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มมุมองทางเทคนคิ 

เดอืนพฤษภาคม 2022 

ในเดือน เมษายน 2565 ที่ผ่านมา
ดัชนีหลุดแนวรับ 1665 จุดลงมา 
เป็นการดึงรอบของทิศทาง 
Sideway Down เข้ามาและจาก
สถิติผลตอบแทนในช่วงเดือน 
พฤษภาคม ย้อนหลัง10ปี มีถึง 6 
ปี ที่ผลตอบแทนที่ลบ ฉะนั้นมอง
หน้านี้มีโอกาสเกิด Sell In May 
จึงมองทิศทางในช่วงเดือนหน้า
เป็น Sideway Down ต่อเนื่อง
จากเดือนนี้ โดยระดับแนวต้าน
หลักที่บริเวณ 1690 จุดและ 
1710 จุด คาดการพักตัวของ
ดัชนีจะแนวรับหลักแรกท 1630 
จุด และ 1580 จุดามองกรอบ
การแกว่ตัวของดัชนีในเดือนหน้า
ช่วง 1580-1690 จุด 

“Sell in May เปน็โอกาสซือ้” 
เราคาด Sell in May มีโอกาสเกิดจากทั้งสถิติในอดีต 
รวมถึงแรงกดดันจากเศรษฐกิจโลกที่เติบโตชะลอจาก
ผลกระทบของสงคราม จีนกลับมา Lockdown ขณะที่
นโยบายการเงินของ FED จะเร่ิมตึงตัวอย่างรวดเร็วทั้ง
การขึ้นดอกเบี้ยและเร่ิมลดขนาดงบดุล ท าให้ SET 
Index มีโอกาสพักตัวระยะสั้น อย่างไรก็ตามแนวโน้ม
ผลประกอบการ 1Q22 คาดยังอยู่ในเกณฑ์ดีตามการ
ฟื้นตัวของเศรษฐกิจ และคาดเร่งตัวใน 2H22 จากการ
เปิดประเทศเต็มรูปแบบ เราจึงมองการพักตัวของ SET 
Index หากรอบ 1,600-1,650 จุดเป็นจังหวะ “ทยอย
สะสม” โดยเน้นหุ้น Value และ Earnings Play เป็นหลัก 
เดือนพฤษภาคมนี้เราแนะน า ... 

GFPT, ILINK, SAPPE, SMT, TH 

 

Momentum vol.5 

ดัชนีตลาดและมูลค่าการซื้อขาย เดือนเมษายน 2022 
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ใหน้ า้หนกั  Sell in May เกดิ ดชันพีกัตัวตอ่ระยะสัน้  
หากอิงจากสถิติ 10 ปีย้อนหลัง SET Index ในเดือน พ.ค. 

ให้ผลตอบแทนเป็นลบเฉลี่ย 1.25% ด้วยความน่าจะเป็น 60% 
อย่างไรก็ตามหากไม่นับ พ.ค. 20 ที่ดัชนีฟื้นแรงหลัง COVID-
19 ระลอกแรกและ พ.ค. 21 ที่ดัชนีปรับลงแรงภายในเดือน 
ระหว่างเดือนที่ฟื้นตัวได้แรงเดือนเกือบ 5% แตะ 1,500 จุด 
พบว่าช่วงปี 2012-2019 ดชันีเดือน พ.ค. ให้ผลตอบแทนเฉลี่ย 
-2% ด้วยความน่าจะเป็น 75% ประกอบกับปัญหาสงคราม
รัสเซีย-ยูเครนที่ลากยาวและอาจยืดเยื้อเป็นปี รวมถึงการ
ระบาดของ COVID-19 ในจ7นถือเป็นปัจจัยที่กดดันการเติบโต
ของเศรษฐกิจโลก เราจ8งเชื่อว่ามีโอกาสค่อนข้างสูงที่ Sell in 
May ในปีนี้จะเกิด และสอดคล้องกับมุมมองเราที่คาด SET 
Index จะพักตัวระยะสั้นในเดือน เม.ย.-พ.ค. 22 ก่อนฟื้นตัวอีก
ครั้งใน 2H22  
FED เดนิหนา้ข8น้ดอกเบี้ยลดงบดลุกดดนัสนิทรยัพเ์สีย่ง  

ปัจจัยกดดันหลักอีก 1 อย่างคือนโยบายการเง6นของ FED 
ที่จะเร6่มตึงตัวข8้นเร็วเพื่อสกัดเง6นเฟ้อของสหรัฐฯที่ยังเร่งตัวโดย
ล่าสุด Core PCE เดือน มี.ค. +0.3% M-M, +5.2% Y-Y ยัง
สูงกว่าเป้าหมายของ FED ที่ 2+-% อยู่มาก ท าให้การประชุม
วันที่ 3-4 พ.ค. นี้ตลาดคาดว่าจะปรับข8้นดอกเบี้ย 0.5% 
รวมถึงเร6่มลดขนาดงบดุลเดือนละ US$9.5 หมื่นล้าน ซึ่ง
ค่อนข้างเร็วเทียบกับการอัดฉีดเดือนละ US$1.2 แสนลา้นในปี
ก่อน ท าให้สภาพคลอ่งในตลาดจะเร6่มผ่านจุดพีคไปแล้ว 
นอกจากนี้ 89% ของตลาดเชื่อว่า FED จะเร่งข8้นดอกเบี้ยอีก 
0.75% ในการประชุมเดือน มิ.ย. ซึ่งปัจจัยดังกล่าวกดดัน
สินทรัพย์เสี่ยงจาก Bond Yield สหรัฐฯที่มีแนวโน้มปรับตัวข8้น
ต่อ ส่งผลให้ Earnings Yield Gap แคบลง ซึ่งจะกดดัน SET 
Index ในช่วงสั้นแต่คาดกระทบจ ากัดกว่าตลาดหุ้นสหรัฐฯที่จะ
ปรับลงแรงกว่าโดยเฉพาะกลุ่ม Tech และ Growth  

เดอืนแห่งการประกาศก าไร 1Q22 คาดฟืน้ในเกณฑด์ ี
หลังจากกลุ่มธนาคารประกาศก าไร 1Q22 ออกมาครบ

แล้วในเดือน เม.ย. ซึ่งภาพรวมดีกว่าตลาดคาดเล็กน้อย 
ต่อไปจะเป็นคิวของฝั่ง Real Sector ซ่ึงภาพรวมคาดเห็นการ
ฟื้นตัวทั้ง Q-Q และ Y-Y (ตัวเลขจาก Bloomberg 
Consensus ล่าสุด +3% Q-Q, +68% Y-Y) โดยกลุ่ม 
Domestic และ Reopening Play สามารถฟื้นตัวได้ต่อเนื่อง
แม้โอมิครอนจะระบาดหนักแต่ภาครัฐไม่ Lockdown และ
มองข้ามไปสู่การอยู่ร่วมกับ COVID-19 ขณะที่หุ้น Global 
Play โดยเฉพาะ Commodity ปรับตัวข8้นตามราคาสินค้า
จากผลกระทบของสงครามโดยเฉพาะน ้ามันดิบ ท าให้
ภาพรวมก าไรคาดออกมาไม่แย่ และคาดมีโมเมนตัมที่ดี
ต่อเนื่องในทุกๆไตรมาสของปีนี้โดยเฉพาะ 2H22 จากการเปิด
ประเทศเต็มรูปแบบหนุนการท่องเที่ยวฟื้นตัวชัดและเป็นบวก
ต่อเศรษฐกิจไทยในระยะยาว 
ซือ้ช่วงปรบัฐาน เนน้ Value และ Earnings Play 

จากมุมมองของเราที่คาด SET Index มีโอกาสอ่อนตัว
ลงหากรอบ 1,600-1,650 จุดจากปัจจัยภายนอกที่กดดัน
ระยะสั้น ขณะที่ภาพเศรษฐกิจไทยทยอยเร่งตัวสวนทาง
เศรษฐกิจโลก เราจ8งมองเป็นโอกาส “ทยอยสะสม” หุ้น
พื้นฐานที่ระดับดังกล่าวซึ่งเป็นระดับที่ Valuation เร6่มจูงใจ
เทียบกับ SET Target 1,770 จุด โดยยังคงเน้นหุ้น Value 
Play ที่มี PER/PBV ไม่สูงเทียบกับค่าเฉลี่ยในอดีตก่อน 
COVID-19 ซึ่งจะช่วยจ ากัด Downside ของและเหมาะกับ
นโยบายการเง6นของธนาคารกลางทั่วโลกที่มีแนวโน้มตึงตัว 
นอกจากนี้ระยะสั้นคาดหุ้นที่มีโมเมนตัมก าไร 1Q22-2Q22 
โดดเด่นจะ Outperform ตลาดได้เช่นกัน เราเลือก Top Pick 
5 ตัว ส าหรับเดือน พ.ค. ได้แก่ GFPT ILINK SAPPE SMT 
TH 

 

เราคาด Sell in May มโีอกาสเกดิจากทัง้สถติใินอดตี รวมถงึ
แรงกดดนัจากเศรษฐกจิโลกที่เตบิโตชะลอจากผลกระทบของ
สงคราม จ7นกลบัมา Lockdown ขณะทีน่โยบายการเง6นของ 
FED จะเร6ม่ตงึตวัอยา่งรวดเรว็ทัง้การข8น้ดอกเบีย้และเร6ม่ลด
ขนาดงบดลุ ท าให ้ SET Index มีโอกาสพักตวัระยะสัน้ 
อยา่งไรกต็ามแนวโน้มผลประกอบการ 1Q22 คาดยงัอยูใ่น
เกณฑด์ตีามการฟืน้ตวัของเศรษฐกจิ และคาดเรง่ตวัใน 2H22 
จากการเปดิประเทศเตม็รปูแบบ เราจ8งมองการพักตวัของ 
SET Index หากรอบ 1,600-1,650 จดุเปน็จงัหวะ “ทยอย
สะสม” โดยเน้นหุน้ Value และ Earnings Play เป็นหลัก โดย
เลือก Top Pick ส าหรบัเดอืนนี ้ไดแ้ก่ GFPT ILINK SAPPE 
SMT TH 

 กลยุทธ์การลงทุน 
Analyst : Veeravat Virochpoka 
Register No. 047077 
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คาดก าไร 1Q22 จะฟื้นตวัไดด้ีกวา่ที่เคยคาด โตแรงทัง้ Q-Q, Y-Y เพราะฐานต ่า และจาก
ปรมิาณขายที่ฟืน้ทัง้สง่ออกและในประเทศ รวมถงึราคาไก่ปรบัขึน้แรง แนวโนม้ก าไร 2Q22 นา่จะ
สดใสตอ่ แมต้น้ทนุวตัถดุบิปรบัขึ้น แตค่าดถกูชดเชยดว้ยปริมาณส่งออกทีเ่รง่ตวัขึ้นตามฤดกูาล  
ล่าสุดปรับขึ้นราคาสง่ออก +10% มากกว่าเดิมทีค่าด +2%-5%  เรายงัมองบวกตอ่แนวโนม้ค า
สัง่ซือ้และราคาไก่ในชว่งที่เหลอืของปีนี ้แตย่งัตอ้งตดิตามแนวโนม้ราคาวตัถดุิบตอ่ในชว่ง 2H22 
คาดก าไรสทุธิป ี2022 ฟื้นแรงเป็น 1.3 พนัลบ. จาก 209 ลบ.ในป ี2021 คงราคาเป้าหมายที่ 16 
บาท แนะน าซือ้ 
แนวโนม้ก าไร 1Q22 ฟื้นตวัดีกว่าทีเ่คยคาด 
คาดก าไรสุทธิ 1Q22 อยู่ที่ 288 ลบ. (+433.3% Q-Q, +372.1% Y-Y) ถือเป็นการฟ้ืนตัว
ดีกว่าท่ีเคยคาด จากปริมาณส่งออกคาด +1.3% Q-Q, +38.2% Y-Y และในประเทศคาด 
+3.9% Q-Q, +9.6% Y-Y ขณะท่ีราคาไก่ปรับขึ้นแรง โดยไก่มีชีวิตทั้งตัว +23.8% Q-Q, 
+19.6% Y-Y เฉลี่ยท่ี 39 บาท/กก. และราคาโครงไก่ +4.2% Q-Q, +13.6% Y-Y คาดหนุนให้
รายได้รวม +10.8% Q-Q, +18% Y-Y หักล้างผลลบจากต้นทุนท่ีปรับขึ้น กอปรกับอัตราการ
ใช้ก าลังการผลิตสายไก่ปรุงสุกท่ีสูงขึ้นเป็น 80% สู่ระดับคุ้มทุนได้เร็วกว่าท่ีคาด จึงคาดอัตรา
ก าไรขั้นต้นฟ้ืนตัวสู่ระดับสองหลักอีกครั้งท่ี 12% (ดีกว่าท่ีคาดไว้ 8%) จาก 5.8% ใน 4Q21 
และ 9.5% ใน 1Q21 และด้วยราคาไก่ในประเทศที่ขยับขึ้น คาด GFN จะมีส่วนแบ่งก าไรฟ้ืนตัว
เป็น 35 ลบ. จาก 8 ลบ.ใน 4Q21 และพลิกจากขาดทุนใน 1Q21 รวมถึงส่วนแบ่งก าไร McKey ก็
ดีต่อเน่ืองคาด +18.1% Q-Q, +1.2% Y-Y 
คาดก าไร 2Q22 อาจทรงถงึดขีึ้นตอ่ 
แม้ต้นทุนวัตถุดิบยังขึ้นต่อ โดยราคาข้าวโพดเฉลี่ย 2QTD +2%-4% Q-Q และราคากากถั่ว
เหลือง +5% Q-Q แต่ค าส่ังซ้ือยังฟ้ืนตัวได้ดีตามฤดูกาล ขณะท่ีราคาไก่ปรับขึ้นดีล่าสุดอยู่ท่ี 41-
42 บาท/กก. +5%-8% Q-Q, +26% Y-Y และส าคัญคือมีการปรับขึ้นราคาขายส่งออกราว 
+400-500 เหรียญต่อตัน หรือราว 10% มากกว่าท่ีเคยคาดว่าจะขึ้นราว +100-200 เหรียญ
ต่อตัน น่าจะช่วยหักล้างผลลบจากต้นทุนท่ีปรับขึ้นได้ จึงคาดก าไร 2Q22 อาจปรับตัวดีขึ้น
ต่อเนื่องท้ัง Q-Q และ Y-Y  
ยงัมองบวกตอ่การฟืน้ตัวในป ี2022  
บริษัทตั้งเป้าปริมาณส่งออกไก่ปี 2022 ท่ี 3 หม่ืนตัน +28% Y-Y โดย 3Q22 จะเป็นช่วง High 
Season ของการส่งออก เรายังมองแนวโน้มราคาไก่ทรงตัวสูงต่อเนื่องในช่วงท่ีเหลือของปี แต่ยัง
ต้องติดตามราคาวัตถุดิบในช่วง 2H22 ท้ังน้ียังคาดก าไรปี 2022 ไว้ตามเดิมท่ี 1.3 พันลบ. ฟ้ืน
แรงจาก 209 ลบ.ในปี 2021 และคงราคาเป้าหมายท่ี 16 บาท (อิง PE 15 เท่า) 

Consolidated earnings 
BT (mn) 2021 2022E 2023E 2024E 

Revenue 13,781  15,779  16,757  17,595  

Normalized profit   140  1,314  1,474  1,587  

Net profit 209  1,314  1,474  1,587  

EPS (Bt)- norm 0.11  1.05  1.18  1.27  

EPS (Bt)- reported 0.17  1.05  1.18  1.27  

% growth y-y -84.5 527.7 12.2 7.7 

Dividend/share (Bt) 0.10 0.26 0.29 0.32 

BV/share (Bt) 10.40  11.10  11.89  12.74  

EV/EBITDA (x) 17.40  8.52  7.57  6.65  

PER (x) - norm 119.2 12.7 11.3 10.5 

PER (x)  79.7 12.7 11.3 10.5 

PBV (x)  1.3 1.2 1.1 1.0 

Dividend yield (%) 0.8 2.0 2.2 2.4 

ROE (%) 1.0 8.5 8.9 8.9 

YE No. of shares (million) 1,254  1,254  1,254  1,254  

Par (Bt) 1.0 1.0 1.0 1.0 

Source: Company data, Finansia estimates 
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ตลาด Cabling ของโลกคาดวา่จะเตบิโตเฉลีย่ 7.4% CAGR ป ี2021-2030 โดยมภีูมภิาค
เอเชยีแปซฟิกิโตเรว็สดุ 9.2% CAGR จากเทคโนโลยโีครงขา่ยทีเ่ปลีย่นแปลงไป ผูบ้รโิภค
ตอ้งการการเชือ่มตอ่ทีร่วดเรว็และเสถยีร ป ี2022 จงึเปน็ปทีีส่ดใสส าหรบัธรุกจิ 
Distribution  ขณะทีธ่รุกจิ EPC อยูร่ะหวา่งรอลุน้ผลประมลู 4 โครงการใหญม่ลูคา่กวา่ 3.6 
พนัลา้นบาท เราประเมนิราคาเปา้หมาย ILINK ที่ 12.00 บาท (SOTP) ประมาณการของเรา
ม ีUpside หากบรษิทัชนะงานประมลูกอ่สรา้งเคเบิล้ใตน้ า้เกาะเตา่ อาจมผีลตอ่ราคา
เปา้หมาย 1.2-1.4 บาทตอ่หุน้ แนะน าซือ้   

ธรุกจิ Distribution เตบิโตสดใสตามเทรนด์โลก 

เราคาดว่าในปี 2022-2024 รายได้จากธุรกิจ Distribution จะโตเร่งตัวกว่าในอดีต เฉลี่ย 
+14% CAGR จากรายได้จะเติบโตสูงจากการเปล่ียนแปลงของเทคโนโลยีโครงข่ายพื้นฐาน
ตามความตอ้งการของผู้บริโภคท่ีเปลี่ยนไปซ่ึงเป็นเทรนด์เดียวกันท่ัวโลก การ Work from 
Home/Online Learning ท าให้ผู้บริโภคต้องการใช้ High speed Internet และเป็น
อินเตอร์เน็ตที่มีความเสถียร รวมถงึมีความต้องการใช้ Data center มากขึ้น สอดคล้องกับ 
Global Cabling Market ท่ีคาดโตเฉล่ีย 7.4% CAGR (2021-2030) ภูมิภาคเอเชียแปซิฟิก
ถูกคาดการณว์่าจะเป็นภูมิภาคท่ีมีการเติบโตเร็วที่สุด +9.2% CAGR ในช่วงปี 2021-2023 

ลุน้งานประมลูขนาดใหญ ่4 โครงการ มลูคา่กวา่ 3.6 พนัลา้นบาท  

สิ้นปี 2021 ธุรกิจ EPC มี Backlog ไม่สูงนัก 667 ล้านบาท จะรับรู้ในปี 2022 ท้ังหมด 
บริษัทได้เข้าร่วมประมูลงานขนาดใหญ่อีก 4 โครงการ มูลค่ารวมประมาณ 3.6 พันล้านบาท 
หากบริษัทชนะการประมูลงานขนาดใหญ่อย่างงานก่อสร้างสายเคเบิล้ใต้น ้าไปยังเกาะเต่า จ.สุ
ราษฎร์ธานี มูลค่า 1.7 พันล้านบาท คาดว่าราคาเป้าหมายมี Upside ราว 1.20-1.40 บาท
ต่อหุ้น    

ประเมนิราคาเปา้หมาย 12.00 บาท แนะน าซือ้ 

ปี 2022 มีแนวโน้มว่าจะเป็นปีท่ีดีของท้ังกลุ่ม ILINK เราคาดการณ์รายได้ปี 2022 +8% Y-Y 
ขับเคล่ือนด้วย Distribution และ Telecom ก่อนจะเร่งตัว +13% Y-Y ในปี 2023 เมื่อ EPC 
มาเป็นตัวช่วย และคาดก าไรปกติป ี2022-2024 เติบโตเฉล่ีย 13.5% CAGR เราประเมิน
ราคาเป้าหมาย 12.00 บาท อิง SOTP โดยใช้ PE 13x ส าหรับธุรกิจของ ILINK และใช้ราคา
เป้าหมาย 7.10 บาทส าหรับ ITEL และ discount 20% แนะน าซ้ือ 

Consolidated earnings 
BT (mn) 2021 2022E 2023E 2024E 

Revenue 6,058  6,536  7,354  8,092  

Normalized profit   359 410 469 517 

Net profit 353 410 469 517 

EPS (Bt) - norm 0.66 0.75 0.86 0.95 

EPS (Bt)-reported 0.29 0.75 0.86 0.95 

% growth y-y 45.0 160.1 14.5 10.1 

Dividend/share (Bt) 0.38 0.45 0.52 0.57 

BV/share (Bt) 6.26 6.95 7.63 8.24 

EV/EBITDA (x) 12.3 11.2 9.9 8.8 

PER (x) - norm 13.5 11.9 10.4 9.4 

PER (x) 30.9 11.9 10.4 9.4 

PBV (x) 1.4 1.3 1.2 1.1 

Dividend yield (%) 4.2 5.1 5.8 6.4 

Norm ROE (%) 10.6 10.9 11.3 11.5 

YE No. of shares (million) 544 544 544 544 

Par (Bt) 1.00 1.00 1.00 1.00 

Source: Company data, Finansia estimates 
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ILINK TB 
BUY, TARGET: 12.00, +17.6% 

TOP5 : MAY 
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แนวโนม้ก าไร 1Q22 จะฟืน้ตวัดทีัง้ Q-Q และ Y-Y เพราะไมม่คีา่ใชจ้า่ยกอ้นใหญเ่หมอืนใน 
4Q21 และรายไดส้ง่ออกเตบิโตแขง็แกรง่ หักลา้งการออ่นลงของรายได้ในประเทศไดท้ัง้หมด 
กอปรกบัยงัมสีตอ็ก Pet Resin พอใชถ้งึกลางป ี2022 และคาดก าไรจะเรง่ขึน้ใน 2Q22 จาก 
High Season ของธรุกจิ และมแีผนทยอยออกสนิคา้ใหม่มากขึน้ ทัง้นีเ้ริม่เหน็การเตบิโตของ
ตลาดอนิเดยีทีเ่รง่ขึน้ตวัขึน้ ดว้ยศกัยภาพทัง้ในเชงิจ านวนประชากรที่มากเปน็อนัดบั 2 ของ
โลก อาจเปน็โอกาสการเตบิโตรอบใหมข่อง SAPPE ในระยะถดัไป ดว้ยแนวโนม้ก าไร 1H22 
ดดูีกวา่ทีเ่คยคาด เราอยูร่ะหวา่งปรบัเพิม่ก าไรและราคาเปา้หมาย จากปจัจบุันทีค่าดไว ้437 
ลบ. +6.4% Y-Y และราคาเปา้หมายที ่33 บาท (องิ PE เดมิ 23 เทา่) แนะน า ซือ้  
คาดก าไร 1Q21 ฟืน้ตวัดจีะเตบิโตทัง้ Q-Q และ Y-Y 
คาดก าไรสุทธิ 1Q22 ฟื้นตัวมาอยูท่ี่ 130 ลบ. (+135.5% Q-Q, +49.8% Y-Y) เพราะคาด
ไม่มีค่าส่งเสริมการตลาดต่างประเทศท่ีสูงผิดปกติเหมือนใน 4Q21 อีก ส่วนสาเหตุท่ีคาด
ก าไรโตดี Y-Y แม้คาดรายได้ในประเทศน่าจะยังออ่นตัวลงใน 1Q22 แต่ถูกชดเชยได้หมดด้วย
รายได้ส่งออกท่ีเติบโตดีต่อเนื่อง ท้ังตลาดเอเชีย (อินโด ฟิลิปปินส์ เกาหลีใต้), ยุโรป, 
ตะวันออกกลาง และอินเดีย จึงคาดรายได้รวมจะโตสูงราว 20% Y-Y ขณะท่ียังมีสตอ็ก Pet 
Resin ล่วงหน้าถึงกลางปี 2022 และด้วย Product Mix ท่ีดี คาดอัตราก าไรขั้นต้นทรงตัวสูง
ท่ี 39% ใกล้เคียง 4Q21 และสูงกว่า 1Q21  
แนวโนม้ก าไรจะดตีอ่ใน 2Q22 เพราะเขา้สู ่high Season 
แนวโน้มก าไรจะดีขึ้นต่อใน 2Q22 เพราะเป็น High Season ของธุรกิจ ขณะท่ีต้นทุน Pet 
Resin ได้ล็อกไว้ล่วงหน้าแล้ว  และจะทยอยออกสินค้าใหม่มากขึ้นใน 2Q22-3Q22 ซ่ึงหน่ึงใน
น้ันคาดจะมี CBD Drink ด้วย โดยบริษัทตั้งเป้ารายได้ในปี 2022 เติบโต +15% Y-Y จาก
รายได้ในประเทศโต +10%-15% Y-Y และตลาดส่งออกท่ีตั้งเป้าโตตอ่ +15%-20% Y-Y 
อยู่ระหว่างขยายช่องทางการขายเพิ่มเติมในหลายประเทศ เรามองว่าตลาดอินเดียท่ีเริ่ม
เติบโตเร่งตัวขึ้น จะเป็นโอกาสการเติบโตรอบใหม่ในระยะถัดไปของ SAPPE เพราะเป็นตลาดท่ี
มีศักยภาพจากจ านวนประชากรที่มากถึง 1.38 พันล้านคน อันดับ 2 รองจากจีน และถือเป็น
กลุ่มลูกค้าเป้าหมายส าหรับแบรนด์ โมกุ โมกุ (น ้าผลไม้ผสมวุ้นมะพร้าว)  
อยูร่ะหวา่งปรบัเพิม่ก าไรและราคาเปา้หมาย 
ด้วยแนวโน้มก าไร 1H22 ดูดีกว่าท่ีเคยคาด เราอยู่ระหว่างปรับเพิ่มก าไรปี 2022 จากปัจจุบัน
ท่ีให้ไว้ 437 ลบ. (+6.4% Y-Y) และจะปรับเพิ่มราคาเป้าหมายจากปัจจุบันท่ี 33 บาท (อิง PE 
23 เท่า) 

Consolidated earnings 
BT (mn) 2021 2022E 2023E 2024E 

Revenue 3,444  3,727  3,969  4,151  

Normalized profit   417  437  508  575  

Net profit 411  437  508  575  

EPS (Bt) - norm 1.37  1.43  1.67  1.89  

EPS (Bt)- reported 1.35  1.43  1.67  1.89  

% growth y-y 8.1 6.4 16.3 13.0 

Dividend/share (Bt) 1.10 1.15 1.34 1.51 

BV/share (Bt) 9.54  9.78  10.11  10.49  

EV/EBITDA (x) 12.1 11.6 10.4 9.5 

PER (x) - norm 20.4 19.5 16.8 14.8 

PER (x)  20.8 19.5 16.8 14.8 

PBV (x)  2.9 2.9 2.8 2.7 

Dividend yield (%) 3.9 4.1 4.8 5.4 

ROE (%) 14.4 14.7 16.5 18.0 

YE No. of shares (million) 305  305  305  305  

Par (Bt) 1.00 1.00 1.00 1.00 

Source: Company data, Finansia estimates 
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SAPPE TB 
BUY, TARGET: 33.00 (U.R) 

TOP5 : MAY 
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ปจัจยัหนนุราคาหุน้ระยะสัน้ในชว่ง 1H22 มาจาก 1. คาดก าไร 1Q22 จะฟืน้ตวัไดด้กีวา่ที่
เคยคาด นา่จะโตทัง้ Q-Q, Y-Y หลงัปญัหาวตัถดุบิเร6ม่คลีค่ลาย และนา่จะเรง่ตวัข8น้ตอ่ใน 
2Q22 โดยมลีุน้เปน็ก าไรท าจดุสงุสดุใหม ่หลงัมคี าสัง่ซือ้ลว่งหนา้ครอบคลมุหมดแลว้ และ
เปน็ระดบันวิไฮ 2. คา่เง6นบาทออ่นคา่มาก เปน็บวกตอ่ SMT ทีม่รีายไดส้ง่ออก 100% 
ทัง้นีฝ้ัง่ภาพรวมตน้ทนุใน 1H22 ยงัอยูใ่นระดบัทีด่ ีจาก Lead Time วตัถดุบิทีส่ัน้ลง 
ขณะทีส่งครามและจ7นลอ็คดาวนย์งัไมก่ระทบตอ่ Supply Chain อยา่งมนียัส าคญั ทัง้นี้
ยงัต้องตดิตามสถานการณค์ าสัง่ซือ้และวตัถดุบิตอ่ใน 2H22 อยา่งไรกต็าม ดว้ยแนวโนม้
ก าไร 1H22 ฟืน้ตวัดกีวา่ทีเ่คยคาด จ8งปรบัก าไรป ี2022 ข8น้ 8% เปน็การเตบิโต 12.9% 
Y-Y และปรบัเพิม่ราคาเปา้หมายเปน็ 6 บาท จาก 5.5 บาท ปรบัค าแนะน าเปน็ ซือ้ จาก 
ถอื 
แนวโนม้ก าไร 1Q21 ฟืน้ตวัไดด้กีวา่ทีเ่คยคาด 
คาดก าไรสุทธิ 1Q22 ฟื้นตัวอยู่ที่ 54 ลบ. (+17% Q-Q, +6% Y-Y) ฟื้นเร็วกว่าทีเ่คย
คาด ภายหลังปัญหาวัตถุดิบขาดแคลนคลีค่ลายข8้นเมื่อเทียบกับชว่ง 2H21 ท าให้
สามารถผลิตสินค้าได้ทัน คาดรายได้ฟื้น +19% Q-Q, +9% Y-Y และด้วยการใช้ก าลัง
การผลิตท่ีสูงข8้น จ8งคาดอัตราก าไรขั้นต้นจะขยับข8้นเป็น 20% จาก 15.4% ใน 4Q21 และ 
18.5% ใน 1Q21  
ลุน้ก าไร 2Q22 อาจเรง่ข8น้ท าจดุสงูสดุใหม่ 
แนวโน้มก าไร 2Q22 จะเร่งข8้นต่อเนื่อง จากค าสั่งซื้อของจร6งที่ครอบคลุมทั้งไตรมาสแล้ว 
และเป็นระดับท่ีท าจุดสูงสุดใหม่ ขณะที่ยังไม่ได้รับผลกระทบจากสงคราม เนื่องจากลูกค้า
ส่วนใหญ่คือ สหรัฐ และปัจจุบันยงัมีสัดส่วนรายได้กลุ่ม Automotive ไม่มากนัก เรารวม
ผลกระทบจากมาตรการล็อกดาวน์ของจ7นยังจ ากัด ภาพรวม Supply Chain ยังอยู่ใน
ระดับที ่ล่าสุด Lead Time ของวัตถุดิบเร6่มสั้นลงเหลือ 5 เดือน จากช่วงก่อนหน้าที่ยาวถึง 
9-12 เดือน ขณะที่ได้อานิสงส์เชิงบวกจากค่าเง6นบาทอ่อนค่า มีโอกาสที่ก าไร 2Q22 อาจ
เร่งข8้นท าจุดสูงสุดใหม่ 
ปรบัเพิม่ก าไรและราคาเปา้หมาย 
ด้วยแนวโน้มก าไร 1H22 ดูดีกว่าที่เคยคาดไว้ เราจ8งปรับเพิ่มก าไรสุทธิปี 2022 ข8้น 8% 
เป็น 237 ลบ. เติบโต 12.9% Y-Y และปรับเพิ่มราคาเป้าหมายข8้นเป็น 6 บาท จากเดิม 
5.5 บาท (อิง PE 23 เท่า) อย่างไรก็ตาม เรายังต้องติดตามสถานการณ์ค าสั่งซื้อและ
วัตถุดิบต่อในช่วง 2H22  

Consolidated earnings 
BT (mn) 2021 2022E 2023E 2024E 

Revenue 2,183  2,768  3,058  3,358  

Normalized profit   198  237  262  296  

Net profit 210  237  262  296  

EPS (Bt) - norm 0.24  0.26  0.25  0.28  

EPS (Bt)- reported 0.25  0.26  0.25  0.28  

% growth y-y 157.7 3.6 -5.2 13.2 

Dividend/share (Bt) 0.05 0.10 0.10 0.11 

BV/share (Bt) 1.88  1.94  1.96  2.09  

EV/EBITDA (x) 13.77  11.55  11.89  11.51  

PER (x) - norm 21.5 19.6 20.7 18.3 

PER (x)  20.3 19.6 20.7 18.3 

PBV (x)  2.7 2.6 2.6 2.4 

Dividend yield (%) 1.0 2.0 2.0 2.2 

ROE (%) 12.6 13.4 12.6 13.3 

YE No. of shares (million) 836  911  1,063  1,063  

Par (Bt) 1.0 1.0 1.0 1.0 

Source: Company data, Finansia estimates 
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บมจ. สตาร์ส ไมโครอิเล็กทรอนิกส์ (ประเทศไทย) 

SMT TB 
BUY, TARGET: 6.00, +17.6% 

TOP5 : MAY 
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THAI CAC : N/A  

CG2021 : N/R  

Analyst : Jitra Amornthum  

Register No.: 014530  

  

เราคาดก าไรสทุธ ิ1Q22 ที ่44.1 ลา้นบาท +347% Y-Y เนือ่งจากบร6ษัทเพิง่เร6ม่ตน้ธรุกจิ 
AMC ใน 4Q21 ขณะทีใ่น 1Q21 ยงัเปน็ธรุกจิสือ่สิง่พมิพแ์ละสนิเชือ่แฟคตอร6ง่ ก าไรดงักลา่ว
ทรงตวัใกลเ้คยีง 4Q21 เพราะมลูหนีใ้นการบร6หารยงัเทา่เดมิ ส าหรบัหนีด้อ้ยคณุภาพที่
ประมลูมาใหม ่1 พนัลา้นบาทในชว่งตน้ปจีะเร6ม่สรา้งรายได้ให้ใน 2Q22 ทศิทางก าไรจ8งเป็นขา
ข8น้ตลอดทัง้ป ีเราปรบัประมาณการใหม ่คาดป ี2022 กา้วกระโดด +222% Y-Y และคาดวา่
จะมอีตัราการเตบิโตเฉลีย่ 49.0% CAGR ในชว่งป ี2022-2024 ประเมินราคาเปา้หมาย 
9.00 บาท (PE 35 เทา่เทา่คา่เฉลีย่ของกลุม่ ซึง่คดิเป็น PEG เพยีง 0.2) แนะน าซือ้   

คาดก าไรปกตปินีี้ +227% และ +49.0CAGR ป ี2022-24 

ปรับประมาณการก าไรปกติปี 2022-2024 ลงเฉล่ียปีละ 14.7% เป็น 242.3 ล้านบาท 
429.9 ล้านบาท และ 546.3 ล้านบาท เพิ่มข8้นก้าวกระโดด 227.4%, 76.3%, 25.9% 
ตามล าดับ คิดเป็นการเติบโตเฉล่ียต่อปีสูงถึง 49.0% CAGR ในช่วงปี 2022-2024 โดย
ก าไรหลักกว่า 90% ยังคงมาจาก THAM ท้ังน้ี เรายังสมมติฐานการซ้ือหน้ีด้อยคุณภาพมา
บร6หารปีละ 6 พันล้านบาท ยอดจัดเก็บ 7.0% อัตราก าไรขั้นต้น 68% 

เตร7ยมซือ้หนีเ้พิม่ และเหน็การตัง้ JV AMC กับแบงก์ใน 2H22 

ปัจจุบัน THAM มีมูลหน้ีภายใต้การบร6หารรวม 4 พันล้านบาท บร6ษัทตั้งเป้าซ้ือหน้ีปีละ 6 
พันล้านบาทในอีก 3 ปีข้างหน้า โดยคาดว่าหน้ีเสียท่ีจะประมูลจาก Banks และ Non-banks 
อีก 4-5 พันล้านบาทจะเกิดข8้นในช่วง 2Q-3Q22 ภายหลังมาตรการช่วยเหลือลูกหน้ีของ 
ธปท. สิ้นสุดลงในเดือน มิ.ย. มีโอกาสเห็น NPL สูงข8้นและสถาบันการเง6นต่างๆ เตร7ยมปล่อย
หน้ีเสียออกมา เช่ือว่า THAM จะซ้ือหน้ีเสียได้ตามเป้า ขณะท่ีการจัดตั้ง JV AMC ร่วมกับ
สถาบันการเง6น เชื่อว่าจะเห็นความคืบหน้าในช่วง 2H22 

ราคาเปา้หมาย 9.00 บาท แนะน าซือ้ 

ปรับราคาเป้าหมายข8้นเป็น 9.00 บาท จากเดิม 5.10 บาท อิง PE 35.0 เท่าเท่าค่าเฉลี่ยของ
กลุ่ม AMC ในปัจจุบัน และยังต ่ากว่าค่าเฉลี่ยของ Implied target PE ของกลุ่มท่ี 32.3 เท่า 
ท้ังน้ี บร6ษัทออกวอร์แรนท์ THAM-W3 (XW 13 พ.ค. 2022) เพือ่เป็นแหล่งเง6นทุนส าหรับ
การประมูลซ้ือหน้ีในอนาคต หากวอร์แรนท์ใช้สิทธิเต็มจ านวน ราคาเป้าหมายจะ dilute เป็น 
2.20 บาท ยังคงแนะน าซ้ือ 

Consolidated earnings 
Bt (mn) 2021 2022E 2023E 2024E 

Revenue 124  486  846  1,054  

Normalized profit   242 430 546 566 

Net profit 96 242 430 546 

EPS (Bt)-norm 0.08 0.25 0.45 0.57 

EPS (Bt)-reported 0.10 0.25 0.45 0.57 

%growth y-y 199.0 227.4 76.3 25.9 

Dividend/share (Bt) 0.00 0.10 0.18 0.23 

BV/share (Bt) 1.33 1.48 1.70 1.92 

EV/EBITDA (x) 70.1 18.8 10.9 8.7 

PER (x) - norm 82.3 26.5 14.9 11.7 

PER (x)  66.5 26.5 14.9 11.7 

PBV (x)  5.0 4.5 3.9 3.5 

Dividend yield (%) 0.0 1.5 2.7 3.4 

Norm ROE (%) 6.1 17.9 27.4 30.5 

YE No. of shares (million) 965 965 965 965 

Par (Bt) 1.0 1.0 1.0 1.0 

Source: Company data, Finansia estimates 
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บมจ. ตงฮั้ว โฮลดิ้ง 

TH TB 
BUY, TARGET: 9.00, +35.3% 

TOP5 : MAY 
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บร6ษทัหลกัทรัพย ์ฟ:นนัเซยี ไซรสั จ ากดั (มหาชน) 
ส านกังานใหญ ่ ส านกังานอลัมา่ลงิค ์ สาขา เซน็ทรลัปิน่เกลา้ 1 สาขา บางกระป ิ สาขา ประชาชืน่ 
444/4 อาคารดิ ออฟฟ:ศเศส แอท 25 อาคารอัลม่าลิงค์ ชั้น 4,14,15 7/129-221 อาคารเซ็นทรัล ปิ่นเกล้า  3105 อาคารเอ็นมาร์ค ชั้น 3 105/1 อาคารบี ชั้น 4 
เซ็นทรัลเว6ลด์ ชั้น 13 , 25 ซ.ชิดลม ถ.เพลินจ6ต แขวงลุมพินี ทาวเวอร์ ชั้นที่ 16 ห้อง 2160/1 ห้องเลขที่ A3R02  ถ.ลาดพร้าว ถ.เทศบาลสงเคราะห์ แขวงลาดยาว 
ถ.พระราม 1 แขวงปทุมวัน  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร ถ.บรมราชชนนี แขวง อรุณอมร6นทร์   แขวงคลองจั่น เขตบางกะปิ เขตจตุจักร จ.กรุงเทพมหานคร 
เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร 02-646-9600, 02-646-9999 เขต บางกอกน้อย จ.กรุงเทพมหานคร จ.กรุงเทพมหานคร 02-530-4130 
02-658-9000, 02-658-9500  02-323-5444 02-323-4545  
     
สาขา บางนา สาขา มิน้ท ์ทาวเวอร ์ สาขา สนิธร 1 สาขา เคีย่นหงวน (สนิธร 2) สาขา สาทร 
534 หมู่ 12 อาคารชุดทาวเวอร์ 1 ชั้น 1 (ห้องเลขที่ 101), 2, 3 และ 4  130-132 อาคารสินธร ทาวเวอร์ 1 140/1 อาคารเคี่ยนหงวน 2 ชั้น 13 เลขที่ 43/32 ชั้น 11  
ออฟฟ:ศ ชั้น 14 ห้องเลขที่ 534/105 อาคาร มิ้นท์ ทาวเวอร์ ชั้น 2 ถ.ว6ทยุ แขวงลุมพินี ถ.ว6ทยุ แขวงลุมพินี อาคารทิสโก้ทาวเวอร์ ถนนสาทรเหนือ 
(เดิม 1043/105)  เลขที่ 214 ถนนบรรทัดทอง เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร แขวงสีลม เขตบางรัก  
ถ.บางนา-ตราด(กม.3)  แขวงบางนา  แขวงวังใหม่ เขตปทุมวัน 02-140-4100 02-254-1212 จ.กรุงเทพมหานคร 
เขตบางนา จ.กรุงเทพมหานคร จ.กรุงเทพมหานคร   02-031-4354 
02-240-2100 02-130-0200    
     
สาขา รงัสติ สาขา รตันาธเิบศร ์ สาขา แจง้วฒันะ   
1/332 ชั้น 2, 2.5, 3 หมู๋ 12 521 ถ.รัตนาธิเบศร์ 44, 44/4    
ซอยพหลโยธิน 10 ถนนพหลโยธิน  ต.บางกระสอ อ.เมืองนนทบุร7 เซ็นทรัลแจ้งวัฒนะ ออฟฟ:ศ ทาวเวอร์   
ต.คูคต อ.ล าลูกกา จ.ปทุมธานี จ.นนทบุร7 ยูนิตเลขที่ 1404 ชั้น 14   
02-443-3130 02-331-3300 หมู่ 2 ถ.แจ้งวัฒนะ, บางตลาด   
  ปากเกร็ด, จ.นนทบุร7   
  02-005-4143   
     
สาขา ขอนแกน่ สาขา อดุรธาน ี สาขาเชยีงใหม ่ สาขา เชยีงราย  สาขา สมทุรสาคร 
311/1 142/24, 213/3 310  758 ถ.พหลโยธิน ต.เว7ยง เลขที่ 313/30 ถนนนรสิงห์ ต าบลมหาชัย 
ถ.กลางเมือง (ฝ่ํงร6มบึงแก่นนคร) ถ.อุดรดุษฏี ต. หมากแข้ง หมู่บ้านเชียงใหม่แลนด์ อ.เมืองเชียงราย จ.เชียงราย อ าเภอเมืองสมุทรสาคร 
ต. ในเมือง อ.เมืองอดุรธานี จ.อุดรธานี ถ.ช้างคลาน ต.ช้างคลาน 053-750-120 จ.สมุทรสาคร 
อ.เมืองขอนแก่น จ.ขอนแก่น 042-245-589 อ.เมือง จ.เชียงใหม ่  034-423-045 
043-053-425  053-235-334, 053-204-211   
     
สาขา แมส่าย สาขา นครราชสีมา สาขา ออนไลนภ์เูกต็ สาขา หาดใหญ ่ สาขา สรุาษฏธ์าน ี
114 หมู่ 10 ต.แม่สาย 143/1 ตรอกสมอราย 22/13 101 ชั้นลอย ถ.ประชาธิปํตย์  123/33-34 หมู่ 1 ถ.วัดโพธิ์-บางใหญ่ 
อ.แม่สาย จ.เชียงราย ต.ในเมือง ถ.หลวงพ่อวัดฉลอง ต.หาดใหญ่ อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา ต.มะขามเตี้ย อ.เมืองสุราษฎ์ธานี 
053-640-599 อ.เมืองนครราชสีมา จ.นครราชสีมา ต.ตลาดใหญ่ อ.เมืองภูเก็ต  024-243-222 จ.สุราษฎ์ธานี 
 044-288-700, 044-014-322,  จ.ภูเก็ต  077-222-595 
 044-014-323 076-210-499   
     
สาขา ตรงั สาขา ปตํตาน ี    
54/23 ถ.ห้วยยอด ต.ทับเที่ยง 300/14-20 หมู่ 4 ต.รูสะมิแล    
อ.เมืองตรัง จ.ตรัง อ.เมือง จ.ปํตตาน ี    
075-211-219 073-350-140-4    

 

 

 

 

ค านยิามของค าแนะน าการลงทนุ 
BUY “ซ้ือ”    เนื่องจากราคาปํจจุบนั ต า่กวา่ มูลค่าตามปํจจัยพืน้ฐาน โดยคาดหวงัผลตอบแทน 10% 
HOLD “ถือ”    เนื่องจากราคาปํจจุบนั ต า่กวา่ มลูค่าตามปํจจัยพืน้ฐาน โดยคาดหวงัผลตอบแทน 0% - 10% 
SELL “ขาย”  เนื่องจากราคาปํจจุบัน  สงูกวา่ มลูค่าตามปํจจัยพืน้ฐาน 
TRADING BUY “ซ้ือเก็งก าไรระยะสั้น”   เนื่องจากมีประเด็นที่มีผลบวกต่อราคาหุ้นในระยะสัน้ แม้ว่าราคาปํจจุบันจะสูงกว่ามูลค่าตามปํจจัยพืน้ฐาน 
OVERWEIGHT “ลงทุนมากกว่าตลาด”   เนื่องจากคาดหวงัผลตอบแทนที่ สงูกวา่ ตลาด 
NEUTRAL “ลงทุนเท่ากบัตลาด”     เนื่องจากคาดหวงัผลตอบแทนที ่เทา่กบั ตลาด 
UNDERWEIGHT “ลงทุนน้อยกว่าตลาด”   เนื่องจากคาดหวงัผลตอบแทนที่ ต า่กวา่ ตลาด 
หมายเหตุ 5 ผลตอบแทนที่คาดหวงัอาจเปลี่ยนแปลงตามความเสี่ยงของตลาดที่เพิม่ข8้น หร9อลดลงในขณะนั้น 
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Thai Institute of Directors Association (IOD) – Corporate Governance Report Rating 2021 

 

 

สญัลกัษณ ์N/R  หมายถงึ “ไมป่รากฏชือ่ในรายงาน CGR” 

IOD (IOD Disclaimer) 

ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบร6ษัทจดทะเบยีนที่แสดงไว้นี้ เป็นผลที่ได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บร6ษัทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บร6ษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผูล้งทุนท่ัวไปสามารถเข้าถึงได้ ผลส ารวจ
ดังกล่าวจ8งเป็นการน าเสนอข้อมูลในมุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบร6ษัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมินผล
การปฏิบัติงานหร9อการด าเนินกิจการของบร6ษัทจดทะเบียน อีกทั้งมิได้ใช้ข้อมูลภายในของบร6ษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังนั้น ผลส ารวจที่แสดงนี้จ8ง
ไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหร9อการด าเนินการของบร6ษัทจดทะเบยีน และไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบร6ษัทจด
ทะเบียนหร9อค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจ8งควรใช้ว6จารณญาณของตนเองในการว6เคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูลใด ๆ ที่เกี่ยวกับบร6ษัทจดทะเบยีนที่แสดง
ในผลส ารวจนี้  
 
ทัง้นี ้บร6ษทัหลกัทรพัย ์ฟ:นนัเซยี ไซรสั จ ากดั (มหาชน) มไิดย้นืยนัหร9อรบัรองถึงความครบถว้นและถกูต้องของผลส ารวจดงักลา่วแตอ่ยา่งใด 

 

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

 

โครงการแนวร่วมปฏบิตัขิองภาคเอกชนไทยในการตอ่ตา้นทจุร6ต (THAI CAC) 
1    ข้อมูล CG Score ประจ าปี 2514 จาก สมาคมส่งเสร6มสถาบันกรรมการบร6ษัทไทย 
2 ข้อมูลบร6ษัทที่เข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจร6ต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสร6มสถาบัน
กรรมการบร6ษัทไทย  
   (ข้อมูล ณ วันที่ 1 มกราคม 2515) มี 2 กลุ่ม คือ 
   - ได้ประกาศเจตนารมณ์เข้าร่วม CAC 
   - ได้รับการรับรอง CAC 

 
DISCLAIMER5 รายงานฉบับนี้จัดท าโดยบร6ษัทหลักทรัพย์ ฟ:นันเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) “บร6ษัท” ข้อมูลที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ถูกจัดท าข8้นบนพื้นฐานของแหล่งข้อมูลที่เชื่อว่าหร9อควรเชื่อว่ามีความ
น่าเชื่อถือ และ/หร9อมีความถูกต้อง อย่างไรก็ตามบร6ษัทไม่รับรองความถูกต้องครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว ข้อมูลและความเห็นที่ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี้อาจมีการเปลี่ยนแปลง แก้ไข หร9อเพิ่มเติมได้
ตลอดเวลาโดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า บร6ษัทไม่มีความประสงค์ที่จะชักจูงหร9อชี้ชวนให้ผู้ลงทุน ลงทุนซื้อหร9อขายหลักทรัพย์ตามที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ รวมทั้งบร6ษัทไม่ได้รับประกันผลตอบแทนหร9อ
ราคาของหลักทรัพย์ตามข้อมูลที่ปรากฏแต่อย่างใด บร6ษัทจ8งไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดข8้นจากการน าข้อมูลหร9อความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ไม่ว่ากรณีใดก็ตาม ผู้ลงทุนควรศึกษาข้อมูลและใช้
ดุลยพินิจอย่างรอบคอบในการตัดสินใจลงทุน 
บร6ษัทขอสงวนลิขสิทธิ์ในข้อมูลและความเห็นที่ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี้ ห้ามมิให้ผู้ใดน าข้อมูลและความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ประโยชน์ คัดลอก ดัดแปลง ท าซ ้า น าออกแสดงหร9อเผยแพร่ต่อสาธารณชน
ไม่ว่าทั้งหมดหร9อบางส่วน โดยไม่ได้รับอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจากบร6ษัทล่วงหน้า การลงทุนในหลักทรัพย์มีความเสี่ยง ผู้ลงทุนควรศึกษาข้อมูลและพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน  
บร6ษัทหลักทรัพย์ ฟ:นันเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) อาจเป็นผู้ดูแลสภาพคล่อง (Market Maker) และผู้ออกใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ (Derivative Warrants) บนหลักทรัพย์ 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 โดยบร6ษัทฯ อาจจัดท าบทว6เคราะห์ของหลักทรัพย์อ้างอิง
ดังกล่าว ดังนั้น นักลงทุนควรศึกษารายละเอียดในหนังสือชี้ชวนของใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ดังกล่าวก่อนตัดสินใจลงทุน 

 

  ช่วงคะแนน
100-90

80-89

70-79

60-69

50-59

<50

ความหมาย

ดีเลิศ

ดีมาก

ดี

ดีพอใช ้

ผ่าน

n/ano logo given

สญัลกัษณ์


