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มมุมองทางเทคนคิ 

เดอืนธันวาคม 2022 

ในช่วงต้นเดือนที่ผ่านมาดัชนีพัก
ตัวลงสร้างฐานสะสมก าลังที่
บริเวณแนวรับหลักที่ 1610 จุด 
ซึ่งเป็นการรักษาประคองภาพ
ทิศทางที่เป็นขาขึ้นในทิศทางหลัก 
โดยแกว่งตัวสร้างฐานสะสม
ก าลังเพื่อรอเลือกทิศทางใน
กรอบ 1610-1630 จุด เพื่อรอ
การทะลุออกจากกรอบดังกล่าว
ในการเลือกทิศทางในอนาคตอีก
ครั้ง ในกรณีที่ดัชนีทะลุผ่านแนว
ต้านของกรอบการสะสมก าลังที่ 
1630 จุดจะดึงรอบของการฟื้น
ตัวข้ึนมาอีกระลอก โดยมีแนว
ต้านหลักรอทดสอบถัดไปที่ 
บริเวณ 1665-1670 จุด ฉะนั้น
วางกรอบของการแกว่งตัวของ
ดัชนีในเดือนธันวาคมนี้ในกรอบ 
1610-1670 จุด 

“คาดหวังการปรบัขึ้นจากกระแสเงินทนุไหลเข้า” 
สถิติสะท้อนว่าเดือน ธ.ค. SET Index ไม่ปรับลงแรงก็มักจะ
ขึ้นแรง ส าหรับปี 2022 เราให้น ้าหนักฝั่งปรับข้ึนโดยประเมิน
กรอบการเคลื่อนไหว 1,610-1,670 จุด หนุนจากภาพ
เศรษบกิจไทยที่ฟื้นตัวและกนง.ปรับข้ึนดอกเบี้ยอีก 0.25% 
สะท้อนท้อนความเชื่อมั่นว่าพร้อมกับการรับมือดอกเบี้ยขา
ขึ้น ประกอบกับแนวโน้ม FED ที่จะข้ึนดอกเบี้ยในอัตราชะลอ
ลง ท าให้ Dollar Index และ Bond Yield อ่อนตัว หนุน
กระแสเงินทุนต่างชาติคาดว่ายังคงอยู่ในทิศทางไหลเข้าอย่าง
ต่อเนื่อง กลยุทธ์เรายังแนะน าให้ถือลงทุนต่อเนื่องหลังสะสม
เพิ่มไปแล้วบริเวณ 1,580-1,600 จุดช่วงพักฐานก่อนหน้า 
ยังคงชื่นชอบกลุ่ม Domestic Play มากกว่า Global Play 
เดือนธันวาคมนี้ เราแนะน า ... 

BBL, BDMS, CRC, M, MAJOR 

 

Momentum vol.12 
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สถติเิดอืน ธ.ค. ไมล่งแรงกข็ึน้แรง ปนีีใ้หน้ า้หนกัฝัง่ขึน้  
จากสถิติ 10 ปีย้อนหลัง การเคลื่อนไหวของ SET Index ใน
เดือน ธ.ค. จะค่อนข้างผันผวน โดยให้ผลตอบแทนเฉลี่ย -
0.28% โดยปรับขึ้น 5 ปีเฉลี่ย +3.8% และปรับลง 5 ปีเฉลี่ย -
4.4% สถานะของนักลงทุนต่างชาติเฉลี่ย 10 ปีล่าสุดขานยสุทธิ
เฉลี่ย 6.9 พันลบ. แต่ปี 2021 ซื้อสุทธหินาแน่น 2.3 หมื่นลบ. 
ส่วนสถานะของสถาบันในประเทศซื้อเฉลี่ยปีละ 1.1 หมื่นลบ.  แต่
ขายสุทธิในช่วง 2 ปีล่าสุดปีละ 1.3 หมื่นลบ. สอดคล้องกับ 
2022YTD ที่ขายสุทธิกว่า 1.5 แสนลบ.เนื่องจากมาตรการ
ลดหย่อนภาษีไม่จูงใจเท่าในอดีต อย่างไรก็ตามเราให้น ้าหนัก
ค่อนไปในเชิงบวกต่อภาพตลาดเดือน ธ.ค. 22 เนื่องจาก 
Sentiment บวกจากเศรษฐกิจที่ฟื้น รวมถึงตลาดตอบรับ
โอกาสการขึ้นดอกเบี้ยของ FED ที่จะชะลอและ Peak ใน 1Q23 
Event ทีต่อ้งตดิตามคอืการประชมุ FED ครั้งสดุทา้ยของป ี

FED จะมีการประชุมนัดสุดท้ายของปีนี้วันที่ 13-14 ธ.ค. 
ตลาดคาดว่าจะปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยชะลอลงเหลือ 0.50% 
ด้วยความน่าจะเป็น 80% ขึ้นมาที่ระดับ 4.25-4.50% ขณะที่ 
Dot Plot คาดว่าจะเห็นดอกเบี้ยของ FED ขยับขึ้นเช่นกันจาก
เดือน ก.ย. ที่คณะกรรมการส่วนใหญ่มองที่ 4.6% คาดขยับขึ้น
เป็นราว 5%+- โดยตัวเลขส าคัญที่จะประกาศก่อนการประชุม
คือเง6นเฟ้อ Core CPI เดือน พ.ย. วันที่ 13 ธ.ค. หากเหน็การ
ชะลอตัวต่อเนื่องจากเดือน ต.ค. ติดต่อกันเป็นเดือนที่ 2 จะเป็น
สัญญาณบวกและท าให้ตลาดมั่นใจมากขึ้นต่อแนวโน้มอัตรา
ดอกเบี้ยที่คาด Peak ใน 1Q23 และอาจเร6่มเห็นการปรับลงบ้าง
ในช่วงปลายปี 2023 ซึ่งจะส่งผลให้ Dollar Index และ Bond 
Yield ชะลอตัวลง เป็นบวกต่อค่าเง6นในสกุลเอเชียและหนุนเม็ด
เง6นไหลเข้าสินทรัพย์เสี่ยง 

กนง.ขัน้ดอกเบี้ยอกี 0.25% สะทอ้นเศรษฐกจิฟืน้แข็งแรง 
       การประชุมกนง.นัดสุดท้ายของปีวันที่ 30 พ.ย.ที่ผ่านมา
มีมติเอกฉันท์ปรับขึ้นดอกเบี้ยอีก 0.25% เป็นครั้งที่ 3 ของปีนี้
ขึ้นเป็น 1.25% ตามตลาดคาดสะท้อนความเชื่อมั่นต่อการ
ฟื้นตัวของเศรษฐกิจไทยที่แข็งแรงเพียงพอรับมือดอกเบี้ยขา
ขึ้น น าโดยภาคการบร6โภคในประเทศและการท่องเที่ยวที่ฟื้น
ตัวดี โดยคาด GDP ไทยจะปรับขึ้นเท่าช่วงก่อน COVID-19 
ได้ในช่วงต้นปี 2023 ขณะที่เง6นเฟ้อพื้นฐานปี 2022-2023 
คาดที่ +2.6% และ +2.5% ยังอยู่ในกรอบบนของเป้าหมาย
และจะชะลอลงชัดในปี 2024 เราจึงประเมินว่าอัตราดอกเบี้ย
นโยบายจะขยับขึ้นสู่ระดับ 1.75-2% ในปีหน้า ส่วนการ
เลือกตั้งที่ดูมีความชัดเจนขึ้นหลังศาลรัฐธรรมนูญว6นิจฉัย
พรป.เลือกตั้งส.ส.บัญชีรายชื่อหาร 100 ไม่ขัดรัฐธรรมนูญ 
คาดเป็น Sentiment บวกและแรงหนุนเพิ่มเติมต่อกลุ่มที่
เกี่ยวข้องกับการบร6โภค 
ยังถอืลงทนุรบั Flow ไหลเขา้ เนน้ Domestic Play  

จากปัจจัยที่กล่าวมาข้างต้นเราจึงให้น ้าหนักเชิงบวกต่อ
การเคลื่อนไหวของ SET Index ในในเดือน ธ.ค. โดยประเมิน
กรอบที่ 1,610-1,670 จุด หนุนจากการกระแสเง6นทุน
ต่างชาตทิี่คาดว่ายังคงอยู่ในทิศทางไหลเข้า นอกจากนี้คาดมี 
Catalyst บวกเพิ่มเติมจากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจที่จะเข้า
ที่ประชุมครม.วันที่ 6 ธ.ค. หนุนหุ้นในกลุ่ม Domestic Play 
ต่อเนื่อง ขณะที่ Reopening Play ได้อานิสงส์จาก High 
Season ของนักท่องเที่ยวที่เร่งตัว กลยุทธ์เราแนะน าถือลงทุน
ต่อเนื่องหลังสะสมไปแล้วช่วงพักฐานบร6เวณ 1,580-1,600 
จุด ส าหรับหุ้น Top Pick 5 ตัวเดือน ธ.ค. เราเลือก BBL 
BDMS CRC M MAJOR  

 

สถิตสิะทอ้นวา่เดอืน ธ.ค. SET Index ไมป่รับลงแรงก็มกัจะ
ขึน้แรง ส าหรบัป ี 2022 เราใหน้ ้าหนักฝั่งปรบัขึน้โดยประเมนิ
กรอบการเคลือ่นไหว 1,610-1,670 จดุ หนุนจากภาพเศรษบ
กจิไทยทีฟ่ื้นตวัและกนง.ปรับขึน้ดอกเบีย้อกี 0.25% สะทอ้น
ท้อนความเชือ่มัน่ว่าพรอ้มกับการรบัมอืดอกเบีย้ขาขึน้ 
ประกอบกับแนวโน้ม FED ทีจ่ะขึ้นดอกเบีย้ในอตัราชะลอลง ท า
ให ้Dollar Index และ Bond Yield ออ่นตวั หนนุกระแสเง6นทุน
ต่างชาตคิาดว่ายงัคงอยูใ่นทศิทางไหลเขา้อย่างตอ่เนือ่ง กล
ยทุธ์เรายงัแนะน าใหถ้ือลงทนุตอ่เนือ่งหลังสะสมเพิ่มไปแลว้
บร6เวณ 1,580-1,600 จดุชว่งพักฐานกอ่นหนา้ ยงัคงชืน่ชอบ
กลุ่ม Domestic Play มากกวา่ Global Play เราเลอืก Top 
Pick เดอืนนี ้คอื BBL BDMS CRC M MAJOR 

 กลยุทธ์การลงทุน 
Analyst : Veeravat Virochpoka 
Register No. 047077 
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THAI CAC : Certified  

CG2021 : 5  

Analyst : Jitra Amornthum  

FSSIA  

  

มุมมองเปน็กลางจากทีป่ระชมุนกัวเิคราะห ์
BBL จัดประชุมนักวิเคราะห์หลังผลประกอบการ 3Q22 เมื่อวันท่ี 3 พ.ย. 2022 เรามี
ความรู้สึกเป็นกลางจากท่ีประชุมดังกล่าว เราเห็นผลกระทบอย่างไม่มีนัยส าคัญตอ่ประมาณ
การในปัจจุบันของเราและคงประมาณการก าไรสุทธิไวต้ามเดิม 
มองเศรษฐกจิโลกในป ี2023 ดว้ยความระมดัระวงั 
ผู้บริหารมีมุมมองเชิงลบเกี่ยวกับสภาวะเศรษฐกิจโลกในปี 2023 เนื่องจากหลายประเทศ
ส าคัญน่าจะประสบปัญหาเศรษฐกิจชะลอตัว BBL คาดว่าเศรษฐกิจไทยในปี 2023 จะโต 2-
3% ซ่ึงต ่ากว่าท่ีตลาดคาดอยู่เล็กน้อย แม้ว่าเศรษฐกิจไทยน่าจะได้ประโยชน์จากการฟื้นตัว
ในธุรกิจท่องเที่ยว (คาดตัวเลขนักท่องเที่ยวต่างชาติไว้ท่ี 20ล้านในปี 2023) การส่งออกของ
ไทยอาจได้รับผลกระทบเชิงลบจากสภาวะเศรษฐกิจโลกถดถอย ในด้านการขึ้นอัตราดอกเบี้ย 
ผู้บริหารคาดว่า ธปท. จะปรับเพิ่มอัตราดอกเบ้ียนโยบายในท่ีประชุมเดือน พ.ย. 22 และ ก.พ. 
23 และหลังจากน้ันน่าจะรอดูความเคลื่อนไหวของ Fed โดยอัตราดอกเบี้ยนโยบายของไทย
ในระดับปกติน่าจะอยู่ท่ี 1.5-2.0% 
คาดผลประกอบการจะดขีึน้ใน 4Q22 
BBL ให้เป้าประมาณการส าหรับ 4Q22 ประกอบด้วย 1) สินเชื่อทรงตวั q-q จากการช าระ
หน้ีจ านวนมากของลูกค้า; 2) ส่วนต่างดอกเบี้ยท่ีสูงขึ้น (แต่ในอตัราท่ีลดลงกว่าในช่วง 9M22 
จากต้นทุนในการระดมเงินทุนท่ีสูงขึ้นและ LIBOR ท่ีปรับขึ้นในอัตราที่ลดลง); 3) ผลขาดทุน
ทางเครดิตที่คาดว่าจะเกิดขึ้น (ECL) ท่ีต ่ากว่าใน 3Q22 อย่างไรก็ดี ECL ในปี 2022 น่าจะสูง
กว่าเป้าท่ี 26พัน ลบ. (ณ. สิ้นช่วง 9M22 ECL อยู่ท่ี 25พัน ลบ.) เราคาดว่าก าไรสุทธิจะโต 
y-y และ q-q ในอัตราที่สูงขึ้นใน 4Q22 เราคิดว่า BBL จะจัดสรรส ารองลดลง y-y และ q-q 
เนื่องจากธนาคารฯ มีส ารองมากพอแล้ว นอกจากน้ีเราคิดว่าส่วนตา่งดอกเบ้ียน่าจะอยู่ใน
แนวโน้มขาขึ้น ในปี 2023 ส่วนต่างดอกเบี้ยน่าจะปรับเพิ่มสูงขึ้น เนื่องจากเราคาดว่า BBL จะ
เป็นหน่ึงในธนาคารแรก ๆ ท่ีได้ประโยชน์จากการขึ้นอัตราดอกเบี้ยต่อเพิ่มเติมในประเทศไทย 
ด้วยเหตุดังกล่าวเราคาดว่าก าไรสุทธิในปี 2023 จะเพิ่ม 12% y-y 
คงเลอืกเปน็หุน้เด่นทีร่าคาเปา้หมายป ี2023 ที ่170 บาท (GGM) 
เราคงแนะน าซ้ือที่ราคาเป้าหมายปี 2023 ท่ี 170 บาท (GGM) และคงเลือก BBL เป็นหน่ึงใน
หุ้นเด่นของเรา ในกลุ่มธนาคารที่เราศึกษา เราคิดว่า BBL น่าจะได้ประโยชน์มากท่ีสุดจาก
แนวโน้มอัตราดอกเบี้ยขาขึ้น นอกจากน้ีในท่ามกลางสภาวะอัตราเงินเฟ้อท่ีปรับขึ้น เรามี
ความกังวลจ ากัดเกี่ยวกับคุณภาพสินทรัพย์ของ BBL เนื่องจากพอร์ตของธนาคารฯ มี
ความเสี่ยงในด้านการกระจุกตัวต า่และมีส ารองมากพอ 

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 (%) - (0.4) (5.3) (5.6) 

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

Core EPS (THB) 13.89 16.00 17.83 20.27 

EPS growth (%) 25.1 15.2 11.5 13.7 

Core P/E (x) 10.5 9.1 8.2 7.2 

Dividend yield (%) 2.4 3.4 4.5 4.8 

Price/book (x) 0.6 0.5 0.5 0.5 

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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3 ฝ่ายว6เคราะห์หลักทรัพย์                                          บร6ษัทหลักทรัพย์ฟินันเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) 

 

 

 

 

 

 

 

THAI CAC 5 N/A  

CG2021 5 5  

Analyst 5 Teerapol Udomvej, CFA  

FSSIA  

  

รายไดจ้ากผูป้ว่ยตา่งชาตจิะโตตอ่เนือ่งใน 4Q22-1Q23 

รายได้จากผู้ป่วยต่างชาติน่าจะโตต่อเนื่องใน 4Q22-1Q23 จากข้อมูลก่อนโคว6ดรายได้
ผู้ป่วยต่างชาติใน 4Q และ 1Q จะสูงกว่าใน 3Q ประมาณ 5-10% ในปีน้ีมีโอกาสอีกมากท่ี
ปร6มาณผู้ป่วยจากตะวันออกกลางจะฟื้นตัวสู่ระดับก่อนโคว6ด จากข้อมูลของกระทรวงการ
ท่องเที่ยวและกีฬา ตัวเลขนักท่องเท่ียวจากตะวันออกกลางท่ีเดินทางเข้าประเทศฟื้นตัวเป็น 
13% ของระดับก่อนโคว6ดในเดือน ก.ค. - ส.ค. เราเชื่อว่ากระแสการฟื้นตัวจะเกิดตอ่เน่ือง ซ่ึง
หมายถึงตัวเลขผู้ป่วยจากตะวันออกกลางท่ีบินเข้ามารับการรักษาท่ีเพิ่มข8้นในช่วง 2-3 ไตร
มาสข้างหน้า เพราะฉะน้ันเราจ8งคาดว่ารายได้จากผู้ป่วยต่างชาตจิะแตะระดับก่อนโคว6ดใน 
4Q22 และอาจสูงเกินระดับดังกล่าวใน 1Q23 

EBITDA margin ทีด่อีาจท าให้ก าไรม ีUpside 

เราคาดว่ารายได้จะโต 14% ในปี 2022 ซ่ึงค่อนข้างสอดคล้องกับเป้าประมาณการของ
ผู้บร6หารท่ี 15-20% เรามอง EBITDA margin เป็นบวกเพิ่มข8้นเล็กน้อย โดยเราคาดตัวเลข
ดังกล่าวไว้ท่ี 23.3% ในปี 2022 เทียบกับเป้าประมาณการของผู้บร6หารท่ี 23% เนื่องจาก
อัตราการใช้ก าลังการผลิตที่สูงถึง 20-25% ใน 3Q22 น่าจะมีผลบวกมากกว่าผลเสียจาก
ค่าใช้จ่ายบุคลากรและสาธารณูปโภคท่ีก าลังปรับข8้นในช่วง 2H22 

คาดก าไรโตแกรง่ ประเมนิราคาเปา้หมาย 33 บาท  

เราประเมินก าไรปกติในปี 2022-24 เติบโต 47.7% 13.6% และ 15.2% ตามล าดับ ประเมิน
ราคาเป้าหมายปี 2023 ท่ี 33 บาท (DCF) ปัจจุบัน BDMS มีการซื้อขายท่ี 31x ของค่า 
2023E P/E ซ่ึงสูงกว่าค่าเฉลี่ย 5 ปีท่ี 35x อยู่เล็กน้อย หุ้นมี Upside ประกอบด้วย EBITDA 
margin ท่ีอาจดีกว่าคาด (เราคาดว่า EBITDA margin ท่ีปรับข8้นทุก ๆ  1% จะท าให้ก าไรปี 
2023 เพิ่ม 1%) และการฟื้นตัวของผู้ป่วยจากประเทศจ7น (คิดเป็น 2% ของรายได้รวมในปี 
2014) 

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

Revenue 75,514 90,236 98,661 107,008 

Net profit 7,936 11,346 12,893 14,854 

EPS (THB) 0.50 0.71 0.81 0.93 

vs Consensus (%) - 4.1 6.9 10.7 

EBITDA 17,345 21,448 23,648 26,505 

Core net profit 7,736 11,346 12,893 14,854 

Core EPS (THB) 0.49 0.71 0.81 0.93 

Chg. In EPS est. (%) - 12.4 2.8 5.0 

EPS growth (%) 28.0 46.7 13.6 15.2 

Core P/E (x) 59.6 40.6 35.7 31.0 

Dividend yield (%) 2.8 1.6 1.5 1.7 

EV/EBITDA (x) 27.2 21.7 19.4 17.0 

Price/book (x) 5.5 5.2 4.9 4.6 

Net debt/Equity (%) 7.1 (1.0) (8.4) (15.6) 

ROE (%) 9.0 13.2 14.2 15.2 

Source5 Company data, FSSIA estimates 
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บมจ. กรุงเทพดุสิตเวชการ 

BDMS TB 
BUY, TARGET5 33.00, +10.9% 

TOP5 5 DECEMBER 



 

4 ฝ่ายวิเคราะห์หลักทรัพย์                                          บริษัทหลักทรัพย์ฟินันเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) 

 

 

 

 

 

 

 

THAI CAC : Declared  

CG2021 : 5  

Analyst : Sureeporn Teewasuwet  

Register No.: 040694  

  

CRC ก าลงัเขา้สูช่ว่ง High Season ของธรุกจิใน 4Q22 โดยเฉพาะในเดอืน ธ.ค.และยงัเปน็
หนึง่ในหุน้ทีจ่ะไดอ้านสิงสเ์ชงิบวกจากมาตรการชอ้ปดมีคีนืและเราเทีย่วดว้ยกันเฟส 5 ทีค่าด
จะเกดิขึน้ใน 1Q23 เราไดเ้หน็การฟืน้ตวัของการจบัจา่ยใชส้อยทีค่กึคกัมากขึน้หลงั Reopen 
ในป ี 2022 และจะดตีอ่เนือ่งในป ี 2023 ซึง่จะมปีจัจยัหนนุเพิม่ขึน้จากการฟืน้ตวัของ
นักทอ่งเทีย่วตา่งชาต ิ ทัง้นีบ้รษิัทยงัมแีผนเปิดสาขาใหมท่ัง้ในไทยและเวยีดนาม ควบคูก่บัการ
ขยายชอ่งทาง Omnichannel จากการฟืน้ตวัทีด่กีวา่คาด ท าใหเ้ราเริม่เหน็ Upside ตอ่
ประมาณการก าไรป ี 2023-24 ราว 5%-9% จากปจัจุบนัคาดไว ้ +36.8% Y-Y และ 
44.8% Y-Y ตามล าดบั และจะปรบัเพิม่ราคาเปา้หมายจากปจัจบุันที ่45 บาท (DCF) แนะน า 
ซือ้  
เขา้สูช่ว่ง High Season ของธรุกจิ 
ระยะสั้น คาดแนวโน้มก าไร 4Q22 จะท าจุดสูงสุดของปีตามฤดูกาล ซ่ึงเป็น High Season 
ของการจับจ่ายใช้สอยและการทอ่งเที่ยว ล่าสุด SSSG 4QTD +8-9% น าโดย อิตาลี +23-
24%, เวียดนาม +17-18% และไทย +5-6% หากพิจารณาเป็นรายกลุ่มสินค้าพบว่า 
Fashion ยังฟื้นตัวตอ่เน่ือง +20-22%, Food +15-17% ส่วน Hardline ติดลบราว -5-
7% จากฐานสูงปีก่อน และคาดค่าใช้จ่ายโดยรวมยังอยู่ระดับสูงจากค่าใช้จ่ายการตลาดเพื่อ
กระตุ้นก าลังซ้ือช่วงปลายปี  
เปน็หนึง่ในหุน้ที่ไดป้ระโยชนจ์ากมาตรการชอ้ปดมีคีนื 
กท.คลังพิจารณามาตรการกระตุน้การจับจ่ายในสอยช่วง 1Q23 ได้แก่ ช้อปดีมีคืนวงเงินไม่
เกิน 4 หม่ืนบาท/คน (น ามาลดหย่อนภาษีในรอบปี 2023) และเราเท่ียวด้วยกันเฟส 5 อยู่
ระหว่างขออนุมัติจากครม.โดยคาดจะเริ่มมีผล 1 ม.ค.-16 ก.พ. เรามองว่า CRC จะได้
อานิสงส์เชิงบวกจากท้ัง 2 มาตรการ ช่วยหนุนการเติบโตตอ่เน่ืองใน 1Q23 
คาดก าไรป ี2023 จะโตตอ่เนือ่ง และกลบัมาเทา่กบัโควดิในปี 2024 
เราเริ่มเห็น Upside ต่อประมาณการก าไรปี 2023-24 จากปัจจุบันท่ีคาดไว้ 7.6 พันลบ. 
(+36.8% Y-Y) และ 1.1 หม่ืนลบ. (+44.8% Y-Y) จากการฟื้นตัวของการจับจ่ายใช้สอยใน
ไทยและเวียดนาม รวมถึงแผนเปิดสาขาใหม่ Aggressive ต่อเนือ่ง ส าหรับ Tops Club สาขา
แรกท่ีพระราม 2 ได้รับการตอบรับท่ีดีมาก โดยมีแผนเปิด Tops Club 8-10 สาขาภายใน 5 
ปีข้างหน้า โดยยังขยายควบคู่กับการ Omnichannel ซ่ึงปัจจุบันมีสัดส่วน 18% ของรายได้
รวม ท้ังน้ีคาดเห็นการเติบโตของก าไรเร่งตัวขึ้นในปี 2 ปีข้างหน้า และกลับไปเท่ากับก่อนโควิด
ได้ในปี 2024 

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

Revenue 195,433 223,841 249,570 269,267 

Net profit 59 5,568 7,616 11,030 

EPS (THB) 0.01 0.92 1.26 1.83 

vs Consensus (%) - (1.4) (4.4) 8.2 

EBITDA 19,559 22,064 27,528 34,478 

Core net profit 59 5,568 7,616 11,030 

Core EPS (THB) 0.01 0.92 1.26 1.83 

EPS growth (%) 28.3 9,278.7 36.8 44.8 

Core P/E (x) 4,038.0 43.1 31.5 21.7 

Dividend yield (%) 0.8 1.2 1.6 2.3 

EV/EBITDA (x) 18.4 17.2 14.4 11.7 

Price/book (x) 4.3 4.1 3.9 3.6 

Net debt/Equity (%) 198.4 222.4 234.5 230.6 

ROE (%) 0.1 9.7 12.7 17.2 

Source: Company data, FSSIA estimates 
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บมจ. เซ็นทรัล รีเทล คอร์ปอเรชั่น 

CRC TB 
BUY, TARGET: 45.00, +5.9% 

TOP5 : DECEMBER 



 

5 ฝ่ายว6เคราะห์หลักทรัพย์                                          บร6ษัทหลักทรัพย์ฟินันเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) 

 

 

 

 

 

 

 

THAI CAC : Certified  

CG2021 : 4  

Analyst : Sureeporn Teewasuwet  

Register No.: 040694  

  

M ก าลังทยอยฟืน้ตวัไดด้ ี ตามการ Reopen และการทอ่งเทีย่วในประเทศทีก่ลบัมาคกึคกั
ตามคาด ระยะสัน้ก าลงัเขา้สูช่ว่ง High Season ใน 4Q22 ปกตเิดอืน ธ.ค. มกัขายดสีดุของ
ป ี และยงัได ้ Sentiment เชงิบวกตอ่เนือ่งจากมาตรการชอ้ปดมีคีนืและเราเทีย่วดว้ยกนัใน 
1Q23 ขณะทีก่ารฟืน้ตวัของนกัทอ่งเทีย่วตา่งชาตจิะชว่ยหนุนรา้นแหลมเจร6ญไดม้ากขึน้ แม้
ในป ี 2023 จะตอ้งเผชญิคา่ไฟทีป่รบัตวัสงูขึน้เตม็ป ี แตเ่ชือ่วา่จะถกูหกัลา้งดว้ย Traffic ที่
เตบิโต และแนวโนม้ราคาวตัถดุบิอาหารทีป่รบัลดลง เรายงัคาดก าไรป ี 2023 จะเตบิโตสงู 
+46.8% Y-Y และกลบัมาใกลเ้คยีงชว่งกอ่นโคว6ดในป ี 2024 โดยคาดโต +9.9% Y-Y คง
ราคาเปา้หมายที ่66 บาท ยงัม ีUpside 18.4% คงค าแนะน าซือ้ 

คาดก าไร 4Q22 จะเรง่ตวัขึน้ท าจดุสงูสดุของปี 

ระยะสั้น คาดก าไร 4Q22 จะเติบโตต่อเนื่อง Q-Q และ Y-Y เพราะเป็น High Season ของ
ธุรกิจ เดือนท่ีมักมียอดขายสูงสุดของปีคือ ธ.ค. และ ส.ค. จึงคาด Traffic ยังฟื้นตัวได้
ต่อเนื่อง ส่วนภาพรวมราคาวัตถดิุบยังทรงตัวอาทิ เป็ด และหมู และเร6่มทยอยปรับลงในส่วน
ของอาหารทะเลและผัก กอปรกับยังมีการเปิดสาขาใหม่มากขึ้น จึงคาดก าไร 4Q22 จะเร่งขึ้น
ท าจุดสูงสุดของปี เราคาดก าไรปี 2022 ท่ี 1.66 พันลบ. (+13 เท่าจากปี 2021)  

คาดก าไร 4Q22 จะกลบัมาฟืน้ตวัตามฤดกูาล 

คาดเห็นการเติบโตเร่งขึนในปี 2023-24 จากการฟื้นตัวหลัง Reopen ได้เต็มท่ีมากขึ้น เรา
เห็นการกลับของลูกค้าในประเทศใกล้เคียงช่วงก่อนโคว6ดแล้ว และคาดเห็นลูกค้านักท่องเที่ยว
ต่างชาติฟื้นตัวอย่างมีนัยส าคญัในปี 2023 ซ่ึงเป็นฐานลกูค้าของร้าน MK ราว 5% และร้าน
แหลมเจร6ญราว 20%-30% แม้จะตอ้งเผชิญค่าไฟท่ีปรับตัวสูงขึ้น +17% (ต้นทุนค่าไฟคิด
เป็น 3.8% ของรายได้รวม จะกระทบก าไร 11%) แต่เชื่อว่าจะถูกหักล้างด้วย Traffic ท่ีฟื้น
ตัวได้ดี และแนวโน้มราคาวัตถุดิบอาหารที่ปรับลง ขณะท่ีบร6ษัทยังเดินหน้าเปิดสาขาใหม่
ต่อเนื่อง ตามการขยายสาขาของผูป้ระกอบการค้าปลีก 

คงประมาณการก าไรและราคาเปา้หมาย 

เราคงประมาณการก าไรสุทธิปี 2023-24 ไว้ตามเดิมท่ี 2.43 พันลบ. (+46.8% Y-Y) และ
คาดเติบโตกลับมาใกล้เคียงก่อนโคว6ดในปี 2024 ท่ี 2.67 พันลบ. (+9.9% Y-Y) คงราคา
เป้าหมายปี 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) 25.7 13.7 11.2 10.6 

PER (x) - norm 392.0 31.0 21.1 19.2 

PER (x)  392.0 31.0 21.1 19.2 

PBV (x)  3.9 4.0 3.9 3.9 

Dividend yield (%) 1.4 2.9 4.0 4.7 

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, +18.4% 

TOP5 : DECEMBER 
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THAI CAC : Declared  

CG2021 : 5  

Analyst : Naruedom Mujjalinkool  

FSSIA  

  

ผลประกอบการ 3Q22 ใกลเ้คียงคาด 
MAJOR รายงานก าไรปกติ 3Q22 ท่ี 34 ลบ. (-58% q-q) ใกล้เคียงกับคาดการณ์ของตลาด 
รายได้ดีกว่าท่ีเราคาดเล็กน้อยโดยอยู่ท่ี 1.7พัน ลบ. (+5% q-q) จากธุรกิจท่ีไม่ใช่โรงภาพยนต์
หลังการฟ้ืนตัวของกิจกรรมนอกบ้าน แม้ว่ารายได้โรงภาพยนต์จะชะลอตัว 6% q-q จาก
รายการภาพยนต์ท่ีอ่อนแอกว่าใน 2Q22 รายได้โรงภาพยนต์จะลดลงเล็กน้อย แต่อัตราก าไร
ขั้นต้นของธุรกิจโรงภาพยนต์กลับปรับตัวดีขึ้นเป็น 11.8% เทียบกับ 8.6% ใน 2Q22 
นอกจากน้ีธุรกิจอื่นยังมีผลการด าเนินงานดีขึ้น ซ่ึงท าให้อัตราก าไรขั้นต้นของบริษัทฯ เพ่ิมขึ้น
เป็น 31.6% เทียบกับ 26.8% ใน 2Q22 หมายเหตุอัตราก าไรขั้นต้นดังกล่าวใกล้เคียงกับระดับ
ก่อนโควิดของบริษัทฯ ท่ีประมาณ 34-36% แล้ว 
Upside ในดา้นตน้ทุน 
การขอเจรจาแก้ไขสัญญาเช่ากับ Major Cineplex Lifestyle Leasehold Property Fund 
(MJLF TB, NR) เสร็จสิ้นลงในท่ีสุด โดยบริษัทฯ สามารถเปลี่ยนรูปแบบสัญญาจากการ
รับประกันรายได้ขั้นต ่าเป็นส่วนแบ่งก าไรในอัตรา 16-18% ผู้บริหารคาดว่าปัจจัยดังกล่าวจะ
ช่วยบริษัทฯ ประหยัดต้นทุนค่าเช่าได้กว่า 100 ลบ. ต่อปี อย่างไรก็ดีเรายังไม่ได้รวม Upside ท่ี
อาจเกิดขึ้นดังกล่าวไว้ในประมาณการของเราเน่ืองจากเราเช่ือว่าต้นทุนของบริษัทฯ ยังมี 
Downside อยู่เล็กน้อย กล่าวคือต้นทุนการด าเนินงานอาจเพ่ิมหลังกลับมาด าเนินงานเต็ม 
100% และจากเงินเฟ้อ 
มคีวามมั่นใจสงูเกีย่วกบัรายการภาพยนต์ในป ี2023 
ผู้บริหารมีมุมมองเก่ียวกับแนวโน้มของบริษัทฯ ในปี 2023 ท่ีคล้ายกับของเรา โดยผู้บริหาร
ค่อนข้างม่ันใจว่า 2023 น่าจะเป็นปีทองของบริษัทฯ จากรายการภาพยนต์ท่ีอยู่ในเกณฑ์ดี บริษัท
ฯ มีความกังวลอยู่เพียงประการเดียวอยู่ที่อ านาจในการซ้ือของผู้บริโภค อย่างไรก็ดีเราเช่ือว่า
รายการภาพยนต์ของบริษัทฯ จะดีพอที่จะเอาชนะอ านาจในการซ้ือที่อ่อนแอและช่วยท าให้ก าไร
ของบริษัทฯ ปรับตัวดีขึ้นอย่างมีนัยส าคัญในปี 2023 ดังที่ได้เคยกล่าวไว้ในรายงานก่อนหน้าของ
เราเรื่อง “Major Cineplex Group (MAJOR TB) - The time has come” เม่ือวันท่ี 1 พ.ย. 
2022 
คงแนะน าซือ้ทีร่าคาเปา้หมายเดิมที ่22 บาท 
เราคงมุมมองเชิงบวกต่อแนวโน้มของ MAJOR ซ่ึงน่าจะได้แรงสนับสนุนท่ีดีจากรายการ
ภาพยนต์ใน 4Q22 และปี 2023 นับจากน้ีบริษัทฯ มีก าหนดฉายภาพยนต์ท่ีได้รับความนิยมหน่ึง
เรื่องในโรงภาพยนต์ในทุก ๆ เดือน เราเช่ือว่าปัจจัยดังกล่าวจะเป็นปัจจัยบวกส าคัญให้แก่ราคา
หุ้นตลอดปีหน้า เราคงแนะน าซ้ือที่ราคาเป้าหมายเดิมท่ี 22 บาท (SoTP) โดยมีปัจจัยเส่ียงเพียง
ประการเดียวท่ีเราเห็นในปัจจุบันอยู่ท่ีอ านาจในการซ้ือ 

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

Revenue 3,010 6,038 7,668 9,948 

Net profit 1,581 251 775 1,048 

EPS (THB) 1.77 0.28 0.87 1.17 

vs Consensus (%) - (40.3) (12.2) (7.6) 

EBITDA (99) 1,522 1,972 2,255 

Core net profit (528) 251 775 1,048 

Core EPS (THB) (0.59) 0.28 0.87 1.17 

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

EPS growth (%) nm nm 208.8 35.2 

Core P/E (x) (31.8) 67.0 21.7 16.0 

Dividend yield (%) 8.5 1.3 4.1 5.6 

EV/EBITDA (x) (182.6) 11.2 8.5 7.3 

Price/book (x) 2.3 2.6 2.4 2.4 

Net debt/Equity (%) 14.9 2.4 (2.8) (5.1) 

ROE (%) (7.7) 3.6 11.5 14.9 

Source: Company data, FSSIA estimates 
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บมจ. เมเจอร์ ซีนีเพล็กซ์ กรุ้ป 

MAJOR TB 
BUY, TARGET: 22.00, +11.7% 

TOP5 : DECEMBER 
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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 

 


