสี่่�ยงได้้
สููง”

ESG Snapshot : MONO ให้ค้วาม
สำำ�คััญกัับการขัับเคลื่่�อนองค์์กรสู่่�
ความยั่่�งยืืนด้้วยแนวคิิด "MONO 
NEXT CARE” เน้้นการบููรณา
การเป้้าหมายการพััฒนาที่่�ยั่่�งยืืน 
(SDGs) ผ่่านกิิจกรรมที่่�สร้างคุุณค่่า
ร่่วม (CSV) และรัับผิิดชอบต่่อสัังคม 
(CSR) เพื่่�อเติิบโตอย่่างมั่่�นคงระยะ
ยาว

จรููญพัันธ์์ วััฒนวงศ์์ นัักวิิเคราะห์์
การลงทุุนปััจจััยพื้้�นฐาน #14076 
Jaroonpan.W@liberator.co.th



มุุมวิิเคราะห์์หุ้้�น

บล.ลิิเบอเรเตอร์์ : MEB
แนะนำำ� BUY

Equality for All MEB : บมจ.เมพ คอร์์ปอเรชั่่�น

ราคาเป้้าหมาย 33.40 บาท

M A G A Z I N E  H O O N I N S I D E

แนวโน้้มกำำ�ไรสุทธิ ิ1Q25 แผ่่ว 
q-q : เราคาด 108 ลบ. หดตััว 
-5.9% q-q เนื่่�องจากไม่่มีีราย
ได้้ดอกเบี้้�ยซึ่่�งโดยปกติิจะได้้รัับ
ใน 2Q และ 4Q แต่่คาดกำำ�ไร
ยัังขยายตััว +2.6% y-y จาก
จำำ�นวน MAU แพลตฟอร์์ม 
meb และ readAwrite ขยาย
ตััว +8.2% และ +8.5% y-y 
ตามลำำ�ดัับ และจำำ�นวนผู้้�ใช้้รวม
เพิ่่�มราว +2 ล้้านคน y-y เป็็น 
14 ล้้านคน

รายได้้ยัังคงเดิินหน้้า : จาก
จำำ�นวนผู้้�ใช้้ที่่�เติิบโตเราคาดราย
ได้้ 565 ลบ. ขยายตััว +0.2% 
q-q และ +8.2% y-y ส่่วนหนึ่่�ง
เป็็นผลจากมาตรการ Easy 
E-Receipt ที่่� ผบห. เผยได้้ผล
ตอบรัับดีี แม้้มีีการลดวงเงินิใช้้
จ่่ายสิินค้้าลดลงจาก 50,000 
บาท เหลืือ 30,000 บาท ส่่วน
อััตรากำำ�ไรขั้้�นต้้นคาดทรงตััวทั้้�ง 
q-q และ y-y อยู่่�ที่่� 31.4%

ไม่่กระทบจากเหตุุแผ่่นดิินไหว : 
แม้้งานสััปดาห์ห์นัังสืือที่่�จััดขึ้้�น
ช่่วงปลายเดืือน มีี.ค. ณ ศููนย์์ฯ 
สิิริิกิิติ์์� จะมีีผู้้�คนบางตาจากเหตุุ
แผ่่นดิินไหวในวัันที่่� 28 มีี.ค. 
อย่่างไรก็็ดีีผบห. มองไม่่มีีผลต่่อ

งานสััปดาห์ห์นัังสืือที่่�บ้้านซึ่่�งจััด
ขึ้้�นในช่่วงเวลาเดีียวกััน

E-reader ไปได้้ดีี : ผบห. เผย
การขาย E-reader ใน 1Q25 
ยัังทรงตััว q-q ในระดัับสููง และ
ขยายตััว y-y ระดัับสองหลััก 
โดย MEB ยัังมองเทรนด์์เป็็น
ขาขึ้้�นจากกระแส Digitization 
ของทั้้�งกลุ่่�มวััยรุ่่�น และผู้้�สูงอายุุ
ที่่�ชื่่�นชอบฟีีเจอร์์การขยายตััว
อัักษรให้อ้่่านง่่าย

คำำ�แนะนำำ� : แม้้กำำ�ไรสุทธิ ิ1Q25 
มีีแนวโน้้มจะทำำ�ได้้เพีียง 21.2% 
ของประมาณการ แต่่เราคง
ประมาณการปีี 2025 ไว้้ก่่อน
ที่่� 508 ลบ. แม้้ว่่ารายได้้ 1Q25 
จะเติิบโตน้้อยกว่่าเป้้ารายได้้ 
ผบห. ที่่� 10-15% แต่่ด้้วยจัังหวะ
การรัับรู้้�รายได้้ดอกเบี้้�ยรัับ และ 
GPM ที่่�คาดจะขยายตััวจากผล
ของ Economies of scale 
เราเชื่่�อว่่ากำำ�ไรจะเร่่งขึ้้�นมาหา
ประมาณการกำำ�ไรของเราปีีนี้้�ได้้

แผ่่วนิิด แต่่ยัังไปได้้เรื่่�อยๆ

“ ผบห. เผยการเติิบโตของ 
LunarWrite ยัังตามเป้้า มีียอด

ดาวน์์โหลดเติิบโตขึ้้�นเรื่่�อยๆ เรา
คาดจะเห็น็ความชััดเจนในอีีก 
1-2 ปีีข้้างหน้้าว่่าจะเป็็น New 
s-curve ของ MEB ได้้หรืือไม่่ 
แนะนำำ�ทยอยสะสมเพื่่�อลงทุุน
ระยะยาว และเติิบโตไปกัับเท
รนด์์การอ่่าน E-book นอกจาก
นี้้� ผบห.เริ่่�มเผยถึึง upside 
จากการพัฒนาการเรื่่�องควบ
รวมกิิจการเข้้ามาเพิ่่�มเติิมอีีก
ด้้วย ”

ESG Snapshot : MEB เป็็น
ผู้้�นำำ�แพลตฟอร์์มวรรณกรรม
ออนไลน์ที่่�เน้้นลดผลกระทบ
ด้้านสิ่่�งแวดล้้อมผ่่านบริิการ 
E-Book และ Digital Content 
ซึ่่�งลดการใช้้กระดาษอย่่าง
ชััดเจน บริิษััทให้ค้วามสำำ�คััญ
กัับการขยายฐานความรู้้� ส่่ง
เสริิมการเรีียนรู้้�แก่่สังคมด้้วย
แพลตฟอร์์มที่่�เข้้าถึึงง่่าย

จรููญพัันธ์์ วััฒนวงศ์์ นััก
วิิเคราะห์ก์ารลงทุุนปััจจััยพื้้�น
ฐาน #14076 Jaroonpan.W@
liberator.co.th

จิิรภััทร คงบััว ผู้้�ช่่วยนััก
วิิเคราะห์ ์Jirapat.K@ 
liberator.co.th



มุุมวิิเคราะห์์หุ้้�น

บล.ลิิเบอเรเตอร์์ : DUSIT
แนะนำำ� BUY

Equality for All

ราคาเป้้าหมาย 13.20 บาท

M A G A Z I N E  H O O N I N S I D E

DUSIT : บมจ.ดุุสิตธานีี

ปีี 2024 เป็็นไปตามแผนธุุรกิิจ : DUSIT 
ขาดทุุน -237 ลบ. ขาดทุุนมากกว่่าคาดของ
เราที่่� -133 ลบ. แต่่ก็็ขาดทุุนลดลงจาก -570 
ลบ. ในปีี 2023 ตามที่่�มองไว้้ โดยปีี 2024 
ยัังอยู่่�ในช่่วงพััฒนาโครงการใหญ่่ DCP ซึ่่�ง
เฟสแรก รร.ดุุสิตธานีี กรุุงเทพ เปิิดให้บ้ริิการ
ในเดืือน ก.ย. 2024 ขณะที่่�ไส้้ใน DUSIT มีี
พััฒนาการที่่�น่่าพอใจ

แม้้การท่่องเที่่�ยวเอเชีียฟ้ื้� นเพีียง 88% ของ
ช่่วง Pre-COVID (ที่่�มา UNWTO) แต่่อัตรา
เข้้าพัักของ DUSIT ทำำ�ได้้ 72.5% สููงกว่่าปีี 
2023 ที่่� 70.4% ขณะที่่� ADR เพ่ิ่�ม +7.2% y-y 
ส่่งผลให้ ้RevPar น่่าพอใจมาก +11.1% y-y 
ซึ่่�งสููงกว่่าช่่วง Pre-COVID ไปแล้้ว

4Q24 ซึ่่�งเป็็นฤดููท่่องเที่่�ยว DUSIT มีีกำำ�ไร
สุุทธิิ 310 ลบ. พลิิกจากขาดทุุน -538 ลบ. 
ใน 3Q24 และ -146 ลบ. ปีีก่่อน ซึ่่�งระหว่่าง
ไตรมาสมีีรายได้้จากการส่่งมอบงานอาคาร
ค้้าปลีีกโครงการ DCP เกืือบ 4 พััน ลบ. (67% 
ของรายได้้) อย่่างไรก็็ดีีเนื้้�อธุุรกิิจทำำ�ได้้ดีี 
RevPar +42.9% q-q และ +3.5% y-y ขณะ
ที่่� รร.ดุุสิตธานีี กรุุงเทพ เริ่่�มบริิการด้้วยอััตรา
เข้้าพััก 27.6% ที่่� ADR 10,730 บาท เป็็นไป
ตามแผน

เป้้าหมายปีี 2025 : ผบห.คาดรายได้้ ธุุรกิิจ
โรงแรม (ไม่่รวม รร.ดุุสิตธานีี กรุุงเทพ) 
เติิบโต 15-18% อััตราเข้้าพััก +2.0% เป็็น 
75.0% ส่่วน ADR +7.0% y-y, ธุุรกิิจอาหาร
โต 20-25%, การศึึกษาโต 10-12% EBITDA 
พลิิกเป็็นบวก, คอนโดฯ Dusit Residences 

คาดขาย 95% แล้้วโอนปลายปีี, รร.ดุุสิตธานีี 
กรุุงเทพ เปิิดเต็็มรููปแบบ 2Q25 จาก 70% 
สิ้้�นปีี 2024 เป้้าอััตราเข้้าพััก 56% และ ADR 
เพ่ิ่�ม 8-10% จาก 10,730 บาท

เรามองว่่าเป้้าหมายมีีความเป็็นไปได้ ้
เนื่่�องจาก DUSIT มีีฐานลููกค้า้ชาวจีนเพีียง 
4.9% เทีียบกับัภาพอุตสาหกรรม 18.9% 
ทำำ�ให้จ้ำำ�กัดั ขณะที่่�สิินทรััพย์ด์ำำ�เนิินงาน 1.3 
หมื่่�นห้อ้งพััก ก็ก็ระจายไป 18 ประเทศทั่่�วโลก

ปรัับประมาณการ : หลัังประชุุมนัักวิิเคราะห์ ์
เรามีีการปรัับประมาณการกำำ�ไรลง จาก
ประเด็็นดัังต่่อไปนี้้�

อััตราเข้้าพัักโรงแรม (ไม่่รวม รร.ดุุสิตธานีี 
กรุุงเทพ) ปรัับลงจาก 77.0% เป็็น 75.0% 
ตามเป้้า ผบห. ซึ่่�งผนวกกัับเรามองว่่าเป้้านััก
ท่่องเที่่�ยวต่่างชาติิ 40 ล้้านคนก่่อนหน้้าของ
ทางการ มีีความท้้าทายมาก เรามองว่่าระดัับ 
38 ล้้านคน มีีความเป็็นได้้

อััตราเข้า้พัักโรงแรมดุสิุิตธานีี กรุุงเทพ ปรับ
ลงจาก 65.0% เป็็น 56.0% ตามเป้้า ผบห.

การโอนคอนโดนฯ Dusit Residence เรา
ปรัับสมมติิฐานลงจาก 35.0% เป็็น 10.0% 
ในปีีนี้้� จากแผนการโอนในปลายปีี, สภาวะ
เศรษฐกิิจซบเซา รวมถึึง sentiment เชิิงลบ
ต่่ออาคารสููงใน กทม.

เราคาดกำำ�ไรสุุทธิปีิีนี้้� 139 ลบ. จากการ

ปรับสมมติฐิานข้า้งต้น้ และการโอน Dusit 
Residence ที่่�ไปเพิ่่�มน้ำำ�หนัักที่่�ปีีหน้้า แต่่
ทว่่ากำำ�ไรยังัคงให้ภ้าพ Turnaround จาก
ขาดทุุน -237 ลบ.ปีีก่อ่น และคาดกำำ�ไรจะเร่่ง
ตัวัเป็็น 2.9 พััน ลบ.ในปีี 2026 (ปรับเพิ่่�ม
ขึ้้�น 54.7%) จากการโอน Dusit Residence 
90.0% ของมููลค่า่โครงการ

ช้อ้นแบบเน้้นๆ

“ แม้้ว่่าเราจะมีีการปรับประมาณการปีีนี้้�ลง 
ทว่่าน้ำำ�หนัักส่่วนใหญ่เ่กิดิจากน้ำำ�หนัักการ
โอน Dusit Residence ไปที่่�ปีีหน้้า ขณะที่่� 
รร.ดุสิุิตธานีี กรุุงเทพ มีีการปรับอััตราเข้า้
พัักลงเล็็กน้้อยในช่ว่งแรกของการให้บ้ริิการ
อย่า่งไรก็ด็ีภีาพการ Turnaround ยังัเป็็นไป
ตามที่่�มองไว้้ ปััจจุุบันัหุ้้�นซื้้�อขายเพีียง P/BV 
0.7x ขณะที่่�สิินทรััพย์ก์ำำ�ลัังเพิ่่�มทำำ�งานพลิิก
สร้้างมีีกำำ�ไรแล้้ว เรามองว่่า DUSIT เป็็นตัวั
เลืือกที่่�ดีสีำำ�หรัับการช้อ้นซื้้�อของนัักลงทุุน
ระยะยาว ”

ESG Snapshot : DUSIT ให้ค้วามสำำ�คััญกัับ
ความยั่่�งยืืนโดยมุ่่�งเน้้นการลดคาร์์บอน การ
ใช้้ทรัพยากรอย่่างมีีประสิิทธิิภาพ และการ
สนัับสนุุนชุุมชน อุุตสาหกรรมโรงแรมกำำ�ลััง
เผชิิญความท้้าทายจากต้้นทุุนพลัังงานที่่�เพ่ิ่�ม
ขึ้้�น, มาตรฐาน ESG ที่่�เข้้มงวดขึ้้�น และความ
ต้้องการของลููกค้้าที่่�ให้ค้วามสำำ�คััญกัับความ
ยั่่�งยืืนมากขึ้้�น

จรููญพัันธ์์ วััฒนวงศ์์ นัักวิิเคราะห์ก์ารลงทุุน
ปััจจััยพื้้�นฐาน #14076 Jaroonpan.W@
liberator.co.th



มุุมวิิเคราะห์์หุ้้�น

บล.ลิิเบอเรเตอร์์ : TU
แนะนำำ� HOLD

Equality for All
TU : บมจ.ไทยยููเนี่่�ยน กรุ๊๊�ป

ราคาเป้้าหมาย 11.20 บาท

M A G A Z I N E  H O O N I N S I D E

1Q25 คาดกำำ�ไรสุทธิ ิ655 ลบ. หดแรง -43% 
y-y และ -46% q-q : หลััก ๆ มาจากยอดขาย
ที่่�ลดลง และยัังได้้รับผลจากค่่าใช้้จ่่ายที่่�เพิ่่�ม
ขึ้้�น และอััตราภาษีีจ่่าย GMT ที่่�เพิ่่�ม

กลุ่่�ม Ambient (51% ของยอดขาย) ยอด
ขายลดลง 2-3% q-q ลดลง 5-8% y-y จาก
ราคาปลาทููน่่าเพ่ิ่�มขึ้้�นส่่งผลให้ค้ำำ�สั่่�งซื้้�อ OEM 
ชะลอตััว, ขณะที่่�ปีีที่่�แล้้วฐานสููง และอุุปสงค์์ใน
สหรััฐ-ยุุโรปยัังไม่่ดีีกลุ่่�ม Frozen (29%) ยอด
ขายลดลงระดัับ 2 หลัักทั้้�ง y-y และ q-q จาก
อุุปสงค์์ลดลงทั้้�งในสหรััฐ และยุุโรป แม้้ว่่า
อุุปสงค์์ในเอเชีียจะดีีก็็ตามแต่่ไม่่สามารถชดเชย
ได้้

กลุ่่�มอาหารสััตว์์เลี้้�ยง (12%) ยอดขายหดตััว 
2-3% y-y แต่่ลด 2 หลััก q-q ในทิิศทางเดีียว
กัับที่่�เราเคย preview ในรายงานของ ITC 
อััตรากำำ�ไรขั้้�นต้้นคาดลดลงอยู่่�ที่่� 18.5% จาก
ยอดขายหดตััว ค่่าเงินิแข็็งค่่า และอััตรากำำ�ไร
ขั้้�นต้้นของ ITC ลดลง

ค่่าใช้้จ่่ายขายและบริิหารต่่อยอดขายคาดจะสููง
กว่่าเป้้าที่่�เคยให้ไ้ว้้ที่่� 13-13.5% จากมีีค่่าใช้้จ่่าย 
transformation cost และมีีค่่าใช้้จ่่ายด้้าน
การตลาดเพื่่�อกระตุ้้�นยอดขายรัับรู้้�ส่่วนแบ่่ง
กำำ�ไรจากบ. ร่่วมดีีขึ้้�น y-y จาก Avanti ที่่�ยัังดีี
ต่่อ และดอกเบี้้�ยจ่่ายลดลงจากอััตราดอกเบี้้�ย
ลดลง และคาดอััตราภาษีีจ่่ายจะเพ่ิ่�มเป็็น 11% 
ตามเกณฑ์์ GMT ที่่�เริ่่�มต้้นใช้้ปีีนี้้�

คาดกำำ�ไรปกติิที่่� 605 ลบ. แต่่คาดมีีกำำ�ไรจาก
อััตราแลกเปลี่่�ยนราว 50 ลบ. ส่่งผลให้ก้ำำ�ไร
สุุทธิิคาดจะอยู่่�ที่่� 655 ลบ. หดแรง -43% y-y 
และ -46% q-q

มาตรการขึ้้�นภาษีีนำำ�เข้้าสหรััฐกระทบทั้้�งแม่่และ
ลููก : มาตรการขึ้้�นภาษีีนำำ�เข้้าสหรััฐกัับไทยนั้้�น 
เราคาดว่่าจะส่่งผลกระทบต่่อการส่่งออกของ
ไทย โดยยอดขายของกลุ่่�ม TU ที่่�ส่่งไปสหรััฐ 
และแคนาดาอยู่่�ที่่� 40% ของยอดขาย ซึ่่�งในที่่�
นี้้�รวมยอดขาย ITC อยู่่�ด้้วย และหากแยกตาม
ธุุรกิิจพบว่่ายอดขาย Ambient (50% ของ
ยอดขาย) มีีการขายในสหรััฐราว 30% กลุ่่�ม
อาหารแช่่แข็็ง (30%) มีีการขายในสหรััฐ 50% 
ยอดขาย ITC (13%) มีีการขายในสหรััฐ 50% 
และกลุ่่�มสิินค้้ามููลค่่าเพ่ิ่�ม (7%) ขายในสหรััฐ 
15-20% จากตััวเลขดัังกล่่าวเราคาดว่่าจะส่่ง
ผลกระทบต่่อการส่่งออกไปสหรััฐของ TU แม้้
ปััจจุุบัันจะมีีการเรีียกเก็็บภาษีีนำำ�เข้้าแล้้วก็็ตาม 
แต่่คาดจะส่่งผลต่่อกำำ�ลัังซื้้�อจากอััตราภาษีีเพ่ิ่�ม
ขึ้้�น

เราปรัับกำำ�ไรปี 2025 ลง 20% จากเดิิม : 
ผบห. ให้้เป้้าหมายปีี 2025 ดัังนี้้� ยอดขายเพิ่่�ม 
3-4% y-y อััตรากำำ�ไรขั้้�นต้้น 18.5%-19% 
ค่่าใช้้จ่่ายขายและบริิหารต่่อยอดขาย 13%-
13.5% จากแนวโน้้ม 1Q25 ที่่�ออกมาจะต่ำำ�
กว่่าที่่�เคยคาด รวมถึึงประเด็็นการขึ้้�นภาษีีจาก
สหรััฐทำำ�ให้้เราปรัับประมาณการลง 20% จาก
เดิิม โดยปรัับยอดขายเป็็น 131,774 ลบ. -5% 
y-y อััตรากำำ�ไรขั้้�นต้้นคงเดิิมที่่� 18.8% แต่่ปรัับ
ค่่าใช้้จ่่ายขายและบริิหารต่่อยอดขายเพิ่่�มเป็็น 
14.2%

ขณะที่่�การเริ่่�มใช้้ภาษีีนิิติิบุุคคลขั้้�นต่ำำ� 15% 
(ตามเกณฑ์์ของ OECD – Global minimum 
Tax) ในไทยซึ่่�งคาดว่่า TU จะได้้รัับผลกระทบ
จากปััจจััยดัังกล่่าว เนื่่�องจากปััจจุุบััน อััตรา
ภาษีีจ่่ายสุุทธิิของ TU อยู่่�ที่่�เพีียง 8% ซึ่่�งต่ำำ�
กว่่าเกณฑ์์ตามกฎหมายกำำ�หนดที่่� 15% และ
ปรัับกำำ�ไรสุุทธิิลงเหลืือ 4,157 ลบ. -17% y-y 
ทำำ�ให้ไ้ด้้ราคาเหมาะสมใหม่่เป็็น 11.20 บาท/ หุ้้�น 
ทำำ�ให้เ้ราปรัับลดคำำ�แนะนำำ�ลงเป็็น “ถืือ”

เปลี่่�ยนแปลงโครงการหุ้้�นซื้้�อคืืนเพ่ิ่�มขึ้้�นจาก
เดิิม : TU แจ้้งเปลี่่�ยนแปลงโครงการหุ้้�นซื้้�อ
คืืนจากเดิิมวงเงินิ 3,000 ลบ. เพ่ิ่�มเป็็นไม่่เกิิน 
5,000 ลบ. จำำ�นวนหุ้้�นที่่�จะซื้้�อคืืนจากเดิิม 200 
ล้้านหุ้้�นเพ่ิ่�มเป็็น 445 ล้้านหุ้้�นคิิดเป็็น 9.99% 
จากเดิิมที่่� 4.49% โดยข้้อมููลล่่าสุุด TU ซื้้�อหุ้้�น
คืืนไปแล้้วจำำ�นวน 153.65 ล้้านหุ้้�น คิิดเป็็น
จำำ�นวนเงินิ 1,811 ลบ. คาดว่่าโครงการดััง
กล่่าวจะช่่วยประคองราคาหุ้้�นได้้บ้้าง

รอไปก่่อน

“จากแนวโน้้ม 1Q25 ที่่�ดููน่่ากัังวลทั้้�งยอดขาย
ที่่�ยัังดููต่ำำ�กว่่าเป้้าทั้้�งปีพอสมควร และแนว
โน้้มช่่วงที่่�เหลืือของปียัังอาจได้้รับผลจาก
มาตรการการขึ้้�นภาษีีในสหรััฐคาดอาจทำำ�ให้้
เป้้าที่่�ให้้ไว้้ดููมีีความน่่ากัังวลมากขึ้้�นแม้้ราคา
หุ้้�นปััจจุุบัันจะซื้้�อขายบน P/E25E 10.9 เท่่า 
ต่ำำ�กว่่าค่่าเฉลี่่�ยในอดีีต แต่่ก็็ไม่่ใช่่ตััวเลืือกต้้น 
ๆ จากปััจจัยลบที่่�รออยู่่� กลยุุทธ์์การลงทุุน รอ
ความชััดเจนจากมาตรการภาษีีซึ่่�งอาจเป็็นจุุด
เปลี่่�ยนต่่อกลุ่่�มนี้้�อีีกครั้้�ง เราจึึงลดน้ำำ�หนัักเป็็น 
ถืือ ”

ESG Snapshot : TU ยัังคงเป็็นผู้้�นำำ�ในด้้าน
ความยั่่�งยืืนในอุุตสาหกรรมอาหารทะเลทั่่�ว
โลกผ่่านกลยุุทธ์ SeaChange® 2030 ที่่�
มุ่่�งสู่่�การบรรลุุเป้้าหมาย Net Zero ภายใน
ปีี 2050 พร้อมการสนัับสนุุนการอนุุรักษ์์
ความหลากหลายทางชีีวภาพ โดยบริิษััทได้้
จััดสรรเงินิทุุน 7,200 ล้้านบาท ให้ก้ัับโครงการ 
SeaChange® ภายในปีี 2030

นารีี อภิิเศวตกานต์์ นัักวิิเคราะห์์การลงทุุน
ปััจจัยพื้้�นฐาน #17971naree.a@liberator.
co.th



มุุมวิิเคราะห์์หุ้้�น

 บล.เมย์์แบงก์์ : TTB
แนะนำำ�เป็็น “ถืือ”

TMBThanachart Bank (TTB TB)
ไร้้ปััจจััยหนุุนใหม่่ ลดคำำ�แนะนำำ�เป็็น “ถืือ”

ราคาเป้้าหมาย 2 บาท

M A G A Z I N E  H O O N I N S I D E

ปรับลดประมาณการกำ�ำไรจากการเติบโต
ของสินเชื่อและ NIM ที่ต่ำ�ำ

เราปรับลดคำ�ำแนะนำ�ำจาก “ซื้อ” เป็น “ถือ” 
และปรับราคาเป้าหมายลงเหลือ 2.00 บาท 
(P/BV ปี 68 ที่ 0.82 เท่า และ ROE 9.5%) 
จากเดิม 2.10 บาท หลังปรับลดประมาณ
การกำ�ำไรปี 68-69 ลง 7% เพ่ือสะท้อนการ
เติบโตสินเชื่อและ NIM ที่ลดลง เราชอบ 
TTB ในแงข่องการมุ่งเน้นปรับปรุง ROE ให้
เพ่ิมขึ้น โดยกลยุทธการขยายสินเชื่อแบบ
เลือกสรรจะส่งผลใหคุ้ณภาพสินเชื่อดีขึ้น
และความสามารถในการทำ�ำกำ�ำไรสูงขึ้นใน
ระยะยาว อย่างไรก็ตาม เราคาดว่ากำ�ำไร
จะเติบโตช้าในระยะส้ันจากแรงกดดันของ 
NIM และการหดตัวของสินเชื่อ ปัจจัยบวก
คือการซื้อหุน้คืนเร็วกว่าคาด ส่วนปัจจัย
เสี่ยงคือคุณภาพสินทรัพย์ที่อ่อนแอลง 
ทั้งนี้ KBANK (ราคาล่าสุด 148.50 บาท, 
คำ�ำแนะนำ�ำ “ซื้อ”, ราคาเป้าหมาย 180 บาท) 
และ KKP (ราคาล่าสุด 55.75 บาท, คำ�ำ
แนะนำ�ำ “ซื้อ”, ราคาเป้าหมาย 65 บาท) ยัง
คงเป็นหุน้เด่นของเราสำ�ำหรับกลุ่มธนาคาร

แนวโน้มรายได้ยังอ่อนแอ เน้นควบคุมค่า
ใช้จ่ายและลด credit cost

เรามีมุมมองเป็นกลางจากการประชุมกับ 
CEO เมื่อวันศุกร์ที่ผ่านมา โดยธนาคาร

จะยังคงเน้นรักษาคุณภาพพอร์ตสินเชื่อ 
และควบคุมทั้งค่าใช้จ่ายและต้นทุนความ
เสี่ยงจากการใหสิ้นเชื่อ (credit cost) เพ่ือ
ลดผลกระทบจากการหดตัวของสินเชื่อ
และ NIM ในปีนี้ ท่ามกลางภาวะเศรษฐกิจ
ที่อ่อนแอ เราคาดว่าสินเชื่อจะหดตัว -5% 
จากการชะลอตัวของสินเชื่อธุรกิจ SME 
และเช่าซื้อ โดยกลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่ลดการ
ใช้กำ�ำลังการผลิตและชำ�ำระหนี้ก่อนกำ�ำหนด
เพราะความไม่แน่นอนจากประเด็นภาษีการ
ค้า ขณะที่สินเชื่อที่ใหผ้ลตอบแทนสูงคาดว่า
จะเติบโตช้าลงจากการเข้มงวดด้านอนุมัติ
สินเชื่อ

ยังคงเป้าหมาย ROE 10% ภายในปี 69

TTB ยังยึดมั่นเป้าหมาย ROE ที่ 10% 
ภายในปี 69 โดย CEO ใหต้ั้งเป้าว่าจะมีการ
จ่ายปันผลในอัตราที่สูง รวมถึงการซื้อหุน้
คืน และการเติบโตแบบ Inorganic Growth 
ผ่านการควบรวมกิจการ (M&A) เพ่ือหนุน
การเติบโตของ ROE โดยมีอัตรา CET1 ที่
แข็งแกร่งอยู่ที่ 16% และอยู่ที่ 18.2% ณ 
ไตรมาส 1/68 ซึ่งเราคาดว่า TTB จะใช้
วงเงนิ 7 พันล้านบาททั้งหมดในการซื้อ
หุน้คืน หากธนาคารจ่ายปันผลเป็นเงนิสด
ที่ 0.13 บาทต่อหุน้ และซื้อหุน้คืน 7 พันล้าน
บาทต่อปีในช่วงปี 68-70 จะใหผ้ลตอบแทน
จากทุนรวมประมาณ 11% ของมูลค่าตลาด

ใน 3 ปีข้างหน้า (ดูรูปที่ 1) ส่วนโครงการ 
"You Fight We Help" มีการปรับ
โครงสร้างหนี้ไปแล้ว 2 หมื่นล้านบาท หรือ
ประมาณ 2% ของสินเชื่อรวม ณ ไตรมาส 
1/68

กำ�ำไร 1Q68 ลดลง 4% YoY จาก NIM ที่
ลดลง

สินเชื่อลดลง 2% QoQ จากการหดตัว
ของสินเชื่อเช่าซื้อ ธุรกิจ และ SME ขณะ
ที่ NIM ลดลง 11bps QoQ เหลือ 3.16% 
จากผลกระทบของการลดอัตราดอกเบี้ย
นโยบาย รายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ยทรงตัว QoQ 
โดยกำ�ำไรจากการซื้อขายชดเชยรายได้ค่า
ธรรมเนียมที่อ่อนตัว ค่าใช้จ่ายดำ�ำเนินงาน
ลดลง 6% YoY จากต้นทุนพนักงานและค่า
เช่าที่ลดลง TTB ตั้งสำ�ำรอง 4.6 พันล้าน
บาท (คิดเป็น credit cost 152bps) โดยใช้
สิทธประโยชน์ทางภาษี 1.2 พันล้านบาท และ
ตั้งสำ�ำรองพิเศษ 954 ล้านบาทใน 1Q68 
อัตราหนี้เสีย (NPL Ratio) เพ่ิมขึ้น 12bps 
QoQ เป็น 3.26% ขณะที่อัตราการเกิด
หนี้เสียใหม่ (NPL Formation) ลดลงเป็น 
1.64% จาก 1.74% ในปี 67

Jesada Techahusdin, CFA jesada.t@
maybank.com (66) 2658 5000 ext 
1395
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บล.เมย์์แบงก์์ : CPAXT
คงคำำ�แนะนำำ� ซื้้�อ

CP Axtra (CPAXT TB) คาด 1Q68 
เติิบโตในเกณฑ์์ดีี

ปรัับเป้้าหมายลงเป็็น 32 บาท

M A G A Z I N E  H O O N I N S I D E

ปรับเป้าหมายลงเป็น 32 บาทแต่
แนะนำ�ำ ซื้อ จากการเติบโตยังดี

เราคงคำ�ำแนะนำ�ำ ซื้อ สำ�ำหรับ CPAXT 
โดยเราคาดว่ากำ�ำไรปี 68 จะเติบโต
แข็งแกร่ง 17% YoY โดยได้แรงหนุน
จาก SSSG ที่เพ่ิมขึ้นในระดับปานกลาง 
การขยายสาขา การเพ่ิมขึ้นของอัตรา
กำ�ำไรขั้นต้น และการควบคุมค่าใช้จ่าย
ได้ดีโดยได้ประโยชน์ของการควบรวม
ธุรกิจ เราประเมินว่ากำ�ำไรใน 1Q68 จะ
เติบโต 9% YoY ก่อนจะเร่งตัวขึ้นในช่วง 
2H68 จากผลบวกจากการรวมธุรกิจ
ที่เพ่ิมมากขึ้นในด้านการประหยัดต้นทุน
และค่าใช้จ่าย เรามีการปรับราคาเป้า
หมาย (DCF) ลงเป็น 32 บาทจากเดิม 
38 บาท เนื่องจากปรับลดสมมติฐาน
อัตราการเติบโตในระยะยาวตามยอด
ขายที่เติบโตในอัตราชะลอลง

คาดกำ�ำไร 1Q68 เติบโตดี แม้ SSSG 
ทรงตัว

เราคาดว่ากำ�ำไรสุทธ 1Q68 เพ่ิมขึ้น 9% 
YoY เป็น 2.7 พันล้านบาท แต่ลดลง 

32% QoQ ตามปัจจัยฤดูกาล โดยคาด
ว่ายอดขายจะเติบโต 2% YoY จากการ
ขยายสาขาต่อเนื่อง และยอดขายช่อง
ทาง Omni-channel ที่เพ่ิมขึ้น โดยเรา
คาดว่า SSSG ของแม็คโครและโลตัสจะ
อยู่ที่ 1% และ 0% ตามลำ�ำดับ เนื่องจาก
ผลของปีอธิกสุรทินในปี 67 และเม็ดเงนิ
จากโครงการ e-receipt ที่ลดลงจากปี
ก่อน อย่างไรก็ดี สัดส่วนสินค้าที่มีอัตรา
กำ�ำไรสูงที่เพ่ิมขึ้นจะช่วยหนุนใหอั้ตรา
กำ�ำไรขั้นต้นเพ่ิมขึ้น 13bps YoY ขณะที่
ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารยังอยู่ใน
ระดับที่ควบคุมได้ดี

แนวโน้มกำ�ำไรเร่งตัวขึ้นใน 2H68

เราคาดว่ากำ�ำไรในช่วง 2H68 จะเติบโต
แข็งแกร่งขึ้นจากการรับรู้ประโยชน์
ของการรวมธุรกิจมากขึ้น โดยเฉพาะ
การเจรจาข้อตกลงการค้ากับซัพพลาย
เออร์ที่มีประสิทธภาพมากขึ้น และการ
ประหยัดต้นทุน โดย CPAXT ได้เร่ิม
เจรจากับซัพพลายเออร์ตั้งแต่ 1Q68 
แล้ว ทั้งนี้ เราปรับประมาณการกำ�ำไร
ปี 68-69 ขึ้นเล็กน้อย 0.4% และ 1.0% 

ตามลำ�ำดับ เพ่ือสะท้อนอัตรากำ�ำไรขั้นต้น
ที่เพ่ิมขึ้น โดยเราใหส้มมติฐาน SSSG 
ของแม็คโครและโลตัสที่ 2% สำ�ำหรับปี 
68

ปรับลดราคาเป้าหมายเป็น 32 บาท

แม้เรามีการปรับเพ่ิมประมาณการ
กำ�ำไร แต่เราได้ปรับลดราคาเป้าหมาย
ซึ่งประเมินด้วยวิธีคิดลดกระแสเงนิสด 
(DCF) ลงเป็น 32 บาท จากเดิมที่ 38 
บาท เนื่องจากปรับลดอัตราการเติบโต
ระยะยาว (Terminal growth) ลงเหลือ 
1.5% จากเดิม 2.0% อย่างไรก็ตาม เรา
ยังคงคำ�ำแนะนำ�ำ ซื้อ เนื่องจาก CPAXT 
ซื้อขายที่ระดับ PE ปี 68 ที่ราว 20 เท่า 
หรือ -1.5 SD จากค่าเฉลี่ย 5 ปี อีกทั้ง
คาดว่ากำ�ำไรหลักจะเติบโตแข็งแกร่ง 
17% YoY ในปี 68

Suttatip Peerasubsuttatip.p@
maybank.com(66) 2658 5000 
ext 1430
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บล.เมย์์แบงก์์ : COM7
คงคำำ�แนะนำำ� “ซื้้�อ”

Com7 PCL (COM7 TB) มีีดาวน์์ไซด์์จาก 
ADVANC และอััพไซด์มาจากแท็็กซี่่� EV

ราคาเป้้าหมาย 29.50 บาท

M A G A Z I N E  H O O N I N S I D E

คงคำ�ำแนะนำ�ำ “ซื้อ” ราคาเป้าหมายไม่
เปลี่ยนแปลงที่ 29.50 บาท

เราคงคำ�ำแนะนำ�ำ “ซื้อ” COM7 เพราะ 1) 
คาดว่ากำ�ำไรหลักปี 68 จะเติบโต 14% 
และ 2) คาดการณ์อัตราผลตอบแทน
เงนิปันผลที่ 4-5% ในปี 68-69 โดย
ในรายงานฉบับนี้ เราวิเคราะหผ์ลก
ระทบจากกลยุทธค้าปลีกเชิงรุกข
อง ADVANC (ถือเป็นความเสี่ยง
ต่อ COM7) และโครงการใหเ้ช่าแท็กซี่ 
EV ของ COM7 (ถือเป็นอัพไซด์ต่อ 
COM7) แม้ว่าเราคาดว่า ทั้งสองปัจจัย
นี้จะไม่มีผลกระทบอย่างมีนัยสำ�ำคัญ
ต่อ COM7 ในปี 68 เราคงราคาเป้า
หมายที่ 29.50บาท อิง P/E ปี 68 ที่ 19 
เท่า ปัจจุบัน อัตราส่วน P/E ปี 67/68 
ของ COM7 ต่ำ�ำกว่าของ SYNEX ถึง
แม้จะมีอัตราการเติบโตเฉลี่ย 3 ปี ของ 
EPS (CAGR) ที่สูงกว่าที่ 11% (เทียบ
กับ 7% ของ SYNEX) และมี ROE ปี 68 
ที่สูงกว่าที่ 36% (เทียบกับ 15% ของ 
SYNEX)

กลยุทธค้าปลีกของ ADVANC อาจเป็น
ความเสี่ยงในปี 69

ในปี 68 หวัหน้าคณะบริหารด้านธุรกิจ

ค้าปลีก ของ ADVANC วางแผนที่
จะปรับปรุงพ้ืนที่ร้านค้าและนำ�ำเสนอ
ผลิตภัณฑ์เพ่ิมเติมเพ่ือเพ่ิมผลกำ�ำไรของ
ร้านค้าปลีก ซึ่งอาจเป็นความเสี่ยงต่อ 
COM7 ในปี 69 อย่างไรก็ตาม เราคาด
ว่าจะไม่มีผลกระทบในปี 68 เนื่องจาก 
1) คงต้องใช้เวลาในการปรับเปลี่ยน
มุมมองของลูกค้าต่อ AIS Shop จาก
ร้านใหบ้ริการ (จ่ายบิล-ซื้อสมาร์ทโฟน
พร้อมแพ็กเกจ) เป็นร้านค้าปลีกสินค้า
ไอที และ 2) ADVANC จะเน้นเพ่ิมยอด
ขายในร้าน AIS Shop 228 แหง่ ซึ่งมี
จำ�ำนวนไม่มากเมื่อเทียบกับ 1,139 สาขา
ของ COM7 นอกจากนี้ COM7 อาจหา
กลยุทธตอบโต้ได้ ตัวอย่างเช่น ในช่วง
ปี 63-65 ทาง COM7 สามารถเพ่ิมส่วน
แบ่งตลาดได้ แม้ว่าผู้ใหบ้ริการมือถือมี
การลดราคาเคร่ืองเยอะกว่าปัจจุบันมาก

ธุรกิจใหเ้ช่าแท็กซี่ EV คิดเป็นอัพไซด์ 
4% ต่อกำ�ำไรหลักปี 69

COM7 คาดว่าใบอนุญาตของรถแท็กซี่
ส่วนใหญ่ในกรุงเทพฯ จะหมดอายุในปี 
68 (30,000 คัน) และ 69 (30,000 
คัน) ทำ�ำใหท้างบริษัทมีโอกาสทำ�ำธุรกิจ
ปล่อยเช่าแท็กซี่ EV โดยหากสามารถ
ปล่อยเช่าได้ 2,500 คันภายในส้ินปี 68 

เราคาดว่าธุรกิจนี้จะสร้างกำ�ำไรสุทธ
ราว 161 ล้านบาท (คิดเป็นอัพไซด์ 4% 
ต่อประมาณการกำ�ำไรหลักปี 69) การ
เปลี่ยนมาใช้ EV จะช่วยเพ่ิมกำ�ำไรต่อวัน
ของคนขับแท็กซี่ได้ราว 223-373 บาท 
จากต้นทุนเชื้อเพลิงที่ลดลง นอกจาก
นี้ COM7 จะโอนกรรมสิทธรถใหค้นขับ
หลังจากเช่า 6 ปี อย่างไรก็ตาม นับ
ตั้งแต่เร่ิมโครงการเมื่อ 10 มีนาคม 68 
มีการปล่อยเช่าไปประมาณ 100 คันจาก
จำ�ำนวนรถที่มีอยู่ 200 คัน

คาดการณ์กำ�ำไรหลักปี 68 เติบโต 14%

เราคาดว่ากำ�ำไรหลักปี 68 จะเติบโต 
14% จากการเติบโตของรายได้ 9% และ
อัตราส่วน SG&A ต่อรายได้ที่ลดลง 
(จากการปิดร้านที่มีผลการดำ�ำเนินงานไม่
ดีจำ�ำนวนมากในปี 67) ปัจจัยขับเคลื่อน
รายได้ในปี 68 ได้แก่ วัฏจักรการซื้อ
อุปกรณ์ที่มี AI การขยายสาขา และอาจ
รวมไปถึง iPhone 17 Air

Wasu Mattanapotchanart 
wasu.m@maybank.com (66) 2658 
5000 ext 1392
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บล.ฟิิลลิิป(ประเทศไทย) : HANA
แนะนำำ�ขาย 

---คาดกำำ�ไร 1Q68 ยัังอ่่อนตััว y-y---

ราคาพื้้�นฐาน 15.50 บาท

M A G A Z I N E  H O O N I N S I D E

คาด 1Q68 กำำ�ไร 204 ลบ. 
-34.9%y-y จากระดัับรายได้้ที่่�ลดลง 
ความกัังวล tariff ทำำ�ให้ด้ีีมานด์์และ
การบริิหารสต๊๊อกของคู่่�ค้้าอยู่่�ใน
ระดัับต่ำำ� ซึ่่�งทำำ�ให้ ้SG&A to sale 
ปรัับตััวสููงขึ้้�นตาม ดีีมานด์์ที่่�ลดลง
ทำำ�ให้อั้ัตรากำำ�ลัังผลิิตยัังอยู่่�ในระดัับ
ต่ำำ�และค่่าเงินิที่่�แข็็งค่่ากว่่าปีีก่่อน
กระทบ GPM ลดลง ยัังไม่่เห็น็ภาพ
ธุุรกิิจฟ้ื้� นตััวใน 1H68 ราคาพื้้�นฐาน 
15.50 บาท คงคำำ�แนะนำำ� ”ขาย”

คาด 1Q68 ยัังไม่่ฟ้ื้� นตััว : 1Q68 ยััง
มีีความกัังวลของนโยบายภาษีีของ
สหรััฐฯเกิิดความไม่่แน่่นอนกระทบ
ต่่อดีีมานด์์และการบริิหารสต๊๊อกของ

คู่่�ค้้าอยู่่�ในระดัับต่ำำ� คาดรายได้้ 167 
ล้้านดอลลาร์์ อ่่อนตััว y-y โดยธุุรกิิจ 
EMS ยัังทรงตััว ขณะที่่�ธุุรกิิจ OSAT 
และดีีมานด์์ของ Si&SiC ยัังอ่่อนตััว
อยู่่� ทำำ�ให้อั้ัตรากำำ�ลัังผลิิตหน่่วยงาน 
IC อยู่่�ในระดัับต่ำำ� 

แต่่เริ่่�มเห็น็การฟ้ื้� นตััวเพีียงบาง
สิินค้้า mobile sensors เริ่่�มฟ้ื้� นตััว 
และสิินค้้า Inlays คาดผลิิตได้้มาก
ขึ้้�นหลัังได้้ ARC certification  
ค่่าเงินิบาทเฉลี่่�ย 33.9 บาท/
ดอลลาร์์ คาดรายได้้ในรููปเงินิบาท 
5.6 พัันลบ. -11.3%y-y +1.2%q-q 
GPM 8.0% ลดลง y-y จากค่่าเงินิ
แข็็งค่่ากว่่าปีีก่่อนและกำำ�ลัังผลิิตอยู่่�

ในระดัับต่ำำ� มีี SG&A to sale 7.3% 
สููงขึ้้�น y-y จากระดัับรายได้้ลดลง มีี
รายได้้อื่่�นๆและมีีรายรัับพิิเศษจาก
การขายที่่�ดิินในกััมพูู ชารวม191 ลบ. 
คาดกำำ�ไรสุุทธิิ 204 ลบ. -34.9%y-y 
+111.8%q-q

แนะนำำ�ขายอยู่่� : ยัังไม่่เห็น็ภาพ
ธุุรกิิจฟ้ื้� นตััวใน 1H68 ราคาพื้้�นฐาน 
15.50 บาท คงคำำ�แนะนำำ�”ขาย

อดิิสรณ์์ มุ่่�งพาลชล, นัักวิิเคราะห์์
การลงทุุนด้้านหลัักทรัพย์์ #497 
ทศวรรณ ธรรมสุุข, ผู้้�ช่่วย 
นัักวิิเคราะห์์
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บล.ฟิิลลิิป : MTC
แนะนำำ� `ซื้้�อ`

คาดกำำ�ไร 1Q68 เพ่ิ่�มขึ้้�น และทำำ� New high

ราคาพื้้�นฐาน 53.00 บาท

M A G A Z I N E  H O O N I N S I D E

คาดกำำ�ไร 1Q68 เพิ่่�มขึ้้�นทั้้�ง y-y 
และ q-q ทำำ� New high ได้้
ต่่อจากรายได้้ดอกเบี้้�ยที่่�เพิ่่�ม
ขึ้้�นตามการเพิ่่�มขึ้้�นของสิินเชื่่�อ 
คาดสิินเชื่่�อ 1Q68 เติิบโตได้้ 
แต่่การเติิบโตอาจจะน้้อยกว่่า 
4Q67แต่่ไม่่ใช่่เรื่่�องที่่�ผิิดปกติิ 
ปริิมาณ NPL อาจจะเพิ่่�มขึ้้�น แต่่
สััดส่่วน NPL ต่่อสิินเชื่่�อรวมน่่าจะ
ลดลงได้้ต่่อเป็็นไตรมาสที่่� 7 คาด
กำำ�ไรปี 68 จะทำำ� New high คง
ราคาพื้้�นฐาน 53 บาท แนะนำำ� 
"ซื้้�อ"

คาดกำำ�ไร 1Q68 เพ่ิ่�มขึ้้�น 13.7% 
y-y และ 2.4% q-q : ทางฝ่่าย
คาด MTC จะมีีกำำ�ไร 1Q68 1.6 
พัันลบ. ทำำ� New high ได้้อีีก

ครั้้�ง โดยคาดว่่าจะเพ่ิ่�มขึ้้�น 13.7% 
y-y และ 2.4% q-q จากรายได้้
ดอกเบี้้�ยที่่�คาดว่่าจะเติิบโตตาม
การเพ่ิ่�มขึ้้�นของสิินเชื่่�อ ถึึงจะคาด
ว่่าการตั้้�งสำำ�รองอาจจะเพ่ิ่�มสููงขึ้้�น

สิินเชื่่�อ 1Q68 อาจจะโตชะลอ
ลงจาก 4Q67 : คาดว่่าสิินเชื่่�อ
ใน 1Q68 อาจจะเติิบโตชะลอลง
กว่่า 4Q67 โดยคาดว่่าจะเติิบโต
ได้้ 2.9% จาก 4Q67 ที่่�สิินเชื่่�อโต 
3% แต่่ไม่่ใช่่เรื่่�องผิิดปกติิที่่�สิินเชื่่�อ
ในไตรมาส 1 จะเติิบโตน้้อยกว่่า
ไตรมาส 4 เนื่่�องจากเป็็นปกติิที่่�
สิินเชื่่�อไตรมาส 1 จะเป็็นไตรมาส
ที่่�สิินเชื่่�อเติิบโตต่ำำ�ที่่�สุุดในปีีคาด
ว่่าปริิมาณ NPL อาจจะเพ่ิ่�มขึ้้�นได้้ 
ซึ่่�งทำำ�ให้ท้างฝ่่ายคาดว่่าการตั้้�ง

สำำ�รองอาจจะเพ่ิ่�มสููง แต่่สินเชื่่�อ
ที่่�ยัังเติิบโตน่่าจะยัังทำำ�ให้สั้ัดส่่วน 
NPL ต่่อสิินเชื่่�อรวมยัังลดลง
อยู่่� และจะลดลงเป็็นไตรมาสที่่� 7 
ติิดต่่อกััน

คาดกำำ�ไรปี 68 ทำำ� New high 
ต่่อ คงราคาพื้้�นฐาน แนะนำำ� 
“ซื้้�อ” : คาดปีี 68 MTC จะทำำ�
กำำ�ไร New highได้้ต่่อ โดยคาด
ว่่าจะมีีกำำ�ไร 6.8 พัันลบ. เพิ่่�มขึ้้�น 
16% y-y คงราคาพื้้�นฐาน 53 
บาท ยัังเหลืือส่่วนต่่างพอสมควร 
แนะนำำ� “ซื้้�อ"

อดิิสรณ์์ มุ่่�งพาลชล, นัักวิิเคราะห์์
การลงทุุนด้้านหลัักทรัพย์์ 
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TRADE WAR 

สวััสดีีค่่ะ  กลัับมาพบกัับแมกกาซีีนหุ้้�นอิินไซด์์  ประจำำ�เดืือนเมษายน 2568 แมกกาซีีนออนไลน์์  
ที่่�รู้้�ลึึกรู้้�จริิงคลุุกวงในหุ้้�นสไตล์์กล้้วยๆ  โดยภาวะตลาดหุ้้�นทั่่�วโลก ต่่างผัันผวนไปตามสถานการณ์์
สงครามการค้้า ( TRADE WAR)  แม้้ล่่าสุุดสหรััฐฯ เลื่่�อนการเก็็บภาษีีตอบโต้้ 90 วััน (ยกเว้้นจีีน) 
อีีกทั้้�งล่่าสุุด ปธน.โดนััลด์์ ทรััมป์์  เผยว่่ามีีความลัังเลปรัับขึ้้�นภาษีีจีีนเพิ่่�มเติิมอีีก และอาจสั่่�งปรัับ 

ลดภาษีีลงในอนาคต อย่่างไรก็็ตาม นัักลงทุุนยัังรอดููทิิศทางของการเจรจาทางการค้้าสหรััฐฯ ขณะที่่�ปััจจััย
ในประเทศนัักลงทุุนติิดตามผลประกอบการไตรมาส 1/68 ของบริิษััทจดทะเบีียนไทย 

PCE

PRM

QTC

บอกเลยว่่าไม่่ธรรมดา! สำำ�หรัับ  
บมจ. พริิมา มารีีน (PRM) เพราะบอส
ใหญ่่อย่่าง นายวิิริิทธิ์์�พล จุุไรสิินธุ์์� –  

ผู้้�อำำ�นวยการสายงานการเงิินและบััญชีี 
(CFO) ส่่งซิิกข่่าวดีีมาแว่่วๆ เรื่่�องรายได้้
ปีี 68ที่่�คราวนี้้�วางเป้้าเติิบโตไว้้ต่่อเนื่่�อง 
8-10% ให้้ทะลุุหมื่่�นล้้านบาทกัันไปเลย 

หลัังจากขยายการให้้บริิการภายใต้้
สััญญาระยะยาว ทั้้�งเรืือ FSO 1 ลำำ� และ 

Hybrid Crew Boat 2 ลำำ�ไปในช่่วง
ไตรมาส 1/68 แบบปัังๆ ... แต่่ PRM ยััง
ไม่่หยุุดแค่่นี้้�คร้้าาา เพราะโปรเจคใหม่่ 
ได้้ผุุดขึ้้�นมาอีีกแล้้ว กัับเรืือ FSU ลำำ�

ใหม่่ ที่่�พร้้อมจะเสิิร์์ฟให้้ลููกค้้าตั้้�งแต่่วััน
ที่่� 1 พ.ค. 68 นี้้� แถมบอกเลยว่่า PRM 

เตรีียมรัับรู้้�รายได้้เรืือ FSU ครบทั้้�งกอง
เรืือในเดืือน พ.ค. นี้้�กัันไปเลย เพื่่�อดััน
รายได้้ให้้โตต่่อเนื่่�องจากไตรมาส 1/68 
แบบแรงไม่่ตก งานนี้้� ใครมีีติิดพอร์์ต

แล้้วก็็ปรบมืือรััวๆ แต่่ใครยัังไม่่มีีก็็ต้้อง
รีีบติิดพอร์์ตไว้้แล้้วนะค๊๊าาา

บริิษััท คิิวทีีซีี เอนเนอร์์ยี่่� จำำ�กััด 
(มหาชน) (“QTC”) ผู้้�ผลิิตและจำำ�หน่่าย

หม้้อแปลงไฟฟ้้าตามคำำ�สั่่�งซื้้�อของ
ลููกค้้า (Made to Order) จััดประชุุม
สามััญผู้้�ถืือหุ้้�น ประจำำ�ปีี 2568 ผ่่าน
สื่่�ออิิเล็็กทรอนิิกส์์ (E-Meeting) ณ 
โรงแรม เดอะแกรนด์์ โฟร์์วิิงส์์ คอน
เวนชั่่�น ศรีีนคริินทร์์ โดยผู้้�ถืือหุ้้�นมีีมติิ

อนุุมััติิการจ่่ายเงิินปัันผล สำำ�หรัับผลการ
ดำำ�เนิินงานงวดปีี 2567 (ม.ค. - ธ.ค.) 
ในอััตราหุ้้�นละ 0.25 บาท โดยกำำ�หนด
วััน Record date วัันที่่�17 เม.ย. 2568 
และกำำ�หนดขึ้้�น XD วัันที่่� 16 เม.ย.นี้้� 

เพื่่�อจ่่ายเงิินปัันผลให้้กัับผู้้�ถืือหุ้้�นในวัันที่่� 
30 เม.ย. 2568

"พรพิิพััฒน์์ ประสิิทธิ์์�ศุุภผล  รอง
กรรมการผู้้�จััดการสายงานปฏิิบััติิ

การ พร้้อมด้้วยนายกีีรติิ ไชยะกุุล  ผู้้�
อำำ�นวยการอาวุุโสสายงานบััญชีีและ
การเงิิน บริิษััท เพชรศรีีวิิชััย เอ็็น

เตอร์์ไพรส์์ จำำ�กััด (มหาชน) หรืือ PCE 
ผู้้�นำำ�อุุตสาหกรรมน้ำำ��มัันปาล์์มแบบ

ครบวงจรที่่�มีีความพร้้อมการจััดการ
ระบบซััพพลายเชน ร่่วมนำำ�เสนอข้้อมููล

แผนการดำำ�เนิินธุุรกิิจปีี 2568 ใน
งานประชุุมนัักวิิเคราะห์์หลัักทรััพย์์ 
(Analyst Meeting) ปัักหมุุดรายได้้
ปีีนี้้�แตะระดัับ 30,000 ล้้านบาท จาก

แนวโน้้มการส่่งออกไปอิินเดีีย-จีีน 
เติิบโตต่่อเนื่่�อง เตรีียมเพิ่่�มกำำ�ลัังการ
ผลิิตรองรัับออเดอร์์ที่่�มีีแนวโน้้มมาก

ขึ้้�น พร้้อมเดิินหน้้าสร้้างผลตอบแทนที่่�
เป็็นรููปธรรมควบคู่่�กัับความรัับผิิดชอบ
ต่่อสิ่่�งแวดล้้อมและชุุมชน ผลัักดัันการ
เติิบโตอย่่างยั่่�งยืืน โดยงานจััดขึ้้�น ณ 
Maybank Park Silom เมื่่�อเร็็วๆ นี้้�

TEBP
บมจ.ไทยอีีสเทิิร์์น กรุ๊๊�ป โฮลดิ้้�งส์์ 

ประกาศแปรสภาพบริิษััทย่่อย คืือ 
บริิษััท “ไทยอีีสเทิิร์์น ไบโอ พาวเวอร์์” 
หรืือ “TEBP” เป็็นบริิษััท “มหาชน” 
เรีียบร้้อยแล้้ว เตรีียมความพร้้อม
เข้้าตลาด mai เสริิมทััพสร้้างความ

แข็็งแกร่่งทางการเงิิน และผลัักดัันการ
เติิบโตในอนาคต

CHAO

SMT

TOA

TU

EGCO

เผย LGT BANK (SINGAPORE) LTD 
โผล่่ถืือหุ้้�น 5.33% - เถ้้าแก่่น้้อยฯ ถืือ 
4.38 ไม่่กระทบการดำำ�เนิินธุุรกิิจของ 

บริิษััทฯ

ชี้้�ชััดไม่่ได้้รัับผลกระทบจากภาษีี 
Tariff – ธุุรกิิจ IC, Wafer และ 
Semiconductor ยัังเดิินหน้้า 

ได้้ตามปกติิ

ไม่่ทิ้้�งกััน! ขอยืืนหยััดไม่่ขึ้้�นราคา
สิินค้้า หลัังเหตุุแผ่่นดิินไหว – พร้้อม
ผนึึกภาคอสัังหาฯ ลงพื้้�นที่่�ประเมิิน
ความเสีียหายรอยแตกร้้าวของผนััง 

กระเบื้้�อง ฝ้้าเพดาน

ปรัับแผนซื้้�อหุ้้�นคืืน เป็็น 445 ล้้าน
หุ้้�น วงเงิิน 5,000 ล้้านบาท จาก
เดิิมซื้้�อคืืนไม่่เกิิน 200 ล้้านหุ้้�น 

วงเงิิน 3,000 ล้้านบาท 

เข้้าลงทุุนในธุุรกิิจโครงสร้้างพื้้�นฐาน
และสาธารณููปโภค ในอิินโดนีีเซีีย มั่่�นใจ

สร้้างผลกํําไรอย่่างยั่่�งยืืนในระยะยาว


















