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TU (TU TB) 

BUY 

 

บมจ. ไทยยูเน่ียน กรุป๊ 

   

Previous BUY มองราคาหุ้นสะท้อนก าไรท่ีจะแย่ลงใน 2Q22 แล้ว 
2022 Target Price (Bt) 24.5 

Price (06/07/2022) 15.5 ราคาหุ้นปรบัลง -10% ในช่วงสปัดาหท่ี์ผ่านมา จากความกงัวลต่อแนวโน้ม
ก าไรสทุธิ 2Q22 ท่ีอาจเผชิญผลขาดทุนทางบญัชีจากการถือ Preferred Share 
ใน Red Lobster ตามมาตรฐานบญัชี เพราะดอกเบีย้ในสหรฐัสงูขึน้ ท าให้
มลูค่ายติุธรรมลดลง และค่าใช้จ่ายจากการปิดโรงงานท่ีเยอรมณี ขณะท่ี
ภาพรวม Operation ของ TU เองถือว่าท าได้ดีทัง้ท่ีเผชิญต้นทุนท่ีสงูขึน้จากปี
ก่อน และมองก าไรสทุธิ 2Q22 จะเป็นจดุต า่สดุของปีน้ี คาดก าไร 2H22 จะฟ้ืน
ตวัได้ดีขึน้ โดยเฉพาะสถานการณ์ด้านต้นทุนเร่ิมผ่อนคลายจากการปรบัลง
ของราคาทูน่า ราคาอลูมิเนียมและเหลก็ รวมถึงค่าระวางเรือท่ีผ่านพีคแล้ว 
หากก าไร 2Q22 เป็นไปตามคาด บริษทัจะมีก าไรสทุธิ 1H22 คิดเป็น 50% ของ
ประมาณการทัง้ปี ยงัดสูอดคล้องกบัประมาณการท่ีค่อนข้าง Conservative 
ของเรา อย่างไรกต็าม เราปรบัลดก าไรปี 2022 ลงเลก็น้อย สะท้อนการปรบัลด
ก าไรของ TFM (TU ถืออยู่ 51%) เป็นก าไรท่ีลดลง -22.9% Y-Y และคาดก าไรปี 
2023 จะกลบัมาโต +19.1% Y-Y ปรบัลดราคาเป้าหมายปี 2022 เป็น 24.5 บาท 
จาก 25 บาท ราคาหุ้นปัจจบุนัเทรดท่ี PE 2022-23 เพียง 12.5 เท่า และ 10 เท่า 
ตามล าดบั ราคาหุ้นท่ีปรบัลงได้สะท้อนคาดการณ์ก าไร 2Q22 ไปแล้ว และคาด
ให้อตัราผลตอบแทนจากปันผลปีน้ีราว 4.6% จึงแนะน า ซ้ือลงทุน  
คาดก าไรสทุธิ 2Q22 ถกูกดดนัจากค่าใช้จ่ายพิเศษ ส่วน Operation ไม่แย่ 
คาดก าไรสทุธ ิ2Q22 จะอยูท่ี ่1,373 ลบ. (-21.4% Q-Q, -41.4% Y-Y) โดยหลกัมา
จาก 2 รายการพเิศษคอื 1. ผลขาดทุนทางบญัช ี -300 ลบ. จากการปรบัมลูค่า
ยตุธิรรม Preferred Share ของ Red Lobster ตามมาตรฐานบญัช ี เน่ืองจากอตัรา
ดอกเบีย้ของสหรฐัปรบัตวัสงูขึน้ ท าใหม้กีารปรบัสมมตฐิานอตัราดอกเบีย้เป็น 10% 
จากเดมิ 8.4% และ 2. คา่ใชจ้า่ยปิดโรงงาน Rugen Fish ในเยอรมณีราว -200-300 
ลบ. โดยเป็นการยา้ยฐานการผลติจากเมอืง Lubeck ไปอยูท่ี ่Sassnitz หากไมร่วม 2 
รายการน้ี คาดจะมกี าไรปกต ิ 2Q22 อยูท่ี ่ 1,703 ลบ. (ทรงตวั Q-Q, -23.8% Y-Y) 
สาเหตุทีค่าดก าไรลด Y-Y เพราะตน้ทุนวตัถุดบิ บรรจภุณัฑ ์ และคา่ขนสง่ปรบัตวั
สงูขึน้มาก จงึคาดอตัราก าไรขัน้ต้นจะลดลงเป็น 17.5% จาก 19% ใน 2Q21 แต่ยงั
ใกลเ้คยีง 1Q22 ถอืวา่ท าไดด้ ีส่วนหน่ึงมาจากการปรบัขึน้ราคาสนิคา้ และไดอ้านิสงส์
จากบาทอ่อนค่า โดยคาดรายไดใ้น 2Q22 ยงัโต +4.9% Q-Q, +6% Y-Y คาดกลุ่มที่
ยงัโตไดด้คีอื Ambient และ Pet Food น่าจะหกัลา้งการอ่อนลงของกลุ่ม Frozen ได้
ทัง้หมด ซึง่ Frozen ถูกกระทบจากก าลงัซือ้ทีช่ะลอตวัในสหรฐั และรวมถงึผลการ
ด าเนินงานของ Red Lobster (ไมร่วมรายการพเิศษ) น่าจะอ่อนตวัลงในทางเดยีวกนั 
สถานการณ์ต้นทุนเร่ิมผ่อนคลายมากขึน้ทัง้วตัถดิุบ บรรจภุณัฑ ์และค่าขนส่ง 
แนวโน้มผลการด าเนินงาน 2H22 น่าจะปรบัขึน้จาก 1H22 จากคาดสนิคา้อาหารถูก
กระทบจาก Recession จ ากดั และล่าสดุสถานการณ์ดา้นตน้ทุนเริม่ผอ่นคลายมาก
ขึน้จาก 1. ราคาปลาทูน่าเดอืน ม.ิย. ปรบัลงเป็นเดอืนที ่ 3 ตดิต่อกนัมาอยูท่ี่ 
US$1,425 ต่อตนั (-10.9% Q-Q, +5.6% Y-Y) 2. ตน้ทุนบรรจภุณัฑม์แีนวโน้มปรบั
ลง ล่าสดุราคาอลูมเินียม LME เดอืน ก.ค. ปรบัลงอยูท่ี ่ US$2,400 ต่อตนั (-4.3%  
M-M, -14% Y-Y) เป็นระดบัต ่าสุดในรอบ 13 เดอืน และ 3. คา่ระวางเรอืตู้ผา่นพคี
แลว้ โดยค่าระวางเฉลี่ย 2Q22 เสน้ทางไทยยโุรป -18% Q-Q และเสน้ทางไทยสหรฐั  
-22% Q-Q ขณะทีค่า่เงนิบาทยงัอ่อนคา่ต่อเน่ือง จะมเีพยีง Red Lobster ทีอ่าจฟ้ืนชา้
กวา่คาด อาจท าใหส้ว่นแบ่งขาดทุนมากขึน้จากปีก่อน  
คาดก าไรจะกลบัมาโตในปี 2023 
บรษิทัยงัคงเป้าการเตบิโตรายไดปี้ 2022 ราว +7%-8% Y-Y และคาดอตัราก าไร
ขัน้ตน้ 17.5%-18% (2021=18.2%) และคาดส่วนแบ่งขาดทุน Red Lobster เพิม่ขึน้
เป็น -650 ลบ. เพิม่ขึน้จาก -178 ลบ. ในปี 2021 ทัง้น้ีหากก าไรสทุธ ิ2Q22 เป็นไป
ตามคาด จะมกี าไรสทุธ ิ 1H22 อยูท่ี ่ 3,119 ลบ. (-24.8% Y-Y) คดิเป็น 50% ของ
ประมาณการทัง้ปี ยงัดสูอดคลอ้งกบัคาดการณ์ของเรา อยา่งไรกต็าม เราปรบัลดก าไร
ปี 2022 ลงเลก็น้อย 1% จากการปรบัลดก าไรของ TFM (บทวเิคราะห ์22 ม.ิย.) มา
อยูท่ี ่ 6,181 ลบ. (-22.9% Y-Y) และมองผา่นก าไรแยสุ่ดใน 2Q22 คาดก าไรจะ
กลบัมาโตในปี 2023 ราว 19.1% เป็น 7,363 ลบ. ปรบัลดราคาเป้าหมายปี 2022 
เป็น 24.5 บาท จากเดมิ 25 บาท (SOTP, Implied PE 20 เท่า) 

up/downside (%) +58.1 

SET Index 1,541.79 

Sector Food & Beverage 

Foreign limit/actual (%) 45.00/26.29 

Free float (%) 65.17 

Market cap (Bt m) 73,963.14 

Avg daily T/O (Bt m) (2022 YTD) 543.24 

hi, lo, avg (Bt) (2022 YTD) 21.50, 15.20, 18.38 

IOD 2021 5 

THAI CAC Certified 

  

Consolidated earnings 

BT (mn)  2021 2022E 2023E 2024E 

Revenue 141,048  147,633  155,256  161,883  

Normalized profit   7,431 6,181 7,363 8,192 

Net profit 8,013 6,181 7,363 8,192 

EPS (Bt) - report 1.50 1.24 1.54 1.72 

EPS (Bt) - norm 1.66 1.24 1.54 1.72 

% growth y-y  28.3 -22.9 19.1 11.3 

Dividend/share (Bt) 0.95 0.72 0.88 0.94 

BV/share (Bt) 12.34 12.19 12.85 13.61 

EV/EBITDA (x) 12.8 12.2 11.2 10.8 

PER (x) - norm 10.4 12.5 10.0 9.0 

PER (x)  9.3 12.5 10.0 9.0 

PBV (x)  1.3 1.3 1.2 1.1 

Dividend yield (%) 6.1 4.6 5.7 6.1 

ROE (%) 12.5 10.5 11.9 12.5 

YE No. of shares (million) 4,772 4,772 4,772 4,772 

Par (Bt) 0.25 0.25 0.25 0.25 

Source: Company data, Finansia estimates 
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Company Overview 

TU ประกอบธรุกจิผลติและสง่ออกอาหารทะเลแช่แขง็ ถอืเป็นผูผ้ลติ
อาหารทะเลแช่แขง็และบรรจกุระป๋องรายใหญ่ อาท ิ ปลาทูน่า กุง้ ปลา
ซารด์นีและแมคเคอเรล และอาหารสตัวเ์ลีย้ง โดยมแีบรนดห์ลกัในไทย
ไดแ้ก่ Sealect และ Fisho เป็นตน้ นอกจากน้ียงัมบีรษิทัยอ่ยใน
ต่างประเทศไดแ้ก่ Tri-union Seafood เจา้ของแบรนด ์ Chicken of the 
Sea เป็นแบรนดอ์าหารทะเลกระป๋องอนัดบั 3 ในสหรฐั และ TUE Group 
(เดมิชื่อ MW Brands) ด าเนินธรุกจิอาหารทะเลกระป๋องในยโุรป
หลากหลายแบรนด ์ เช่น John West, Petit Navire, Paramentier, King 
Oscar, Mareblu, Rugenfisch เป็นตน้ ท าใหบ้รษิทักลายเป็นผูผ้ลติปลาทู
น่าบรรจกุระป๋องอนัดบั 1 ของโลก และเป็นผูน้ าในตลาดอาหารทะเลแช่
แขง็และบรรจกุระป๋องทัว่โลก 

 
นอกจากน้ียงัมกีารลงทุนในบรษิทัยอ่ยอื่นกว่า 80 แหง่ ทัง้ในและ
ต่างประเทศ ครอบคลุมธรุกจิอาหารส าเรจ็รปู อาหารวา่ง อาหารแปรรูป 
โดยเน้นอาหารทะเลเป็นหลกั รวมถงึขยายเขา้สูธ่รุกจิอาหารสตัว ์พฒันา
สายพนัธุกุ์ง้เพื่อจ าหน่าย ธุรกจิโรงเพาะฟัก และอนุบาลลูกกุง้ และฟารม์
เลีย้งกุง้ เป็นตน้ 

ปัจจบุนักลุ่มบรษิทัมโีรงงานทัง้สิน้ 29 แหง่ ตัง้อยูท่ีไ่ทย 13 แหง่ 
(สมทุรสาคร 6, สงขลา 4, กทม. 2, นครศรธีรรมราช 1) และประเทศอื่น
ทัว่โลกทัง้ในสหรฐั ยโุรป และเอเชยีอกี 16 แหง่  
 
 
 

 ESG 

Environment 

- TU ตระหนักถงึความรบัผดิชอบต่อการอนุรกัษส์ิง่แวดลอ้มในทุกการ
ด าเนินงานและในห่วงโซ่อุปทานดว้ย Sea Change ซึง่เป็นกลยทุธ์
ความยัง่ยนืของบรษิทั ครอบคลุมตัง้แต่วธิกีารดแูลทอ้งทะเลไปจนถงึ
การจดัการของเสยี ตอ้งสามารถตรวจสอบยอ้นกลบัถงึแหล่งทีม่า
ของผลติภณัฑอ์าหารทะเลของบรษิทัไดอ้ยา่งเตม็รปูแบบ  

- กจิกรรมทีบ่รษิทัด าเนินการภายใต้กลยทุธ ์ Sea Change เช่น 
โครงการพฒันาประมงอวนลอ้มปลาทูน่าในมหาสมทุรอนิเดยีร่วมกบั
องคก์รกองทุนสตัวป่์าสากลโลก WWF, รว่มกบัองคก์รระหว่าง
ประเทศเพื่อการอนุรกัษท์รพัยากรธรรมชาต ิ IUCN กรมทรพัยากร
ทางทะเลและชายฝัง่, เปิดตวัโครงการน ารอ่งเพื่อทดสอบรปูแบบการ
วดัขอ้มลูการจบัปลาแบบอเิลก็ทรอนิกสแ์ละระบบการตรวจสอบ
ยอ้นกลบั โดยมกีารเชื่อมจาก Application บนมอืถอืและสญัญาณ
ดาวเทยีมในการแกปั้ญหาประมงผดิกฎหมาย 

- บรษิทัประกาศเป้าหมายการจดัหาปลาทูน่าอยา่งยัง่ยนืใหไ้ด ้ 100% 
ส าหรบัสนิคา้ภายใตแ้บรนดข์อง TU หลงัท าได ้75% แลว้ในปี 2020 
รวมถงึตัง้เป้าลด Carbon Intensity ใหไ้ดปี้ละ 4% ต่อเน่ืองจากทีล่ด
ไปไดแ้ลว้ 28% ในช่วงปี 2016-2020 

Social 

- บรษิทัใหค้วามส าคญักบัการพฒันาอยา่งยัง่ยนื ดว้ยการสรา้ง
มาตรฐานความรบัผดิชอบต่อเศรษฐกจิ สงัคมและสิง่แวดลอ้ม โดยมี
กลยทุธป์ระกอบดว้ย 4 หวัขอ้หลกัคอื 1. แรงงานปลอดภยัและถูก
กฎหมาย 2. จดัหาวตัถุดบิดว้ยความรบัผดิชอบ 3.  ด าเนินงานดว้ย
ความรบัผดิชอบ และ 4. รบัผดิชอบต่อชุมชนและสงัคม 

- กจิกรรมทีบ่รษิทัด าเนินการเพื่อพฒันาและสง่เสรมิชุมชนและสงัคม 
เช่น จดัตัง้ศูนยเ์ตรยีมความพรอ้มเดก็ก่อนวยัเรยีน เพื่อลูกหลาน
แรงงานขา้มชาตแิละแรงงานทอ้งถิน่ใน จ. สมทุรสาคร, จดัตัง้ศูนย์
พฒันาศกัยภาพดา้นภาษา AEC, โครงการประชารฐั สง่เสรมิดา้น
การศกึษาครอบคลุมจงัหวดัสมทุรสาคร สมทุรสงคราม เพชรบุร ีและ
ประจวบครีขีนัธ ์รวมถงึใหข้อ้มลูดา้นโภชนาการแก่ชุมชนทอ้งถิน่ 

Governance 

- ปัจจบุนับรษิทัมคีณะกรรมการ 12 คน ประกอบดว้ยกรรมการอสิระ 
4 คน ถอืวา่ไม่น้อยกวา่ 1 ใน 3 ของจ านวนกรรมการทัง้หมด 
สอดคลอ้งตามเกณฑ ์ เพื่อเป็นการถ่วงดลุอ านาจของผูถ้อืหุน้ราย
ใหญ่ในการออกเสยีง และสอบทานการบรหิารของฝ่ายบรหิารอยา่ง
โปรง่ใส 

- บรษิทัใหค้วามส าคญักบัการก ากบัดแูลกจิการทีด่ ี เพื่อสรา้งการ
เตบิโตอยา่งยัง่ยนื และไดร้บัการยอมรบัจากภายในและต่างประเทศ 
ท าใหบ้รษิทัไดร้บัการประเมนิการก ากบัดแูลกจิการของบรษิทัจด
ทะเบยีนในระดบั ดเีลศิ ต่อเน่ืองเป็นปีที ่ 6 ตดิต่อกนั โดยสมาคม
สง่เสรมิสถาบนักรรมการบรษิทัไทย และไดร้บัคดัเลอืกเขา้เป็น
สมาชกิ DJSI ในกลุ่ม Emerging Market 8 ปีตดิต่อกนั ตัง้แต่ปี 
2014-2021  

- บรษิทัหา้มไมใ่หก้รรมการ ผูบ้รหิาร และพนักงานที่รูข้อ้มลูภายใน
ของบรษิทั ท าการซือ้ขายหลกัทรพัยข์องบรษิทัในช่วงระยะเวลา 1 
เดอืนก่อนการเปิดเผยขอ้มลูต่อสาธารณชน  

 

 

Valuation Methodology 

เราประเมนิมลูคา่เหมาะสมของ TU โดยองิ Target PE ที ่20 เท่า มาจาก 
SOTP Valuation แยกประเมนิมูลคา่ 3 ธรุกจิหลกั Ambient & Frozen 
Business (องิ PE 17 เท่า), Feed Business (องิ PE 17 เท่า) และ Pet 
Care Business (องิ PE 25 เท่า) 
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2Q22E Earnings Preview 
(Btmn) 2Q22E 1Q22 %Q-Q 2Q21 %Y-Y 1H22E 1H21 % Y-Y 

Sales revenue  38,036 36,272 4.9 35,883 6.0 74,307 67,007 10.9 

Cost 31,379 29,917 4.9 29,078 7.9 61,296 54,695 12.1 

Gross profit 6,656 6,355 4.7 6,805 -2.2 13,011 12,312 5.7 

SG&A costs 4,945 4,688 5.5 4,281 15.5 9,633 7,918 21.7 

Interest Expense 445 445 0.0 434 2.5 890 831 7.1 

Norm profit 1,703 1,716 -0.8 2,236 -23.8 3,419 4,022 -15.0 

Net profit 1,373 1,746 -21.4 2,343 -41.4 3,119 4,146 -24.8 

Gross Margin % 17.5 17.5 0.0 19.0 -1.5 17.5 18.4 -0.9 

SG&A as % of Sales  13.0 12.9 0.1 11.9 1.1 13.0 11.8 1.2 

Net margin % 3.6 4.8 -1.2 6.5 -2.9 4.2 6.2 -2.0 

  Source: FSS Estimates  
 

ผลการด าเนินงานของ Red Lobster รายไตรมาส                     คาดส่วนแบ่งขาดทุน Red Lobster จะมากขึน้ในปี 2022 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Source: Company Presentation  

 

ค่าเงินบาทเทียบกบั USD                                                                        ราคาปลาทูน่า Skipjack รายเดือน 

      
  Source: Bloomberg                                                                                                      Source: TU 
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ราคาอลูมิเนียมและราคาเหลก็ตลาดโลก                                             ค่าระวางเรือตู้คอนเทนเนอร ์ไทย-ยโุรป 

      
   Source: Bloomberg                                                                                                   Source: TNSC.Com 

 

ค่าระวางเรือตู้คอนเทนเนอร ์ไทย-สหรฐั (West Coast)                      ค่าระวางเรือตู้คอนเทนเนอร ์ไทย-สหรฐั (East Coast) 

      
   Source: TNSC.Com                                                                                                 Source: TNSC.Com 
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ปัจจยัเส่ียงในการด าเนินธรุกิจ 

ความเส่ียงด้านข้อกฎหมายและกฎระเบียบในต่างประเทศ 

เน่ืองจากมฐีานการผลติและฐานลูกคา้กระจายอยูท่ ัว่โลก จงึตอ้งมกีารเกีย่วขอ้งกบักฎหมายและกฎระเบยีบในหลาย
ประเทศทีม่กีารด าเนินงานอยู ่ ทัง้กฎหมายที่เกีย่วขอ้งกบัทรพัยส์นิทางปัญญา ความรบัผดิชอบต่อสนิคา้ การป้องกนั
การผูกขาดทางการคา้ การแขง่ขนัทางการคา้ สิง่แวดลอ้ม การจา้งงาน เป็นต้น ซึง่หากบรษิทัไมต่ระหนกัถงึการ
เปลีย่นแปลง และปรบัตวัใหส้อดคลอ้งกบักฎระเบยีบต่างๆไดท้นัถ่วงท ี อาจกระทบต่อผลการด าเนินงานของบรษิทั
อยา่งมนียัส าคญัได้ 

ความเส่ียงจากอปุสรรคทางการค้าด้านภาษีและไม่ใช่ภาษี  

อุปสรรคทางการคา้ดา้นภาษ ี เช่น สงครามการคา้ระหวา่งสหรฐั และจนีทีป่รบัขึน้อตัราภาษนี าเขา้ผลติภณัฑอ์าหาร
ทะเล 25%, การถอนตวัออกจากสหภาพยโุรปขององักฤษ อาจท าใหเ้กดิการเปลีย่นแปลงภาษนี าเขา้และสง่ออก 
ระหวา่งองักฤษและประเทศอื่น สว่นอุปสรรคทางการคา้ทีไ่ม่ใช่ภาษ ี สว่นใหญ่เกีย่วขอ้งกบัความยัง่ยนืดา้น
สิง่แวดลอ้ม  อาจสง่ผลกระทบต่อเงื่อนไขทางการคา้ หรอืความสามารถในการแขง่ขนัดา้นต้นทุนของบรษิทัได้ 

ความเส่ียงจากการแข่งขนัท่ีรนุแรง  

อุตสาหกรรมปลาและอาหารทะเลเป็นอุตสาหกรรมทีม่กีารแขง่ขนัสงูและพฒันาการอยา่งต่อเน่ือง ทัง้จากพฤตกิรรม
การบรโิภคทัว่โลกทีเ่ปลีย่นแปลงไป สง่ผลใหผ้ลติภณัฑอ์าหารทะเลบรรจกุระป๋องดัง้เดมิมกีารเตบิโตในอตัราชะลอตวั 
รวมถงึก าลงัเปลีย่นไปสู่การใส่ใจสุขภาพ ไลฟ์สไตลท์ีส่ะดวกสบาย และความตอ้งการผลติภณัฑท์ีจ่ดัหามาดว้ยวธิกีาร
ยัง่ยนื นอกจากน้ียงัตอ้งเผชญิกบัการแขง่ขนัรุนแรงในผลติภณัฑห์ลกัอยา่ง ทูน่า กุง้ และแซลมอน ล้วนแล้วแต่เป็น
ความเสีย่งทีบ่รษิทัตอ้งหาวธิกีารจดัการ และปรบัตวัใหท้นักบัการแข่งขนัทีร่นุแรงขึน้ 

ความเส่ียงจากในการจดัหาและราคาวตัถดิุบ 

ราคาวตัถุดบิทีส่ าคญัของบรษิทัคอื ปลาทูน่า และกุง้ ซึง่ถอืเป็นสนิคา้โภคภณัฑช์นิดหน่ึง ทีไ่มม่เีครื่องมอืบรหิาร
ความเสีย่งโดยตรง และมกีารเปลีย่นแปลงราคาเพิม่ขึน้หรอืลดลงอยา่งรวดเรว็ ซึง่หากบรษิทัไมม่วีธิกีารบรหิาร
จดัการทีด่ ีอาจกระทบต่อความสามารถในการก าไรของบรษิทัได้ 

ความเส่ียงจากความผนัผวนของอตัราแลกเปล่ียน 

เน่ืองจากบรษิทัมรีายไดจ้ากการสง่ออกและธรุกจิในต่างประเทศสดัสว่นราว 90% ของรายไดร้วม โดยมรีายไดเ้ป็น
สกุลเงนิตราต่างประเทศ USD EUR และ GBP ในขณะทีม่กีารน าเขา้วตัถุดบิในรปูสกุลเงนิ USD ท าใหส้ามารถ
ป้องกนัความเสีย่งโดยธรรมชาตไิดร้ะดบัหน่ึง อยา่งไรกต็าม ยงัมรีายไดใ้นสว่นที่ไมถู่กป้องกนัโดย Natural Hedge ที่
ถอืเป็นความเสีย่ง และอาจกระทบต่อผลการด าเนินงานของบรษิทัไดใ้นกรณีทีค่า่เงนิบาทแขง็คา่ขึน้  

ความเส่ียงจากการขาดแคลนแรงงานหรือค่าแรงขัน้ต า่ปรบัตวัสงูขึน้ 

เน่ืองจากอุตสาหกรรมอาหาร โดยเฉพาะอาหารทะเล ถอืเป็นธุรกจิทีพ่ึง่พงิแรงงานเขม้ขน้ เพราะในสายการผลติบาง
สาย เช่น การถอดกา้งปลา ทีไ่มส่ามารถใชเ้ครื่องจกัรแทนคนได ้ ท าใหย้งัตอ้งอาศยัแรงงานจ านวนมาก ปัจจบุนั
แรงงานของบรษิทัพึง่พงิแรงงานต่างดา้วราวครึง่หน่ึงของแรงงานทัง้หมด จงึอาจมคีวามเสีย่งทีบ่รษิทัอาจประสบ
ปัญหาขาดแคลนแรงงาน หรอืในกรณีทีม่กีารปรบัขึน้คา่แรงขัน้ต ่าอาจกระทบต่อตน้ทุนของบรษิทัได้ 
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

Revenue 132,402 141,048 147,633 155,256 161,883 

Cost of sales 108,985 115,321 121,355 127,465 132,906 

Gross profit 23,418 25,727 26,279 27,791 28,977 

SG&A 15,596 17,471 18,454 18,631 19,426 

Operating profit 9,531 9,066 9,006 10,138 10,522 

Other income 1,710 811 1,181 978 971 

EBIT 9,531 9,066 9,006 10,138 10,522 

EBITDA 13,486 13,250 13,490 14,872 15,506 

Interest charge 1,724 1,730 1,755 1,742 1,750 

Tax on income 724 742 725 840 921 

Earnings after tax 7,083 6,595 6,526 7,557 7,851 

Minority interest -263 -259 -443 -466 -486 

Normalized earnings 6,551 7,431 6,181 7,363 8,192 

Extraordinary items -305 582 0 0 0 

Net profit 6,246 8,013 6,181 7,363 8,192 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

Cash 6,286 9,723 6,974 6,890 7,928 

Accounts receivable 13,320 16,308 16,098 16,929 17,652 

Inventory 38,546 46,636 39,897 41,906 43,695 

Other current assets 2,312 2,196 2,961 3,113 3,246 

Total current assets 60,465 74,863 65,930 68,839 72,521 

Investments 21,820 28,615 28,615 28,615 28,615 

Plant, property & equipment 26,691 28,357 29,873 30,139 30,155 

Other assets 35,599 34,769 35,432 37,261 38,852 

Total assets 144,575 166,604 159,851 164,855 170,143 

Short-term loans 13,406 9,673 11,744 12,356 12,968 

Accounts payable 19,068 21,351 21,611 22,699 23,668 

Current maturities 8,147 14,937 14,000 14,000 14,000 

Other current liabilities 3,392 2,121 1,329 1,346 1,349 

Total current liabilities 44,013 48,081 48,684 50,401 51,985 

Long-term debt 36,862 46,431 37,208 36,536 35,864 

Other non-current liab. 7,964 9,878 11,368 11,955 12,465 

Total non-current liab. 44,825 56,309 48,576 48,491 48,329 

Total liabilities 88,838 104,391 97,260 98,892 100,314 

Registered capital 1,493 1,493 1,493 1,493 1,493 

Paid up capital 1,193 1,193 1,193 1,193 1,193 

Share premium 19,948 19,948 19,948 19,948 19,948 

Legal reserve 149 149 149 149 149 

Retained earnings 30,895 38,028 37,314 40,481 44,168 

Minority Interests 3,551 2,894 3,986 4,192 4,371 

Shareholders' equity 55,737 62,213 62,591 65,963 69,829 

      

      

      

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 
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Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

Net profit 6,246 8,013 6,181 7,363 8,192 

Deprec. & amortization 3,955 4,184 4,484 4,734 4,984 

Change in working capital 2,487 -9,944 5,646 -1,888 -1,671 

Other adjustments -574 1,677 98 272 385 

Cash flow from operations 12,114 3,929 16,409 10,481 11,890 

Capital expenditure -4,737 -5,850 -6,000 -5,000 -5,000 

Others 1,796 -5,413 -3,139 -1,895 -2,096 

Cash flow from investing -2,941 -11,263 -9,139 -6,895 -7,096 

Free cash flow 9,173 -7,334 7,269 3,586 4,794 

Net borrowings -5,539 5,836 -7,152 -60 -60 

Equity capital raised 0 0 0 0 0 

Dividends paid -4,369 -4,470 -3,419 -4,197 -4,506 

Others 2,331 8,705 552 587 510 

Cash flow from financing -7,577 10,070 -10,018 -3,670 -4,056 

Net change in cash   1,597 2,737 -2,749 -84 738 

      

Key Ratios 

 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

Growth (%)      

Revenue 4.9 6.5 4.7 5.2 4.3 

EBITDA 47.0 -1.8 1.8 10.2 4.3 

Net profit 63.7 28.3 -22.9 19.1 11.3 

Normalized earnings 29.6 13.4 -16.8 19.1 11.3 

Profitability (%)      

Gross profit margin 17.7 18.2 17.8 17.9 17.9 

EBITDA margin 10.2 9.4 9.1 9.6 9.6 

EBIT margin 7.2 6.4 6.1 6.5 6.5 

Normalized profit margin 4.9 5.3 4.2 4.7 5.1 

Net profit margin 4.7 5.7 4.2 4.7 5.1 

Normalized ROA 4.5 4.5 3.9 4.5 4.8 

Normalize ROE 12.6 12.5 10.5 11.9 12.5 

Normalized ROCE 9.5 7.6 8.1 8.9 8.9 

Risk (x)      

D/E 1.7 1.8 1.7 1.6 1.5 

Net D/E 1.6 1.6 1.5 1.5 1.4 

Net debt/EBITDA 6.1 7.2 6.7 6.2 6.0 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 1.26 1.66 1.24 1.54 1.72 

Normalized EPS 1.31 1.50 1.24 1.54 1.72 

EBITDA 2.83 2.78 2.83 3.12 3.25 

Book value 10.85 12.34 12.19 12.85 13.61 

Dividend 0.72 0.95 0.72 0.88 0.94 

Par 0.25 0.25 0.25 0.25 0.25 

Valuations (x)      

P/E 12.3 9.3 12.5 10.0 9.0 

Norm P/E 11.8 10.4 12.5 10.0 9.0 

P/BV 1.4 1.3 1.3 1.2 1.1 

EV/EBITDA 11.6 12.8 12.2 11.2 10.8 

Dividend yield (%) 4.6 6.1 4.6 5.7 6.1 

Source: Company data, FSS research 
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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  758 ถ.พหลโยธนิ ต.เวยีง 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 ไซรสั จ ากดั (มหาชน) “บรษัิท” ขอ้มลูทีป่รากฏในรายงานฉบบันีถ้กูจัดท าขึน้บนพืน้ฐานของแหลง่ขอ้มลูที่

เชือ่วา่หรอืควรเชือ่วา่มคีวามน่าเชือ่ถอื และ/หรอืมคีวามถกูตอ้ง อยา่งไรก็ตามบรษัิทไมร่ับรองความถกูตอ้งครบถว้นของขอ้มลูดงักลา่ว ขอ้มลูและความเห็นทีป่รากฏอยูใ่นรายงาน

ฉบบันีอ้าจมกีารเปลีย่นแปลง แกไ้ข หรอืเพิม่เตมิไดต้ลอดเวลาโดยไมต่อ้งแจง้ใหท้ราบลว่งหนา้ บรษัิทไมม่คีวามประสงคท์ีจ่ะชกัจงูหรอืชีช้วนใหผู้ล้งทนุ ลงทนุซือ้หรอืขาย

หลกัทรัพยต์ามทีป่รากฏในรายงานฉบบันี ้ รวมทัง้บรษัิทไมไ่ดร้ับประกนัผลตอบแทนหรอืราคาของหลกัทรัพยต์ามขอ้มลูทีป่รากฏแตอ่ยา่งใด บริษัทจงึไมร่ับผดิชอบตอ่ความ

เสยีหายใดๆ ทีเ่กดิขึน้จากการน าขอ้มลูหรอืความเห็นในรายงานฉบบันีไ้ปใชไ้มว่า่กรณีใดก็ตาม ผูล้งทนุควรศกึษาขอ้มลูและใชด้ลุยพนิจิอยา่งรอบคอบในการตดัสนิใจลงทนุ 

บรษัิทขอสงวนลขิสทิธิใ์นขอ้มลูและความเห็นทีป่รากฏอยูใ่นรายงานฉบบันี ้หา้มมใิหผู้ใ้ดน าขอ้มลูและความเห็นในรายงานฉบบันีไ้ปใชป้ระโยชน ์คดัลอก ดดัแปลง ท าซ า้ น าออก

แสดงหรอืเผยแพรต่อ่สาธารณชนไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่น โดยไมไ่ดร้ับอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจากบรษัิทลว่งหนา้ การลงทนุในหลกัทรัพยม์คีวามเสีย่ง ผูล้งทนุควรศกึษา

ขอ้มลูและพจิารณาอยา่งรอบคอบกอ่นการตดัสนิใจลงทนุ  

 

บรษัิทหลกัทรัพย ์ฟินันเซยี ไซรสั จ ากดั (มหาชน) อาจเป็นผูด้แูลสภาพคลอ่ง (Market Maker) และผูอ้อกใบส าคญัแสดงสทิธอินุพนัธ ์(Derivative Warrants) บนหลกัทรัพย ์

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 นักลงทนุควรศกึษารายละเอยีดใน

หนังสอืชีช้วนของใบส าคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักลา่วกอ่นตดัสนิใจลงทนุ 
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EXCELLENT LEVEL (Score range 90-100) 

AAV BCPG CPALL GCAP K MSC PLANET SAMART SPI THRE TVD 

ADVANC BDMS CPF GFPT KBANK MST PLAT SAMTEL SPRC THREL TVI 

AF BEM CPI GGC KCE MTC PORT SAT SPVI TIPCO TVO 

AH BGC CPN GLAND KKP MVP PPS SC SSSC TISCO TWPC 

AIRA BGRIM CRC GLOBAL KSL NCL PR9 SCB SST TK U 

AKP BIZ CSS GPI KTB NEP PREB SCC STA TKT UAC 

AKR BKI DDD GPSC KTC NER PRG SCCC STEC TMT UBIS 

ALT BOL DELTA GRAMMY LALIN NKI PRM SCG STI TNDT UV 

AMA BPP DEMCO GULF LANNA NOBLE PROUD SCGP SUN TNITY VGI 

AMATA BRR DRT GUNKUL LH NSI PSH SCM SUSCO TOA VIH 

AMATAV BTS DTAC HANA LHFG NVD PSL SDC SUTHA TOP WACOAL 

ANAN BTW DUSIT HARN LIT NWR PTG SEAFCO SVI TPBI WAVE 

AOT BWG EA HMPRO LPN NYT PTT SEAOIL SYMC TQM WHA 

AP CENTEL EASTW ICC MACO OISHI PTTEP SE-ED SYNTEC TRC WHAUP 

ARIP CFRESH ECF ICHI MAJOR OR PTTGC SELIC TACC TRU WICE 

ARROW CHEWA ECL III MAKRO ORI PYLON SENA TASCO TRUE WINNER 

ASP CHO EE ILINK MALEE OSP Q-CON SHR TCAP TSC ZEN 

AUCT CIMBT EGCO ILM MBK OTO QH SIRI TEAMG TSR  

AWC CK EPG INTUCH MC PAP QTC SIS TFMAMA TSTE  

AYUD CKP ETC IP MCOT PCSGH RATCH SITHAI TGH TSTH  

BAFS CM FPI IRPC METCO PDG RS SMK THANA TTA  

BANPU CNT FPT ITEL MFEC PDJ S SMPC THANI TTB  

BAY COM7 FSMART IVL MINT PG S & J SNC THCOM TTCL  

BBL COMAN GBX JSP MONO PHOL SAAM SONIC THG TTW  

BCP COTTO GC JWD MOONG PLANB SABINA SPALI THIP TU  

 
VERY GOOD LEVEL (Score range 80-89) 

2S ASIMAR CHOW FLOYD IT LOXLEY OCC RPC SKY TCC TVT 

7UP ASK CI FN ITD LRH OGC RT SLP TCMC TWP 

ABICO ASN CIG FNS J LST PATO RWI SMIT TEAM UEC 

ABM ATP30 CMC FORTH JAS M PB S11 SMT TFG UMI 

ACE B COLOR FSS JCK MATCH PICO SA SNP TFI UOBKH 

ACG BA CPL FTE JCKH MBAX PIMO SAK SO TIGER UP 

ADB BAM CPW FVC JMART MEGA PJW SALEE SORKON TITLE UPF 

AEONTS BC CRD GEL JMT META PL SAMCO SPA TKN UPOIC 

AGE BCH CSC GENCO KBS MFC PM SANKO SPC TKS UTP 

AHC BEC CSP GJS KCAR MGT PMTA SAPPE SPCG TM VCOM 

AIT BEYOND CWT GYT KEX MICRO PPP SAWAD SR TMC VL 

ALL BFIT DCC HEMP KGI MILL PPPM SCI SRICHA TMD VPO 

ALLA BJC DCON HPT KIAT MITSIB PRIME SCN SSC TMI VRANDA 

ALUCON BJCHI DHOUSE HTC KISS MK PRIN SCP SSF TMILL WGE 

AMANAH BLA DOD HYDRO KOOL MODERN PRINC SE STANLY TNL WIIK 

AMARIN BR DOHOME ICN KTIS MTI PSG SFLEX STGT TNP WP 

APCO BROOK DV8 IFS KUMWEL NBC PSTC SFP STOWER TOG XO 

APCS CBG EASON IMH KUN NCAP PT SFT STPI TPA XPG 

APURE CEN EFORL IND KWC NCH QLT SGF SUC TPAC YUASA 

AQUA CGH ERW INET KWM NETBAY RBF SIAM SWC TPCS  

ASAP CHARAN ESSO INSET L&E NEX RCL SINGER SYNEX TPS  

ASEFA CHAYO ESTAR INSURE LDC NINE RICHY SKE TAE TRITN  

ASIA CHG ETE IRC LEO NRF RML SKN TAKUNI TRT  

ASIAN CHOTI FE IRCP LHK NTV ROJNA SKR TBSP TSE  

 
GOOD LEVEL (Score range 70-79) 

A BGT CITY GIFT JTS MDX PK SGP SUPER TQR YGG 

AI BH CMAN GLOCON JUBILE MJD PLE SICT SVOA TTI ZIGA 

AIE BIG CMO GREEN KASET MORE PPM SIMAT TC TYCN  

AJ BLAND CMR GSC KCM MUD PRAKIT SISB TCCC UKEM  

ALPHAX BM CPT GTB KK NC PRAPAT SK THMUI UMS  

AMC BROCK CRANE HTECH KKC NDR PRECHA SMART TNH UNIQ  

APP BSBM CSR HUMAN KWI NFC PTL SOLAR TNR UPA  

AQ BSM D IHL KYE NNCL RJH SPACK TOPP UREKA  

ARIN BTNC EKH IIG LEE NOVA RP SPG TPCH VIBHA  

AS BYD EMC INGRS LPH NPK RPH SQ TPIPL W  

AU CAZ EP INOX MATI NUSA RSP SSP TPIPP WIN  

B52 CCP F&D JAK M-CHAI PAF SABUY STARK TPLAS WORK  

BEAUTY CGD FMT JR MCS PF SF STC TPOLY WPH  
 

IOD (IOD Disclaimer) 

ผลส ารวจการก ากับดแูลกจิการบรษัิทจดทะเบยีนทีแ่สดงไวน้ี้ เป็นผลทีไ่ดจ้ากการส ารวจและประเมนิขอ้มลูทีบ่รษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ("บรษัิทจด

ทะเบยีน") เปิดเผยตอ่สาธารณะ และเป็นขอ้มูลทีผู่ล้งทุนท่ัวไปสามารถเขา้ถงึได ้ ผลส ารวจดังกลา่วจงึเป็นการน าเสนอขอ้มลูในมุมมองของบคุคลภายนอกตอ่มาตรฐานการก ากับดแูลกจิการของบรษัิทจดทะเบยีน โดย

ไมไ่ดเ้ป็นการประเมนิผลการปฏบัิตงิานหรอืการด าเนนิกจิการของบรษัิทจดทะเบยีน อกีทัง้มไิดใ้ชข้อ้มลูภายในของบรษัิทจดทะเบยีนในการประเมนิ ดังนัน้ ผลส ารวจทีแ่สดงน้ีจงึไมไ่ดเ้ป็นการรับรองถงึผลการปฏบัิตงิาน

หรอืการด าเนนิการของบรษัิทจดทะเบยีน และไมถ่อืเป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพยข์องบรษัิทจดทะเบยีนหรอืค าแนะน าใดๆ ผูใ้ชข้อ้มลูจงึควรใชว้จิารณญาณของตนเองในการวเิคราะหแ์ละตัดสนิใจใน

การใชข้อ้มลูใด ๆ ทีเ่กีย่วกับบรษัิทจดทะเบยีนทีแ่สดงในผลส ารวจน้ี  

สัญลักษณ ์N/R  หมายถงึ “ไมป่รากฏชือ่ในรายงาน CGR” 

ท ัง้นี ้บรษิทัหลกัทรพัย ์ฟินนัเซยี ไซรสั จ ากดั (มหาชน) มไิดย้นืยนัหรอืรบัรองถงึความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดงักลา่วแตอ่ยา่งใด 
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Anti-corruption Progress Indicator 

CERTIFIED  (ได้รบัการรบัรอง) 

2S BCH CPALL GC K MFC PE QLT SNP THCOM TU 

7UP BCP CPF GCAP KASET MFEC PG QTC SORKON THIP TVD 

ADVANC BCPG CPI GEL KBANK MILL PHOL RATCH SPACK THRE TVI 

AF BE8 CPN GFPT KBS MINT PK RML SPALI THREL TVO 

AI BEYOND CSC GGC KCAR MONO PL RWI SPC TIDLOR TWPC 

AIE BGC DCC GJS KCE MOONG PLANB S & J SPI TIPCO U 

AIRA BGRIM DELTA GPI KGI MSC PLANET SAAM SPRC TISCO UBE 

AKP BJCHI DEMCO GPSC KKP MST PLAT SABINA SRICHA TKS UBIS 

ALPHAX BKI DIMET GSTEEL KSL MTC PM SAPPE SSF TKT UEC 

AMA BLA DRT GUNKUL KTB MTI PPP SAT SSP TMD UKEM 

AMANAH BPP DTAC HANA KTC NBC PPPM SC SSSC TMILL UOBKH 

AMATA BROOK DUSIT HARN KWC NEP PPS SCB SST TMT UPF 

AMATAV BRR EA HEMP KWI NINE PR9 SCC STA TNITY UV 

AP BSBM EASTW HENG L&E NKI PREB SCCC STOWER TNL VGI 

APCS BTS ECL HMPRO LANNA NMG PRG SCG SUSCO TNP VIH 

AQUA BWG EGCO HTC LH NNCL PRINC SCN SVI TNR WACOAL 

ARROW CEN EP ICC LHFG NOBLE PRM SEAOIL SYMC TOG WHA 

AS CENTEL EPG ICHI LHK NOK PROS SE-ED SYNTEC TOP WHAUP 

ASIAN CFRESH ERW IFEC LPN NSI PSH SELIC TAE TOPP WICE 

ASK CGH ESTAR IFS LRH NWR PSL SENA TAKUNI TPA WIIK 

ASP CHEWA ETE ILINK M OCC PSTC SGP TASCO TPP XO 

AWC CHOTI FE INET MAKRO OGC PT SINGER TBSP TRU ZEN 

AYUD CHOW FNS INSURE MALEE ORI PTG SIRI TCAP TRUE  

B CIG FPI INTUCH MATCH PAP PTT SITHAI TCMC TSC  

BAFS CIMBT FPT IRC MBAX PATO PTTEP SKR TFG TSTE  

BAM CM FSMART IRPC MBK PB PTTGC SMIT TFI TSTH  

BANPU CMC FSS ITEL MC PCSGH PYLON SMK TFMAMA TTA  

BAY COM7 FTE IVL MCOT PDG Q-CON SMPC TGH TTB  

BBL COTTO GBX JKN META PDJ QH SNC THANI TTCL  

DECLARED (ประกาศเจตนารมณ์) 

AJ CHG DDD ETC JR MAJOR NUSA RS SSS TQM YUASA 

ALT CPL DHOUSE FLOYD JTS NCAP NYT SAK STECH TSI ZIGA 

APCO CPR DOHOME GULF KEX NCL OR SCGP STGT VARO 
 

B52 CPW ECF III KUMWEL NOVA PIMO SCM TKN VCOM 
 

BEC CRC EKH INOX LDC NRF PLE SIS TMI VIBHA 
 

           

โครงการแนวรว่มปฏบิตัขิองภาคเอกชนไทยในการตอ่ตา้นทจุรติ (THAI CAC) 

1 ขอ้มลู CG Score ประจ าปี 2564 จาก สมาคมสง่เสรมิสถาบันกรรมการบรษัิทไทย 

2 ขอ้มูลบรษัิททีเ่ขา้ร่วมโครงการแนวร่วมปฏบิัตขิองภาคเอกชนไทยในการตอ่ตา้นทุจรติ )Thai CAC  (ของสมาคมสง่เสรมิสถาบันกรรมการบรษัิทไทย )ขอ้มลู ณ วันที่ 6 มกราคม 2565  (มี 2 กลุม่ คอื  

    - ไดป้ระกาศเจตนารมณเ์ขา้ร่วม CAC 

    - ไดรั้บการรับรอง CAC 
 

 


