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 ผลประกอบการ 2Q21 แม้ฟ้ืนจากปีก่อนแต่ยงัมีความท้าทายจาก COVID-19  
o แนวโน้มผลประกอบการใน 2Q21 ของหุน้ใน FSS Coverage สว่นใหญ่ดขีึน้ Q-Q และฟ้ืนตวัแรง Y-Y 

จากฐานต ่าใน 2Q20 ทีเ่ผชญิกบัการ Lockdown เตม็ทีท่ ัง้ภาคการบรโิภคของประชาชนทัว่ไปรวมถงึ
หลายโรงงานมกีารหยดุผลติชัว่คราว อยา่งไรกต็ามหลายกลุ่มธรุกจิตอ้งเผชญิปัจจยัเสีย่งใน 2Q21 ไดแ้ก่
การระบาดของ COVID-19 ระลอก 3 ในช่วงเดอืน พ.ค. และการลอ็กดาวน์ 10 จงัหวดัในช่วงปลายไตร
มาส รวมถงึปัญหา Chip shortage ทีก่ระทบกลุ่มยานยนตแ์ละชิน้ส่วนอเิลค็ทรอนิคส ์ 

o กลุ่มทีก่ าไรแขง็แกรง่ทีส่ดุใน 2Q21 ไดแ้ก่กลุ่มโรงพยาบาล และกลุ่มทีเ่กีย่วขอ้งกบัการสง่ออกทัง้ผูผ้ลติ
และผูใ้หบ้รกิารขนสง่ รวมถงึกลุ่มพลงังานทีไ่ดอ้านิสงสจ์ากราคาน ้ามนัดบิทีป่รบัขึน้และการ Reopen ทัว่
โลก กลุ่ม Home Improvment ที่ไดอ้านิสงสจ์ากราคาเหลก็ทีย่งัสงู รวมถงึกลุ่มอาหารเครื่องดื่ม (ไม่รวม
รา้นอาหาร) ทีย่งัแขง็แรงเน่ืองจากเป็น 1 ในปัจจยั 4  

o อยา่ไงรกต็ามโมเมนตมัฟ้ืนตวัใน 3Q21 จะสะดุดจากการขยายพืน้ที ่Lockdown การคมุเขม้หลายกจิกรรม 
และสถานการณ์การแพรร่ะบาดของ COVID-19 ทีร่นุแรงมากขึน้ ซึ่งกระทบกลุ่ม Domestic plays เป็น
หลกัประกอบกบัเขา้ฤดฝูนซึง่เป็น Low season ของหลายธรุกจิทัง้ก่อสรา้ง วสัดุก่อสรา้ง ธรุกจิคา้ปลกีทัง้
สนิคา้อุปโภคบรโิภคและสนิคา้ไอท ี ยกเวน้กลุ่มโรงพยาบาลทีก่ าไรน่าจะเดนิหน้าท าสถติสิงูสุดใหมจ่าก 
COVID-19 ทีร่นุแรงและท าใหเ้ตยีงเตม็ รวมถงึกลุ่มสง่ออกทีเ่ป็นช่วง High season  

o เรามองปัจจยัที่จะท าใหก้ าไรบรษิทัจดทะเบยีนรวมถงึภาพรวมเศรษฐกจิระยะยาวฟ้ืนตวัอย่างมัน่คงคอืการ
เรง่น าเขา้และกระจายวคัซนีใหเ้พยีงพอและใหป้ระชาชนเขา้ถงึมากและเรว็ทีสุ่ด โดยคาดการฟ้ืนตวัจะ
ทยอยเกดิขึน้ในช่วง 4Q21-1Q22 หลงัวคัซนีทางเลอืกจะเริม่เขา้มาหนุนวคัซนีหลกั และเริม่ท าใหเ้กดิ
ภูมคิุม้กนัหมู่ 
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Sector Key rationale  
Earnings momentum 

(+) (0) (-) 

Auto 

 
2Q เป็น low season เพราะจ านวนวนัท างานน้อย และยอดขายในไตรมาสนี้
บางส่วนถูกกระทบจาก Chip Shortage ท าใหย้อดผลติรถยนต์ใน 2Q21 อยู่ที ่
378,768 คนั -18.7% Q-Q จากยอดส่งออกทีช่ะลอ -16.6% Q-Q และยอดขายใน
ประเทศ -6.7% Q-Q ส่วนยอดผลติรถมอเตอรไ์ซค ์-3.5% Q-Q จากยอดขายใน
ประเทศที ่-3.6% Q-Q แต่ส่งออกยงัเตบิโตได ้+17.1% Q-Q อย่างไรกต็าม หาก
เทยีบ Y-Y ยอดผลติ ยอดขาย และส่งออกทัง้รถยนต์และรถมอเตอรไ์ซคโ์ตกา้ว
กระโดด นอกจากนี้ ตน้ทุนวตัถุดบิทัง้โพลเิมอรส์และโลหะบางประเภทสงูขึน้ แม้
จะทยอยปรบัราคากบัลกูคา้ แต่ก าไรมแีนวโน้มลดลง Q-Q แนวโน้ม 3Q21 ยงัมี
ความทา้ทายจากการระบาดอย่างหนกัของ COVID-19 และสถานการณ์ Chip 
shortage ทีย่งัมอียู่ 
 

    IRC, AH, SAT 

Agri 

 
แนวโน้มก าไรธุรกจิ Natural Rubber จะโตดทีัง้ Q-Q, Y-Y เพราะไดอ้านิสงสจ์าก 
Demand ยางลอ้ และราคายางทีก่ าลงัเขา้สู่ช่วงขาขึน้ แต่ทีม่องว่าก าไรรวมของ 
STA อาจลดลง Q-Q เพราะดว้ยน ้าหนกัก าไรราว 90% มาจากธุรกจิถุงมอืยาง ที่
คาดก าไรจะอ่อนลง Q-Q (แต่ยงัโตสงู Y-Y) ตามปรมิาณขายทีล่ดลงเพราะปัญหา 
Container Shortage ทีย่งัไมค่ลีค่ลาย กอปรกบัคาดราคาขายเฉลีย่เริม่ปรบัฐาน 
เป็นไปในทศิทางเดยีวกบัคู่แขง่ จาก Supply ทีอ่อกสูต่ลาดมากขึน้ 
 

 NER   STA 

Electronic 

 
ค าสัง่ซื้อโดยรวมของกลุ่มแขง็แกร่งมาก ส่วนใหญ่ยาวครอบคลุมไปเกอืบครบ 
1H22 แลว้ ส าหรบั 2Q21 แทบทุกบรษิทัในกลุ่มยงัไมถู่กกระทบจาก Chip 
Shortage แต่มถีูกกระทบจาก Container Shortage บา้ง แต่ไมม่ากโดยกระทบ
ราวครึง่เดอืนโดยเฉลีย่ คาดก าไร 2Q21 ของกลุ่มจะโตทัง้ Q-Q, Y-Y ยกเวน้ 
DELTA ทีค่าดก าไรจะท าไดเ้พยีง ทรงตวั Q-Q และลดลง Y-Y แมร้ายไดด้ ีแต่ถูก
หกัลา้งดว้ยตน้ทุนและค่าใชจ้่ายทีส่งูขึน้ 
 

KCE, HANA, 
SMT 

  DELTA 

Healthcare 

 
ไดป้ระโยชน์จากการระบาดของ COVID-19 ระลอก 3 หนุนรายไดบ้รกิาร
เกีย่วเนื่องทัง้ตวจเชือ้ การรกัษา และ Hospitel และคาดเร่งตวัท า New High ใน 
3Q21 จากจ านวนผูต้ดิเชือ้ทีพุ่่งขึน้ 
 

BCH, 
BDMS,CHG, 
EKH, LPH, 

PR9, VIBHA, 
THG 

    

Transport & 
Logistics 

 
โลจสิตกิสท์ีเ่กีย่วขอ้งกบัการส่งออกมแีนวโน้มสดใส ความตอ้งการขนส่งมสีงูมาก
ทัง้ Shipping, Sea freight การขนส่งทางบก รวมถงึธุรกจิคลงัสนิคา้ และหอ้งเยน็ 
เนื่องจากการส่งออกเป็นเครือ่งยนต์เดยีวทีข่บัเคลือ่นเศรษฐกจิในขณะนี้ ประกอบ
กบัค่าระวางเรอืทีส่งูต่อเนื่องจากความหนาแน่นทางท่าเรอืและตูค้อนเทนเนอรท์ี่
ยงัมไีมพ่อกบัความตอ้งการ แนวโน้มจะดต่ีอเนื่องใน 3Q21 ตาม high season 
หกัลา้งตน้ทุนน ้ามนัทีป่รบัขึน้ได ้  
 

JWD, TTA, 
PSL, SONIC, 
LEO, RCL 

  
AOT, BEM, BTS, 

PRM, VL 
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Sector Key rationale  
Earnings momentum 

(+) (0) (-) 

Tourism 

 
เราคาดแนวโน้มก าไร 2Q21 ของบรษิทัทีม่โีรงแรมส่วนใหญ่อยู่ในไทยยงัค่อนขา้ง
แอ โดยคาดลดลง Q-Q จาก Low Season และการระบาดของ COVID-19 
ระลอก 3 ขณะทีโ่รงแรมทีม่สีดัส่วนรายไดจ้ากต่างประเทศสงูอย่าง MINT 
โดยเฉพาะในยุโรปจะสามารถฟ้ืนตวัได ้Q-Q จากการทยอยเปิดประเทศหลงัฉดี
วคัซนีอย่างแพร่หลาย ท าให ้Occupancy Rate เริม่ฟ้่ืนตวั 
 

MINT   
CENTEL ERW, 

AWC, SHR, 
VRANDA 

Mobile 
operator 

 
แนวโน้มผลการด าเนินงาน 2Q21 คาดฟ้ืนตวัไดเ้ลก็น้อย แต่ยงัถูกกระทบจาก 
COVID-19 ทีก่ดดนัก าลงัซื้อท าใหร้ายไดค้าดยงัชะลอตวั อย่างไรกต็ามยงัพอ
ชดเชยไดจ้ากการควบคุมตน้ทนุทีเ่ขม้ขน้โดยเฉพาะค่าใชจ้่าย SG&A ขณะที่
แนวโน้ม 3Q21 คาดยงัใกลเ้คยีงกบั 3Q21 จาก COVID-19 ทีล่ากยาวกว่าที่
ประเมนิ 
 

DTAC 
ADVANC, 
INTUCH, 

TRUE 

 Technology 

 
หุน้ขนาดเลก็ในกลุ่มสือ่สารและเทคโนโลยทีีค่าดมกี าไรโดดเด่นทัง้ Q-Q และ Y-Y 
ไดแ้ก่ JR จากการรบัรูร้ายไดเ้ร่งตวัขึน้ในส่วนโครงการเปลยีนสายไฟฟ้าอากาศ
เป็นสายไฟฟ้าใตด้นิแนวรถัไฟฟ้าเหลอืง-ชมพ ูเฟสแรก ส่วน IIG คาดก าไรทยอย
เร่งตวัทุกๆไตรมาสของปีตาม Seasonality  กลุ่มอุปกรณ์ไอทเีป็นชว่ง Low 
season แต่ก าไรอาจจะ Soft ลงไมม่ากจากปัจจยัหนุนเรือ่งเทรนด ์WFH และ 
Crypto ส่วน PROEN พืน้ทีเ่ช่า Data center เกอืบเตม็แลว้  
 

JR, IIG  ITEL, PROEN  

Media & 
Publishing 

 
เมด็เงนิโฆษณายงัคงถูกกระทบจาก COVID-19 แมว้่าจะกระเตื้องขึน้ +4.9% Y-Y 
แต่ทรงตวั Q-Q แนวโน้มผลประกอบการจงึไมส่ดใสโดยเฉพาะสือ่นอกบา้นและ
โรงหนงั ขณะที ่GPI เหลอืรายไดค้่าจดังาน Motor Show ทีจ่ะรบัรูอ้กีเพยีง 4 วนั 
เทยีบกบัรบัรูร้ายได ้10 วนั ใน 1Q21 ส่วน TKS ปกต ิ2Q จะชะลอลงทัง้ธุรกจิโรง
พมิพท์ีอ่อเดอรม์กัจะเขา้มามากในช่วง 1Q ของทุกปี และส่วนแบ่งก าไรจาก 
SYNEX ทีช่ะลอเพราะ High season อบู่ใน 1Q และ 4Q เพราะเป็นช่วงการ
เปิดตวัสนิคา้ใหม ่
 

  GPI, TKS 
MAJORPLANB, 

VGI  

Commerce 

 
คาดก าไรกลุ่มคา้ปลกีอย่าง CRC BJC และ MAKRO จะมกี าไรเตบิโตทัง้ Q-Q, Y-
Y จากทัง้ฐานต ่าในปีก่อน และการฟ้ืนตวัตามฤดกูาล แมช้่วงเดอืน พ.ค. จะมี
สะดุด แต่ในเดอืน เม.ย. ไดแ้รงหนุนจากช่วงสงกรานต์ และยงัไมม่มีาตรการลอ็ก
ดาวน์ กอปรกบักลบัมาฟ้ืนตวัในเดอืน ม.ิย. ไดด้ ี// ยกเวน้ CPALL คาดมกี าไร
ลดลงทัง้ Q-Q และ Y-Y โดยหลกัมาจากค่าใชจ้่ายปรบัโครงสรา้งหลงัรวม Lotus 
และภาระดอกเบีย้จ่ายทีส่งูขึน้จากดลี Lotus ซึง่ใน 2Q21 จะมคี่าใชจ้่ายทาง
การเงนิทีเ่ป็น One Time ซึง่เกดิจากการปิดวงเงนิ Bridging Loan (แปลงเป็น 
Bond) โดยมองก าไร 2Q21 จะเป็นจุดต ่าสุดของปีนี้ 
 

CRC, BJC, 
MAKRO 

  CPALL 
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Sector Key rationale  
Earnings momentum 

(+) (0) (-) 

IT Consumer 
Goods 

 
คาดก าไร 2Q21 จะอ่อนตวัลง Q-Q ตามฤดกูาล เพราะเป็นช่วง Low Season รอ
การเปิดตวัสนิคา้รุ่นใหมจ่าก Apple ใน 4Q21 ส่วนมาตรการล๊อกดาวน์จะกระทบ
หนกัในหุน้ทีม่รีา้นคา้กระจุกตวัอยู่ในพืน้ทีก่รุงเทพและปรมิณฑล อย่าง CPW 
(75% ของจ านวนรา้นคา้ทัง้หมด) และรองลงมาเป็น SPVI (30% ของจ านวน
รา้นคา้ทัง้หมด) ท าใหแ้นวโน้ม 3Q21 ยงัคงถูกกระทบ 
 

 SYNEX, COM7 CPW, SPVI 

Home 
Improvement 

 
แนวโน้มก าไร 2Q21 จะยงัสดใส โดยเฉพาะ DOHOME และ GLOBAL ทีม่ ี
สดัส่วนรายไดอ้ยู่ในต่างจงัหวดัเป็นหลกั และมรีายไดจ้ากสนิคา้กลุ่มโครงสรา้งสงู
ราว 30-40% โดยคาดก าไรท า New High ต่อเนื่อง ทัง้จาก High Season ของ
ธุรกจิ, กจิกรรมก่อสรา้งยงัด าเนินปกตไิมถู่กกระทบจาก COVID-19 รอบสาม, 
ราคาเหลก็ยงัทรงตวัสงู SSSG ยงับวกเป็นตวัเลขสองหลกั ในขณะทีอ่ตัราก าไร
ขัน้ตน้ยงัจะท า New High ไดต่้อทัง้ผลของมารจ์ิน้เหลก็ทดี ีและสนิคา้กลุ่มทีไ่มใ่ช่
เหลก็กม็มีารจ์ิน้ทีด่ขี ึน้เช่นเดยีวกนั // ในขณะทีค่าด HMPRO กน่็าจะมกี าไรโต Q-
Q และ Y-Y ไดเ้ช่นกนั แต่อตัราการเตบิโตจะต ่ากว่า DOHOME GLOBAL เพราะ
มรีายไดจ้ากกทม.และปรมิณฑลมากกว่า และแทบไมม่รีายไดข้ายเหลก็ แต่คาด
ก าไร HMPRO น่าจะฟ้ืนตวัใน 2H21 ได ้หลงั COVID-19 คลีค่ลาย และตาม
ฤดกูาล กอปรกบัมาตรการลอ็กดาวน์ล่าสุด มเีพยีง 2 สาขาทีถู่กปิดใหบ้รกิาร 
ในขณะทีค่าดก าไร 2H21 ของ DOHOME และ GLOBAL น่าจะอ่อนตวัลงจาก 
1H21 (แต่ยงัโตจาก 2H20) ตามปัจจยัฤดกูาล และราคาเหลก็เริม่ทรงตวัถงึปรบั
ลง 
 

DOHOME, 
GLOBAL, 
HMPRO 

    

Residential 
Property 

 
แนวโน้มก าไรกลุ่มฯ 2Q21 คาดอ่อนลง Q-Q แต่ขยายตวัได ้Y-Y โดยประเมนิ
บรษิทัทีก่ าไรจะออกมาสดใส เร่งขึน้ Q-Q และ Y-Y คอื SC, SIRI, SPALI, ORI 
จากยอดขายแนวราบทีอ่ยูร่ะดบัสงูและเริม่โอนกรรมสทิธคิอนโดใหม ่รวมถงึ LH, 
QH ทีไ่ดแ้รงหนุนจากการเตบิโตของส่วนแบ่งก าไรบรษิทัร่วมอย่าง HMPRO 
ขณะที ่NOBLE คาดเร่งขึน้ Y-Y แต่ชะลอ Q-Q จากฐานสงูทีเ่ร่งรบัรู ้Backlog 
ขณะทีบ่รษิทัทีค่าดก าไรหดตวั Q-Q และ Y-Y คอื AP จากฐานสงู และ LPN 
เนื่องจากไมม่โีครงการใหมส่รา้งเสรจ็และการระบายสตอ็กไปไดช้า้ อย่างไรกด็ ี
มองว่าผลประกอบการใน 2H21 จะฟ้ืนตวั H-H จากแผนโอนคอนโดใหมจ่ านวน
มาก และการเปิดโครงการแนวราบใหมม่ากขึน้ 
 

SC, SIRI, SPALI, 
LH, QH, ORI 

NOBLE AP, LPN 

Construction 
Material 

 
คาดผลประกอบการของทุกบรษิทัอ่อนลง Q-Q ตามปัจจยัฤดกูาลทีเ่ขา้สู่ฤดฝูน 
และมวีนัหยุดจ านวนมาก รวมถงึไดร้บัผลกระทบ COVID-19 ระลอก 3 อยา่งไรก็
ด ีเทยีบ Y-Y คาดก าไรปกตขิอง DRT, TOA จะดขีึน้จากฐานต ่าใน 2Q20 ทีล่กูคา้ 
Modern Trade ถูกสัง่ปิดสาขาทัง้หมด แต่คาด DCC จะอ่อนลง Y-Y จากตวัแทน
จ าหน่ายทีเ่ป็นช่องทางขายชะลอการสตอ็กสนิคา้ ขณะทีภ่าพรวม 3Q21 ของกลุ่ม
ฯ คาดชะลอตวัต่อ จาก COVID-19 ทีรุ่นแรงขึน้ รวมถงึการใชม้าตรการควบคุม
การแพร่ระบาดอย่างปิดแคมป์ก่อสรา้งและลอ็กดาวน์ในบางจงัหวดั 
 

  DRT, TOA DCC  
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Sector Key rationale  
Earnings momentum 

(+) (0) (-) 

Contractor 

 
คาดบรษิทัรบัเหมาฯทีก่ าไรจะออกมาดขีึน้ Q-Q และ Y-Y คอื CK, STEC, 
SRICHA โดย CK และ STEC แมธุ้รกจิก่อสรา้งทรงตวั แต่ไดแ้รงหนุนจากส่วน
แบ่งก าไรบรษิทัร่วมและบนัทกึปันผลรบั ส่วน SRICHA เร่งขึน้ตามการรบัรู ้
Backlog ทีอ่ยูร่ะดบัสงู ขณะที ่RT คาดฟ้ืนตวั Q-Q หลงังาน Cost Overrun จบ 
แต่ชะลอ Y-Y จากฐานสงู ส าหรบัผูร้บัเหมาฐานรากอย่าง SEAFCO, PYLON 
คาดไมส่ดใส จากวนัหยุดจ านวนมาก, COVID-19 และการแขง่ขนัทีรุ่นแรง 
แนวโน้มงบ 3Q21 ของกลุ่มฯคาดอ่อนแอ จากผลกระทบมาตรการควบคุม 
COVID-19 อย่างปิดแคมป์ก่อสรา้งในกทม.และปรมิณฑล ตัง้แต่ 28 ม.ิย.เป็นเวลา 
1 เดอืน ซึง่ผูร้บัเหมาเกอืบทุกราย (ยกเวน้ SRICHA) มงีานในมอืมากกว่า 60% 
อยู่ในพืน้ทีด่งักล่าว 
 

CK, STEC, 
SRICHA 

RT SEAFCO, PYLON 

Packaging 

 
ธุรกจิ Flexible packing แมว้่า Demand จะแขง็แกร่งตามตลาด Consumer 
products แต่ตน้ทุนเมด็พลาสตกิและเรซนิสงูขึน้กระทบมารจ์ิน้อยู่บา้งเพราะไม่
สามารถผลกัภาระใหล้กูคา้ไดห้มด แต่ส าหรบัธุรกจิบรรจุภณัฑถ์งัแก๊ส (SMPC) 
แนวโน้มผลประกอบการดขีึน้จาก 1Q21 เพราะปัญหาการขาดแคลนตูค้อนเทน
เนอรบ์รรเทาจากไตรมาสก่อน 
 

SFT, SMPC  SFLEX 

Pharmaceutic
als & Medical 
related 

 
Demand ผลติภณัฑป์ระเภทยา วติามนิ และอาหารเสรมิ ยงัมอียู่สงูต่อเนื่องจาก
สถานการณ์ COVID-19 ทีย่งัรุนแรง แนวโน้มผลประกอบการคาดว่าจะดขีึน้ Q-Q 
แต่ดไีมเ่ท่ากบัการ Lockdown ในปีก่อนทีเ่กดิการตุนสนิคา้ ส าหรบั IP จะทยอย
เหน็ผลจากการปรบัปรุงคุณภาพสนิคา้และกระบวนการผลติ รวมถงึการเปลีย่น 
Packaging/Brand ของ MP  
ส าหรบั WINMED ยงัถูกกระทบจาก COVID-19 ทีท่ าใหค้นเลือ่นการไปตรวจ
สุขภาพทีโ่รงพยาบาลและเลือ่นการไปบรจิาคโลหติ 
 

IP, MEGA WINMED  

Steel 

 
คาดว่าก าไร 2Q21 ของกลุ่มเหลก็ส่วนใหญ่ทีเ่ป็นธุรกจิปลายน ้าจะลดลง Q-Q 
เพราะตน้ทนุเหลก็ทีป่รบัสงูขึน้ กดดนัก าไร ยกเวน้ ZIGA ทีก่ าไรมแีนวโน้มดขีึน้ 
Q-Q จากความสามารถในการผลกัตน้ทุนทีส่งูขึน้ไปในสนิคา้ไดเ้พราะผลติภณัฑม์ี
มลูค่าเพิม่ แต่แนวโน้ม 3Q21 จะชะลอตามฤดกูาลทีเ่ป็นฤดฝูน 
 

ZIGA   

Beverages 

 
คาดก าไร 2Q21 ของกลุ่มเครือ่งดืม่จะเตบิโตไดท้ัง้ Q-Q และ Y-Y ทัง้ OSP CBG 
SAPPE และ ICHI ส่วนใหญ่มาจากฐานทีต่ ่าทัง้ในปีก่อน และไตรมาสก่อน รวมถงึ
กลบัมาเตบิโตตามฤดกูาล และคาดเหน็การฟ้ืนตวัของรายไดส้่งออก อาท ิCBG 
คาดรายไดใ้นพมา่และจนีกลบัมาฟ้ืน ส่วน SAPPE ฟ้ืนตวัทัง้ในตะวนัออกกลาง, 
ยุโรป, สหรฐั และเอเชยี สว่น ICHI ฟ้ืนตวัทีก่มัพชูา การออกสนิคา้ใหมใ่นไทย 
และเริม่รบัรูร้ายได ้OEM  // ส่วน TACC อาจไมต่ื่นเตน้นกั สว่นหนึ่งเพราะถูก
กระทบทางออ้มตาม 7-11 แต่ยงัมองว่าจะกลบัมาฟ้ืนในชว่ง 2H21 กอปรกบัยงัมี
แผนออกสนิคา้ใหม ่// OISHI คาดก าไรไมส่ดใส โดยเฉพาะธุรกจิรา้นอาหารทีถู่ก
กระทบจาก COVID และมาตรการทีเ่ขม้งวดของภาครฐั 
 

CBG, OSP, 
SAPPE, ICHI 

TACC OISHI 
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Sector Key rationale  
Earnings momentum 

(+) (0) (-) 

Food กลุ่มอาหารส่งออก แนวโน้มก าไร 2Q21 ยงัปรบัขึน้ไดค้่อเนื่องทัง้ Q-Q, Y-Y แม้
จะมฐีานสงูในปีก่อนจาก Panic Buy โดยเฉพาะ TU ทีม่องว่าจะโตได ้Q-Q เพราะ
ธุรกจิ Frozen ในต่างประเทศฟ้ืนดตีามการ Rollout Vaccine ทีค่บืหน้าไปเรว็ 
และ Pet Food ยงัโตดต่ีอเนื่อง หกัลา้งการอ่อนลงของ Ambient ไดห้มด กอปร
กบัราคาวตัถุดบิยงัอยู่ในระดบัต ่าและทรงตวั เป็นบวกต่ออตัราก าไรขัน้ตน้ของ
บรษิทั ส่วน XO ยงัคาดรายไดแ้ละก าไรจะท า New High ไดต่้อเนื่อง จากความ
ตอ้งการซอสในยุโรปทีย่งัดต่ีอเนื่อง 

TU, XO     

 

กลุ่มสตัวบ์กแนวโน้มก าไรไมส่ดใส โดยเฉพาะ CPF คาดก าไร 2Q21 ปรบัลงทัง้ 
Q-Q, Y-Y เพราะถูกกระทบจากราคาหมใูนเวยีดนามและจนีทีป่รบัลงแรง สว่น 
TFG อาจมกี าไรทรงตวัได ้เพราะเชือ่ว่าราคาหมไูทยทีด่แีละส่งออกไก่ดขี ึน้ จะ
ช่วยหกัลา้งผลลบจากราคาหมเูวยีดนามทีป่รบัลงไดท้ัง้หมด ในขณะทีค่าด GFPT 
จะมกี าไรลดลง Y-Y เพราะยงัเผชญิกบัตน้ทุนวตัถุดบิทีส่งูขึน้ และปัญหาเรอืขาด
แคลน แต่คาดจะเริม่เหน็การฟ้ืนตวัของก าไรในแง ่Q-Q อกีครัง้ จากการส่งออกไก่
ทีก่ลบัมาฟ้ืนตวั และราคาวตัถุดบิเขา้ใกลจุ้ดสงูสุดแลว้ แนวโน้มก าไร 2H21 ของ 
GFPT จะฟ้ืนตวัไดต่้อเนื่อง สอดคลอ้งกบัมมุมองเราทีม่องว่าผ่านจุดต ่าสุดไปแลว้
ใน 1Q21  

GFPT TFG CPF 

 

คาด RBF ก าไร 2Q21 จะเตบิโตด ีY-Y แต่อาจทรงถงึอ่อนลงเลก็น้อย Q-Q 
เพราะลกูคา้อาหารเครือ่งดืม่บางรายถูกกระทบจาก COVID-19 แต่คาดก าไรจะ
กลบัมาเร่งตวัขึน้ตัง้แต่ 3Q21 หลงัขายธุรกจิโรงแรมแลว้เสรจ็ในเดอืน พ.ค. และ
ไมต่อ้งรบัรูข้าดทุนจากโรงแรมอกี รวมถงึเริม่ไดร้บัใบอนุญาตกญัชงมากขึน้ทัง้การ
ปลกู และสกดั คาดจะเรืม่รบัรูร้ายไดอ้ย่างเรว็ใน 4Q21-1Q22 

 RBF  

 

NSL เป็นบรษิทัที ่Related 7-11 และคาดมกี าไร 2Q21 โตดทีัง้ Q-Q, Y-Y เพราะ
สนิคา้หลกัอย่างแซนดว์ชิอบรอ้นเป็นสนิคา้เป้าหมายของลกูคา้ที ่WFH และเป็น
สนิคา้ขายดขีอง 7-11 Delivery จงึคาดรายไดแ้ละก าไรใน 2Q21 จะท าจุดสงูสุด
ใหมไ่ด ้

NSL   

 

คาดก าไร TVO ใน 2Q21 จะเตบิโตสงู Y-Y เพราะไดอ้านิสงสจ์ากความตอ้งการ
กากถัว่เหลอืงเลีย้งสตัวท์ีส่งูขึน้ รวมถงึราคาขายกากถัว่เหลอืงปรบัตวัสงูขึน้ตาม
ราคาถัว่เหลอืงในตลาดโลก เบือ้งตน้คาดไวร้าว 750 ลบ. แต่เป็นก าไรทีล่ดลง Q-
Q เพราะตน้ทนุเมลด็ถัว่เหลอืงเริม่สงูขึน้ ภายหลงัใชส้ตอ็กราคาถูกหมดไป 

  TVO 

 

แนวโน้มก าไร TKN ใน 2Q21 ยงัไมส่ดใส อาจท าไดเ้พยีงทรงตวัถงึปรบัขึน้
เลก็น้อย เพราะ Seaweed Snack ยงัถูกกระทบจาก COVID-19 และยงัมปัีญหา 
Container Shortage กระทบรายไดส้ง่ออกไปจนีค่อนขา้งมาก น่าจะเริม่คลีค่ลาย
ใน 3Q21  

  TKN 

 

กลุ่มอาหารส่งออก แนวโน้มก าไร 2Q21 ยงัปรบัขึน้ไดค้่อเนื่องทัง้ Q-Q, Y-Y แม้
จะมฐีานสงูในปีก่อนจาก Panic Buy โดยเฉพาะ TU ทีม่องว่าจะโตได ้Q-Q เพราะ
ธุรกจิ Frozen ในต่างประเทศฟ้ืนดตีามการ Rollout Vaccine ทีค่บืหน้าไปเรว็ 
และ Pet Food ยงัโตดต่ีอเนื่อง หกัลา้งการอ่อนลงของ Ambient ไดห้มด กอปร
กบัราคาวตัถุดบิยงัอยู่ในระดบัต ่าและทรงตวั เป็นบวกต่ออตัราก าไรขัน้ตน้ของ
บรษิทั ส่วน XO ยงัคาดรายไดแ้ละก าไรจะท า New High ไดต่้อเนื่อง จากความ
ตอ้งการซอสในยุโรปทีย่งัดต่ีอเนื่อง 

  M, ZEN, AU 
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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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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 าเนนิกจิการของบรษัิท

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 
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