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เดอืนสงิหาคม 2022 

ในเดือนที่ผ่านมาดัชนี SET Index 
พักตัวลงต่อเนื่องในทิศทาง 
Sideway Down ตลอดทั้งเดือน 
โดยพักตัวลงไปท่ีท าจุดต ่าสุดที่
บร6เวณแนวรับหลัก 1500-1520 
จุด โดยดัชนีเร6่มสร้างฐานสะสม
ก าลังที่บร6เวณดังกล่าวและ
สามารถฟื้นตัวกลับข8้นมายืนเหนือ 
1545 จุดได้ในช่วงปลายเดือน เป็น
การดึงรอบของการฟื้นตัวระยะสั้น
กลับเข้ามา มองดัชนีในเดือนหน้านี้
แกวง่ตัวในทิศทางท่ีผ่อนคลาย
มากข8้น โดยประเมินทิศทางของ
การแกว่งตัวในแบบ Sideway Up 
โดยมีแนวต้านหลักท่ีบร6เวณ 
1580-1600 จุด และคาดดัชนียัง
ไม่สามารถทะลุผ่านไปได้ วาง
กรอบของการแกว่งตัวในเดือน
สิงหาคม 2022 ช่วง 1520-1600 
จุด 

“ภาพรวมผอ่นคลายข8้น เก็งก าไรงบ 2Q22” 
ภาพรวมการลงทุนผ่อนคลายข8้นระยะสั้นหลังปรับฐานแรง
ก่อนหน้า เราประเมิน SET Index แกว่ง Sideways to 
Sideways Up ร7บาวด์ระยะสั้นกรอบ 1,520-1,600 จุด 
ด้าน FED ข8้นดอกเบี้ย 0.75% ตามคาด ส่วนกนง.คาดปรับ
ข8้นดอกเบี้ย 0.25% เดือนนี้ อีกโฟกัสหลักในเดือนนี้คือการ
ประกาศก าไรบจ. 2Q22 ซึ่งคาดฟื้นตัวตามการ Reopen 
เรามองหุ้น Domestic Play จะ Outperform โดยเฉพาะตัว
ที่คาดก าไร 2Q22 โดดเด่น กลยุทธ์แนะน าถือลงทุนหลัง
สะสมเพิ่มช่วงพักฐานเดือนก่อน ยังเน้นลงทุนในกลุ่ม Value 
Play ที่ราคายัง Laggard และ Valuation ต ่าเทียบกับก่อน 
COVID-19  
เดือนสิงหาคมนี้ เราแนะน า ... 

BBL, ILINK, NSL, SAPPE, SC 
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ภาพรวมการลงทนุดผูอ่นคลายขึน้ระยะสัน้ 
ตลาดหุ้นทั่วโลกเริ่มฟื้นตัวขึ้นได้ระยะสั้นในเดือน ก.ค. ที่

ผ่านมาหลังจากปรับตัวลงตลอดทั้งปีโดยเฉพาะอย่างยิ่งใน
เดือน มิ.ย. จากความกังวลเงินเฟ้อที่พุ่งขึ้นทั่วโลก รวมถึง
โอกาสเกิด Recession โดยเฉพาะฝั่งสหรัฐฯและยุโรป ส่งผลให้ 
SET Index ปรับตัวแตะแนวรับส าคัญบริเวณ 1,520+- จุด 
อย่างไรก็ตามเริ่มเห็นแรงซื้อกลับที่ชัดเจนมากขึ้น โดยดัชนี
สะท้อนความกังวลต่างๆไปแล้วค่อนข้างมาก นักลงทุนต่างชาติ
พลิกมาซื้อสุทธิในตลาดหุ้นบางๆในเดือน ก.ค. หลังจากขาย
หนักราว 3 หมื่นลบ.ในเดือน มิ.ย. และปิด Short SET50 Index 
Futures เกือบทั้งหมด ถือเป็นสัญญาณดีส าหรับกระแสเงินทุน
ในระยะถัดไป 
FED ขึน้ดอกเบี้ยอกี 0.75% เราคาด กนง. ปรบัขึน้ 0.25% 

การประชุม FED 26-27 ก.ค. ปรับขึ้นดอกเบี้ยอีก 0.75% 
เป็น 2.25-2.50% ตามคาดการณ์ของตลาด Powell ส่ง
สัญญาณว่าการปรับขึ้นในอัตราสูงในอนาคตอาจจ าเป็น แต่ใน
ที่สุดการขึ้นดอกเบี้ยจะชะลอลง เรามองว่าการเร่งขึ้นของเงิน
เฟ้อในแง่ Y-Y มีโอกาสผ่านจุด Peak ไปแล้วในเดือน มิ.ย หลัง
ราคาพลังงานเริ่มผ่อนลง การประชุม กนง. วันที่ 10 ส.ค. เรา
คาดว่าจะปรับขึ้นดอกเบี้ย 0.25% และประเมินปีนี้ กนง.จะปรับ
ขึ้นดอกเบี้ยทั้งหมด 2 ครั้งรวม 0.50% ธปท.ระบุว่า GDP 
2Q22 ของไทยมีโอกาสโตดีกว่า +3% Y-Y เป็นสัญญาณบวก
ต่อเศรษฐกิจและคาดเร่งตัวขึ้นใน 2H22 เงินเฟ้อไทยคาดมี
โอกาสพีคในเดือน ก.ค. หลังราคาน ้ามันดิบและค่าการกลั่นปรับ
ลง ท าให้ราคาน ้ามันส าเร็จรปูทยอยลดอย่างต่อเนื่อง เป็นบวก
ต่อก าลังซ้ือและช่วยลดแรงกดดันเงินเฟ้อของไทยในเดือน ส.ค. 
เป็นต้นไป เงินเฟ้อทั่วไปของไทยที่สูงหลักๆมาจากราคาพลังงาน 
ส่วนเงินเฟ้อพื้นฐานอยู่ในระดับที่ไม่น่าห่วงราว +2% Y-Y 

จบัตาผลประกอบการ 2Q22 คาดฟืน้ตวัและดตีอ่ใน 2H22 
หลังจากกลุ่มธนาคารประกาศก าไร 2Q22 ปลายเดือน 

ก.ค. ออกมาใกล้เคียงคาด -2% Q-Q, +22% Y-Y ส าหรับ
เดือน ส.ค. จะเป็นฝั่ง Real Sector ที่ประกาศพร้อมกันอย่าง
หนาแน่น ล่าสุดตัวเลขจาก Bloomberg Consensus คาด
ก าไร 2Q22 ของบริษัทจดทะเบียน +2% Q-Q, +36% Y-Y 
ฟื้นตัวได้ตามการ Reopening กลับมาใช้ชีวิตตามปกติมาก
ขึ้นหลังโอมิครอนระบาดใน 1Q22 ส่วนโมเมนตัม 3Q22 คาด
ยังฟื้นตัวได้ต่อเนื่องแม้จะมีการระบาดของสายพันธุ์ BA.4 
และ BA.5 แต่คาดว่าจะไม่กลับไปมีมาตรการคุมเข้มอีกแล้ว 
และเดินหน้าเปิดประเทศรับ High Season ใน 4Q22 ของการ
ท่องเที่ยว หนุนโมเมนตัมก าไรเป็นขาขึ้นต่อเนื่องและเป็นต่อ
กระแสเงินทุนระยะยาว 
ถอืลงทนุหลงัสะสมเพิม่ที ่1,520 จดุ เนน้หุน้งบ 2Q22 เดน่ 

เราประเมินกรอบการเคลื่อนไหวของ SET Index เดือน 
ส.ค. ที่ 1,520-1,600 จุด แกว่ง Sideways to Sideways 
Up รีบาวด์หลังจากปรับตัวลงแรงในช่วงก่อนหน้า ล่าสดุเรา
แนะน าให้ทยอยสะสมหุ้นเพิ่มบริเวณ 1,520 จุด แนะน าถือ
ลงทุนรอท าก าไรช่วงดัชนีรีบาวด์ ส าหรับ SET Target ที่ 
1,670 จุด คาดว่ามีโอกาสทดสอบในช่วง 4Q22 ส่วน 
Valuation ปัจจุบันของ SET Index เทรด 2022PER ราว 16 
เท่า ยังสูงกว่าค่าเฉลี่ยในอดีตเล็กน้อย แต่ยังมี Upside หาก
เทียบกับระดับ PER สูงสุดในช่วง FED ลดงบดุลรอบก่อนที่ 
17.5 เท่า ยังเน้นหุ้น Domestic และ Value Play ที่ได้
อานิสงส์จากเศรษฐกิจในประเทศขาขึ้น Valuation เทียบกับ
ก่อน COVID-19 ยังไม่สูง และโดยเฉพาะหุ้นที่คาดงบ 2Q22 
โดดเด่น เราเลือก Top Pick 5 ตัว ส าหรับเดือน ส.ค. ได้แก่ 
BBL ILINK NSL SAPPE SC  

 

ภาพรวมการลงทุนผ่อนคลายขึน้ระยะสัน้หลังปรบัฐานแรง
ก่อนหนา้ เราประเมนิ SET Index แกวง่ Sideways to 
Sideways Up รบีาวดร์ะยะสั้นกรอบ 1,520-1,600 จดุ ดา้น 
FED ขึ้นดอกเบีย้ 0.75% ตามคาด สว่นกนง.คาดปรบัขึ้น
ดอกเบีย้ 0.25% เดอืนนี ้ อีกโฟกสัหลกัในเดอืนนีค้อืการ
ประกาศก าไรบจ. 2Q22 ซึง่คาดฟืน้ตวัตามการ Reopen เรา
มองหุ้น Domestic Play จะ Outperform โดยเฉพาะตวัที่
คาดก าไร 2Q22 โดดเดน่ กลยุทธแ์นะน าถอืลงทนุหลังสะสม
เพิม่ชว่งพกัฐานเดอืนกอ่น ยงัเนน้ลงทุนในกลุม่ Value Play 
ทีร่าคายงั Laggard และ Valuation ต า่เทยีบกับกอ่น 
COVID-19 Top Pick เดอืนนี ้ คอื BBL ILINK NSL 
SAPPE SC 

 กลยุทธ์การลงทุน 
Analyst : Veeravat Virochpoka 
Register No. 047077 
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CG2021 : 5  

Analyst : Yuvanart Suwanumphai  

FSSIA  

  

ผลประกอบการ 2Q22 ออกมาตามคาด 
BBL รายงานก าไรสุทธิ 2Q22 ท่ี 7พัน ลบ. (+10% y-y, -2% q-q) ใกล้เคียงกับท่ีตลาดและเรา
คาด ก าไรสุทธิ 1H22 คิดเป็น 46% ของประมาณการก าไรสุทธิในปี 2022 ของเรา 
ก าไรสทุธ ิ2Q22 ดีพอใชจ้ากสว่นตา่งดอกเบีย้และการเตบิโตของสนิเชือ่ที่ดขีึ้น 
ผลประกอบการของ BBL มีท้ังดีและเสีย ในด้านดีมีปัจจัยบวก 2 ประการ ข้อแรกและส าคัญท่ีสุด
ส่วนต่างดอกเบ้ีย (NIM) เพ่ิมขึ้น 16 bps y-y และ q-q เป็น 2.18% จากอัตราดอกเบ้ียลอยตัว
ในพอร์ตสินเช่ือต่างประเทศที่ปรับขึ้นตามการขึ้นอัตราดอกเบ้ียในตลาดโลก เราคิดว่า NIM 
น่าจะทรงตัวในระดับสูงอย่างต่อเนื่องในไตรมาสถัด ๆ ไป ข้อสองสินเช่ือโต 2.5% q-q จากความ
ต้องการสินเช่ือบรรษัทและต่างประเทศ ในอีกด้านเราเห็นปัจจัยลบ 2 ประการ ข้อแรกรายได้
ค่าธรรมเนียมลดลงเล็กน้อย y-y และ q-q จากค่าธรรมเนียมในธุรกิจ Bancassurance, 
กองทุนรวม, และนายหน้าซ้ือขายหลักทรัพย์ท่ีลดลงจากสภาวะตลาดทุนที่ไม่เอื้ออ านวย ข้อสอง
แม้ว่าการควบคุมคุณภาพสินทรัพย์ท่ีดีจะท าให้ NPL เพ่ิมเพียง 3% q-q BBL จัดสรรต้นทุน
ความเสี่ยงในการปล่อยสินเช่ือ (Credit cost) ในระดับสูงถึง 128 bps เพ่ิมจาก 100 bps ใน 
1Q22 เพ่ือเป็นกันชนส าหรับความไม่แน่นอนในระดับมหภาค ซ่ึงท าให้สัดส่วนส ารองต่อหน้ีด้อย
คุณภาพ (Coverage ratio) เพ่ิมต่อเนื่องเป็น 233% 
แนวโนม้ดีในชว่ง 2H22 และป ี2023 
เราคาดว่าก าไรจะโตดีขึ้น y-y และ h-h ใน 2H22 เราคิดว่า BBL จะจัดสรรส ารองลดลง y-y และ 
h-h ในช่วง 2H22 เน่ืองจากธนาคารฯ มีกันชนจากส ารองมากพอแล้ว BBL คงเป้า ECL ไว้ท่ี
ประมาณ 26พัน ลบ. ในปี 2022 ซ่ึงน่าจะหมายความว่า ECL ของธนาคารฯ ในช่วง 2H22 น่าจะ
อยู่ที่ประมาณ 11พัน ลบ. ลดลงจาก 15พัน ลบ. ในช่วง 1H22 นอกจากน้ีเราคิดว่า NIM น่าจะ
อยู่ในช่วงขาขึ้นในท่ามกลางการขึ้นอัตราดอกเบ้ียในตลาดโลก ซ่ึงน่าจะเป็นประโยชน์ต่อพอร์ต
สินเช่ือต่างประเทศของธนาคารฯ ในปี 2023 NIM น่าจะปรับขึ้น เน่ืองจากเราคาดว่า BBL จะ
เป็นหน่ึงในธนาคารแรก ๆ ที่ได้ประโยชน์จากการขึ้นอัตราดอกเบ้ียในอนาคตในไทย ด้วยเหตุ
ดังกล่าวเราคาดว่าก าไรสุทธิปี 2023 จะปรับขึ้น 12% y-y 
คงเลอืกเป็นหุ้นเด่นที่ราคาเป้าหมายปี 2023 ที ่170 บาท (GGM) 
ในกลุ่มธนาคารท่ีเราท าการศึกษา เราคิดว่า BBL น่าจะได้ประโยชน์สูงสุดจากแนวโน้มอัตรา
ดอกเบ้ียขาขึ้น นอกจากน้ีในท่ามกลางอัตราเงินเฟ้อท่ีสูงขึ้น เรามีความกังวลจ ากัดเก่ียวกับ
คุณภาพสินทรัพย์ของ BBL เน่ืองจากพอร์ตของธนาคารฯ มีความเสี่ยงจากการกระจุกตัวต ่า
และมีกันชนจากส ารองท่ีมากพอ ด้วยเหตุดังกล่าวเราคงเลือก BBL เป็นหน่ึงในหุ้นเด่นและคง
ราคาเป้าหมายของเราท่ี 170 บาท 

Consolidated earnings 
YE Dec (THB m) 2021 2022E 2023E 2024E 

Operating profit 32,932 38,602 43,027 48,917 

Net profit 26,506 30,538 34,035 38,687 

EPS (THB) 13.89 16.00 17.83 20.27 

vs Consensus (%) - (0.5) (0.6) (4.3) 

Core net profit 26,506 30,538 34,035 38,687 

Core EPS (THB) 13.89 16.00 17.83 20.27 

Chg. In EPS est. (%) - - - - 

EPS growth (%) 25.1 15.2 11.5 13.7 

Core P/E (x) 9.4 8.2 7.3 6.4 

Dividend yield (%) 2.7 3.8 5.0 5.4 

Price/book (x) 0.5 0.5 0.5 0.4 

ROE (%) 5.6 6.0 6.4 6.9 

ROA (%) 0.7 0.7 0.8 0.9 

Source: Company data, FSSIA estimates 
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BUY, TARGET: 170, +28.3% 

TOP5 : AUGUST 
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Analyst : Jitra Amornthum  

Register No.: 014530  

  

เราคาดก าไร 2Q22 ทรงตวั Q-Q เพราะเปน็ Low season และคาด +3.8% Y-Y ขับเคลือ่น
ด้วยธรุกิจ Distribution ที่มแีนวโน้มสดใสตลอดทัง้ป ี ตน้ทนุทองแดงที่ปรับสงูขึ้นถกูชดเชยได้
จากการปรบัขึ้นราคาเพือ่รกัษามารจ์ิ้น แนวโน้มก าไรจะเรง่ขึน้ใน 2H22 ตามฤดกูาล ขณะที่
โครงการขนาดใหญค่อืงานกอ่สร้างเคเบิล้ใต้น า้ไปยงัเกาะเตา่ คาดรูผ้ลไมเ่กิน 3Q22 และรบัรู้
รายไดท้ันใน 4Q22 เราคงประมาณการก าไรปี 2022 คงราคาเป้าหมาย 12.00 บาท (SOTP) 
แนะน าซือ้  

คาดก าไร 2Q22 ทรงตวั Q-Q, +3.8% Y-Y  

เราคาดก าไรสุทธิใน 2Q22 ท่ี 84.6 ล้านบาท ทรงตัว Q-Q แต่ +3.8% Y-Y ก าไรท่ีทรงตัว Q-Q 
เน่ืองจากเป็น Low season ของธุรกิจ Distribution เพราะไม่มีการจัดงาน Expo เหมือนใน 1Q 
และ 3Q และเป็น Low season ของธุรกิจ Installation ของ ITEL ส่วนก าไรท่ีคาดเพ่ิมขึ้น Y-Y 
โดยหลักขับเคลื่อนจากธุรกิจ Distribution ท่ีความต้องการท่ีเพ่ิมขึ้นในกลุ่ม Fiber optic cable 
และ Solar cable เป็นต้น ส่วนงานโครงการวิศวกรรม (EPC) มีการทยอยส่งมอบงานต่อเนื่อง 
ส าหรับรายได้และก าไรท่ีรับรู้จาก ITEL ในไตรมาสน้ีเพ่ิมขึ้นเน่ืองจากเป็นไตรมาสแรกท่ีรวมผล
ประกอบการของ Blue Solutions เต็มไตรมาส   

ก าไรจะเรง่ขึน้ใน 2H22 ตามฤดูกาล งานเกาะเตา่รูผ้ลใน 3Q22 

หากเป็นไปตามคาด ก าไรสุทธิงวด 1H22 จะอยู่ที่ 169 ล้านบาท +8.3% Y-Y และคิดเป็น 
41.3% ของก าไรท้ังปีท่ีเราคาด 410 ล้านบาท +16.1% Y-Y แนวโน้มก าไรจะเร่งขึ้นใน 2H22 
ตามฤดูกาล ราคาทองแดงท่ีปรับขึ้นในช่วงก่อนหน้าน้ี กระทบจ ากัดเพราะบริษัททยอยปรับเพ่ิม
ราคาสะท้อนต้นทุนท่ีสูงขึ้น ธุรกิจ EPC มี Backlog เพ่ิมเป็น 1.4 พันล้านบาท และจะเพ่ิมเป็น 3 
พันล้านบาทหากได้งานก่อสร้างสายเคเบ้ิลใตน ้าไปยังเกาะเต่ามูลค่าราว 1.7 พันล้านบาท 
ปัจจุบันอยู่ในขั้นตอนการพิจารณาด้านเอกสาร คาดว่าจะมีความชัดเจนไม่เกิน 3Q22 และรับรู้
รายได้บางส่วนทันใน 4Q22   

คงราคาเปา้หมาย 12.00 บาท ยงัคงแนะน าซือ้ 

ถ้าภาครัฐไม่มีการประมูลงานใดๆ ก าไรของ ITEL จะมี Downside 16% กระทบราคาเป้าหมาย
ของ ILINK 1.0 บาทเหลือ 11.0 บาท (SOTP) ซ่ึงยังสูงกว่าราคาหุ้นในปัจจุบันอยู่มาก ราคาหุ้น 
ILINK ปรับลง จน PE ลงจาก 14.1 เท่าเหลือเพียง 9.3 เท่า และคาดหวังอัตราเงินปัน
ผลตอบแทน 6.3% (จ่ายเงินปันผลปีละ 1 ครั้ง) ขณะท่ีโมเมนตัมของก าไรจะเร่งขึ้นใน 2H22 และ
รอข่าวดีจากการประมูลงานในระยะข้างหน้า จึงยังแนะน าซ้ือ ราคาเป้าหมาย 12.00 บาท 
(SOTP, 13x ILINK’s EPS, ITEL’s TP 6.70) 

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) 10.4 9.5 8.4 7.4 

PER (x) - norm 10.7 9.3 8.2 7.4 

PER (x) 24.3 9.3 8.2 7.4 

PBV (x) 2.3 2.0 1.8 1.7 

Dividend yield (%) 5.4 6.4 7.3 8.1 

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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บมจ. อินเตอร์ลิ้งค์ คอมมิวนิเคชั่น 

ILINK TB 
BUY, TARGET: 12.00, +56.9% 

TOP5 : AUGUST 
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NSL เปน็เพยีงไมก่ีบ่รษิทัในกลุม่อาหารทีค่าดมกี าไร 2Q22 ท าจดุสงูสดุใหม ่ คาดรายได้
ปรบัขึน้แขง็แกร่งจาก Reopen, เปดิเรยีน และนกัทอ่งเทีย่วเริม่กลบัมา แมเ้ผชญิตน้ทนุ
วตัถดุบิสงูขึน้ทัง้เนือ้สตัว ์น า้มนัปาลม์ และแปง้สาล ีแตม่กีารปรบัขึน้ราคาตัง้แต ่1Q22 ใน
บาง SKUs ทีถ่กูกระทบ ลา่สดุแนวโนม้เดอืน ก.ค. ยงัสดใสตอ่จากช่วงวนัหยดุยาว ทัง้นี้
ยงัมองวา่ก าไร 3Q22 จะออ่นลง Q-Q ตามฤดกูาล แตจ่ะโตสงูมาก Y-Y เพราะฐานต า่ 
และคาดก าไรจะกลบัมาเรง่ขึน้ใน 4Q22 เพราะเปน็ High Season ดว้ยแนวโนม้รายไดแ้ละ
ตน้ทนุดดูกีวา่สมมตฐิานของเรา จงึเริม่เหน็ Upside ตอ่ประมาณการก าไรปนีีร้าว 5%-
8% จากคาดก าไรสทุธปิ ี2022 ที ่248 ลบ. โต 30% Y-Y และคาดปี 2023 โตตอ่เนือ่ง 
15.1% Y-Y คงราคาเปา้หมายป ี2022 ที ่21 บาท (องิ PE 25 เทา่) แนะน าซือ้ 
คาดก าไร 2Q22 ยงัคงแข็งแกรง่ ท าจดุสงูสดุใหมอ่กีครัง้  
คาดก าไรสุทธิ 2Q22 อยู่ที่ 73 ลบ. (+9% Q-Q, +204.2% Y-Y) ท าจุดสูงสุดใหม่ จาก
รายได้ที่คาดฟื้นโดดเด่น ตามการ Reopen, เปิดเรียน และนักท่องเที่ยวกลับมา คาด
รายได้รวมโตดี +4.5% Q-Q, +22.1% Y-Y ถือเป็นการโตดีกว่า SSSG ของ 7-11 ที่
คาด +12-13% Y-Y และด้วยก าลังการผลิตท่ีสูงขึ้นหักล้างต้นทุนที่ขยับข้ึนได้ทั้งหมด 
คาดช่วยให้อัตราก าไรขั้นต้นยังทรงตัวที่ระดับ 18.4% ใกล้เคยีงไตรมาสก่อน กอปรกับยัง
มีการควบคุมค่าใช้จ่ายได้ด ีแม้จะเผชิญต้นทุนค่าขนส่ง และค่าสาธารณูปโภคที่สูงข้ึน คาด 
SG&A to Sale ทรงตัวที่ระดับ 9%  
คาดก าไรจะออ่นตวัลงใน 3Q22 และกลบัมาฟืน้ตวัใน 4Q22 
หากก าไร 2Q22 เป็นไปตามคาด บริษัทจะมีก าไร 1H22 ที่ 139 ลบ. (+13% Y-Y) คิดเป็น 
56% ของประมาณการทั้งปี คาดก าไร 3Q22 จะอ่อนลง Q-Q เพราะเป็นหน้าฝน แต่จะ
เติบโตสูง Y-Y เพราะฐานก าไรทีต่ ่ามากเพียง 24 ลบ.ใน 3Q21 ที่มีการระบาดของสาย
พันธุ์เดลต้า และคาดก าไรจะกลับมาฟื้นใน 4Q22 ซึ่งเป็น High Season  
เริม่เหน็ Upside ตอ่ประมาณการปนีีร้าว 5%-8%  
ปัจจุบันเราคาดก าไรสุทธิปี 2022 ไว้ที่ 248 ลบ. (+30% Y-Y) สถานการณ์โดยรวมดู
ดีกว่าประมาณการของเรา ทั้งการฟื้นตัวของรายได้ที่ และผลกระทบของต้นทุนวัตถุดิบที่
น้อยกว่าคาด ล่าสุดราคาน ้ามันปาล์มและแป้งสาลีเริ่มปรับลง คาดจะเห็นต้นทุนอ่อนตัว
ลงในระยะถัดไป เบื้องต้นเริ่มเห็น Upside ต่อประมาณการก าไรปีนี้ราว 5%-8% ทั้งนี้
ยังคงราคาเป้าหมายปี 2022 ที่ 21 บาท (อิง PE เดิม 25 เท่า) 

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

Revenue 3,038  3,418  3,784  4,063  

Normalized profit   191  248  286  326  

Net profit 191  248  286  326  

EPS (Bt) - norm 0.64  0.83  0.95  1.09  

EPS (Bt)- reported 0.64  0.83  0.95  1.09  

% growth y-y -6.3 29.9 15.1 14.2 

Dividend/share (Bt) 0.50 0.66 0.76 0.87 

BV/share (Bt) 4.17 4.34 4.53 4.75 

EV/EBITDA (x) 15.9 12.4 10.9 9.8 

PER (x) - norm 26.7 20.6 17.9 15.6 

PER (x)  26.7 20.6 17.9 15.6 

PBV (x)  4.1 3.9 3.8 3.6 

Dividend yield (%) 2.9 3.9 4.5 5.1 

ROE (%) 15.3 19.1 21.0 22.9 

YE No. of shares (million) 300 300 300 300 

Par (Bt) 1.0 1.0 1.0 1.0 

Source: Company data, Finansia estimates 
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บมจ. เอ็นเอสแอล ฟู้ดส์ 

NSL TB 
BUY, TARGET: 21.00, +18.6% 

TOP5 : AUGUST 
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เรายงัแนะน า ซือ้ ส าหรับ SAPPE ดว้ยราคาเปา้หมาย 43 บาท คาดก าไรป ี2022 เตบิโต 
39.5 Y-Y  และคาดก าไรป ี 2023-25 จะโตเฉลีย่ 18% CAGR หลงัแนวโนม้ผลงาน 
1H22 น่าประทบัใจมลีุน้ท า New High และผูบ้ร6หารปรบัเพิม่เปา้หมายการเตบิโตรายได ้
5 ป ี โตเฉลีย่ 22% CAGR โดยเฉพาะตลาดใหมอ่ยา่งอนิเดยีทีก่ าลงัจะเปน็ Rising Star 
ถดัไป คาดสดัสว่นรายไดส้ง่ออกรวมป ี2025 จะขยบัขึน้เปน็ 70% จาก 65% ในปจัจบุนั 
นัน่หมายถึงจะใชก้ าลงัการผลติเตม็ในป ี2024 คาดเหน็การขยายก าลังการผลติครัง้ใหญ่
ในป ี2023 ดงันัน้ในชว่ง 2 ปนีีค้าดจะไดผ้ลบวกจาก Economies of Scale สูงสดุ ระยะ
สัน้คาดก าไร 2Q-3Q22 ลุน้ท า New High จากการสง่ออกทีย่งัโตแขง็แกร่ง การเพิม่
ประสทิธภิาพการผลติ และผลบวกจากบาทอ่อนคา่ ชว่ยหกัลา้งตน้ทนุทีสู่งขึน้ไดท้ัง้หมด 
นอกจากแนวโนม้การเตบิโตทีจ่ะเดน่กวา่กลุม่ในชว่ง 3 ปนีี ้ เรายงัชอบฐานะทางการเง6นที่
แข็งแกรง่ ไมม่หีนีเ้ง6นกูย้มื  
ถงึชว่งเวลาเกบ็เกีย่วในตา่งประเทศ โดยเฉพาะอนิเดยี 
ผู้บร6หารต้ังเป้ารายได้ใน 5 ปีข้างหน้าแตะดับ 1 หมื่นลบ. จากสิ้นปี 2021 ที่ 3.4 พันลบ. 
คิดเป็นอัตราการเติบโต 22% CAGR จะมาจากตลาดส่งออก +15%-20% และใน
ประเทศ +10% ภายหลังสิ่งที่เข้าไปลงทุนขยายตลาดในต่างประเทศราว 98 ประเทศ เร6่ม
ส่งผลบวก ปัจจุบันตลาดส่งออกหลักได้แก่ อินโดนีเซีย ฟิลิปปินส ์ เกาหลีใต้ ยุโรป สหรัฐ 
และล่าสุดได้เจอ Rising Star คือ อินเดีย ทีแ่บรนด์ Mogu Mogu เป็นท่ีรู้จักมากขึ้น และ
เติบโตอย่างมีนัยส าคัญใน 2 ไตรมาสที่ผ่านมา โดยตั้งเป้าจะเติบโตสูงถึงสามหลักในปีนี้ 
คาดรายได้อินเดียจะเติบโตเฉลี่ย 50% CAGR ใน 3 ปีนี ้
คาดก าไรป ี2022 โตสงู 39.2 Y-Y และจะโตตอ่ในอกี 3 ปขีา้งหน้า 
คาดก าไร 2Q22 ลุ้นท า New High +7.2% Q-Q, +29.1% Y-Y จากรายได้ส่งออกที่ยัง
โตแข็งแกร่ง และประสิทธิภาพการผลิตท่ีสูงขึ้น กอปรกับบาทอ่อนค่า ชว่ยหักล้างต้นทุน
วัตถุดิบและบรรจุภัณฑ์ทีสู่งขึ้นได้ท้ังหมด และคาดก าไรยังดีต่อเนือ่งใน 3Q22 เพราะเป็น 
High Season ของธุรกิจ คาดก าไรสุทธิปี 2022 โต 39.2% Y-Y และคาดอัตราการ
เติบโตของก าไร 2023-25 จะโตเฉลี่ย 18% CAGR ให้ราคาเป้าหมายปี 2022 ที่ 43 บาท 
(อิง PE 23 เท่า) ขณะที่ฐานะการเง6นแข็งแกร่งไม่มีหน้ี DE ต ่าเพียง 0.29 เท่า และคาด
ผลตอบแทนเง6นปันผล 4.2%  

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

Revenue 3,444 4,125 4,809 5,475 

Normalized profit   417 572 661 774 

Net profit 411 572 661 774 

EPS (Bt) - norm 1.36 1.85 2.14 2.51 

EPS (Bt)- reported 1.34 1.85 2.14 2.51 

% growth y-y 7.5 38.1 15.6 17.2 

Dividend/share (Bt) 1.10 1.47 1.71 2.01 

BV/share (Bt) 9.42 9.75 10.18 10.68 

EV/EBITDA (x) 15.5 12.5 11.2 9.9 

PER (x) - norm 26.6 19.6 16.9 14.4 

PER (x)  27.0 19.6 16.9 14.4 

PBV (x)  3.8 3.7 3.6 3.4 

Dividend yield (%) 3.0 4.1 4.7 5.5 

ROE (%) 14.1 19.0 21.1 23.5 

YE No. of shares (million) 306 308 308 308 

Par (Bt) 1.00 1.00 1.00 1.00 

Source: Company data, Finansia estimates 
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SAPPE TB 
BUY, TARGET: 43.00, +17.8% 

TOP5 : AUGUST 
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THAI CAC : Certified  

CG2021 : 5  

Analyst : Thanyatorn Songwutti  

Register No.: 101203  

  

ยอด Presales 2Q22 +27% Q-Q, +19% Y-Y ที ่6.7 พนัลา้นบาท ท าสถิตสิงูสดุใหม ่
หนนุเปา้ทัง้ม ีUpside ผลกัดนัใหก้ าไร 2Q22 คาดโตเดน่ +47% Q-Q, +10% Y-Y เปน็ 
570 ลา้นบาท จากความส าเรจ็ของการเนน้ขายและโอนแนวราบระดบับน บวกกบัคอนโด
ทีฟ่ืน้ตวั แนวโนม้ก าไร 2H22 จะเรง่ขึน้ตอ่ Q-Q, Y-Y ในทกุไตรมาส คงประมาณการ
ก าไรปนีี ้ +15% Y-Y ท า New High ต่อที ่ 2.4 พนัลา้นบาท ปจัจบุนัหุน้เทรดบน PE 
เพยีง 6x และใหป้นัผลสงู ราว 7% คงค าแนะน าซือ้ ราคาเหมาะสม 4.60 บาท  
คาดก าไร 2Q22 ขยายตวัเดน่ +47% Q-Q, +10% Y-Y  
SC รายงานยอด Presales 2Q22 ท าระดับสูงสุดใหม่ที่ 6.7 พันล้านบาท (+27% Q-Q, 
+19% Y-Y) โดยสัดส่วนหลักกว่า 76% เป็นแนวราบที่ 5.1 พันล้านบาท (+8% Q-Q, 
+7% Y-Y) จากอุปสงค์ที่แข็งแกร่งของบ้านราคามากกว่า 10 ล้านบาทและรุกเปิด
โครงการใหม ่เราประเมินก าไรสุทธิ 2Q22 +47% Q-Q, +10% Y-Y เป็น 570 ล้านบาท 
หนุนด้วยยอดโอนคาด 4.95 พันล้านบาท (+37% Q-Q, +9% Y-Y) หลักๆจาก 
Backlog แนวราบรอรับรู้ 5.3 พันล้านบาท บวกกับการระบายสต็อกคอนโดพร้อมอยู่ที่
ดีขึ้น  
โมเมนตมั 2H22 เรง่ขึน้ตอ่ คาดโต Q-Q, Y-Y ทกุไตรมาส 
ทิศทางผลประกอบการ 2H22 เป็นขาขึ้นต่อ โดยคาด 3Q-4Q22 เร่งตัว Q-Q, Y-Y ใน
ทุกไตรมาส จากการรับรู้ Backlog แนวราบต่อเนื่อง และแผนเปิดตัวใหม่จ านวนมาก 
รวมถึงผลบวกจากเพิ่มปริมาณสต็อกแนวราบชัดเจนต้ังแต่ 3Q22 หนุนการขายและโอนที่
ราบรื่นขึ้น นอกจากนี้ มีคอนโดสร้างเสร็จใหม่ 3 แห่งใน 4Q22 อย่าง Scope Promsri, 
Scope Langsuan และ The Crest Park Residences (JV) ท าให้คงประมาณการก าไร
ปี 2022 +15% Y-Y ที่ 2.4 พันลา้นบาท ท า New High ต่อจากปี 2021 
Valuation อยูโ่ซนต ่า รบัผลกระทบจากเศรษฐกจิจ ากดักวา่รายอืน่ 
เราคงค าแนะน าซื้อ ราคาเหมาะสม 4.60 บาท ระยะสั้นมีปัจจัยบวกฐานะเป็นหนึ่งในไม่กี่
รายในกลุ่มอสังหาฯที่แนวโน้มงบ 2Q22 โต Q-Q, Y-Y ขณะที่ราคาหุ้นปัจจุบันซื้อขายบน 
PE2022 เพียง 6x ต ่ากว่าค่าเฉลี่ยในอดีตที่ 7.7x และกลุ่มฯท่ี 8.5x พร้อมคาดให้ปันผล
สูง 7% ต่อปี โดยเรามองว่า SC มีความเสี่ยงถูกกระทบจากภาวะเศรษฐกจิถดถอยน้อย
กว่ารายอื่น เนื่องจากเน้นจับตลาดลูกค้าระดับบน และ Real Demand อ้างอิงสัดส่วน
บ้านราคามากกว่า 10 ล้านบาทอยู่ที่ 45% และผู้ซื้อจ่ายเงินสด 43% ของพอร์ตรวม 

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

Revenue 19,475 21,783 22,053 22,552 

Normalized earnings   2,025 2,379 2,516 2,673 

Net profit 2,062 2,379 2,516 2,673 

Normalized EPS (Bt) 0.48 0.57 0.60 0.64 

EPS (Bt) 0.49 0.57 0.60 0.64 

% growth  8.4 15.3 5.8 6.2 

Dividend (Bt) 0.20 0.23 0.24 0.26 

BV/share (Bt) 4.79 5.13 5.49 5.87 

EV/EBITDA (x) 11.3 9.0 8.4 7.5 

Normalized PER (x) 7.0 6.0 5.6 5.3 

PER (x) 6.9 6.0 5.6 5.3 

PBV (x) 0.7 0.7 0.6 0.6 

Dividend yield (%) 5.9 6.7 7.1 7.6 

ROE (%) 10.3 11.1 10.9 10.8 

YE No. of shares (million) 4,190 4,190 4,190 4,190 

Par (Bt) 1.00 1.00 1.00 1.00 

Source: Company data, Finansia estimates 
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บมจ. เอสซี แอสเสท คอร์ปอเรช่ัน 

SC TB 
BUY, TARGET: 4.60, +36.1% 

TOP5 : AUGUST 
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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 สาทร สาขา รงัสติ 

589 หมู ่12 อาคารชดุทาวเวอร ์1 ชัน้ 6 (หอ้งเลขที ่601), 7, 8 และ 9  130-132 อาคารสนิธร ทาวเวอร ์1 เลขที ่48/32 ชัน้ 16  1/832 ชัน้ 2, 2.5, 3 หมู ๋17 

ออฟฟิศ ชัน้ 19 หอ้งเลขที ่589/105 อาคาร มิน้ท ์ทาวเวอร ์ ชัน้ 2 ถ.วทิย ุแขวงลมุพนิี อาคารทสิโกท้าวเวอร ์ถนนสาทรเหนือ ซอยพหลโยธนิ 60 ถนนพหลโยธนิ  

(เดมิ 1093/105)  เลขที ่719 ถนนบรรทัดทอง เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร แขวงสลีม เขตบางรัก  ต.คคูต อ.ล าลูกกา จ.ปทุมธานี 

ถ.บางนา-ตราด(กม.3)  แขวงบางนา  แขวงวังใหม ่เขตปทุมวัน 02-690-4100 จ.กรุงเทพมหานคร 02-993-8180 

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

02-740-7100 02-680-0700    

     

สาขา รตันาธเิบศร ์ สาขา แจง้วฒันะ    

576 ถ.รัตนาธเิบศร ์ 99, 99/9     

ต.บางกระสอ อ.เมอืงนนทบรุี เซ็นทรัลแจง้วัฒนะ ออฟฟิศ ทาวเวอร ์    

จ.นนทบรุี ยนูติเลขที ่1904 ชัน้ 19    

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    
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Corporate Governance report of Thai listed companies 2021 

 
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 าเสนอขอ้มูลในมุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก 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 
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DISCLAIMERS AND DISCLOSURES  

รายงานฉบับนีจ้ัดท าโดยบรษัิทหลกัทรัพย ์ ฟินันเซยี ไซรัส จ ากดั (มหาชน) “บรษัิท” ขอ้มูลทีป่รากฏในรายงานฉบบันีถู้กจัดท าขึน้บนพืน้ฐานของ

แหลง่ขอ้มลูทีเ่ชือ่วา่หรอืควรเชือ่วา่มคีวามน่าเชือ่ถอื และ/หรอืมคีวามถูกตอ้ง อยา่งไรก็ตาม บรษัิทไมรั่บรองความถกูตอ้งครบถว้นของขอ้มลู

ดงักลา่ว  

ความเห็นตา่งๆ ทีป่รากฎในบทวเิคราะหฉ์บับนีเ้ป็นมมุมองสว่นตัวของนักวเิคราะหท์ีม่ตีอ่หลกัทรัพยนั์น้ๆ นักวเิคราะหม์ไิดม้ผีลประโยชนแ์ละ

ผลตอบแทนทีเ่กีย่วขอ้งกับการใหค้ าแนะน าใดๆ ไมว่า่ทางตรงหรอืทางออ้ม  

ขอ้มลูและความเห็นทีป่รากฏอยูใ่นรายงานฉบับนีอ้าจมกีารเปลีย่นแปลง แกไ้ข หรอืเพิม่เตมิไดต้ลอดเวลาโดยไมต่อ้งแจง้ใหท้ราบลว่งหนา้ 

รายงานฉบับนีจ้ัดท าขึน้โดยมวีัตถปุระสงคเ์พือ่ใหข้อ้มูลเทา่นัน้ บรษัิทไมม่คีวามประสงคท์ีจ่ะชกัจงูหรอืชีช้วนใหผู้ล้งทนุ ลงทนุซือ้หรอืขาย

หลกัทรัพยต์ามทีป่รากฏในรายงานฉบบันี ้ รวมทัง้บรษัิทไม่ไดรั้บประกนัผลตอบแทนหรอืราคาของหลักทรัพยต์ามขอ้มลูทีป่รากฏแตอ่ยา่งใด 

บรษัิทจงึไมรั่บผดิชอบตอ่ความเสยีหายใดๆ ทีเ่กดิขึน้จากการน าขอ้มลูหรอืความเห็นในรายงานฉบบันี้ไปใชไ้มว่า่กรณีใดก็ตาม ผูล้งทนุควรศกึษา

ขอ้มลูและใชด้ลุยพนิจิอย่างรอบคอบในการตดัสนิใจลงทนุ 

บรษัิทขอสงวนลขิสทิธิใ์นขอ้มูลและความเห็นทีป่รากฏอยูใ่นรายงานฉบับนี ้ หา้มมใิหผู้ใ้ดน าขอ้มลูและความเห็นในรายงานฉบับนีไ้ปใชป้ระโยชน ์

คดัลอก ดดัแปลง ท าซ ้า น าออกแสดงหรอืเผยแพร่ตอ่สาธารณชนไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่น โดยไม่ไดรั้บอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจากบรษัิท

ลว่งหนา้ การลงทนุในหลกัทรัพยม์คีวามเสีย่ง ผูล้งทนุควรศกึษาขอ้มลูและพจิารณาอย่างรอบคอบกอ่นการตดัสนิใจลงทนุ  

 

บรษัิทหลักทรัพย ์ ฟินันเซยี ไซรัส จ ากดั (มหาชน) อาจเป็นผูด้แูลสภาพคลอ่ง (Market Maker) และผูอ้อกใบส าคญัแสดงสทิธอินุพันธ ์

(Derivative Warrants) บนหลกัทรัพยต์า่งๆ รวมถงึ SET50 Future โดยบรษัิทฯ อาจจัดท าบทวเิคราะหข์องหลกัทรัพยอ์า้งองิดงักลา่ว ดงันัน้ นัก

ลงทนุควรศกึษารายละเอยีดในหนังสอืชีช้วนของใบส าคัญแสดงสทิธอินุพันธด์ังกลา่วกอ่นตัดสนิใจลงทนุ 

 

 

 

 ค านยิามของค าแนะน าการลงทนุ 

ค านยิามของค าแนะน าการลงทุนในหลกัทรพัย ์

BUY “ซือ้”    เนือ่งจากราคาปัจจบุนั ต า่กวา่ มลูคา่ตามปัจจัยพืน้ฐาน โดยคาดหวงัผลตอบแทน 10% 

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

SELL “ขาย”  เนือ่งจากราคาปัจจุบนั  สงูกวา่ มลูคา่ตามปัจจัยพืน้ฐาน 

TRADING BUY 

 

“ซือ้เก็งก าไรระยะสัน้”   เนือ่งจากมปีระเด็นทีม่ผีลบวกตอ่ราคาหุน้ในระยะสัน้ แมว้า่ราคาปัจจุบนัจะสงูกวา่มูลคา่ตาม

ปัจจัยพืน้ฐาน 

ค านยิามของค าแนะน าการลงทุนในอุตสาหกรรม 

OVERWEIGHT “ลงทนุมากกวา่ตลาด”   เนือ่งจากคาดหวงัผลตอบแทนที ่สงูกวา่ ตลาด ในระยะ 12 เดอืนขา้งหนา้ 

NEUTRAL “ลงทนุเทา่กบัตลาด”     เนื่องจากคาดหวงัผลตอบแทนที ่เทา่กับ ตลาด ในระยะ 12 เดอืนขา้งหนา้ 

UNDERWEIGHT “ลงทนุนอ้ยกวา่ตลาด”   เนือ่งจากคาดหวงัผลตอบแทนที ่ต า่กวา่ ตลาด ในระยะ 12 เดอืนขา้งหนา้ 

 

หมายเหต ุ: ผลตอบแทนทีค่าดหวงัอาจเปลีย่นแปลงตามความเสีย่งของตลาดทีเ่พิม่ขึน้ หรอืลดลงในขณะนัน้ 

 


