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มมุมองทางเทคนคิ 

เดอืนกนัยายน 2022 

ในเดือนสิงหาคมที่ผ่านมา ดัชนี
ฟื้นตัวขึ้นทะลุแนวต้านแรกท่ี 1590 
จุด และฟื้นตัวขึ้นต่อเนือ่งทะลุผ่าน
แนวต้านหลักที่ 1600 จุด และยัง
สามารถฟื้นตัวขึ้นมายืนเหนือเส้น
ค่าเฉลี่ย 200 วัน เป็นการดึง
ทิศทางของดัชนีให้มาเป็นทิศทาง
ขาขึ้นอีกครั้ง ฟื้นตัวขึ้นอย่าง
แข็งแกร่งขึ้นไปแตะระดับ 1650 จุด 
ในเดือนกันยายน 2565 มองดัชนี
มีโอกาสท่ีจะพักตัวเพื่อสะมก าลัง 
โดยมีแนวรับท่ีบริเวณ 1600 จุด 
เพื่อสร้างฐานในการฟื้นตัวต่อ
ตามทิศทางเดิมที่เป็นขาขึ้น จึงมอง
จังหวะดัชนีพักตัวลงมาในช่วง
เดือนน้ีเป็นจังหวะเข้า โดยมีแนว
ต้านรอทดสอบที่บริเวณ 1670-
1680 จุด จึงกรอบกรอบการ
แกว่งตัวในเดือนช่วง 1600-1670 
จุด 

“ผนัผวนมากขึ้น แตย่งัแข็งแรง” 
เราประเมินกรอบการเคลื่อนไหวเดือน ก.ย. ที่ 1,600-1,670 
จุด แม้ตลาดหุ้นทั่วโลกจะถูกกดดันจากถ้อยแถลงของ FED 
ที่ Hawkish มากขึ้น แต่เรามองกระทบหุ้นไทยจ ากัดและ
ยังคงให้น ้าหนักกับเศรษฐกิจในประเทศที่ฟื้นตัวตามการเปิด
ประเทศ รวมถึงการปรับข้ึนค่าแรงขั้นต ่าที่ช่วยหนุนก าลังซื้อ  
ขณะที่ราคาน ้ามันดิบที่มีแนวโน้มปรับตัวขึ้นคาดว่ายังหนุน
กลุ่มพลังงานซึ่งเป็น Sector ใหญ่ของตลาด ท าให้การพัก
ตัวคาดไม่รุนแรง กลยุทธ์เรายังเน้นลงทุนในกลุ่ม Domestic 
และ Reopening Play โดยเฉพาะที่ Valuation ยัง Laggard 
จาก SET Index ที่ฟื้นเร็วในช่วงกว่า 1 เดือนที่ผ่านมา 
เดือนกันยายนนี ้เราแนะน า ... 

CPN, KTB, M, PRM, TU 

 

Momentum vol.9 
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FED’s Hawkish สรา้งความผนัผวน แต่กระทบหุน้ไทยไมม่าก 
ถ้อยแถลงของประธาน FED ในสัมมนาประจ าปีที่ 

Jackson Hole ที่ Hawkish มากขึ้นโดยเฉพาะการเน้นย ้า
เป้าหมายดึงเงินเฟ้อลงและเศรษฐกิจอาจต้องเผชิญความ
เจ็บปวดบางส่วน ท าให้ตลาดเพิ่มความน่าจะเป็นที่ FED จะขึ้น
ดอกเบี้ย 0.75% ในการประชุมวันที่ 21 ก.ย. นี้เป็น 70% 
กระทบต่อการลงทุนทั่วโลกอย่างมีนัยยะ เม็ดเงินไหลออกจาก
สินทรัพย์เสี่ยงทั้งหุ้น พันธบัตร รวมถึงสินทรัพย์ปลอดภัย
อย่างทองค า และไหลเข้าถือเงิน Dollar ตลาดหุ้นสหรฐัฯพัก
ฐานแรง 3-4% อย่างไรก็ตามเรามอง SET Index จะถูกกระทบ
จากความผันผวนที่จ ากัดมากกว่าและยังคงได้แรงหนุนจาก
กระแสเงินทุนที่อยู่ในทิศทางไหลเข้าอย่างต่อเนื่องโดย 8M22 ซ้ือ
สุทธิราว 1.7 แสนลบ.และยังมีแนวโน้มทยอยซ้ืออย่างต่อเนื่อง
หลังจากขายสุทธิช่วง 2 ปีที่มี COVID-19 กว่า 3 แสนลบ.    
ราคาพลงังานยงัยนืสงู ท าใหก้ลุม่พลงังานยงัประคองตลาด 

แนวโน้มราคาสินค้า Commodity เริ่มกลับมาปรับขึ้นอีก
ครั้งน าโดยราคาพลังงาน แม้ระยะสั้นอาจแกว่งตัวผันผวน แต่
คาดแนวโน้มยังอยู่ในระดับสูงเฉลี่ยราว US$100 ต่อบาร์เรล
หรือมากกว่า ราคาถ่านหินยังยืนสูงกว่า US$400 ต่อตัน 
ขณะที่ราคาก๊าซธรรมชาติพุ่งขึ้นโดยเฉพาะในยุโรปจากประเด็น 
Supply จากรัสเซียที่มีปิดซ่อมบ ารุงท่อส่งก๊าซเป็นระยะๆ เรา
ประเมินว่าราคาพลังงานจะปรับขึ้นต่อเนื่องโดยเฉพาะการเข้า
ฤดูหนาวใน 4Q22 รวมถึงการ Reopening ทั่วโลกและปรับตัว
อยู่ร่วมกับ COVID-19 หนุนความต้องการใช้น ้ามันให้เร่งตัว 
ขณะที่ Supply ยังค่อนข้างตึงโดย OPEC+ อาจลดก าลังการ
ผลิตบางส่วนในอนาคตหากอิหร่านกลับมาส่งออกน ้ามันได้ แม้
ราคาหุ้นกลุ่มพลังงานจะปรับขึ้นแรงเดือน ส.ค. แต่คาดยังปรับ
ลงจ ากัดและสามารถยืนหนุน SET Index ได้ต่อเนื่อง 

เศรษฐกจิยงัเร่งตัว กนง.จะขึน้ดอกเบี้ยอกีหรอืไม?่ 
       เรายังให้น ้าหนักบวกจากแนวโน้มเศรษฐกิจไทยที่อยู่ใน
ทิศทางขาขึ้นโดยเฉพาะใน 2H22 ที่เปิดประเทศเต็มที่หนุนภาค
การท่องเที่ยวและการบริโภคเร่งตัว ส่วนการปรับขึ้นค่าแรงขั้น
ต ่าเฉลี่ยทั่วประเทศเฉลี่ยราว 5% เรามองว่าผู้ประกอบการจะ
สามารถปรับตัวได้ผ่านการใช้เครื่องจักรและหุ่นยนต์ รวมถึง
ปรับเพิ่มราคาขายเพื่อชดเชยผลกระทบ และเรามองค่อนไปใน
ทางบวกระยะยาวจากก าลังซื้อของกลุ่มผู้บริโภครากหญ้าที่
จะทยอยดีขึ้น ปัจจัยที่ต้องติดตามคือการประชุมกนง.วันที่ 28 
ก.ย. ว่าจะปรับขึ้นดอกเบี้ยต่อเนื่องอีก 0.25% เป็น 1% 
หรือไม่ โดยเราปรับเพิ่มโอกาสที่กนง.จะปรับขึ้นดอกเบี้ยรวม 
3 ครั้งปีนี้ขึ้นเป็น 1.25% ใกล้เคียงปี 2018-2019 และ
สอดคล้องกับมุมมองของธปท.ที่คาดเศรษฐกิจไทยที่จะกลับ
เท่าช่วงก่อน COVID-19 ได้ในช่วงสิ้นปี 
ยังชืน่ชอบ Value และ Domestic Play  

เรายังคงมุมมองเชิงบวกต่อ SET Index ในช่วงที่เหลือ
ของปีนี้ต่อเนื่องปี 2023 ตามเศรษฐกิจที่ฟื้น โดยดัชนีปรับตัว
ขึ้นแกร่งราว 8% จาก Low 1,520 จุดเดือน ก.ค. ซึ่งถือว่า
ค่อนข้างเร็ว อย่างไรก็ตามเราประเมินจากกระแสเงินทุนที่ยัง
ไหลเข้าคาดว่าจะยังท าให้ SET Index พักตัวไม่แรงเท่า
ภูมิภาคอื่น เรามองจุดในการเข้าสะสมรอบนี้ที่ 1,600+- จุด 
โดยยังเน้น Domestic และ Reopening Play เป็นหลกัซึ่ง
คาดว่าจะ Outperform หุ้น Tech และ Growth ได้จากภาวะ
ดอกเบี้ยขาขึ้น รวมถึงมีโอกาสที่ดัชนีจะถึง SET Target ป ี
202 ที่ 1,670 จุดได้ในเดือน ก.ย.-ต.ค. นี้ ส าหรับ Top Pick 
5 ตัวเดือน ก.ย. ได้แก่ CPN KTB M PRM TU  

 

เราประเมินกรอบการเคลือ่นไหวเดอืน ก.ย. ที่ 1,600-1,670 
จดุ แมต้ลาดหุ้นทัว่โลกจะถกูกดดนัจากถอ้ยแถลงของ FED ที่ 
Hawkish มากขึน้ แต่เรามองกระทบหุ้นไทยจ ากดัและยงัคงให้
น ้าหนกักบัเศรษฐกจิในประเทศทีฟ่ืน้ตวัตามการเปดิประเทศ 
รวมถงึการปรบัขึ้นคา่แรงขั้นต า่ทีช่ว่ยหนุนก าลงัซือ้  ขณะที่
ราคาน ้ามันดบิทีม่แีนวโนม้ปรบัตวัขึน้คาดว่ายงัหนุนกลุม่
พลงังานซึง่เปน็ Sector ใหญข่องตลาด ท าให้การพักตวัคาด
ไมร่นุแรง กลยุทธเ์รายงัเน้นลงทนุในกลุ่ม Domestic และ 
Reopening Play โดยเฉพาะที ่Valuation ยงั Laggard จาก 
SET Index ที่ฟื้นเรว็ในชว่งกวา่ 1 เดอืนทีผ่่านมา Top Pick 
เดอืนนี ้คอื CPN KTB M PRM TU 

 กลยุทธ์การลงทุน 
Analyst : Veeravat Virochpoka 
Register No. 047077 
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Analyst : Suwat Sinsadok, CFA, FRM, ERP  

FSSIA  

  

ผลประกอบการ 2Q22 ดีขึน้ในทุก ๆ ดา้น 

CPN รายงานก าไรสุทธิ 2Q22 อยู่ในเกณฑ์ดีโดยอยู่ท่ี 2.8พัน ลบ. (+18% q-q, +117% y-y) 
เม่ือหักรายการพิเศษซ่ึงส่วนมากเป็นก าไร 345 ลบ. จากการขายหุ้น 10% ในกิจการร่วมค้า 
Vimarnsuriya ให้แก่ Dusit Thani ก าไรปกติอยู่ท่ี 2.3พัน ลบ. (+7% q-q, +268% y-y) 
รายได้โตเป็น 8.7พัน ลบ. (+10% q-q, +54% y-y) จากรายได้ท่ีดีเน่ืองจากพ้ืนท่ีเช่าสุทธิ 
(NLA) เพุิม 2% q-q ส่วนมากมาจาก Central Chanthaburi ท่ีพ่ึงเปิดใหม่ในเดือน พ.ค. และ
การเพุิมพ้ืนท่ีฯ ของ Central Rama 2 เป็น 2.3พัน ตรม. พร้อมอัตราเช่าเฉลี่ยท่ี 90% รายได้
ปรับตัวดีขึ้นในทุกธุรกิจน าโดยธุรกิจเช่าและบริการท่ี 7.6พัน ลบ. (+6% q-q, +40% y-y), 
โรงแรมท่ี 203 ลบ. (+60% q-q, +331% y-y), ศูนย์อาหารท่ี 156 ลบ. (+31% q-q, +118% 
y-y), และอสังหาริมทรัพย์ท่ี 665 ลบ. (+53% q-q, +43% y-y) 

อตัราก าไรทรงตวัในระดับสงู 

อัตราก าไรปรับตัวดีขึ้นในทุกประเภทน าโดยอัตราก าไรขั้นต้นท่ีปรับขึ้นเป็น 49.5% in 2Q22 
จาก 48.8% ใน 1Q22 และ 36.9% ใน 2Q21 จากตัวเลขผู้ใช้บริการเฉลี่ยท่ีเพุิมขึ้นเป็น 85% 
โดยมีตัวเลขผู้ใช้บริการอยู่ในช่วง 50-100% ส าหรับศูนย์การค้าท่ีพุ่งเป้าไปยังนักท่องเท่ียว (10 
แห่ง) จากกิจกรรมทางเศรษฐกิจท่ีดีขึ้นหลังประเทศไทยกลับมาเปิดเศรษฐกิจเต็มตัวตั้งแต่ 1Q22 
อัตราก าไรจากการด าเนินงานเพุิมเป็น 32.4% จากส่วนลดค่าเช่าท่ีลดลง y-y มาอยู่ท่ี 24% 
จากจุดสูงสุดท่ีกว่า 60% ในช่วงการระบาดโควิด 

การควบคุมตน้ทุนมีประสทิธผิลสงู 

อัตราสว่นค่าใช้จ่ายการขายและการบริหารต่อยอดขายยังอยู่ในระดับต ่าท่ี 17.1% เพุิมขึ้น
เล็กน้อยจาก 17% ใน 1Q22 จากความพยายามควบคุมต้นทุนอย่างมีประสิทธิผลของ CPN 
ในช่วงการระบาดโควิด ผู้บริหารคาดว่าตัวเลขดังกล่าวจะทรงตัวในช่วงปี 2022-24  อัตราก าไร
สุทธิทรงตัวในระดับสูงที่ 26.5% เพุิมขึ้นจาก 11.1% ใน 2Q21 แต่ลดลงเล็กน้อยจาก 27.3% 
ใน 1Q22 จากปัจจัยด้านฤดูกาล 

บรษิัทอสงัหาฯ ที่มีปจัจยัหนุนการเตบิโตจากก าไรในธรุกิจคา้ปลีก 

เราคงแนะน าซ้ือที่ราคาเป้าหมาย 85 บาท นอกจากพอร์ตศูนย์การค้าขนาดใหญ่ (ศูนย์การค้า 
39 แห่งและศูนย์การค้าชุมชน 17 แห่ง) แล้ว CPN ยังมีแผน 5 ปีท่ีจะขยายกิจการโรงแรมใหม่อีก 
37 แห่ง, ห้องพัก 4,000 ห้อง, และโครงการท่ีอยู่อาศัยอีก 50 แห่งทั่วประเทศ นอกจากน้ีบริษัทฯ 
ยังพึ่งซื้อกิจการ Siam Future (SF TB, delisted) อีกด้วย จากปัจจัยหนุนดังกล่าวเราคิดว่า
การเติบโตของก าไรสุทธิของ CPN น่าจะมีแนวโน้มเร่งตัวขึ้นในปี 2022-24 

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

Revenue 24,515 40,465 48,600 53,465 

Net profit 7,148 11,629 15,425 16,922 

EPS (THB) 1.59 2.59 3.44 3.77 

vs Consensus (%) - 26.7 35.9 30.5 

EBITDA 12,356 21,538 26,879 29,541 

Core net profit 3,380 11,629 15,425 16,921 

Core EPS (THB) 0.75 2.59 3.44 3.77 

EPS growth (%) (39.9) 244.1 32.6 9.7 

Core P/E (x) 87.6 25.5 19.2 17.5 

Dividend yield (%) 0.9 1.5 2.0 2.2 

EV/EBITDA (x) 34.2 21.1 18.1 17.5 

Price/book (x) 4.1 3.7 3.3 2.9 

Net debt/Equity (%) 143.7 166.7 181.8 192.2 

ROE (%) 4.8 15.2 18.1 17.8 

Source: Company data, FSSIA estimates 
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บมจ. เซ็นทรัลพัฒนา 

CPN TB 
BUY, TARGET: 85.00, +24.1% 

TOP5 : SEPTEMBER 
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Analyst : Yuvanart Suwanumphai  

FSSIA  

  

คณุภาพสนิทรพัยท์ี่ดเีป็นปัจจยัหนนุส าคญัส าหรบัผลประกอบการทีส่ดใส 
ในท่ีประชุมนักวิเคราะห์หลังผลประกอบการ 2Q22 ผู้บริหารของ KTB กล่าวว่าปัจจุบันบริษัทฯ 
มีความพอใจกับคุณภาพสินทรัพย์ของธนาคารฯ ต้นทุนความเสี่ยงในการปล่อยสินเช่ือ (Credit 
cost) ท่ีลดลงเหลือ 84 bps ในช่วง 1H22 เกิดจากส ารองท่ีมีมากพอพร้อมสัดส่วนส ารองต่อ
หน้ีด้อยคุณภาพ (Coverage ratio) ท่ี 174% ผู้บริหารคาดว่า Credit cost ในช่วง 2H22 จะ
ค่อนข้างทรงตัว h-h KTB ยังไม่เห็นสัญญาณเตือนการเสื่อมของสินทรัพย์ท่ีอาจเกิดขึ้น เราเช่ือ
ว่า KTB น่าจะรายงานคุณภาพสินทรัพย์ท่ีดีต่อเน่ืองในไตรมาสท่ีก าลังจะมาถึงจากความเสี่ยงท่ี
อยู่ในระดับต ่า จาก Credit cost ท่ีลดลงเราคาดว่า KTB จะรายงานก าไรสุทธิปี 2022 โตสูง
ท่ีสุดในกลุ่มธนาคารท่ีเราศึกษาท่ี 44% y-y เทียบกับค่าเฉลี่ยท่ี 17% 
การกลับมาของสนิเชือ่รายยอ่ยและบรรษัทน่าจะชว่ยเพิม่สว่นตา่งดอกเบี้ย (NIM) 
KTB ขยายพอร์ตสินเช่ือภาครัฐท่ีให้ผลตอบแทนต ่าเป็นจ านวนมากในปี 2020-21 จากความไม่
แน่นอนทางเศรษฐกิจ จากน้ันธนาคารฯ ได้กลับมาขยายสินเช่ือบรรษัทและรายย่อยใน 2Q22 
ธนาคารฯ วางแผนเพ่ิมการเติบโตของสินเช่ืออย่างต่อเนื่องใน 2 กลุ่มดังกล่าวและได้ปรับเป้าการ
เติบโตของสินเช่ือในปี 2022 ขึ้นเป็น 4-5% จาก 3-4% ก่อนหน้า เราเช่ือว่าการเจาะตลาดท่ีมี
ความเสี่ยงสูงขึ้นน่าจะช่วยเสริม NIM ของ KTB ให้สูงยิ่งขึ้น เราคาดว่า NIM ในปี 2023 จะดีขึ้น 
จากการเปลี่ยนสัดส่วนพอร์ตสินเช่ือจะได้ประโยชน์อย่างเต็มท่ีจากแนวโน้มอัตราดอกเบ้ียขาขึ้น 
เปา๋ตงัน่าจะเป็นปัจจยัหนุนใหมต่วัตอ่ไป 
KTB ได้เริ่มท าเงินจากแอพเป๋าตัง แม้ว่ารายได้ค่าธรรมเนียมจากแอพดังกล่าวยังอยู่ในระดับต ่า 
ธนาคารฯ จะเพ่ิมคุณลักษณะ (Feature) ต่าง ๆ ในอนาคต เราคิดว่าปัจจัยดังกล่าวจะช่วยเพ่ิม
รายได้ค่าธรรมเนียมในไตรมาสท่ีก าลังจะมาถึง เราเช่ือว่าขุมทรัพย์จาก Big data และการ
เคลือ่นเข้าสู่ตลาดดิจิตอลของธนาคารฯ จะช่วยให้รายได้ค่าธรรมเนียมในปี 2023 กระโดดเพ่ิม 
8% y-y หลังลดลง 4 ปีติดต่อกันในช่วงปี 2018-21 
คงเลอืกเป็นหุ้นเด่นหลงัปรับราคาเปา้หมายป ี2023 ขึน้เปน็ 20 บาท 
เราปรับเพ่ิมประมาณการก าไรสุทธิปี 2022-24 ขึ้น 13%/13%/11% ส่วนมากเพ่ือสะท้อน
สมมติฐาน Credit cost และค่าใช้จ่ายด าเนินงาน (OPEX) ท่ีลดลง นอกจากน้ีเรายังปรับเพ่ิม
ราคาเป้าหมายปี 2023 ขึ้นเป็น 20 บาท (GGM) จาก 18.2 บาท ในท่ามกลางความไม่แน่นอน
ทางเศรษฐกิจเรามองว่า KTB เป็นหุ้นปลอดภัยส าหรับการลงทุนเม่ือพิจารณาจาก Downside 
ในด้านการเสื่อมของสินทรัพย์ท่ีน้อยกว่าเพ่ือนจากพอร์ตท่ีกระจุกตัวในสินเช่ือภาครัฐและ
บรรษัทท่ีมีความเสี่ยงต ่า เราคิดว่า KTB น่าจะเกาะกระแสเศรษฐกิจขาขึ้นท้ังจากการท าเงินจาก
แอพเป๋าตังและในฐานะท่ีเป็นหน่ึงในผู้ได้รับประโยชน์สูงสุดจากอัตราดอกเบ้ียท่ีก าลังปรับขึ้น 

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

Operating profit 29,485 42,195 46,048 49,945 

Net profit 21,588 30,996 33,959 36,847 

EPS (THB) 1.54 2.22 2.43 2.64 

vs Consensus (%) - 7.2 7.6 6.5 

Core net profit 21,588 30,996 33,959 36,847 

Core EPS (THB) 1.54 2.22 2.43 2.64 

Chg. In EPS est. (%) - 13.4 13.3 11.4 

EPS growth (%) 29.0 43.6 9.6 8.5 

Core P/E (x) 10.7 7.4 6.8 6.3 

Dividend yield (%) 2.5 4.7 5.2 4.2 

Price/book (x) 0.6 0.6 0.6 0.5 

ROE (%) 6.1 8.3 8.5 8.7 

ROA (%) 0.7 1.0 1.0 1.1 

Source: Company data, FSSIA estimates 
 

 

 

 

7.00
10.00
13.00
16.00
19.00
22.00
25.00
28.00

700.00
880.00

1,060.00
1,240.00
1,420.00
1,600.00
1,780.00
1,960.00

Ja
n-

18
M

ar
-1

8
Ju

n-
18

Au
g-

18
Oc

t-
18

Ja
n-

19
M

ar
-1

9
Ju

n-
19

Se
p-

19
No

v-
19

Ja
n-

20
Ap

r-
20

Ju
l-2

0
Se

p-
20

De
c-

20
Fe

b-
21

M
ay

-2
1

Ju
l-2

1
Oc

t-
21

De
c-

21
M

ar
-2

2
Ju

n-
22

Au
g-

22

Price (Bt)SET Index

SET
KTB

บมจ. ธนาคารกรุงไทย 

KTB TB 
BUY, TARGET: 20.00, +19.8% 

TOP5 : SEPTEMBER 
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THAI CAC : Certified  

CG2021 : 4  

Analyst : Sureeporn Teewasuwet  

Register No.: 040694  

  

แนวโนม้ก าไร 3Q22 ดดูกีวา่ทีเ่คยคาด มลีุน้ปรบัขึน้ Q-Q สวนทางฤดกูาล และจะพลกิจาก
ขาดทนุปกีอ่น หลงั Traffic ฟืน้ตวั และขยบัขึน้มาใกลช้ว่งกอ่นโควดิ แมต้น้ทุนวตัถดุบิยงัทรง
ตวัถงึปรบัขึน้ แตม่กีารปรบัขึน้ราคาอาหารมาแลว้ 2 ครัง้ สามารถหกัลา้งตน้ทุนได ้ และคาด
ก าไรจะเรง่ตวัขึน้ใน 4Q22 เพราะเปน็ High Season สว่นกรณปีรบัขึน้คา่แรงขัน้ต า่คาด
กระทบจ ากัด บรษิัทไดม้กีารน าหุ่นยนตม์าใชแ้ทนแรงงานไดร้าว 6%-7% ของแรงงาน
ทัง้หมด คา่แรงขึน้ 5% คาดกระทบก าไรเพยีง 2% โดยผูบ้รหิารตัง้เปา้ผลการด าเนนิงานป ี
2023 ฟืน้ตวักลบัมาใกลเ้คยีงกอ่นโควดิในป ี2019 เราคาดก าไรสทุธปิ ี2022 จะฟืน้แรงจาก
ฐานต า่ปกีอ่น และคาดป ี2023 โตตอ่ 46.8% Y-Y คงราคาเปา้หมายปี 2023 ที ่66 บาท (องิ 
PE 25 เทา่) 
3Q22 Traffic ฟืน้ใกลเ้คยีงโควดิ สว่นคา่แรงกระทบจ ากดั 
ผู้บริหารให้มุมมองเชิงบวกต่อการฟื้นตัวของ Traffic หลังโควิดคลี่คลาย ล่าสุด SSSG 
เดือน ก.ค. +170% Y-Y บวกแรงเพราะมีวันหยุดมากขึ้น และฐานต ่ามากใน 3Q21 ท่ีมีการล็
อกดาวน์ และคาดรายได้ตัวเงินจะต ่ากว่าก่อนโควิดปี 2019 ราว -2%-3% ลดช่วงลบลง
จาก -10%-15% จากปี 2019 ใน 2Q22 และยังคงเป้าเปิดสาขาใหม่ปี 2022 ท่ี 26 สาขา 
โดยเปิดไปแล้ว 8 สาขาใน 1H22 และจะเปิดอีก 18 สาขาใน 2H22 โดยผู้บริหารตั้งเป้าผลการ
ด าเนินงานจะฟื้นตัวกลับไปใกล้เคียงปี 2019 ได้ภายในปี 2023  ส าหรับการปรับขึ้นค่าแรง 
คาดผลกระทบค่อนขา้งจ ากัด ส่วนหน่ึงบริษัทมีการปรับตัวด้วยการน าหุ่นยนต์มาใช้ราว 
800 ตัว สามารถแทนแรงงานได้ราว 1,000 คน คิดเป็น 6%-7% ของแรงงานท้ังหมด 
ปัจจุบันมีจ านวนพนักงานราว 17,000 คน และมีค่าใช้จ่ายพนักงานท่ีได้ค่าแรงขั้นต ่าราว 
5.3% ของรายได้รวม กรณีค่าแรงขั้นต ่าปรับขึ้น 5% คาดกระทบก าไรสุทธิราว 2%   
คาดก าไร 3Q22 จะโต Q-Q สวนทางฤดกูาลทีเ่ป็น Low Season  
คาดก าไรสุทธิ 3Q22 อยู่ท่ี 453 ลบ. (+3.1% Q-Q, พลิกจาก -257 ลบ.ใน 3Q21) สวนทาง
ฤดูกาล และดีกว่าเดิมท่ีเคยคาดวา่ก าไรจะออ่นตัวลง Q-Q โดยคาดรายได้ +2% Q-Q, 
+107.6% Y-Y ขณะท่ีฝั่งต้นทุนมีราคาเป็ดปรับขึ้นเล็กน้อย ส่วนราคาหมูทรงตัวสูง และปลา
กะพงเริ่มปรับลดลง ท้ังน้ีบริษัทมีการปรับขึ้นราคาอาหาร 2 ครั้งใน 1H22 รองรับต้นทุน
อาหารที่ปรับขึ้นได้ท้ังหมด คาดอัตราก าไรขั้นต้นจะใกล้เคียง 2Q22 ท่ีระดับ 65.3%  
คาดก าไรป ี2022 ฟืน้แรง และจะโตตอ่ในป ี2023 
เราคาดก าไรสุทธิปี 2022 อยู่ท่ี 1,656 ลบ. (ฟื้นแรงจาก 131 ลบ.ในปี 2021) และจะโต
ต่อเนื่องในปี 2023 ราว 46.8 Y-Y แต่ยังเป็นก าไรท่ีต ่ากว่าปี 2019 ท่ีท าได้ 2,604 ลบ. และ
ประเมินราคาเป้าหมายปี 2023 ท่ี 66 บาท (อิง PE เดิม 25 เท่า) 

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

Revenue 11,182  15,291  17,707  18,326  

Normalized profit   131  1,656  2,430  2,670  

Net profit 131  1,656  2,430  2,670  

EPS (Bt) - norm 0.14  1.80  2.64  2.90  

EPS (Bt)- reported 0.14  1.80  2.64  2.90  

% growth y-y -85.6 1164.1 46.8 9.9 

Dividend/share (Bt) 0.80 1.62 2.24 2.61 

BV/share (Bt) 14.33 13.79 14.19 14.48 

EV/EBITDA (x) 26.9 14.3 11.7 11.1 

PER (x) - norm 411.3 32.5 22.2 20.2 

PER (x)  411.3 32.5 22.2 20.2 

PBV (x)  4.1 4.2 4.1 4.0 

Dividend yield (%) 1.4 2.8 3.8 4.5 

ROE (%) 1.0 13.0 18.6 20.0 

YE No. of shares (million) 921 921 921 921 

Par (Bt) 1.0 1.0 1.0 1.0 

Source: Company data, Finansia estimates 
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บมจ. เอ็มเค เรสโตรองต์ กรุ๊ป 

M TB 
BUY, TARGET: 66.00, +12.8% 

TOP5 : SEPTEMBER 
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THAI CAC : Certified  

CG2021 : 5  

Analyst : Jitra Amornthum  

Register No.: 014530  

  

ผลประกอบการจะฟื้นตวัสดใสใน 2H22 จากการท างานเตม็ทีแ่ละเตม็ไตรมาสของเรอืทกุล า 
การเติบโตในป ี2023 จะมาจากรายไดเ้ตม็ปขีองเรอื VLCC 1 ล าทีร่ับเขา้มาใน 4Q22 ยงัไมร่วม
เรอื FSU ทีอ่าจซือ้เพิ่ม 1 ล าในช่วงปลายปีนี ้PRM เป็นหุ้นเปิดเมอืงที ่Laggard ราคาหุน้ยงัต า่
กวา่กอ่น COVID-19 ประมาณ 30% ขณะที่ PE ปี 2022 อยู่ที่ 14.2 เทา่และ EV/EBITDA 
เพยีง 7.9 เทา่ และจะลดเหลอืเพยีง 11.8 เทา่และ 7.1 เท่าในป ี2023 เราคงประมาณการก าไรโต
เฉลีย่ 16.9% CAGR (2022-2024) แนะน าซือ้ ราคาเปา้หมาย 7.90 บาท (PE 18 เทา่ เทา่
คา่เฉลีย่ยอ้นหลงั 5 ป)ี   

ทุกธรุกิจฟื้นเตม็ที่ใน 3Q22   

แนวโน้ม 2H22 สดใส เรือทุกล าจะท างานเต็มท่ีเต็มไตรมาสใน 3Q22 การเติบโตจะมาจากทุก
ธุรกิจโดยเฉพาะเรือขนส่งน ้ามันระหว่างประเทศ จากการมีเรือ 3 ล าท่ีให้บริการ บริษัทจะรับเรือ 
VLCC อีก 1 ล าใน 4Q22 ท้ังน้ี เรือ VLCC จะให้บริการ TOP เป็นสัญญาระยะยาว รายได้คงท่ี 
ไม่มีความเสี่ยงเรื่องต้นทุนเช้ือเพลิงท่ีใช้ในการเดินเรือ ในขณะท่ีเรือขนส่งในประเทศซึ่งเป็นรายได้
หลัก 46.4% โตตามการฟ้ืนของเศรษฐกิจและการเดินทาง ส่วนธุรกิจเรือ Offshore support 
แมมี้สัดส่วนรายได้เพียง 7.9% แต่มีอัตราก าไรขั้นต้นในระดับสูง 35.6% จะรับรู้รายได้เต็มไตร
มาสจากเรือ Crew boat 9 ล าที่เข้ามาเดือน พ.ค. และมีอัตราการใช้งานเต็ม 100.0%  

FSU เริ่มทรงตวัได ้และมโีอกาสเพิ่มในอนาคตหากไดลู้กคา้ใหม่ 

ธุรกิจเรือ FSU ท่ีเคยได้อานิสงส์ในช่วงการ Lockdown ปี 2020 เริ่มมีรายได้ลดลงนับตั้งแต่เปิด
เมือง ในงวด 1H22 มีรายได้ไตรมาสละประมาณ 520-540 ล้านบาทจากเรือ 5 ล า (อีก 1 ล า
รับรู้เป็นส่วนแบ่งก าไรจาก JV) สัดส่วนรายได้ลดลงเหลือ 32.9% เราคาดว่ารายได้ของ FSU จะ
ทรงตัวประมาณน้ีจนกว่าจะมีลูกค้าเพ่ิม แต่อัตราก าไรขั้นต้นจะดีขึ้นหลังปรับราคาค่าเช่าเม่ือ
สัญญาเดิมหมดอายุ  

เปน็หุน้เปดิเมอืงที ่Laggard คงราคาเป้าหมาย แนะน าซือ้ 

เบ้ืองต้นเราคาดก าไร 3Q22 ราว 260-270 ล้านบาท เพ่ิมขึ้น 2-3% Q-Q, 35-38% Y-Y เรา
คงประมาณการก าไรปกติปี 2022-2024 +20.0%/+20.8%/+13.0% ตามล าดับ คิดเป็นการ
เติบโตเฉล่ีย 16.9% CAGR (2022-2024)  ราคาหุ้นปัจจุบันมี PE 14.2 เท่าและ EV/EBITDA 
เพียง 7.9 เท่า PE จะลดเหลือเพียง 11.8 เท่าในปี 2023 นับเป็นหุ้นเปิดเมืองท่ียัง Laggard ราคา
หุ้นต ่ากว่าช่วงก่อน COVID-19 ราว 30% ยังคงแนะน าซ้ือ ราคาเป้าหมาย 7.90 บาท (PE 18 
เท่า) 

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

Revenue 5,880 6,605 7,412 8,009 

Normalized profit   916 1,099 1,321 1,500 

Net profit 1,403 1,099 1,321 1,500 

EPS (Bt) - norm 0.37 0.44 0.53 0.60 

EPS (Bt)- reported 0.56 0.44 0.53 0.60 

%growth y-y -8.49 -21.67 20.18 13.61 

Dividend/share (Bt) 0.26 0.26 0.20 0.24 

BV/share (Bt) 3.64 3.79 4.08 4.40 

EV/EBITDA (x) 9.4 7.9 7.1 7.6 

PER (x) - norm 17.1 14.2 11.8 10.4 

PER (x)  11.1 14.2 11.8 10.4 

PBV (x)  1.7 1.7 1.5 1.4 

Dividend yield (%) 4.2 4.2 3.3 3.9 

ROE (%) 16.1 11.8 13.4 14.2 

YE No. of shares (million) 2,500 2,500 2,500 2,500 

Par (Bt) 1.00 1.00 1.00 1.00 

Source: Company data, Finansia estimates 
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THAI CAC : Certified  

CG2021 : 5  

Analyst : Sureeporn Teewasuwet  

Register No.: 040694  

  

แนวโนม้ก าไรปกต ิ3Q22 นา่จะฟืน้ตวัไดต้อ่ เพราะเปน็ High Season, ตน้ทนุเริม่ผอ่นคลาย
ทัง้ราคาปลา, อลมูเินยีม และคา่ระวางเรอื รวมถงึคาดหวงัไมม่คีา่ใชจ้า่ยพเิศษเหมอืนใน 
2Q22 อกี ยงัคาดก าไรปกตปิ ี2022 ไวท้ี่ 6.1 พนัลบ. -16.8% Y-Y และจะกลบัมาโตอกีครัง้
ในป ี2023 ขณะทีก่ารปรบัขึน้คา่แรงของไทย 5% และคา่สาธารณปูโภคในยโุรปทีส่งูขึ้น คาด
กระทบจ ากัด เพราะเตรยีมปรบัขึน้ราคาสนิคา้แลว้ ยงัคงราคาเปา้หมาย 24.5 บาท ขณะที่
ราคาหุน้ปจัจบุนัเทรดที ่PE2022-23 เพยีง 14.2x และ 11.3x ตามล าดบั คงค าแนะน า ซือ้ 

คาดก าไรจะทยอยฟืน้ตวัใน 3Q22 เพราะ High Season  

บริษัทมีก าไรปกติ 1H22 เท่ากับ 3,483 ลบ. (-13.4% Y-Y) คิดเป็นสัดส่วน 56% ของ
ประมาณการทั้งปี แนวโน้มก าไรจะฟื้นต่อใน 3Q22 เพราะ High Season ของธุรกิจ และ
ต้นทุนผ่อนคลายมากขึ้น โดยราคาปลาทูน่าเฉลี่ย 2Q22 เท่ากับ US$1,608 ต่อตัน (-6.3% 
Q-Q, +25.3% Y-Y) จะเป็นต้นทุนใน 3Q22 และล่าสุดเดือน ก.ค. ยังทรงตัวท่ี US$1,600 
ต่อตัน, ราคาอลูมิเนียมตลาดโลก LME อ่อนตัวลงต่อเนือ่งเฉล่ีย 3QTD อยู่ท่ี US$2,413 
ต่อตัน (-17% Q-Q, -9% Y-Y), ค่าระวางเรือตู้คอนเทนเนอร์ยังปรับลงต่อ ขณะท่ีค่าเงิน
บาทยังอยู่ในโซนอ่อนค่า  

คาดก าไรป ี2023 จะกลบัมาโต สว่นคา่แรงคา่ไฟคาดกระทบจ ากัด 

บริษัทปรับเพิ่มเป้ารายได้ปี 2022 เป็นโต 10%-12% จาก 7%-8% แต่ปรับเพิ่มขาดทุนจาก 
Red Lobster เป็น -950 ลบ. จาก -650 ลบ. โดยตั้งเป้าจะคุ้มทุนอีกครั้งใน 1Q23 เรายัง
คาดก าไรปกติปี 2022 ไว้ท่ี 6,181 ลบ. (-16.8% Y-Y) บริษัทมีต้นทุนแรงงาน 6% ของ
ต้นทุนท้ังหมด กรณีขึ้นค่าแรง 5% จะกระทบต่อก าไร 4% เชื่อว่าบริษัทจะสามารถบริหาร
จัดการลดผลกระทบดังกล่าวได้ และคาดก าไรจะกลับมาเติบโตในปี 2023 ราว 19.1% Y-Y 
จากการฟื้นตัวของรายได้ โดยเฉพาะกลุ่ม Frozen และคาดแรงกดดันด้านต้นทุนวัตถุดิบ 
บรรจุภัณฑ์ และค่าระวางเรือจะผ่อนคลายมากขึ้น สามารถหักล้างผลลบของค่าแรงขั้นต ่าได้
หมด และล่าสุดผลกระทบจากแนวโน้มค่าก๊าซในยุโรปท่ีจะสูงขึ้น คาดกระทบต่อค าส่ังซ้ือกลุ่ม
อาหารกระป๋องจ ากัด มองว่าคนยุโรปอาจลดการบริโภคโปรตีนราคาแพง หันมาบริโภคปลา
ทูน่าแทนมากขึ้น ขณะท่ีคาดกระทบต่อต้นทุนการผลิตหากค่าไฟ ค่าก๊าซปรับตัวสูงขึ้น โดยมี
ต้นทุนค่าสาธารณูปโภคราว 4%-5% ของต้นทุนรวม ขณะท่ีมีสัดส่วนรายได้จากยุโรปราว 
28% และมีโรงงาน 5 แห่งในยุโรป ซ่ึงมีแผนปรับขึ้นราคาสินค้าในยุโรปในช่วง 2H22 อีกครั้ง 
อาจปรับขึ้นราคาในอตัราสองหลัก เพื่อให้สะท้อนต้นทุนท่ีสูงขึ้นได้ท้ังหมด 

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) 13.5 12.9 11.8 11.4 

PER (x) - norm 11.7 14.2 11.3 10.2 

PER (x)  10.5 14.2 11.3 10.2 

PBV (x)  1.4 1.4 1.4 1.3 

Dividend yield (%) 5.4 4.1 5.0 5.4 

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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TU TB 
BUY, TARGET: 24.50, +40.0% 
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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 ขอ้มลูบรษัิททีเ่ขา้ร่วมโครงการแนวร่วมปฏบิัตขิองภาคเอกชนไทยในการตอ่ตา้นทุจรติ (Thai CAC) ของสมาคมสง่เสรมิสถาบันกรรมการบรษัิทไทย (ขอ้มลู ณ วันที ่7 กรกฎาคม 2565) ม ี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 

 


