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 2H21 – Domestic Play Show Time  
o การเริม่ฉีดวคัซนี COVID-19 ปพูรมตัง้แต่ 7 ม.ิย. 21 ทีผ่า่นมา โดยภาครฐัตัง้เป้าฉีดวคัซนีใหค้รบ 100 

ลา้นโดสภายในสิน้ปีน้ี โดยหากองิสมมตฐิานวา่วคัซนีเขา้มาตามเวลาทีก่ าหนดและสามารถกระจายถงึ
ประชาชนไดอ้ยา่งมปีระสทิธภิาพ เราประเมนิว่า ณ สิน้เดอืน ส.ค. 21 จะมผีูไ้ดร้บัวคัซนีแล้วอยา่งน้อย 1 
โดสในระดบัมากกวา่ 50%                                   2 โ         73.6% ถอืเป็นจุดเปลีย่นส าคญั
เศรษฐกจิไทยทีจ่ะพลกิกลบัมาฟ้ืนตวัใน 2H21 โดยเฉพาะการบรโิภคภาคเอกชนและท่องเทีย่วทีท่ยอยฟ้ืน
ตวัและเป็นตวัช่วยการลงทุนภาครฐัและสง่ออกทีเ่ป็นพระเอกใน 1H21  

o การท่องเทีย่วคาดเริม่ทยอยฟ้ืนตวัใน 3Q21 โดยประเมนิวา่ตลาดในประเทศจะฟ้ืนตวัก่อนและยงัเป็นส่วนที่
ประคองตลาดโดยรวมในครึง่ปีหลงั ขณะทีน่โยบายภูเกต็แซนดบ์อ็กซ์และเป้าหมายเปิดประเทศใน 120 วนั
ของรฐับาล คาดวา่จะท าใหน้กัท่องเทีย่วต่างชาตทิยอยกลบัมาเขา้มาในช่วง 4Q21 แต่คาดเหน็ผลชดัเจน
มากขึน้ในปี 2022 โดยธปท.คาดการณ์จ านวนนักท่องเทีย่วกรณีเกดิภูมคิุม้กนัหมูใ่นสิน้ปีน้ีที ่ 15 ลา้นคน 
เป็นบวกต่อหุน้กลุ่มโรงแรม สายการบนิ สนามบนิ คา้ปลกีและรา้นอาหารทีม่สีดัสว่นรายไดจ้ากชาวต่าง  

o ใน 2H21 คาดมปัีจจยัต่างประเทศกดดนัเป็นระยะคอืการด าเนินนโยบายการเงนิของ FED ทีจ่ะทยอยตงัตวั
มากขึน้หลงัเศรษฐกจิสหรฐัฯสง่สญัญาณฟ้ืนตวัแขง็แรงหลงัฉีดวคัซนี COVID-19 ไดเ้รว็เป็นอนัดบัต้นๆของ
โลก โดยเฉพาะประเดน็เงนิเฟ้อที่เรง่ตวัขึน้ซึง่ FED คาดวา่จะพุง่แตะ 3.4%      2021 เราประเมนิว่า FED 
จะสง่สญัญาณลดขนาด QE ใน 3Q21 และเริม่มกีารลดขนาดใน 4Q21 เป็นต้นไปและคาดว่าจะยตุใินช่วง
กลางถงึปลายปีหน้า สว่นการปรบัขึน้ดอกเบีย้คาดวา่จะเกดิขึน้อยา่งเรว็ทีส่ดุปลายปี 2022 
                    โ                                                       

o หากเปรยีบเทยีบความน่าสนใจของ SET Index ถอืวา่ยงัเป็นรองตลาดอื่นในภูมภิาคเอเชยีจาก Valuation 
ทีค่อ่นขา้งแพง โดยปัจจบุนัซือ้ขายทีร่ะดบั 2021-2022 PER ที ่19.4 เท่าและ 17 เท่า ตามล าดบั สูงเป็น
อนัดบัตน้ๆในภูมภิาคเอเชยี และเมื่อเทยีบกบัการเตบิโตของ EPS ในปี 2021-20222 พบวา่ม ี PEG ที ่
1.19 เท่า สงูเป็นอนัดบั 3 ของภูมภิาค เราจงึยงัประเมนิวา่ยงัไมเ่หน็การกลบัมาซือ้ของนักลงทุนต่างชาติ
อยา่งมนียัยะ อย่างไรกต็ามสถานะของนกัลงทุนต่างชาตโิดยเฉพาะตัง้แต่เกดิวกิฤต COVID-19 ไมส่มัพนัธ์
กบัการเคลื่อนไหวของ SET Index เหมอืนอยา่งทีเ่คยเกดิขึน้ในอดตี และเป็นสถาบนัในประเทศทีม่ผีลต่อ
การเคลื่อนไหวของ SET Index มากกวา่  

o เราปรบั SET Target ปี 2021 ขึน้จาก 1,600 จดุเป็น 1,660 จดุ จาก EPS ทีป่รบัขึน้เป็น 83 บาท 
+108.7% Y-Y        PER 20                 10                                     3% 
                                                          โ                                        
                                                          BDMS CK CPALL EKH M SAPPE 
SCB SPALI TISO     VRAN A  

 

Finansia Top favorites in 2H21  
 Target 

Price 

EPS growth (%) PE (x) PBV (x) Div Yld. ROE(%) 

  21E 22E 21E 22E 21E 22E 21E 21E 

BDMS* 28.00 -10.8 52.5 56.8 37.2 4.4 4.1 3.0 7.5 

CK 22.00 29.6 80.3 41.5 23.0 1.3 1.2 1.0 3.0 

CPALL* 86.00 16.0 24.9 31.4 25.2 6.3 5.5 1.3 17.2 

EKH 8.40 61.8 30.8 34.9 26.7 4.5 4.3 2.4 13.6 

M 66.00 92.5 36.7 29.8 21.8 3.8 3.8 3.2 12.9 

SAPPE 36.00 25.4 11.3 16.8 15.0 2.7 2.6 3.9 16.5 

SCB* 140.00 18.2 14.9 10.5 9.1 0.8 0.7 3.2 7.6 

SPALI* 26.00 22.5 6.8 8.0 7.5 1.0 0.9 6.6 13.9 

TISCO* 122.00 9.6 13.7 11.0 9.7 1.8 1.7 7.3 16.4 

VRANDA 8.40 nm nm Nm 32.6 1.1 1.1 0.0 1.2 

Note: * Figures are from FSSIA  
Source: Finansia Research     
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การฉีดวคัซีน COVID-19 เป็นจดุเปล่ียนส าคญัให้เศรษฐกิจไทยกลบัมาเติบโต 

เราประเมนิว่าเศรษฐกจิไทยเดนิทางมาถงึจดุเปลีย่นส าคญัทีจ่ะสามารพลกิกลบัมาฟ้ืนตวัและเตบิโตไดอ้กี
ครัง้ใน 2H21 เป็นไปจากการทยอยฉีดวคัซนี COVID-19 ปพูรมซึง่เริม่ตัง้แต่วนัที ่7 ม.ิย. 21 ทีผ่า่นมา โดย
จ านวนวคัซนีที่จะไดร้บัทัง้วคัซนีหลกัอยา่ง Astra Zenaca และ Sinovac ของศบค. รวมถงึวคัซนีทางเลอืก
อยา่ง Sinopharm Moderna Pfizer และ Johnson&Johnson ทีท่างผูน้ าเขา้และผูเ้กีย่วขอ้งมกีารเผยแพร่
ออกมาก่อนหน้า เราสรปุไดว้า่ประเทศไทยจะไดร้บัวคัซนีทัง้สิน้ราว 128 ลา้นโดส สงูกวา่เป้าหมายทีศ่บค.
ตัง้เป้าวา่จะมวีคัซนี 100 ลา้นโดสในสิน้ปีน้ี และเขา้ใกล้เป้าใหมข่องศบค.ทีต่ ัง้เป้ามวีคัซนี 150 ลา้นโดสภาย
ในปี 2022 

หากองิจาก Timeline การไดร้บัวคัซนี พบวา่จ านวนมากจะทยอยเข้าตัง้แต่เดอืน ม.ิย. เป็นตน้ไปโดยเฉพาะ
วคัซนีหลกัอยา่ง AstraZeneca ทีร่ะยะหา่งระหวา่งการฉีดเขม็ 1 และเขม็ 2 อยูท่ีร่าว 12-16 สปัดาห ์ท าให้
ในช่วง 3-4 เดอืนถดัจากน้ีจะสามารถปพูรมฉีดเขม็ที ่1 แก่ประชาชนในปรมิาณมากไดอ้ย่างรวดเรว็ ท าให้
เราประเมนิว่าภายในเดอืน ส.ค. 21 จะมผีูไ้ดร้บัวคัซนีอยา่งน้อย 1 โดสในระดบัมากกวา่ 50% ของประชากร 
ขณะทีว่คัซนีทางเลอืกอยา่ง Moderna จะเขา้มาหนุนในเดอืน ต.ค. 21 ท าใหเ้ราประเมนิวา่ ณ สิน้ปี 2021 
ไทยจะมผีูไ้ดร้บัวคัซนีอยา่งน้อย 1 โดสที ่85.9% ของประชากร และผูท้ไีดร้บัวคัซนี 2 โดสที ่73.6% โดย
สมมตฐิานคอืวคัซนี COVID-19 ทุกตวัเขา้มาไดต้าม Timeline ทีป่ระมาณการไวแ้ละการกระจายวคัซนีมี
ประสทิธภิาพ 

Timeline การได้รบัวคัซีน COVID-19 ของไทย      
           
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Source: Finansia Summarizes 

Time Vaccine  No. of Doses  

Feb-21 Sinovac 200,000  

Mar-21 Sinovac 800,000  

Arp-2021 Sinovac 1,500,000  

May-21 Sinovac 3,500,000  

  

Jun-21 

Sinovac 3,000,000  

AstraZeneca 6,000,000  

Sinopharm 1,000,000  

Jul-21 
Sinovac 3,000,000  

AstraZeneca 10,000,000  

Aug-21 
Sinovac 3,000,000  

AstraZeneca 10,000,000  

Sep-21 
Sinovac 2,000,000  

AstraZeneca 10,000,000  

Oct-21 
AstraZeneca 10,000,000  

Moderna 5,000,000  

Nov-21 AstraZeneca 10,000,000  

Dec-21 AstraZeneca 5,000,000  

Rest of the year 
Sinopharm 19,000,000  

J&J and Pfizer 25,000,000  

Total   128,000,000  
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แนวโน้มผู้ได้รบัวคัซีนจะเร่งตวัอย่างมีนัยยะใน 3Q21      

          
Source: Finansia Estimates 

 

ทุกเคร่ืองยนต์เศรษฐกิจกลบัมาทยอยเดินเคร่ืองใน 2H21 โดยเฉพาะการบริโภค 

ในช่วง 2-3 ไตรมาสทีผ่า่นมาเศรษฐกจิไทยมเีครื่องยนตท์ี่ช่วยประคองเศรษฐกจิเพยีง 2 เครื่องยนต ์ซึง่หน่ึง
ในนัน้คอืการสง่ออกสนิคา้ โดยหากพจิารณาจากตวัเลข GDP 1Q21 ของไทยที ่ +0.2% Q-Q, -2.6% Y-Y 
ทยอยดขีึน้เพยีงเลก็น้อยจาก 4Q20 โดยมเีพยีงการสง่ออกสนิคา้ทีย่งัแขง็แกรง่ +3.2% Y-Y และการลงทุน
ภาครฐัทีเ่รง่ตวั +19.6% Y-Y ซึง่ประคบัประคองการบรโิภคและการลงทุนภาคเอกชนที ่-0.5% Y-Y และคาด
วา่มแีนวโน้มทรุดลงใน 2Q21 จากผลกระทบจากการระบาดของ COVID-19 ระลอกที ่3  

เราประเมนิว่าเครื่องยนตอ์ื่นๆของเศรษฐกจิไทยจะกลบัมาทยอยเดนิเครื่องอกีครัง้ใน 2H21 เป็นตน้ไปจาก
จ านวนผูไ้ดร้บัวคัซนี COVID-19 ทีจ่ะเพิม่ขึน้อยา่งมนียัยะดงัที่กล่าวไปขา้งตน้ ท าใหเ้ราประเมนิวา่จ านวนผู้
ตดิเชือ้จะเริม่ทยอยลดลงเป็นล าดบั และท าใหศ้บค.ทยอยผอ่นคลายมาตรการควบคมุอยา่งต่อเน่ือง หนุนให้
กจิกรรมทางเศรษฐกจิทยอยกลบัสู่ภาวะปกต ิ นอกจากน้ียงัไดอ้านิสงสจ์ากมาตรการกระตุน้ผา่นนโยบาย
การคลงัวงเงนิ 1.4 แสนลบ.หรอืราว 8.9% ของ GDP ปี 2020 ที ่ 15.7 ลา้นลบ. ทัง้การเตมิเงนิผูถ้อืบตัร
สวสัดกิารแหง่รฐัและผูท้ีต่อ้งการไดร้บัความช่วยเหลอืเป็นพเิศษ โครงการคนละครึง่เฟส 3 และโครงการยิง่
ใชย้ิง่ดซีึง่จะช่วยกระตุน้เศรษฐกจิและการบรโิภคภาคเอกชนใน 2H21 ใหฟ้ื้นตวั ซึง่เคาดวา่จะช่วยหนุนให้
การลงทุนภาคเอกชนคาดกลบัมาเตบิโตในอตัราเรง่เช่นกนัหลงัจาก 1Q21 เตบิโตไดแ้ขง็แรง +3% Y-Y  

GDP ไทยคาดทยอยฟ้ืนตวั 2H21        ภาครฐัและส่งออกพยงุเศรษฐกิจช่วง COVID-19     

           
Source: NESDC, BoT and Finansia Research 
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การบริโภคภาคเอกชนจะกลบัมาหนุน      ความเช่ือมัน่ผู้บริโภคและธรุกิจต า่สดุเดือน พ.ค.      

        
Source: NESDC, BOT, UTCC, Finansia Research 

 

ภาครฐัเดินหน้าลงทุนโครงสร้างพื้นฐานหนุนเศรษฐกิจระยะยาว 

การลงทุนภาครฐัคาดวา่ยงัเหน็การเรง่ตวัตามการลงทุนโครงสรา้งพืน้ฐานของประเทศเพื่อยกระดบัขดี
ความสามารถในการแขง่ขนั โดยงานประมลูขนาดใหญ่คาดยงัเดนิหน้าออกสูต่ลาดอยา่งต่อเน่ืองโดยเฉพาะ
โครงการรถไฟทางคู ่ ทัง้ทีย่ื่นซองประมลูแลว้ทัง้เสน้ทางเดน่ชยั-เชยีงราย-เชยีงของ และบา้นไผ่-นครผนม 
รวมถงึเสน้ทางอื่นๆทีจ่ะเปิดประมูลในอนาคตวงเงนิรวมกวา่ 3.9 แสนลบ. รวมถงึโครงการรถไฟฟ้าและทาง
ดว่นสายต่างๆทัง้ รถไฟฟ้าสายสมี่วงใต ้ รถไฟฟ้าสายสสีม้ ทางด่วนพระราม3-ดาวคะนอง มลูคา่การลงทุน
รวมอกีกวา่ 2 แสนลบ.คาดเป็นปัจจยัขบัเคลื่อนเศรษฐกจิระยะยาวในช่วง 3-5 ปีขา้งหน้า โดย BOT คาด
การลงทุนภาครฐัจะเตบิโตแรง +11.6% Y-Y ในปีน้ีและ +0.8% ในปี 2021 

การลงทุนภาครฐัเร่งตวัโดยเฉพาะภาคการก่อสร้าง สอดคล้องกบัเป้าหมายเร่งลงทุนโครงสร้างพืน้ฐาน      

  
Source: NESDC, Finansia Research 
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สดัส่วนการลงทุนของไทยเทียบกบั GDP ต า่มานาน ถึงเวลาเร่งตวั      

 
Source: NESDC, Finansia Research 

Mega Project ลงทุนโครงสร้างพืน้ฐานของภาครฐั  

 

 
Source: CK Presentation 
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ภาคท่องเท่ียวฟ้ืนจากในประเทศ ส่วนต่างประเทศมองฟ้ืน 4Q21  

เราประเมนิว่าภาคการท่องเทีย่วของไทยจะทยอยฟ้ืนตวัน าโดยการท่องเทีย่วในประเทศในลกัษณะทีเ่คย
เกดิขึน้ในช่วง 2H20 และคาดไดแ้รงสนบัสนุนจากนโยบายเราเทีย่วดว้ยกนัเฟส 3 จ านวน 2 ลา้นสทิธ ิ และ
โครงการทวัรเ์ทีย่วไทยจ านวน 1 ลา้นสทิธ ิ วงเงนิรวม 1.07 หมื่นลบ. โดยคาดวา่จะไดร้บัการตอบรบัจาก
ประชาชนอยา่งดเีน่ืองจากการท่องเทีย่วต่างประเทศยงัคงท าไดล้ าบากจากเทีย่วบนิทีย่งัคอ่นขา้งจ ากดั รวมถงึ
หลายประเทศยงัคงมมีาตรการควบคมุผูเ้ดนิทางเขา้-ออกประเทศ นอกจากน้ีคาดว่ายงัไดแ้รงหนุนระยะสัน้จาก
การเริม่เปิดรบันักท่องเทีย่วต่างชาตวินัที ่ 1 ก.ค. 21 เป็นตน้ไปเขา้มาใน 10 พืน้ทีน่ ารอ่ง โดยเฉพาะภูเกต็
แซนดบ์อ็กซ ์ เมื่อพจิารณาประกอบกบัภาพรวมผู้ไดร้บัวคัซนีในประเทศทีเ่รง่ตวั เราประเมนิวา่ภูมคิุม้กนัหมู่
หรอื Herd Immunity (สดัส่วนประชากรทีไ่ดร้บัวคัซนี 60-70%) จะเริม่ทยอยเกดิในประเทศไทยช่วง 4Q21 ซึง่
จะสรา้งความเชื่อมัน่แก่นักท่องเที่ยวต่างชาตใิหท้ยอยกลบัเขา้มาท่องเทีย่วในประเทศไทยมากขึน้อยา่งมนีัยยะ 
และสอดคลอ้งกบัช่วง High Season ของการท่องเทีย่วไทยในช่วง 4Q21-2Q22 โดยจากสมมตฐิานดงักล่าว 
BOT คาดวา่จะมนีักท่องเทีย่วเขา้มาในประเทศไทย 1.2 ลา้นคนในปี 2021 และ 15 ลา้นคนในปี 2022 

รายได้จากการท่องเท่ียวปี 2019 (ล้านลบ.) สดัส่วนรายได้จากการท่องเท่ียวปี 2020(ล้านลบ.) 

           
Source: Ministry of Tourism & Sports, Finansia Research 

คาดจ านวนนักท่องเท่ียวทยอยฟ้ืนใน 3 ปีข้างหน้า      เช่นเดียวกบัรายได้จากการท่องเท่ียว      

       
Source: Ministry of Tourism & Sports, Bot and Finansia Research 

ประเมิน FED ลด QE ใน 4Q21 กดดนักระแสเงินทุน แต่หุ้น Domestic Play ยงัแกร่ง 

เศรษฐกจิสหรฐัฯฟ้ืนตวัไดแ้ขง็แกร่งใน 1H21 จากการปพูรมฉีดวคัซนี COVID-19 และท าใหปั้จจบุนัมผีูไ้ดร้บั
วคัซนีแล้วสงูถงึ 52% (ครบั 2 โดสแลว้ 43%) และท าใหจ้ านวนผูต้ดิเชือ้ลดลงอยา่งมนียัยะจากวนัละ 2-3 แสน
รายในช่วงตน้ปี 2021 ลดลงเหลอืเพยีง 5 พนัรายต่อวนั ณ ปัจจบุนั ท าใหก้ารใชช้วีติและกจิกรรมทาง
เศรษฐกจิกลบัมาเกอืบเป็นปกต ิ โดย GDP 1Q21 ของสหรฐัฯ +6.4% Q-Q, +0.4% Y-Y ขณะที ่FED คาด 
GDP ปี 2021-2022 ที ่+7% Y-Y และ +3.3% Y-Y ตามล าดบั  
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สว่นประเดน็เงนิเฟ้อ Core PCE ทเีรง่ตวัขึน้อยา่งมนียัยะในช่วงเดอืน เม.ย.21 +0.7% M-M, +3.1% และมี
แนวโน้มเรง่ขึน้อกีในเดอืน พ.ค. 21 แม ้FED จะยงัคงเน้นย ้าวา่ยงัคงเป็นปัจจยัชัว่คราวเน่ืองจากฐานที่ต ่าในปี
ก่อน แต่เรายงัคงประเมนิวา่ยงัมโีอกาสเหน็ Core PCE รายเดอืนในช่วง 3Q21 ทีจ่ะยงัเพิม่ขึน้ราว 3+-% Y-Y 
ซึง่ยงัเกนิกรอบเป้าหมาย Average Inflation ระยะยาวของ FED ที ่ 2% ซึง่เป็นแรงกดดนัในการด าเนิน
นโยบายการเงนิของ FED ทีย่ากขึน้ ท าใหเ้ราประเมนิวา่ FED จะมกีารสง่สญัญาณอย่างชดัเจนในช่วง 3Q21 
ส าหรบัการเริม่ลดขนาด QE โดยเราประเมนิวา่จะเริม่ในช่วง 4Q21 โดยคาดทยอยจาก US$1.2 แสนลา้นต่อ
เดอืนลงสูร่ะดบั US$0.8-1 แสนลา้นต่อเดอืน และลดลงต่อเน่ืองและสิน้สดุในช่วว 1H22 เราประเมนิวา่การเริม่
ลด QE ของ FED จะกดดนักระแสเงนิทุนใหก้ระแสเงนิทุนมโีอกาสไหลออกจาก Emerging Market 
โดยเฉพาะเอเชยีจากสภาพคล่องที่ชะลอการปรบัขึน้ ทศิทางคา่เงนิดอลลารท์ี่จะแขง็คา่จะเป็นลบกบัราคา 
Commodity ทีม่โีอกาสพลกิมาอ่อนตวั รวมถงึกระทบต่อหุน้ Global Play ขณะที่หุน้ Domestic Play เราคาด
วา่จะสามารถปรบัตวัไดด้กีวา่และยงัไดแ้รงหนุนจากการเปิดเมอืงและเปิดประเทศ  

US GDP Q-Q Growth US Core PCE vs FED Fund Rate 

 
Source: Bloomberg, Finansia Research 

 

คาด FED จะขึน้ดอกเบีย้อย่างเรว็ปลายปีหน้า 

อกีหน่ึงนโยบายการเงนิของ FED ทีม่แีนวโน้มตงึตวัขึน้คอือตัราดอกเบีย้นโยบายทีปั่จจบุนัอยูใ่นระดบัต ่า 0-
0.25% นบัตัง้แต่เกดิการระบาดของ COVID-19 ซึง่นกัลงทุนเริม่มคีวามกงัวลวา่ FED อาจพจิารณาปรบัขึน้
ดอกเบีย้หลงัเงนิเฟ้อเรง่ตวั อยา่งไรกต็ามจาก Dot Plot ล่าสดุเดอืน ม.ิย. 21 สะทอ้นมมุมองของกรรมการ 
FED ทีต่งึตวัมากขึน้ โดยคณะกรรมการสว่นใหญ่คาดว่า FED จะปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้ 2 ครัง้ในปี 2023 หรอื
ขึน้มาทีร่ะดบั 0.50-0.75% รวมถงึกรรมการ 5 ท่านทีค่าดวา่ตอ้งขึน้ดอกเบีย้ในปี 2022 1 ครัง้หรอืขึน้มาที่ 
0.25-0.50% โดยเราประเมนิวา่กรณีทีเ่รว็ทีสุ่ดในการขึน้ดอกเบีย้ของ FED จะเป็นช่วงปลายปี 2022 เน่ืองจาก
หากพจิารณาที่การจา้งงานและอตัราวา่งงานปัจจบุนั พบวา่ตลาดแรงงานสหรฐัฯยงัคงมกีารจา้งงานต ่ากวา่ช่วง
ก่อน COVID-19 ถงึ 7.6 ลา้นต าแหน่ง ขณะทีอ่ตัราว่างงานปัจจบุนัเดอืน พ.ค. 21 อยูท่ี ่5.8% โดยหากองิจาก
ตวัเลขการจา้งงานนอกภาคเกษตรรายเดอืนของสหรฐัฯในช่วง 2.3 เดอืนหลงัพบวา่มสีหรฐัฯการจา้งงาน
เพิม่ขึน้เฉลีย่เดอืนละราว 6 แสนต าแหน่ง เราจงึประเมนิวา่การจา้งงานของสหรฐัฯจะกลบัมาฟ้ืนตวัเตม็ทีอ่กี
ครัง้ช่วง 2H22 และท าใหอ้ตัราวา่งงานปรบัลงเขา้หาเป้าหมายของ FED ทีค่าดลดลงสูร่ะดบัปกตทิี ่3.8% ในปี 
2022 จากปัจจบุนัซึง่อยูท่ี ่5.8% สว่นการดสูภาพคล่องกลบัหรอืการลดขนาดงบดุลคาดวา่ยงัเรว็เกนิไปที่จะพูด
ถงึเบือ้งตน้คาดปี 2024 
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US Monthly Non-Farm Payroll          US Total Non-Farm Payroll 

  
 Source: Bloomberg, Finansia Research 

Unemployment Rate vs Fed Balance Sheet  

  
 Source: Bloomberg, Finansia Research 

หุ้นไทยค่อนข้างแพงเทียบกบัภมิูภาค 

เราพจิารณาจากการเปรยีบเทยีบการเตบิโตของ EPS ตลาดหุน้ และความถูก-แพงของดชันีผ่าน PE พบวา่
ปัจจบุนั SET Index ซือ้ขายทีร่ะดบั 2021-2022 PE ที ่19.4 เท่าและ 17 เท่า ตามล าดบั สงูเป็นอนัดบัตน้ๆใน
ภูมภิาคเอเชยี เป็นรองเพยีงญี่ปุ่ นและอนิ และหากเปรยีบเทยีบกบัตลาดอื่นในอาเซยีน SET Index ม ี
Valuation สงูทีส่ดุในกลุ่ม นอกจากน้ีเมื่อพจิารณาจาก EPS Growth ในปี 2021-2022 พบวา่ PEG ของตลาด
หุน้ไทยอยุท่ี ่ 1.19 เท่า ซึง่ถอืวา่ยงัสงูเป็นอนัดบั 3 ของภูมภิาคเป็นรองเพยีงญี่ปุ่ นและเกาหลใีต้ ท าใหเ้รา
ประเมนิวา่นักลงทุนต่างชาตจิะยงัไมก่ลบัมาซือ้หุน้ไทยอยา่งมนียัยะในช่วง 2H21-2022 อยา่งไรกต็ามในช่วงปี 
2017 ถงึปัจจบุนัตัง้แต่ FED เริม่มกีารดดูสภาพคล่องกลบั (QE Tapering) จนกระทัง้ถงึช่วงวกิฤต COVID-19 
พบกวา่นักลงทุนต่างชาตขิายสทุธหิุน้ไทยไปแล้วเกอืบ 7 แสนลบ. และโดยเฉพาะช่วงที่เกดิวกิฤต ิ   COVID-
19 พบวา่สถานะของนักลงทุนต่างชาตเิริม่ไมส่มัพนัธก์บัการเคลื่อนไหวของ SET Index เหมอืนอยา่งทีเ่คย
เกดิขึน้ในอดตี และเป็นแรงซือ้ขายของสถาบนัในประเทศทีม่ผีลต่อการเคลื่อนไหวของ SET Index มากกวา่  
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2020TD Return  2021YTD Return 

               
Source: Bloomberg, Finansia Research 

2021E PER         2022E PER 

                     

Source: Bloomberg, Finansia Research 

EPS Growth 2021E-2022E CAGR                  2022E PEG  

                     
 Source: Bloomberg, Finansia Research 
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ปรบั SET Target ปีน้ีขึน้เป็น 1,660 จดุ   

หลงัจากบรษิทัจดทะเบยีนมกีารประกาศก าไร 4Q20-1Q21 ในช่วงที่ผา่นมา โดยรวมผลประกอบการออกมา
ดกีวา่ทีต่ลาดคาดโดยเฉพาะกลุ่มพลงังานทีไ่ดอ้านิสงสจ์ากราคาน ้ามนัดบิทีป่รบัขึน้แรงท าใหม้ ี Stock Gain 
คอ่นขา้งมาก สง่ผลใหป้ระมาณการ EPS ปี 2021 ของเราปรบัตวัขึน้เป็น 83 บาท +108.7% Y-Y จากทีเ่คย
คาดการณ์ปลายปีก่อนที ่77 บาท สง่ผลให ้SET Target ปี 2021 ของเราปรบัตวัขึน้จาก 1600 จดุเป็น 1660 
จดุโดยองิ Target PER ที ่20 เท่า ซึง่ม ีPremium จากคา่เฉลีย่ 10 ปียอ้นหลงั +1.75 SD เน่ืองจากฐาน
ก าไรยงัอยูใ่นระดบัต ่าโดยเฉพาะหลาย Sector ในกลุ่ม Domestic Play ทีย่งัคงถูกกระทบจากการระบาด
ของ COVID-19 ระลอก 2-3 อยา่งไรกต็ามหากเปรยีบเทยีบในแง ่ PBV ปัจจบุนั SET Index ซือ้ขายอยูท่ี่
ระดบั 1.8 เท่า ซึง่ถอืวา่ยงัต ่ากวา่ค่าเฉลีย่ 10 ปียอ้นหลงัอยูเ่ลก็น้อยที่ 1.9 เท่า 

หากมองขา้มไปยงัปีหน้า เราประเมนิ EPS ปี 2020 จะปรบัตวัขึน้มาที ่95 บาท +14.5% Y-Y กลบัสูร่ะดบั
ปกตมิากขึน้และเริม่ใกล้เคยีงกบัช่วงปี 2016-2019 ก่อนทีเ่กดิวกิฤต COVID-19 อยา่งไรกต็ามในแงข่อง 
Target PER ควรจะตอ้งม ีPremium จากคา่เฉลีย่ในอดตีทีล่ดลง เบื้องตน้เราประเมนิระดบั Target PER ที ่
18-18.5 เท่า เทยีบเท่าคา่เฉลี่ย 10 ปียอ้นหลงับวก 1-1.25SD จะประเมนิระดบั SET Target ปี 2022 ไดใ้น
กรอบ 1,710-1,760 จดุ ดงัทีแ่สดงในตารางดา้นล่าง  

คาดการณ์ EPS Growth ของตลาดหุ้นไทย EPS Growth by Sector 

  
Source: Finansia Research, Bloomberg 

PER  ของ SET Index อยู่ในระดบัค่อนข้างสงู ส่วน PBV ยงัต า่กว่าค่าเฉล่ียเลก็น้อย  

 
Source: Finansia Research, Bloomberg 
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SET Index Valuation Table   

  

16 16.5 17 17.5 18 18.5 19 19.5 20 20.5 21

81 1,296 1,337 1,377 1,418 1,458 1,499 1,539 1,580 1,620 1,661 1,701

83 1,328 1,370 1,411 1,453 1,494 1,536 1,577 1,619 1,660 1,702 1,743

85 1,360 1,403 1,445 1,488 1,530 1,573 1,615 1,658 1,700 1,743 1,785

87 1,392 1,436 1,479 1,523 1,566 1,610 1,653 1,697 1,740 1,784 1,827

89 1,424 1,469 1,513 1,558 1,602 1,647 1,691 1,736 1,780 1,825 1,869

91 1,456 1,502 1,547 1,593 1,638 1,684 1,729 1,775 1,820 1,866 1,911

93 1,488 1,535 1,581 1,628 1,674 1,721 1,767 1,814 1,860 1,907 1,953

95 1,520 1,568 1,615 1,663 1,710 1,758 1,805 1,853 1,900 1,948 1,995

97 1,552 1,601 1,649 1,698 1,746 1,795 1,843 1,892 1,940 1,989 2,037

99 1,584 1,634 1,683 1,733 1,782 1,832 1,881 1,931 1,980 2,030 2,079

101 1,616 1,667 1,717 1,768 1,818 1,869 1,919 1,970 2,020 2,071 2,121

PER (x)
EPS

2021 SET Target

2022 SET Target

 
Source: Finansia Research 

 

ถึงเวลาของ Domestic และ Reopening Play  

ตัง้แต่ปี 2020 รวมถงึ 2021 YTD พบวา่ Sector ทีป่รบัตวัขึน้โดดเดน่จะเป็นกลุ่ม Global Play และ 
Commodity ซึง่ไดอ้านิสงสจ์ากการฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิโลกทีโ่ดดเด่น  ไดแ้ก่ อเิลก็ทรอนิกส ์เหลก็ เกษตรฯ 
ยานยนต์ น ้ามนัและปิโตรเคม ี อยา่งไรกต็ามเราประเมนิวา่จากภาพเศรษฐกจิในประเทศทีจ่ะทยอยฟ้ืนตวั
เป็นล าดบัจากการผอ่นคลายมาตรการคมุเขม้จากศบค. การทยอยกลบัมาเปิดเมอืง รวมถงึภาคการ
ท่องเทีย่วทีจ่ะฟ้ืนตวัจากตลาดในประเทศและตามดว้ยนักท่องเทีย่วต่างประเทศ จะท าใหหุ้น้ในกลุ่ม 
Domestic Play และกลุ่มทีไ่ดป้ระโยชน์จากการ Reopen จะกลบัมาฟ้ืนตวัแขง็แกรง่ ไดแ้ก่ คา้ปลกี 
รา้นอาหาร การแพทย ์ ธนาคาร และดว้ย Upside ของ SET Index ในปี 2021 ทีค่อ่นขา้งจ ากดัเพยีง 3% 
คาดวา่จะท าใหเ้กดิ Sector Rotation เขา้หากลุ่มดงักล่าวทีร่าคายงั Laggard โดยหุน้ Top Pick ทีเ่ราเลอืก
ในช่วง 2H21 ไดแ้ก่ BDMS CK CPALL EKH M SAPPE SCB SPALI TISCO VRANDA 
 

Our favorites 

 Target 

Price 

EPS growth (%) PE (x) PBV(x) DivYld. ROE(%) 

  21E 22E 21E 22E 21E 22E 21E 21E 

BDMS* 28.00 -10.8 52.5 56.8 37.2 4.4 4.1 3.0 7.5 

CK 22.00 29.6 80.3 41.5 23.0 1.3 1.2 1.0 3.0 

CPALL* 86.00 16.0 24.9 31.4 25.2 6.3 5.5 1.3 17.2 

EKH 8.40 61.8 30.8 34.9 26.7 4.5 4.3 2.4 13.6 

M 66.00 92.5 36.7 29.8 21.8 3.8 3.8 3.2 12.9 

SAPPE 36.00 25.4 11.3 16.8 15.0 2.7 2.6 3.9 16.5 

SCB* 140.00 18.2 14.9 10.5 9.1 0.8 0.7 3.2 7.6 

SPALI* 26.00 22.5 6.8 8.0 7.5 1.0 0.9 6.6 13.9 

TISCO* 122.00 9.6 13.7 11.0 9.7 1.8 1.7 7.3 16.4 

VRANDA 8.40 nm nm Nm 32.6 1.1 1.1 0.0 1.2 

Note: * Figures are from FSSIA  
Source: Finansia Research 
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2020TD Sector Return 2021YTD Sector Return  

  
Source: Finansia Research, Bloomberg 
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บรษิทัหลกัทรพัย ์ฟินนัเซยี ไซรสั จ ากดั (มหาชน) 
ส านกังานใหญ ่ ส านกังานอลัมา่ลงิค ์ สาขา เซ็นทรลัป่ินเกลา้ 1 สาขา บางกระปิ สาขา ประชาชืน่ 

999/9 อาคารด ิออฟฟิศเศส แอท 25 อาคารอัลมา่ลงิค ์ชัน้ 9,14,15 7/129-221 อาคารเซ็นทรัล ป่ินเกลา้  3105 อาคารเอ็นมารค์ ชัน้ 3 105/1 อาคารบ ีชัน้ 4 

เซ็นทรัลเวลิด ์ชัน้ 18 , 25 ซ.ชดิลม ถ.เพลนิจติ แขวงลมุพนิี ทาวเวอร ์ชัน้ที ่16 หอ้ง 2160/1 หอ้งเลขที ่A3R02  ถ.ลาดพรา้ว ถ.เทศบาลสงเคราะห ์แขวงลาดยาว 

ถ.พระราม 1 แขวงปทุมวัน  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร ถ.บรมราชชนนี แขวง อรุณอมรนิทร ์  แขวงคลองจ่ัน เขตบางกะปิ เขตจตจัุกร จ.กรุงเทพมหานคร 

เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร 02-646-9600, 02-646-9999 เขต บางกอกนอ้ย จ.กรุงเทพมหานคร จ.กรุงเทพมหานคร 02-580-9130 

02-658-9000, 02-658-9500  02-878-5999 02-378-4545  

     

สาขา บางนา สาขา ม ิน้ท ์ทาวเวอร ์ สาขา สนิธร 1 สาขา เคีย่นหงวน (สนิธร 2) สาขา สาทร 

589 หมู ่12 อาคารชดุทาวเวอร ์1 ชัน้ 6 (หอ้งเลขที ่601), 7, 8 และ 9  130-132 อาคารสนิธร ทาวเวอร ์1 140/1 อาคารเคีย่นหงวน 2 ชัน้ 18 เลขที ่48/32 ชัน้ 16  

ออฟฟิศ ชัน้ 19 หอ้งเลขที ่589/105 อาคาร มิน้ท ์ทาวเวอร ์ ชัน้ 2 ถ.วทิย ุแขวงลมุพนิี ถ.วทิย ุแขวงลมุพนิี อาคารทสิโกท้าวเวอร ์ถนนสาทรเหนือ 

(เดมิ 1093/105)  เลขที ่719 ถนนบรรทัดทอง เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร แขวงสลีม เขตบางรัก  

ถ.บางนา-ตราด(กม.3)  แขวงบางนา  แขวงวังใหม ่เขตปทุมวัน 02-690-4100 02-254-1717 จ.กรุงเทพมหานคร 

เขตบางนา จ.กรุงเทพมหานคร จ.กรุงเทพมหานคร   02-036-4859 

02-740-7100 02-680-0700    

     

สาขา รงัสติ สาขา รตันาธเิบศร ์ สาขา แจง้วฒันะ   

1/832 ชัน้ 2, 2.5, 3 หมู ๋17 576 ถ.รัตนาธเิบศร ์ 99, 99/9    

ซอยพหลโยธนิ 60 ถนนพหลโยธนิ  ต.บางกระสอ อ.เมอืงนนทบรุี เซ็นทรัลแจง้วัฒนะ ออฟฟิศ ทาวเวอร ์   

ต.คคูต อ.ล าลูกกา จ.ปทุมธานี จ.นนทบรุี ยนูติเลขที ่1904 ชัน้ 19   

02-993-8180 02-831-8300 หมู ่2 ถ.แจง้วัฒนะ, บางตลาด   

  ปากเกร็ด, จ.นนทบรุี   

  02-005-4193   

     

สาขา ขอนแกน่ สาขา อุดรธาน ี สาขาเชยีงใหม ่ สาขา เชยีงราย  สาขา สมทุรสาคร 

311/1 197/29, 213/3 310  353/15 หมู ่4 ต.รมิกก เลขที ่813/30 ถนนนรสงิห ์ต าบลมหาชัย 

ถ.กลางเมอืง (ฝ่ังรมิบงึแกน่นคร) ถ.อดุรดุษฏ ีต. หมากแขง้ หมูบ่า้นเชยีงใหมแ่ลนด ์ อ.เมอืงเชยีงราย จ.เชยีงราย อ าเภอเมอืงสมทุรสาคร 

ต. ในเมอืง อ.เมอืงอุดรธานี จ.อดุรธานี ถ.ชา้งคลาน ต.ชา้งคลาน 053-750-120 จ.สมทุรสาคร 

อ.เมอืงขอนแกน่ จ.ขอนแกน่ 042-245-589 อ.เมอืง จ.เชยีงใหม่  034-428-045 

043-058-925  053-235-889, 053-204-711   

     

สาขา แมส่าย สาขา นครราชสมีา สาขา ออนไลนภ์เูก็ต สาขา หาดใหญ่ สาขา สรุาษฏธ์าน ี

119 หมู ่10 ต.แมส่าย 198/1 ตรอกสมอราย 22/18 106 ชัน้ลอย ถ.ประชาธปัิตย ์ 173/83-84 หมู ่1 ถ.วัดโพธิ-์บางใหญ่ 

อ.แมส่าย จ.เชยีงราย ต.ในเมอืง ถ.หลวงพ่อวัดฉลอง ต.หาดใหญ่ อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา ต.มะขามเตีย้ อ.เมอืงสรุาษฎธ์านี 

053-640-599 อ.เมอืงนครราชสมีา จ.นครราชสมีา ต.ตลาดใหญ่ อ.เมอืงภูเก็ต  074-243-777 จ.สรุาษฎธ์านี 

 044-288-700, 044-014-322,  จ.ภูเก็ต  077-222-595 

 044-014-323 076-210-499   

     

สาขา ตรงั สาขา ปัตตาน ี    

59/28 ถ.หว้ยยอด ต.ทับเทีย่ง 300/69-70 หมู ่4 ต.รูสะมแิล    

อ.เมอืงตรัง จ.ตรัง อ.เมอืง จ.ปัตตานี    

075-211-219 073-350-140-4    

                                            

ค านยิามของค าแนะน าการลงทนุ 

BUY “ซือ้”    เนือ่งจากราคาปัจจบุนั ต า่กวา่ มลูคา่ตามปัจจัยพืน้ฐาน โดยคาดหวงัผลตอบแทน 10% 

HOLD “ถอื”    เนือ่งจากราคาปัจจบุนั ต า่กวา่ มลูคา่ตามปัจจัยพืน้ฐาน โดยคาดหวงัผลตอบแทน 0% - 10% 

SELL “ขาย”  เนือ่งจากราคาปัจจบุนั  สงูกวา่ มลูคา่ตามปัจจัยพืน้ฐาน 

TRADING BUY “ซือ้เก็งก าไรระยะสัน้”   เนือ่งจากมปีระเด็นทีม่ผีลบวกตอ่ราคาหุน้ในระยะสัน้ แมว้า่ราคาปัจจบุนัจะสงูกวา่มลูคา่ตามปัจจัยพืน้ฐาน 

OVERWEIGHT “ลงทนุมากกวา่ตลาด”   เนือ่งจากคาดหวงัผลตอบแทนที ่สงูกวา่ ตลาด 

NEUTRAL “ลงทนุเทา่กบัตลาด”     เนือ่งจากคาดหวงัผลตอบแทนที ่เทา่กบั ตลาด 

UNDERWEIGHT “ลงทนุนอ้ยกวา่ตลาด”   เนือ่งจากคาดหวงัผลตอบแทนที ่ต า่กวา่ ตลาด 

หมายเหต ุ: ผลตอบแทนทีค่าดหวงัอาจเปลีย่นแปลงตามความเสีย่งของตลาดทีเ่พิม่ขึน้ หรอืลดลงในขณะนัน้ 

 

DISCLAIMER: รายงานฉบบันีจั้ดท าโดยบรษัิทหลกัทรัพย ์ ฟินันเซยี ไซรัส จ ากดั (มหาชน) “บรษัิท” ขอ้มลูทีป่รากฏในรายงานฉบบันีถ้กูจัดท าขึน้บนพืน้ฐานของ

แหลง่ขอ้มลูทีเ่ชือ่วา่หรอืควรเชือ่วา่มคีวามน่าเชือ่ถอื และ/หรอืมคีวามถกูตอ้ง อยา่งไรก็ตามบรษัิทไมร่ับรองความถกูตอ้งครบถว้นของขอ้มลูดงักลา่ว ขอ้มลูและความเห็นที่

ปรากฏอยูใ่นรายงานฉบบันีอ้าจมกีารเปลีย่นแปลง แกไ้ข หรอืเพิม่เตมิไดต้ลอดเวลาโดยไมต่อ้งแจง้ใหท้ราบลว่งหนา้ บรษัิทไมม่คีวามประสงคท์ีจ่ะชกัจงูหรอืชีช้วนใหผู้ ้

ลงทนุ ลงทนุซือ้หรอืขายหลกัทรัพยต์ามทีป่รากฏในรายงานฉบบันี ้ รวมทัง้บรษัิทไมไ่ดร้ับประกนัผลตอบแทนหรอืราคาของหลกัทรัพยต์ามขอ้มลูทีป่รากฏแตอ่ยา่งใด 

บรษัิทจงึไมร่ับผดิชอบตอ่ความเสยีหายใดๆ ทีเ่กดิขึน้จากการน าขอ้มลูหรอืความเห็นในรายงานฉบบันีไ้ปใชไ้มว่า่กรณีใดก็ตาม ผูล้งทนุควรศกึษาขอ้มลูและใชด้ลุยพนิจิ

อยา่งรอบคอบในการตดัสนิใจลงทนุ 

บรษัิทขอสงวนลขิสทิธิใ์นขอ้มลูและความเห็นทีป่รากฏอยูใ่นรายงานฉบบันี ้ หา้มมใิหผู้ใ้ดน าขอ้มลูและความเห็นในรายงานฉบบันีไ้ปใชป้ระโยชน ์ คดัลอก ดดัแปลง ท าซ า้ 

น าออกแสดงหรอืเผยแพรต่อ่สาธารณชนไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่น โดยไมไ่ดร้ับอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจากบรษัิทลว่งหนา้ การลงทนุในหลกัทรพัยม์คีวามเสีย่ง ผู ้

ลงทนุควรศกึษาขอ้มลูและพจิารณาอยา่งรอบคอบกอ่นการตดัสนิใจลงทนุ  

บรษัิทหลกัทรัพย ์ ฟินันเซยี ไซรัส จ ากดั (มหาชน) อาจเป็นผูด้แูลสภาพคลอ่ง (Market Maker) และผูอ้อกใบส าคญัแสดงสทิธอินุพนัธ ์ (Derivative Warrants) บน

หลกัทรัพย ์AAV, ADVANC, AEONTS, AMATA, ANAN, AOT, AP, BANPU, BBL, BCH, BCP, BCPG, BDMS, BEAUTY, BEC, BEM, BGRIM, BH, BJC, BLAND, BPP, 

BTS, CBG, CENTEL, CHG, CK, CKP, COM7, CPALL, CPF, CPN, DELTA, DTAC, EA, EGCO, EPG, ERW, ESSO, GFPT, GLOBAL, GPSC, GULF, GUNKUL, HANA, 

HMPRO, INTUCH, IRPC, IVL, JAS, JMT, KBANK, KCE, KKP, KTB, KTC, LH, MAJOR, MBK, MEGA, MINT, MTC, ORI, OSP, PLANB, PRM, PSH, PSL, PTG, 

PTT, PTTEP, PTTGC, QH, RATCH, ROBINS, RS, SAWAD, SCB, SCC, SGP, SIRI, SPALI, SPRC, STA, STEC, SUPER, TASCO, TCAP, THAI, THANI, TISCO, 

TKN, TMB, TOA, TOP, TPIPP, TRUE, TTW, TU, TVO, WHA และ SET50 Future โดยบรษัิทฯ อาจจัดท าบทวเิคราะหข์องหลกัทรัพยอ์า้งองิดงักลา่ว ดงันัน้ นักลงทนุ

ควรศกึษารายละเอยีดในหนังสอืชีช้วนของใบส าคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักลา่วกอ่นตดัสนิใจลงทนุ 
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สญัลกัษณ์

 

 

สญัลกัษณ ์N/R  หมายถงึ “ไมป่รากฏชือ่ในรายงาน CGR” 

IOD (IOD Disclaimer) 

ผลส ารวจการก ากบัดแูลกจิการบรษัิทจดทะเบยีนทีแ่สดงไวน้ี ้ เป็นผลทีไ่ดจ้ากการส ารวจและประเมนิขอ้มลูทีบ่รษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรัพยแ์หง่ประเทศไทย 

และตลาดหลกัทรัพย ์ เอ็ม เอ ไอ ("บรษัิทจดทะเบยีน") เปิดเผยตอ่สาธารณะ และเป็นขอ้มลูทีผู่ล้งทนุทัว่ไปสามารถเขา้ถงึได ้ ผลส ารวจดงักลา่วจงึเป็นการน าเสนอ

ขอ้มลูในมมุมองของบคุคลภายนอกตอ่มาตรฐานการก ากบัดแูลกจิการของบรษัิทจดทะเบยีน โดยไมไ่ดเ้ป็นการประเมนิผลการปฏบิตังิานหรอืการด าเนินกจิการของบรษัิท

จดทะเบยีน อกีทัง้มไิดใ้ชข้อ้มลูภายในของบรษัิทจดทะเบยีนในการประเมนิ ดงันัน้ ผลส ารวจทีแ่สดงนีจ้งึไมไ่ดเ้ป็นการรับรองถงึผลการปฏบิตังิานหรอืการด าเนนิการของ

บรษัิทจดทะเบยีน และไมถ่อืเป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทนุในหลกัทรัพยข์องบรษัิทจดทะเบยีนหรอืค าแนะน าใดๆ ผูใ้ชข้อ้มลูจงึควรใชว้จิารณญาณของตนเองในการ

วเิคราะหแ์ละตดัสนิใจในการใชข้อ้มลูใด ๆ ทีเ่กีย่วกบับรษัิทจดทะเบยีนทีแ่สดงในผลส ารวจนี ้ 

ท ัง้นี ้บรษิทัหลกัทรพัย ์ฟินนัเซยี ไซรสั จ ากดั (มหาชน) มไิดย้นืยนัหรอืรบัรองถงึความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดงักลา่วแตอ่ยา่งใด 

 

--------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

 

โครงการแนวรว่มปฏบิตัขิองภาคเอกชนไทยในการตอ่ตา้นทจุรติ (THAI CAC) 

1 ขอ้มลู CG Score ประจ าปี 2563 จาก สมาคมสง่เสรมิสถาบันกรรมการบรษัิทไทย 

2 ขอ้มลูบรษัิททีเ่ขา้รว่มโครงการแนวรว่มปฏบัิตขิองภาคเอกชนไทยในการตอ่ตา้นทจุรติ (Thai CAC) ของสมาคมสง่เสรมิสถาบันกรรมการบรษัิทไทย  

   (ขอ้มลู ณ วันที ่24 มถินุายน 2562) ม ี2 กลุม่ คอื 

   - ไดป้ระกาศเจตนารมณ์เขา้ร่วม CAC 

   - ไดร้ับการรับรอง CAC 

 


