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แนะนาํ บมจ. ทางด่วนและรถไฟฟ�ากรุงเทพ หรอื BEM เนื่องจากเหตผุลหลัก ดังนี้
1) เป�นผู้นําการให้บริการทางด่วน และระบบขนส่งมวลชนรถไฟฟ�าใต้ดิน MRT ซึ่งมี

กระแสเงนิสดเขา้อยา่งต่อเน่ืองและฐานะการเงนิแขง็แกรง่ 
2) มีป�จจยักระตุ้นท่ีจะเข้ามาต้ังแต่ 2Q24 อาทิ การขึ้นค่าโดยสาร MRT ตามสัญญา

ทุก 2 ป� ซึ่งต้ังแต่ 3 ก.ค. 24 คาดจะปรับขึ้นอย่างน้อย 1 บาท/เท่ียว สําหรับทุก
สถานี และจํานวนผู้โดยสารคาดจะเร่งตัวขึ้นต้ังแต่ 2Q24 หลังมีเป�ดอาคาร
สํานักงาน ONE Bangkok ในปลาย 1Q24 และโรงแรมในโครงการ Dusit Central 
Park ใน 3Q24  

3) ป� 2024 คาดมีกําไรปกติ 4.3 พันลบ. เติบโต 23%YoY ตามปริมาณรถท่ีใช้ทาง
ด่วนและจาํนวนผู้โดยสาร MRT ท่ีเพ่ิมขึ้นต่อเน่ือง ขณะท่ีราคาหุน้ BEM ยังซื้อขาย
ต�ากว่าราคาหุ้นช่วงเกิดโควิด-19 อยู่ 24.8% ซึ่งมองยังไม่สะท้อนกําไรท่ีกลับมา
แข็งแกร่งและสูงกว่าช่วงเกิดโควิด-19 อีกท้ังยังมี Downside จํากัดจากมี
โครงการซื้อหุน้คืน

4) เราประเมินราคาเป�าหมายท่ีหุ้นละ 9.00 บาท (อิงวิธี SOTP) ท้ังน้ียังไม่รวม 
upside อีก 1.5 บาท/หุ้น จากโครงการรถไฟฟ�าสายสีส้มตะวันตก และโครงการ 
Double deck ท่ี Upside ต่อราคาเป�าหมายยังไม่สามารถประเมินได้ เน่ืองจาก
ขอ้มูลท่ีจาํกัด 
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BEM – หลายป�จจัยหนุนกําลังมาต้ังแต่ 2Q24

BEM ปริมาณจราจรบนทางด่วนและจํานวนผู้โดยสาร MRT

กําไรปกติเติบโตดีและกลับมาสูงกว่าช่วงเกิดโควิด-19 แล้ว
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จาํนวนผู้โดยสาร MRT ปรมิาณรถยนต์ใชท้างด่วน

('000 trips per day)('000 trips per day)
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