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23 March 2023 (+) Tourism 
 กท.ท่องเที่ยว เผยจ ำนวนนักท่องเทีย่วตั้งแต่ 1 ม.ค.-18 มี.ค. 23 ที ่

5.6 ล้ำนคน ฟ้ืนตัวดีตำมคำด  
  News Flash 

❑ กท.ท่องเทีย่ว เผยจ ำนวนนักท่องเทีย่วต้ังแต่ 1 ม.ค.-18 มี.ค. 23 ที ่5.6 ล้ำนคน ฟ้ืนตัวดี
ตำมคำด น.ส.ไตรศุลี ไตรสรณกุล รองโฆษกประจ ำส ำนักนำยกรฐัมนตรี กล่ำวว่ำ กระทรวงกำร
ท่องเท่ียวและกีฬำ รำยงำนว่ำตั้งแต่วันท่ี 1 ม.ค.-18 มี.ค. 23 มีนักท่องเท่ียวต่ำงชำติเดินทำงเข้ำ
ประเทศแลว้ 5,578,721 คน สรำ้งรำยไดเ้ขำ้ประเทศ 215,052 ลำ้นบำท โดยภำพรวมสถำนกำรณ์
ท่องเท่ียวยงัคงปรบัตวัดีขึน้อย่ำงต่อเน่ือง ทัง้กำรเดินทำงท่องเท่ียวในประเทศของคนไทย และกำร
เดินทำงเขำ้มำท่องเท่ียวของต่ำงชำติ (ทีม่า: ส านกัข่าวอินโฟเควสท)์ 
 

Implication 
❑ เรำมองเป็นบวกต่อกลุ่มท่องเที่ยว เรำมีมมุมองเป็นบวกต่อจ ำนวนนักท่องเที่ยวท่ีฟ้ืนตวัไดด้ี
ตำมคำด โดยเรำคำดว่ำ จ ำนวนนักท่องเท่ียวในเดือน มี.ค. 23 จะอยู่ท่ีรำว 2.2-2.3 ลำ้นคน ซึ่งยัง
เติบโตได้ต่อเน่ืองจำกเดือน ม.ค. 23 ท่ี 2.1 ล้ำนคน ขณะท่ีเรำคำดว่ำจ ำนวนนักท่องเท่ียวในปี 
2023E จะอยู่ท่ี 25 ลำ้นคน (เพิ่มขึน้จำกปี 2022 ท่ี 11.2 ลำ้นคน) ซึ่งถือว่ำมีโอกำสท่ีจะฟ้ืนตัวได้
มำกกว่ำท่ีเรำคำดเล็กนอ้ยมำอยู่ท่ี 26-27 ลำ้นคน นอกจำกนีเ้รำคำดว่ำจ ำนวนนักท่องเท่ียวจีนจะ
ช่วยเข้ำมำช่วยหนุนในช่วง Low season ช่วง 2Q23E-3Q23E ได้ ซึ่งหุ้นท่ีจะได้รับประโยชน์จำก
มำก-นอ้ยเรียงตำมสดัส่วนรำยไดใ้นประเทศไทยจำกมำก-นอ้ยคือ ERW (88%), CENTEL (80%), 
MINT (15%) และ SHR (5%)  
❑ เรำยังให้น ้ำหนักกำรลงทุนเป็น “เท่ำกับตลำด” ชอบ CENTEL, ERW, AOT, AAV, BAFS 
CENTEL (ซือ้/เป้ำ 60.00 บำท) เพรำะไดป้ระโยชนท์ัง้จำกธุรกิจโรงแรมที่เขำ้สู่ High season ของ
ไทยและมัลดีฟสใ์น 1Q23E ประกอบกับธุรกิจอำหำรมีกำรเติบโตไดไ้ด้ดีตำมกำรฟ้ืนตัวของกำร
บริโภค  
ERW (ซื้อ/เป้ำ 6.00 บำท) เพรำะเพรำะเป็น Pure hotel ซึ่ง ERW จะไดร้บัผลประโยชนส์ูงท่ีสุด
เพรำะมีสดัส่วนโรงแรมในประเทศไทยสงูท่ีสดุในกลุ่มท่ี 88% และมีสดัส่วนนักท่องเท่ียวจีนสงูท่ีสุด
ในกลุ่มรำว 15%  
AOT (ซือ้/เป้ำ 84.00 บำท) ไดป้ระโยชนจ์ำกจ ำนวนผูโ้ดยสำรท่ีปรบัตวัดีขึน้ และแนวโนม้ปี 2023E 
จะดีขึน้ทกุไตรมำสจำกกำรเปิดเที่ยวบินเพิ่ม 
AAV (ซือ้/เป้ำ 3.70 บำท) ไดป้ระโยชนจ์ำกจ ำนวนผูโ้ดยสำรท่ีปรบัตวัดีขึน้ และแนวโนม้ปี 2023E 
จะดีขึน้ทกุไตรมำสจำกกำรเปิดเที่ยวบินเพิ่ม   
นอกเหนือจำกกลุ่ม Tourism เรำมองว่ำปัจจยัดงักล่ำวจะเป็นบวกต่อ  
BAFS (ซือ้/เป้ำ 35.00 บำท) เพรำะไดอ้ำนิสงสจ์ำกจ ำนวนเท่ียวบินและปริมำณเติมน ำ้มนัอำกำศ
ยำนท่ีเพิ่มขึน้ 

Tourism Neutral (maintained) 
  
  
  
  
 

 

 

 

 

Analyst: Saranrat Panthachotirat (Reg. No. 028916) 
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Fig 1: จ ำนวนนักท่องเที่ยวรวมและนักท่องเทีย่วจีนรำยปี 

 

Source: DAOL  
 
 

 
 

Fig 2: Peers comparison 

 

Source: Company, DAOL  
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Chinese Tourists Other(mn. people)

Price Target Upside
22-Mar-23 price (%) 23E 24E 23E 24E 23E 24E 23E 24E 23E 24E 23E 24E

AAV BUY 2.66 3.70 39.1 n.m. 34.1 n.m. 34.1 21.7 16.2 3.0 2.4 0.0 0.0 14.0 15.1
AOT BUY 71.25 84.00 17.9 n.m. 180.3 n.m. 180.3 103.5 36.9 9.1 7.5 0.4 1.4 8.8 20.2
BAFS BUY 31.75 35.00 10.2 n.m. 93.1 n.m. 93.1 63.9 33.1 4.3 3.9 0.8 2.4 6.7 11.8
CENTEL BUY 54.75 60.00 9.6 228.8 40.4 228.8 40.4 56.5 40.2 3.6 3.2 0.7 1.0 6.3 8.0
ERW BUY 5.00 6.00 20.0 n.m. 20.5 n.m. 20.5 48.8 40.5 3.5 3.2 0.0 0.0 7.9 8.4
MINT BUY 32.75 37.00 13.0 11.4 37.9 11.4 37.9 36.2 26.2 2.0 1.9 0.8 1.1 5.5 7.1
SHR HOLD 4.22 5.00 18.5 2,594.5 31.5 2,594.5 31.5 39.1 29.8 0.9 0.9 0.0 0.0 2.4 3.0

Stock Rec Net profit gwth (%) PER (x) PBV (x) Div. yield (%) ROE (%)EPS growth (%)
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Corporate governance report of Thai listed companies 2021 

CG rating by the Thai Institute of Directors Association (Thai IOD) 
Score Symbol Description ควำมหมำย 
90-100  Excellent ดีเลิศ 
80-89  Very Good ดีมำก 
70-79  Good ดี 
60-69  Satisfactory ดีพอใช ้
50-59  Pass ผ่ำน 
< 50 No logo given n.a. n.a. 

 
สมำคมส่งเสริมสถำบันกรรมกำรบริษัทไทย (IOD) 
ผลส ำรวจกำรก ำกับดูแลกิจกำรบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงไวนี้ ้ เป็นผลท่ีไดจ้ำกกำรส ำรวจและประเมินข้อมูลท่ีบริษัทจดทะเบียนในตลำด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และตลำดหลกัทรพัย ์เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสำธำรณะ และเป็นขอ้มลูท่ีผูล้งทุนทั่วไปสำมำรถ
เขำ้ถึงได ้ผลส ำรวจดงักล่ำวจึงเป็นกำรน ำเสนอขอ้มูลในมุมมองของบคุคลภำยนอกต่อมำตรฐำนกำรก ำกับดูแลกิจกำรของบริษัทจดทะเบียน 
โดยไม่ไดเ้ป็นกำรประเมินผลกำรปฏิบติังำนหรือกำรด ำเนินกิจกำรของบริษัทจดทะเบียน อีกทัง้มิไดใ้ชข้อ้มลูภำยในของบริษัทจดทะเบียนในกำร
ประเมิน ดงันัน้ ผลส ำรวจท่ีแสดงนีจ้ึงไม่ไดเ้ป็นกำรรบัรองถึงผลกำรปฏิบติังำนหรือกำรด ำเนินกำรของบริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นกำรให้
ค ำแนะน ำในกำรลงทนุในหลกัทรพัยข์องบริษัทจดทะเบียนหรือค ำแนะน ำใดๆ ผูใ้ชข้อ้มลูจึงควรใชว้ิจำรณญำณของตนเองในกำรวิเครำะหแ์ละ
ตดัสินใจในกำรใชข้อ้มลูใด ๆ ที่เกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงในผลส ำรวจนี ้ 
ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์ดำโอ (ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน) มิไดย้ืนยนัหรือรบัรองถึงควำมครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ำรวจดงักล่ำว 

 
DAOL SEC: ควำมหมำยของค ำแนะน ำ 

“ซือ้” เน่ืองจำกรำคำปัจจบุนั ต ่ำกว่ำ มลูค่ำตำมปัจจยัพืน้ฐำน โดยคำดหวงัผลตอบแทนขัน้ต ่ำ 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 

“ถือ” เน่ืองจำกรำคำปัจจบุนั ต ่ำกว่ำ มลูค่ำตำมปัจจยัพืน้ฐำน โดยคำดหวงัผลตอบแทนระหว่ำง 0% - 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 

“ขำย” เน่ืองจำกรำคำปัจจบุนั  สงูกว่ำ มลูค่ำตำมปัจจยัพืน้ฐำน (ไม่รวมเงินปันผล) 

หมำยเหต ุ: ผลตอบแทนท่ีคำดหวงัอำจเปลี่ยนแปลงตำมควำมเสี่ยงของตลำดท่ีเพิม่ขึน้ หรือลดลงในขณะนัน้ 
 
IOD disclaimer 
The Corporate Governance Report (CGR) of Thai listed Companies is based on a survey and assessment of information that 
companies listed on the Stock Exchange of Thailand and the Market for Alternative Investment (“listed companies”) disclose to 
the public. The CGR is a presentation of information from the perspective of outsiders on the standards of corporate governance 
of listed companies. It is not any assessment of the actual practices of the listed companies, and the CGR does not use any non-
public information. The CGR is not therefore an endorsement of the practices of the listed companies. It is not a recommendation 
for investment in any securities of any listed companies or any recommendation whatsoever. Investors should exercise their own 
judgment to analyze and consider any information relating to the listed companies presented in this CGR report. No representation 
or warranty is made by the Institute of Directors or any of its personnel as to the completeness or accuracy of the CGR report or 
the information used. 
 
DAOL SEC’s stock rating definition 

BUY The stock’s total return is expected to exceed 10% over the next 6-12 months. The stock has good fundamentals and 
attractive valuations. 

HOLD The stock’s total return is expected to be between 0% and 10% over the next 6-12 months. The stock has good 
fundamentals but may lack near-term catalysts or its valuations are not attractive. 

SELL The stock’s total return is expected to fall below 0% or more over the next 6-12 months. Stock should be sold as 
negative total return is anticipated due to deteriorating fundamentals compared with its valuations. 

The stock’s expected total return is the percentage difference between the target price and the current price, which excludes 
dividend yields. 
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Disclaimer: บทวิเครำะหฉ์บบันีจ้ดัท ำขึน้โดยบริษัทหลกัทรพัย ์ดำโอ (ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน) มีวตัถปุระสงคเ์พื่อน ำเสนอและเผยแพร่บทวิเครำะหใ์หเ้ป็นขอ้มลูประกอบกำรตดัสินใจของนกัลงทนุทั่วไป โดยจดัท ำ
ขึน้บนพืน้ฐำนของขอ้มูลที่ไดเ้ปิดเผยต่อสำธำรณชนอันเชื่อถือได ้และมิไดม้ีเจตนำเชิญชวนหรือชีน้  ำใหซ้ือ้หรือขำยหลกัทรพัยแ์ต่อย่ำงใด ดังนั้น บริษัทหลกัทรพัย ์เคทีบีเอสที จ ำกัด (มหำชน) จะไม่รบัผิดชอบต่อควำม
เสียหำยใดๆ ที่เกิดขึน้จำกกำรใชบ้ทวิเครำะหฉ์บบันีท้ัง้ทำงตรงและทำงออ้ม และขอใหน้กัลงทนุใชด้ลุพินิจพิจำรณำอย่ำงรอบคอบก่อนกำรตดัสินใจลงทนุ 

ESG rating (ESG: Environmental, Social, and Governance) 
DAOL SEC มีกำรจัดท ำ ESG Rating (ESG: Environment, Social, Governance) เพื่อบ่งบอกว่ำบริษัทมีกำรก ำกับดูแลกิจกำรและมีควำม
รบัผิดชอบต่อส่ิงแวดลอ้มและสงัคมระดบัใด โดยทำง DAOL SEC ใหค้วำมใส่ใจกบักำรลงทนุในบริษัทท่ีมีกำรพฒันำท่ียั่งยืน จึงไดจ้ดัท ำเกณฑ์
ในกำรใหค้ะแนน ESG ส ำหรบัหุน้ท่ีเรำ Cover อยู่ ส ำหรบัหลกัเกณฑใ์นกำรประเมินคะแนน ESG ของ DAOL SEC ท ำกำรพิจำรณำจำก 3 ดำ้น 
ดงันี ้
❑ กำรจัดกำรด้ำนสิ่งแวดล้อม (Environment) หมำยถึง กำรท่ีบริษัทมีนโยบำยและกระบวนกำรท ำงำนในองคก์รเพื่อจัดกำรสิ่งแวดลอ้ม
อย่ำงชดัเจนและใชท้รพัยำกรอย่ำงมีประสิทธิภำพ รวมถึงมีกำรฟ้ืนฟูสภำพแวดลอ้มทำงธรรมชำติท่ีไดร้บัผลกระทบจำกกำรด ำเนินธุรกิจ ซึ่งเรำ
ใชเ้กณฑด์ำ้นรำยไดข้องบริษัทว่ำบริษัทนัน้ๆ มีสดัส่วนรำยไดท่ี้ส่งผลกระทบต่อส่ิงแวดลอ้มเท่ำไหร ่
❑ กำรจัดกำรด้ำนสังคม (Social) กำรท่ีบริษัทมีนโยบำยกำรบริหำรทรพัยำกรบุคคลอย่ำงเป็นธรรมและเท่ำเทียม มีกำรส่งเสริมและพฒันำ
พนักงำนอย่ำงต่อเน่ืองและมีคุณภำพ รวมถึงสนับสนุนคู่คำ้ใหม้ีกำรปฏิบติัต่อแรงงำนอย่ำงเหมำะสม และเปิดโอกำสใหชุ้มชนท่ีบริษัทมีควำม
เกี่ยวขอ้งใหเ้ติบโตอย่ำงยั่งยืน ซึ่งเรำใชเ้กณฑค์ะแนนจำก Bloomberg โดยกำรส ำรวจรำยงำนต่ำงๆ ท่ีไม่ใช่งบกำรเงิน ข่ำวสำรต่ำงๆ ท่ีเกี่ยวขอ้ง
กบับบริษัท และกิจกรรมทำง NGO 
❑ บรรษัทภิบำล (Governance) กำรท่ีบริษัทมีกำรก ำกบัดูแลกิจกำรท่ีดี ด ำเนินงำนอย่ำงโปรง่ใส มีแนวทำงกำรบริหำรควำมเสี่ยงท่ีชดัเจน 
ต่อตำ้นทุจริตและคอรร์ปัชั่น ตลอดจนดูแลผูม้ีส่วนไดเ้สีย ซึ่งรวมถึงกำรจ่ำยภำษีใหแ้ก่ภำครฐัอย่ำงโปร่งใส  ซึ่งเรำใชเ้กณฑพ์ิจำรณำจำก CG 
rating ของสมำคมส่งเสริมสถำบนักรรมกำรบริษัทไทย (IOD) 
ESG Rating ท่ี DAOL SEC ประเมินมี 5 ระดบั ไดแ้ก่  
1. Excellent ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 5 
2. Very Good ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 4 
3. Good ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 3 
4. Satisfactory ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 2 
5. Pass ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 1 
ส ำหรบับริษัทท่ีมีขอ้มลูไม่เพียงพอในกำรประเมินจะได ้rating เป็น n.a. 

 
ESG rating (ESG: Environmental, Social, and Governance) 
DAOL SEC believes environment, social and governance (ESG) practices will help determine the sustainability and future financial 
performance of companies. We thus incorporate ESG into our valuation model. 
❑ Environment. Environment factors relate to corporate responsibility for its actions and how it manages its impact on the 

environment. DAOL SEC analyzes revenue, which exposes to environment risks and opportunities. 
❑ Social. Social factors deal with company’s relationship with its employees and vendors. That also includes company’s 

initiatives related to employee health and well-being, as well as community involvement. DAOL SEC’s evaluation on social 
practices is based on Bloomberg, which measure from company’s social responsibility news. 

❑ Governance. Corporate government factors include company’s transparency, decision-making structure, concrete risk 
assessment method, treatment of minority shareholders and anti-corruption practices. DAOL SEC conduct this analysis based 
on IOD’s scores. 

DAOL SEC’s ESG ratings score from 1-5 
1. Excellent scores at 5 
2. Very Good scores at 4 
3. Good scores at 3 
4. Satisfactory scores at 2 
5. Pass scores at 1 
DAOL SEC provides “n.a.” in cases of insufficient data. 


