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 เราปรบัลดคาดการณน์กัท่องเที่ยวต่างชาติปี 2567 ลงเป็น 33 ลา้นคน
จากเดิมคาด 37 ลา้นคน (ต ่ากว่าเปา้ของภาครฐัและตลาดท่ีคาด 35-40
ลา้นคน) ส่งผลใหป้ระมาณการก าไรปกติในปี 2567 ของหุน้กลุ่ม
ท่องเที่ยวภายใต้ Coverage ของเราปรบัลง 8-12% หลกัๆ จากการปรบั
ลดสมมติฐาน Occ. Rate และการเติบโตของ ADR ลง สอดคลอ้งกบั
การปรบัลดเปา้นกัท่องเที่ยวลง

 เราปรบัน า้หนกัการลงทนุลงเป็น “นอ้ยกว่าตลาด” แมร้าคาหุน้ปรบัตวัลง
สะทอ้นความผิดหวังกับการฟ้ืนตัวของนักท่องเท่ียวจีนไปบา้งแลว้ แต่ 
Valuation ในปัจจบุนัหุน้ไม่ไดถ้กูเมื่อเทียบกบัค่าเฉลี่ยในอดีตหรือเทียบ
กบัภาพรวมตลาด ประกอบกับหุน้ขาด Catalyst ใหก้ลับตัวในระยะสั้น 
และมีความเสี่ยงในการปรบัประมาณการลงของตลาด นักลงทนุอาจหา
จงัหวะลดน า้หนกัการลงทนุไปก่อนในระยะสัน้

 เรายงัไม่มีหุน้เด่นในกลุ่มท่องเท่ียวแมร้าคาหุน้ในกลุ่มจะ Underperform 
ตลาด แต่หุน้ยังเผชิญความเสี่ยงหากภาคการท่องเท่ียวฟ้ืนตัวชา้ ท าให้
ตลาดตอ้งปรบัลดประมาณการและ Multiple ลง

 เราปรบัลด Multiple ของหุน้ในกลุ่มลงสะทอ้นความเสี่ยงมหภาคท่ีสงูขึน้ 
จงัหวะการลงทนุท่ีน่าสนใจอาจเกิดขึน้ใน 1H67 เมื่อหุน้ในกลุ่มรบัความ
กงัวลของตลาดไปมากแลว้ หรือการฟ้ืนตวัของนกัท่องเท่ียวจีนท าไดด้ีขึน้
อย่างมีนยัส าคญั


