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ในเชิงพื้นฐาน SET Index 1730 จุด ฝ่ายวิจัยฯประเมินสะท้อนประเด็นการขึ้นดอกเบี้ย 3 ครั้งไป
แล้ว ขณะที่เศรษฐกิจไทยยังมีแนวโน้มฟื้นเด่นกว่าหลายประเทศท้ังครึ่งหลังปี 65 และปี 66 ซึ่ง
ปัจจุบันระดับ GDP ยังต่ำกว่าช่วงก่อนการระบาดของ Covid-19 ดังนั้นฝ่ายวิจัยฯ จึงเพ่ิมน้ำหนักหุ้น
ไทยเป็น 35% ของพอร์ตการลงทุน (Overweight) กลยุทธ์เน้น Selective Buy และกระจายการ
ลงทุนในหุ้นพ้ืนฐานดี กำไรเติบโตต่อเนื่องอย่าง TIDLOR, M, HMPRO, CK, CKP, PLANB และ SCB

ประเด็นการขึ้นดอกเบี้ยที่เร็วกว่าคาด และนักลงทุนกังวลเศรฐษกิจชะลอตัวในอนาคต ส่งผลให้
ตลาดหุ้นท่ัวโลกโดยเฉพาะหุ้นกลุม่ Technology ผันผวน โดยฝ่ายวิจัยฯ คงน้ำหนักหุ้นต่างประเทศ
ไว้ท่ี 30% ของพอร์ตการลงทุน(Neutral) โดยกลยุทธ์เน้นหุ้นท่ีมีการเติบโตในอนาคตเป็นหลักอย่าง 
Microsoft (MSFT US) และ Global X China Clean Energy ETF (2809 HK) 

สัญญาณการใช้นโยบายทางการเงินท่ีตึงตัวเร็วข้ึนของ FED หลังการประชุม Jackson Hole  ทำให้
ตลาดมีมุมมองว่าดอกเบี้ยปลายปขีอง สหรัฐฯจะอยู่ราว 3.75%-4.00% ขณะที่ไทยเชื่อว่าจะขึ้น
ดอกเบี้ยอีก 2 ครั้งในปีน้ี ตามจำนวนครั้งการประชุมในช่วงที่เหลือของปี กลยุทธ์การลงทุนในตรา
สารหนีย้ังคงน้ำหนักการลงทุนที่ 15% ของพอร์ตรวม Top picks คือ ASW245A, TUC256A, 
BAM28DA 
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หุ้นไทยไฉไลกว่าหุน้โลกเหลือเกิน 
 เศรษฐกิจไทยยังมีแนวโน้มฟื้นเด่นกว่าหลายประเทศทั้งครึ่งหลังปี 65 และปี 66 
 กำไรเด่นนำไปสู่การเพิ่มเป้าหมาย SET ปลายปี 65 ที่ 1,730 จุด 
 อาจมีความกังวลเรื่อง QT และเงินเฟ้อบ้าง แต่แรงกดดันจากการขึ้นดอกเบี้ยน้อยกว่าประเทศอื่นๆ    
 แนะนำหุ้นกำไร 2H65 ไฉไล  TIDLOR, M, HMPRO, CK, CKP, PLANB, SCB 

 
เดือน ก.ย. SET Index เข้าสูโ่หมดแจ่มใส โดยความเสี่ยงตา่งๆ เริม่อยู่
ในกรอบจำกัด พร้อมกับเห็นสัญญาณการฟื้นตัวของ Fundamental 
และ Fund Flow ที่ชัดเจน ดังนี ้

ความเสีย่งในกรอบจำกัด เริม่จากความเสีย่งทางด้านภูมริัฐศาสตร์ 
สงครามรัสเซีย-ยูเครน คาดตลาดการเงินดดูซับพัฒนาการของ
เหตุการณไ์ว้ในราคาแล้วเป็นส่วนใหญ่  และสถานการณ์ช่องแคบ
ไต้หวันตามความเห็นของนักวิชาการ ยังมีความเห็นไปในทางเดียวกนั
ว่า พัฒนาการไม่น่านำไปสู่กรณีทีจ่ีนใช้กำลังเข้าไปยึดครองไต้หวัน  
ส่วนแรงกดดันจากนโยบายการเงินตึงตัวจากการเร่งขึ้นดอกเบี้ยของ 
Fed ตลาดคาดจะอยู่ระดับ 4% ช่วงปลายปี แต่ประเด็นนี้กำลังผา่น
จุดสูงสดุ และน่าจะคลายตัวลง ทั้งจากราคาสินค้าโภคภัณฑ์หลกั
ปรับตัวลดลงอย่างมีนยัสำคญั และการชะลอตัวของเศรษฐกิจใน
หลายประเทศ ไม่ว่าจะเป็นสหรัฐฯ ยุโรป หรือจีน นำไปสู่การใช้
นโยบายการเงินตึงตัวลดลง อีกประเด็นคือ ติดตามความคืบหนา้
ประเด็น QT อาจกดดันให้ตลาดผนัผวนได้ในบางช่วงเวลา 

สัญญาณการฟื้นตัวของ Fundamental และ Fund Flow ที่ชัดเจน 
เริ่มจากภาพเศรษฐกิจไทยเห็นสญัญาณการฟื้นตัวต่อในช่วง 2H65 
คาดไม่ต่ำกว่า 3.6%YoY ภายใตเ้ศรษฐกิจไทยจะเติบโตสูงกว่า 3% 
ตามที่หลายฝ่ายได้ตั้งเป้าหมายไว้ หลักๆ มาจากการเปิดประเทศเตม็
รูปแบบ ซึ่งจะเป็นตัวสร้างกิจกรรมเศรษฐกิจให้กลับเข้าสูภ่าวะปกติ 
เฉพาะอย่างยิ่งในภาคท่องเที่ยวและบริการ สวนทางกับเศรษฐกิจใน
กลุ่มประเทศพัฒนาแล้ว ที่บางประเทศเข้าสู่ภาวะ Recession บาง
ประเทศ GDP Growth รายไตรมาสเริ่มตดิลบ และบางประเทศสง่
สัญญาณการชะลอตัวชัดเจน จากสภาวะตลาดหุ้นไทยดูมเีสน่หม์าก
ขึ้นในช่วงครึ่งปีหลัง หนุนให้ฝ่ายวิจัยปรับระดับ Market Earning 
Yield Gap ที่ใช้กำหนดเป้าหมายดัชนีจาก 4.4% มาเป็น 4.2% 

(ค่าเฉลี่ยในอดตี) หรือปรับเพิ่มระดับ P/E ตลาดเป็น 18 เท่า (ภายใต้
ดอกเบี้ยปลายปีที่ 1.25%) ถัดมาคือ ผลประกอบการบริษัทจด
ทะเบียนงวด 2Q65 ที่สร้างจุดสูงสดุเป็นประวัติการณ์ที่ระดับราว 3.5 
แสนล้านบาท นำไปสู่การปรับประมาณการกำไรสุทธิปี 2565 ขึ้นเป็น 
1.17 ล้านล้านบาท หรือคิดเป็น EPS65F ที่ 96.1 บาท/หุ้น (เติบโต
จากปีก่อน 11.7%) ซึ่งทั้ง 2 ส่วนหนุนให้ Target SET Index ณ สิ้น
ปี 2565 อยู่ท่ี 1730 จุด  

ภาวะที่กล่าวมาทั้งหมด เชื่อว่าน่าจะขับเคลื่อนให้ Fund Flow ไหล
เข้าสู่ตลาดหุ้นไทยต่อ อีกทั้งปัจจุบันสัดส่วนการถือครองหุ้นไทย
ทางตรงจากต่างชาติยังอยู่ในระดบัต่ำกว่าปกตไิม่ถึง 22% มีช่องว่าง
ให้ไหลเข้ามาได้อีก หรือยังต่ำกว่าค่าเฉลี่ยที่ 26.2% อีกทั้งในอดีต 9 ปี
ที่แล้ว ต่างชาติยังเคยถือครองสูงถึง 30.2% 

สำหรับกลยุทธ์การลงทุนเดือน ก.ย. 65 แนะนำทยอยสะสม 7 หุน้
กำไรไฉไลในช่วง 2H65 คาดหวังผลตอบแทนท่ีสูงกว่าตลาด คอื 
TIDLOR, M, HMPRO, CK, CKP, PLANB, SCB  

  

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

Company
Mkt.Cap

(B.Baht)

Last Price

(31/08/2022)
FairValue Upside PER 22F Div Yield 22F (%) EPS Growth 22F

Recommend "BUY"
TIDLOR 71.80 28.75 50.00 73.9% 18.44     1.1 14.1%

PLANB 28.24 6.60 9.69 46.9% 33.47     1.8 1095.5%

SCB 372.07 110.50 140.00 26.7% 9.68       4.1 8.9%

CKP 41.46 5.10 6.40 25.6% 22.12     1.2 -14.0%

HMPRO 182.80 13.90 17.20 23.7% 28.46     2.8 18.2%

CK 35.57 21.00 25.00 19.0% 28.01     1.9 40.2%

M 54.33 59.00 65.00 10.2% 47.24     1.9 778.0%

Recommend "Switch"
BCP 48.54 35.25 33.00 -6.4% 4.15       7.1 53.3%

SFLEX 3.15 3.84 2.60 -32.3% 46.03     1.0 -54.2%
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หุ้นไทยไฉไลกว่าหุน้โลกเหลือเกิน 
 เศรษฐกิจไทยยังมีแนวโน้มฟื้นเด่นกว่าหลายประเทศทั้งครึ่งหลังปี 65 และปี 66 
 กำไรเด่นนำไปสู่การเพิ่มเป้าหมาย SET ปลายปี 65 ไปที่ 1,730 จุด 
 อาจมีความกังวลเรื่อง QT และเงินเฟ้อบ้าง แต่แรงกดดันจากการขึ้นดอกเบี้ยไทยน้อยกว่าประเทศอื่นๆ    
 แนะนำหุ้นกำไร 2H65 ไฉไล  TIDLOR, M, HMPRO, CK, CKP, PLANB, SCB 

 
แจ่มใส แม้ยังอยู่ใต้ภาวะดอกเบี้ยขึ้นเร็ว 
Invest+ เดือน ส.ค. ที่ผ่านมา เริม่ให้มุมมองตลาดหุ้นไทยท่ีเป็นบวก 
โดยใช้หัวข้อว่า “พายุกำลังจะผ่านไป ตลาดหุ้นไทยเตรียมงอกงาม” 
ซึ่งถือว่าเป็นไปตามคาด ส่วนมุมมองตลาดหุ้นไทยเดือน กันยายน 
ประเมินวา่สญัญาณบวกยังมีต่อเนือ่งและชัดเจนยิ่งขึ้น เราจึงใช้หัวข้อ
สำหรับ Invest+ ฉบับเดือน กันยายน ว่า “SET Index เข้าโหมด 
แจ่มใส” แรงขับเคลื่อนหลักของตลาดหุ้น มีองค์ประกอบครบทั้งใน
เรื่องของ Fundamental และ Fund Flow โดยในส่วนของ 
Fundamental ที่เห็นเด่นชัดคือ ผลประกอบการบริษัทจดทะเบียน 
งวด 2Q65 ที่สร้างจุดสูงสดุเป็นประวัติการณ์ทีร่ะดับราว 3.5 แสน
ล้านบาท ถือเป็นการเปดิ Upside ให้กับประมาณการกำไรสุทธิปี 
2565 ทำให้นักวิเคราะห์ต้องปรับเพิ่มประมาณการกำไร ขณะที่ภาพ
ใหญ่เศรษฐกิจไทย ก็เห็นสญัญาณการฟื้นตัวชัดเจน สวนทางกับ
เศรษฐกิจในกลุม่ประเทศพัฒนาแล้ว ที่บางประเทศเข้าสู่ภาวะ 
Recession บางประเทศ GDP Growth รายไตรมาสเริ่มตดิลบ และ 
บางประเทศส่งสัญญาณการชะลอตัวชัดเจน ภาวะดังกล่าวเชื่อวา่
น่าจะขับเคลื่อนให้ Fund Flow ไหลเข้าสูต่ลาดหุ้นไทยอีกครั้ง และ
ทำให้สัดส่วนการถือครองหุ้นของนักลงทุนต่างชาติในช่วงที่ผ่านมาอยู่
ในเกณฑ์ที่ต่ำผิดปกติปรับตัวเข้าใกล้ค่าเฉลี่ย 

สำหรับประเด็นความเสีย่ง ส่วนใหญ่เป็นเรื่องเดิมๆ และถูกสะท้อน
เข้าไปในราคาหุ้นแล้วเป็นส่วนใหญ่ หรือไมส่ถานการณ์ก็เริม่มี
พัฒนาการเชิงบวก ประเด็นความเสี่ยงท่ีอยู่ในความสนใจยังเป็นเรื่อง 
ความเสีย่งเชิงภูมิรัฐศาสตร์ ทั้งในกรณี รสัเซีย-ยเูครน ซึ่งสถานการณ์
ยังยืดเยื้อ แต่กย็ังไม่ปรากฎสญัญาณที่ชัดเจนของการขยายวงของ
คู่กรณี สถานการณ์ในช่องแคบไตห้วัน และ ทะเลจีนใต้ ถือว่าร้อนแรง
ขึ้น แต่ก็ยังไม่ถึงขั้นสุกงอมจนนำไปสูภ่าวะสงคราม ขณะที่ในมมุ
เศรษฐกิจ-การเงิน ประเมินวา่แรงกดดันจากเงินเฟ้อระดับสูงยังคงมี

อยู่ แต่อัตราการเพิ่มขึ้นจะช้าลง และน่าจะเริม่ชะลอตัวในช่วง 4Q65 
ส่งผลทำให้การเดินหน้าใช้นโยบายการเงินตึงตัวเชิงรุก ผ่านการปรบั
ขึ้นดอกเบี้ยอย่างร้อนแรงระดับ 0.75% ต่อครั้ง น่าจะเห็นได้อีกเพียง 
1 หรือเต็มทีไ่ม่เกิน 2 ครั้ง ในการประชุมรอบที่เหลือของปี 2565 (อีก 
3 ครั้ง) หลังจากนั้นก็น่าจะเห็นการปรับขึ้นอัตราดอกเบีย้ในอัตราที่
ลดลงเช่นรอบละ 0.25–0.5%  ก่อนท่ีจะทรงตัว และอาจเริ่มปรบั
ลดลงในช่วงกลางปี 2566 ขณะที่ในบ้านเรา กนง. เริ่มปรับขึน้
ดอกเบี้ยนโยบายครั้งแรกไปแล้ว ซึ่งตลาดฯ ก็น่าจะรับรู้ว่าในการ
ประชุมอีก 2 รอบที่เหลือของปี น่าจะปรับขึ้นได้อีก ผลกระทบในเชิง 
Sentiment ต่อตลาดหุ้นก็ไม่น่าจะมีนัยสำคัญ ขณะที่ผลกระทบจาก
การขึ้นดอกเบี้ยในทางเศรษฐกิจ ก็น่าจะถูกชดเชยด้วยการกลับมา
ของกิจกรรมทางเศรษฐกิจ หลังผา่นช่วง Covid-19 ที่รุนแรง โดย
คาดหมาย GDP Growth ในช่วง 2H65 เฉลี่ยไม่ต่ำกว่า 3.6% YoY 

ความเสี่ยงภูมิรัฐศาสตร์ อยู่ในกรอบจำกัด 
นับตั้งแต่ต้นปี 2565 จนถึงปัจจุบัน ความเสีย่งเชิงภูมิรัฐศาสตร์ของ
โลกมีความร้อนแรงมาตามลำดับ และดเูหมือนจะทำใหเ้ห็นขั้วอำนาจ
ทางการเมืองในโลก เป็น 2 ฝ่ายหลัก ได้แก่ ฝา่ยที่มีสหรัฐฯ และ 
พันธมิตร NATO เป็นแกนนำ กับฝา่ยที่มี จีน และ รัสเซีย เป็นแกนนำ 
ซึ่งท้ัง 2 ขั้วอำนาจต่างก็พยายามขยายฐานพันธมิตรในฝ่ายของตน
ออกไปให้กว้างขวางที่สุด ซึ่งผลพวงประการหนึ่งท่ีตามมา ก็คือทำให้
ความขัดแย้งระหว่าง 2 ขั้วอำนาจรุนแรงข้ึน นำมาซึ่งปัญหาที่หลาย
ภูมิภาคเผชิญอยู่ ได้แก ่

• สงคราม รัสเซีย-ยูเครน ซึ่งดำเนนิมาตั้งแต่ 24 ก.พ.65 
จนถึงปัจจุบัน และคาดการณไ์ด้ยากว่าจะจบลงอย่างไร 
และเมื่อใด แต่อย่างไรก็ตามพัฒนาการของสถานการณ์ที่
ดำเนินมา ทำให้เชื่อว่าความเสี่ยงท่ีสถานการณ์จะบาน
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ปลายโดยขยายวงออกนำพ้ืนท่ี ยูเครน ไปจนถึงการใช้อาวุธ
นิวเคลียร์ระหว่างกัน มีไม่มาก ขณะที่ตลาดการเงิน ก็ดู
เหมือนดูดซับพัฒนาการของเหตุการณด์ังกล่าวไว้ในราคา
แล้วเป็นส่วนใหญ่ ทำให้อิทธิพลของสงครามรสัเซยี-ยูเครน 
ต่อตลาดการเงิน เบาลง 

• สถานการณ์ช่องแคบไต้หวัน ร้อนแรงข้ึน เมื่อประธาน
รัฐสภา สหรัฐฯ มาเยือนไต้หวันเมือ่ 1 ส.ค.65 ตามด้วยการ
มาเยือนของคณะต่างๆ ในนามของสมาชิกสภาผู้แทนฯ 
และผู้วา่การรัฐ อย่างต่อเนื่อง ทั้งที่รัฐบาลจีน ออกคำเตือน
เพื่อยับยั้งการมาเยือนดังกล่าว ทำให้รัฐบาลจีนตอบโตโ้ดย
การซ้อมรบรอบเกาะไตห้วัน และทะเลจีนใต้ พร้อมกับลด
ระดับความสมัพันธ์ทางการค้ากับไต้หวัน อย่างไรกต็ามใน
ความเห็นของนักวิชาการและผู้เชีย่วชาญด้านความสัมพันธ์
ระหว่างประเทศ ยังมคีวามเห็นไปในทางเดียวกันว่า 
พัฒนาการของเหตุการณ์ที่เกิดขึ้นจะไม่นำไปสู่การที่ จีนจะ
ใช้กำลังเข้าไปยึดครองไตห้วัน ทำให้ตลาดการเงินไม่ได้
ตอบสนองเชิงลบในช่วงเวลาที่เกิดเหตุการณ์ดังกล่าว 

แรงกดดันจากนโยบายการเงินตึงตัวยังมีอยู่  
ในช่วง 2Q65 ต่อเนื่องถึงต้น 3Q65 ทั่วโลกถูกกดดันจากอัตราเงิน
เฟ้อท่ีอยู่ระดับสูงมาก ซึ่งองค์ประกอบหลักของเงินเฟ้อในช่วงเวลา
ดังกล่าวเกิดจากต้นทุนในการผลติสินค้าท่ีสูงขึ้น หรือท่ีเราเรยีกกันว่า 
Cost Push โดยมีต้นตอหลักมาจากสถานการณส์งคราม รสัเซยี-
ยูเครน ทำให้ Supply Chain ในหลายอุตสาหกรรมขาดตอน ด้วย
ภาวะที่อัตราเงินเฟ้อสูงดังกล่าว ทำให้ธนาคารกลางของหลาย
ประเทศท่ัวโลก นำโดย Fed ต้องปรับใช้นโยบายการเงินตึงตัวเชิงรกุ 
เพื่อสกัดเงินเฟ้อ ผ่านการปรับขึ้นดอกเบี้ยนโยบายอย่างรวดเร็ว โดย
นับจากต้นปี 2565 เป็นต้นมา Fed ปรับขึ้นดอกเบีย้นโยบาย 4 ครัง้ 
รวม 2.25% แม้กระทั่งในประเทศไทย ก็ต้องมีการปรับขึ้นอัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายครั้งแรกในรอบ 4 ปี จาก 0.5% เป็น 0.75%  

 

 
ที่มา: Bloomberg, ฝ่ายวิจัยฯ ASPS 

 

 
ที่มา: Bloomberg, ฝ่ายวิจัยฯ ASPS 

อย่างไรก็ตามเราเห็นสัญญาณที่ชัดเจนขึ้นว่า สถานการณด์ังกล่าวมา
ข้างต้นกำลังจะผ่านจุดสูงสุด และน่าจะคลายตัวลง สัญญาณประการ
แรกพบว่า ราคาสินคา้โภคภณัฑ์หลักปรับตัวลดลงอย่างมีนัยสำคญั
เฉพาะอย่างยิ่งราคาพลังงาน หลังจากมี Supply ใหม่ๆ เติมเข้ามาสู่
ระบบ ขณะที่ความต้องการชะลอตัวลง ส่วนราคา Soft Commodity 
ในกลุ่มสินค้าเกษตร การเริม่ผ่อนคลายหลังจากท่ีรสัเซยี-ยูเครน 
บรรลุข้อตกลงให้สามารถส่งออกธัญพืชได้ การปรับลดลงของราคา
สินค้าโภคภณัฑ์ดังกล่าวน่าจะทำให้ต้นเหตุของเงินเฟ้อในฝั่ง Cost 
Push ลดลงในเดือนต่อไป  

 

 
ที่มา: Bloomberg, ฝ่ายวิจัยฯ ASPS 

ในอีกด้านหนึ่ง ปรากฎสัญญาณชะลอตัวของเศรษฐกิจในหลาย
ประเทศ ไม่ว่าจะเป็นสหรัฐฯ ยุโรป หรือจีน ทำให้ Demand สินคา้-
บริการ ปรับลดลง เมื่อนำมาประกอบกับผลของการใช้นโยบาย
การเงินตึงตัว ซึ่งมีส่วนในการลดสภาพคล่องส่วนเกินในระบบการเงิน
ลง ก็น่าจะมสี่วนช่วยลดระดับของเงินเฟ้อในฝั่ง Demand Pull ได ้

  

Last %Chg %MTD %YTD

BADI 1082 -3.65% -42.90% -51.20%

Newcastle Coal 422.75 -1.00% 7.16% 245.24%

Cotton 122.02 -0.08% 18.32% 8.37%

Natural Gas 9.294 -0.45% 13.23% 152.83%

กากถ่ัวเหลอืง 427.1 -0.33% 2.05% 12.39%

ยางแท่ง 143.6 -0.14% -9.69% -19.46%

Sugar 18.44 -0.16% 5.13% 0.44%

ยางแผน่ 156.5 -0.82% -9.80% -21.40%

WTI 96.83 -0.19% -1.82% 28.75%

ถ่ัวเหลอืง 1437.75 -1.61% -2.09% 13.28%

Brent 105.09 4.06% -4.47% 35.11%
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ที่มา: Bloomberg, ฝ่ายวิจัยฯ ASPS 

 
 

 
ที่มา: Bloomberg, ฝ่ายวิจัยฯ ASPS 

ส่วนการปรบัขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายหลังจากเดือน ส.ค.65 เป็นตน้
ไป เชื่อว่าจะเห็นการปรับขึ้นดอกเบี้ยนโยบาย Fed ในอัตรา 0.75% 
อีก 1 ครั้ง หรือเต็มที่ไมเ่กิน 2 ครั้ง ก่อนท่ีจะลดระดับความร้อนแรง
ลง โดยในส่วนของ Fed ที่เหลือการประชุมอีก 3 รอบในปีนี้ คาดจะ
เห็นปรับขึ้นอัตราดอกเบีย้นโยบายรวม 1.25% ซึ่งอาจแยกเป็น 
0.75% อีก 1 ครั้ง และ 0.25% อีก 2 ครั้ง ทำให้การขึ้นดอกเบี้ยของ 
Fed รวมในปี 2565 อยู่ท่ี 3.5% สำหรบับ้านเรา เหลือการประชุม 
กนง. อีก 2 รอบ เชื่อว่าจะเห็นการปรับขึ้นอัตราดอกเบีย้ในอัตรา 
0.25% ทั้ง 2 รอบ ซึ่งจะทำให้อัตราดอกเบีย้นโยบาย ณ ปลายปี 
2565 ปรับขึ้นไปอยู่ที่ 1.25% เท่ากับระดับก่อนการระบาดของ 
Covid-19 และมโีอกาสที่จะทรงตัวบริเวณดังกล่าวต่อไปอกี
ระยะเวลาหนึ่ง 

 

 
ที่มา: Bloomberg, ฝ่ายวิจัยฯ ASPS 

Economic Recession กับ Recovery 
ผลกระทบจาก Covid-19 ที่ระบาดรุนแรงในปี 2563 เป็นต้นมา ทำ
ให้เศรษฐกิจของประเทศท่ีเกิดการระบาด หดตัวอย่างมีนยัสำคญั 
เนื่องจากต้องทำการ Lockdown ประเทศเพื่อป้องกันการระบาด ทำ
ให้กิจกรรมทางเศรษฐกิจต้องยุตลิงในหลายอุตสาหกรรม ภาครฐั
จำเป็นต้องใช้ทั้งนโยบายการเงินผอ่นคลายอย่างสดุขั้ว รวมถึงการอดั
ฉีดเม็ดเงินเยียวยาผ่านมาตรการทางการคลัง จนกระทั้ง Vaccine ถูก
นำออกมาใช้ ทำให้ประเทศท่ีได้รบั Vaccine ก่อน ซึ่งส่วนใหญ่เปน็
ประเทศพัฒนาแล้ว เริม่กลับมาใช้ชีวิตปกติและเดินหน้าเศรษฐกิจอีก
ครั้ง จนกระทั่งระดับ GDP ฟื้นกลับมายืนเหนือจุดก่อนที่เกิดการ
ระบาดของ Covid-19 ในหลายประเทศ  

 
ที่มา: IMF, ฝ่ายวิจัยฯ ASPS 

ขณะที่ประเทศกำลังพัฒนาส่วนใหญ่ฟื้นตัวกลับมาอย่างช้าๆ โดยใน
กรณีของประเทศไทยจนปจัจุบันระดับ GDP ยังต่ำกว่าช่วงก่อนการ
ระบาดของ Covid-19 แต่ในขณะที่ผลกระทบจาก Covid-19 กำลัง
จะคลี่คลาย ก็มีแรงกดดันต่อเศรษฐกิจรอบใหม่จาก สงครามรสัเซยี-
ยูเครน ทีเ่ริ่มต้นขึ้นเมื่อ 24 ก.พ.65 ตามมาด้วยการคว่ำบาตรทาง
การค้าต่อรสัเซียในวงกว้าง ทำให้เศรษฐกิจประเทศท่ีอยู่ใกลเ้คียง
ได้แก่ ยุโรป หรือมสี่วนร่วมสนับสนุนทางใดทางหนึ่งในการทำ
สงครามอยา่ง สหรัฐฯ ได้รับผลกระทบ และเขา้สู่ภาวะชะลอตัว โดย
ในสหรัฐพบว่าขนาด GDP ในงวด 1Q65 และ 2Q65 หดตัว
ต่อเนื่องกันถึง 2 ไตรมาส ทำให้เขา้เกณฑต์ามนิยามของ Recession  

 

 
ที่มา: Bloomberg, ฝ่ายวิจัยฯ ASPS 



  

 5 

BY RESEARCH DIVISION  

ขณะที่ประเทศในกลุ่มยุโรป ซึง่ถือว่าเป็นภูมิภาคที่เศรษฐกิจได้รบั
ผลกระทบจากการคว่ำบาตรทางการค้ากับรสัเซยีมากท่ีสดุ หลาย
ประเทศอยู่ในภาวะชะลอตัว และมีความเสี่ยงต่อการที่จะเข้าสู่ภาวะ
หดตัวในอนาคต ทั้งนี้กรณีของประเทศอังกฤษ พบว่าเริ่มเห็นการหด
ตัวของเศรษฐกิจ โดย 2Q65 หดตวั -0.1% QoQ ซึ่งหาก 3Q65 ติด
ลบอีก 1 ไตรมาสก็จะเข้านิยามของ Recession เช่นกัน 

 
ที่มา: IMF, ASPS 

สำหรับกรณีของประเทศไทย ดูเหมือนรอยแผลทางเศรษฐกิจอัน
เนื่องมาจาก Covid-19 จะยังไมห่ายดี โดยกว่าท่ีจะเห็น GDP กลับไป
อยู่ในระดับก่อน Covid-19 คงกินระยะเวลาไปถึงปี 2566 โดยจากนี้
ไปการเปิดให้กิจกรรมทางเศรษฐกจิกลับมาเดินได้ตามปกติ บวกกบั
การที่ยังมีมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจเสรมิบางส่วน อย่างเช่น คนละ
ครึ่งเฟส 5 ทำให้เห็นการฟื้นตัวของเศรษฐกิจต่อเนื่อง และจะชัดเจน
มากขึ้นใน 2H65 ส่วนผลกระทบอันเนื่องมาจากสงครามรสัเซยี-
ยูเครน หากไม่นบัราคาน้ำมัน ที่ปรับสูงขึ้นถือว่ามีจำกัด ภาวะ
ดังกล่าวทำให้ภาพเศรษฐกิจไทยอยู่ในฝั่งท่ีกำลังพลิกฟ้ืน (Recovery) 
สวนทางกับสหรัฐ และบางประเทศท่ีอยู่ในนิยามของเศรษฐกจิ
ถดถอย (Recession) 

 

 
ที่มา: Bloomberg 

ทั้งนี้หากเศรษฐกิจไทย จะเติบโต 3% ตามที่หลายฝ่ายตั้งเป้าหมายไว้ 
2H65 จะต้องเห็น GDP Growth ที่ระดับไม่ต่ำกว่า 3.6% YoY  ทั้งนี้
เป็นผลมาจากงวด 1Q65 และ 2Q65 เติบโตในอัตราที่ต่ำเพยง 2.3% 
และ 2.5% ส่วนแรงขับเคลือ่นหลักมาจากการเปดิประเทศเตม็
รูปแบบ ซึ่งจะเป็นตัวสร้างกิจกรรมเศรษฐกิจให้กลับเข้าสูภ่าวะปกติ 
เฉพาะอย่างยิ่งในภาคท่องเที่ยว และบริการ 

 

 
ที่มา: กระทรวงการคลัง / ASPS Research 

สรุปภาพรวมเชิงมหภาค เราเห็นภาพของแรงกดันจากความเสี่ยงเชิง
ภูมิรัฐศาสตร์ที่มีน้ำหนักต่อตลาดการเงินลดน้อยลง ขณะที่
สถานการณ์เงินเฟ้อ แต่จะยังมีความเสี่ยงอยู่ แต่ก็เริ่มเห็นสญัญาณ
ผ่อนคลายในระยะต่อไปซึ่งอาจชัดเจนขึ้นใน 4Q65 ซึ่งจะส่งผลทำให้
ความจำเป็นท่ีจะเห็นการใช้นโยนบายการเงินเชิงรุก ผ่านการปรับขึน้
ดอกเบี้ยนโยบายอย่างรวดเร็วลดตำ่ลงในช่วง 4Q65 เข่นกัน และหาก
มองภาพทางเศรษฐกิจก็พบว่า แมจ้ะเกิด Recession ในบางประเทศ 
แต่เศรษฐกิจไทยก็ยังสามารถอยู่ในโหมด Recovery ได้อย่างต่อเนือ่ง 
ภาวะดังกลา่วถือว่าเป็นบวกต่อตลาดหุ้นไทย 

การเมือง ถ้าไม่มีทางตัน ไม่มีความรุนแรง ...  
ผลกระทบ SET INDEX จำกัด 
เมื่อ 24 ส.ค.65 ศาลรัฐธรรมนูญมมีติเอกฉันท์ (9 เสียง) ให้รับคำร้อง
ไว้พิจารณาวินิจฉัยกรณี พล.อ.ประยุทธ์ จันทร์โอชา ดำรงตำแหนง่
นายกรัฐมนตรีครบ 8 ปี พร้อมกันนี้มีมติเสียงข้างมาก 5 ต่อ 4 เสยีง 
ให้ พล.อ.ประยุทธ์ หยุดปฎิบตัิหน้าท่ีนายกรัฐมนตรี ตั้งแต่วันท่ี 24 
ส.ค.2565 จนกว่า ศาลจะมีคำวินจิฉัย เนื่องจากเมื่อพิจารณาคำร้อง
แล้วเห็นว่า มขี้อเท็จจริงปรากฎว่ามีเหตุอันควรสงสยัว่ามีกรณตีามที่
ถูกร้อง สำหรับกระบวนการ และผลกระทบท่ีเกิดขึ้น พอสรุปได้ดังนี้ 

• กระบวนการ: หลังจากศาลรัฐธรรมนูญรับคำร้องดังกล่าว ไว้
พิจารณาแล้ว จะให้ผู้ถูกร้องส่งคำช้ีแจง ข้อกล่าวหาภายใน 15 วนั 

Q1 Q2

United States -1.60 -0.90

Taiwan -5.99 -0.43

United Kingdom 0.80 -0.10

China 1.40 -2.60

Singapore 0.80 -0.20

Philippines 1.50 -0.10

Germany 0.80 0.00 Slow Down

South Korea 0.60 0.70

Japan 0.00 0.50

Indonesia -0.95 3.72

Thailand 1.20 0.70

Malaysia -3.00 1.70

GDP %QoQ
Country นยิาม

Recession

Q2 ตดิลบ

Recovery
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ส่วนกระบวนการในการพิจารณา เชื่อว่า น่าจะใช้เวลา 1–2 เดือน 
เนื่องจากโดยเนื้อหาหลัก เป็นการพิจารณาในข้อกฎหมาย ส่วน
ข้อเท็จจริงที่ต้องไตส่่วนเพ่ิมไม่น่าจะมากนัก 

• คณะรัฐมนตรี: เนื่องจากการถูกคำสั่งให้หยดุปฎิบตัิหน้าที่ของ
นายกรัฐมนตรี ไมไ่ด้หมายความว่า นายกรัฐมนตรีพ้นจากตำแหน่ง 
ทำให้คณะรัฐมนตรี ยังสามารถปฎิบัติหน้าท่ีต่อไปตามปกติ แต่ให้ 
ครม. แต่งตั้ง รองนายกรัฐมนตรี ท่านใดท่านหนึ่งขึ้นมารักษาราชการ
แทน นายกรัฐมนตรี ซึ่งได้แก่ พล.อ.ประวิทย์ วงษ์สุวรรณ โดยรักษา
ราชการแทน นายกรัฐมนตร ี มีอำนาจ-หน้าท่ี เท่าเทียมกับ 
นายกรัฐมนตรีที่ทำหน้าที่ในภาวะปกติ ทั้งนี้รวมถึงอำนาจในการยบุ
สภาฯ 

• สภาผู้แทนราษฎร์: ไม่มีการเปลีย่นแปลง หรือได้รับผลกระทบอะไร 
โดยอายุการทำงานของ สภาผู้แทนชุดปัจจุบัน จะสิ้นสุดลงตามวาระ
ในเดือน มี.ค.2565 หาก นายกรัฐมนตรี หรือ รักษาราชการ
นายกรัฐมนตรี ไม่ได้มีประกาศยบุสภาฯ ส่วนกฎหมายสำคญัที่ สภา
ผู้แทน เพิ่งจะผ่านออกไปเมื่อ 23 ส.ค.2565 คือ พ.ร.บ.งบประมาณฯ 
ปี 2566 ซึ่งก็น่าจะทำให้งบประมาณสำหรับการบรหิารจดัการ
ราชการ และขับเคลื่อนเศรษฐกิจ ยังสามารถดำเนินการได้ตาม
แผนงาน  

• คำวินิจฉัย: ประเด็นท่ีต้องพิจารณา คือ จุดตั้งต้นที่ พล.อ.ประยุทธ์ 
เข้ารับตำแหน่งนายกรัฐมนตรี ว่าจะเริม่นับวันไหน ซึ่งมีความเป็นไป
ได้อยู่ 3 ทางเลือก 

O เริ่มนับ 24 ส.ค.2557 ซึ่งไดร้บัโปรดเกล้าฯ ให้เป็นนายกรัฐมนตรี
ครั้งแรกหลังการทำรัฐประหาร ซึ่งหากเป็นกรณีนี้ ก็จะครบกำหนด 8 
ปี ณ เที่ยงคืนของวันท่ี 23 ส.ค. 2565 

O เริม่นับ เมื่อรัฐธรรมนูญป ี2560 มีผลบังคับใช้ 6 เม.ย. 2560 กรณี
นี้จะครบกำหนด 8 ปี ในวันที่ 5 เม.ย.2568 

O เริ่มนบั การดำรงตำแหน่งในรอบการเลือกตั้งท่ัวไป ปี 2562 ซึ่ง
โปรดเกล้าฯ แต่งตั้งเมื่อ 9 มิ.ย.2562 ก็จะครบกำหนด 8 ปี 8 มิ.ย.
2570 

สำหรับผลกระทบต่อการลงทนุในตลาดหุ้น คาดว่าจะมีน้ำหนักไม่
มากนกั เนื่องจากเหตุการณ์ทางการเมืองที่ดำเนินอยู่ในปจัจุบนั ยัง
ไม่เห็นองค์ประกอบท่ีจะนำไปสู่ทางตัน กล่าวคือมกีระบวนการที่
เดินได้อย่างชัดเจนในทุกฉากทัศน์ที่จะเกิดขึ้น อีกทั้งไมม่ีเหตุ
รุนแรง และที่สำคัญเป็นการเดินทางไปตามกรอบกฎหมายท่ีวางไว้  

 

Fund Flow ยังมีสัญญาณการไหลเข้าต่อ 
ย้อนรอย Fund Flow ในเดือน ส.ค. ที่ผ่านมา แมต้ลาดหุ้นจะเผชิญ
กับความเสีย่งทางด้านภูมริัฐศาสตร์จีนไต้หวัน ตั้งแต่ต้นเดือน ส.ค.65 
บวกกับความกังวล Recession ของประเทศฝั่งพัฒนาแล้วทั้งสหรัฐฯ 
อังกฤษ ฯลฯ แตกต่างกับประเทศในฝั่งกำลังพัฒนา เริม่เห็นการฟืน้
ตัวเศรษฐกิจต่อเนื่อง หนุน Fund Flow ไหลเข้าตลาดหุ้นในภูมภิาค
สูงถึง 602 ล้านเหรียญ และเป็นเดือนท่ีต่างชาติซื้อสุทธิสูงสุดในปีน้ี 

 

 
ที่มา: Bloomberg, ASPS 

และหากพิจารณาเป็นรายประเทศ พบว่า แม้ความขัดแย้งจีน-
ไต้หวัน-สหรัฐ กดดันต่างชาติขายสุทธิหุ้นไตห้วันสูงถึง 3.55 พันล้าน
เหรียญ (mtd) แต่เม็ดเงินยังกระจายไหลเข้าตลาดหุ้นอ่ืนๆ ในภูมิภาค 
อาทิ ตลาดหุ้นไทยถูกซื้อสุทธิ 1.46 พันล้านเหรียญ  (mtd)  แม้จะ
น้อยกว่าตลาดเกาหลีใต้ท่ีถูกซื้อสทุธิ 2.39 พันล้านเหรียญ (mtd) แต่
เมื่อเทียบกับขนาดตลาดหุ้นไทยเลก็กว่าเกาหลีใต้ 3 เท่ากว่า แสดงวา่
เม็ดเงินตา่งชาติไหลเข้าตลาดหุ้นไทยโดดเด่นในเชิงเปรียบเทียบ 

 

 
ที่มา: Bloomberg, ASPS 

ส่วนแนวโน้ม Fund Flow ในเดือน ก.ย. ยังเห็นสัญญาณการไหลเขา้
ตลาดหุ้นไทยต่อเนื่องอยู่ ด้วย 4 ปัจจัยหลักๆ คือ   

1. ตลาดหุ้นไทยเศรษฐกิจยังมีแนวโน้มฟ้ืนตัวต่อเนื่อง ตรง
ข้ามกับประเทศพัฒนาแล้วหลายแห่ง เศรษฐกิจเร่ิม
อิ่มตัว โดยลา่สุดมูลค่า GDP ไทยยังฟ้ืนตัวต่อเนื่อง และยัง
ไม่กลับไปเหนือก่อนเกิด COVID-19 แสดงว่ายังมีช่องว่าง
ให้ฟ้ืนต่อ ขณะที่เศรษฐกิจในประเทศพัฒนาแล้วหลายแห่ง
เริ่มพลิกกลับมาติดลบในบางไตรมาส อาทิ สหรัฐ เกาหลีใต ้
อังกฤษ 

วันท่ี อินโดนีเซีย ฟิลิปปินส์ เกาหลีใต้ ไต้หวัน ไทย รวม
ม.ค.65 425 -56 -3,275 -1,950 432 -4,424

ก.พ.65 1,220 141 418 -5,922 1,931 -2,213

ม.ีค.65 584 -204 -3,640 -9,428 1,006 -11,682

เม.ย.65 2,783 -99 -4,963 -9,102 321 -11,060

พ.ค.65 -243 -350 170 57 592 227

ม.ิย.65 -501 -207 -4,796 -7,724 -841 -14,070

ก.ค.65 -190 -113 743 -994 128 -426

ส.ค.65(mtd) 449 -147 2,393 -3,554 1,460 602

ytd 4,585 -997 -12,558 -37,565 4,999 -41,537
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ที่มา: Bloomberg, ASPS 

2. แนวโน้มกำไรบริษัทจดทะเบียนงวด 2Q65 ออกมาดีกว่า
คาด รวมถึงเห็นการทยอยถูกปรบัประมาณการขึ้น หลัง
บริษัทจดทะเบยีนรายงานกำไรงวด 2Q65 อยู่ท่ี 3.49 แสน
ล้านบาท (เพิ่มขึ้น 35%QoQ, 26%YoY) ขณะเดียวกัน 
Bloomberg Consensus ทยอยปรับ EPS65F ขึ้นมาอยู่ที่ 
104 บาท/หุ้น (ต้นเดือน ส.ค. EPS65F อยู่ท่ี 100 บาท/หุ้น) 
เช่นเดียวกับฝา่ยวิจัย ASPS ปรับ EPS ขึ้นเช่นกัน (จะกล่าว
ในหัวข้อถัดไป) หนุนให้ตลาดหุ้นไทยมี Upside เปิดกว้าง
ขึ้น หรือช่วยลดผลกระทบจากภาวะดอกเบี้ยขาขึ้นได้  

 

 
ที่มา: Bloomberg, ASPS 

3. ในมุม Valuation ตลาดหุ้นไทยยังน่าดึงดูด หาก
ประเมินผ่าน Market Earning Yield Cap. ในเชิง
เปรียบเทียบ โดยกำไรบริษัทจดทะเบียนไทยยังเติบโตได้ดี
เมื่อเทียบกับแนวโนม้การขึ้นดอกเบี้ย (ปลายปี 65 ฝ่ายวิจัย
คาดดอกเบี้ยไทย 1.25%) EPS65F หุ้นไทยเติบโตเกิน 10% 
หนุน Forward MEYG ยังทรงตัวในระดับสูง 4.5-4.6% 
หรืออยู่ในระดบัท่ีน่าลงทุน ส่วนตลาดหุ้นสหรัฐ (S&P500) 
แม้ EPS65F หุ้นสหรัฐตลาดคาดยังเติบโตเกิน 10% แต่
ล่าสดุ CME Fed Watch Tool คาดดอกเบี้ยสหรัฐปลายปี
สูงถึง 4% กดดันให ้ Forward MEYG มโีอกาสลดจาก 
2.5% เหลือ 1.6% ส่วนต่างที่แคบลงระหว่างผลตอบแทน
ตลาดหุ้นกับตลาดตราสารหนี้ กดดันให้เม็ดเงินไหลมีโอกาส

จากตลาดหุ้นสหรัฐเข้าสู่ตลาดตราสารหนีม้ากขึ้น หรือตาม
กลไกจะกดดันใหต้ลาดหุ้นสหรัฐถูกซื้อขายบน P/E ที่ถูกลง 
เพื่อรักษาส่วนต่างระหว่างผลตอบแทนของทั้ง 2 ตลาดหุ้น
และตลาดตราสารหนี้ให้อยู่ในระดบัท่ีเหมาะสม หรือเม็ด
เงินบางส่วนอาจไหลเข้าสู่ตลาดหุน้ในประเทศท่ีมี MEYG ที่
ยังอยู่ในระดับสูงอย่างตลาดหุ้นไทยเพิ่มขึ้น เป็นต้น 

 

 
ที่มา: Bloomberg, ASPS 

4. สัดส่วนการถือครองหุ้นไทยจากต่างชาติยังอยู่ในระดับ
ต่ำกว่าปกติ มีช่องว่างให้ไหลเข้ามาได้อีก ปัจจุบัน
ต่างชาติทยอยซื้อสุทธิสะสมหุ้นไทยต่อเนื่อง 1.7 แสนลา้น
บาท (ytd) จนล่าสุดมสีัดส่วนการถือครองทางตรงต่ำอยู่ยัง
ไม่ถึง 22% ยังต่ำกว่าค่าเฉลี่ยที่ 26.2% และในอดีต 9 ปีท่ี
แล้ว ต่างชาติยังเคยถือครองสูงถึง 30.2% ดังนั้นด้วยปัจจัย
ต่างๆที่กล่าวมา คาด Fund Flow ยังมีโอกาสไหลเข่าตลาด
หุ้นไทยต่อ 

 

 
ที่มา: Bloomberg, ASPS 
ข้อมูลสิ้นสุด ณ 28 ส.ค.65 

US EU UK TH JP

31/12/2019 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

31/03/2020 94.9 96.5 97.5 98.4 102.2

30/06/2020 65.3 85.2 78.6 89.4 73.2

30/09/2020 87.4 96.1 92.4 95.6 90.5

31/12/2020 91.3 95.7 93.8 95.5 96.6

31/03/2021 97.0 95.6 92.7 96.0 95.2

30/06/2021 103.5 97.6 97.9 96.4 96.9

30/09/2021 105.9 99.9 98.7 95.4 94.9

31/12/2021 113.2 100.3 100.0 97.1 98.7

31/03/2022 111.4 100.8 100.8 98.3 98.8

30/06/2022 110.8 101.4 100.7 98.9 101.0
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สรุป แม้ตลาดหุ้นทั่วโลกจะอยู่ในภาวะผันผวนจากความกงัวล 
Fed เร่งขึ้นดอกเบี้ย ภายใต้เศรษฐกจิสหรัฐกำลงัเข้าสูภ่าวะอิ่มตวั
หรือชะลอลง แต่จาก 4 เหตุผลที่กล่าวมาข้างต้น หนุนให้ตลาดหุ้น
ไทยยังดูมีเสน่ห์ในมุมมองนักลงทนุต่างชาติได้ และคาด Fund 
Flow ยังทยอยไหลเข้า ช่วยพยุงให้ตลาดหุ้นไทยผันผวนน้อยกวา่
ตลาดหุ้นโลกได้ 

 

ผลประกอบการบริษัทจดทะเบียน ออกมาสูงกว่า
คาด และทำ All Time High  ทำให้ต้องปรับเพิ่ม
ประมาณการ 
กำไรงวด 2Q65 สูงสุดเป็นประวัติการณ์ และสูงกว่าที่ตลาดคาด 
นำไปสู่การปรับประมาณการขึ้น โดยกำไรงวด 2Q65 อยู่ท่ี 3.49 แสน
ล้านบาท (เพิ่มขึ้น 26%yoy, +35%QoQ) และสูงกว่าที่ Bloomberg 
Consensus คาดสูงถึง 7% นอกจากนี้ยังทำลายสถิติเดิมงวด 1Q61 
ที ่2.95 แสนล้านบาท  

 

 
ที่มา: Bloomberg, ASPS 

 
 

 
ที่มา: Bloomberg, ASPS 

แม้แรงหนุนกำไรหลักๆ จะมาจากหุ้นกลุ่ม Energy + Petro กว่า 
1.67 แสนล้านบาท (เพิ่มขึ้น 43%QoQ และ 65%YoY) แต่กลุม่อื่นๆ 
ที่เหลือก็ยังสามารถรับมือกับภาวะเงินเฟ้อ และทำกำไรได้ดี 1.82 
แสนล้านบาท (เพิ่มขึ้น 28%QoQ และ 4%YoY) 

 

 
ที่มา: Bloomberg, ASPS 

ผลประกอบการท่ีออกมาดีกว่าคาด ทำให้ฝ่ายวิจัยฯ ทบทวน
ประมาณการทั้งปี 2565 ขึ้น เป็น 1.17 ล้านล้านบาท จากเดิมที่ 
1.04 ล้านล้านบาท ช่วยสร้าง Upside ส่วนเพ่ิมให้กับ SET Index 
โดยเฉพาะกลุ่ม Ex-Energy ยังเห็นการเติบโตต่อเนื่องในช่วง 
2H65 จากคาดสัดส่วนกำไรทำได้ 55% ของกำไรทั้งปี 2565F  

 

 
ที่มา: Bloomberg, ASPS 

 

เป้าหมาย SET Index ถกูกำหนดบนประมาณการ 
EPS ใหม่ และ Market Earning Yield Gap ลดลง
จาก 4.4% เป็น 4.2% ทำให้ เป้าหมาย SET Index 
ขยับขึ้นไป 1730 จุด 
ฝ่ายวิจัยฯ ทำการปรับประมาณการเป้าหมายดัชนีปี 2565 ขึ้นด้วย
ปัจจัยการเปลี่ยนแปลง 3 ส่วนหลกัๆ ดังน้ี   

1. กำไรงวด 2Q65 สูงสุดเป็นประวัติการณ์ และสูงกว่าท่ี
ตลาดคาด นำไปสู่การปรับประมาณกำไรปี 2565 ขึ้น
เป็น 1.17 ล้านล้านบาท เพิ่มขึน้จากประมาณการเดมิที่ 
1.04 ล้านล้านบาท 

Sector 2Q65 1Q65 2Q64 2565F %YoY %QoQ
สดัสว่น 1H65 

เทยีบ 2565F

ENERG 142,541 96,687 66,238 395,114 115% 47% 61%

TRANS 4,007 240 1,283 18,056 212% 1571% 24%

ETRON 5,731 4,449 3,375 20,590 70% 29% 49%

PF&REIT 5,672 4,108 2,965 13,427 91% 38% 73%

IMM 751 840 717 2,060 5% -11% 77%

MEDIA 1,956 702 915 6,430 114% 179% 41%

FOOD 15,700 8,818 9,167 50,798 71% 78% 48%

PKG 4,061 3,871 3,876 16,839 5% 5% 47%

BANK 54,377 54,375 52,372 205,431 4% 0% 53%

PROP 16,888 14,836 9,486 55,855 78% 14% 57%

HELTH 9,333 12,677 5,324 38,842 75% -26% 57%

COMM 14,250 14,130 10,305 61,921 38% 1% 46%

ICT 15,072 14,479 16,428 64,104 -8% 4% 46%

FIN 9,993 9,581 9,967 42,832 0% 4% 46%

AUTO 1,642 1,936 1,499 5,938 10% -15% 60%

CONMAT 16,545 13,968 23,703 60,706 -30% 18% 50%

PETRO 24,438 20,182 35,355 59,557 -31% 21% 75%

AGRI 2,763 3,122 6,702 10,188 -59% -12% 58%

FASHION 1,808 1,363 1,499 7,753 21% 33% 41%

STEEL 1,386 2,792 5,184 18,259 -73% -50% 23%

PERSON 805 1,309 7,387 3,075 -89% -39% 69%

INSUR 1,398 -24,829 5,853 11,154 -1 turnaround loss

CONS -598 293 402 3,084 loss loss loss

HOME -130 -18 76 648 loss loss loss

TOURISM -1,228 -1,390 -3,335 -5,709 loss loss loss

PROF 122 110 99 449 24% 11% 52%

ENERG + PETRO 166,979 116,868 101,593 454,670 64% 43% 62%

Others 182,182 141,653 175,150 712,283 4% 29% 45%
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2. เพ่ิมฐานจำนวนหุน้ของ SET ขึ้นราว 3% ตามจำนวนหุ้น 
IPO ทีเ่ข้ามา 19 บริษัทในปี 2565 นี้ และมีหุ้นขนาดใหญ ่
อย่าง TLI, SCGC เป็นต้น โดยฝ่ายวิจัยเพิ่มจำนวนหุ้นของ
ตลาดเป็น 1.217 หมื่นล้านหุ้น 

3. การปรับเปลี่ยน Market Earning Yield Gap จาก 
4.4% มาเป็น 4.2% จากสภาวะตลาดหุ้นไทยดูมีเสน่ห์
มากขึน้ในช่วงคร่ึงปีหลงั คือ 
3.1. สภาพแวดล้อมที่กดดันตลาดฯชว่ง พ.ค.-ก.ค.65 

เร่ิมเบาลงในปัจจุบัน ทั้งอัตราเงินเฟ้อที่สูงจากราคา
สินค้าและบริการที่ปรับตัวสูงขึ้น, การปรับขึ้นดอกเบี้ย
นโยบายครั้งแรกในรอบ 4 ป ี

3.2. ความเสี่ยงเชงิภมูิรัฐศาสตร์ระหว่างยูเครน-รัสเซีย 
และจนี-ไต้หวัน-สหรัฐฯ เร่ิมแผ่วลง โดยคาดเห็น
โอกาสใช้กำลังสูร้บกันโดยตรงค่อนข้างน้อย เนื่องจาก
สภาวะเศรษฐกิจในปัจจบุันท่ีหลายประเทศสุ่มเสี่ยง
เกิด Recession โดยเฉพาะประเทศฝั่งพัฒนาแล้วที่มี
การคว่ำบาตรรสัเซียในปัจจุบัน 

3.3. ตลาดหุ้นไทยเมื่อเทียบกับประเทศพัฒนาแล้ว ดู
ดีกว่าในมุมเศรษฐกจิ โดยคาดหวังการฟื้นตัวกลับ
ในช่วง 2H65 จากการกลับมาเปดิประเทศ และผ่อน
คลายมาตรการโควดิ-19 บวกกับมาตรการกระตุ้น
เศรษฐกิจของภาครัฐฯ อาทิ โครงการคนละครึ่งเฟส 5 
ขณะที่ประเทศพัฒนาแล้วเศรษฐกจิเริ่มชะลอ หนุนให้ 
Fund Flow ทยอยไหลเข้ามากขึน้ 

การปรับเปลี่ยน Market Earning Yield Gap จาก 4.4% มาเป็น 
4.2% จะได้ระดับ P/E ที่สูงขึ้น โดยฝ่ายวิจัยอิง PER65F ที ่18 เท่า  
และปรับสมมุติฐาน EPS65F จาก 88.9 บาท/หุ้น เป็น 96.1 บาท/
หุ้น ซ่ึงทั้ง 2 ส่วนหนุนให้ Target SET Index ณ สิ้นปีอยู่ท่ี 1730 
จุด ถือเป็นโอกาสสะสมในปัจจุบนัเพ่ือรับผลตอบแทนที่ดีใน
อนาคต 

 

 

 

 

 

 

 

 
ที่มา: SET, ASPS 

สรุป Upside ตลาดหุ้นไทยท่ีเปิดกว้างขึน้ 1730 จุด, ภาพรวม
เศรษฐกิจที่อยู่ในแนวโนม้ฟื้นตัวต่อเนื่องเด่นชัดกว่าประเทศอื่นๆ, 
แรงกดดันจากการขึ้นดอกเบี้ยต่ำกว่าประเทศพัฒนาแล้ว หนุนให้
ตลาดหุ้นไทยเป็นหนึ่งในแหลง่พักเงินทนุที่ดี หรือ SAFE HAVEN 
คาดยังมี Fund Flow คอยพยุงตลาดฯ  

สำหรับกลยุทธ์การลงทุนเดือน ก.ย. 65 แนะนำทยอยสะสม 7 หุน้
กำไรไฉไลในช่วง 2H65 คือ TIDLOR, M, HMPRO, CK, CKP, 
PLANB, SCB ส่วนหุน้ที่ต้องระมัดระวังการลงทนุเพราะ 
Valuation เร่ิมจำกัด อย่าง BCP, SFLEX 

 

 
ที่มา: SET, ASPS 

 

Company
Mkt.Cap

(B.Baht)

Last Price

(31/08/2022)
FairValue Upside PER 22F Div Yield 22F (%) EPS Growth 22F

Recommend "BUY"
TIDLOR 71.80 28.75 50.00 73.9% 18.44     1.1 14.1%

PLANB 28.24 6.60 9.69 46.9% 33.47     1.8 1095.5%

SCB 372.07 110.50 140.00 26.7% 9.68       4.1 8.9%

CKP 41.46 5.10 6.40 25.6% 22.12     1.2 -14.0%

HMPRO 182.80 13.90 17.20 23.7% 28.46     2.8 18.2%

CK 35.57 21.00 25.00 19.0% 28.01     1.9 40.2%

M 54.33 59.00 65.00 10.2% 47.24     1.9 778.0%

Recommend "Switch"
BCP 48.54 35.25 33.00 -6.4% 4.15       7.1 53.3%

SFLEX 3.15 3.84 2.60 -32.3% 46.03     1.0 -54.2%
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เลือกหุ้นลงทุนในกลุ่ม รพ.ต่างชาติเป็นหลัก 
 แนวโน้มกำไรกลุ่มรพ. 2H65 โดนฉุดเพราะรพ.ประกันสังคม  
 กำไรของกลุ่มรพ. ต่างชาติ ยังฟื้นตัวต่อเนื่องในครึ่งหลังของปี  
 เลือก BH และ BDMS เป็นหุ้นเด่น 

 
แนวโน้มกำไรกลุ่ม รพ.ต่างชาต ิเป็นขาขึ้น 
เราประเมินแนวโน้มกำไรงวด 3Q65 ของกลุ่มรพ.ต่างชาติ (BH, 
BDMS) จะเติบโต QoQ และจะทำสถิติสูงสุด (ช่วง High Season 
ของกลุ่มรพ.) เป็นผลมาจาก 2 ส่วนหลัก ได้แก่ 1) รายได้การ
ให้บริการ (ไมเ่กี่ยวข้องกับ COVID) เติบโต และ 2) อัตรากำไรขั้นต้น
ของกลุ่ม (Gross Margin) ที่คาดจะทำไดด้ีขึ้นต่อเนื่อง โดยรายไดท้ี่
ปรับตัวเพิ่มขึ้น มาจากผู้ป่วยไทยที่มีแนวโน้มจะสูงขึ้นหลังเข้าสู่ช่วง
ฤดูฝน รวมถึงรายไดผู้้ป่วยตา่งชาติที่คาดว่าจะเพิ่มขึ้น เพราะกลุม่
ผู้ป่วยตะวันออกกลางที่จะกลับมามากขึ้น หลังผ่านพ้นช่วงเทศกาล
ถือศีลอดในงวด 2Q65 ไปแล้ว ซึ่งถือว่าเป็นลูกค้าหลักของ BH 
(25.0% ของรายได้) และ BDMS (5.0% ของรายได้) รวมถึงคาดเริม่
เห็นกลุ่มลูกค้าชาวต่างชาติจากประเทศอ่ืนๆ เพิม่ขึ้นเช่นกัน อาทิ 
กลุ่มอินโดไชน่า (16.0% ของรายได้ BH) และกลุ่ม CLMV (5.0% ของ
รายได้ BDMS) หลังการเปิดประเทศอย่างเต็มรูปแบบ ตั้งแต่ 1 ก.ค. 
65 ที่ผ่านมา สะท้อนจากยอดนักท่องเที่ยวในเดือน ก.ค. 65 ของกลุ่ม
ตะวันออกกลาง, กลุ่มอินโดไชน่า และ CLMV สูงขึ้นถึง 103.9%-
170.2% เมื่อเปรียบเทียบกับไตรมาสที่ผ่านมา ส่วน Gross Margin ที่
คาดจะขยับไดสู้งขึ้น มาจากสัดส่วนผู้ป่วยต่างชาติที่เพิ่มขึน้  
(มาร์จิ้นดีกว่าผู้ป่วยไทย) ประกอบกับการให้ส่วนลดค่าห้อง/ค่ายา ที่
คาดจะทยอยลดลงตามลำดับ จนมาใกล้เคียงกับช่วงก่อนเกิดวิกฤต 
COVID ในสิ้นปีน้ี ทั้งนี้คาดกำไร 3Q65 จะเติบโต YoY ได้แรง จาก
ฐานต่ำในงวดเดียวกันของปีก่อน ซึ่งเป็นช่วงที่ COVID ระบาดหนกั 
ทำให้ผู้ป่วยต่างชาตไิม่สามารถเดนิทางเข้ามารักษาในประเทศได้ ซึ่ง 
BH มีสดัส่วนรายได้มากถึง 70% ของรายไดร้วม และ 30% สำหรบั 
BDMS  

 

สำหรับกำไรในงวด 4Q65 จะเตบิโต YoY ได้ต่อ หลักๆ มาจากทุก
ส่วนในธุรกิจท่ีฟื้นตัวดีขึ้น เป็นผลมาจากจำนวนผู้ป่วยต่างชาติที่สูงขึน้
อย่างมีนัยฯ เมื่อเปรียบเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อน แต่คาดกำไร
จะอ่อนตัว QoQ ตามปัจจยัของฤดูกาล  

 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

นอกเหนือจากนี้ กลุ่มรพ.ต่างชาติอาจได้กลุ่มลูกค้าใหม่ที่แทบไม่เคย
สร้างรายได้ให้กับกลุ่มรพ. มาก่อน จากกรณีประเทศไทยและ
ซาอุดิอาระเบียกลบัมาฟื้นฟูความสัมพันธ์ในรอบ 30 ปี คาดว่าจะ
ขยายขนาดตลาดผู้ป่วยต่างชาติในระยะกลาง-ยาว โดยเริ่มเหน็
พัฒนาการของจำนวนนักท่องเที่ยวจากประเทศซาอุดิอาระเบีย ที่
เดินทางเข้ามาประเทศมากกว่าช่วงก่อนเกิดวิกฤต COVID แล้ว (ถอื
ว่าเป็น Upside นอกประมาณการ)  

 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

พ้ืนท่ี ช่วงดอืน ก.ค. 65 ช่วง 2Q65
จ ำนวน

นักท่องเท่ียวท่ี
เพ่ิมข้ึน QoQ

ช่วงภำวะปกติ 
(ปี 2562)

ช่วงเดอืน 
ก.ค.65 
เทียบกับ
ปีปกติ

กลุ่มตะวันออกกลำง 66,252 32,494 103.9% 98,610 67.2%

อินโดไชน่ำ (พม่ำ, 
กัมพูชำ, บังคลำเทศ)

87,142 35,567 145.0% 108,580 80.3%

CLMV 188,114 69,616 170.2% 394,639 47.7%
ซำอุดอิำระเบีย 17,836 8,723 104.5% 5,149 346.4%

จ ำนวนนักท่องเท่ียวเฉล่ียรำยไตรมำส (คน) เทียบสัดส่วนนักท่องเท่ียว
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แนวโน้มกำไรของรพ. ประกันสังคมเป็นขาลง 
ฝ่ายวิจัยประเมินหุ้นกลุม่รพ.ประกนัสังคม (กลุ่มที่มรีายได้ COVID สงู 
โดย BCH และ CHG มีสัดส่วน 56.0% และ 41.3% ของรายได้รวม
ในงวด 2Q65) จะมีกำไรสุทธิในงวด 3Q-4Q65 หดตัวทั้ง YoY และ 
QoQ หลักๆ มาจาก 1) รายได้การให้บริการเกี่ยวข้องกับ COVID ที่
เริ่มลดลง ตามสถานการณ์ COVID ที่ดีขึ้นอย่างมีนัยฯ สะท้อนได้จาก
ยอดจำนวนผูต้ิดเชื้อ (ตรวจโดย RT-PCR) ที่มีอยู่ราว 1.0-2.0 พัน
ราย/วัน รวมถึงจำนวนผู้เสียชีวิตราว 20-30 ราย/วัน ซึ่งถือว่าน้อย
กว่าช่วงทีโ่ควิดระบาดรุนแรงในงวด 2H64 ที่มีผู้ตดิเช้ือราว 2.0-2.2 
หมื่นราย/วัน และผูเ้สียชีวิต 250-300 ราย/วัน รวมถึงกระทรวง
สาธารณสุขท่ีมองว่าสถานการณ ์ COVID จะระบาดน้อยลงเรื่อยๆ 
และคาดว่าจะไม่กลับไประบาดหนกัเหมือนช่วง 2H64 ที่ผ่านมา 
เพราะสัดส่วนจำนวนประชากรที่ฉดีวัคซีนเข็ม 3 (Booster) ใน
ปัจจุบันมีอยู่ราว 45.3% 2) อัตรากำไรขั้นต้น (Gross Margin) ที่คาด
ทำได้ต่ำลง ตามผู้ป่วย COVID ที่หายไปรวมถึงคนไข้ส่วนใหญ่ล้วน
เป็นผู้ป่วยอาการสเีขียวท่ีมีอาการไม่หนัก (มาร์จิ้นของกลุ่มผู้ป่วยสี
เขียวน้อยกว่าผู้ป่วยสีเหลือง/แดง) บวกกับภาครัฐฯ เริ่มทยอยลด
อัตราการจ่ายโควดิลงตั้งแต่ช่วง 1 มี.ค. ที่ผ่านมา 

 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 
 

 
ที่มา: กระทรวงสาธารณสุข 

 

กำไรกลุ่ม 2H65 ถูกฉุดโดยรพ.ประกันสังคม 
แม้แนวโน้มกำไร 2H65 ของกลุ่มรพ. ต่างชาติ ยังคงเติบโต YoY ได้
เด่น จากคนไข้ต่างชาติที่เดินทางเข้ามารักษามากขึ้น แต่คาดการณ์
กำไรของกลุ่มรพ. ในช่วง 2H65 จะอ่อนตัวทั้ง YoY และ HoH เป็น
ผลมาจากแนวโน้มกำไรกลุ่มรพ. ประกันสังคม ในช่วง 2H65 ทีจ่ะหด
ตัวแรงทั้ง YoY และ HoH หลักๆ ยังคงมารายได้ COVID ที่จะลดลง
อย่างมีนัยฯ  

 
 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

เลือก BH และ BDMS เป็นหุ้น Top Picks  
เรายังคงน้ำหนักการลงทุนสำหรับหุ้นกลุ่มรพ. “เท่ากับตลาด” โดย
เลือกกลุ่มรพ. ที่รับผู้ป่วยต่างชาติอย่าง BH และ BDMS เป็น Top 
Picks เนื่องจากในช่วงระยะสั้น คาดจะเห็นแนวโน้มกำไรงวด 3Q65 
เติบโตได้ทั้ง YoY และ QoQ ขึ้นเป็นสถิติสูงสุด รวมถึงกำไรในงวด 
4Q65 ยังสามารถเติบโต YoY ได้ต่อ ขณะที่ภาพระยะกลาง-ยาวยังคง
ดูดี คาดการณ์กำไรปี 2565-66 ยังคงเติบโตเฉลี ่ยปีละ 25.6% - 
94.4% รวมถึงเป็นหุ้น Defensive ที ่มีความผันผวนต่ำต่อสภาวะ
ตลาดในปัจจุบันท่ีมีความไม่แน่นอนสูง 

 
 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 
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1Q64 2Q64 3Q64 4Q64 1Q65 2Q65
หน่วย:ล้ำนบำท QoQ YoY QoQ YoY
BDMS 1,339 1,452 2,510 2,635 3,443 2,664
BH 91 216 296 612 725 1,166
BCH 324 1,146 2,896 2,659 2,028 1,144
CHG 252 576 1,564 1,876 1,356 878

3Q65F 4Q65F

31-Aug-22
Rec. Close  Fair  value Upside EPS PER PBV Div EPS PER PBV Div Yield

(B) (B) (%) (B) (X) (X) (%) (B) (X) (X) (%)
BCH Switch 18.70 20.2 8% 1.74 10.7 3.8 1.60 0.61 30.7 3.6 1.42

BDMS ซือ้ 29.25 32.8 12% 0.74 39.5 5.1 1.30 0.79 37.1 4.8 1.40

BH ซือ้ 216.00 235.0 9% 5.33 40.5 9.9 1.10 5.78 37.4 8.3 1.34

CHG Switch 3.66 3.9 7% 0.28 13.1 7.1 2.00 0.12 30.5 6.6 1.72

2566F2565F
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ยังเติบโตท่ามกลางอุปสรรค 
 2H65 เปิดโครงการใหม่เชิงรุก เพื่อเติม Backlog  
 คาดกำไรกลุ่มฯ 2H65 โต HOH และ YOY จากแนวราบและคอนโดฯ ใหม่ 
 เลือกหุ้นพื้นฐานและแนวโน้ม 3Q65 ยังดี ได้แก่ AP, ORI, SC และ SPALI 

 
2H65 เดินหน้าเปิดโครงการใหม่เชิงรุก 
นับตั้งแต่ต้นปี 2565 หลังสถานการณโ์ควิด-19 คลี่คลาย ทำให้ 
กิจกรรมภายในตลาดที่อยู่อาศยัเริม่กลับมาเปิดโครงการใหม่มากข้ึน 
จากก่อนหน้านีท้ี่เน้นการระบายสต๊อกสินค้าโครงการเดิมที่มีอยู่ในมอื 
โดย 1H65 ผู้ประกอบการ 18 รายภายใต้การรวบรวมข้อมูลของฝา่ย
วิจัยมีการเปิดโครงการใหมจ่ำนวน 119 โครงการ คิดเป็นมลูค่ารวม 
1.69 แสนล้านบาท (เทียบกับ 1H64 จำนวน 64 โครงการ มูลค่า 6.1 
หมื่นล้านบาท) แบ่งเป็นโครงการแนวราบ 82 โครงการ รวม 1.01 
แสนล้านบาท (สัดส่วน 60% ของมูลค่าเปิดโครงการใหม่) ขณะที่
คอนโดฯ เปิด 37 โครงการ รวมมูลค่า 6.8 หมื่นล้านบาท (สดัส่วน 
40%) ทำให้ยอด PRESALE สะสม 1H65 อยู่ท่ี 1.62 แสนล้านบาท 
เติบโต 18% YOY มาจากกลุม่แนวราบ 1.03 แสนล้านบาท (+8.5% 
YOY) และคอนโดฯ 5.9 หมื่นล้านบาท  (+39.5% YOY) 

ภาพ 2H65 หากอิงตามแผนงานของผู้ประกอบการ พบว่าจะเห็นการ
เปิดตัวโครงการใหมเ่ชิงรุกมากข้ึน ด้วยจำนวนสูงถึง 218 โครงการ 
มูลค่า 2.76 แสนล้านบาท เพื่อสูเ่ป้าหมายทั้งปีท่ีวางไว้ 337 โครงการ 
มูลค่า 4.45 แสนล้านบาท นับว่าเติบโตเป็นครั้งแรกในรอบ 3 ปี และ
ทำจุดสูงสดุเป็นประวัติการณ์ทั้งในเชิงจำนวนและมลูค่าโครงการ โดย
หากพิจารณารายละเอียดตามประเภทผลิตภณัฑ์ที่จะเปิดใน 2H65 
ยังคงเป็นสินค้าแนวราบท่ีผู้ประกอบการให้ความสนใจในการขยาย
พอร์ตต่อเนื่อง ส่วนหน่ึงเพราะเปน็กลุ่มที่มี REAL DEMAND และเป็น
สินค้าท่ีมีรอบธรุกิจสั้น ทำให้การรับรู้รายได้ใช้เวลาไม่มากท่ีจะเข้ามา
เพิ่มการเติบโต และมีความเสี่ยงในการพัฒนาต่ำกว่าคอนโดฯ 
ประกอบกับพฤติกรรมผู้บริโภคที่เปลี่ยนแปลงไป หลังเกิดโควิด-19  
ทำให้สินค้าท้ังประเภททาวน์โฮม บ้านแฝด และบ้านเดีย่ว ตอบโจทย์
ทุกความต้องการของกลุ่มผู้ซื้อ ทำให้แผนเปิดโครงการแนวราบ 
2H65 จะมีจำนวนมากถึง 168 โครงการ มูลค่า 2.02 แสนล้านบาท 

และกระจุกตัวในหมูผู่้ประกอบการรายใหญ่ เช่น AP, LH, SC, SPALI 
และ SIRI คิดเป็นสัดส่วน 65% ของมูค่าเปิดแนวราบรวม 2H65 
สำหรับกลุ่มคอนโดฯ จะกลับมาเปิดมากข้ึนด้วยจำนวน 50 โครงการ 
มูลค่า 7.3 หมื่นล้านบาท ส่วนใหญ่ยังมาจากกลุ่มบริษัทท่ีเน้นพอร์ต
คอนโดฯ เป็นหลัก เช่น ANAN, NOBLE และ ORI คิดเป็นราว 57% 
ของมูลค่าเปิดคอนโดฯ ใหม่ใน 2H65 

ภายใต้กำหนดการเปิดโครงการใหม่ตามแผนใน 2H65 บวกกับการมี
สินค้าโครงการเดิมที่มีมลูค่าเหลือขายอีกราว 5.7 แสนล้านบาท จะ
เป็นส่วนสนับสนุนต่อยอด PRESALE 2H65 สูงกว่า 1H65 และทำให้
เป้าหมายทั้งปี 2565 ที่ฝ่ายวิจัยคาดไว้ 3.2 แสนลา้นบาท (+22% 
YOY) บรรลไุด้ไม่ยาก เนื่องจาก 1H65 คิดเป็น 50.5% ของเป้าปีนี ้

 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

ส้ิน 2Q65 BACKLOG อยู่ที่ 2.27 แสนล้านบาท 
ผลจากการเปดิโครงการใหม่มากข้ึน ทั้งแนวราบและคอนโดฯ ซึ่ง
ปกติมีระยะเวลาในการรับรูร้ายไดน้านกว่าแนวราบ ส่งผลใหส้ถานะ 
BACKLOG ณ สิ้น 2Q65 เพิ่มต่อเนื่องเป็นไตรมาสที่ 2 ติดต่อกันอยูท่ี่ 
2.27 แสนล้านบาท (ก่อนหน้านี้ลดลงตั้งแต่ 4Q62-4Q64) แบ่งเป็น         
1) BACKLOG ของบริษัทเอง 1.41 แสนล้านบาท (เป็นแนวราบทำ 
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NEW HIGH 7.7 หมื่นล้านบาท และคอนโดฯ 6.4 หมื่นล้านบาท) และ 
2) ของโครงการภายใต้การร่วมทนุ (JV) รวม 8.6 หมื่นล้านบาท  

 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

คาดกำไรกลุ่มฯ 2H65 โตทั้ง HOH และ YOY 
2H65 ประเมินกำไรปกติกลุ่มฯ  1.9 หมื่นล้านบาท เติบโตขึ้นจาก 1.6 
หมื่นล้านบาทใน 1H65 และ 1.5 หมื่นล้านบาทใน 2H64 ขับเคลื่อน
จากธุรกิจอสังหาฯ เพื่อขายที่มีแรงหนุนจาก BACKLOG แนวราบที่
ยกมาจากสิ้น 2Q65 ราว 7.7 หมื่นล้านบาท ซึ่งส่วนใหญ่พร้อมรับรู้
รายได้ใน 3Q65 รวมถึงการเปิดขายโครงการแนวราบใหม่จำนวนมาก 
2H65 ดังข้างต้น นอกจากน้ีหากประเมินแผนก่อสร้างและโอนฯ 
คอนโดฯ ใหม่ท่ีมีกำหนดสร้างเสรจ็พร้อมโอนฯ ป ี 2565 (รวม JV) 
รวม 55 โครงการ คิดเป็นมูลค่าเฉพาะส่วนท่ีอยู่ใน BACKLOG เท่ากบั 
8.4 หมื่นล้านบาท พบว่าน้ำหนกัของการส่งมอบคอนโดฯ ใหม่จะ
เกิดขึ้นในช่วง 3Q-4Q65 จำนวน 40 โครงการ (เทียบกับ 15 โครงการ
ใน 1H65) มูลค่า 5.8 หมื่นล้านบาท ซึ่งส่วนน้ีเป็นโครงการ JV ทีม่ี
กำหนดสร้างเสร็จพร้อมโอนฯ 14 โครงการ (จาก 2 โครงการใน 
1H65) มูลค่า 2.17 หมื่นลา้นบาท ทำให้ผู้ประกอบการมีแนวโนม้รับรู้
ส่วนแบ่งกำไรบริษัทร่วมฯ ที่จะเข้ามามากข้ึน ด้านธุรกิจทีส่ร้าง 
RECURRING INCOME เช่น โรงแรม ศูนย์การคา้ และค้าปลีก คาด
ฟื้นตัวตามการเปิดประเทศ ขณะที่มาร์จิ้นขายฯ น่าจะไม่ต่ำกวา่ 
1H65 ที่เฉลี่ย 33% เนื่องจากการโอนฯ ส่วนใหญ่ใน 2H65 มาจาก
แนวราบ และคอนโดฯ ใหม่ท่ีมีมาร์จิ้นดีกว่าโครงการเดิม  

โดยทั้งปี 2564 ประเมินกำไรปกติกลุ่มฯ 3.45 หมื่นล้านบาท เพิม่ 
15% YOY ภายใตร้ายได้ขายอสังหาฯ 2.49 แสนลา้นบาท (+11% 
YOY) หากพิจารณา BACKLOG สิ้น 2Q65 (ไม่รวม JV) ที่มีกำหนด
โอนฯ 2H65 รวม 9.7 หมื่นล้านบาท ครอบคลุมเป้าโอนฯ ปีนี้ 81.5% 
ที่เหลือในการเติมเต็มเปา้โอนฯ มาจากขายโครงการแนวราบใหม่ 
และ คอนโดฯ เดมิพร้อมโอนฯ  ที่มีมูลค่ารวม 1.1 แสนล้านบาท ด้าน

ประสิทธิภาพทำกำไร ประเมิน GROSS MARGIN เฉลี่ยปีนี้ท่ี 33% ดี
ขึ้นจาก 32.6% งวดปีก่อน และส่วนแบ่งกำไรบริษัทร่วม 7.57 
พันล้านบาท (+34.8% YOY) คิดเป็น 22% ของกำไรปกต ิ

มีวิธีรักษา MARGIN ภายใต้ต้นทุนเพิ่ม 
เนื่องจากสัดส่วนโครงสร้างต้นทุน 30-40% มาจากต้นทุนท่ีดิน ตาม
ด้วยต้นทุนก่อสร้างและแรงงาน 40-50% ที่เหลือเป็นงานโครงสรา้ง
และอื่น ๆ หากพิจารณาแยกเฉพาะต้นทุนค่าแรงงานท่ีอิงกับค่าแรง
ขั้นต่ำ จะอยู่ในงานก่อสร้างที่ส่วนใหญ่ผ่านการจ้างงานกับผู้รบัเหมา 
คาดคิดเป็น 20% ของต้นทุนรวม หรือราว 13% ของยอดขาย (อิง 
GROSS MARGIN ขายฯ เฉลี่ย 33%) ภายใต้สมมติฐานการปรับขึน้
ค่าแรงข้ันต่ำ 5% จะกระทบต่อตน้ทุนรวมเพิ่ม 1% อย่างไรกด็ีในทาง
ปฏิบัติ ผลกระทบการขึ้นคา่แรงส่วนใหญ่จะอยู่กับกลุ่มบริษัทผู้รบั 
เหมาที่ได้ว่าจ้างในการจดัการงานก่อสร้าง เนื่องจากใช้วิธีการ 
OUTSOURCE กับผู้รบัเหมาฯ และปกติงานก่อสร้างที่อยู่อาศัยมีการ
ทำสัญญาล่วงหน้า และต้องใช้ระยะเวลาในการก่อสร้างเพื่อส่งมอบ 
ดังนั้นจึงไม่กระทบต่อโครงการเดมิที่สร้างเสร็จแล้ว ส่วนโครงการที่
อยู่ระหว่างก่อสร้าง ปกติในสินค้ากลุ่มคอนโดฯ มีการกำหนดต้นทุน
เรียบร้อย และบางบริษัท ทำสญัญากับผู้รับเหมาแบบ TURNKEY 
กล่าวคือผูร้ับเหมาเป็นผูร้ับภาระคา่ใช้จ่ายทั้งหมด ส่วนแนวราบอาจ
มีการเจรจาต่อรองเรื่องต้นทุน ขณะที่โครงการใหม่ จะถูกส่งผ่านไป
ยังราคาขายใหมต่ามต้นทุนใหม่ นอกจากน้ีการนำเทคโนโลยีเข้าช่วย
ในงานก่อสร้าง เช่น PRECAST สามารถลดแรงงานคนได้พอสมควร 
รวมถึงบริหารจัดการต้นทุนอ่ืน เพื่อไม่ให้กระทบต่อมาร์จิ้นมากนัก 
ทั้งนี้จากการศึกษาข้อมูลเรื่องประสิทธิภาพทำกำไรตลอดช่วงกว่า 10 
ปีท่ีผ่านมา (ปี 2551-2564) พบว่า ผู้ประกอบการยังสามารถรักษา 
GROSS MARGIN ในกรอบ 32-34% และ NORM PROFIT ในกรอบ 
13-15% แม้เผชิญกับวัฏจักรเรือ่งต้นทุนก่อสร้างและแรงงานท่ีปรบั
ขึ้นก็ตาม (ยกเว้นปี 2563 ที่ไดร้ับผลกระทบจากโควิด และส่วนใหญ่
เน้นขายสต๊อก พร้อมลดราคา ทำให้ GP ปีดังกล่าวลงมาอยู่ท่ี 31% 
และ NORM PROFIT อยู่ท่ี 12.5% ก่อนฟ้ืนตัวขึ้นในปีถัดไป) 

เลือกหุ้นเด่น AP, ORI, SC และ SPALI 
คงแนะนำลงทุนเท่าตลาด สำหรับกลุ่มฯ เลือกหุ้นเด่นท่ีมีแนวโน้มผล
ประกอบการ 3Q65 ยังเติบโต YOY และ QOQ ขณะที่พ้ืนฐานธุรกิจ
มีความเสี่ยงต่ำ และมีพอร์ตสนิค้ากระจายตัว ด้านราคาหุ้นม ี
VALUATION น่าสนใจ ทั้งในเชิง PER ซื้อขายไม่แพงที่ระดับ 6-7 เท่า 
และ DIV YIELD มากกว่า 5% ตอ่ปี ได้แก่ AP (FV@B13.80), ORI 
(FV@B12.00), SC (FV@B4.54) และ SPALI (FV@B23.90) 

mailto:FV@B4.54
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จุดเร่ิมต้นของการเปลี่ยนผ่านสู่ยุค EV ที่ชัดเจนในไทย 
 นโยบาย 30@30 ผลักดันไทยสู่ฐานการผลิตยานยนต์ไฟฟ้าในอาเซียน 
 BOI ส่งเสริม EV ในไทย หนุนห่วงโซ่อุตสาหกรรมยานยนต์ไฟฟ้าทุกสายธุรกิจ 
 เลือก  PTT, GPSC,  BPP  และ  KCE  เปน็ Top picks  กลุ่มฯ

Roadmap 30@30 ดันไทยสู่ HUB EV ในอาเซียน 
ประเทศไทยมีเปา้หมายขึ้นเป็นศูนย์กลางการผลติรถยนต์ไฟฟ้า (EV) 
ของภูมิภาคอาเซยีน โดยตั้งเป้าภายในปี 2030 (พ.ศ.2573) จะผลิต
รถยนต์ไฟฟ้า (xEV) ให้ไดไ้ม่น้อยกว่า 30% ของการผลิตรถยนต์
ทั้งหมดในประเทศหรือราว 7.5 แสนคัน ประกอบด้วย รถยนต์ไฟฟ้า
แบตเตอรี่ (BEV) 3.8 แสนคัน, รถยนต์ไฟฟ้าแบบผสม (HEV) และ
รถยนต์ไฟฟ้าแบบผสมเสียบปลั๊ก (PHEV) รวมกันอีก 3.8 แสนคัน 
โดยเพื่อให้บรรลเุป้าหมายดังกลา่ว ที่ผ่านมารัฐบาลได้ออกนโยบาย
สนับสนุนแกผู่้ประกอบการยานยนต์ และมาตรการจูงใจแก่ผู้ซื้อ EV 
มาอย่างต่อเนื่อง ทั้งการยกเว้นภาษีขาเข้ารถยนต์ทีผ่ลติต่างประเทศ
และนำเข้าท้ังคันสูงสุด 40% รวมถึงส่วนประกอบรถยนต์ EV เพือ่
นำมาผลิต หรือประกอบในประเทศ 9 รายการ, การลดภาษี
สรรพสามติรรถยนตไ์ฟฟ้าจาก 8% เป็น 2% และรถกระบะเป็น 0%, 
รวมถึงใหเ้งินอุดหนุนรถยนต์นั่งส่วนบุคคลไฟฟ้า และรถกระบะไฟฟ้า 
0.7-1.5 แสนบาท/คัน และรถจักรยานยนตไ์ฟฟ้า 1.8 หมื่นบาท/คนั  
ส่งผลให้กระแสความนิยมในอุตสาหกรรม EV ในประเทศไทยเพิ่มขึน้
เป็นอย่างมาก โดยนับแต่ช่วงต้นปถีึงเดือน ก.ค. 2565 ประเทศไทยมี
ยอดจดทะเบียนรถยนต์ไฟฟ้าแบตเตอรี่ (BEV) สะสมเพิ่มขึ้นราว 8.7 
พันคัน มาอยู่ที่ 2.0 หมื่นคัน หรอืเติบโต 76.5%YTD. หรือคิดเปน็
สัดส่วน 0.05% ของจำนวนรถสะสมทุกประเภทของไทยในปัจจุบันที่ 
43.0 ล้านคัน ซึ่งหากพิจารณายอดสะสมส่วนเพ่ิมแยกรายประเภท 
พบว่ามาจากรถจักรยานยนต์ไฟฟ้าที่เพิ่มข้ึน 4.9 พันคัน รถยนต์ไฟฟ้า 
3.4 พันคัน รถสามล้อไฟฟ้า 283 คัน รถโดยสารไฟฟ้า 47 คัน และ
รถบรรทุกไฟฟ้า 20 คัน นอกจากนีย้ังถือเป็นการดึงดูงให้มีการสรา้ง
ฐานการผลิตรถยนต์ในประเทศไทย เนื่องจากผู้ประกอบการค่าย
รถยนต์ที่นำเข้ารถ BEV และรับสิทธิประโยชน์ข้างต้น จะต้องผลติ
รถยนต์ไฟฟ้าในประเทศชดเชยในอัตรา 1:1 ในปี 2567 และขยายได้
ถึงปี 2568 แต่ต้องผลิตในอัตรา 1:1.5 ตามเงื่อนไขของภาครัฐ 

 

 

 

 
ที่มา: กรมขนส่งทางบก 

 

 
ที่มา: กรมขนส่งทางบก 

สิทธิ์ BOI สนับสนุนยานพาหนะที่ใช้แบตเตอรี่ 
เพื่อสนับสนุนอุตสาหกรรม EV ที่ประชุมคณะกรรมการส่งเสริมการ
ลงทุน (BOI) ได้มมีติใหก้ารผลติรถยนต์ไฟฟ้าแบบแบตเตอรี่ (BEV) ที่
มีขนาดการลงทุน 5 พันล้านบาทขึ้นไป จะได้รับสิทธิยกเว้นภาษีเงนิ
ได้นิติบคุคล 8 ปี และหากมีการลงทุนด้านวิจัยและพัฒนาจะได้รบั
สิทธิเพิ่มเตมิ ส่วนกรณลีงทุนน้อยกว่า 5 พันล้านบาท จะได้รับสิทธิ
ยกเว้นภาษีเงินได้นิติบุคคล 3 ปี ซึ่งจะไดร้ับสิทธิเพิ่มขึ้นหาก
ดำเนินการไดต้ามหลักเกณฑ์อื่นๆที่กำหนด และหากมโีครงการผลติ
รถยนต์ไฟฟ้าแบบ PHEV ด้วย จะได้รับสิทธิยกเว้นภาษเีงินได้นติิ
บุคคล 3 ปี โดยมเีงื่อนไขต้องผลติชิ้นส่วนรถยนตไ์ฟฟ้าอย่างน้อย 3 
ช้ิน ทั้งนี้ ในส่วนของกิจการผลิตรถจักรยานยนตไ์ฟฟ้า, สามล้อไฟฟ้า, 
รถโดยสารไฟฟ้า และรถบรรทุกไฟฟ้า (BEV) จะได้รับสิทธิยกเว้นภาษี
เงินได้นิติบคุคล 3 ปี โดยจะได้รบัสิทธิเพิ่มขึ้นหากดำเนินการไดต้าม
หลักเกณฑ์อื่นๆที่กำหนดเช่นกัน ทั้งนี้ ในส่วนของกิจการต่อเรือหรอื
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ซ่อมเรือที่ขับเคลื่อนด้วยพลังงานไฟฟ้าทีไ่ด้รับการรับรองคุณภาพ
มาตรฐาน จะได้รับยกเว้นภาษีเงินได้นิติบคุคล 8 ปี โดยช่วงที่ผ่านมา 
BOI ได้อนุมัติโครงการผลติรถ xEV ไปแล้วกว่า 26 โครงการ คิดเปน็
กำลังการผลิตเต็ม capacity ที่ราว 8.3 แสนคัน ซึ่งถือเป็นส่วนช่วยท่ี
สำคัญต่อผู้ประกอบการในสายการผลิต EV ในแง่ของความต้องการที่
จะเติบโตขึ้นในช่วง 2-3 ปีข้างหน้า โดยคาดจะได้รับประโยชน์ท้ังใน
กลุ่มนิคมอตุสาหกรรม อาทิ AMATA, WHA ช้ินส่วนประกอบรถและ
แผงวงจรอิเล็กทรอนิกซ์ อาทิ STANLY, DELTA, HANA, KCE รวมไป
ถึงอุตสาหกรรมผลิตแบตเตอรี่ และสถานีอัดประจไุฟฟ้า  

แบตเตอรี่ หัวใจสำคัญของยานยนต์ไฟฟ้า 
สำหรับอุตสาหกรรมแบตเตอรี่ ซึ่งถือเป็นช้ินส่วนหลักของยานยนต์
ไฟฟ้า บอร์ด BOI ได้มมีตสินบัสนุนให้เพิ่มระยะเวลาการใช้สิทธิ์
ลดหย่อนอากรขาเข้าสำหรับวตัถุดบิและวัสดุจำเป็นในกรณีทีผ่ลติ 
และจำหนา่ยภายแบตเตอรีส่ำหรบัยานยนตไ์ฟฟ้าในประเทศจาก 2 ปี 
เป็น 5 ปี ทั้งนี้ ผู้ประกอบการรายสำคญัในประเทศไทย นำโดย EA 
ปัจจุบันมีโรงงานผลติแบตเตอรีล่ิเทียมไอออน กำลังการผลิต 1 พัน 
MWh สำหรับใช้ภายในกลุ่มธรุกจิยานยนตไ์ฟฟ้าของบริษัท ได้แก่ 
เรือโดยสารไฟฟ้า E-Bus และ E-Truck  โดยส่วนถัดไปมีแผนขยาย
กำลังการผลิตโรงงานแบตฯใหเ้ป็น 2พัน MWh ใน 4Q65 และ 4 พัน 
MWh ในปี 2566 ถัดมาได้แก่ PTT และ GPSC ผ่านการตัดตั้งบริษทั
ร่วมทุน NUOVO PLUS (PTT:GPSC ถือหุ้นที่ 51:49) ซึ่งปัจจุบันมี
โรงผลิตแบตเตอรีต่้นแบบ 30 MWh ในประเทศไทย รวมถึงไดร้่วมลง
นาม MOU กับบริษัท Foxconn เพื่อศึกษาความเป็นไปไดส้ำหรบั
จัดตั้งโรงงานผลิต Platform และส่วนประกอบท่ีสำคญัสำหรับยาน
ยนต์ไฟฟ้า เพื่อเตรยีมความพร้อมสู่ตลาด EV ในอนาคต นอกจากน้ียงั
ได้เข้าถือหุ้น 11.1% ในบริษัท AXXIVA ประเทศจีน ซึ่งกำลังก่อสร้าง
โรงงานแบตเตอรี่ 1.0 พัน MWh เพื่อนำมาใช้สำหรับลูกค้ายานยนต์
ไฟฟ้าในประเทศจีน โดยคาดจะ COD ได้ภายใน 4Q66 ในส่วนของ 
BANPU และ BPP ล่าสุด BANPU NEXT (BANPU และ BPP ถือหุ้น
บริษัทละ 50%) ไดจ้ับมือกับ Durapower และบริษัทเชิดชัยมอเตอร์
เซลส์ ก่อตั้งโรงงานผลิตแบตเตอรีล่ิเธียมไอออนในประเทศไทย 
(สัดส่วนถือหุ้น 30:30:40 ตามลำดับ) เพื่อป้อนใหแ้ก่ E-Bus ของ
บริษัทเชิดชัย ซึ่ง phase 1 จะเริ่มต้นที่ 200 MWh คาด COD ภายใน
ปี 2566 และตั้งเป้าเพิ่มกำลังการผลิตใหไ้ด้  1 พัน MWh ภายในปี 
2569 นอกจากน้ี BANPU NEXT ยังได้เข้าลงทุนโดยตรง 47.7% ใน 
Durapower ประเทศจีน ซึง่มีโรงงานรองรับการผลติแบตเตอรี่
ลิเทียมไอออน ได้สูงสุด 1.0 พัน MWh สำหรับป้อนสู่กลุ่มลูกค้า EV 
ทั้งในยุโรป และประเทศจีน 

 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

สถานีชาร์จ key สนับสนุนสำคัญของธุรกิจ EV   
อีกหนึ่งนโยบายที่รัฐฯผลักดันอุตสาหกรรม EV คือการสร้างสถานี
ชาร์จให้เพียงพอต่อความต้องการใช้ที่จะเติบโตขึ้นในอนาคต ล่าสดุ 
BOI อนุมัติให้กิจการสถานีอัดประจุไฟฟ้าสำหรับยานพาหนะไฟฟ้า
กรณีที่มีหัวจา่ยประจุไฟฟ้าไม่น้อยกว่า 40 หัวจ่าย และเป็นประเภท 
QUICK CHARGE ไม่น้อยกว่า 25% จะได้รับสิทธิยกเว้นภาษีเงินได้
นิติบุคคล 5 ปี สว่นกรณีอื่น ๆ จะได้รับสิทธิประโยชน์ยกเว้นภาษีเงนิ
นิติบุคคล 3 ปี ซึง่ปัจจุบันบริษัทจดทะเบียนที่เริ่มมีการลงทุนในสถานี
ชาร์จ ได้แก่ EA มีสถานีชาร์จราว 459 แห่ง มรีะบบชาร์จราว 1.1 พัน
หน่วย และ Quick charge อีกราว 783 หน่วย ถัดมาได้แก่ PTT ซึ่ง
ได้ลงทุนในสถานีชาร์จภายใต้แบรนด์ “on-ion” โดยในปี 2565 ตั้ง
เป้าขยายระบบชาร์จใหไ้ดร้าว 1.3 พันหน่วย รวมถึง OR ซึ่งปัจจุบัน
เปิดให้บริการระบบชาร์จราว 100 แห่ง ทั่วปะเทศ และมีแผนขยาย
สถานีชาร์จให้ได้ถึง 450 แห่ง ภายในปีนี ้ ขณะที่ BCP ได้ร่วมมือกับ
การไฟฟ้าส่วนภูมภิาค และคา่ยรถยนต์ MG ติดตั้งสถานีชาร์จรถยนต์
ไฟฟ้าในสถานีให้บริการน้ำมันบางจากแล้วกว่า 107 สถานี รวมถงึ
PTG ซึ่งเริ่มตดิตั้งหัวชาร์จ EV ภายในสถานีบริการแล้วกว่า 17 สถานี 
นอกจากน้ี DELTA ซึ่งถือเป็นผู้ผลิต และขายเครื่องชาร์จสำหรับ EV
คาดจะได้ประโยชน์จากยอดขายเครื่องชาร์จ และอุปกรณ์ทีเ่พิ่มขึน้
ตามการขยายสถานีชาร์จด้วย โดยปัจุบัน DELTA ได้ร่วมมือกับการ
ไฟฟ้านครหลวง และ PTT ตดิตัง้เครื่องชาร์จตามสถานท่ีต่างๆ ทั่ว
ประเทศไทย ทั้งในสถานีบริการน้ำมัน ของ ปตท. รวมถึงศูนย์ราชการ 
และพื้นที่อ่ืนๆของภาคเอกชน   

เลือก GPSC, PTT, BPP, และ  KCE 
ราคาหุ้นท่ีเกี่ยวข้องกับรถยนต์ไฟฟ้า เช่น EA, DELTA ปรับตัวข้ึน
พอสมควรแล้ว เลือกหุ้นท่ี Valuation ไม่แพงเมื่อเทียบกับกลุ่มฯ เชน่ 
PTT(FV@B52), GPSC(FV@B80), BPP(FV@B18) และ KCE  
(FV@B63)  
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ภาพ NEW S CURVE เด่นชัดขึ้นเรื่อยๆ 
 ธุรกิจก่อสร้างกำลังก้าวเข้าสู่ New S Curve อีกครั้งในปีนี้ 
 ผลประกอบการฟื้นตัว พร้อมกระแสเชิงบวกจากโอกาสคว้างานใหญ่ 
 พื้นฐานแข็งแกร่ง และมี Upside ที่น่าสนใจ 

 
ภาพ NEW S CURVE ของธุรกจิก่อสร้างชัดเจนขึ้นเรื่อยๆ สะท้อน
ผ่านมลูค่า BACKLOG ของ CK ที่เพ่ิมขึ้นอย่างมีนัยสำคัญตั้งแตต่้นปี
ที่ผ่านมา ล่าสดุมี BACKLOG คงเหลือ 62,915 ล้านบาท สูงสุดในรอบ 
4 ปี โครงการสำคัญใน BACKLOG ปัจจุบันได้แก่ งานก่อสรา้งรถไฟ
ทางคู่เส้นทางเด่นชัย-เชียงของ มูลค่า 22,341 ล้านบาท และรถไฟฟ้า
สายสมี่วงใต้ มูลค่า 18,148 ล้านบาท โดยทั้ง 2 โครงการเป็นการจบั
มือทำงานร่วมกับ STEC ในลักษณะ JOINT VENTURE และจะเข้าสู่
การรับรูร้ายไดม้ากขึ้นตั้งแต่ปี 2566 เป็นต้นไป 

งานประมลูใหม่ท่ีจะเป็น HI-LIGHT ในปีนี้ ได้แก่ โครงการรถไฟฟ้า
สายสสี้มตะวันตก มูลค่า 1.27 แสนล้านบาท เป็นการขับเคี่ยวกนั
ระหว่าง BEM บริษัทลูกของ CK และ ITD ที่จับมือกับ INCHEON 
TRANSIT CORPORATION ฝ่ายวิจัยเช่ือว่า CK มีความได้เปรียบ
เหนือ ITD เล็กน้อย ในด้านความแข็งแกร่งทางการเงินท่ีสามารถหา
แหล่งเงินในการก่อสร้างที่มีต้นทุนต่ำกว่า อีกทั้ง CK ยังเป็นผูร้ับเหมา
ที่มีประสบการณ์ทำงานอุโมงค์รถไฟฟ้าใต้ดินมากที่สดุของไทย อีก
โครงการคือโรงไฟฟ้าหลวงพระบาง กำลังผลิตไฟฟ้า 1,410 MW เป็น
โครงการของ CKP มูลค่างานโยธา 8 หมื่นล้านบาท คาดจะเซ็นสญัญา
ก่อสร้างภายในสิ้นปีน้ี หาก CK คว้างานรถไฟฟ้าสายสีสม้ตะวันตก 
และเซ็นสัญญาก่อสร้างโรงไฟฟ้าหลวงพระบางได้ทัน ก็มีโอกาสสูงที่
จะเห็น BACKLOG พุ่งทะลุ 2 แสนล้านบาท เป็นจุดเริ่มต้นของ NEW 
S CURVE ธุรกจิก่อสรา้งตั้งแต่ปี 2566 เป็นต้นไป 

นอกเหนือจาก 2 โครงการใหญข่้างต้น ยังมีอีกหลายโครงการที่อยู่
ระหว่างการติดตาม ไม่ว่าจะเป็นโครงการรถไฟทางคู่เฟส 2 ,โครงการ
รถไฟฟ้าสายสีแดงส่วนต่อขยาย โครงการถนนมอเตอร์เวย์ รวมมลูคา่
ทั้งหมดกว่า 5 แสนล้านบาท ถือเป็นแหล่งงานป้อนให้อุตสาหกรรม
รับเหมาก่อสร้างในช่วงหลายปีข้างหน้า แม้ปี 2566 จะมีการเลือกตัง้
ที่ยังไม่สามารถคาดการณ์ผลลัพธ์ได้ แต่ฝ่ายวิจยัเช่ือว่าโครงการต่างๆ

ข้างต้นเป็นโครงการที่มีความสำคญัและไดผ้่านการศึกษารายละเอียด
มาแล้ว จึงไม่น่าจะถูกยกเลิกแต่อาจมีการจดัลำดับความสำคญัในการ
เปิดประมูลที่แตกต่างไปจากแผนเดิมบ้าง 

CK เป็นบริษัทรบัเหมาก่อสร้างที่มกีารกระจายความเสี่ยงดี โดยไมไ่ด้
พึ่งพิงรายได้จากธุรกจิรับเหมาก่อสร้างเพียงอย่างเดียว และมีทิศทาง
กำไรที่เติบโตจากท้ังธุรกิจก่อสรา้ง และส่วนแบ่งกำไรจาก BEM และ 
CKP ที่เพ่ิมขึ้น แนะนำ ซื้อ ประเมนิมูลค่าเหมาะสม 25.00 บาท  

 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 
 

 
ที่มา: บริษัท และรวมรวมโดย บล. เอเซีย พลัส 

ส้ิ น สุด 31 ธ.ค . 2564 2565F 2566F
ก ำไรสทุธิ 906 1,270 1,494
Norm. Profit 261 1,110 1,334
EPS (บำท) 0.53 0.75 0.88
DPS (บาท) 0.25 0.40 0.40
PER (X) 39.3 28.0 23.8
Dividend Yield (%) 1.19% 1.90% 1.90%
Book Value (บำท) 15.2 15.7 16.1
P/BV (X) 1.39 1.34 1.30
EV/EBITDA (X) 23.6 20.9 18.0
ROE (%) 3.5% 4.8% 5.5%
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ราคาปัจจุบัน (บาท) 21.00 
ราคาเป้าหมาย (บาท) 25.00 
มูลค่าตลาด (ล้านบาท) 35,572 
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ที่มา : ประมาณการโดยสายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

งบก ำไรขำดทุน (ล้านบาท) งบกระแสเ งินสด (ล้านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2564 2565F 2566F 2567F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2564 2565F 2566F 2567F
ยอดขาย 12,199 17,500 21,000 25,200 กระแสเงนิสดจากการด าเนนิงาน

ตน้ทนุขาย 11,235 16,065 19,278 23,134 ก าไรสทุธิ 906 1,270 1,494 1,797

ก าไรขัน้ตน้ 963 1,435 1,722 2,066 รายการเปลีย่นแปลงทีไ่ม่กระทบเงนิสด -1,901 -1,425 -1,745 -1,966

คา่ใชจ้า่ยในการขาย 1,915 1,919 2,234 2,548 คา่เสืม่ราคาและตัดจ าหน่าย 695 760 1,010 1,260

ดอกเบีย้จา่ย 1,386 1,276 1,201 1,156 ก าไร/ขาดทนุจาก Fx ทีไ่ม่ไดรั้บรู ้ 5 0 0 0

คา่ใชจ้า่ยอืน่ 0 0 0 0 อืน่ๆ 0 0 0 0

รายไดอ้ืน่+สว่นแบง่ก าไรตามสว่นไดเ้สยี 1,444 1,792 2,102 2,354 เพิม่/ลด จากกจิกรรมการด าเนนิงาน -1,034 355 963 -167

ก าไรสทุธกิ่อนหกัภาษี 166 1,144 1,381 1,688 กระแสเงนิสดจากการด าเนนิงานสทุธิ -1,879 980 1,741 943

ภาษีเงนิได ้ 38 54 67 72 กระแสเงนิสดจากการลงทนุ

สว่นของผูถ้ือหุน้รายย่อย 0 0 0 0 เพิม่/ลด จากการลงทนุระยะสัน้ 270 0 0 0

รายการพเิศษอืน่ ๆ 806 200 200 200 เพิม่/ลด จากการลงทนุทีเ่กีย่วขอ้ง 241 1,385 1,705 1,928

ก าไรสทุธิ 906 1,270 1,494 1,797 เพิม่/ลด จากสนิทรัพย์ถาวร -347 -2,500 -2,500 -2,500

ก าไรจากการด าเนนิงาน 261 1,110 1,334 1,637 กระแสเงนิสดจากการลงทนุสทุธิ 613 885 1,205 1,428

Norm EPS 0.15          0.66          0.79          0.97          กระแสเงนิสดจากการจัดหาเงนิ

เพิม่/ลด เงนิกู ้ -715 0 -500 -500

การเตบิโตของยอดขาย -27.2% 43.5% 20.0% 20.0% เพิม่/ลด ทนุและสว่นเกนิมูลคา่หุน้ -1 0 0 0

การเตบิโตของก าไรจากการด าเนนิงาน -23% 325% 20% 23% ลด จา่ยปันผล -341 -423 -678 -678

อัตราสว่นก าไรขัน้ตน้ 7.9% 8.2% 8.2% 8.2% กระแสเงนิสดจากการจัดหาเงนิสทุธิ 473 -1,423 -2,178 -2,178

อัตราสว่นก าไรจากการด าเนนิงาน 2.1% 6.3% 6.4% 6.5% เพิม่/ลด เงนิสดสทุธิ -793 442 769 193

งบก ำไรขำดทุนรำยไตรมำส (ล้านบาท) งบดุล (ล้านบาท)
3Q64 4Q64 1Q65 2Q65 ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2564 2565F 2566F 2567F

ยอดขาย 2,578 3,622 7,107 3,531 เงนิสดและเทยีบเทา่เงนิสด 6,772 7,214 7,983 8,176

ตน้ทนุขาย 2,309 3,301 6,449 3,230 ลกูหนีก้ารคา้ 2,273 3,451 4,139 4,937

ก าไรขัน้ตน้ 269 321 658 301 สนิคา้คงเหลอื 399 700 840 1,008

คา่ใชจ้า่ยในการขาย 445 501 469 496 สนิทรัพย์หมุนเวยีนอืน่ 10,425 7,159 7,176 8,528

ดอกเบีย้จา่ย 357 339 330 363 ทีด่นิ อาคาร และอุปกรณ์ สทุธิ 10,999 12,739 14,229 15,468

คา่ใชจ้า่ยอืน่ 0 0 0 0 สนิทรัพย์รวม 83,421 81,401 82,532 84,313

รายไดอ้ืน่ 803 405 260 863 เจา้หนีก้ารคา้ 2,174 2,300 2,760 3,291

ก าไรสทุธกิ่อนหกัภาษี 269 -114 119 305 หนีส้นิหมุนเวยีนอืน่ 15,492 13,519 14,395 15,544

ภาษีเงนิได ้ 8 13 4 5 หนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบีย้ ระยะสัน้ 6,721 6,721 6,221 5,721

สว่นของผูถ้ือหุน้รายย่อย -4 -30 7 0 หนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบีย้ ระยะยาว 36,634 35,634 34,634 33,634

รายการพเิศษอืน่ ๆ 0 280 0 0 หนีส้นิรวม 57,313 54,466 54,801 55,482

ก าไรสทุธิ 257 123 121 300 ทนุทีช่ าระแลว้ 1,694 1,694 1,694 1,694

ก าไรจากการด าเนนิงาน 257 -101 121 300 สว่นเกนิมูลคา่หุน้ 4,869 4,869 4,869 4,869

Norm EPS 0.16          (0.06)         0.07          0.18          ก าไรสะสม 14,695 15,542 16,358 17,477

สว่นของผูถ้ือหุน้ 25,669 26,515 27,332 28,450

ยอดขาย (QoQ) -20.8% 40.5% 96.2% -50.3%

ก าไรขัน้ตน้ (QoQ) -17.1% 19.6% 104.8% -54.2% สว่นของผูถ้ือหุน้รายย่อย 439 419 399 380

ก าไรจากการด าเนนิงาน (QoQ) 26.3% N/A N/A 146.8% หนีส้นิและสว่นของผูถ้ือหุน้ 83,421 81,401 82,532 84,313

อัตรำส่วนทำงกำรเ งิน สมมติฐำนในกำรท ำประมำณกำร
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2564 2565F 2566F 2567F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2564 2565F 2566F 2567F
อัตราสว่นสภาพคลอ่ง (เทา่) 1.13          1.18          1.18          1.21          

อัตราสว่นสภาพคลอ่งหมุนเร็ว (เทา่) 1.09          1.11          1.10          1.12          งานทีเ่ซ็นสัญญาเพิม่ระหวา่งปี ( ลา้นบาท ) 27,966 120,000 30,000 30,000

อัตราสว่นหมุนเวยีนลกูหนีก้ารคา้ (เทา่) 5.37          5.07          5.07          5.10          Backlog ณ สิน้ปี ( ลา้นบาท ) 45,819 148,319 157,319 162,119

อัตราสว่นหมุนเวยีนสนิคา้คงเหลอื (เทา่) 30.60         25.00         25.00         25.00         Gross margin 7.90% 8.20% 8.20% 8.20%

อัตราสว่นหมุนเวยีนเจา้หนีก้ารคา้ (เทา่) 5.61          7.61          7.61          7.66          SG$A/Sale 15.4% 10.8% 10.5% 10.0%

หนีส้นิตอ่สว่นผูถ้ือหุน้ 2.23          2.05          2.01          1.95          Effective tax rate 3.9% 4.0% 4.0% 4.0%

Net Gearing 1.39          1.30          1.18          1.07          

ผลตอบแทนจากสนิทรัพย์เฉลีย่ 1.1% 1.6% 1.8% 2.1%

ผลตอบแทนจากผูถ้ือหุน้เฉลีย่ 3.5% 4.8% 5.5% 6.3%
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เข้าสู่ HIGH SEASON คาดกำไร 3Q65 พีคของปี 
 เข้าสูฤ่ดูฝน high season ของน้ำใน 3Q65 บวกต่อน้ำงึม 2 และไซยะบุรี 
 ระยะยาวยังมีโครงการหลวงพระบางหนุนการเติบโตของกำไร 
 หาจังหวะซื้อลงทุนเพื่อการขึ้นตามฤดูกาลน้ำรอบใหม่ 

 
CKP ตั้งเป้าหมายการเติบโตในระยะยาวท่ีจะเติบโตจากโรงไฟฟ้า
พลังงานหมุนเวียนทั้งในประเทศและกลุม่ประเทศ ASEAN ทั้ง
โรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ พลงังานน้ำ และพลังงานลม เพื่อเพ่ิม
กำลังการผลิตติดตั้งใหไ้ด้ถึง 4.8 พันเมกะวัตต์ ภายในปี 2567 จาก
ปัจจุบันท่ีอยู่ท่ี 3.6 พันเมกะวัตต์ ตามเป้าหมายที่กำหนดไว ้ โดย
โครงการลงทุนที่มคีวามชัดเจนมากสุดได้แก่ โครงการโรงไฟฟ้าหลวง
พระบาง โดยบริษัทหลวงพระบาง พาวเวอร์ จำกัด (LPCL) ซึ่ง CKP 
ถือหุ้น 42% ได้ผ่านขั้นตอนการอนุมัติจาก กพช. เรียบร้อยแล้ว รอ
อัยการสูงสดุสอบทาน หลังจากนัน้ก็จะเข้าสู่ขั้นตอนการเซ็นต์สญัญา
ซื้อขายไฟฟ้า PPA กับการไฟฟ้าฝ่ายผลติแห่งประเทศไทย (กฟผ.) 
คาดจะแล้วเสร็จในงวด 3Q65 หลังจากนั้นคาด FINANCIAL CLOSE 
จะแล้วเสร็จภายในสิ้นปี 2565 และเริ่มก่อสร้างต้นปี 2566 โดย
โครงการไฟฟ้าพลังน้ำหลวงพระบาง ตั้งอยู่บนแม่น้ำโขง ในพื้นที่แขวง
หลวงพระบาง สปป.ลาว โดยเป็นโรงไฟฟ้าพลังน้ำแบบน้ำไหลผ่าน
ตลอดปี (RUN-OF-RIVER) ที่ไมม่ีที่กักเก็บน้ำ แต่ใช้การไหลของน้ำ
ตามธรรมชาติในการผลิตไฟฟ้า กำลังการผลิตติดตั้งรวม 1.46 พันเม
กะวัตต์ และมีกำหนดจา่ยไฟฟ้าเขา้ระบบเชิงพาณิชย์ในวันที่ 1 ม.ค. 
2573 โดยกฟผ.จะเป็นผูร้ับซื้อไฟฟ้าทั้งหมดจากโครงการด้วยอัตรา
ค่าไฟเฉลี่ย (LEVELIZED TARIFF) 2.4030 บาทต่อกิโลวัตต์-ช่ัวโมง  

ทั้งนี้ฝ่ายวิจัยประเมินเบื้องต้น หากโครงการไฟฟ้าพลังน้ำหลวงพระ
บางแล้วเสร็จ คาดจะช่วยเพิ่มกำลงัการผลติให้ CKP ตามสดัส่วนการ
ถือหุ้นเบื้องต้นที ่ 42% ราว 613 เมกะวัตต์ จากกำลังการผลิตของ 
CKP ปัจจุบันท่ี 939 เมกะวตัต์ ซึ่งถือว่าค่อนข้างมีนัยฯ และหากอิง
ข้อมูลของโครงการพลังน้ำหลวงพระบางคล้ายกับไซยะบรุี เพื่อใช้ใน
การประเมินมลูค่าเบื้องต้นจะพบวา่ มูลค่าพื้นฐาน ณ วันท่ีโครงการ
แล้วเสร็จเริ่ม COD ได้ 1 ม.ค. 2573 จะอยู่ราว 2.0-2.5 บาทต่อหุ้น 
และหาก DISCOUNT กลับมาเปน็ระยะเวลา 8 ปี มาอยู่ในปีปัจจุบนั 
คาดมลูค่าส่วนเพิ่มจะอยูร่าว 1.0-1.3 บาทต่อหุ้น ทั้งนี้ฝ่ายวิจัยจะยงั

ไม่รวมโครงการดังกล่าวไว้ในประมาณการปัจจุบัน เนื่องจากยังมี
ความเสีย่งระหว่างทางอีกมากโดยเฉพาะ CONSTRUCTION RISK 
เพราะกว่าโครงการจะแล้วเสร็จตอ้งใช้เวลาอีก 8 ปี แต่ถือเป็น 
UPSIDE ส่วนเพ่ิมหากโครงการแลว้เสร็จตามแผน 

สำหรับแนวโน้มกำไร 3Q65 ซึ่งเป็นช่วงฤดูกาลฤดูฝนของโรงไฟฟ้า
พลังน้ำ คาดผลการดำเนินงานน่าจะขึ้นทำระดับสูงสุดรายไตรมาส
ของปี 2565 โดย CKP ประกาศความพร้อมจ่ายของโรงไฟฟ้าน้ำงึม 2 
ในงวด 3Q65 เพิ่มขึ้นมาอยู่ท่ี 555 จาก 391 กิกะวัตต์ชั่วโมง 
เช่นเดียวกับโรงไฟฟ้าไซยะบรุี (CKP ถือหุ้น 42.5%) ที่ปริมาณนำ้
ปรับตัวเพิ่มขึ้นมีนัยฯ โดยในเดือน ก.ค. 65 มีปริมาณน้ำไหลผ่านเพิม่
ขึ้นมาอยู่ที่ 4.9 พันลบ.ม./วินาที และในเดือนส.ค.ถึงปัจจุบันปริมาณ
น้ำไหลผ่านเพิม่ขึ้นไปอยูสู่งถึง 8.0 พันลบ.ม./วินาที เทียบกับค่าเฉลีย่
ในงวด 2Q65 ที่ 3.8 พันลบ.ม./วินาที 

 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2564 2565F 2566F
ก ำไรสทุธิ 2,179 1,874 1,831
Norm Profit 2,144 1,874 1,831
EPS (บำท/หุน้) 0.27 0.23 0.23
PER (เท่ำ) 19.4 22.6 23.1
DPS (บำท) 0.08 0.06 0.06
Dividend Yield (%) 1.5% 1.2% 1.2%
BVS (บำท) 3.1 3.4 3.6
EV/EBITDA (เท่ำ) 2.3 1.5 1.6
ROE (%) 8.8 6.8 6.2

  
ราคาปัจจุบัน (บาท) 5.10 
ราคาเป้าหมาย (บาท) 6.40 
มูลค่าตลาด (ล้านบาท) 41,460 
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ที่มา : ประมาณการโดยสายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

งบก ำไรขำดทุน (ลา้นบาท) งบกระแสเงนิสด (ลา้นบาท)

สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2564 2565F 2566F 2567F สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2564 2565F 2566F 2567F

ยอดขาย 8,505         8,441         8,535         8,650         กระแสเงนิสดจำกกำรด ำเนินงำน

ตน้ทนุขาย 5,914         5,417         5,541         5,465         ก าไรสทุธิ 2,812         1,874         1,831         1,862         

ก ำไรขั้นตน้ 2,591       3,024       2,995       3,185       ค่าเสืม่ราคาและตัดจ าหน่าย 2,092         2,166         2,213         2,254         

ค่าใชจ้า่ยในการขาย 579            639            639            639            ก าไร/ขาดทนุจาก Fx ที่ไม่ไดร้บัรู ้ 3                -            -            -            

ดอกเบีย้จา่ย (1,070)       (742)          (534)          (386)          เพ่ิม/ลด จากกิจกรรมการด าเนินงาน (271)          2,674         1,538         1,334         

รายไดอ่ื้น 532            10              10              10              กระแสเงนิสดจำกกำรด ำเนินงำนสุทธิ 3,667       7,456       6,117       5,836       

ก าไรสทุธิกอ่นหกัภาษี 2,812         2,632         2,601         2,640         

ภาษีเงินได้ (61)            (204)          (215)          (224)          กระแสเงนิสดจำกกำรลงทุน

ก าไรสทุธิจากการด าเนินงาน 2,716         2,428         2,385         2,416         เพ่ิม/ลด จากการลงทนุระยะสัน้ 47              -            -            -            

ก าไร/ขาดทนุจาก Fx 35              -            -            -            เพ่ิม/ลด จากสนิทรพัยถ์าวร (47)            (71)            (85)            (65)            

ก ำไรสุทธิ 2,179       1,874       1,831       1,862       กระแสเงนิสดจำกกำรลงทุนสุทธิ (4,081)      (3,928)      (1,023)      (1,971)      

EPS 0.27        0.23        0.23        0.23        

การเติบโตของยอดขาย 30% -1% 1% 1% กระแสเงนิสดจำกกำรจัดหำเงนิ

การเติบโตของก าไรสทุธิ 438% -14% -2% 2% เพ่ิม/ลด เงินกู้ (49)            (4,125)       (5,457)       (3,512)       

อตัราสว่นก าไรขัน้ตน้ 30% 36% 35% 37% ลด จา่ยปันผล (285)          (750)          (733)          (745)          

อตัราสว่นก าไรสทุธิ 26% 22% 21% 22% กระแสเงนิสดจำกกำรจัดหำเงนิสุทธิ (1,404)      (4,374)      (5,688)      (4,768)      

เพิม่/ลด เงนิสดสุทธิ (1,817)      (846)        (594)        (903)        

กระแสเงนิสด ณ สิน้งวด 7,082       6,236       5,642       4,739       

งบก ำไรขำดทุนรำยไตรมำส (ลา้นบาท)

3Q64 4Q64 1Q65 2Q65 งบดุล (ลา้นบาท)

ยอดขาย 2,395         2,237         2,416         2,531         สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2564 2565F 2566F 2567F

ตน้ทนุขาย 1,534         1,681         1,932         1,921         เงินสดและเทียบเท่าเงินสด 7,082         12,388       11,794       10,891       

ก ำไรขั้นตน้ 861         556         484         610         ลกูหนีก้ารคา้ 2,105         4,038         12,870       21,995       

ค่าใชจ้า่ยในการขาย 134            159            140            151            สนิทรพัยห์มนุเวียนอ่ืน 9,712         16,607       24,990       33,391       

ดอกเบีย้จา่ย (266)          (275)          (267)          (265)          ที่ดิน อาคาร และอปุกรณ ์สทุธิ 8,491         25,128       23,335       20,212       

รายไดอ่ื้น 132            191            128            144            สินทรัพยร์วม 68,977     69,856     73,627     78,710     

ก าไรสทุธิกอ่นหกัภาษี 1,480         194            71              978            

ภาษีเงินได้ (26)            (11)            (9)              (18)            เจา้หนีก้ารคา้ 927            11,847       17,773       22,926       

ก าไรสทุธิจากการด าเนินงาน 1,435         184            62              946            หนีส้นิระยะยาว 23,837       15,333       16,833       14,365       

ก าไร/ขาดทนุจาก Fx 18              (1)              1                15              หนีส้นิรวม 32,847       31,568       37,780       41,377       

ผูถื้อหุน้สว่นนอ้ย 219            60              24              97              

ก ำไรสุทธิ 1,235       123         39          864         ทนุที่ช  าระแลว้ 8,129         8,129         8,129         8,129         

การเติบโตของยอดขาย 10% -7% 8% 5% สว่นเกินมลูค่าหุน้ 13,319       13,319       13,319       13,319       

การเติบโตของก าไรสทุธิ 75% -90% -68% 2131% ก าไรสะสม 3,847         5,721         7,553         9,415         

อตัราสว่นก าไรขัน้ตน้ 36% 25% 20% 24% ส่วนของผู้ถือหุ้น 36,130     38,288     35,847     37,334     

อตัราสว่นก าไรสทุธิ 52% 5% 2% 34% หนี้สินและส่วนของผู้ถือหุ้น 68,977     69,856     73,627     78,710     

อัตรำส่วนทำงกำรเงนิ สมมตฐิำนในกำรท ำประมำณกำร

สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2564 2565F 2566F 2567F สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2564 2565F 2566F 2567F

อตัราสว่นสภาพคลอ่ง (เท่า) 2.86           1.96           2.75           2.25           ก าลงัการผลติรวม (EquityMW) 913.6 913.6 913.6 913.6

อตัราสว่นหมนุเวียนลกูหนีก้ารคา้ (เท่า) 0.47           0.32           0.24           0.19           ตน้ทนุก๊าซธรรมชาติ (บาท/ลา้นบทีีย)ู 266 450 400 350

อตัราสว่นหมนุเวียนเจา้หนีก้ารคา้ (เท่า) 0.47           0.32           0.24           0.20           Average Ft (บาท/kwh) 0.15           0.40 0.50           0.50           

หนีส้นิต่อสว่นผูถื้อหุน้ 0.91           0.82           1.05           1.11           

ผลตอบแทนจากสนิทรพัยเ์ฉลีย่ (%) 5.27           4.47           4.15           3.94           

ผลตอบแทนจากผูถื้อหุน้เฉลีย่ (%) 8.77           6.83           6.24           5.96           
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ภาพกำไรที่จะดีขึ้นต่อเนื่องในช่วงครึ่งหลังของปีนี ้
 คาดกำไรงวด 3Q65 เติบโต YoY แรง และโต QoQ ได้เล็กน้อย 
 ภาพแนวโน้มกำไรใน 1-2 ปีนี้ ยังคงเติบโตต่อเนื่อง เฉลี่ยปีละ 15.1% 
 ราคาหุ้นยัง Laggard ไมส่ะท้อนกำไรที่จะเติบโตในปีนี้ 

 
ฝ่ายวิจัยคาดแนวโนม้กำไรในช่วง 2H65 (3Q-4Q65) จะเติบโตได้ท้ัง 
HoH และ YoY มาจาก 1) ยอดขายที่คาดจะสูงขึ้น ผลักดันจากการ
เติบโตของยอดขายสาขาเดิม (SSSG) ในเดือน ก.ค. – ส.ค. 65 ของ 
Homepro อยู่ท่ี 26-28%YoY ดกีว่า SSSG ทีล่ดลง 1% ใน 2Q65 
และประเมินว่า SSSG จะเติบโตไดเ้ด่นทีสุ่ดในงวด 4Q65 จากการเขา้
สู่ช่วง High Season ของกลุ่มคา้ปลีกฯ เนื่องจากฤดูฝนท่ีจะสิ้นสดุ
ในช่วงปลายไตรมาส 3 ส่งผลให้สินค้าวัสดุก่อสร้าง/ตกแต่งบ้านจะ 
กลับมาขายไดด้ีมากข้ึนอีกครั้ง รวมถึงยอดขายในพ้ืนท่ีแหล่ง
ท่องเที่ยวท่ีคาดจะสูงขึ้น (20% ของรายได้) ตามกำลังซื้อของผู้บริโภค
ที่กลับมาใกล้เคียงกับภาวะปกต ิ หลังจากการเปิดประเทศอย่างเต็ม
รูปแบบ และการกลับมาเปิดสาขาได้ตามปกติ หลังจากปีก่อนถูกปดิ
ไปในช่วง COVID ระบาดหนัก ประกอบกับ HMPRO ยังมีแผนขยาย
สาขาเพิ่มอีก 6 สาขา (+6.0%YoY) ใน 2H65 เทียบกับ 1H65 ที่ไมม่ี
การเปิดสาขาใหมเ่ลย นอกเหนือจากนี้ปริมาณการตกแต่ง/ซ่อมแซม
บ้านท่ีส่วนใหญ่จะสูงขึ้น หลังเหตกุารณ์น้ำท่วม โดยในปัจจุบันยังคงมี
สถานการณ์อุทกภัยในพ้ืนท่ี 12 จังหวัด และกรมอุตุฯ ยังออก
ประกาศเตือนว่ามีอีก 13 จังหวัดเสี่ยงน้ำท่วมเฉยีบพลันในช่วงเดือน 
ส.ค. 65 2) รายได้จากพื้นท่ีเช่าทีค่าดจะเพิม่ขึ้น จากอัตราการเช่า
พื้นที่ในช่วงครึ่งหลังของปี ที่ประเมินว่าจะกลับมาใกล้เคียงกับภาวะ
ปกติในระดับทีม่ากกว่า 95% จากเดิมที่ราว 90-95% ในช่วง 1H65 
รวมถึงการให้ส่วนลดพื้นท่ีเช่าท่ีจะทยอยลดลงตามลำดับ 3) บริษทั
ยังคงรักษาประสิทธิภาพในการทำกำไรได้ดโีดย HMPRO ยังมีกลยุทธ์
ผลักดันการขายสินค้าท่ีมาร์จิ้นสูง โดยเฉพาะการเพิ่มสดัส่วนกลุม่
สินค้า Private Brand ที่คาดว่าสูงข้ึนมาอยู่ในระดับ 20.5-21% 
ในช่วงครึ่งปีหลัง จากเดิมที่ 20.5% ในงวด 1H65 

ภาพแนวโน้มกำไรทั้งปี 2565 ยังคงเติบโตได้ดีในระดับราว 
18.2%YoY อยู่ท่ี 6.4 พันล้านบาท และจะสูงขึ้นอีก 12.1%YoY เป็น 

7.2 พันล้านบาทในปี 2566 ซึ่งถือว่าแนวโน้มกำไรของ HMPRO จะ
กลับมาสูงกว่าช่วงก่อนเกิดวิกฤต COVID ได้ตั้งแต่ในปีนี้ ซึ่งสวนทาง
กับราคาหุ้นในปัจจุบันท่ีปรับตัวลดลงมาจากจุดสูงสุด (เม.ย. 65) ใน
ระดับ 16.3% จนซื้อขายบน PER’65,66 อยูท่ี ่28.5 เท่า และ 25.4 
เท่า ซึ่งต่ำกว่า PER Band เฉลี่ยย้อนหลัง 3 ปี ในช่วงเวลาก่อนเกดิ
วิกฤต COVID (2559-62) ที่ซื้อขายราว 34 เท่า  

เราจึงยังคงคำแนะนำ “ซื้อ” HMPRO เนื่องจากมองว่าแนวโน้มกำไร
ในช่วงครึ่งหลังของปี (3Q-4Q65) ที่จะเติบโตได้ท้ัง HoH และ YoY 
โดยคาดกำไรใน 4Q65 จะเป็นจุดสูงสุดรายปี รวมถึงคาดการณ์กำไร
ปี 2565-66 ยังคงดูดี เติบโตเฉี่ลย 15.1% รวมถึงราคาหุ้นปัจจุบันท่ี
น่าสนใจ ซื้อขายต่ำกว่า PER Band เฉลี่ยย้อนหลัง 3 ปี 

 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 
 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563A 2564A 2565F 2566F 2567F
ก ำไรสทุธิ (ลำ้นบำท) 5,155 5,433 6,424 7,199 7,941
ก ำไรปกติ (ลำ้นบำท) 5,155 5,433 6,424 7,199 7,941
EPS (บำท) 0.39 0.41 0.49 0.55 0.60
PER (เท่ำ) 35.5 33.6 28.5 25.4 23.0
DPS (บำท) 0.30 0.40 0.39 0.44 0.48
Dividend Yield (%) 2.2 2.9 2.8 3.2 3.5
PBV (เท่ำ) 8.5 8.0 7.6 7.1 6.6
ROE (%) 24.1 24.4 27.3 28.8 29.6
EV/EBITDA 18.8 17.9 15.3 14.2 13.2
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ราคาปัจจุบัน (บาท)           13.9 
ราคาเป้าหมาย (บาท)          17.2 
มูลค่าตลาด (ล้านบาท) 443,051.5 
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ที่มา : ประมาณการโดยสายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

งบก ำไรขำดทุน (ล้ำนบำท ) งบกระแสเงินสด (ล้ำนบำท )
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2564 2565F 2566F 2567F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2564 2565F 2566F 2567F
ยอดขาย 60,568         64,109         67,547         70,247         กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน
ตน้ทนุขาย (44,925)        (47,229)        (49,647)        (51,491)        ก าไรสทุธิ 5,433            6,424            7,199            7,941    
ก ำไรขัน้ต้น 15,643       16,880       17,900       18,756       รำยกำรเปล่ียนแปลงทีไ่ม่กระทบเงนิสด
คา่ใชจ้า่ยในการขายและบริหาร (11,934)        (12,530)        (13,094)        (13,542)        คา่เสื่อมราคาและตดัจ าหนา่ย 3,208            3,484            3,372            3,272    
ดอกเบีย้จา่ย (416)             (414)              (331)              (197)              ก าไร/ขาดทนุจาก Fx ที่ไมไ่ดร้บัรู ้
คา่ใชจ้า่ยอ่ืน (23)                (37)                (3)                  (3)                  อ่ืนๆ 517               -                -                -         
รายไดค้า่เชา่, คา่บริการ และรายไดอ่ื้น 3,358           3,935            4,307            4,670            เพ่ิม/ลด จากกิจกรรมการด าเนินงาน (1,155)          2,763            (298)              44          
ก าไรสทุธิก่อนหกัภาษี 6,627           7,834            8,779            9,684            กระแสเงินสดจากการด าเนินงานสทุธิ 8,004         12,670       10,273       11,258 
ภาษีเงินได้ (1,194)          (1,410)          (1,580)          (1,743)          กระแสเงินสดจากการลงทนุ
ก าไรสทุธิก่อนรายการพิเศษ 5,433           6,424            7,199            7,941            เพ่ิม/ลด จากการลงทนุระยะสัน้
ก าไร/ขาดทนุจาก Fx -                -                -                -                เพ่ิม/ลด จากการลงทนุที่เก่ียวขอ้ง (428)              -                -                -         
รายการพิเศษอ่ืน ๆ -                -                -                -                เพ่ิม/ลด จากสินทรพัยถ์าวร (1,245)          (3,000)          (2,500)          (2,500)   
ก ำไรสุทธิ 5,433        6,424         7,199         7,941         กระแสเงนิสดจำกกำรลงทุนสุทธิ (1,673)        (3,000)        (2,500)        (2,500)  
EPS fully diluted (บำท) 0.41          0.49          0.55          0.60          กระแสเงนิสดจำกกำรจัดหำเงนิ

เพ่ิม/ลด เงินกู้ (196)              (2,000)          (1,999)          (1,999)   
เพ่ิม/ลด ทนุและส่วนเกินมลูคา่หุน้ -                -                -                -         

การเติบโตของยอดขาย 3.8% 5.8% 5.4% 4.0% อ่ืนๆ -                -                -                -         
การเติบโตของก าไรสทุธิ 5.4% 18.2% 12.1% 10.3% ลด จา่ยปันผล (4,208)          (5,200)          (5,449)          (6,056)   
อตัราส่วนก าไรขัน้ตน้ 25.8% 26.3% 26.5% 26.7% กระแสเงินสดจากการจดัหาเงินสทุธิ (4,404)        (7,200)        (7,448)        (8,055)  
อตัราส่วนก าไรสทุธิ 9.0% 10.0% 10.7% 11.3%
งบก ำไรขำดทุนรำยไตรมำส (ล้ำนบำท ) งบดุล (ล้ำนบำท )
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 3Q64 4Q64 1Q65 2Q65 ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2,564      2565F 2566F 2567F
ยอดขาย 13,170         16,191         15,761         16,319         เงินสดและเทยีบเทา่เงินสด 4,546            4,508            6,332            8,534    
ตน้ทนุขาย (9,852)          (11,806)        (11,664)        (12,123)        ลกูหนีก้ารคา้ 1,675            1,964            2,069            2,152    
ก ำไรขัน้ต้น 3,319        4,385         4,097         4,195         สินค้ำคงเหลือ 12,572         10,772         11,071         11,483  
คา่ใชจ้า่ยในการขายและบริหาร (2,704)          (3,366)          (3,025)          (3,205)          สินทรพัยห์มนุเวียนอ่ืน 127               697               735               767        
ดอกเบีย้จา่ย (108)             (99)                (94)                (99)                ที่ดิน อาคาร และอปุกรณ์ สทุธิ 27,584         27,100         26,229         25,456  
คา่ใชจ้า่ยอ่ืน (32)                23                 -                -                สินทรพัยร์วม 58,586       55,097       56,712       58,845 
รายไดค้า่เชา่, คา่บริการ และรายไดอ่ื้น 607               1,166            914               991               
ก าไรสทุธิก่อนหกัภาษี 1,081           2,109            1,891            1,882            เจา้หนีก้ารคา้ 13,973         14,121         14,282         14,812  
ภาษีเงินได้ (212)             (340)              (380)              (362)              หนีส้ินหมนุเวียนอ่ืน 1,938            2,035            2,137            2,244    
ก าไรสทุธิก่อนรายการพิเศษ 869               1,769            1,511            1,520            เจา้หนีส้ถาบนัการเงินระยะสัน้ 4,353            3,732            4,232            3,232    
ก าไร/ขาดทนุจาก Fx -                -                -                -                เจา้หนีส้ถาบนัการเงินระยะยาว 8,943            5,000            4,000            4,500    
ผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย -                -                -                -                หนีส้ินรวม 35,696       30,984       30,849       31,096 
รายการพิเศษอ่ืน ๆ -                -                -                -                
ก ำไรสุทธิ 869           1,769         1,511         1,520         ทุนทีช่ ำระแล้ว 13,151         13,151         13,151         13,151  

ส่วนเกินมลูคา่หุน้ 646               646               646               646        
อตัราเติบโตยอดขาย (YoY) -12.6% 8.6% 4.7% 4.7% ก าไรสะสม 9,121            10,345         12,095         13,980  
อตัราเติบโตก าไรขัน้ตน้ (YoY) -14.6% 14.3% 5.8% 5.8% ส่วนเกินมลูคา่หุน้ -                -                -                -         
อตัราเติบโตก าไรสทุธิ (YoY) -37.9% 14.6% 10.9% 10.9% หนีส้ินและส่วนของผูถื้อหุน้ 58,586       55,097       56,712       58,845 
อัตรำส่วนทำงกำรเงิน สมมติฐำนในกำรท ำประมำณกำร
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2564 2565F 2566F 2567F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2564 2565F 2566F 2567F
อตัราส่วนสภาพคล่อง (เทา่) 0.92              0.89              0.97              1.12              ยอดขายเติบโต 3.8% 5.8% 5.4% 4.0%
อตัราส่วนสภาพคล่องหมนุเร็ว (เทา่) 0.31              0.36              0.44              0.56              อตัราส่วนก าไรขัน้ตน้ 25.8% 26.3% 26.5% 26.7%
อตัราส่วนหมนุเวียนลกูหนีก้ารคา้ (เทา่) 32.65           32.65            32.65            32.65            คา่ใชจ้า่ยในการขายและบริหารตอ่ยอดขาย 19.7% 19.7% 19.4% 19.3%
อตัราส่วนหมนุเวียนสินคา้คงเหลือ (เทา่) 4.48              4.38              4.48              4.48              
อตัราส่วนหมนุเวียนเจา้หนีก้ารคา้ (เทา่) 3.24              3.34              3.48              3.48              จ านวนสาขา Homepro Thailand 93                 95                 97                 99          
หนีส้ินตอ่ส่วนผูถื้อหุน้ 1.56              1.28              1.19              1.12              จ านวนสาขา Mega Home 14                 16                 18                 20          
Gearing ratio 0.58 0.36 0.32 0.28 จ านวนสาขา Homepro Malaysia 6                    7                    9                    11          
ผลตอบแทนจากสินทรพัยเ์ฉลี่ย 9.5% 11.3% 12.9% 13.7% รวมจ านวนสาขาทกุรูปแบบ 113               118               124               130        
ผลตอบแทนจากผูถื้อหุน้เฉลี่ย 24.4% 27.3% 28.8% 29.6%
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วันวานยังหวานอยู่ 
 ทิศทางกำไร 2H65 เติบโตต่อเนื่อง    
 มีลุ้นเข้าสู่ Upgrade Earning Cycle   
 ราคา Laggard หุ้น Reopening อื่น    

 
การดำเนินงานของ M มีพัฒนาการต่อเนื่อง ตามสถานการณ์ COVID 
ในไทยทีผ่่อนคลายขึ้น ส่งให้รายได้งวด 2Q65 ทะยานสู่ระดับ 90% 
ของ PRE-COVID ที่ 4 พันล้านบาท (+15% QOQ,+60% YOY) และ
มีกำไร 439 ล้านบาท (64% ของ 2Q62) TURN AROUND จาก
ขาดทุน 99 ล้านบาทในงวด 2Q64 และขยายตัว 62% QOQ  

ขณะที่แนวโน้มรายได้ 3Q65 คาดมีโมเมนตัมต่อเนื่อง หนุนด้วย
วันหยุดยาว ก.ค. 65 และ 12 ส.ค. ปีนี้เป็นช่วงวันหยุดยาว 3 วัน 
ชดเชยต้นทุนวัตถุดิบอย่างหมูและเป็ด (สัดส่วนอย่างละ 20% ของ
ต้นทุนขาย) ที่สูงข้ึน ภาพรวมทำให้กำไรมีโอกาสอยู่ในระดับใกล้เคียง
กับ 2Q65 (3Q64 ขาดทุน 257 ล้านบาท) ส่วนทิศทางกำไร 4Q65 ใน
มุมมองของฝ่ายวิจัยคาดเติบโต QOQ จากการเข้าสู่ฤดูกาลเฉลมิ
ฉลอง (4Q64 กำไรราว 399 ล้านบาท) อีกทั้งมีแรงหนุนเพิ่มจากการ
ที่รัฐบาลกำหนดวันหยุดพเิศษในช่วงการประชุมผู้นำเขตเศรษฐกิจ
เอเปค ในวันพุธท่ี 16 พ.ย. -  ศุกร์ ที่ 18 พ.ย. 65 เฉพาะในพื้นที่
กรุงเทพฯและปริมณฑล ซึ่งพ้ืนท่ีดังกล่าวคิดเป็นสัดส่วน 50% ของ
สาขา M ด้านต้นทุนหมูน่าจะเริ่มลดลงเพราะเทศกาลกินเจ  

ทั้งนี้ กำไร 1H65 คิดเป็นสดัส่วน 62% ของประมาณการทั้งปีท่ี 1.15 
พันล้านบาท (+778% YOY) ด้วยแนวโน้ม 2H65 ตามขา้งตน้ 
นอกจาก DOWNSIDE จำกัด เชื่อว่าประมาณการนา่จะมี UPSIDE 
หาก 2H65 ทำได้เฉลี่ยเท่าใกลเ้คยีงงวด 2Q65 ที่ราว 400 ล้านบาท        
ต่อไตรมาส จะส่งให้กำไรทั้งปีมาอยู่ที่ 1.5 พันล้านบาท   

สำหรับปี 2566 เบื้องต้นทางบรษิัทฯ ตั้งเป้าหมายปี 2566 กลับสู่ 
PRE-COVID ทั้งยอดขายและกำไร ในความเห็นของฝ่ายวิจัยมองวา่
ยังท้าทายจากหนี้ครัวเรือนและราคาวัตถุดิบยังมีความผันผวนสูง แต่
หากเป็นไปตามมมุมองของบริษัทฯ ถือว่าดีกว่าประมาณการ 
BLOOMBERG CONSENSUS (ณ 25 ส.ค. 65) และฝ่ายวิจัยที่
คาดการณ์กำไรกลับสู่ PRE-COVID ในปี 2567 – 68 ตามลำดับ 

อิง DCF (WACC - 9.9%) ให ้FV ปี 2566 ที่ 65 บาท แนะนำ ซื้อ 
จากคาดการณก์ำไรมีโมเมนตมัทั้ง QOQ และ YOY รายไตรมาสและ
คาดฟื้นตัวต่อถึงปี 2568 รวมถึงกำไรมีแนวโนม้ OUTPERFORM 
กำไรตลาดจากการ RECOVERY ของภาคบริการตามการ 
REOPENING นอกจากนีส้ถานะการเงินเป็น NET CASH ราว 7.9 
พันล้านบาท ปลอดภัยในสภาวะดอกเบี้ยขาขึ้น อีกทั้งพร้อมต่อยอด
การเติบโตผ่านการ M&A รวมทัง้การขยายสาขาใหม่ทั้งแบรนด์เดมิ
และใหม่ กอปรกับราคาหุ้นยัง LAGGARD หุ้น REOPENING อื่น  

 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 
 

 
ที่มา: งบการเงิน และ สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564 2565F 2566F 2567F
ก ำไรสุทธิ (ลำ้นบำท) 907    131      1,150 1,796 2,267 
EPS (บำท) 0.99   0.14     1.25   1.95   2.46   
PER (x) 59.9   414.8   47.2   30.3   24.0   
Dividend Yield (%) 1.7% 1.4% 1.9% 3.1% 3.9%
PBV (x) 4.0     4.1       4.1     4.0     3.9     
EV/EBITDA(X) 14.3   21.3     20.1   17.9   12.6   
ROE (%) 6.5% 1.0% 8.7% 13.4% 16.4%

3,795

2,163

3,799 3,604
3,116

2,509
1,973

3,583 3,495
4,016

87%

48%

93%

80%
72%

56%
48%

80% 80%
90%

1Q63 2Q63 3Q63 4Q63 1Q64 2Q64 3Q64 4Q64 1Q65 2Q65

ก ำไร   ำ ทนุ ส  ส  นรำ ไ  ้ท  บก  น COVID-19

ลำ้นบำท

  
ราคาปัจจุบัน (บาท) 59.00 
FV ปี 2566 (บาท) 65.00 
มูลค่าตลาด (ล้านบาท) 54,332 
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ที่มา : ประมาณการโดยสายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

งบก ำไรขำดทุน (ล้ำนบำท) งบกระแสเงินสด (ล้ำนบำท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2564 2565F 2566F 2567F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2564 2565F 2566F 2567F
ยอดขาย 11,182   13,680    15,765   17,190   กระแสเงนิสดจากการด าเนนิงาน

ตน้ทนุขาย (4,015)    (4,788)     (5,439)    (5,673)    ก าไรสทุธิ 111         1,150      1,796      2,267      

ก าไรขัน้ตน้ 7,167     8,892      10,326   11,517   รายการเปลีย่นแปลงทีไ่ม่กระทบเงนิสด

คา่ใชจ้า่ยในการขาย (7,170)    (7,686)     (8,364)    (9,023)    คา่เสืม่ราคาและตัดจ าหน่าย 2,009      787         800         800         

ดอกเบีย้จา่ย (69)        (80)         (80)        (80)        ก าไร/ขาดทนุจาก Fx ทีไ่ม่ไดรั้บรู ้ -          -          -          -          

คา่ใชจ้า่ยอืน่ -        -         -        -        อืน่ๆ (161)        (0)            -          0             

รายไดอ้ืน่ 186       230        242       266       เพิม่/ลด จากกจิกรรมการด าเนนิงาน (259)        142         125         36           

ก าไรสทุธกิ่อนหกัภาษี 111       1,369      2,149     2,717     กระแสเงนิสดจากการด าเนนิงานสทุธิ 1,700      2,079      2,720      3,103      

ภาษีเงนิได ้ 10         (239)       (376)      (476)      กระแสเงนิสดจากการลงทนุ

ก าไรสทุธกิ่อนรายการพเิศษ 121       1,129      1,773     2,242     เพิม่/ลด จากการลงทนุระยะสัน้ 34           -          -          -          

ก าไร/ขาดทนุจาก Fx -        -         -        -        เพิม่/ลด จากการลงทนุทีเ่กีย่วขอ้ง (7)            -          -          -          

รายการพเิศษอืน่ ๆ -        -         -        -        เพิม่/ลด จากสนิทรัพย์ถาวร (271)        (200)        (250)        (250)        

ก าไรสทุธิ 131       1,150      1,796     2,267     กระแสเงนิสดจากการลงทนุสทุธิ (244)        (200)        (250)        (250)        

EPS 0.14      1.25       1.95      2.46      กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิ

เพิม่/ลด เงนิกู ้ (1,009)     -          -          -          

อัตราการเตบิโตของยอดขาย -16.3% 22.3% 15.2% 9.0% เพิม่/ลด ทนุและสว่นเกนิมูลคา่หุน้ -          -          -          -          

อัตราการเตบิโตของก าไรสทุธิ N.A. N.A. 56.2% 26.3% ลด จา่ยปันผล (460)        (1,197)     (1,335)     (1,888)     

อัตราสว่นก าไรขัน้ตน้ 64.1% 65.0% 65.5% 67.0% กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิสทุธิ (1,470)     (1,197)     (1,335)     (1,888)     

อัตราสว่นก าไรสทุธ ิ 1.2% 8.4% 11.4% 13.2% เพิม่/ลด เงนิสดสทุธิ (13)          682         1,135      965         

งบก ำไรขำดทุนรำยไตรมำส (ล้ำนบำท) งบดุล (ล้ำนบำท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 3Q64 4Q64 1Q65 2Q65 ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2564 2565F 2566F 2567F
ยอดขาย 1,973     3,583      3,495     4,016     เงนิสด & เงนิฝาก 7,689      8,371      9,505      10,471     

ตน้ทนุขาย (788)      (1,186)     (1,204)    (1,394)    ลกูหนีก้ารคา้ 167         169         195         213         

ก าไรขัน้ตน้ 1,185     2,397      2,291     2,623     สนิคา้คงเหลอื 392         483         549         573         

คา่ใชจ้า่ยในการขาย (1,544)    (1,931)     (2,008)    (2,118)    สนิทรัยพห์มุนเวยีน 8,418      9,193      10,420     11,426     

ดอกเบีย้จา่ย (12)        (18)         (21)        (21)        สนิทรพัยร์วม 19,569 19,757 20,434 20,891

รายไดอ้ืน่ 46         40          57         41         

ก าไรสทุธกิ่อนหกัภาษี (320)      494        326       534       เจา้หนีก้ารคา้ 1,355      1,590      1,807      1,884      

ภาษีเงนิได ้ 65         (90)         (51)        (89)        หนีส้นิหมุนเวยีน 2,729      2,965      3,181      3,258      

ก าไรสทุธจิากการด าเนนิงาน (257)      399        271       439       หนีส้นิระยะสัน้ตามสัญญาเชา่ (TFRS 16) 1,074.62  1,074.62  1,074.62  1,074.62  

ก าไร/ขาดทนุจาก Fx -        -         -        -        หนีส้นิระยะยาวตามสัญญาเชา่ (TFRS 16) 2,207      2,207      2,207      2,207      

ผูถ้ือหุน้สว่นนอ้ย (5)          4            (5)          2           หนีส้นิรวม 6,060 6,295 6,512 6,589

รายการพเิศษอืน่ ๆ -        -         -        -        ทนุทีช่ าระแลว้ 921         921         921         921         

ก าไรสทุธิ (257)      399        271       439       สว่นเกนิมูลคา่หุน้ 8,785      8,785      8,785      8,785      

EPS (0.28)     0.43       0.29      0.48      ก าไรสะสม 2,827      2,780      3,241      3,620      

จัดสรรแลว้-ส ารองตามกฎหมาย 93           93           93           93           

การเตบิโตของยอดขาย (QoQ) -21.4% 81.6% -2.5% 14.9%  ยังไม่ไดจั้ดสรร 2,735      2,688      3,148      3,527      

การเตบิโตของก าไรสทุธ ิ(QoQ) 158.8% -255.0% -32.1% 62.2% สว่นของผูถ้ือหุน้สว่นนอ้ย 314 314 314 314

อัตราสว่นก าไรขัน้ตน้ 60.1% 66.9% 65.6% 65.3% สว่นของผูถ้อืหุน้ท ัง้หมด 13,194 13,147 13,608 13,987

อัตราสว่นก าไรสทุธิ -13.0% 11.1% 7.7% 10.9% หนีส้นิและสว่นของผูถ้อืหุน้ 19,569 19,757 20,434 20,891

อัตรำส่วนทำงกำรเงิน สมมติฐำนในกำรท ำประมำณกำร
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2564 2565F 2566F 2567F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2564 2565F 2566F 2567F
อัตราสว่นสภาพคลอ่ง (เทา่) 3.08      3.10       3.28      3.51      สัดสว่นรายได ้(%)

อัตราสว่นสภาพคลอ่งหมุนเร็ว (เทา่) 2.94      2.94       3.10      3.33       MK 71% 72% 71% 71%

อัตราสว่นหมุนเวยีนลกูหนีก้ารคา้ (เทา่) 80.8      81.4       86.5      84.3       Yayoi 17% 16% 16% 16%

อัตราสว่นหมุนเวยีนสนิคา้คงเหลอื (เทา่) 9.9        10.9       10.5      10.1      อืน่ๆ 12% 12% 13% 13%

อัตราสว่นหมุนเวยีนเจา้หนีก้ารคา้ (เทา่) 3.0        3.3         3.2        3.1        Gross Margin (%) 64.1% 65.0% 65.5% 67.0%

หนีส้นิตอ่สว่นผูถ้ือหุน้ (เทา่) 0.46      0.48       0.48      0.47      SG&A/Sales (%) 64.1% 56.2% 53.1% 52.5%

หนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบีย้สทุธติอ่สว่นผูถ้ือหุน้ (เทา่) Cash Cash Cash Cash Effective Tax Rate (%) -8.5% 17.5% 17.5% 17.5%

ผลตอบแทนจากสนิทรัพย์เฉลีย่ (%) 0.7% 5.8% 8.9% 11.0% Net Profit Margin (%) 1.2% 8.4% 11.4% 13.2%

ผลตอบแทนจากผูถ้ือหุน้เฉลีย่ (%) 1.0% 8.7% 13.4% 16.4%
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มาแรงสุดในกลุ่มสื่อโฆษณา 
 ได้รับผลกระทบจำกัดในยามเม็ดเงินโฆษณาชะลอตัว 
 ดีล AQUA ดันกำไรโตแกร่ง 
 ช่วงที่เหลือของปีเห็นแนวโน้มที่ดีต่อเนื่อง 

 
ในภาวะที่อัตราเงินเฟ้อยังคงทรงตัวในระดับสูง ทำให้กำลังซื้อของ
ผู้บริโภคลดลง ส่งผลต่อเนื่องมายงัอุตสาหกรรมสื่อโฆษณาโดยรวมที่
เริ่มเห็นความต้องการใช้งบโฆษณาน้อยลง โดยเฉพาะอุตสาหกรรม
สื่อประเภททีวี ที่ได้รับผลกระทบโดยตรงจากราคาสินค้าท่ีปรับตัว
สูงขึ้น และถูกตัดงบโฆษณาเป็นสือ่แรก อย่างไรก็ตาม สื่อโฆษณานอก
บ้าน ถือเป็นสื่อท่ีแทบจะไม่ได้รับผลกระทบดังกล่าว เนื่องจากการที่
ผู้คนออกมาใช้ชีวิตนอกบ้านมากข้ึน ทั้งการกลับเข้าทำงานในออฟฟิศ
และการกลับมาเปิดเรียน ON SITE จากมาตรการควบคุมโควิดทีผ่่อน
คลายลง หนุนการเดินทางในประเทศกลับเข้าสูส่ภาวะปกติ ทำให้
จำนวน EYEBALLS ต่อป้ายโฆษณาไมไ่ด้ปรับตัวลงมาก  

กำไรสุทธิ 2Q65 ของ PLANB ทำได้ที่ 174 ล้านบาทปรับตัวขึ้นกวา่ 
66%QOQ และพลิกจากขาดทุนช่วงเดียวกันของปีก่อนท่ี 71 ล้าน
บาท หลักๆหนุนจากการรับรู้ผลบวกจากการเข้าซื้อป้ายโฆษณาจาก 
AQUA เข้ามาเต็มไตรมาสเป็นไตรมาสแรก ส่งผลให้ MEDIA 
CAPACITY ของ PLANB เพิม่ขึ้น 18%QoQ จาก 1,920 พันล้านบาท 
เป็น 2,275 ล้านบาท ด้วยโครงสร้างธุรกิจทีเ่ป็นลักษณะ High 
Operating Leverage หรือมีสดัส่วนต้นทุนคงที่ (Fixed Cost) 
มากกว่าต้นทุนผันแปร (Variable Cost) หาก PLANB สามารถรักษา
ระดับอัตราการใช้สื่อได้ในระดับสงู จะส่งผลต่อกำไรสุทธิของ PLANB 
อย่างมีนัยสำคญั โดยอัตราการใช้สื่องวด 2Q65 อยู่ท่ี 57.3% เพิ่มขึ้น
จากไตรมาสก่อนอยู่ที่ 52.1% และจากช่วงเดยีวกันของปีก่อนท่ี 
42.8%  

กลยุทธ์ที่ PLANB ดำเนินการมาหลายปีในเรื่องการ Consolidate 
อุตสาหกรรม ผ่านการซื้อสินทรัพย์ของ MACO และ AQUA ซึ่งถือ
เป็นผู้เล่นรายใหญ่ในตลาด ส่งผลบวกหลายด้านไม่วา่จะเป็น 
ความสามารถในการการปรับและต่อรองราคาขาย การลดต้นทุนผ่าน
การนำป้ายโฆษณาที่เสื่อมสภาพของ PLANB ออกและนำป้ายใหม่

จาก AQUA เข้ามาแทนท่ี และการยกเลิกป้ายในบาง Location ที่
เกิดการทับซ้อน ช่วยประหยัดตน้ทุนให ้ PLANB สะท้อนภาพการ
เติบโตในระยาวของธุรกิจได้เป็นอย่างดี  

นอกเหนือจากธุรกิจสื่อโฆษณานอกบ้านท่ีกำลังเริ่มเข้าสู่ช่วง High 
Season ใน 3Q65-4Q65  จะช่วยหนุนอัตราการใช้สื่อของ PLANB 
ใหก้ลับเข้าสูร่ะดับปกติที่ 70-80% ได้อีกครั้ง PLANB ยังมีรายไดจ้าก
ธุรกิจการตลาดแบบมีส่วนร่วม (Engagement Marketing) ที่ฟ้ืนตัว
โดดเด่นจากการกลับมาจัด Event ร่วมกับวง BNK48 และธุรกิจมวย
จากการปรับรูปแบบสนามมวยราชดำเนินโฉมใหม ่ ยกระดับมวยไทย
สู่สากลมากขึ้น ตั้งเป้าธรุกิจมวยในปี 2565 น้ีกว่า 200 ล้านบาท โดย 
PLANB จะรับรูร้ายได้ในรูปแบบ Sponsorship, การขายบัตร และ
การขายอาหารและเครื่องดืม่ภายในงาน ประเมินมูลค่าเหมาะสมอิง
วิธี DCF ได้ Fair Value อยู่ท่ี 9.70 บาท แนะนำซื้อ   

 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 
 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

  
ราคาปัจจุบัน (บาท) 6.60 
ราคาเป้าหมาย (บาท) 9.70 
มูลค่าตลาด (ล้านบาท) 28,244 
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ที่มา : ประมาณการโดยสายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 
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ทางสะดวก 
 ปล่อยวาง (BITKUB) 
 ทิศทาง 2H65 เติบโต … บ. ลูก Prepare To Take Off           
 PBV ยังซื้อขายต่ำกว่าช่วง COVID 

 
ราคาหุ้น SCB ช่วงที่ผ่านมาติดลบ YTD มากสุดในกลุ่มฯ ถือว่า 
Underperform ธ.พ. ใหญ่ อื่น อย่าง BBL, KBANK และ KTB ที่ให้
ผลตอบแทน YTD เป็นบวก ประเมินว่า 1 ในเหตุผลที่ทำให้ราคาหุน้
ปรับฐานมาจากความกังวลเกีย่วกับแผนการเข้าลงทุนใน BITKUB 
(Exchange) หลังมลูค่าการซื้อขาย Digital asset ในไทยตั้งแต่ FED 
เริ่มขึ้นดอกเบี้ย ปรับตัวลดลงอย่างต่อเนื่อง โดยฝ่ายวิจยัมองว่า
ภายหลัง SCB แจ้ง SET (25 ส.ค. 65) ยกเลิกธุรกรรมกับ BITKUB 
ด้วยทางผู้ขายยังมีประเด็นกับทาง ก.ล.ต. น่าจะทำให้ราคาหุ้น SCB 
กลับมาได้เปรียบ ธ.พ. ใหญ่อื่น ในเชิง Alpha play ช่วง ก.ย. 65  

สำหรับการดำเนินงาน 1H65 กำไรสุทธิที่ 2 หมื่นล้านบาท เติบโต 6% 
YoY หนุนด้วย Credit Cost ลดลงมาที่ 1.63% เทียบกับ 1.76% ใน
งวด 1H64 จากการตั้งสำรองล่วงหน้าบางส่วนในปี 2563 – 64 ที่ 
2.14% และ 1.84% ตามลำดับ รวมทั้งมาตรการปรับโครงส้างหนี้
ระยะยาว ช่วยให้ NPL อยู่ในการบริหารจัดการ (NPL/Loan สิน้ 
2Q65 ที่ 4.3% VS 4.6% สิ้นงวดก่อน) คาดภาพดังกล่าวต่อเนื่องถึง 
2H65 ขณะที่รายได้ดอกเบี้ยรับฯ (NII) บวก 8.5% YoY เพราะสินเช่ือ
สูงขึ้น 2.8% YoY (+2.5% YTD) และ NIM เพิ่มเป็น 3.1% จาก 3.0% 
ช่วง 2H64 คาดหมาย NII ขยายตัวต่อในงวด 2H65 จากสินเช่ือมี   
แรงส่งจากกิจกรรมเศรษฐกิจตามการเปิดประเทศ สะท้อนผา่น
สินเช่ือ ก.ค. 65 บวก 0.4% MoM องค์ประกอบรวมชดเชยรายไดท้ี่
มิใช่ดอกเบี้ย (Non – NII) อ่อนตัว 6.5% YoY ตามความผันผวนของ 
Capital market ทั้งนี้ ฝา่ยวิจัยเช่ือว่า Non – NII งวด  3Q65 ยงั
ชะลอตัว แต่หากไม่มีประเด็นลบใหม่เพิ่มเติม ประเมินดีขึ้นงวด 
4Q65 หลังตลาดตอบรับปัจจัยลบพอสมควร โดยภายใต้ประมาณ
การกำไรสุทธิปี 2565 ที่ 3.8 หมื่นล้านบาท (+8% YoY) จึงคาดการณ์
กำไรสุทธิ 2H65 เฉลีย่ที่ 9 พันล้านบาทต่อไตรมาส (+ YoY จากเฉลี่ย 
8.3 พันล้านบาทต่อไตรมาสช่วง 2H64) ซึ่งประมาณการฝ่ายวิจยั
น่าจะสะท้อนค่าใช้จ่ายในการปรับโครงสร้างองค์กร อาทิ ค่าใช้จ่าย

ภาษีในการโอนธุรกิจจาก SCBB ไปยัง SCBX ราว 2.2 พันล้านบาท 
รวมถึงค่าใช้จ่ายในช่วงเริ่มต้นธุรกจิใหม่ของ บ. ย่อย ในกลุ่ม SCBX  
ทั้ง Fin tech ผา่น SCB10X และกลุม่สินเชื่อ High Yield อย่าง 
AUTOX (จำนำทะเบียนรถยนต์) และ CARDX โดยในช่วง 2 – 3 ปี
ข้างหน้า หากท้ัง 2 ธุรกิจ สามารถเข้า IPO จนทำให้มีแหล่งเงินทนุ
ของตนเอง ลดการพึ่งพากระแสเงินสดจากบริษัทแม่ จึงคาดหมาย
การบริหารโครงสรา้งเงินทุนของ SCB คล่องตัวมากขึ้น ทั้งการขยาย
ธุรกิจอื่นๆ หรือการยกระดับนโยบายการจ่ายเงินปันผล ช่วยผลักดนั 
ROE ในระยะยาวใหสู้งขึ้น                   

อิง PBV 1 เท่า (ค่าเฉลี่ยปี 2562 ที่ 1.11 เท่า) ได้ FV ปี 2565 ที่ 140 
บาท แนะนำ ซื้อ ราคาหุ้นซื้อขายมี PBV ราว 0.78 เท่า ต่ำกว่า
ค่าเฉลี่ย PBV ปี 2564 ที่ 0.87 เท่า ซึ่งเกิด COVID-19 ในไทย สวน
ทางกับแนวโน้มเศรษฐกิจไทยและทิศทางอัตราดอกเบี้ยขาขึ้น   

 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 
 

 
ที่มา: SCB / หมายเหตุ : เงินปันผลจากธนาคารฯ มา SCBX  รอ ธปท. อนุมัติ คาดเสร็จ 4Q65  

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564 2565F 2566F 2567F
ก ำไรสทุธิ 27,218 35,599 38,447 41,976 45,076 
EPS (บำท) 8.02     10.48   11.42   12.47   13.39   
EPS growth (% yoy) -32.7% 30.8% 8.9% 9.2% 7.4%
BVS (บำท) 121.0   129.7   138.4   146.5   155.1   
PER (เท่ำ) 13.8     10.5     9.7       8.9       8.3       
PBV (เท่ำ) 0.91     0.85     0.80     0.75     0.71     
DPS (บำท) 2.30     4.06     4.50     5.00     5.50     
Dividend yields 2.1% 3.7% 4.1% 4.5% 5.0%
ROE (%) 6.7% 8.4% 8.5% 8.8% 8.9%

  
ราคาปัจจุบัน (บาท) 110.50 
FV ปี 2565 (บาท) 140.00 
มูลค่าตลาด (ล้านบาท) 375,611 
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ที่มา : ประมาณการโดยสายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

งบก ำไรขำดทุน  (ล้ำนบำท ) งบดุล  (ล้ำนบำท )

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2564 2565F 2566F 2567F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2564 2565F 2566F 2567F

รายไดด้อกเบีย้รับ 112,177          111,812          124,447          130,355          เงนิสดและเงนิฝากธนาคาร 50,421                 48,880                 50,052                 51,082                 

ตน้ทนุดอกเบีย้จา่ย (17,006)           (17,392)           (25,700)           (26,459)           เงนิลงทนุ (FVTPL / FVTOCI) 291,342               305,909               321,204               337,264               

รายไดด้อกเบีย้สทุธิ 95,171            94,419            98,747            103,896          สนิเชือ่ 2,301,835             2,370,890             2,465,726             2,564,355             

รายไดค้า่ธรรมเนียมฯ - สทุธิ 40,198            41,493            42,738            44,020            บวก ดอกเบีย้คา้งรับ 15,031                 14,000                 12,000                 10,000                 

รายไดจ้ากการด าเนนิงานอืน่ๆ 14,807            10,340            10,417            10,496            หกั คา่เผือ่หนีส้งสัยจะสญู (151,409)              (155,286)              (159,143)              (164,353)              

คา่ใชจ้า่ยด าเนนิงาน (63,547)           (64,818)           (66,114)           (67,437)           สนิเชือ่สทุธิ 2,165,457             2,229,604             2,318,583             2,410,002             

คา่เผือ่หนีส้งสัยจะสญู (42,024)           (33,877)           (33,856)           (35,211)           สนิทรัพย์อืน่ 807,345               820,496               834,961               850,873               

ก าไรก่อนภาษีเงนิได ้ 44,771            47,729            52,107            55,946            สนิทรพัยร์วม 3,314,565             3,404,889             3,524,800             3,649,221             

หกั ภาษีเงนิได ้ (9,376)             (9,546)             (10,421)           (11,189)           เงนิฝาก 2,467,495             2,516,052             2,591,533             2,669,279             

สว่นของผูถ้ือหุน้สว่นนอ้ย 204                264                290                319                เงนิกูย้ ืม 74,922                 75,671                 76,428                 77,192                 

ก าไรสทุธิ 35,599            38,447            41,976            45,076            หนีส้นิรวม 2,871,959             2,937,268             3,029,473             3,124,731             

EPS (บาท) 10.48              11.42              12.47              13.39              ทนุเรยีกช าระแลว้ 33,992                 33,671                 33,671                 33,671                 

ก าไรจากการด าเนนิงาน 76,921            72,174            75,678            80,127            ส ารองอืน่ 40,962                 41,476                 42,181                 42,908                 

Norm EPS (บาท) 22.65              21.43              22.48              23.80              ก าไรสะสม 366,044               390,704               417,528               445,769               

สว่นของผูถ้อืหุน้ 440,997 465,851 493,381 522,348

หนีส้นิและสว่นของผูถ้อืหุน้ 3,314,565             3,404,889             3,524,800             3,649,221             

งบก ำไรขำดทุนรำยไตรมำส (ล้ำนบำท ) งบดุลรำยไตรมำส  (ล้ำนบำท )

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 3Q64 4Q64 1Q65 2Q65 ส้ินสุด 31 ธ.ค. 3Q64 4Q64 1Q65 2Q65

รายไดด้อกเบีย้รับ 27,739            29,065            29,019            30,556            เงนิสดและเงนิฝากธนาคาร 43,379                 50,421                 41,978                 43,483                 

ตน้ทนุดอกเบีย้จา่ย (4,206)             (4,278)             (4,275)             (4,488)             เงนิลงทนุ-สทุธิ 361,586               291,342               376,524               363,911               

รายไดด้อกเบีย้สทุธิ 23,533            24,787            24,744            26,068            สนิเชือ่ 2,279,016             2,301,835             2,326,395             2,360,037             

รายไดค้า่ธรรมเนียมฯ - สทุธิ 9,664              10,284            9,457              9,347              บวก ดอกเบีย้คา้งรับ 13,943                 15,031                 15,886                 16,433                 

รายไดจ้ากการด าเนนิงานอืน่ๆ 3,713              4,140              3,503              3,287              หกั คา่เผือ่หนีส้งสัยจะสญู (141,228)              (145,653)              (147,605)              (151,615)              

คา่ใชจ้า่ยด าเนนิงาน (15,813)           (17,256)           (16,139)           (15,938)           สนิเชือ่สทุธิ 2,151,731             2,171,213             2,194,676             2,224,855             

คา่เผือ่หนีส้งสัยจะสญู (10,035)           (11,954)           (8,750)             (10,250)           สนิทรัพย์อืน่ 715,508               801,589               757,481               766,885               

ก าไรกอ่นภาษเีงนิได้ 11,062            10,000            12,814            12,514            สนิทรพัยร์วม 3,272,204             3,314,565             3,370,659             3,399,134             

หกั ภาษีเงนิได ้ (2,286)             (2,190)             (2,864)             (2,681)             เงนิฝาก 2,410,172             2,467,495             2,505,122             2,523,316             

สว่นของผูถ้ือหุน้สว่นนอ้ย (42)                 (68)                 (93)                 (217)               เงนิกูย้ ืม 269,271               255,883               253,884               239,810               

ก าไรสทุธิ 8,818              7,879              10,044            10,051            หนีส้นิรวม 2,884,970             2,871,959             2,918,134             2,945,760             

EPS (บาท) 2.59               2.32               2.95               2.98               ทนุเรยีกช าระแลว้ 33,992                 33,992                 33,992                 33,671                 

ก าไรจากการด าเนนิงาน 31,194 32,131 31,130 32,644 สว่นของผูถ้อืหุน้ 425,857               440,997               450,913               447,042               

Norm EPS (บาท) 9.18               9.45               9.16               9.69               หนีส้นิและสว่นของผูถ้อืหุน้ 3,272,204             3,314,565             3,370,659             3,399,134             

Tier 1 17.3% 17.6% 17.5% 17.6%

Tier 2 1.1% 1.1% 1.1% 1.1%

CAR 18.4% 18.7% 18.6% 18.7%

อัตรำส่วนทำงกำรเงิน สมมติฐำนในกำรประมำณกำร

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2564 2565F 2566F 2567F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2564 2565F 2566F 2567F

Yield 3.53% 3.44% 3.71% 3.76% อัตราการเตบิโตของสนิเชือ่ 2.1% 2.9% 3.9% 3.9%

Funding cost 0.63% 0.63% 0.91% 0.91% อัตราการเตบิโตของเงนิฝาก 1.9% 2.0% 3.0% 3.0%

Spread 2.90% 2.80% 2.80% 2.85% อัตราการเตบิโตของรายไดค้า่ธรรมเนียมฯ 9.9% 3.2% 3.0% 3.0%

NIM 3.00% 2.90% 2.95% 3.00% Credit cost 1.8% 1.5% 1.4% 1.4%

สนิเชือ่ตอ่เงนิฝากและเงนิกูย้ ืม 90.5% 91.5% 92.4% 93.4% NPL / Loan 4.7% 4.7% 4.7% 4.3%

Cost to income ratio 42.3% 44.3% 43.5% 42.5%

ผลตอบแทนจากสนิทรัพย์เฉลีย่ 1.08% 1.14% 1.21% 1.26% Tier1 18% 18% 19% 19%

ผลตอบแทนจากผูถ้ือหุน้เฉลีย่ 8.35% 8.48% 8.75% 8.88% CAR 19% 20% 20% 20%
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ธุรกิจสินเชื่อจะโตต่อเนื่องในปี 2565-66 
 แนวโน้มความต้องการใช้สินเชื่อเติบโตต่อเนื่องใน 2H65 
 คุณภาพสินทรัพย์แขง็แกร่งสุดในอุตสาหกรรมฯ 
 แนะนำซื้อรับการเติบโตในปี 2565-66  

 
แนวโน้มธุรกิจของ TIDLOR จะดีต่อเนื่องในงวด 2H65 สอดคล้องกับ
แนวโน้มเศรษฐกจิทยอยฟื้นตัว กิจกรรมทางเศรษฐกิจกลบัมา
ใกล้เคียงปกติมากข้ึน ทำให้ TIDLOR ตั้งเป้าสินเชื่อสุทธิปี 2565 จะ
เติบโต 23-28% yoy และตั้งเป้าขยายสาขาเพิ่มอีก 20-25% yoy 
หรือราว 300 สาขา มาท่ี 1.6 พันสาขา ณ สิ้นป ี2565 นอกจากน้ี ยงั
ได้ผลบวกจากสมาชิกบัตรตดิล้อ (ให้วงเงินลูกค้าไปกดเงินผ่านตู้ 
ATM) ที่เพ่ิมขึ้นต่อเนื่อง จนล่าสดุ ณ สิ้นงวด 2Q65 อยู่ท่ีราว 4 แสน
ราย เพิ่มขึ้น 18% qoq ซึ่งไดร้ับผลตอบรับดีมาก เพราะมีลูกคา้
จำนวนมากไปกดเงินนอกเวลาทำการของสาขา 

สำหรับแนวโน้ม Credit cost ปี 2565 TIDLOR ตั้งเป้าไว้ว่าจะไม่เกนิ 
1.9% โดย TIDLOR ประเมินว่า Credit cost จะปรบัเพิ่มขึ้นในงวด 
2H65 ผลกระทบจากภาวะเงินเฟ้อ ส่งผลกระทบต่อแนวโนม้
ความสามารถในการชำระหนี้ของลูกหนี้บ้าง และคาด NPL/สินเช่ือ
สุทธิ ณ สิ้นปี 2565 จะปรับสูงขึ้นเล็กน้อย จากปจัจุบันท่ี 1.3% ณ 
สิ้นงวด 2Q65 แต่ประเมินว่า TIDLOR ยังบริหารจดัการได้ สะท้อน
จาก Coverage ratio ของ TIDLOR ณ สิ้นงวด 2Q65 อยูท่ี ่269.9% 
(สูงสุดในอุตสาหกรรมสินเช่ือจำนำทะเบียน) สามารถรองรับการ
เติบโตของการปล่อยสินเช่ือและความเสี่ยงของเศรษฐกิจในระยะยาว  

สำหรับธรุกิจนายหนา้ประกันภัยจะเติบโตต่อเนื่องเช่นกัน โดย 
TIDLOR ตั้งเป้ารายได้ค่านายหนา้จากธุรกิจประกันภัยปี 2565 จะ
เติบโตถึง 30-35% yoy จากภาพรวมเศรษฐกิจฟ้ืนตัว หนุนลูกค้าหนั
มาซื้อประกันภัยรถยนต์ชั้น 1 มากขึ้น และการออกโปรโมช่ันในการ
ผ่อนประกันภัย 0% นาน 10 เดือน 

คาดกำไรสุทธิปี 2565-66 จะเติบโต 22.8% yoy และ 25.3% yoy 
จากแนวโน้มสินเชื่อสุทธิปี 2565-66 เติบโตต่อเนื่อง และแนวโนม้
สัดส่วน Cost to income ปี 2565-66 ปรับลดลง จากการประหยดั
ต่อขนาด ทัง้นี้ ในเบื้องต้นคาดกำไรสุทธิงวด 3Q65 จะยังดีต่อเนื่อง

จากงวด 2Q65 (และเติบโต YoY) จากแนวโน้มสินเชื่อและรายได้คา่
นายหน้าประกันภัยเติบโตต่อเนื่อง ซึ่งมีน้ำหนักมากกว่าแนวโน้มการ
ตั้งสำรองหนี้สญูฯ ท่ีจะเพิ่มขึ้นบ้าง จากภาวะเงินเฟ้อในงวด 3Q65    

กำหนด FV ปี 2565 เท่ากบั 42 บาท อิง PBV 3.9 เท่า ตามวิธี 
GORDON GROWTH MODEL ที่ ROE เฉลี่ยระยะยาว 18% ราคา
หุ้นปรับฐานไปกว่า 20% ในรอบ 5 เดือน สะท้อนความกังวลเกี่ยวกับ
ทิศทางอัตราดอกเบี้ยขาขึ้นและภาวะเงินเฟ้อไปมากแล้ว จึงยัง
แนะนำซื้อ รับการฟื้นตัวของธุรกิจปี 2565-66   

 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 
 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

ส้ินสุด ธ.ค. 2564 2565F 2566F
ก ำไรสทุธ ิ(ลำ้นบำท) 3,169          3,893          4,877          

EPS (บำท) 1.37            1.56            1.95            

EPS growth (%) 19.2% 14.1% 25.3%

PER (เทำ่) 21.0            18.4            14.7            

PBV (เทำ่) 3.0               2.7               2.4               

Dividend Yields (%) 1.9% 1.1% 1.4%

ROE (%) 18.6% 16.0% 17.3%
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ราคาปัจจุบัน (บาท) 28.75 
ราคาเป้าหมาย (บาท) 42.00 
มูลค่าตลาด (ล้านบาท) 71,798 
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ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

งบก ำไรขำดทนุ (ล้ำนบำท) งบดุล (ล้ำนบำท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2564 2565F 2566F 2567F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2564 2565F 2566F 2567F

รำยไดด้อกเบีย้รับ 9,825 11,272 12,973 14,837 เงนิสดและเงนิฝำกธนำคำร 3,995 1,626 1,591 1,948

ตน้ทุนดอกเบีย้จำ่ย (1,121)      (1,206)      (1,395)      (1,636)      สนิเชือ่ 62,920      70,924      80,969      91,361      

รำยไดด้อกเบีย้สทุธิ 8,704 10,066 11,578 13,201 หกั รำยไดด้อกเบีย้รอตดับญัชี (1,462)      (1,267)      (1,072)      (875)         

หกั คำ่เผือ่หนีส้งสยัจะสญู (625)        (582)        (673)        (767)        หกั คำ่เผือ่หนีส้งสยัจะสญู (2,611)      (3,763)      (4,322)      (4,900)      

รำยไดด้อกเบีย้สทุธหิลงัคำ่เผือ่หนีฯ้ 8,079 9,484 10,905 12,434 สนิเชือ่สทุธิ 58,847 65,894 75,575 85,586

รำยไดอ้ืน่ 2,222 2,603 3,139 3,626 สนิทรัพยอ์ืน่ 3,683 4,002 5,099 5,300

คำ่ใชจ้ำ่ยในกำรขำยและบรหิำรและอืน่ๆ (6,348)      (7,221)      (7,947)      (8,919)      สนิทรัพยร์วม 66,525      71,521      82,265      92,835      

ก ำไรกอ่นภำษีเงนิได ้ 3,953 4,866 6,097 7,142 เงนิกูย้มื 41,894 43,220 49,780 55,780

หกั ภำษีเงนิได ้ (784)        (973)        (1,219)      (1,428)      หนีส้นิอืน่ 2,226       2,113       2,395       2,421       

ก ำไรสทุธิ 3,169 3,893 4,877 5,714 หนีส้นิรวม 44,120 45,333 52,175 58,201

EPS (บำท) 1.37         1.56         1.95         2.29         ทุนเรยีกช ำระแลว้ 8,580 9,240 9,240 9,240

สว่นเกนิมลูคำ่หุน้ 7,436       7,436       7,436       7,436       

กำรเตบิโตของรำยไดด้อกเบีย้สทุธิ 15.2% 15.7% 15.0% 14.0% ก ำไรสะสม 6,393 9,507 13,409 17,952

กำรเตบิโตของก ำไรสทุธิ 31.2% 22.8% 25.3% 17.1% สว่นของผูถ้อืหุน้ 22,405      26,188      30,090      34,634      

หนีส้นิและสว่นของผูถ้อืหุน้ 66,525 71,521 82,265 92,835

งบก ำไรขำดทนุรำยไตรมำส (ล้ำนบำท) งบดุลรำยไตรมำส (ล้ำนบำท)
3Q64 4Q64 1Q65 2Q65 3Q64 4Q64 1Q65 2Q65

รำยไดด้อกเบีย้รับ 2,455 2,626 2,765 2,987 เงนิสดและเงนิฝำกธนำคำร 4,119 3,995 4,575 2,447

ตน้ทุนดอกเบีย้จำ่ย (268)        (264)        (269)        (286)        สนิเชือ่ 57,946      62,920      67,384      72,428      

รำยไดด้อกเบีย้สทุธิ 2,187 2,362 2,496 2,701 หกั รำยไดด้อกเบีย้รอตดับญัชี (1,336)      (1,462)      (1,685)      (1,769)      

หกั คำ่เผือ่หนีส้งสยัจะสญู (151)        (110)        (140)        (284)        หกั คำ่เผือ่หนีส้งสยัจะสญู (2,611)      (2,611)      (2,612)      (2,655)      

รำยไดด้อกเบีย้สทุธหิลงัคำ่เผือ่หนีฯ้ 2,036 2,252 2,356 2,417 สนิเชือ่สทุธิ 54,000 58,847 63,086 68,004

รำยไดอ้ืน่ 467 698 596 629 สนิทรัพยอ์ืน่ 3,528 3,683 4,334 3,983

คำ่ใชจ้ำ่ยในกำรขำยและบรหิำรและอืน่ๆ (1,490)      (1,958)      (1,779)      (1,823)      สนิทรัพยร์วม 61,646      66,525      71,995      74,434      

ก ำไรกอ่นภำษีเงนิได ้ 1,012 992 1,173 1,223 เงนิกูย้มื 38,385 41,894 46,500 48,746

หกั ภำษีเงนิได ้ (199)        (197)        (233)        (242)        หนีส้นิอืน่ 1,643       2,226       2,150       1,976       

ก ำไรสทุธิ 813 795 940 981 หนีส้นิรวม 40,029 44,120 48,650 50,722

EPS (บำท) 0.35         0.34         0.41         0.39         ทุนเรยีกช ำระแลว้ 8,580 8,580 8,580 9,240

สว่นเกนิมลูคำ่หุน้ 7,436       7,436       7,436       7,436       

กำรเตบิโตของรำยไดด้อกเบีย้สทุธิ 3.5% 8.0% 5.7% 8.2% ก ำไรสะสม 5,598 6,393 7,333 7,019

กำรเตบิโตของก ำไรสทุธิ 4.5% -2.1% 18.2% 4.4% สว่นของผูถ้อืหุน้ 21,618      22,405      23,345      23,712      

หนีส้นิและสว่นของผูถ้อืหุน้ 61,646 66,525 71,995 74,434

อัตรำส่วนทำงกำรเงิน สมมติฐำนในกำรประมำณกำร
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2564 2565F 2566F 2567F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2564 2565F 2566F 2567F

Yields 17.4% 17.2% 17.3% 17.4% อัตรำกำรเตบิโตของสนิเชือ่รวม 19.7% 13.3% 14.7% 13.3%

Cost of Funds 2.7% 3.0% 3.0% 3.1% อัตรำภำษีเงนิได ้ 19.8% 20.0% 20.0% 20.0%

Spread 14.7% 14.2% 14.3% 14.3% Credit Cost 0.7% 0.9% 0.9% 0.9%

Cost to income ratio 60.0% 57.0% 54.0% 53.0% NPL/สนิเชือ่รวม 1.2% 1.4% 1.3% 1.3%

ROA 5.3% 5.6% 6.3% 6.5% Coverage Ratio 356.6% 391.5% 401.2% 403.7%

ROE 18.6% 16.0% 17.3% 17.7% หนีส้นิ/ทุน 1.97         1.73         1.73         1.68         

หนีส้นิระยะสัน้/ หนีส้นิรวม 49.0% 22.7% 26.8% 29.3%
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กำไรน่าจะผ่านพีคของปีไปแล้วใน 2Q65 
 ค่าการกลั่น 2Q65 สูงผิดปกติ หนุนกำไรขึ้นทำระดับสูงสุดของปี 
 กำไรหลักยังขึ้นกับธุรกิจโรงกล่ัน ดังนั้นกำไรจะอ่อนตัวลงใน 2H65  
 ราคาหุ้นเต็มมูลค่า เน้นเพยีง trading ช่วงสั้นตามค่าการกลั่นเท่านั้น 

 
ปัจจุบัน BCP ดำเนินกลยุทธ์กระจายการลงทุนไปยังหลายธุรกิจมาก
ขึ้น ไม่ได้ขึ้นอยูเ่ฉพาะธุรกจิโรงกลัน่เพียงอย่างเดียวเช่นในอดีตทีผ่่าน
มา โดยคาดหวังช่วยให้กำไรรวมของบริษัทมีเสถียรภาพมากข้ึน ทั้งนี้
ธุรกิจของ BCP ในปัจจุบันแบ่งเป็น 5 ธุรกิจหลัก ได้แก่ 1) ธุรกิจโรง
กลั่นและการค้าน้ำมัน 2) ธุรกิจการตลาด 3) ธุรกิจพลังงานไฟฟ้า 4) 
ธุรกิจผลิตภณัฑ์ชีวภาพ และ 5) ธุรกิจทรัพยากรธรรมชาติและพัฒนา
ธุรกิจใหม่ อย่างไรก็ตามในช่วงที่ราคาน้ำมันขาข้ึน ธรุกิจโรงกลั่นยงั
เป็นธุรกิจหลักท่ีสรา้งกำไรที่มีนยัฯให้กับ BCP โดยมสีัดส่วน EBITDA 
กว่า 50% รองลงมาคือธุรกิจทรัพยากรธรรมชาติ ที่ราคาขาย
ปิโตรเลียมอิงกับราคาน้ำมันในตลาดโลก คิดเป็นสัดส่วน EBITDA ราว 
25-35% ส่วนธุรกิจการตลาดและธุรกิจโรงไฟฟ้าจะสร้างกำไรให้กบั 
BCP สม่ำเสมออยู่ในกรอบราว 10-15% ในแต่ละธุรกิจ 

โดยในงวด 2Q65 BCP รายงานกำไรสุทธิเท่ากับ 5.3 พันล้านบาท 
เพิ่มขึ้น 21.1%qoq รับผลบวกจากกำไรจากการดำเนินงานปกตทิี่
ปรับตัวเพิ่มขึ้นถึง 474.0%qoq มาอยู่ที ่ 7.3 พันล้านบาท ซึ่งหลักๆ
เป็นผลมาจากธรุกิจโรงกลั่นท่ีค่าการกลั่นปรับตัวเพิ่มขึ้นมีนัยฯมาอยู่
ที่ 24.42 จาก 6.84 เหรียญฯต่อบาร์เรล ในงวดก่อนหน้า ซึ่งถือเปน็
ไตรมาสทีม่ีค่าการกลั่นสูงผิดปกต ิ จากความต้องการใช้น้ำมันท่ัวโลก
ที่เพ่ิมขึ้น ขณะที่อุปทานน้ำมันตึงตัวจากสถานการณค์วามขัดแยง้
ระหว่างรสัเซียและยูเครน และสหภาพยโุรปประกาศมาตรการควำ่
บาตรรสัเซยี ส่งผลให ้ spread ผลิตภณัฑ์จะปรับตัวสูงขึ้นตามภาวะ
ตลาดโลก โดยเฉพาะส่วนต่างราคาดีเซล-ดูไบท่ีเพิม่ขึ้นอย่างมากและ
เป็นผลติภณัฑ์ที่ BCP ผลติได้มากที่สุด จึงส่งผลให้ค่าการกลั่นพ้ืนฐาน
เพิ่มขึ้นจากงวดก่อนหน้ามีนัยฯ 

แต่อย่างไรกต็ามสถานการณ์ค่าการกลั่นมีการเปลี่ยนแปลงไปอย่างมี
นัยฯ และรวดเร็วเพยีงภายในช่วงเวลา 1 เดือน ที่ผ่านมา โดย
ภาพรวมเศรษฐกิจโลกได้ให้น้ำหนกักับความกังวลในภาวะเศรษฐกิจ

ถดถอย ซึ่งจะเป็นปัจจัยสำคัญที่กดดันความต้องการใช้สินคา้ 
commodity โดยเฉพาะน้ำมันให้ปรับตัวลดลงอย่างมาก ส่งผลให้
ราคาน้ำมันสำเร็จรูปปรับตัวลดลงค่อนข้างมีนัยฯในปัจจุบัน ทำให้
คาดการณ์มุมมองว่าค่าการกลั่นในช่วง 2H65 จะอ่อนตัวลงจากงวด 
2Q65 ซึ่งค่าเฉลี่ยค่าการกลัน่อ้างอิงตลาดสิงคโปร์ตั้งแตต่้นงวด 
3Q65 ถึงปัจจุบันอยู่ราว 19.3 เหรียญฯต่อบาร์เรล จากค่าเฉลี่ยใน
งวด 2Q65 ที่ 28.7 เหรียญฯต่อบาร์เรล ดังนั้นคาดแนวโน้มกำไรปกติ
งวด 3Q65 จะปรับตัวลดลงจากงวด 2Q65 จากธุรกิจโรงกลั่นเปน็
หลัก อีกทั้งคาดธุรกิจการตลาดน่าจะมีการปรับตัวลดลงตามค่า
การตลาดท่ีคาดจะไม่สูงเท่างวด 2Q65 รวมถึงช่วงไตรมาส 3 ปกติจะ
เป็นช่วง low season ของการใช้น้ำมัน ส่วนธุรกิจไฟฟ้าน่าจะทรงตวั
เพราะเป็นช่วง low season ของโรงไฟฟ้าโซลาร์ แต่จะได้ช่วงฤดูกาล
ของโรงไฟฟ้าพลังน้ำ และลม มาชดเชยได้ 

 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

 
ที่มา: BCP 

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2564 2565F 2566F
ก ำไรสทุธิ 7,624 11,688 8,168
Norm Profit 4,019 11,688 8,168
EPS 5.54 8.49 5.93
PER (x) 6.1 3.9 5.6
DPS (บำท) 2.00 2.50 2.50
Dividend Yield (%) 6.0 7.5 7.5
BVS (บำท) 38.83 42.95 45.95
PBV (x) 0.9 0.8 0.7
EV/EBITDA 2.2 2.2 2.7
ROE (%) 15.3 20.8 13.3

  
ราคาปัจจุบัน (บาท) 35.20 
ราคาเป้าหมาย (บาท) 33.00 
มูลค่าตลาด (ล้านบาท) 48,537 
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ที่มา : ประมาณการโดยสายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

งบก ำไรขำดทุน (ลา้นบาท) งบกระแสเงนิสด (ลา้นบาท)

สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2564 2565F 2566F 2567F สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2564 2565F 2566F 2567F

ยอดขาย 199,417       227,139       194,127       177,550       กระแสเงนิสดจำกกำรด ำเนนิงำน

ตน้ทนุขาย 175,744       203,021       175,510       160,685       ก าไรสทุธิ 9,845          11,688         8,168          7,226          

ก ำไรข ัน้ตน้ 23,673         24,118         18,617         16,865         รายการเปลีย่นแปลงทีไ่มก่ระทบเงนิสด

คา่ใชจ้า่ยในการขาย 7,153          8,147          6,963          6,369          คา่เสือ่มราคาและตดัจ าหน่าย 8,077          6,206          6,134          6,066          

ดอกเบีย้จา่ย 2,540          1,336          1,336          1,336          ก าไร/ขาดทนุจาก Fx ทีไ่มไ่ดรั้บรู ้ 640             -              -              -              

คา่ใชจ้า่ยอืน่ 1,874          -              -              -              อืน่ๆ 6,786          (823)            1,718          1,912          

รายไดอ้ืน่ 1,893          500             500             500             เพิม่/ลด จากกจิกรรมการด าเนนิงาน (8,368)         (4,787)         (1,092)         1,523          

ก าไรสทุธกิอ่นหกัภาษี 14,108         15,135         10,817         9,660          กระแสเงนิสดจำกกำรด ำเนนิงำนสทุธิ 16,980         12,283         14,928         16,726         

ภาษีเงนิได ้ 4,263          3,027          2,163          1,932          

ก าไรสทุธกิอ่นรายการพเิศษ 4,019          11,688         8,168          7,226          กระแสเงนิสดจำกกำรลงทุน

ก าไร/ขาดทนุจาก Fx 340             -              -              -              เพิม่/ลด จากการลงทนุระยะสัน้ 4,216          -              -              -              

รายการพเิศษอืน่ ๆ (1,023)         -              -              -              เพิม่/ลด จากสนิทรัพยถ์าวร (10,019)       (1,696)         (6,751)         (6,764)         

ก ำไรสทุธิ 7,624          11,688         8,168          7,226          กระแสเงนิสดจำกกำรลงทุนสทุธิ (5,840)         (1,696)         (6,751)         (6,764)         

EPS 5.54            8.49            5.93            5.24            

การเตบิโตของยอดขาย 46.1% 13.9% -14.5% -8.5% กระแสเงนิสดจำกกำรจดัหำเงนิ

การเตบิโตของก าไรสทุธ ิ -209.4% 53.3% -30.1% -11.5% เพิม่/ลด เงนิกู ้ (10,767)       (1,560)         (2,350)         (1,872)         

อัตราสว่นก าไรขัน้ตน้ 11.9% 10.6% 9.6% 9.5% ลด จา่ยปันผล (1,648)         (2,754)         (3,310)         (2,865)         

อัตราสว่นก าไรสทุธ ิ 3.8% 5.1% 4.2% 4.1% กระแสเงนิสดจำกกำรจดัหำเงนิสทุธิ (1,019)         (4,314)         (5,660)         (4,737)         

เพิม่/ลด เงนิสดสทุธิ 10,122         6,274          2,516          5,225          

งบก ำไรขำดทุนรำยไตรมำส (ลา้นบาท)

3Q64 4Q64 1Q65 2Q65 งบดลุ (ลา้นบาท)

ยอดขาย 47,649         66,762         69,055         83,796         สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2564 2565F 2566F 2567F

ตน้ทนุขาย 41,613         57,473         56,801         65,579         เงนิสดและเทยีบเทา่เงนิสด 32,829 39,020 41,381 46,849

ก ำไรข ัน้ตน้ 6,036          9,289          12,254         18,218         ลกูหนีก้ารคา้ 15,234 13,628 11,648 10,653

คา่ใชจ้า่ยในการขาย 1,652          2,426          1,669          2,074          สนิคา้คงเหลอื 18,497 19,423 15,571 13,496

ดอกเบีย้จา่ย 748             809             836             1,043          สนิทรัพยห์มนุเวยีนอืน่ 2,812          1,133          1,030          1,176          

รายไดอ้ืน่ 899             258             2,944          480             ทีด่นิ อาคาร และอปุกรณ์ สทุธิ 132,413 86,256 87,499 90,324

ก าไรสทุธกิอ่นหกัภาษี 4,466          4,323          10,851         8,522          สนิทรพัยร์วม 201,785       159,461       157,129       162,498       

ภาษีเงนิได ้ 1,904          1,756          5,347          3,033          

ก าไรสทุธกิอ่นรายการพเิศษ 810             950             1,282          7,357          เจา้หนีก้ารคา้ 15,651 10,151 8,776 10,357

ก าไร/ขาดทนุจาก Fx 103             (75)              60               (516)            หนีส้นิหมนุเวยีนอืน่ 18,455         19,148         18,943         19,652         

Minority interest (742)            (811)            (1,147)         (213)            เจา้หนีส้ถาบันการเงนิระยะสัน้ 10,684 3,241 1,547 4,586

รายการพเิศษอืน่ ๆ (777)            133             (1,320)         -              เจา้หนีส้ถาบันการเงนิระยะยาว 29,401 27,158 25,451 22,567

ก ำไรสทุธิ 1,820          1,756          4,356          5,276          หนีส้นิรวม 132,226       101,015       94,542         96,193         

การเตบิโตของยอดขาย 8.8% 40.1% 3.4% 21.3%

การเตบิโตของก าไรสทุธ ิ 3.1% -3.5% 148.1% 21.1% ทนุทีช่ าระแลว้ 1,377          1,377          1,377          1,377          

อัตราสว่นก าไรขัน้ตน้ 12.7% 13.9% 17.7% 21.7% สว่นเกนิมลูคา่หุน้ 11,157         11,158         11,158         11,158         

อัตราสว่นก าไรสทุธ ิ 3.8% 2.6% 6.3% 6.3% ก าไรสะสม 28,358         36,450         40,591         44,309         

สว่นของผูถ้อืหุน้ 69,559 59,135 63,276 66,993

อตัรำสว่นทำงกำรเงนิ หนีส้นิและสว่นของผูถ้อืหุน้ 201,785       160,149       157,818       163,186       

สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2564 2565F 2566F 2567F

อัตราสว่นสภาพคลอ่ง (เทา่) 2.03 2.50 2.51 2.41 สมมตฐิำนในกำรท ำประมำณกำร

อัตราสว่นหมนุเวยีนลกูหนีก้ารคา้ (เทา่) 0.06 0.06 0.06 0.06 สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2564 2565F 2566F 2567F

อัตราสว่นหมนุเวยีนสนิคา้คงเหลอื (เทา่) 0.14 0.14 0.14 0.14 อัตราแลกเปลีย่นเฉลีย่ THB/USD 31.00 33.00 33.00 33.00

อัตราสว่นหมนุเวยีนเจา้หนีก้ารคา้ (เทา่) 0.05 0.05 0.05 0.05 Nameplate Capacity (KBD) 120 120 120 120

หนีส้นิตอ่สว่นผูถ้อืหุน้ 1.90 1.71 1.49 1.44 Intake (KBD) 99 110 110 110

Net Gearing 1.65 1.06 0.91 0.71 Utilization rate (%) 82.5% 91.7% 91.7% 91.7%

ผลตอบแทนจากสนิทรัพยเ์ฉลีย่ 4.4% 6.5% 5.2% 4.5% GRM (US$/Barrel) 4.52 10.00 7.00 5.00

ผลตอบแทนจากผูถ้อืหุน้เฉลีย่ 13% 19% 14% 12% ราคาน ้ามันดบิดไูบ (US$/Barrel) 69 100 90 75
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หลายปัจจัยเสี่ยงยังกดดันกำไร 2H65 
 ต้นทุนวัตถุดิบสูงและบาทที่อ่อน..กดดัน Gross margin ใหต้กต่ำ 
  แม้ผ่านจุดต่ำสุดไปแล้วแต่ประมาณการทั้งปี 65 ยังมี Downside  
 ราคาหุ้นเกิน FV และยังไม่เห็นปัจจัยขับเคลื่อนธุรกิจในระยะสั้น 

 
ปี 2565 ถือเป็นปีท่ีท้าทายของ SFLEX ผู้ผลิตบรรจุภณัฑ์ชนิดอ่อน  
(FLEXIBLE PACKAGING) จากปัจจัยเสีย่งหลายด้าน ไม่วา่จะเป็น 1.
ความกังวลด้านเศรษฐกิจชะลอตัวที่จะกดดันคำสั่งซื้อใหป้รับตัวลดลง
จากอดีต 2. ภาวะเงินเฟ้อที่ทำให้ราคาสินค้าโภคภณัฑ์ปรับตัวสูงข้ึน
ทั่วโลก โดย SFLEX ใช้วัตถุดิบฟลิ์มเป็นส่วนประกอบหลักกว่า 70% 
ของต้นทุนท้ังหมดได้แก่ PET/PE/OPP และ OPA ซึ่งราคาแปรผนั
โดยตรงกับราคาน้ำมันโลกที่ปรับตวัสูงข้ึนอย่างมาก (ราคาเฉลีย่
น้ำมัน YTD เพิ่มขึ้น 44.6%YOY มาที ่ 100.67 เหรียญ/บาร์เรล) 
แม้ว่าบริษัทฯมีการปรับราคาขายขึ้นแล้วแต่ยังไม่สามารถครอบคลมุ
ได้หมด 3. เงินบาทท่ีอ่อนค่าลงจะกดดันประสิทธิภาพการทำกำไร
ของบริษัท เนื่องจากจะทำให้ราคาวัตถดุิบที่นำเข้ามาจาก
ต่างประเทศปรับตัวสูงขึ้น โดยบริษัทมีการสั่งของจากต่างประเทศที่
คิดเป็นสกลุดอลล่าร์ราว 20% ของต้นทุนท้ังหมด 4. ค่าใช้จ่ายที่
เพิ่มขึ้นจากการทำดีลตา่งๆในอนาคต รวมถึงค่าใช้จ่ายทีป่รึกษาด้าน 
DIGITAL ASSET ที่ปัจจุบันยกเลิกโครงการไปแล้ว 

ฝ่ายวิจัยคาดกำไรสุทธิปี 2565 ของ SFLEX จะลดลงถึง 49.7%YOY 
มาอยู่เพียง 75 ล้านบาท แม้รายได้จะเพิ่มขึ้นเล็กน้อย 1.4%YOY สู่ 
1.7 พันล้านบาท จากการรับรู้กำลังการผลิตใหม่เพิ่มเติมจากโรงงาน
บางบอ่แห่งที่ 2 แต่จะถูกกดดันดว้ยแนวโน้ม GROSS MARGIN ที่
ปรับลดลงเหลือ 13.7% จาก 15.7% ในปี 2564 จากต้นทุนวัตถุดิบ
ปรับขึ้นสูงอย่างมีนัยฯ 

สำหรับกำไรปกติ 1H65 ถูกกระทบอย่างหนักปรับตัวลดลง 78% จาก
ช่วงเดียวกันของปีก่อน ถึงแม้คาดกำไรปกติ 2H65 จะฟื้นตัวอย่าง
ค่อยเป็นค่อยไปตามช่วง HIGH SEASON แตม่องว่าจะยังไม่สามารถ
ฟื้นกลับสู่ภาวะปกติ เนื่องจากยังคงเผชิญปัจจัยเสีย่งด้านต้นทนุ
วัตถุดิบบางชนิดที่ทรงตัวสูง อีกทั้งค่าเงินบาทที่อ่อนค่าจะยังคงกดดนั 
GROSS MARGIN ให้ฟ้ืนตัวล่าช้า แต่อย่างไรกต็าม คาดทิศทางกำไรปี 

2566 จะพลิกกลับมาเติบโต 58.4%YOY มาอยู่ที่ 119 ล้านบาท ฟื้น
ตัวจากฐานกำไรปี 2565 ที่ต่ำมาก ภายใต้สมมติฐานคาดแนวโนม้
รวมถึงราคาวัตถดุิบจะทยอยปรับลดลงสู่สภาวะปกติอย่างค่อยเป็น
ค่อยไปตามราคาน้ำมันที่คาดจะลดลงเข้าสู่ DEMAND และ SUPPLY 
ที่แท้จริง  

กำหนด FV ปี 2565 ที่ 2.60 บาท/หุ้น อิง PER ที่ 30 เท่า จากค่าเฉลีย่
ของกลุ่มบรรจภุัณฑ์, กลุ่มค้าปลีก และกลุม่อาหาร&เครื่องดืม่ 
ขณะทีF่V ป ี2566 จะอยู่ที่ 4.00 บาท/หุ้น ระยะสั้นยังไม่มีปัจจยับวก
ทางด้านพื้นฐานขับเคลื่อน อีกทั้งหาก 2H65 การฟื้นตัวต่ำกว่าคาดมี
โอกาสที่จะต้องปรับลดประมาณการอีกระลอก จึงแนะนำ Switch 

 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 
 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2564 2565F 2566F
รายไดห้ลกั 1,677           1,700           1,877           
ก าไรสทุธิ (ลา้นบาท) 149              75                119              
Norm Profit (ลา้นบาท) 149              75                119              
EPS(บาท) 0.18 0.08 0.13
PER (x) 21.1             46.0             29.1             
DPS (บาท) 0.09             0.04             0.06             
Dividend Yield (%) 2.2% 1.0% 1.6%
BVS (บาท) 1.2               1.5               1.5               
จ านวนหุน้ (ลา้นหุน้) 820              902              902              
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      Gross margin (rhs) Net Profit Margin (rhs)

       

  
ราคาปัจจุบัน (บาท) 3.84 
ราคาเป้าหมาย (บาท) 2.60 
มูลค่าตลาด (ล้านบาท) 3180.80 
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ที่มา : ประมาณการโดยสายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

งบก ำไรขำดทนุ (ล้านบาท) งบกระแสเงินสด (ล้ำนบำท)

ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2564 2565F 2566F 2567F ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2564 2565F 2566F 2567F

รายไดจ้ากการขาย 1,677       1,700       1,877       1,929       กระแสเงนิสดจากการด าเนนิงาน

ตน้ทนุขาย (1,414)      (1,467)      (1,573)      (1,563)      ก าไรก่อนภาษีเงนิได ้(EBT) 157          86            140          198          

ก าไรข ัน้ตน้ 263          233          304          367          รายการเปลีย่นแปลงทีไ่ม่กระทบเงนิสด

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร (152)         (173)         (184)         (189)         คา่เสือ่มราคาและตัดจ าหน่าย 62            65            68            71            

ก าไร/ขาดทนุจาก Fx ทีไ่ม่ไดรั้บรู ้ (0)             -           -           -           

EBIT 161          90           147          204          อืน่ๆ (133)         54            (36)           (12)           

ดอกเบีย้จา่ย (4)            (4)            (6)            (6)            เพิม่/ลด จากกจิกรรมการด าเนนิงาน (42)           (10)           (21)           (30)           

รายไดอ้ืน่ๆ 50           30           26           26           กระแสเงนิสดจากการด าเนนิงานสทุธิ 44            194          152          228          

EBT 157          86           140          198          กระแสเงนิสดจากการลงทนุ

ภาษีเงนิได ้ (7)            (10)          (21)          (30)          เพิม่/ลด จากการลงทนุระยะสัน้ (21)           45            -           -           

ก าไรปกติ 149          75           119          168          เพิม่/ลด จากการลงทนุทีเ่กีย่วขอ้ง -           -           -           -           

ก าไร/ขาดทนุจาก Fx (0)            -          -          -          เพิม่/ลด จากสนิทรัพย์ถาวร (174)         (174)         (174)         (174)         

ผูถ้ือหุน้สว่นนอ้ย กระแสเงนิสดจากการลงทนุสทุธิ (196)         (129)         (174)         (174)         

รายการพเิศษอืน่ ๆ กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิ

ก าไรสทุธิ 149          75           119          168          เพิม่/ลด เงนิกู ้ 128          (54)           -           -           

เพิม่/ลด ทนุและสว่นเกนิมูลคา่หุน้ -           328          -           -           

การเตบิโตของรายได ้ 20.0% 1.4% 10.4% 2.8% อืน่ๆ -           -           -           -           

การเตบิโตของก าไรสทุธ ิ 4.6% -49.6% 58.4% 41.0% เพิม่/ลด จา่ยปันผล (70)           (35)           (56)           (78)           

อัตราสว่นก าไรขัน้ตน้ 15.7% 13.7% 16.2% 19.0% กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิสทุธิ 58            239          (56)           (78)           

อัตราสว่นก าไรสทุธิ 8.7% 4.3% 6.3% 8.6% เพิม่/ลด เงนิสดสทุธิ (94)           304          (78)           (25)           

งบก ำไรขำดทนุรำยไตรมำส (ล้ำนบำท) งบดุล (ล้านบาท)

ส้ินสุด 31 ธ.ค . 3Q64 4Q64 1Q65 2Q65 ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2564 2565F 2566F 2567F

รายไดจ้ากการขาย 439          395          423          406          เงนิสดและเทยีบเทา่เงนิสด 75            379          300          275          

ตน้ทนุขาย (373)         (344)         (367)         (361)         ลกูหนีก้ารคา้ 346          374          413          424          

ก าไรข ัน้ตน้ 66           51           56           45           สนิคา้คงเหลอื 334          293          315          313          

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร (41)          (35)          (44)          (47)          สนิทรัพย์หมุนเวยีนอืน่ 22            22            22            22            

ทีด่นิ อาคาร และอุปกรณ์ 594          704          810          913          

EBIT 48           30           18           3             สนิทรพัยร์วม 1,507       1,863       1,951       2,038       

ดอกเบีย้จา่ย (1)            (2)            (1)            (1)            

รายไดอ้ืน่ๆ 22           14           5             6             เจา้หนีก้ารคา้ 295          337          362          359          

EBT 47           29           16           2             หนีส้นิหมุนเวยีนอืน่ 4              4              4              4              

ภาษีเงนิได ้ (3)            0             (3)            1             หนีส้นิการเงนิระยะสัน้ 121          66            66            66            

ก าไรปกติ 43           28           13           4             หนีส้นิการเงนิระยะยาว 84            84            84            84            

ก าไร/ขาดทนุจาก Fx 0             1             0             (0)            หนีส้นิรวม 546          535          559          557          

ผูถ้ือหุน้สว่นนอ้ย -          -          -          -          

รายการพเิศษอืน่ ๆ -          -          -          -          ทนุทีช่ าระแลว้ 502          502          502          502          

ก าไรสทุธิ 43           29           14           3             สว่นเกนิมูลคา่หุน้ 303          631          631          631          

การเตบิโตของรายได ้ 4.2% -10.1% 7.1% -3.9% ก าไรสะสม 247          287          351          441          

การเตบิโตของก าไรสทุธ ิ 11.8% -33.5% -53.1% -74.2% สว่นของผูถ้อืหุน้ 960          1,328       1,392       1,482       

อัตราสว่นก าไรขัน้ตน้ 15.1% 12.8% 13.3% 11.1%

อัตราสว่นก าไรสทุธิ 9.4% 7.1% 3.2% 0.8% หนีส้นิและสว่นของผูถ้อืหุน้ 1,507       1,863       1,951       2,038       

อัตรำส่วนทำงกำรเงิน สมมติฐำนในกำรท ำประมำณกำร

ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2564 2565F 2566F 2567F ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2564 2565F 2566F 2567F

Current Ratio (เทา่) 1.85         2.62         2.43         2.41         ก าลังการผลติรวมตดิตัง้ (ลา้นเมตร/ปี) 224.8       292.4       292.4       292.4       

อัตราสว่นหมุนเวยีนลกูหนีก้ารคา้ (เทา่) 5.52         4.73         4.77         4.61         ปรมิาณขายพลาสตกิอ่อน (ลา้นเมตร/ปี) 186.4       188.9       208.5       214.4       

อัตราสว่นหมุนเวยีนสนิคา้คงเหลอื (เทา่) 5.0          4.7          5.2          5.0          อัตราการใชก้ าลังการผลติ (Utilization Rate) 82.9% 64.6% 71.3% 73.3%

อัตราสว่นหมุนเวยีนเจา้หนีก้ารคา้ (เทา่) 4.88         4.64         4.50         4.33         ราคาขายพลาสตกิเฉลีย่ (ลา้นบาท/ลา้นเมตร) 9.0 9.0 9.0 9.0

Debt to Equity Ratio 0.57         0.40         0.40         0.38         อัตราก าไรขัน้ตน้ 15.7% 13.7% 16.2% 19.0%

Net Gearing ratio (%) 10.7% -19.2% -12.7% -10.2% Selling / Sales 2.0% 2.3% 2.3% 2.3%

ROAA (%) 10.7% 4.5% 6.3% 8.4% Administrative / Sales 7.1% 7.9% 7.5% 7.5%

ROAE (%) 16.2% 6.6% 8.8% 11.7% Effective tax rate 4.8% 12.0% 15.0% 15.0%

จ านวนหุน้ (ลา้นหุน้) 820          902          902          902          
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 ตลาดหุ้นกลุ่ม TIP ดูแข็งแกร่งกว่าตลาดหุ้นฝั่งประเทศพัฒนาแล้ว 
 เงินบาทเดือน ก.ย. คาดชะลอการอ่อนที่ 37.00 บาท/USD 
 SET Index หลุดพ้นจากแนวโน้มขาลง มุ่งตรงไป 1670/1700 

 

ในทางปัจจัยทางเทคนิคประเมินวา่หุ้นในกลุ่ม TIP ดูแข็งแกร่งกวา่ตลาด
หุ้นในกลุ่มประเทศพัฒนาแล้วในหลายแง่มุม เช่น หากวดัอัตรา
ผลตอบแทนจากระดับ 52 Week High จนถึงปัจจุบันพบว่าตลาดหุ้นใน
กลุ่มประเทศพัฒนาแล้วปรับมากถึง -18% ถือว่าเข้าสู่ภาวะ Correction 
เทียบกับกลุ่ม TIP ที่ปรับลงเฉลี่ย -6% ซึ่งถือว่าเป็นการพักฐานตามปกต ิ
หรืออีกแง่มุมมหนึ่งประเมินในส่วนการยืนเหนือ EMA 200 วันพบว่าตลาด
หุ้นกลุ่มประเทศพัฒนาแล้วล้วนแต่ยืนต่ำกว่า EMA 200 วันท้ังสิ้นสวนทาง
กับหุ้นกลุ่ม TIP ที่ยืนเหนือเด่นเป็นสง่า โดยหากประเมินจากปัจจัยเชิง
พื้นฐานพบว่าส่วนหนึ่งมาจากการปรับคาดการณ์กำไรปี 2565 โดยอ้างอิง 
Bloomberg Consensus พบว่าตลาดหุ้นกลุ่มประเทศพัฒนาแล้วกำลังอยู่
ในโหมด Earning Downgrade Cycle สวนทางกลุ่ม TIP ที่อยู่ในช่วง 
Upgrade Cycle สถานการณ์ข้างต้นทำให้ทิศทางของหุ้นกลุ่ม TIP และ
ตลาดหุ้นไทยยังมีแนวโน้มแข็งแกรง่กว่าตลาดต่อไป ด้านค่าเงินบาทแม้ช่วง
ปลายเดือน ส.ค.เห็นการอ่อนค่ากลับมา 36.5 บาท/usd แตเ่ชื่อว่า Upside 
ยังจำกัดท่ี 37.0 บาท/usd ซึ่งทำให้ Flow ยังมีแนวโน้มไหลเข้าตลาดหุ้น
บ้านเราหนุน SET Index เดือน ก.ย.มุ่งหน้าสู่แนวต้าน 1670/1700 จุด   
 

เน้นตั้งรับ: CK CKP M PLANB SCB TIDLOR 

รอ Follow Buy : HMPRO 

รอ SHORT : BCP SFLEX 

 

  
 

 
 ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส, TQ Professional 

 
  
 

 
 ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 
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ผลตอบแทนตลาดต่างประเทศเทียบกับระดับ 52 Week High พบว่า
ความแข็งแกร่งของตลาดหุ้นกลุ่ม Developed Market (DM) ดูไม่
เด่นเท่ากลุ่ม TIP สะท้อนจากตลาดหุ้นดัชนี MSCI World DM ปรับ
ลงจากระดับ 52 Week High -18.2% ซ่ึงถือเป็นการเข้าสู่โหมด 
Correction ท่ีการพักตัวกินระยะเวลานานแถมบางดัชนีกลับเข้าสู่ 
Bear Market อีกครั้ง จากล่าสุดดัชนี NASDAQ ปรับลงจากระดับ 52 
Week High ถึง -25.9%  ด้านตลาดหุ้นกลุ่ม TIP แกร่งกว่าตลาดหุ้น
โลกชัดเจน สะท้อนจากดัชนีราคาหุ้นปรับลงจาก 52 Week High  
ในช่วง -2.7% ถึง -11% เท่าน้ัน โดยในส่วน SET Index ปรับฐาน -
4.6% ซ่ึงถือเป็นระดับการพักฐานภายใต้ภาวะปกติ 

 

 
 

 

 

หน่ึงในเหตุผลท่ีทำให้ตลาดหุ้นกลุ่ม TIP ยืนแข็งแกร่งกว่ากลุ่ม DM 
เนื่องจากวงจรกำไรบริษัทท่ีอยู่ในช่วง Upgrade Cycle สะท้อนจาก
คาดการณ์กำไรของตลาดหุ้นในกลุ่ม TIP ท่ีถูกปรับขึ้นในช่วง 2.6% - 
5.3% ในส่วนบ้านเราหากอ้างอิง Bloomberg Consensus มีการ
ปรับ EPS65F มาท่ี 104.02 บาท/หุ้นหรือเพิ่มขึ้น 3.3% (ฝ่ายวิจัยฯ
ปรับ EPS65F ขึ้นมาท่ี 96.1 บาท/หุ้น)  สวนทางกับตลาดหุ้นในกลุ่ม
ประเทศพัฒนาแล้วท่ีอยู่ในวงจร Downgrade Cycle ของกำไร
สะท้อนจาก MSCI World (DM) ท่ีถูกปรับลง -0.2% โดยเฉพาะดัชนี  
NASDAQ ท่ีถูกปรับลง -2.7% ตามลำดับ  

 

 
 

ที่มา:Bloomberg Consensus, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส รวบรวม 

 

 

ตลาดหุ้นกลุ่มประเทศ Developed Market ประกอบด้วย ดัชนี 
MSCI World DM , ดัชนี  Dow Jones และดัชนี Euro Stoxx 60  ท่ี
ปรับลงมายืนต่ำกว่า EMA 200 วันในทุกดัชนี สะท้อนแนวโน้มท่ียัง
เป็นขาลง (บนการวิเคราะห์โดยการใช้ EMA) สวนทางตลาดหุ้นกลุ่ม 
TIP อย่างอินโดเซียและฟิลิปปินส์ฟ้ืนตัวกลับมายืนเหนือ EMA 200 
วันได้ในช่วง ส.ค. ส่วน SET Index เส้น EMA 200 วันปัจจุบันอยู่ท่ี 
1615 จุด ซ่ึงปัจจุบันกลับมายืนเหนือได้แล้วเช่นกันสะท้อนการหลุด
บ่งแนวโน้มขาลง 

 

 
 

ที่มา: Bloomberg, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 
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แสดงการเปรียบเทียบ SET Index กับดัชนี MSCI World (DM) พบว่า
ค่า Ratio มีแนวโน้มปรับขึ้นตามกรอบ Uptrend Channel ท่ีสะสม
กำลังมาตั้งแต่ มิ.ย. 2021 สะท้อนความแกร่งของ SET Index ท่ี
เหนือกว่าตลาดหุ้นฝั่งประเทศพัฒนาแล้วในภาพรวม ส่วนจังหวะ
ปัจจุบันค่า Ratio กำลังอยู่ในโหมดรีบาวน์กลับเพื่อไปทดสอบกรอบ
บนของ Uptrend Channel จึงน่าจะทำให้ Momentum การปรับ
ขึ้นของบ้านเราในเดือน ก.ย.65 ยังแกร่งกว่าตลาดหุ้นโลกต่อไป  

 

 
 

ที่มา: Bloomberg, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

 

ค่าเงินบาทในช่วงปลายเดือน ส.ค. มีสัญญาณอ่อนค่ามาท่ี 36.50 
บาท/usd แต่อย่างไรก็ตามหากพิจารณาภาพรายสัปดาห์ท่ี Indicator 
อย่าง RSI ท่ีเข้าเขต Overbought และ MACD ท่ีอยู่ในโซนสูง บ่งชี้
ราคาอยู่ในเขต Overheat หากอิงจากอดีต 2 รอบท่ีผ่านมามักจะตาม
ด้วยการจบรอบการอ่อนค่า ถ้าพฤติกรรมซ้ำเดิมเชื่อว่าค่าเงินอยู่
ในช่วง Late Cycle การอ่อนค่าแล้ว คาดกรอบการเคลื่อนไหวท่ี 35-
37 บาท/USD  

 

 
 

ที่มา: Bloomberg, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

SET Index เกิดสัญญาณบวกสำคัญหลังผ่านแนวต้าน Downtrend 
และ EMA 200 วันมองเป็นสัญญาณเปลี่ยนแนวโน้มท่ีมีนัยฯ แต่
สัญญาณลบท่ีไม่อาจมองข้ามของ Bearish Divergence กับ RSI และ 
MACD ท่ีตัด Signal Line ลง ท่ีมักจะตามมาด้วยการพักตัว แต่
อย่างไรก็ตามหาก SET Index ยืนเหนือ 1580 จุดได้ยังให้น้ำหนัก
กับ Trend หลักท่ีเป็นขาขึ้นมากกว่าเพื่อทดสอบแนวต้าน 1670 
และปิด Gap Up ที่ 1700 จุด โดยแนวรับสำคัญของเดือนที่ 1610 
จุด แต่อย่างไรก็ตามดัชนีอ่อนแอกว่าคาดหลุด 1580 จุดลงมาเป็น
สัญญาณเตือนจบรอบการขึ้นและลงมาปิด Gap Down ท่ี 1576 จุด  
เป็นอย่างน้อย 

 

 
 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 
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ภาพรายสัปดาห์ CK แกว่งฟื้นตัวแบบ Sideway Up โดยล่าสุดอยู่ใน
จังหวะปรับฐานเล็กน้อย หลังจากทดสอบต้านสั้นๆท่ี 21.60 บาท หาก
ย่อมาแถวๆ EMA 75 สัปดาห์ ท่ี 20.00 +/- บาท เป็นจังหวะเข้าสะสม 
สามารถคาดหวังการเกิด Technical Rebound โดยมีเป้าหมายถัดไปท่ี 
21.60 บาทและ 23.70 บาท 

 ภาพรายสัปดาห์ CKP แกว่งในกรอบ Trading Zone ท่ี 4.92-5.90 บาท 
โดยล่าสุดอยู่ในช่วงการแกว่งลงหาแนวรับ โดยหากวัดจาก Slow 
Stochastic เข้าสู่เขต Oversold แล้ว ระยะสั้น หากย่อมาโซน 4.92 
บาท (EMA 200 สัปดาห์) สามารถคาดหวังรอบการรีบาวน์ เป้าหมายทำ
กำไรท่ี 5.40 และ 5.90 บาท   

   

รับบริเวณ 20.00 บาท โดยมีเป้าหมายทำกำไรท่ี 21.60 บาทและ 23.70  
ตั้งจุดตัดขาดทุนหากหลุด 19.40 บาท 

 รับบริเวณ 4.92 บาท โดยมีเป้าหมายทำกำไรท่ี 5.40 บาทและ 5.90 
บาท ตั้งจุดตัดขาดทุน หากหลุด 4.78 บาท 

 

 

 

 
ภาพรายสัปดาห์ HMPRO จังหวะย่อตัวหลังจากทดสอบ EMA 200 
สัปดาห์ จุดเปิด Upside ในระยะน้ีควรกลับขึ้นมายืนเหนือ Fibonacci 
Retracement 50% แถวๆ 13.90 บาท พร้อมท้ัง MACD ล่าสุดเพ่ิงตัด 
Signal Line ขึ้น  สะท้อนโมเมนตัมท่ีแกร่ง โดยมีเป้าหมายท่ี 16.10 บาท 

 ภาพรายสัปดาห์ M สะสมกำลังภายใต้กรอบ Symmetrical Triangle 
นับต้ังแต่ต้นปี 2563 จนถึงปัจจุบัน สัญญาณบวกที่เห็นได้ชัดรอบน้ีคือ
การ Breakout กรอบบนขึ้นมาได้สำเร็จ เชื่อว่าระยะถัดไป เตรียมเปิด 
Upside มุ่งสู่แนวต้านถัดไปท่ี 59.50 บาท และ 65.50 บาท 

   

Follow Buy 13.90 บาทโดยมีเป้าทำกำไรท่ี 15.10 บาท ตั้ง Stop Loss 
เมื่อหลุด 13.40 บาท 

 รับบริเวณ 55.50 บาท โดยมีเป้าหมายทำกำไรท่ี 59.50 บาทและ 65.50 
บาท ตั้งจุดตัดขาดทุน หากหลุด 53.75 บาท 
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ภาพรายสัปดาห์ PLANB ฟื้นตัวจากกรอบล่าง Sideway  Up ดึงกลับมา
ยืน EMA 200 สัปดาหท่ี์ 6.60 บาท แถมเกิดสัญญาณ Reversal จาก
แท่งเทียน Spinning Bottom  พร้อมกับ Slow Stochastic %K ตัด 
%D ขึ้น บ่งชี้ Downside ท่ีจำกัดแล้วโดยมีเป้าหมายท่ี 7.00 และ 7.60 
บาท 

 ภาพรายสัปดาห์ SCB สัญญาณ Bullish Breakout ยืน EMA 10 
สัปดาห์ บ่งชี้ถึงแนวโน้มภาพการปรับฐาน เป็นไปได้ว่าจะจบลงแล้ว 
หากยืนแนวรับท่ี 105.50 บาทและไม่ลงไปต่ำกว่า จะเป็นจังหวะพักเพื่อ
ไปต่อ โดยมีเป้าหมายถัดไปแถว 114.00 บาท และ 122 บาท   

   

รับบริเวณ 6.30 บาท โดยมีเป้าทำกำไรที่ 7.00 บาทและ 7.60 บาทและ
ตั้งจุดตัดขาดทุนท่ี 6.10 บาท 

 รับบริเวณ 105.50 บาท โดยมีเป้าทำกำไรท่ี 114.00 บาทและ 122.00 
บาท และตั้งจุดตัดขาดทุนท่ี 102.25 บาท 

 

 
ภาพรายสัปดาห์ TIDLOR จังหวะทดสอบกรอบล่าง Trading Zone ท่ี 
30.75-38.75 บาท แต่ล่าสุดยังถูกแรงขายกดดัน แนะนำ Wait&See รอ
สัญญาณกลับตัวเหนือ 30.75 บาทให้ได้ เป็นจังหวะ Follow Buy ตาม
เพื่อคาดหวังเป้าหมายถัดไปท่ี 34.25 และ 38.75 บาท 

 

Follow Buy ท่ี 30.75  บาท โดยมีเป้าทำกำไรท่ี 34.25 และ 38.75 
บาท และตั้งจุดตัดขาดทุนท่ี 29.75 บาท 
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ภาพรายสัปดาห ์BCP ปรับขึ้นค่อนข้างแรง โดยล่าสุดอยู่ในช่วงทดสอบ
กรอบบน Uptrend Channel เช่นเดียวกับ RSI ท่ีเร่งตัวขึ้นใกล้เข้าสู่เขต 
Overbought หากขึ้นมาโซนดังกล่าว ใช้เป็นจุดเปิดสถานะชอร์ต เพื่อ
คาดหวังการพักตัว โดยมีแนวรับถัดไปท่ี 34.50 บาท 

 ภาพรายสัปดาห์  SFLEX แนวโน้มขาลง Downtrend Channel โดยมี
สัญญาณลบทางเทคนิคจากจังหวะ Lower High ใช้จังหวะรีบาวน์มา
โซนกรอบบนท่ี 4.06 บาท เป็นจังหวะเปิดสถานะชอร์ต เพื่อคาดหวัง
จังหวะการอ่อนตัวลง โดยมีแนวรับี่ 3.68 และ 3.24 บาท 

   

Short บริเวณ 37.50 บาท โดยมีเป้าทำกำไรที่ 34.50 บาท ตั้งจุดตัด
ขาดทุนท่ี 38.50 บาท 

 Short ท่ี 4.06 บาท โดยมีเป้าทำกำไรท่ี 3.68 บาทและ 3.24 และตั้ง
จุดตัดขาดทุนท่ี 4.18 บาท 
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 SET50 Futures & Option คาด Downside การปรับลงจำกัดในกรอบ 960-1000 จุด  
 SSF แนะนำ Long หุน้แนวโน้มกำไรเติบโต HMPRO M SCB 
 GOLD Futures แกว่งผันผวนสูง Trading 1680-1800 เหรียญฯ 

 

SET50 Index แนะนำรอ Long S50U22 บริเวณ 955-965 จุด โดยมีเป้า
ทำกำไรที่ 1000 จุดและตั้งจุด Cut Loss เมื่อผิดทาง 4 จุดจากทุน คาด 
SET50 Index ผันผวนแต่เชื่อว่า Downside จะเริ่มจำกดั โดยปัจจยัหนุน
จากเศรษฐกิจและกำไรบจ. ท่ีฟื้นตัวเด่นดึงดูด Fund Flow 

SET50 Index Option: เดือน ก.ย. 65 คาดกรอบการเคลื่อนไหวของ 
SET50 Index อยู่ท่ี 960-1000 จุด แนะนำให้เปดิ Long Call Option 
Series U22 ช่วง Exercise Price ระหว่าง 950-975 จุด เมื่อ SET50 
ปรับตัวเข้าใกล้แนวรับ 960 จุด โดยมีเป้าทำกำไรที่ 1000 จุด และตั้งจุด 
Cut Loss 4 จุด 

Single Stock Futures (SSF): แนะนำ Follow Long HMPROU22 
บริเวณ 13.90 บาท โดยมีเป้าหมายทำกำไรที่ 15.10 บาท ตั้งจุดตัดขาดทุน 
หากหลุด 13.40 บาท แนะนำ Long MU22 บริเวณ 55.50 บาท โดยมี
เป้าหมายทำกำไรที่ 59.50 บาทและ 65.50 บาท ตั้งจุดตัดขาดทุน หาก
หลุด 53.75 บาท และแนะนำ Long SCBU22 บริเวณ 105.50 บาท โดย
มีเป้าทำกำไรที่ 114.00 บาทและ 122.00 บาท และตั้งจุดตัดขาดทุนท่ี 
102.25 บาท 

Gold Futures & Gold Online Futures:  แนะนำให้เปิดสถานะ 
Short หากราคาปรับขึ้นใกล้บริเวณ 1,800 เหรยีญฯ (เทียบเท่า 31,250 
บาท อิงอัตราแลกเปลี่ยน 36.50 บาท/USD) ขณะที่สถานะ Long จะมี
โอกาสทำกำไรที่มากกว่า หากราคาปรับลงมาต่ำกว่า 1,680 เหรียญฯ 
(เทียบเท่า 29,160 บาท) โดยเลอืกมีสถานะ GFV22 ซึ่งจะหมดอายุใน
เดือน ต.ค. 2565 และตั้งจุด  Cut Loss ไม่เกิน 100 บาท/บาททองคำ หรือ
ประมาณ 3 เหรียญฯ 

  
 

 
 ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส, TQ Professional 

 
  
 

 
 ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 
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• การส่งสัญญาณดำเนินนโยบายการเงินท่ียังเดินหน้าเข้มงวดของประธาน 
FED ในการประชุม Jackson Hole เพื่อสกัดเงินเฟ้อให้เข้าสู่ระดับ
เป้าหมาย 2%  กลับสร้างแรงกดดันต่อตลาดหุ้นโลกช่วงปลายเดือน ส.ค. 
แต่อย่างไรก็ตามในมุมมองของฝ่ายวิจัยฯท่ีเชื่อว่าทิศทางเงินเฟ้อเข้าใกล้
ช่วงเวลาท่ีจะผ่านจุด Peak ประกอบกับเศรษฐกิจสหรัฐฯท่ีส่งสัญญาณ
ชะลอตัวจะทำให้การปรับขึ้นดอกเบี้ยฯ น่าจะใกล้ผ่านจุดเร่งตัวสูงสุดไป
แล้วเช่นกัน โดย FED Watch Tool ให้โอกาสท่ี Fed จะปรับขึ้นดอกเบี้ย
ฯ เดือน ก.ย. 0.75% มาท่ี 3.25% และจะปรับขึ้นดอกเบี้ยในการประชุม 
2 ครั้งท่ีเหลืออีก 0.75% และ 0.25% ทำให้ดอกเบี้ยฯสิ้นปีอยู่ท่ี 4% 
ก่อนท่ีจะคงดอกเบี้ยอย่างน้อยถึง 1H65     

• ส่วนบ้านเราเชื่อว่าการประชุม กนง. 2 ครั้งท่ีเหลือของปีในเดือน ก.ย. 
และ พ.ย.จะขึ้นดอกเบี้ยฯ 0.25% ทุกการประชุมทำให้ดอกเบี้ยสิ้นปีอยู่ท่ี 
1.25% สถานการณ์ข้างต้นอาจทำให้ทิศทางเงินบาทเผชิญความผันผวน
ในทางอ่อนค่าและกระทบต่อการไหลเข้า Fund Flow ในบางช่วงเวลา  
แต่อย่างไรก็ตามยังให้น้ำหนักไปท่ีทิศทางเศรษฐกิจในประเทศท่ีมี
สัญญาณฟื้นตัวหนุนจากภาคการท่องเที่ยวและภาคการบริโภค สวนทาง
กับประเทศพัฒนาแล้วท่ีเสี่ยงที่จะเข้าสู่ภาวะ Recession ประกอบกับ
ทิศทางกำไรบริษัทฯ ท่ีมีแนวโน้มขยายตัวได้ดีหลังจากการรายงานงบ 
2Q65 กำไรบริษัทฯทำจุดสูงสุดเป็นประวัติการณ์ จนทำให้ฝ่ายวิจัยฯมี
การปรับเพ่ิมกำไรตลาดจาก EPS เดิมท่ี 88.9 บาท/หุ้นมาสู่ 94.3 บาท/
หุ้น จะเป็นปัจจัยท่ีทำให้ Fund Flow ยังมีแนวโน้มไหลเข้าตลาดหุ้นบ้าน
เราหลังจากสถานะการถือครองโดยตรงปัจจุบันอยู่ท่ี 21% ซ่ึงถือว่าต่ำ
กว่าค่าเฉลี่ยย้อนหลัง 10 ปีท่ี 26.5%   

• ส่วนประเด็นติดตามในเดือนน้ี 1) การประชุม FED ในวันท่ี 20-21 ก.ย. 2) 
การประชุม กนง. วันท่ี 28 ก.ย. และ 3) การตัดสินของศาลรัฐธรรมนูญต่อ
ประเด็นวาระการดำรงตำแหน่งของนายกฯครบ 8 ปีของ พล.อ. ประยุทธ 
จันท์โอชา ภายใต้ปัจจัยแวดล้อมข้างต้นจึงคาด SET50 Index เดือน ก.ย.
ยังเผชิญความผันผวนแต่ Downside จำกัด คาดกรอบการเคลื่อนไหวท่ี 
955 –1000 จุด 

 

 
 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

 
 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

SET 50 Sensitivity

(เท่า) ม.ค. 65E มี.ค. 65E เม.ย. 65E พ.ค. 65E มิ.ย. 65E ก.ย. 65E ธ.ค. 65E
PER 20 933 952 961 971 980 1,008 1,036
PER 20.5 957 976 985 995 1,005 1,033 1,062
PER 21 980 1,000 1,009 1,019 1,029 1,058 1,088
PER 21.5 1,003 1,023 1,033 1,043 1,054 1,084 1,114
PER 22 1,027 1,047 1,057 1,068 1,078 1,109 1,140
PER 22.5 1,050 1,071 1,082 1,092 1,103 1,134 1,166
PER 23 1,073 1,095 1,106 1,116 1,127 1,159 1,191
PER 23.5 1,097 1,119 1,130 1,141 1,152 1,184 1,217
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2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

สถาบนัฯ ต่างชาติ ภายในประเทศ
DAY 4,676 7,532 -12,208

MTD 5,536 146,401 -151,937

YTD 10,488 151,634 -162,082
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ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส, TQ Professional 

 

SET50 Index สัญญาณ Bearish Divergence ของ RSI และ MACD ที่เกิดขึ้นหลังจากเข้าใกล้แนวต้าน 1000 จุด ทำให้ SET50 Index กลับมา
สร้างฐาน โดยมองแนวรับที่ 960-970 จุด หากยืนได้สญัญาณการ Sideway Up ยังคงอยู่เพื่อกลับไปทดสอบแนวต้าน 1000 จุดอีกครั้ง   

 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส, TQ Professional 

 

S50U22 เกิดสัญญาณ Bearish Divergence กับ MACD และ RSI เหมือน SET50 Index ทำให้ปัจจุบันอยู่ในโหมดการหาฐานโดยประเมิน
แนวรับที่ 955-965 จุด หากยืนไดแ้นวโน้ม Sideway Up ยังอยู่เพื่อกลับไปทดสอบแนวต้านที่ 1000 จุด แต่หากหลดุต้องระวังการไหลลงมาที่ 
Low เดิมตรง 930 จุด 

 

MACD

RSI

Bearish Divergence

Bearish Divergence

MACD

RSI
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การส่งสัญญาณดำเนินนโยบายการเงินท่ียังเดินหน้าเข้มงวดของประธาน FED ในการ
ประชุม Jackson Hole เพื่อสกัดเงินเฟ้อให้เข้าสู่ระดับเป้าหมาย 2%  กลับมาสร้าง
แรงกดดันต่อตลาดหุ้นโลกช่วงปลายเดือน ส.ค. แต่อย่างไรก็ตามในมุมมองของฝ่าย
วิจัยฯท่ีเชื่อว่าทิศทางเงินเฟ้อท่ีมีแนวโน้มกำลังจะผ่านจุด Peak ประกอบกับ
เศรษฐกิจสหรัฐฯท่ีส่งสัญญาณชะลอตัวจะทำให้การปรับขึ้นดอกเบี้ยฯน่าจะกำลัง
ผ่านจุดเร่งตัวสูงสุดเช่นกัน โดยดอกเบี้ยเดือน ก.ย. น่าจะปรับขึ้น 0.75% มาท่ี 
3.25% ก่อนท่ีสิ้นปีจะอยู่ท่ี 4%  ส่วนบ้านเราเชื่อว่าการประชุม กนง. 2 ครั้งท่ีเหลือ
ของปีในเดือน ก.ย. และ พ.ย.จะขึ้นดอกเบี้ยฯ 0.25% ทุกการประชุมทำให้ดอกเบี้ย
สิ้นปีอยู่ท่ี 1.25% สถานการณ์ข้างต้นอาจทำให้ทิศทางเงินบาทเผชิญความผันผวน
ในทางอ่อนค่าในบางจังหวะและกระทบต่อการไหลเข้า Fund Flow ในบางช่วงเวลา 
แต่อย่างไรก็ตามยังให้น้ำหนักไปท่ีทิศทางเศรษฐกิจในประเทศท่ีมีสัญญาณฟื้นตัว
หนุนจากภาคการท่องเท่ียวและภาคการบริโภคสวนทางกับประเทศพัฒนาแล้วท่ี
เสี่ยงที่จะเข้าสู่ภาวะ Recession ประกอบกับทิศทางกำไรบริษัทฯ ท่ีมีแนวโน้ม
ขยายตัวได้ดีหลังจากการรายงานงบ 2Q65 กำไรบริษัทฯทำจุดสูงสุดเป็น
ประวัติการณ์ จนทำให้ฝ่ายวิจัยฯมีการปรับเพ่ิมกำไรตลาดจาก EPS เดิมท่ี 88.9 
บาท/หุ้นมาสู่ 94.3 บาท/หุ้น จะเป็นปัจจัยท่ีทำให้ Fund Flow ยังมีแนวโน้มไหลเข้า
ตลาดหุ้นบ้านเราหลังจากสถานะการถือครองโดยตรงปัจจุบันอยู่ท่ีราว 21% ซ่ึงถือว่า
ต่ำกว่าค่าเฉลี่ยย้อนหลัง 10 ปีท่ี 26.5% คาด SET50 Index เดือน ก.ย.ยังเผชิญความ
ผันผวนแต่ Downside จำกัด คาดกรอบการเคล่ือนไหวท่ี 955 –1000 จุด   

 

Direction Trading: แนะนำรอ Long S50U22 บริเวณ 955-965 จุด โดยมีเป้าทำ
กำไรท่ี 1000 จุดและตั้งจุด Cut Loss เมื่อผิดทาง 4 จุดจากทุน คาด SET50 Index 
ผันผวนแต่เชื่อว่า Downside จะเริ่มจำกัด โดยปัจจัยหนุนจากเศรษฐกิจและกำไรบจ. 
ท่ีฟื้นตัวเด่นดึงดูด Fund Flow 

Spread Trading: คาดการณ์ Spread ระหว่าง S50Z22 ลบด้วย S50U22 ณ วันท่ี 
29 ก.ย. 2565 จะเท่ากับ 2.53 จุด ซ่ึงสามารถนำมากำหนดกลยุทธ์การลงทุนได้ดังน้ี  

1) Short Spread เมื่อ Spread ของ S50U22Z22 มีค่าสูงกว่า 4.53 จุด (คำนวณ
จาก Spread ท่ีคาดไว้รวมต้นทุน = 2.53+2.00 จุด) 

2) Long Spread เมื่อ Spread ของ S50U22Z22 มีค่าต่ำกว่า 0.53 จุด (คำนวณ
จาก Spread ท่ีคาดไว้รวมต้นทุน = 2.53-2.00 จุด) 

Direction Trading: เดือน ก.ย. 65 คาดกรอบการเคลื่อนไหวของ SET50 Index 
อยู่ท่ี 960-1000 จุด แนะนำให้เปิด Long Call Option Series U22 ช่วง Exercise 
Price ระหว่าง 950-975 จุด เมื่อ SET50 ปรับตัวเข้าใกล้แนวรับ 960+/-10 จุด โดย
มีเป้าทำกำไรท่ี 1000 จุด และตั้งจุด Cut Loss 4 จุด 

 

 
 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

 
 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

 

 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

S50N22 S50Q22 S50U22 S50V22 S50X22 S50Z22

ณ 26 ก.ค.65 ณ 30 ส.ค.65 ณ 29 ก.ย.65 ณ 28 ต.ค.65 ณ 29 พ.ย.65 ณ 29 ธ.ค.65
S50N22

S50Q22 -3.59

S50U22 -7.92 -4.12

S50V22 -7.56 -3.57 0.75

S50X22 -7.16 -2.97 1.55 0.80

S50Z22 -6.57 -2.18 2.53 1.78 0.99

*สมมตฐิานอัตราดอกเบีย้นโยบายระหวา่ง ต.ค. -  ธ.ค. 65  เทา่กับ 1.25%

เปา้หมาย Spread ซีรีย์ไกล - ซีรีย์ใกล้ 
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แนวโน้มกำไรในช่วงครึ่งหลังของปี (3Q-4Q65) ท่ีจะเติบโตได้ท้ัง HoH และ YoY โดยคาด
กำไรใน 4Q65 จะเป็นจุดสูงสุดรายปี คาดการณ์กำไรปี 2565-66 ยังคงดูดี เติบโตเฉี่ลย 
15.1% รวมถึงราคาหุ้นปัจจุบันท่ีน่าสนใจ ซ้ือขายต่ำกว่า PER Band เฉลี่ยย้อนหลัง 3 ปี 

ภาพรายสัปดาห์ HMPRO จังหวะย่อตัวหลังจากทดสอบ EMA 200 สัปดาห์ จุดเปิด 
Upside ในระยะน้ีควรกลับขึ้นมายืนเหนือ 13.90 บาท โดยมีเป้าหมายท่ี 15.10 บาท 

แนะนำ Follow Long HMPROU22 บริเวณ 13.90 บาท โดยมีเป้าหมายทำกำไรที่ 
15.10 บาท ตั้งจุดตัดขาดทุน หากหลุด 13.40 บาท 

 
 

 
 

 
 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

คาดการณ์กำไรมีโมเมนตัมท้ัง QOQ และ YOY รายไตรมาสและคาดฟื้นตัวต่อถึงปี 2568 
รวมถึงกำไรมีแนวโน้ม OUTPERFORM กำไรตลาดจากการ RECOVERY ของภาคบริการ
ตามการ REOPENING นอกจากน้ีสถานะการเงินเป็น NET CASH ราว 7.9 พันล้านบาท 
ปลอดภัยในสภาวะดอกเบี้ยขาขึ้น ราคาหุ้นยัง LAGGARD หุ้น REOPENING อื่น 

ภาพรายสัปดาห์ M Bullish Breakout กรอบบน Symmetrical Triangle ด้วยแท่งเทียน
เขียวเต็มแท่ง บ่งชี้แรงซื้อท่ีแกร่ง ประเมินเป้าหมายถัดไปท่ี 59.50 และ 65.50 บาท 

แนะนำ Long MU22 บริเวณ 55.50 บาท โดยมีเป้าหมายทำกำไรท่ี 59.50 บาทและ 
65.50 บาท ตั้งจุดตัดขาดทุน หากหลุด 53.75 บาท 

  

 
 

 
 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

ราคาหุ้นถือว่า Laggard กลุ่มฯ หลัง ปรับฐาน 13% YTD เทียบ SET Index ลบ 0.85% 
YTD เชื่อว่าหลังความกังวลธุรกรรม BITKUB คลี่คลาย (2 พ.ย. 64 ท่ีมีข่าวธุรกรรม 
BITKUB ราคาหุ้น SCB อยู่ท่ี 125 – 130 บาท) ประกอบกับแนวโน้มการฟื้นตัวของ
เศรษฐกิจไทย ทำให้ลุ้น Outperform กลุ่ม พร้อมคาดหวังเงินปันผล 4% ต่อปี  

ภาพรายสัปดาห์ SCB Breakout รอบพักตัว กรอบ Downtrend Channel สัญญาณเปิด 
Upside ในระยะน้ีจะเกิดขึ้นเมื่อยืนเหนือ EMA 200 สัปดาห์ โซน 113.00 บาท 

แนะนำ Long SCBU22 บริเวณ 105.50 บาท โดยมีเป้าทำกำไรที่ 114.00 บาทและ 
122.00 บาท และตั้งจุดตัดขาดทุนท่ี 102.25 บาท 

  

 
 

 
 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

 

Future Settle Price Basis OI Leverage FV@65 Upside

HMPROU22 13.76 -0.04 9751 - 17.20 27.40%

Future Underlying

Future Settle Price Basis OI Leverage FV@65 Upside

MU22 57.05 0.25 976 - 65.00 24.40%

Future Underlying

Future Settle Price Basis OI Leverage FV@65 Upside

SCBU22 109.00 -1.50 4648 - 140.00 26.10%

Future Underlying
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การเคลื่อนไหวของราคาทองคำเดือน ส.ค. 2565 ผันผวนอยู่ในกรอบตามท่ีประเมินไว้ 
1,650-1,800 เหรียญฯ แม้ช่วงครึ่งเดือนแรกขึ้นไปแตะบริเวณ 1,800 เหรียญฯ แต่ไม่
สามารถยืนได้อย่างมีเสถียรภาพ ก่อนร่วงลงตลอดช่วงครึ่งเดือนหลัง และล่าสุด 29 ส.ค 
อยู่ท่ีระดับ 1,735 เหรียญฯ เป็นไปตามความสัมพันธ์กับค่าเงินดอลลาร์แข็งค่า หลัง
เจ้าหน้าท่ีธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) ออกมาสนับสนุนถึงการปรับขึ้นของดอกเบี้ยสหรัฐ 
ตามด้วยถ้อยแถลงของประธานเฟดในการประชุมประจำปีเมืองแจ็คสัน โฮล ได้ส่ง
สัญญาณตึงตัวเชิงรุกของนโยบายการเงินท่ีมากกว่าคาด ภาพดังกล่าวสะท้อนโอกาสการ
ปรับขึ้นดอกเบี้ยในการประชุมเฟดครั้งถัดไปวันท่ี 20-21 ก.ย. 2565 เพิ่มเป็น 0.75% 
(เดิมคาด 0.5%) ขณะท่ี Hedge Fund เริ่มพูดถึงระดับ 1% ซ่ึงถือเป็นประเด็นท่ีต้อง
ติดตามและตลาดให้น้ำหนัก เนื่องจากมีผลต่อการเคลื่อนไหวของราคาทองคำอย่างมีนัยฯ 
โดยหากเฟดเร่งปรับขึ้นดอกเบี้ย ย่อมทำให้ค่าเงินดอลลาร์แข็งค่า และกดดันต่อราคา
ทองคำ แต่ในทางกลับกันหากการขึ้นดอกเบี้ยไม่ได้รุนแรงอย่างที่ตลาดกังวล จะทำให้
ค่าเงินดอลลาร์มีแนวโน้มชะลอการแข็งค่าลงได้บ้าง โดยภาพรวมประเมินการเคลื่อนไหว
ของราคาทองคำเดือน ก.ย. 2565 ในกรอบ 1,680-1,800 เหรียญฯ  

Direction Trading: การใช้กลยุทธ์ Trading คงเป็นแนวทางสร้างกำไรดีสุดให้กับนัก
ลงทุน ท่ามกลางความผันผวนของราคาทองคำและค่าเงินบาท โดยภายใต้กรอบราคา
ทองคำ 1,680-1,800 เหรียญฯ/ทรอยออนซ์ แนะนำให้เปิดสถานะ Short หากราคาปรับ
ขึ้นใกล้บริเวณ 1,800 เหรียญฯ (เทียบเท่า 31,250 บาท อิงอัตราแลกเปล่ียน 36.50 บาท/
USD) ขณะท่ีสถานะ Long จะมีโอกาสทำกำไรที่มากกว่า หากราคาปรับลงมาต่ำกว่า 
1,680 เหรียญฯ (เทียบเท่า 29,160 บาท) โดยเลือกมีสถานะ GFV22 ซ่ึงจะหมดอายุใน
เดือน ต.ค. 2565 และตั้งจุด  Cut Loss ไม่เกิน 100 บาท/บาททองคำ หรือประมาณ 3 
เหรียญฯ ท้ังนี้ผลจากการศึกษาภายใต้สมมติฐานอัตราแลกเปลี่ยนท่ีระดับ 36.50 บาท/
เหรียญฯ พบว่าทุก 0.25 บาทท่ีค่าเงินบาทอ่อนค่า (แข็งค่า) จะส่งผลให้ราคาทองคำปรับ
ขึ้น (ลดลง) ประมาณ 200 บาท   

Direction Trading : ราคาทองคำเคลื่อนตัวในแนวโน้มขาขึ้น แต่อย่างไรก็ตาม ระยะน้ี 
คาดอยู่ในจังหวะแกว่งหาฐาน จากการเคล่ือนตัวทำจังหวะ Lower High จุดสำคัญจะเกิด
สัญญาณ Reversal อย่างน้อยควรกลับมายืน EMA 10 สัปดาห์แถวๆ 1770 เหรียญฯให้
ได้ ขณะท่ีแนวรับถัดไปท่ีไม่ควรหลุดหากจะคงสถานะแนวโน้มขาขึ้นต่อ เบื้องต้นคาด
กรอบ 1,680 – 1,800 เหรียญฯ กล่าวคือเปิดสถานะ Long หากอ่อนตัวลงมากรอบล่าง 
และเปิดสถานะ Short เมื่อราคาฟื้นตัวมาท่ีกรอบบน โดยเลือกมีสถานะ GOU22 และ
สลับมาใช้ GOZ22 ซ่ึงเป็นสัญญาส่งมอบเดือน ธ.ค. 2565 ก่อนท่ีจะหมดอายุเดือน ก.ย. 
2565 และ กำหนดจุด Cut Loss ไม่เกิน 3 เหรียญฯ 

 

 
 

ที่มา : Bloomberg (ข้อมูล ถึง ณ 29 ส.ค. 2565) 
 

 
 

ที่มา : www.spdrgoldshares.com 
 

 

London Gold AM Fixing * (15.244/31.1035) * (0.965/0.995) * 
(THB/USD) 
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ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส, Bloomberg 

 

ทิศทางราคาทองคำรายสปัดาห์ แกว่งหาฐาน ด้วยสัญญาณลบทางเทคนิค จากจังหวะ Pull Back ทำ Lower High อย่างไรก็ตามในระยะนี้ การปรับ
ฐาน หากจะคงเทรนด์ขาขึ้น ไม่ควรกลับไปต่ำกว่าเส้นค่าเฉลี่ยระยะยาวบริเวณ 1680 เหรียญฯ แต่ด้วยสัญญาณ Slow Stochastic ฟื้นตัวจากเขต 
Oversold อาจเป็นเครื่องมือจำกดั Downside ได้ จึงประเมินกรอบการเคลื่อนไหวในระยะนี้ที่ 1680-1800 เหรียญฯ 

 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส, Bloomberg 

 

Dollar Index  ภาพรายสัปดาห์ อยูใ่นแนวโน้มการแข็งค่า ณ ระดับปจัจุบัน อาจเห็นโมเมนตัมการปรับขึ้นต่อ ส่วน Indicator ทั้ง MACD และ RSI 

ปัจจุบันอยู่ในโซนท่ีสูงเขต Overbought แต่หากเทียบภาพในอดีต จะมีพื้นท่ีการปรับขึ้นได้อีก คาดการแข็งค่าขึ้นยังเป็นไปได้ โดยหากผ่านแนว
ต้านที่ 109.30 จุด อาจเห็นการขึ้นทดสอบโซน 112 จุด แต่อย่างไรก็ตามด้วย Indicator ที่อยู่ในระดับสงูทำให้แรงขายทำกำไรอาจเกิดขึ้น   
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เพิ่มสัดส่วนหุ้นไทย 5% ในภาวะ Downside เร่ิมจำกัด 
 

 - 
ASW245A 
TUC256A 
BAM28DA 

Equity Linked 
Notes - SCB 

CK, CKP, M, SCB 
TIDLOR, HMPRO 

PLANB 

Microsoft (MSFT US) 
Global X China Clean 
Energy ETF (2809 HK) 

ASP-DPLUS KKP ACT FIXED TMBPIPF TSF-A ASP-EVOCHINA 

ASP-DPLUS 
ASP-

CHINABOND-A 
ASP-PROPIN-A ASP-T12 ASP-EVOCHINA 

 
 

   

ความเสีย่งเชิงภูมิรัฐศาสตร์ ทั้ง รัสเซีย-ยูเครน  และ ในช่องแคบไต้หวัน ยังคงมี
อยู่ แต่ไมไ่ดม้ีพัฒนาการเชิงลบมากข้ึน ทำให้ตลาดการเงินไม่ค่อยตอบสนอง
อย่างมีนัยฯ โดยนักลงทุนยังกังวลการขึ้นดอกเบีย้เชิงรุกของ FED ที่ส่ง
สัญญาณผ่านการประชุม Jackson Hole ช่วงปลายเดือน ส.ค. ที่ผา่นมา ฝ่าย
วิจัยยังคงน้ำหนักหุ้นต่างประเทศไว้ท่ี 30%(เท่าตลาดฯ) ส่วนตลาดหุ้นไทยแม้
โดนกดดันจากประเด็นดังกล่าวเชน่กัน แต่ได้แรงพยุงจาก Fund flow ต่างชาติ
ที่ไหลเข้า ผ่านแรงจูงใจ Market Earning Yield Gap ปลายปีที่ระดับสูงกว่า
สหรัฐฯและโลก ขณะที่กำไรบริษัทจดทะเบียน 2Q65 ทำจุดสูงสุดใหม่ ทำให้มี
การปรับประมาณการขึ้นของกำไรทั้งปี 2565 และมี EPS Growth สงู Double 
Digit โดยฝ่ายวิจัยฯจึงเพ่ิมน้ำหนกัหุ้นไทยเป็น 35%(มากกว่าตลาดฯ) ขณะที่
สัดส่วนการลงทุนในตราสารลงทุนอื่นๆ เน้นลงทุนใน Product ที่ลงทุนในหุ้น
ไทยอย่าง ELN และกองทุนทีล่งทุนในอสังหาฯ ไทยและสิงคโปร์เปน็หลัก โดย
ให้น้ำหนัก 10%(เท่าตลาดฯ) ซึ่งจะช่วยลดความเสี่ยงจากสภาวะตลาดหุ้นผัน
ผวน และขาดปัจจัยหนุนได้เป็นอย่างดี พร้อมกับคงน้ำหนักตราสารหนีไ้ว้ท่ี 
15%(น้อยตลาดฯ) ส่วนสดุท้าย คอื ตลาดเงินมีน้ำหนัก 10% รอจังหวะลงทุน
เพิ่มเตมิในเดือนต่อไป 
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หมายเหตุ : คำนวณผลตอบแทนในชว่ง 1 ม.ค. – 26 ส.ค. 2565    

ผลตอบแทนหุ้นต่างประเทศมาจากพอรต์จำลองฝ่ัง Global Market             

หมายเหตุ : คำนวณผลตอบแทนในชว่ง 1 ก.ค. – 26 ส.ค. 2565     

ผลตอบแทนหุ้นต่างประเทศมาจากพอรต์จำลองของ Team Global Market                         

เดือน ส.ค. 65 ท่ีผ่านมา ท่ัวโลกให้ความสนใจกับนโยบายการเงินตึงตัว
แบบ New Normal บวกกับภาวะเงินเฟ้อท่ีเร่งตัวขึ้นจนมีโอกาสแตะ 
Double Digit ปลายไตรมาส 3 ของหลายประเทศ อย่างไรก็ตามตลาด
หุ้นตอบสนองไปมากแล้วจากประเด็นดังกล่าว จึงทำให้ตลาดหุ้นโลก
ปรับตัวลง 1.3%(mtd) ขณะท่ีประเทศไทย ยังมีความกังวลเรื่องการขึ้น
ดอกเบี้ยในอนาคตเช่นกัน อย่างไรก็ตามเศรษฐกิจท่ีคาดฟื้นตัวเด่น
ในช่วง 2H65 จากการกลับมาเปิดประเทศ และการผ่อนคลายมาตรการ
โควิด-19 บวกกับมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของภาครัฐฯ ส่งผลให้ตลาด
หุ้นไทยได้แรงหนุนจาก Fund Flow ปรับตัวขึ้น 4.3%(mtd) 

ส่วนแนวทางในการเลือกหุ้นลงทุน (Stock Selection) ถือว่าทำไม่ดี
มากนัก โดยให้ผลตอบแทนพอร์ตโดยรวมตั้งแต่ต้นเดือนอยู่ท่ี 
0.21%(mtd) ส่วน Benchmark มีผลตอบแทน +0.90%(mtd) โดย
พอร์ตจำลองของฝ่ายวิจัยฯ สามารถชนะตลาดฯหุ้นไทย เนื่องจากกล
ยุทธ์การลงทุนพิถีพิถันในการเลือก โดยเน้นหุ้นพื้นฐานดี กำไรเติบโต
เป็นขั้นบันได ยกตัวอย่างบริษัทท่ีทำผลตอบแทนได้โดดเด่น อาทิ BH 
CRC KBANK TPIPL BAM TRUE ท่ีได้ผลตอบแทน 14.2%, 13.8%, 
4.8%, 4.7%, 3.3% และ 3.0% ตามลำดับ เป็นต้น จึงทำให้ผลตอบแทน
ตั้งแต่ต้นเดือนของพอร์ตจำลองส่วนหุ้นไทย 6.21% ขณะท่ี SET Index 
ทำผลตอบแทน 4.34% 

สำหรับหุ้นต่างประเทศ เน้นหุ้นท่ีท่ีมีการเติบโตในอนาคตเป็นหลักอย่าง 
Alphabet (GOOGL US) และ Tong Cheng Travel (780 HK) อย่างไร
ก็ตามตลาดหุ้นจีนปรับตัวลงค่อนข้างแรงในเดือนน้ี ซ่ึงเป็นการลงทุนหลัก
ของฝ่ายหุ้นต่างประเทศ จึงทำให้พอร์ตจำลองฝั่งหุ้นต่างประเทศ ให้
ผลตอบแทน -6.2%mtd ขณะท่ีผลตอบแทน MSCI All World Index ให้
ผลตอบแทน -1.3%mtd ส่วนทางด้านตลาดเงิน ถือว่าเป็นแหล่งพักเงินท่ี
ดี โดยสร้างผลตอบแทนเป็นบวก ถึงจะไม่มากนักก็ตาม จึงทำ สรุป 
นับต้ังแต่ต้นปี 2565 เป็นต้นมา ตลาดหุ้นโดนแรงกดดันจากความตึง
เครียดของสงครามยูเครน-รัสเซีย และการดำเนินนโยบายทางการเงิน
แบบ New Normal ของ FED จนทำให้ตลาดหุ้นหลายแห่งโดนกดดัน  

โดยภาพรวมผลตอบแทนตั้งแต่ต้นปี 2565 ปรับขึ้น 1.81% ซ่ึงชนะ 
Benchmark ท่ีมีผลตอบแทนลดลง 5.95%

 

Portfolio Benchmark Portfolio Benchmark
หุน้ไทย Neutral 30% 30% 6.21% 4.34%

หุน้ตา่งประเทศ Neutral 30% 30% -6.20% -1.35%

ตลาดเงนิ Overw eight 15% 10% 0.04% 0.04%

ตราสารหนี้ Underw eight 15% 20% 0.37% 0.00%

ตราสารลงทนุอืน่ๆ Neutral 10% 10% 1.47% 0.00%

ผลตอบแทนรวม 0.21% 0.90%

Type Recc.
Weight Return
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กลยุทธ์การลงทุน เพ่ิมน้ำหนักพอร์ตหุ้นไทยเป็น 35% ของพอร์ต(Overweight) โดยมองกรอบการเคลื่อนไหวของ SET Index เดือน ก.ย.
65 ไว้ท่ี 1,580 – 1,670 จุด ประเมิน Downside มีอยู่จำกัด ขณะที่ปัจจัยบวกยังมีอยู่ทั้งประมาณการกำไรบริษัทปี 2565 ที่โตเด่น และ 
Fund flow ต่างชาติที่ไหลเข้าอย่างต่อเนื่อง ขณะที่กลยุทธ์เน้นสะสมหุ้นพื้นฐานดี กำไรเติบโตเป็นขัน้บันไดอย่าง CK, CKP, M, SCB, 
TIDLOR, HMPRO, PLANB เป็นหุ้นเด่นประจำเดือน ก.ย.65 
 

การใช้นโยบายการเงินตึงตัวเชิงรุกของหลายธนาคารกลางท่ัวโลก ขณะท่ี
อัตราเงินเฟ้อยังคงเร่งตัวต่อเนื่องจากราคาสินค้าและบริการพุ่งสูงขึ้น 
อย่างไรก็ตามแรงพยุงจาก Fund Flow ต่างชาติท่ีไหลเข้า ผ่านแรงจูงใจ 
Market Earning Yield Gap ปลายปีท่ีระดับสูงกว่าสหรัฐฯและโลก ทำให ้
SET Index ปรับตัวขึ้น 4.3%(mtd)  

ส่วนเดือน ก.ย.65 แรงกดดันจากการใช้นโยบายทางการเงินท่ีตึงตัวของ 
FED จะเบาลง ขณะท่ีบ้านเรา กนง. อาจขึ้นดอกเบี้ย 2 ครั้งในปีน้ีตามการ
ประชุมครั้งท่ีเหลือ ขณะท่ีภาพใหญ่ทางเศรษฐกิจ กลุ่มประเทศพัฒนาแล้ว
อยู่ในภาวะชะลอตัว จนถึงถดถอย ส่วนประเทศกำลังพัฒนา เฉพาะอย่าง
ยิ่งบ้านเรา อยู่ในช่วง Recovery ซ่ึงเป็นผลดีต่อตลาดหุ้น ส่วน Target 
SET Index บนสมมุติฐานเท่าค่าเฉลี่ยในอดีต โดยใช้ Market Earning 
Yield Gap 4.2% และให้ กนง. ขึ้นดอกเบี้ยอีก 2 ครั้ง รวม 0.50% จะให้
ค่า SET Index ท่ี 1730 จุด 

  ฝ่ายวิจัยปรับเพ่ิมน้ำหนักหุ้นไทยจากเดิม 30% ขึ้นเป็น 35% และวาง
กรอบการเคลื่อนไหวของ SET Index เดือน ก.ย.65 ไว้ท่ี 1,580 - 1,670  
จุด ส่วนกลยุทธ์เน้นสะสมหุ้นพื้นฐานดี กำไรเติบโตเป็นขั้นบันไดอย่าง 
CK, CKP, M, SCB, TIDLOR, HMPRO, PLANB หมุนเวียนเข้ามาใน
พอร์ตตามจังหวะที่เหมาะสมโดยจะมีการรายงานและเผยแพร่ผ่านบท
วิเคราะห์ Market Talk ทุกวันทำการ 

พอร์ตจำลองในบทวิเคราะห์ Market Talk มีหุ้นอยู่ในพอร์ตประมาณ 10 
บริษัท และมีการปรับเปลี่ยนหุ้นในพอร์ตให้เหมาะสม ในภาวะตลาดท่ี
เปลี่ยนแปลงอยู่ตลอดเวลา ตามกลยุทธ์การลงทุนในแบบฉบับของฝ่าย
วิจัย ASPS ควบคู่กับการบริหารความเสี่ยงที่เหมาะสม ส่งผลให้
ผลตอบแทนพอร์ต Outperform ตลาดฯ สม่ำเสมอช่วงหลายปีท่ีผ่านมา 

 

  
 

 

 

 

 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 
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สัญญาณการใช้นโยบายทางการเงินที่ตึงตัวเร็วขึ้นของ FED หลังการประชุม Jackson Hole  ทำใหต้ลาดมีมุมมองว่าดอกเบี้ยปลายปีของ 
สหรัฐฯจะอยู่ราว 3.75%-4.00% ขณะที่ไทยเชื่อว่าจะขึน้ดอกเบี้ยอีก 2 คร้ังในปีนี้ ตามจำนวนคร้ังการประชุมในช่วงที่เหลือของปี กล
ยุทธ์การลงทุนในตราสารหนี้ยังคงน้ำหนักการลงทุนที่ 15% ของพอร์ตรวม Top picks คือ ASW245A, TUC256A, BAM28DA 

เส้นอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลไทยปรับตัวโดยมีความชันลดลง ซ่ึง
อัตราผลตอบแทนตัวสั้นอายุไม่เกิน 1ปี ปรับขึ้นโดยช่วงอายุ 6 เดือนปรับขึ้น
มากสุด 11 bps เนื่องจากการคาดการณ์การปรับขึ้นของอัตราดอกเบี้ย
นโยบายไปอยู่ท่ี 1-1.25% ช่วงปลายปี ส่วนอัตราผลตอบแทนตัวยาวปรับตัว
ลง ซ่ึงช่วงอายุ 22 ปีปรับลงมากสุด 36 bps โดยตลาดเคลื่อนไหวตาม theme 
“Inverted Yield Curve” ของ US Treasury โดยดูจาก 2x10 US Treasury 
Spread ท่ีอยู่ประมาณ -30bps คาดว่าพันธบัตรตัวสั้นไม่เกิน 1 ปีจะขึ้น
ต่อเนื่องตามการคาดการณ์ดอกเบี้ยนโยบาย แต่อาจมีอัตราผลตอบแทนต่ำ
กว่าอัตราดอกเบี้ยนโยบายเนื่องจากยังเป็นท่ีพักเงินของลูกค้าสถาบันฯเพ่ือรอ 
Reinvest ตามแนวโน้มของดอกเบี้ยที่ยังจะปรับขึ้นในอนาคต ในส่วนของ
ตลาดรองนักลงทุนยังเน้นลงทุนหุ้นกู้อายุสั้นโดยเฉพาะอายุไม่เกิน 1 ปี แต่จะ
ยอมลงตัวท่ีอายุไม่เกิน 5 ปี ท่ีให้อัตราผลตอบแทนในช่วง 4-5% แล้วแต่อันดับ
เครดิต ส่วนนักลงทุนต่างชาติกลับมาซ้ือตราสารหน้ีไทยจนถึงกลางเดือน 
หลังจากนั้นกลับมาขาย ทำให้ยอดคงค้างของนักลงทุนต่างชาติอยู่ท่ีประมาณ 
1,022,922.25 ลบ. ทรงตัวอยู่ประมาณเดียวกับปลายเดือนก่อน 

อัตราดอกเบี้ยของไทยท่ีทรงตัวต่ำ ส่งผลให้ Bond Yield ของไทยมีแนวโน้ม
แกว่งทรงตัวต่อไป แม้ช่วงสั้นๆจะมีปัจจัยรบกวนจากการใช้นโยบายทาง
การเงินท่ีตึงตัวเร็วขึ้นของ FED กลยุทธ์การลงทุนในตราสารหน้ี จึงยังคง
น้ำหนักการลงทุน 15% ของพอร์ตรวม และแนะนำกระจายลงทุนตราสารหนี้
สัดส่วนเท่าๆกันราว 4-5 ตัว Top picks คือ ASW245A, TUC256A, 
BAM28DA

 

ASW245A บริษัท แอสเซทไวส์ จำกดั (มหาชน) หุ้นกู้: A+(tha) / บริษัท: A+(tha) 1.6931 5.65 5.17 

TUC256A 
บริษัท ทรู มูฟ เอช ยูนิเวอร์แซล คอมมิวนิเคชั่น 
จำกัด 

หุ้นกู้: BBB+ / บริษัท: BBB+ 2.8164 4.70 3.59 

BAM28DA 
บริษัทบริหารสินทรัพย์ กรงุเทพพาณิชย ์ จำกัด 
(มหาชน) 

หุ้นกู้: BBB+ / บริษัท: BBB+ 6.2739 3.13 3.67 

CPF22PA บริษัท เจริญโภคภัณฑ์อาหาร จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้: A / บริษัท: AA- - 4.50 3.79 
SIRI20PB บริษัท แสนสิริ จำกัด (มหาชน) หุ้นกู้: - / บริษัท: BBB+ - 7.50 - 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  

 

Tenor 1Y 3Y 5Y 10Y 20Y 30Y

27-Jul-22 1.095 2.022 2.24 2.58 3.33 4.08

26-Aug-22 1.103 1.756 2.00 2.54 3.25 4.00

Change (bps.) 0.8 (26.6) (23.9) (4.0) (7.6) (7.5)
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ประเด็นการขึ้นดอกเบี้ยที่เร็วกว่าคาด และนักลงทุนกังวลเศรฐษกิจชะลอตัวในอนาคต ส่งผลให้ตลาดหุ้นทั่วโลกโดยเฉพาะหุ้นกลุม่ 
Technology ผันผวน โดยฝ่ายวิจัยฯ คงน้ำหนักหุ้นต่างประเทศไว้ท่ี 30% ของพอร์ตการลงทุน(Neutral) โดยกลยุทธ์เน้นหุน้ทีม่ีการ
เติบโตในอนาคตเป็นหลักอย่าง Microsoft (MSFT US) และ Global X China Clean Energy ETF (2809 HK) 

ปัจจัยต่างประเทศในเดือน ก.ย. 2565 ท่ีมีน้ำหนักต่อการลงทุนตลาดหุ้นท่ัวโลก ได้แก่ 
▪ ความเสี่ยงเศรษฐกิจกลุ่มประเทศพัฒนาแล้ว ชะลอตัวลงสังเกตได้จาก GDP 2Q65 ของหลายประเทศติดลบ อาทิ อังกฤษ สิงคโปร์ ขณะท่ี 

Technical Recession เกิดขึ้นกับสหรัฐฯ และ ไต้หวัน  ซ่ึงเป็นผลพวงจากอัตราเงินเฟ้อที่ปรับตัวขึ้นแรงและเร็วในช่วงไม่กี่เดือนท่ีผ่านมา โดย
พบว่า ท้ัง World Bank OECD และ IMF ออกมาปรับลดประมาณการ World GDP Growth ลงท้ังสิ้น   

▪ อัตราเงินเฟ้อท่ีระดับสูง ทำให้ธนาคารกลางหลายแห่งยังเดินหน้านโยบายการเงินตึงตัวต่อไป ท้ังในสหรัฐฯและประเทศอื่นๆ ซ่ึงล่าสุด FED ยังส่ง
สัญญาณนโยบายทางการเงินเชิงรุก โดยมองเป้าอัตราเงินเฟ้อไว้ท่ี 2% เช่นเดิม  

 

Target Price Consensus 330.61 USD (Upside 23.3%) 

วิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐาน: บริษัทเทคโนโลยียักษ์ใหญ่ ท่ี ธุรกิจ Cloud ยังคง
เติบโตได้ดีต่อเน่ืองแม้จะชะลอลงบ้างก็ตาม อย่างไรก็ตามบริษัทมีความ
หลากหลายในกลุ่มลูกค้าธุรกิจ Cloud มากกว่าคู่แข่งอย่าง Amazon Web 
Services อีกท้ัง บริษัทเผยได้รับดีลในธุรกิจ Cloud ท่ีมีมูลค่าสงูขึ้นและ
เป็นสัญญาระยะยาวมากขึ้น คาดช่วยหนุนผลประกอบการในอนาคต 
ขณะท่ี Goldman Sachs มองว่า Microsoft เป็นหน่ึงหุ้นท่ีผลประกอบการ
มีความยืดหยุ่นสูง มีธุรกิจรอบด้านครอบคลุมทุกแขนงของเทรนด์ Digital 
Transformation จึวคาดว่าจะได้รับอานิสงค์จากการเติบโตของเศรษฐกิจ 
Digital โดยคาดว่าสัดส่วนอุตสาหกรรมเทคโนโลยีใน GDP โลกจะเพิ่มขึ้น
จากระดับ 5% สู่ 10% 

 

วิเคราะห์เทคนิค: จังหวะแกว่งหาฐานแนวรับ หลังจากเกิดแท่งเทียนแดง
ยาวหลุด EMA 10 สัปดาห์ อย่างไรก็ตาม หากกลับตัวขึ้นมายืนเหนือโซน 
270 เหรียญฯได้ จะเป็นการย่อเพื่อทำจังหวะ Higher Low มองเป็นจุดเปิด 
Upside โดยมีเป้าหมายทำกำไรบริเวณ 294 เหรียญฯ 

 

 

Target Price Consensus N.A. (Upside N.A.) 

วิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐาน: ETF ทางเลือกในการกระจายการลงทุนในบริษัท
สัญชาติจีนท่ีเกี่ยวกับพลังงานสะอาด ครอบคลุมตั้งแต่ต้นน้ำถึงปลายน้ำ ถือ
ครองหุ้นจำนวน 20 ตัว ซ่ึงอุตสาหกรรมท่ีลงทุนมากสุดได้แก่ พลังงาน
ทางเลือก 57% อุตสาหกรรมไฟฟ้า 17% และอื่นๆ ซ่ึง รัฐบาลจีนตั้งเป้าลด
การใช้ถ่านหินและปรับเปลี่ยนมาใช้พลังงานสะอาดมากขึ้น โดยมุ่งผ่านจุด 
Peak ของการปล่อยคาร์บอนก่อนปี 2030 จากนั้นจะลดการปล่อย
คาร์บอนให้เหลือ 0 ภายในปี 2060 โดยรัฐบาลจีนให้การสนับสนุนด้านภาษี
เช่นการลดและยกเว้นภาษี โดยได้ออกมาตรการจำนวน 56 ข้อให้สิทธิ
ประโยชน์ด้านภาษีแก่บริษัทด้านพลังงานสะอาดภายในประเทศ เพื่อเร่ง
การเปลี่ยนผ่านสู่ยุคพลังงานสะอาด 

 

 

วิเคราะห์เทคนิค: จงัหวะหาฐาน หลังจากขึ้นทดสอบบริเวณโซนแนวต้านท่ี 
150 เหรียญฯ และยังไม่ผ่าน อย่างไรก็ตาม หากย่อมาบริเวณแนวรับที
แกร่งแถวๆ EMA 75 สัปดาห์ ท่ี 132 เหรียญฯ เป็นจังหวะเข้าสะสม เพื่อ
คาดหวังการฟื้นตัว โดยมีเป้าหมายบริเวณ High ท่ี 150 เหรียญฯ
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สำหรับนักลงทุนที่คุน้เคยกับหุ้นไทย แต่อยากได้ผลตอบแทนที่แน่นอน พร้อมกับลดความเสี่ยงจากความผันผวนของตลาด แนะนำ 
Equity-Linked Notes (ELN) ถือเป็นทางเลือกการลงทุนที่ดี เพราะความเสี่ยงต่ำและได้รับคูปองแน่นอนกว่า 10-20% ต่อปี (ขึ้นอยู่กับ
หุ้นอ้างอิง) โดยฝ่ายวิจัยให้น้ำหนักการลงทุนใน ELN รวมถึงตราสารทางเลือกอื่น 10% ของพอร์ตรวม 

ตลาดหุ้นไทยยังมีความน่าสนใจอยู่ ท้ังในมุมของ Valuation และอัตราดอกเบี้ยนโยบายท่ียังต่ำกว่าสหรัฐฯ ทำให้เห็นเม็ดเงินของต่างชาติไหลเข้าตลาดหุ้น
ไทยกว่า 1.7 แสนล้านบาทตั้งแต่ต้นปี ขณะท่ีฝั่ง Market Earning Yield Gap ปลายปี 2565 ยังสูงกว่าสหรัฐฯและโลกอยู่มาก นอกจากนี้ผลประกอบการ
บริษัทจดทะเบียน 2Q65 ออกมาสูงกว่าคาด และทำ All Time High  ทำให้ต้องปรับเพิ่มประมาณการท้ังปีขึ้นอยู่ท่ี 1.17 ล้านล้านบาท โดยฝ่ายวิจัยฯยัง
แนะนำตราสารทางเลือกอื่นๆอย่าง ELN ท่ีลงทุนในหุ้นไทย ซ่ึงลักษณะของ ELN สามารถช่วยลดความเสี่ยงและดีกว่าการซ้ือหุ้นโดยตรงอยู่แล้ว โดยฝ่าย
วิจัยเลือก ELN ท่ีอ้างอิงในหลักทรัพย์ SCB ซ่ึงเป็นหลักทรัพย์มีพื้นฐานแข็งแกร่งและได้ประโยชน์จากภาวะดอกเบี้ยขาขึ้น โดยเลือกช่วงเวลาในการลงทุน 
30 วัน หรือ 1 เดือนต่อจากน้ี พิจารณาผลตอบแทนของ ELN อยู่ในช่วง 10% - 20% ต่อปี จึงถือเป็นโอกาสท่ีดีในการลงทุน 

  

ราคาเป้าหมายปี 2565 อยู่ท่ี 140.00 บาท (Upside 26.7%) 

ระยะสั้นมีปัจจัยบวกจากท่ีทางบริษัทฯ แจ้งตลาดหลักทรัพย์ฯ ยกเลิก
ธุรกรรมการเข้าซ้ือหุ้นใน บจก. บิทคับ ออนไลน์ (BITKUB) สัดส่วน 51% 
มูลค่าราว 1.8 หมื่นล้านบาท ซ่ึงต้องติดตามต่อว่าทาง SCB จะนำไปบริหาร
จัดการในรูปแบบใด อาทิ เพิ่ม นโยบายเงินปันผล หรือนำไปต่อยอดการ
เติบโตใน บ. ย่อย ของยานแม่ เช่น CARDX, AUTOX (สินเชื่อจำนำทะเบียน
รถยนต์), ALPHAX (สินเชื่อรถยนต์หรู) นอกจากนี้ยังรวมถึงต่อยอดในธุรกิจ 
New S-Curve อื่นๆ อย่าง SCB10X ขณะท่ีราคาหุ้นถือว่า Laggard กลุ่มฯ 
หลัง ปรับฐาน 15% YTD เทียบ SET Index ลบ 0.77% YTD เชื่อว่าหลัง
ความกังวลธุรกรรม BITKUB คลี่คลาย กอปรกับแนวโน้มการฟื้นตัวของ
เศรษฐกิจไทย ทำให้ราคาหุ้นมีลุ้น Outperform กลุ่มฯ พร้อมคาด Div 
Yield ราว 4% ต่อปี 

หากพิจาณาทางด้าน ELN ท่ีระดับ Strike Level 98.00% อยู่ท่ี 108.30 
บาท ซ่ึงถือว่าต่ำพอสมควร ท่ีสำคัญสามารถคาดหวังคูปองได้สูงประมาณ 
16% ต่อปี (สูงกว่าเงินปันผลของบริษัทเอง) 

 

 
ที่มา : ฝ่ายวิจัย ASPS 

 

 

Company Sector
Last Price

(26/08/2022)
FairValue Upside PER 22F Div Yield 22F (%)

SCB BANK    110.50 140.00 26.7% 9.7 4.07
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Equity-Linked Notes (ELN) คอื หุ้นกู้อนุพันธ์แฝงที่มีการอ้างอิงกับราคาหุ้น โดยเป็นทางเลือกการลงทุนแบบใหม่ ในภาวะที่ตลาดไมม่ทีิศทาง
ชัดเจน (sideway) หรือแกว่งตัวแคบๆ ทั้งยังสามารถใช้เป็นกลยุทธ์ในการเก็บหุ้นได้เช่นกัน นอกจากน้ี ผู้ลงทุนยังสามารถออกแบบลักษณะการ
ลงทุนได้ตามความต้องการ เช่น หุ้นอ้างอิง, ระยะเวลา, เงินลงทุน เป็นต้น เพื่อปรับใหเ้หมาะกับความเสีย่งและผลตอบแทนของผู้ลงทุนแต่ละ
คนได ้

 

   

• ผู้ลงทุนที่ต้องการได้รับผลตอบแทนมากกว่าเงินฝากและตรา
สารหนี้ท่ัวไป 

• ผู้ลงทุนที่ต้องการหุ้นอ้างอิงในราคาที่ต่ำกว่าราคาตลาด 

• ผู้ลงทุนที่ต้องการผลตอบแทนในช่วงที่ตลาดไม่มีแนวโนม้ที่
ชัดเจน (Sideway) หรือแกว่งตัวในกรอบแคบๆ 

• ผู้ลงทุนที่มีความระมดัระวังในการลงทุนอย่างมากและไม่
ต้องการสูญเสยีเงินลงทุน (ELN Protected Notes) 

 
• ผู้ลงทุนไมส่ามารถซื้อขายเปลี่ยนมอืหรือขายคืนได้จนครบ

อายุสัญญา ELN 

• ผู้ลงทุนมีความเสีย่งด้านราคา หากราคาหุ้นอ้างอิงลดลงไป
ต่ำกว่าระดับราคาใช้สิทธิ ผู้ลงทุนจะไดร้ับจำนวนหุ้นอ้างอิง 
เสมือนผู้ลงทุนซื้อได้ ณ ราคาใช้สทิธิ 

   

 

• หากราคาหุ้นอ้างอิง >= ราคาใช้สทิธิ  
ลูกค้าจะไดร้ับเงินต้นคืน + ผลตอบแทนตามหลักทรัพย์อ้างอิง  

• หากราคาหุ้นอ้างอิง < ราคาใช้สิทธิ  
ลูกค้าจะไดร้ับหุ้นอ้างอิงจำนวนเท่ากับท่ีซื้อได้ ณ ราคาใช้สิทธิ  

• หากราคาหุ้นอ้างอิง >= ราคาใช้สทิธิ  
ลูกค้าจะไดร้ับเงินต้นคืน + ผลตอบแทนตามหลักทรัพย์อ้างอิง 

• หากราคาหุ้นอ้างอิง  < ราคาใช้สทิธิ >= ระดับราคาคุ้มครองเงินต้น (เช่น 90% ของราคาใช้สิทธิ)  
ลูกค้าจะไดร้ับหุ้นอ้างอิงจำนวนเท่ากับท่ีซื้อได้ ณ ราคาใช้สิทธิ  

• หากราคาหุ้นอ้างอิง < ระดับราคาคุ้มครองเงินต้น (เช่น 90% ของราคาใช้สิทธิ)  
ผู้ลงทุนจะได้รบัหุ้นอ้างอิงจำนวนเท่ากับท่ีซื้อได้ ณ ราคาใช้สิทธิ + เงินคุ้มครองเงินต้น 
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กลยุทธ์ลงทุนกองทุนรวมเดือน ก.ย. 2565 แนะนำกระจายความเสี่ยงเช่นเดิม โดยเน้นกระจายการลงทุนไปท่ีหุ้นขนาดใหญ่ในส่วนของ
กองทุนหุ้นไทย ,หุ้นจีนทีจ่ะได้ประโยชน์จากการเปิดเมืองในส่วนของกองทนุหุ้นต่างประเทศ และให้ความสนใจกองทุนรวมอสงัหาฯ
ต่างประเทศแถบเอเชียเป็นหลัก ขณะที่สนิทรัพย์ปลอดภัยอย่างตราสารหนี้แนะลงทุนเพียงคาดหวังผลตอบแทนชนะตลาดเงิน 

ASP-DPLUS 
MM 

(กองทุนรวมตลาดเงิน) 

กองทุนท่ีให้ผลตอบแทนสูงกว่าอัตราดอกเบี้ยเงินฝาก คาดหวังผลตอบแทน 0.5% - 0.6%/ปี 
ตั้งแต่จัดต้ังกองทุนไม่เคยติดลบแม้แต่วันเดียว ลงทุนในเงินฝากท้ังในและต่างประเทศ ตรา
สารภาครัฐ และตราสารหน้ีภาคเอกชนท่ีมีอันดับความน่าเชื่อถือในระดับ Investment 
Grade ขึ้นไป อายุเฉลี่ยของตราสารหน้ีในพอร์ตอยู่ท่ี 3 เดือน – 1 ปี 

KKP ACT FIXED 
FIX 

(กองทุนรวมตราสารหนี้) 

กองทุนตราสารหน้ีคาดหวังผลตอบแทน 1.3% – 1.6%/ปี ลงทุนในเงินฝาก ตราสารหน้ี
ภาครัฐในไทย และตราสารหนี้ภาคเอกชนในไทยท่ีมีอันดับความน่าเชื่อถือในระดับ 
Investment Grade ขึ้นไป อายุเฉลี่ยของตราสารหน้ีในพอร์ตอยู่ท่ี 1 - 3 ปี 

TSF-A 
EQF 

(กองทุนรวมตราสารทุนไทย) 
กองทุนหุ้นไทยผลตอบแทนย้อนหลังโดดเด่นเสมอต้นเสมอปลาย เน้นลงทุนหุ้นขนาดใหญ่ฟ้ืน
ตัวตามเศรษฐกิจโลกและในประเทศ 

ASP-EVOCHINA 

FIFEQ 
(กองทนุรวมตราสารทนุ

ต่างประเทศ) 

เน้นลงทุนในหุ้นเทคโนโลยีและสินค้าฟุมเฟือยในจีน รวมถึงกลยุทธ์ล่าสุดมีการเพิ่มน้ำหนักใน
หุ้นจีนท่ีจะได้ประโยชน์จากการเปิดเมือง จากเริ่มเห็นการฟื้นตัวของตัวเลขเศรษฐกิจจีนจาก
การสนับสนุนท้ังนโยบายการเงิน (ลดอัตราดอกเบี้ยสวนทางกับประเทศพัฒนาแล้ว) และการ
ผ่อนคลายในแง่ของกฎเกณฑ์ที่เคยใช้ควบคุมภาคธุรกิจทำให้ตลาดหุ้นจีนปรับตัวลงแรงในปี
ท่ีผ่านมา 

TMBPIPF 

PRFOPMIX 
(กองทุนรวมที่เน้นลงทุนใน
กองทุนอสังหาท้ังไทยและ

ต่างประเทศ) 

กองทุนลงทุนในอสังหาฯ ไทยและสิงคโปร์ มีความน่าสนใจจาก Valuation ยัง Laggard จา
กอสังหาฯ โลกอยู่มาก ในขณะท่ีดอกเบี้ยเป็นขาขึ้นมีโอกาสนักลงทุนจะ Search for yield 
มายังกลุ่มน้ีท่ีมีอัตราเงินปันผลสูงกว่า 4 - 6%/ปี 
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ที่มา: TQ professional 

 
 ที่มา: TQ professional 

   

 

 

 
ที่มา: lme.co.uk 

 
 ที่มา: BANPU 

   

 

 

 
ที่มา: สมาคมยางพาราไทย, การยางแห่งประเทศไทย 

 
 ที่มา: สำนักงานเศรษฐกิจการเกษตร 

   

 

 

 
ที่มา: สำนักงานเศรษฐกิจการเกษตร  ที่มา: สำนักงานเศรษฐกิจการเกษตร 
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ที่มา: TQ professional  ที่มา: Bloomberg 

   

 

 

 
ที่มา: Bloomberg  ที่มา: กระทรวงพาณิชย,์ ธปท. 

   

 

 

 
ที่มา: Bloomberg  ที่มา: Bloomberg 

   

 

  

 
 

ที่มา: Bloomberg  ที่มา: Bloomberg 
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วัน/เดือน/ปี เหตุการ ณ์

8 กันยายน 2565 ประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงินของธนาคารกลางยุโรป (ECB) คร้ังท่ี 6 ของปี

15 กันยายน 2565 ประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงินของธนาคารกลางอังกฤษ (BOE) คร้ังท่ี 6 ของปี

20-21 กันยายน 2565 ประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงินของธนาคารกลางสหรัฐ (Fed) คร้ังท่ี 6 ของปี

21-22 กันยายน 2565 ประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงินของธนาคารกลางญ่ีปุ่น (BOJ) คร้ังท่ี 6 ของปี

28 กันยายน 2565 ประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงินของธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) คร้ังท่ี 5 ของปี
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(ล้านบาท) 
Agribusiness 6,702 4,088 2,877 3,122 2,763 12,107 20,440 

Automotive 1,499 1,170 1,539 1,936 1,642 2,498 6,374 

Banking  52,372 43,976 44,169 54,375 54,377 144,972 188,226 

Commerce 10,323 6,201 26,221 14,164 14,286 43,534 53,843 

Construction Materials 23,653 11,161 14,242 13,987 16,539 49,003 68,927 

Construction Services 433 -419 1,728 323 -566 525 3,194 

Energy & Utilities 66,297 63,413 72,379 96,550 142,525 106,692 285,415 

Electronic Components 3,301 3,475 3,247 4,360 5,618 11,101 13,001 

Fashion 1,494 1,577 3,387 1,428 1,843 -630 7,616 

Finance & Securities 9,967 9,299 11,558 9,581 9,993 33,988 41,384 

Food & Beverage 9,233 183 12,455 8,891 15,803 35,506 29,730 

Health Care Services 5,324 14,004 13,323 12,677 9,333 15,244 35,607 

Home & Office Products 115 9 331 99 -52 1,668 621 

Information & Communication Technology 16,428 15,204 19,205 14,479 15,072 68,125 66,249 

Industrial Materials & Machinery 705 916 463 741 679 1,863 2,781 

Insurance 6,081 -3,216 -1,469 -24,903 1,341 10,889 8,575 

Media & Publishing 881 2,639 1,607 633 2,545 -2,159 6,108 

Mining 53 82 -328 -19 -26 80 -190 

Paper & Printing Materials 234 217 178 275 275 1,011 917 

Personal Products & Pharmaceuticals 7,597 4,917 1,735 1,455 977 16,443 25,187 

Petrochemicals & Chemicals 35,298 15,784 12,232 20,110 24,420 8,706 80,703 

Property Fund 3,133 1,839 4,118 4,244 5,796 12,842 13,218 

Packaging 3,884 3,426 5,555 3,888 4,071 14,076 16,620 

Professional Services 99 80 43 110 122 70 331 

Property Development 9,466 7,513 18,333 14,950 16,839 39,048 47,831 

Steel 5,184 5,004 5,386 2,792 1,386 1,031 19,585 

Tourism & Leisure -3,335 -2,830 -1,357 -1,390 -1,228 -11,613 -9,512 

Transportation & Logistics 24,610 -5,171 10,757 -3,007 787 -155,345 14,544 

SET 301,032 204,542 283,913 255,851 347,160 461,276 1,047,327 

        

MAI 1,765 2,775 2,479 3,101 1,592 2,710  9,508  

 
หมายเหตุ : ปรับงวดบัญชีทกุบริษัทให้เป็นงวดเดียวกันคือ 1 ม.ค. – 31 ธ.ค. 
ที่มา : ตลท.,  รวบรวมโดยฝ่ายวิจยั ASPS 
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EE 0.011  0.004  -0.006  -0.008  - - -      1.000  

GFPT -0.070  0.050  0.360  0.360  0.200 0.100 -      1.000  

LEE 0.020  0.060  0.010  0.020  0.180 0.130 -      1.000  

MAX 0.000  0.000  0.000  0.000  - - -      1.000  

NER 0.268  0.364  0.266  0.213  0.210 0.430 0.070      0.500  

PPPM 0.010  -0.050  -0.033  -0.020  - - -      1.000  

STA 2.100  1.050  0.980  0.740  2.250 4.150 1.000      1.000  

TFM 0.170  0.080  0.003  0.070  - 0.150 0.050      2.000  

TRUBB 0.190  0.280  0.160  0.170  - 0.150 -      1.000  

TWPC 0.040  0.090  0.190  0.050  0.134 0.216 -      1.000  

UPOIC 0.220  0.340  0.420  0.300  0.200 0.500 -      1.000  

UVAN 0.120  0.130  0.360  0.490  0.270 0.700 0.300      0.500  

VPO 0.018  -0.003  -0.003  0.080  - - -      1.000  

                                             

-    

                                       

-    

    

APURE 0.103  0.057  0.048  0.085  0.100 0.260 0.050      0.700  

ASIAN 0.330  0.320  0.310  0.320  0.55 & Stock 2:1 0.650 0.250      1.000  

BR -0.035  0.020  0.070  0.060  - - -      5.000  

BRR -0.146  0.020  0.520  0.370  0.060 0.070 -      1.000  

CBG 0.600  0.610  0.660  0.740  2.400 1.900 0.750      1.000  

CFRESH 0.110  0.170  0.040  0.060  - - -      1.000  

CHOTI 6.870  3.460  -0.040  5.800  - 3.180 -    10.000  

CM -0.050  -0.113  -0.003  0.038  - - -      1.000  

CPF -0.690  0.830  0.340  0.510  1.000 0.650 0.400      1.000  

CPI 0.088  0.090  0.244  0.131  0.110 0.190 -      1.000  

F&D -0.080  -0.290  0.280  0.250  - - -    10.000  

HTC 0.620  0.370  0.520  0.580  1.900 1.790 0.550      1.000  

ICHI 0.110  0.100  0.080  0.120  0.500 0.500 -      1.000  

JDF 0.000  0.000  0.002  0.011  - - -      0.500  

KBS -0.270  -0.540  0.580  0.090  - - -      1.000  

KSL 0.140  0.075  0.094  0.000  - 0.030 -      0.500  

KTIS -0.372  -0.090  0.180  -0.004  - 0.100 -      1.000  

LST 0.180  0.200  0.170  0.090  0.220 0.250 -      1.000  

M 0.280  0.430  0.290  0.480  1.000 0.800 0.500      1.000  

MALEE -0.110  -0.150  -0.053  -0.072  - - -      0.500  

MINT -0.160  -0.370  -0.800  0.230  - - -      1.000  

NRF 0.040  0.100  0.020  0.030  0.0044 & Stock 25:1 0.041 -      1.000  

NSL 0.100  0.140  0.220  0.270  - 0.500 0.250      1.000  

OISHI -1.230  1.040  0.710  0.950  1.450 0.800 0.500      1.000  

OSP 0.190  0.280  0.250  0.200  1.100 1.100 0.450      1.000  

PB 1.180  0.910  0.840  0.860  1.900 0.840 0.860      1.000  

PLUS 0.000  0.000  0.090  0.130  - - -      0.500  

PM 0.140  0.200  0.160  0.050  0.500 0.450 0.150      1.000  

PRG 0.010  0.310  -0.100  0.760  0.650 - -      1.000  

RBF 0.066  0.052  0.080  0.058  0.150 0.150 -      1.000  

SAPPE 0.460  0.180  0.500  0.540  1.020 1.100 -      1.000  

SAUCE 0.420  0.450  0.370  0.380  1.250 1.600 -      1.000  

SFP -8.580  4.530  4.360  3.880  - - -    10.000  

SNNP 0.070  0.130  0.110  0.120  - 0.240 0.180      0.500  

SNP 0.190  0.250  0.170  0.160  0.300 0.630 0.100      1.000  

SORKON 0.030  0.150  0.080  0.120  0.200 0.150 -      1.000  

SSC -0.030  0.120  0.080  0.140  0.320 0.340 -      1.000  

SSF 0.220  0.210  0.100  0.000  0.327 0.519 -      1.000  

SST -0.050  0.030  -0.010  0.010  0.0056 & Stock 20:1 0.030 -      1.000  

SUN 0.080  0.100  0.050  0.040  0.10 & Stock 2:1 0.250 -      0.500  

TC -0.110  0.130  0.160  0.450  0.250 0.150 -      1.000  

TFG -0.080  0.030  0.110  0.220  0.085 0.090 0.100      1.000  

TFMAMA 2.990  2.630  1.850  1.690  3.420 5.000 -      1.000  

TIPCO 0.210  0.250  0.010  0.180  0.940 0.770 -      1.000  

TKN 0.010  0.060  0.040  0.050  0.210 0.140 0.090      0.250  
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TU 0.400  0.400  0.360  0.330  0.720 0.950 0.400      0.250  

TVO 0.440  0.130  0.820  1.070  1.700 2.200 0.20 & Stock 10:1      1.000  

ZEN -0.200  0.030  0.030  0.160  0.250 - -      1.000  

      

         

AFC 0.040  0.110  0.160  0.350  - - 0.140    10.000  

B52 -0.009  -0.133  -0.050  -0.050  - - -      0.500  

BTNC -0.010  -0.720  -0.800  0.490  - - -    10.000  

CPH 0.420  0.680  1.190  2.700  - - -    10.000  

CPL -0.010  0.030  0.060  -0.030  0.020 0.050 -      1.000  

NC -0.810  0.280  0.180  -0.740  0.100 - -    10.000  

PAF 0.016  -0.006  -0.008  -0.001  0.015 0.015 -      0.510  

PDJ 0.155  0.107  -0.009  0.136  0.100 0.100 -      1.000  

PG -0.030  -0.030  0.220  0.190  0.100 0.100 -      1.000  

SABINA 0.160  0.290  0.290  0.310  0.800 0.850 0.610      1.000  

SAWANG -0.070  -0.970  -0.170  -0.090  - - -    10.000  

SUC 0.220  0.330  1.030  1.010  1.500 1.500 -    10.000  

TNL 0.090  0.080  0.170  0.180  0.070 0.500 -      1.000  

TPCS 0.290  0.300  0.920  0.660  0.600 0.750 -      1.000  

TR 6.130  1.670  3.430  5.140  0.050 0.050 0.560      1.000  

TTI 0.540  0.490  0.720  0.860  - 0.500 -    10.000  

TTT 0.630  -0.810  -2.590  0.050  2.200 1.000 0.500    10.000  

UPF 0.740  1.760  0.510  0.930  8.900 4.710 -    10.000  

WACOAL -0.400  -0.180  0.280  0.200  0.500 0.500 -      1.000  

WFX 0.290  0.510  0.240  0.160  - 0.465 -      1.000  

        

ACC -0.019  -0.030  0.102  0.053  - - -      0.250  

AJA -0.006  -0.020  0.002  -0.010  - - -      0.100  

DTCI -0.180  -0.120  -0.320  0.300  0.400 0.200 -    10.000  

FANCY -0.020  -0.030  -0.021  -0.024  - - -      1.000  

FTI 0.000  0.000  0.040  0.020  - - -      1.000  

KYE 5.300  7.400  -2.990  -1.400  15.700 25.250 8.550    10.000  

L&E 0.020  0.070  0.020  0.020  0.075 0.085 -      1.000  

MODERN 0.015  0.035  -0.014  -0.002  0.200 0.120 -      1.000  

OGC -0.590  2.570  -0.870  -1.210  - - -    10.000  

ROCK -1.030  -0.180  -0.270  -0.530  - - -    10.000  

SIAM 0.018  -0.012  0.031  -0.050  0.050 0.010 -      1.000  

TSR -0.055  0.034  0.036  0.036  0.165 0.040 -      1.000  

                                                           

-    APCO 0.032  0.036  0.026  0.029  0.120 0.123 -      0.500  

BIZ 0.505  -0.883  0.060  0.040  0.150 0.678 & Stock 2:1 -      0.500  

DDD -0.410  0.330  0.160  -0.070  0.858 0.350 -      1.000  

JCT 1.960  1.140  1.460  1.590  3.500 3.500 -    10.000  

KISS 0.040  0.030  0.030  0.050  0.040 0.155 0.060      0.500  

NV 0.030  0.020  -0.004  -0.051  - 0.350 -      0.500  

OCC -0.270  0.550  -0.030  -0.120  0.150 0.050 -      1.000  

S & J 0.590  0.820  0.740  0.980  1.000 1.200 -      1.000  

STGT 1.580  0.640  0.370  0.220  3.250 4.650 0.500      0.500  

STHAI 0.072  0.053  0.007  0.001  0.098 0.110 -      0.500  

TNR 0.140  -1.950  0.230  0.230  0.260 - 0.200      1.000  

TOG 0.110  0.160  0.160  0.230  0.120 0.560 0.170      1.000  

        

         

BAY 0.860  0.860  1.010  1.060  0.350 0.850 0.400    10.000  

BBL 3.620  3.310  3.730  3.650  2.500 3.500 1.500    10.000  

CIMBT 0.020  0.020  0.030  0.030  0.005 0.010 -      0.500  

KBANK 3.490  4.180  4.580  4.560  2.500 3.250 0.500    10.000  

KKP 1.750  2.390  2.430  2.400  2.250 2.950 1.750    10.000  

KTB 0.360  0.350  0.630  0.600  0.275 0.418 -      5.150  

LHFG 0.034  -0.018  0.024  0.011  0.040 0.040 -      1.000  

SCB 2.590  2.320  3.000  3.010  2.300 4.060 -    10.000  

TCAP 1.270  1.680  0.990  1.690  3.000 3.000 -    10.000  
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TISCO 1.950  2.240  2.240  2.310  6.300 7.150 -    10.000  

TTB 0.025  0.029  0.033  0.036  0.045 0.038 0.020      0.950  

        

AEONTS 2.710  3.260  3.640  4.460  4.500 5.150 -    10.000  

AMANAH 0.068  0.077  0.072  0.078  0.130 0.160 -      1.000  

ASAP -0.128  -0.121  0.007  0.009  - - -      0.500  

ASK 0.600  0.640  0.670  0.680  1.700 1.140 -      5.000  

ASP 0.090  0.090  0.070  0.020  0.180 0.400 0.070      1.000  

BAM 0.180  0.300  0.100  0.360  0.513 0.550 -      5.000  

BFIT 0.400  0.310  0.170  0.150  1.400 0.820 -      5.000  

BYD -0.080  0.040  -0.023  0.000  - - -      5.000  

CGH 0.111  0.037  0.009  -0.014  - - -      1.000  

CHAYO 0.074  0.041  0.072  0.053  0.0065 & Stock 

20:1,15:1 

0.0037 & Stock    

30:1, 30:1 
-      0.500  

ECL 0.029  0.065  0.046  0.048  0.100 0.080 0.050      1.000  

FNS -0.060  -0.090  -0.050  0.260  0.650 0.500 -      5.000  

FSS 0.130  0.130  0.150  0.030  0.060 0.100 -      1.600  

GBX 0.025  0.032  0.025  0.007  0.030 0.110 -      1.000  

GL na. na. na. na. - - -      0.500  

HENG 0.040  0.040  0.020  0.020  - 0.010 -      1.000  

IFS 0.080  0.090  0.090  0.080  0.140 0.158 -      1.000  

JMT 0.320  0.420  0.270  0.300  0.860 0.820 0.490      0.500  

KCAR 0.200  0.340  0.220  0.180  0.440 0.430 0.190      1.000  

KGI 0.200  0.160  0.160  0.130  0.250 0.550 -      1.000  

KTC 0.510  0.480  0.680  0.730  0.880 1.000 -      1.000  

MFC 0.540  0.440  0.530  0.570  1.100 2.150 -      1.000  

MICRO 0.040  0.050  0.060  0.020  0.055 0.077 -      1.000  

ML 0.030  0.000  0.040  0.020  0.050 - -      0.500  

MST 0.320  0.220  0.490  0.160  0.600 0.480 0.330      5.000  

MTC 0.570  0.520  0.650  0.650  0.370 0.370 -      1.000  

NCAP 0.080  0.100  0.070  0.010  - - -      0.500  

PL 0.040  0.060  0.050  0.060  0.080 0.110 -      1.000  

S11 0.180  0.160  0.130  0.100  0.250 0.260 -      1.000  

SAK 0.080  0.090  0.080  0.080  0.108 0.116 -      1.000  

SAWAD 0.810  0.830  0.750  0.760  1.800 1.800 -      1.000  

TH 0.020  0.046  0.048  0.071  - - -      1.000  

THANI 0.070  0.080  0.080  0.090  0.170 0.170 -      1.000  

TIDLOR 0.370  0.340  0.410  0.420  - 0.274 & Stock 13:1 -      3.700  

TK 0.260  0.253  0.270  0.235  0.420 0.500 -      1.000  

TNITY 0.300  0.350  0.260  0.130  0.500 1.000 0.175      5.000  

UOBKH 0.200  0.150  0.170  0.110  0.100 0.160 -      1.000  

XPG -0.005  -0.001  -0.004  -0.010  - - -      0.500  

         

AYUD 0.470  0.180  0.970  0.960  1.520 1.540 -      1.000  

BKI -8.320  2.170  -33.630  4.030  15.000 15.000 7.000    10.000  

BLA 0.691  0.161  0.470  0.700  0.230 0.560 0.320      1.000  

BUI 1.430  -0.940  1.220  -0.470  0.250 1.000 -    10.000  

CHARAN -1.140  -1.230  -1.460  0.550  2.600 - -    10.000  

INSURE 0.610  1.320  59.810  10.790  - - -    10.000  

MTI 2.950  2.400  4.000  4.100  4.510 5.200 -    10.000  

NKI -0.820  1.300  -0.520  -0.110  1.500 1.5 & Stock 35:1 -    10.000  

NSI 2.510  2.460  -1.180  5.290  9.250 7.500 2.500    10.000  

SMK -18.310  -4.540  -147.110 -15.660  2.200 - -      1.000  

TGH -0.880  -3.970  1.940  0.140  0.600 - -    10.000  

THRE -0.080  -0.030  -0.040  -0.005  0.040 - -      0.880  

THREL 0.030  0.020  0.120  0.070  0.140 0.120 0.080      1.000  

TIPH 0.640  0.340  1.060  -0.530  - - 1.800      1.000  

TLI 0.000  0.000  0.360  0.190  - - -      1.000  

TQM 0.810  -0.730  0.360  0.300  1.075 1.225 0.700      0.500  

TSI -0.010  0.000  0.000  0.004  - - -      0.500  

TVI 0.420  0.130  0.370  0.210  0.200 0.700 -      1.000  
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3K-BAT 0.640  0.250  0.000  0.970  0.250 0.250 0.060    10.000  

ACG 0.010  0.010  0.010  0.010  0.040 0.013 -      0.500  

AH 0.661  0.366  1.130  1.150  0.15 & Stock 10:1 0.940 0.580      1.000  

CWT 0.060  0.060  0.130  0.130  - 0.054 -      1.000  

EASON -0.098  -0.049  0.035  0.047  - - 0.040      1.000  

GYT -0.490  3.180  1.860  -2.880  - - -    10.000  

HFT 0.140  0.170  0.150  0.180  0.315 0.425 -      1.000  

IHL 0.070  0.060  0.080  0.040  - 0.200 -      1.000  

INGRS -0.023  -0.056  -0.034  0.000  - - -      1.000  

IRC 1.360  0.140  0.330  -0.070  0.570 0.885 -      1.000  

PCSGH 0.139  -0.021  0.140  0.096  0.250 0.300 0.150      1.000  

SAT 0.500  0.420  0.610  0.490  0.600 1.500 0.380      1.000  

SPG 0.240  0.220  0.380  0.310  0.450 0.900 -      1.000  

STANLY 3.490  5.180  6.180  4.140  5.500 8.500 -      5.000  

TKT -0.034  0.046  0.033  0.028  - - -      1.000  

TNPC 0.030  0.030  0.170  -0.050  0.013 0.05 & Stock 15:1 -      1.000  

TRU 0.020  0.040  0.120  0.170  0.060 0.100 -      1.000  

TSC 0.370  0.140  0.170  0.230  0.500 1.000 0.400      1.000  

      

ALLA 0.003  0.041  0.006  0.023  0.070 0.050 -      0.500  

ASEFA 0.080  0.080  0.020  0.070  0.280 0.220 -      1.000  

CPT -0.039  -0.030  0.007  -0.001  0.020 - -      0.500  

CRANE -0.050  -0.142  -0.012  -0.091  - - -      1.000  

CTW -0.110  -0.980  -0.220  0.150  0.450 0.100 -      5.000  

FMT 1.430  1.050  0.700  1.670  1.625 2.625 -    10.000  

HTECH 0.090  0.110  0.110  0.120  0.087 0.190 0.100      1.000  

KKC -0.110  -0.160  -0.070  -0.160  - - -      1.000  

PK 0.067  0.025  -0.050  -0.190  - 0.065 -      1.000  

SNC 0.420  0.530  0.760  0.540  0.750 0.900 0.650      1.000  

STARK 0.077  0.076  0.048  0.058  - - -      1.000  

TCJ 0.000  -0.500  0.030  0.000  - - -    10.000  

VARO -0.260  0.180  0.350  -0.330  - - -      5.000  

      

UTP 0.330  0.270  0.420  0.420  0.800 0.710 0.430      1.000  

      
BCT 5.000  2.210  3.950  5.960  1.000 0.800 1.650      1.000  

CMAN 0.010  -0.018  0.090  -0.004  - 0.088 -      1.000  

GC 0.170  0.210  0.140  0.100  0.580 0.525 & Stock 10:1 0.200      0.500  

GGC 0.240  -0.090  0.480  0.410  0.350 0.350 0.250      9.500  

GIFT -0.003  -0.039  -0.019  0.005  0.050 0.181 -      1.000  

IVL 1.130  0.930  2.470  3.580  0.700 1.000 0.800      1.000  

NFC 0.004  0.308  0.008  0.028  - - -      0.750  

PATO 0.160  0.210  0.090  0.090  0.570 0.820 -      1.000  

PMTA 0.250  0.620  0.020  0.160  0.700 0.500 -    10.000  

PTTGC 1.560  0.710  0.930  0.310  1.000 3.750 0.750    10.000  

SUTHA 0.050  0.000  0.110  0.090  0.280 0.130 -      1.000  

TCCC 0.690  0.240  -0.140  0.720  1.800 1.700 -      3.000  

TPA -0.010  0.020  -0.030  -0.030  0.450 0.450 -      1.000  

UP -0.630  -0.260  1.830  -0.230  - - -    10.000  

        

AJ -0.093  0.441  0.320  0.280  0.700 0.650 0.380      1.000  

ALUCON 4.500  2.640  3.100  4.690  10.000 10.000 -    10.000  

BGC 0.180  0.120  0.310  0.160  0.460 0.480 0.225      5.000  

CSC 0.830  0.560  1.540  1.390  2.450 1.800 -    10.000  

GLOCON 0.005  -0.082  0.006  0.003  - - -      1.000  

NEP -0.004  -0.010  -0.005  -0.005  - - -      1.000  

PTL 0.884  1.247  1.080  1.280  0.830 1.430 0.340      1.000  

SCGP 0.410  0.490  0.390  0.430  0.450 0.650 0.250      1.000  

SFLEX 0.050  0.030  0.016  0.004  0.125 0.085 -      1.000  

SITHAI 0.009  0.023  0.026  0.038  - 0.030 -      1.000  
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SLP -0.006  -0.018  0.003  -0.005  - - -      0.250  

SMPC 0.310  0.510  0.540  0.450  0.800 0.820 0.600      1.000  

SPACK 0.057  0.055  0.025  -0.024  - - -      1.000  

TCOAT 0.180  -0.440  0.030  -0.150  0.900 0.550 -    10.000  

TFI -0.003  -0.004  -0.003  -0.004  - - -      1.000  

THIP 1.160  1.490  1.320  1.120  1.575 & Stock 8:1 1.750 -      1.000  

TMD 0.720  0.530  0.550  0.490  1.400 1.600 -      1.000  

TOPP 3.510  2.440  3.700  5.300  6.330 4.050 -    10.000  

TPAC 0.150  0.220  0.270  0.140  0.292 0.141 -      1.000  

TPBI 0.064  0.057  0.068  0.073  0.250 - -      1.000  

TPP 0.337  0.179  0.217  0.068  0.400 2.000 -    10.000  

         

2S 0.330  0.094  0.098  -0.097  0.25 & Stock 9:1 0.47 & Stock 10:1 -      1.000  

AMC 0.350  0.410  0.210  -0.150  0.140 0.340 -      1.000  

BSBM 0.001  0.001  0.010  0.015  0.080 0.100 0.020      1.000  

CEN 0.118  -0.060  -0.003  0.002  - 0.120 -      1.000  

CITY -0.008  -0.006  0.025  0.000  - - -      1.000  

CSP 0.260  0.130  0.070  -0.020  - 0.300 -      1.000  

GJS 0.046  0.038  0.018  0.012  - - -      0.960  

GSTEEL 0.018  0.011  0.011  -0.001  - - -      5.000  

INOX 0.034  0.032  0.046  0.059  - 0.107 -      1.000  

LHK 0.120  0.170  0.140  0.100  0.220 0.380 0.450      1.000  

MCS 0.890  0.740  0.550  -0.150  1.000 1.270 -      1.000  

MILL 0.049  0.004  0.024  0.010  0.0033 & Stock 15:1 0.01 & Stock 10:1 -      0.400  

PAP 0.080  -0.070  0.030  -0.140  0.180 0.840 -      1.000  

PERM -0.020  0.180  0.100  -0.060  - 0.120 -      1.000  

SAM 0.030  0.020  0.050  0.040  - - -      1.000  

SMIT 0.150  0.130  0.120  0.130  0.260 0.360 0.140      1.000  

SSSC 0.120  0.100  0.120  0.080  0.106 0.230 -      1.000  

TGPRO 0.007  0.006  0.005  0.006  - - -      0.500  

THE 0.140  0.250  0.190  -0.130  0.030 0.200 0.100      0.500  

TMT 0.390  0.190  0.150  0.190  0.500 1.300 0.150      1.000  

TSTH 0.110  0.070  0.030  0.070  - 0.050 0.050      1.000  

TWP 0.030  0.110  0.040  0.090  - 0.286 -      1.000  

TYCN 0.220  -0.270  0.210  0.030  - - -      7.500  

      

       

CCP 0.003  -0.005  0.002  0.000  0.030 0.013 -      0.250  

COTTO 0.030  0.010  0.040  0.030  0.029 0.047 -      1.000  

DCC 0.040  0.042  0.059  0.047  0.165 0.185 0.090      0.100  

DCON 0.004  0.007  0.010  0.006  0.008 0.011 -      0.100  

DRT 0.140  0.100  0.220  0.220  0.420 0.460 0.240      1.000  

EPG 0.147  0.143  0.120  0.082  0.210 0.330 0.190      1.000  

GEL -0.010  -0.007  -0.004  -0.005  - - -      0.850  

PPP -0.030  -0.041  -0.040  0.003  - - -      1.000  

Q-CON 0.060  0.070  0.110  0.130  0.460 0.310 -      1.000  

SCC 5.680  6.920  7.370  8.280  14.000 18.500 6.000      1.000  

SCCC 2.270  3.560  2.690  4.550  9.000 9.000 -    10.000  

SCP 0.080  0.000  0.070  0.110  0.380 0.150 -      1.000  

SKN 0.250  0.390  0.280  0.190  0.169 0.280 -      1.000  

STECH 0.060  -0.010  0.030  0.070  - 0.050 -      1.000  

TASCO 0.240  0.350  0.140  0.370  1.600 1.050 -      1.000  

TCMC -0.010  -0.080  0.030  -0.010  - - -      1.100  

TOA 0.130  0.230  0.200  0.180  0.530 0.500 0.250      1.000  

TPIPL 0.063  0.079  0.095  0.128  0.060 0.090 -      1.000  

UMI -0.011  -0.073  -0.031  0.231  - - -      1.000  

VNG 0.290  0.190  0.180  0.210  - 0.400 0.100      1.000  

WIIK 0.031  0.006  0.019  0.022  0.190 0.090 -      1.000  

       

APCS 0.107  0.003  0.062  -0.021  0.060 0.060 -      1.000  

BJCHI 0.080  -0.070  0.010  0.020  0.030 0.050 -      0.250  

BKD -0.020  0.110  0.010  0.030  - 0.050 -      0.500  



 

  67 

BY RESEARCH DIVISION  

 
 

 
CIVIL 0.110  0.050  0.060  0.040  - 0.020 -      1.000  

CK 0.170  0.070  0.070  0.180  0.200 0.250 0.150      1.000  

CNT -0.040  -0.090  -0.010  -0.010  0.050 - -      1.000  

EMC 0.001  -0.014  -0.006  -0.001  - - -      1.000  

ITD -0.241  0.132  -0.144  -0.160  - - -      1.000  

NWR -0.022  -0.059  0.011  0.027  - - -      1.000  

PLE -0.030  0.100  -0.040  -0.030  - 0.019 -      1.000  

PREB 0.118  0.279  0.285  0.402  0.400 0.400 -      1.000  

PYLON 0.000  0.020  0.030  0.072  0.140 0.060 -      0.500  

RT 0.010  -0.010  -0.020  0.000  0.085 0.014 -      0.500  

SEAFCO -0.080  -0.030  -0.060  -0.080  0.100 - -      0.500  

SQ 0.020  0.040  0.180  0.060  0.080 0.080 -      1.000  

SRICHA 0.340  -0.016  -0.313  -0.008  0.400 0.650 -      1.000  

STEC 0.090  0.250  0.150  0.114  0.300 0.250 -      1.000  

STI 0.120  0.150  0.050  0.050  0.400 0.0694 & Stock 0.8:1 -      0.500  

STPI 0.110  0.060  0.010  -0.102  - - -      0.250  

SYNTEC -0.022  0.046  -0.050  -0.120  0.080 0.060 -      1.000  

TEAMG 0.050  0.050  0.030  0.010  0.160 0.150 -      0.500  

TEKA 0.000  0.000  0.240  0.090  - - 0.070      1.000  

TPOLY -0.080  -0.240  -0.100  -0.140  0.011 - -      1.000  

TRC 0.001  0.000  -0.003  -0.001  - - -      0.125  

TRITN -0.006  -0.028  0.002  0.001  - - -      0.100  

TTCL 0.140  0.190  0.870  -0.090  - - -      1.000  

UNIQ 0.007  0.007  0.006  0.014  - - -      1.000  

WGE 0.010  0.050  0.030  -0.130  - 0.050 -      0.500  

        

A -0.110  -0.170  0.030  0.077  0.030 - -      1.000  

AMATA 0.200  0.640  0.480  0.560  0.300 0.400 0.200      1.000  

AMATAV 0.090  0.550  0.510  0.500  - 0.050 -      0.500  

ANAN -0.110  -0.090  -0.100  -0.030  - - -      0.100  

AP 0.328  0.312  0.550  0.500  0.450 0.500 -      1.000  

APEX -0.031  -0.022  -0.018  0.000  - - -      0.500  

AQ -0.000  -0.001  0.001  0.000  - - -      0.500  

ASW 0.183  0.244  0.260  0.320  - 0.4221 & Stock 8:1 -      1.000  

AWC 0.022  0.030  0.020  0.024  - 0.011 -      1.000  

BLAND -0.017  -0.001  0.066  -0.004  0.020 0.030 0.030      1.000  

BRI 0.270  0.240  0.410  0.441  - - -      0.500  

BROCK 0.009  0.009  0.007  0.010  0.020 0.010 -      1.000  

CGD -0.110  0.054  0.008  0.022  - - -      0.610  

CI 0.068  0.036  -0.087  -0.069  - - -      1.000  

CMC -0.022  -0.012  -0.027  0.003  0.0032 & Stock 35:1 0.040 -      1.000  

CPN 0.050  0.400  0.520  0.610  0.700 0.600 -      0.500  

ESTAR -0.005  0.005  -0.001  0.005  0.010 - -      1.000  

EVER -0.006  -0.035  -0.059  -0.011  - - -      1.000  

FPT -0.070  0.320  0.130  0.290  0.600 0.340 -      1.000  

GLAND 0.022  0.018  0.014  0.032  - - -      1.000  

J 0.007  0.124  0.014  0.045  0.030 0.030 -      1.000  

JCK -0.000  -0.060  0.018  -0.028  - - -      1.000  

KC -0.010  -0.010  0.003  -0.010  - - -      0.700  

KWI -0.090  -0.080  0.050  0.030  - - -      2.310  

LALIN 0.370  0.400  0.350  0.370  0.610 0.630 0.305      1.000  

LH 0.110  0.170  0.160  0.180  0.500 0.500 0.250      1.000  

LPN 0.020  0.180  0.130  0.100  1.400 0.150 0.100      1.000  

MBK -0.200  -0.310  0.030  0.020  - - -      1.000  

MJD -0.090  -0.130  -0.060  -0.150  - - -      1.000  

MK -0.057  0.044  -0.096  -0.100  0.110 - -      1.000  

NCH 0.031  0.064  0.072  0.089  0.040 0.080 -      1.000  
NNCL 0.050  0.030  0.020  0.050  0.110 0.120 -      1.000  

NOBLE 0.110  0.000  -0.010  -0.010  1.600 0.430 -      1.000  

NUSA -0.028  -0.019  -0.001  -0.010  - - -      1.000  

NVD -0.090  0.356  0.100  0.009  - 0.0139 & Stock 8:1 -      1.000  

ORI 0.289  0.329  0.301  0.471  0.490 0.540 0.150      0.500  
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PACE na. na. na. na. - - -      1.000  

PEACE 0.150  0.190  0.240  0.240  - 0.20 & Stock 5:1 -      1.000  

PF 0.042  0.046  -0.056  -0.004  0.020 0.0156 & Stock 20:1 -      1.000  

PIN 0.004  0.040  0.120  -0.040  - 0.150 -      1.000  

PLAT -0.054  -0.029  -0.050  -0.030  - - -      1.000  

POLAR na. na. -0.001  -0.000  - - -    30.000  

PRECHA -0.030  -0.020  -0.030  -0.020  - - -      1.000  

PRIN 0.070  0.100  0.060  0.110  0.060 0.075 -      1.000  

PSH 0.150  0.450  0.250  0.200  0.960 0.960 0.310      1.000  

QH 0.020  0.050  0.050  0.050  0.120 0.100 0.040      1.000  

RICHY 0.060  -0.010  0.004  0.004  0.0048 & Stock 27:1 0.0075 & Stock 16:1 -      1.000  

RML -0.020  -0.110  -0.030  -0.050  - - -      1.000  

ROJNA 0.441  0.237  0.408  -0.293  0.200 0.200 -      1.000  

S -0.031  0.015  -0.007  0.015  - - -      1.000  

SA 0.029  0.038  0.019  0.028  0.195 & Stock 15:1 0.049 -      1.000  

SAMCO 0.007  0.018  0.001  0.037  0.030 0.040 -      1.000  

SC 0.130  0.139  0.092  0.138  0.180 0.200 0.080      1.000  

SENA 0.116  0.445  0.234  0.211  0.314 0.212 0.127      1.000  

SIRI 0.037  0.018  0.015  0.056  0.040 0.060 0.040      1.070  

SPALI 0.880  1.480  0.600  1.060  1.000 1.250 0.700      1.000  

U -1.568  -1.343  -0.287  -0.164  - - -      3.200  

UV -0.138  -0.035  0.030  0.159  0.020 0.016 -      1.000  

WHA 0.011  0.136  0.044  0.019  0.100 0.100 -      0.100  

WIN 0.004  -0.003  -0.004  -0.001  - - -      1.000  

        

AIMCG 0.223  -0.851  -0.048  0.206  0.555 0.070 0.090      9.830  

AIMIRT 0.215  0.259  0.239  0.238  0.847 0.882 0.444    10.000  

ALLY -0.005  0.099  0.202  0.168  0.055 0.372 0.327      9.800  

AMATAR 0.173  -0.008  0.172  0.172  0.515 0.475 0.315      9.405  

B-WORK 0.353  0.200  0.234  0.236  0.771 0.203 0.354      9.816  

BKKCP 0.151  0.394  0.150  0.159  0.740 0.610 0.310    10.000  

BOFFICE 0.176  0.190  0.187  0.019  0.682 0.147 0.349      8.959  

CPNCG 0.224  0.388  0.182  0.457  1.020 0.959 0.460    10.300  

CPNREIT -0.329  0.447  0.181  0.333  0.271 0.055 0.461    12.040  

CPTGF 0.163  0.184  0.024  0.090  0.674 0.561 0.340    10.084  

CTARAF 0.090  0.088  0.090  0.089  0.323 0.327 -      8.760  

DREIT 0.399  0.106  0.127  0.136  0.388 0.329 0.175      8.716  

ERWPF 0.096  0.153  0.094  0.249  - - -      8.262  

FTREIT 0.094  0.153  0.205  0.251  0.670 0.676 0.350      9.536  

FUTUREPF -0.336  0.591  0.361  0.374  0.770 0.670 0.540    10.000  

GAHREIT 0.171  0.172  0.142  0.171  0.600 0.600 0.150    10.000  

GROREIT 0.000  0.000  0.201  0.202  - 0.270 0.300    10.000  

GVREIT 0.149  0.281  0.234  0.242  0.786 0.759 0.393      9.875  

HPF 0.104  0.078  0.108  0.113  0.371 - 0.221      9.306  

IMPACT -0.000  0.098  0.035  0.118  0.370 0.050 0.150    10.600  

INETREIT 0.000  0.000  0.252  0.242  - 0.354 0.461    10.000  

KPNPF 0.091  0.278  0.069  0.050  0.369 0.207 -      9.850  

KTBSTMR 0.000  0.000  0.184  0.211  - 0.104 0.351    10.000  

LHHOTEL -0.338  -0.201  -0.089  0.505  0.100 - -    10.000  

LHPF 0.049  0.323  0.089  0.345  0.225 0.210 0.110    10.000  

LHSC -0.291  0.140  0.122  0.153  0.350 0.100 0.220    10.200  

LPF 0.155  0.245  0.010  0.228  0.767 0.678 0.392    10.195  

LUXF 0.051  0.053  0.227  0.753  - 0.085 0.240      9.800  

M-II 0.250  0.150  0.150  0.160  0.600 0.613 0.296      8.920  

M-PAT -0.804  -0.002  -0.001  -0.002  0.020 - -      9.900  

M-STOR -0.288  0.059  0.110  0.077  0.367 0.329 0.176    10.000  

MIPF -0.268  0.170  0.171  0.210  0.840 0.610 0.440    10.000  

MIT 0.116  0.975  0.109  0.107  - 0.405 0.175      8.325  

MJLF 0.299  0.260  0.157  0.296  0.318 1.095 0.285    10.000  

MNIT 0.019  0.009  0.010  0.022  0.100 0.050 0.033      5.001  

MNIT2 0.048  -0.007  0.073  0.034  0.230 0.160 0.090      8.850  

MNRF 0.012  0.001  0.017  0.019  0.120 0.049 0.033      8.000  
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POPF 0.234  0.232  0.201  0.186  1.077 1.011 0.509    10.000  

PPF 0.193  0.222  0.190  0.187  0.716 0.700 0.342    10.000  

PROSPECT 0.000  0.000  -0.023  0.289  - 0.783 0.259      9.470  

QHHR -0.010  -0.545  -0.069  -0.012  0.100 - -    10.000  

QHOP -0.008  -0.217  -0.007  -0.020  - - -      8.290  

QHPF 0.216  -0.378  0.173  0.160  0.850 0.789 0.350      9.866  

SHREIT -0.210  0.034  -0.179  -0.094  - - -      9.678  

SIRIP -0.270  0.221  0.039  0.212  0.290 0.206 0.100    10.000  

SPRIME 0.175  0.276  0.257  0.271  0.320 0.582 0.298      9.382  

SRIPANWA -1.062  0.238  0.228  0.230  - - -    11.100  

SSPF 0.063  0.040  0.034  0.062  0.472 0.385 0.154    10.000  

SSTRT 0.143  0.145  0.141  0.107  0.534 0.400 0.200      7.430  

TIF1 0.155  0.126  0.135  0.119  0.604 0.578 0.267      9.690  

TLHPF -0.073  0.246  0.080  0.017  0.350 0.800 0.100    10.000  

TNPF -0.153  -0.058  -0.004  -0.005  - - -      9.840  

TPRIME 0.138  0.156  0.117  0.166  0.595 0.437 0.236      8.731  

TTLPF 0.506  0.290  0.363  0.325  1.692 1.558 0.832      9.900  

TU-PF -0.002  -0.451  0.039  0.034  - - -      9.923  

URBNPF 0.091  0.104  -0.382  0.047  - - -      6.753  

WHABT 0.174  0.192  0.352  0.181  0.624 0.665 0.326      9.519  

WHAIR 0.168  0.396  0.162  0.149  0.686 0.695 0.311      8.857  

WHART 0.180  0.124  0.197  0.042  0.553 0.758 0.384      9.024  

        

        

7UP 0.001  0.027  -0.004  -0.008  - - -      0.500  

ABPIF 0.015  -0.244  -0.028  -0.620  0.130 0.076 -      1.426  

ACE 0.040  0.040  0.030  0.040  0.018 0.020 -      0.500  

AGE 0.173  0.362  0.289  0.289  0.100 0.207 & Stock 8:1 -      0.500  

AI 0.041  0.530  0.130  0.062  0.600 0.490 0.250      1.000  

AIE 0.016  0.272  0.091  0.035  0.200 0.250 -      1.000  

AKR 0.014  0.023  0.014  0.024  - 0.030 -      0.800  

BAFS -0.310  -0.350  -0.120  -0.190  - - -      1.000  

BANPU 0.683  0.341  1.517  1.890  0.300 0.450 -      1.000  

BBGI na. na. 0.120  -0.040  - 0.150 0.200      2.500  

BCP 1.250  1.200  3.120  3.790  0.400 2.000 1.250      1.000  

BCPG 0.250  0.070  0.470  0.110  0.330 0.330 0.200      5.000  

BGRIM 0.130  0.040  -0.030  -0.110  0.450 0.420 0.030      2.000  

BPP 0.195  0.122  0.958  0.225  0.650 0.650 0.400    10.000  

BRRGIF -0.050  -0.022  -0.027  -0.008  0.167 0.306 -      7.900  

CKP 0.152  0.015  0.005  0.106  0.035 0.080 -      1.000  

CV 0.060  0.040  0.010  0.020  - 0.024 -      0.500  

DEMCO 0.030  0.100  -0.090  -0.050  - 0.030 -      1.000  

EA 0.430  0.510  0.370  0.290  0.300 0.300 -      0.100  

EASTW 0.140  0.110  0.150  0.150  0.410 0.420 0.120      1.000  

EGATIF 0.137  0.060  -0.092  0.119  0.846 0.536 0.027      9.262  

EGCO 2.040  1.780  7.820  -1.480  6.500 6.500 3.250    10.000  

EP 0.130  0.900  -0.090  0.120  0.250 0.250 -      1.000  

ESSO 0.010  0.210  1.700  2.400  - - -      4.934  

ETC 0.020  0.010  0.021  0.030  - - -      0.500  

GPSC 0.660  0.420  0.110  0.240  1.500 1.500 0.200    10.000  

GREEN -0.006  0.001  -0.001  -0.020  - - -      1.000  

GULF 0.140  0.260  0.290  0.130  0.380 0.440 -      1.000  

GUNKUL 0.070  0.050  0.060  0.090  0.182 0.180 -      0.250  

IFEC na. na. -0.088  -0.090  - - -      1.000  

IRPC 0.110  0.110  0.070  0.190  0.060 0.220 -      1.000  

JR 0.070  0.050  0.070  0.070  0.060 0.140 -      0.500  

KBSPIF 0.000  0.000  0.201  0.174  - - 0.464    10.000  

LANNA 1.300  0.630  1.170  2.280  0.450 1.600 1.450      1.000  

MDX 0.312  0.151  0.188  0.098  - - -    10.000  

NOVA 0.010  0.410  0.530  0.060  - - -      0.500  

OR 0.160  0.200  0.320  0.550  0.100 0.460 0.350    10.000  

PRIME 0.008  -0.019  0.014  0.007  - - -      1.000  
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PTG 0.040  -0.050  0.100  0.360  0.050 0.250 -      1.000  

PTT 0.820  0.970  0.890  1.370  1.000 2.000 -      1.000  

PTTEP 2.370  2.670  2.640  5.280  4.250 5.000 4.250      1.000  

QTC 0.130  0.113  0.040  0.020  0.400 0.200 -      1.000  

RATCH 1.000  1.460  1.090  1.200  2.400 2.500 0.800    10.000  

RPC -0.012  -0.029  -0.017  0.019  - 0.100 -      1.000  

SCG 0.070  -0.060  -0.050  -0.030  0.061 0.061 -      1.000  

SCI 0.010  0.002  -0.050  -0.080  - - -      1.000  

SCN 0.002  0.025  0.220  0.030  0.043 0.055 -      0.500  

SGP 0.720  0.540  0.540  0.090  0.500 1.000 0.200      0.500  

SKE 0.003  0.005  -0.000  0.016  0.015 - -      0.500  

SOLAR -0.140  -0.160  -0.040  -0.040  - - -      1.000  

SPCG 0.510  0.560  0.580  0.520  1.200 0.800 0.250      1.000  

SPRC 0.030  0.420  1.220  1.650  - 0.179 0.960      6.920  

SSP 0.283  0.144  0.241  0.516  0.0111 & Stock 10:1 0.0111 & Stock 10:1 0.200      1.000  

SUPER 0.019  0.011  0.020  0.009  0.006 0.006 -      0.100  

SUSCO 0.050  0.020  0.130  0.160  0.110 0.180 0.120      1.000  

TAE -0.028  -0.046  0.010  -0.051  0.080 0.010 -      1.000  

TCC 0.026  0.033  0.024  0.044  - - -      0.500  

TGE 0.000  0.000  na. 0.030  - - -      0.500  

TOP 1.010  2.470  3.520  12.410  0.700 2.600 -    10.000  

TPIPP 0.112  0.119  0.102  0.102  0.270 0.250 0.120      1.000  

TSE 0.100  -0.050  0.160  0.080  0.050 0.075 -      1.000  

TTW 0.230  0.160  0.150  0.210  0.600 0.600 0.300      1.000  

UBE 0.035  0.031  0.030  0.021  - 0.024 -      1.000  

WHAUP 0.050  0.040  0.020  0.050  0.253 0.253 -      1.000  

WP 0.030  0.050  0.040  0.080  0.200 0.150 -      1.000  

         

THL 0.051  -0.206  -0.012  -0.020  - - -      0.920  

        

       

BEAUTY -0.010  -0.010  -0.001  -0.009  - - -      0.100  

BIG -0.013  0.005  0.001  0.010  - - -      0.100  

BJC 0.090  0.340  0.310  0.300  0.780 0.660 0.150      1.000  

COM7 0.480  0.750  0.330  0.260  1.000 1.00 & Stock 1:1 -      0.250  

CPALL 0.140  0.710  0.360  0.310  0.900 0.600 -      1.000  

CPW 0.006  0.081  0.030  0.022  0.080 0.080 -      0.500  

CRC -0.370  0.390  0.200  0.250  0.400 0.300 -      1.000  

CSS 0.030  0.139  0.020  0.030  0.060 0.130 0.040      0.500  

DOHOME 0.141  0.136  0.158  0.109  0.0093 & Stock 12:1 - -      1.000  

FN -0.016  -0.017  -0.015  -0.015  0.004 0.004 -      0.500  

FTE 0.020  0.010  0.010  0.030  0.060 0.0056 & Stock 10:1 -      0.500  

GLOBAL 0.143  0.162  0.251  0.214  0.1851 & Stock 22:1 0.2548 & Stock 23:1 -      1.000  

HMPRO 0.070  0.130  0.110  0.120  0.300 0.320 -      1.000  

ICC -0.470  0.570  -0.080  0.750  0.250 0.350 -      1.000  

ILM 0.110  0.300  0.320  0.320  0.420 0.550 0.200      5.000  

IT 0.130  0.187  0.114  0.027  - 0.300 -      1.000  

KAMART 0.197  0.067  0.078  0.056  0.100 0.180 0.110      0.600  

LOXLEY 0.170  -0.050  0.070  0.040  - 0.070 -      1.000  

MAKRO 0.330  1.420  0.190  0.150  1.000 0.720 0.180      0.500  

MC 0.030  0.290  0.140  0.150  0.550 0.520 -      0.500  

MEGA 0.700  0.570  0.700  0.650  0.900 1.380 0.750      0.500  

MIDA -0.024  -0.015  -0.024  -0.016  - - -      0.500  

RS -0.000  -0.069  0.057  0.014  - 0.350 -      1.000  

RSP -0.024  0.044  0.050  0.018  - 0.150 -      1.000  

SABUY 0.054  0.068  0.088  0.260  0.030 0.060 -      1.000  

SCM 0.100  0.120  0.060  0.090  0.034 0.290 0.150      0.500  

SINGER 0.330  0.390  0.270  0.320  0.250 0.710 0.300      1.000  

SPC 1.190  1.390  1.150  1.330  1.600 1.600 -      1.000  

SPI 1.450  1.730  0.590  2.000  0.700 0.800 -      1.000  

SVT 0.030  0.010  0.030  0.030  - 0.040 -      1.000  
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AHC 0.970  0.470  0.630  0.330  0.250 0.603 -      1.000  

BCH 1.160  1.000  0.810  0.460  0.230 1.200 0.400      1.000  

BDMS 0.160  0.170  0.220  0.170  0.550 0.450 -      0.100  

BH 0.370  0.770  0.910  1.470  3.200 3.200 1.150      1.000  

CHG 0.142  0.165  0.123  0.080  0.050 0.200 0.085      0.100  

CMR 0.020  0.020  0.030  0.060  0.052 0.065 -      0.100  

EKH 0.260  0.149  0.119  0.078  0.110 0.25 & Stock 25:1 -      0.500  

KDH 0.790  0.570  1.360  1.020  - - -    10.000  

LPH 0.400  0.080  0.210  0.100  0.150 0.300 0.100      0.500  

M-CHAI 17.070  9.080  10.620  8.440  2.000 7.000 -    10.000  

NEW 0.000  0.760  2.930  2.100  - 0.350 -    10.000  

NTV 0.110  0.450  0.310  0.320  0.870 0.600 -      1.000  

PR9 0.110  0.150  0.200  0.160  0.110 0.140 -      1.000  

PRINC 0.072  0.033  0.111  0.035  - - -      1.000  

RAM 1.340  1.420  0.590  0.400  0.540 0.560 0.250      0.100  

RJH 1.610  0.940  1.580  1.410  1.000 2.700 2.000      1.000  

RPH 0.270  0.410  0.330  0.100  0.130 0.300 0.200      1.000  

SKR 0.170  0.410  0.190  0.080  0.080 0.120 0.080      0.500  

SVH 3.670  4.130  6.820  5.100  13.000 13.500 -    10.000  

THG 0.990  0.750  0.620  0.470  0.300 0.900 -      1.000  

VIBHA 0.048  0.051  0.034  0.025  0.040 0.050 -      0.100  

VIH 1.500  0.110  0.650  0.300  0.125 0.500 -      1.000  

WPH 0.123  0.316  0.093  0.034  0.038 0.100 -      0.500  

        

AMARIN 0.050  0.094  0.110  0.119  0.120 0.190 -      1.000  

AQUA 0.006  0.022  -0.014  0.117  0.010 - -      0.500  

AS 0.300  0.310  0.230  0.190  0.300 0.700 0.300      0.500  

BEC 0.070  0.150  0.090  0.080  - 0.250 -      1.000  

FE 2.070  5.160  -0.820  1.440  7.500 5.500 -    10.000  

GPI -0.060  -0.080  0.190  0.010  0.080 0.060 0.050      0.500  

GRAMMY 0.020  0.130  -0.190  0.030  - - -      1.000  

JKN 0.060  -0.020  0.090  0.060  0.207 - -      0.500  

MACO 0.009  -0.002  -0.013  0.004  - - -      0.100  

MAJOR 2.030  0.110  0.030  0.150  - 1.600 -      1.000  

MATCH 0.020  0.009  -0.015  -0.020  - - -      1.000  

MATI 0.190  0.080  0.100  0.140  0.200 0.450 -      1.000  

MCOT 0.030  0.090  -0.060  -0.020  - - -      5.000  

MONO -0.016  0.018  0.003  0.006  - - -      0.100  

MPIC -0.010  0.010  0.000  0.010  - - -      0.500  

NATION -0.007  0.003  -0.017  0.145  - - -      0.530  

ONEE 0.088  0.093  0.105  0.075  - 0.069 0.120      2.000  

PLANB -0.014  0.039  0.025  0.041  0.077 - -      0.100  

POST 0.140  0.030  -0.090  -0.070  - - -      1.000  

PRAKIT -0.040  0.390  -0.220  -0.130  0.400 0.600 -      1.000  

PTECH -2.990  0.700  0.270  0.320  - - -      1.000  

SE-ED -0.101  -0.075  -0.024  0.063  - - -      1.000  

TKS 1.840  0.260  0.300  0.290  0.260 0.40 & Stock 10:1 0.120      1.000  

VGI -0.001  -0.009  -0.005  0.002  0.036 0.061 0.020      0.100  

WAVE -0.027  -0.845  0.009  -0.007  - - -      0.500  

WORK 0.158  -0.040  0.070  0.085  0.280 0.580 0.200      1.000  

       

BWG -0.006  -0.024  -0.007  0.003  - - -      0.250  

GENCO 0.006  -0.001  0.003  -0.001  - - -      1.000  

PRO 0.005  0.040  0.019  -0.003  - - -      0.700  

SISB 0.050  0.030  0.070  0.083  0.076 0.100 -      0.500  

SO 0.120  0.110  0.090  0.080  0.1822 & Stock 5:1 0.2222 & Stock 5:1 0.150      1.000  

        

ASIA -0.110  -0.200  -0.160  -0.110  - - -      1.000  

BEYOND 0.990  2.200  -0.360  -0.630  - - -    10.000  

CENTEL -0.600  0.120  -0.030  0.020  - - -      1.000  

CSR 0.030  0.490  0.410  0.420  0.690 0.750 -    10.000  

DUSIT -0.360  -0.410  -0.150  -0.300  - - -      1.000  
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ERW -0.137  -0.023  -0.069  -0.031  - - -      1.000  

GRAND -0.099  0.034  -0.040  -0.029  - - -      0.500  

LRH -1.680  -1.590  0.240  -0.840  - - -    10.000  

MANRIN 0.470  -0.830  -1.130  -0.450  - - -    10.000  

OHTL -11.540  -8.170  -7.430  -3.850  - - -    10.000  

ROH -0.580  1.550  -0.030  -0.040  - - -      1.000  

SHANG -0.880  -1.390  -0.650  -0.350  - - -    10.000  

SHR -0.078  -0.016  -0.060  -0.030  - - -      5.000  

VRANDA -0.160  0.030  -0.070  0.010  0.100 - -      5.000  

      

AAV -0.433  -0.133  -0.211  -0.407  - - -      0.100  

AOT -0.460  -0.300  -0.230  -0.150  0.190 - -      1.000  

ASIMAR -0.040  0.020  -0.040  0.041  0.100 0.100 -      1.000  

B 0.008  0.015  0.001  0.014  - - -      0.680  

BA -3.390  -0.070  -0.490  -0.400  - - -      1.000  

BEM 0.010  0.030  0.020  0.040  0.100 0.080 -      1.000  

BIOTEC 0.051  0.152  0.027  0.036  - - -      3.000  

BTS 0.044  0.080  0.061  0.041  0.300 0.310 -      4.000  

BTSGIF 0.059  0.022  -0.986  -0.036  - - -      9.492  

DMT 0.040  0.022  0.120  0.160  - 0.320 0.100      5.200  

III 0.165  0.187  0.182  0.190  0.100 0.400 0.150      0.500  

JWD 0.140  0.170  0.120  0.150  0.220 0.250 -      0.500  

KEX 0.007  -0.347  -0.282  -0.420  0.220 0.743 -      0.500  

KIAT 0.004  0.007  0.007  0.009  0.04 & Stock 10:1 0.020 0.010      0.100  

KWC 3.820  3.690  3.630  3.740  9.500 9.500 -    10.000  

MENA -0.002  0.017  0.010  0.020  - 0.030 -      0.500  

NOK 0.000  0.000  na. 0.000  - - -      1.000  

NYT 0.030  0.050  0.040  0.030  0.200 0.160 -      0.500  

PORT 0.020  0.005  -0.010  -0.020  0.035 0.025 -      0.500  

PRM 0.170  0.070  0.110  0.080  0.250 0.260 -      1.000  

PSL 0.960  1.140  0.830  1.060  - 1.750 1.000      1.000  

RCL 4.502  9.787  9.922  8.879  0.500 6.000 1.750      1.000  

TFFIF -0.021  0.088  0.087  0.092  0.383 0.309 0.179      9.957  

THAI na. 1.830  -1.490  -1.480  - - -    10.000  

TSTE 0.080  0.060  0.120  0.120  0.175 0.200 -      0.500  

TTA 0.890  0.840  0.540  0.570  0.020 0.220 -      1.000  

WICE 0.250  0.280  0.240  0.260  0.140 0.230 -      0.500  

 
TdkdkdTTTeTECHNOLOGY 

      

      

CCET 0.100  -0.050  0.050  0.010  0.0294 & Stock 12:1 0.0294 & Stock 12:1 0.020      1.000  

DELTA 0.960  1.680  2.230  3.420  3.300 1.700 -      1.000  

HANA 0.700  -0.070  0.450  0.300  1.400 2.000 -      1.000  

KCE 0.510  0.630  0.500  0.480  0.800 1.600 1.000      0.500  

METCO 9.610  10.470  6.660  0.970  10.000 14.000 -    10.000  

NEX -0.012  -0.010  -0.040  -0.040  - - -      1.000  

SMT 0.070  0.051  0.070  0.090  - 0.050 -      1.000  

SVI 0.240  0.260  0.120  0.200  0.110 0.230 -      1.000  

TEAM 0.102  0.071  0.079  0.101  - 0.160 0.050      1.000  

W -0.089  -0.085  -0.110  -0.139  - - -      1.000  

     

ADVANC 2.140  2.300  2.120  2.120  6.920 7.690 3.450      1.000  

AIT 0.570  -1.310  0.160  0.120  0.300 1.000 0.150      1.000  

ALT -0.030  -0.060  -0.010  0.001  0.100 - -      0.500  

AMR 0.116  0.052  0.087  0.003  - 0.160 -      0.500  

BLISS -0.003  0.015  0.000  -0.001  - - -      0.500  

DIF 0.277  0.380  0.272  0.271  1.044 1.044 0.520    10.000  

DTAC 0.350  0.070  0.310  0.420  2.990 2.100 0.850      2.000  

FORTH 0.160  0.200  0.250  0.160  0.320 0.450 0.150      0.500  

HUMAN 0.050  0.060  0.050  0.050  0.140 0.160 0.060      0.500  

ILINK 0.145  0.267  0.160  0.168  0.140 0.380 -      1.000  

INET 0.200  -0.580  0.050  0.050  - 0.042 -      1.000  

INSET 0.110  0.070  0.040  0.060  0.119 & Stock 10:1 0.170 0.040      0.500  
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INTUCH 0.830  0.810  0.800  0.820  2.500 2.830 1.760      1.000  

ITEL 0.060  0.080  0.040  0.050  - - -      0.500  

JAS -0.040  0.010  0.020  -0.030  0.250 - -      0.500  

JASIF 0.209  0.313  0.202  0.177  0.990 0.950 0.460      9.852  

JMART 0.261  1.554  0.233  0.275  0.690 1.610 0.450      1.000  

JTS 0.150  0.100  0.140  0.050  - - -      1.000  

MFEC 0.140  0.230  0.120  0.090  0.400 0.400 -      1.000  

MSC 0.150  0.160  0.180  0.200  0.300 0.380 -      1.000  

PT 0.080  0.170  0.117  0.060  0.500 0.660 0.200      1.000  

SAMART -0.110  -0.100  -0.090  -0.020  - - -      1.000  

SAMTEL 0.040  -0.020  0.030  0.050  - 0.050 0.060      1.000  

SDC -0.007  -0.011  -0.010  -0.010  - - -      0.100  

SIS 0.610  0.540  0.550  0.560  1.000 1.200 -      1.000  

SKY 0.020  0.010  0.296  -0.028  0.0019 & Stock 30:1 - -      0.500  

SVOA 0.036  0.061  0.044  0.032  0.050 0.058 -      1.000  

SYMC 0.130  0.060  0.070  0.120  0.055 0.075 -      1.000  

SYNEX 0.230  0.320  0.260  0.220  0.540 0.700 0.180      1.000  

THCOM 0.130  -0.070  0.050  0.280  0.200 0.300 -      5.000  

TKC 0.190  0.030  0.170  0.250  - 0.300 0.200      1.000  

TRUE -0.020  0.000  -0.050  -0.020  0.070 0.070 -      4.000  

TWZ 0.001  0.002  0.000  0.000  - - -      0.100  

     

ABICO 0.070  -0.010  0.107  0.030  0.0044 & Stock 25:1 0.045 -      1.000  

ALPHAX -0.014  -0.014  0.018  -0.003  - - -      0.250  

AU -0.016  0.016  0.020  0.042  0.060 - -      0.100  

JCKH -0.050  -0.200  -0.040  -0.030  - - -      0.250  

KASET -0.057  -0.066  -0.054  -0.036  - - -      1.000  

MUD -0.050  0.008  -0.028  -0.003  - - -      1.000  

TACC 0.090  0.090  0.100  0.110  0.300 0.330 0.170      0.250  

TMILL 0.060  0.020  0.040  0.090  0.200 0.210 -      1.000  

XO 0.220  0.260  0.220  0.220  0.608 0.808 0.188      0.500  

     

BGT -0.010  0.040  -0.016  -0.050  - - -      0.500  

DOD 0.050  0.070  -0.002  -0.063  - 0.0222 & Stock 5:1 -      0.500  

ECF 0.006  0.016  0.013  0.010  0.013 0.016 -      0.250  

HPT 0.012  0.015  0.013  0.013  0.343 0.028 0.018      0.250  

IP 0.090  0.120  0.100  0.100  0.0234 & Stock 2.5:1 - -      0.500  

JP 0.020  0.000  -0.030  -0.020  - 0.013 -      0.500  

JUBILE 0.170  0.610  0.520  0.440  0.620 0.520 0.380      1.000  

NPK -1.410  -0.290  -0.290  -1.670  0.100 - -    10.000  

SMD 0.890  0.230  0.640  0.390  - 0.50 & Stock 20:1 0.250      0.500  

TM 0.078  0.020  0.019  0.013  0.100 0.085 -      0.500  

WINMED 0.070  0.060  0.030  0.040  - 0.065 -      0.500  

     

ACAP -0.420  0.087  -0.356  -0.690  - - -      0.500  

AF 0.007  0.008  0.009  0.007  0.021 0.025 -      0.250  

AIRA 0.006  0.011  0.002  0.001  0.013 - -      0.250  

ASN 0.016  0.031  0.030  -0.010  0.1111 & Stock 5:1 0.080 -      0.500  

BROOK 0.110  0.016  0.005  -0.040  0.050 0.020 & Stock 10:1 0.005      0.125  

GCAP 0.005  -0.065  -0.050  0.018  0.050 0.100 -      0.500  

KCC 0.000  0.000  0.040  0.070  - - 0.038      0.500  

LIT -0.006  -0.436  -0.050  -0.056  0.180 - -      1.000  

MITSIB 0.009  0.022  -0.003  0.010  0.0462 & Stock 20:1 0.015 -      0.500  

SGF 0.011  0.006  0.008  0.016  - - -      1.250  

TQR 0.120  0.000  0.110  0.120  0.014 0.318 0.140      0.500  

    

ADB 0.017  -0.014  -0.010  0.011  0.0556 & Stock 10:1 0.0056 & Stock 10:1 -      0.500  

BM 0.080  0.010  0.038  0.050  0.080 0.040 -      0.500  

CHO -0.070  -0.138  -0.078  -0.061  - - -      0.250  

CHOW -0.093  0.014  1.310  0.020  - - -      1.000  

CIG -0.059  -0.059  -0.011  -0.028  - - -      0.500  

COLOR 0.025  0.009  0.024  0.025  0.050 0.050 -      1.000  
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CPR 0.075  0.088  0.110  0.070  0.080 0.110 -      1.000  

FPI 0.047  0.095  0.071  0.068  0.040 0.120 0.080      0.250  

GTB -0.040  0.005  0.010  0.014  0.020 - -      0.250  

KCM -0.003  -0.009  0.002  0.001  0.005 - -      0.250  

KUMWEL 0.030  0.050  0.040  0.020  0.090 0.060 -      0.500  

KWM 0.046  0.031  0.034  0.023  0.072 0.096 -      0.500  

MBAX 0.190  0.200  0.090  0.220  0.880 0.300 0.120      1.000  

MGT 0.070  0.060  0.070  0.060  0.370 0.150 0.030      0.500  

NDR 0.022  0.045  -0.001  0.019  0.050 0.030 -      1.000  

PACO 0.030  0.010  0.020  0.030  - 0.080 -      0.500  

PDG 0.040  0.030  0.030  0.060  0.320 0.18 & Stock 10:1 0.080      0.500  

PIMO 0.050  0.044  0.052  0.048  0.052 0.063 0.020      0.250  

PJW 0.050  0.080  0.070  0.020  0.125 0.160 0.0025 & Stock 20:1      0.500  

PPM 0.002  0.094  0.074  -0.036  0.015 0.033 -      0.500  

PRAPAT -0.003  -0.010  0.001  0.009  0.020 0.006 & Stock 10:1 -      0.500  

RWI -0.027  0.020  -0.002  0.001  - 0.100 -      0.500  

SALEE 0.007  -0.011  0.010  0.028  - 0.015 -      0.250  

SANKO 0.014  0.009  0.009  0.003  - 0.0015 & Stock 38:1 -      0.500  

SELIC 0.024  0.024  0.026  0.020  0.0623&Stock3.2999:1 0.0053&Stock10.41:1 -      0.500  

SFT 0.070  0.030  0.040  0.050  0.071 0.102 -      0.500  

STP 0.000  0.000  0.440  0.390  - - 0.200      1.000  

SWC 0.100  0.160  0.040  0.030  0.375 0.390 0.125      0.500  

TMC -0.020  -0.010  -0.010  0.003  - - -      1.000  

TMI -0.003  0.001  0.012  0.011  - - -      0.250  

TMW 1.120  0.670  0.080  0.580  1.780 0.460 0.900      5.000  

TPLAS 0.016  0.043  0.037  0.036  0.100 0.100 -      0.500  

TRV 0.040  0.010  0.030  0.030  - - -      0.500  

UAC 0.090  0.080  0.110  0.027  0.200 0.280 -      0.500  

UBIS 0.050  -0.040  -0.030  0.030  0.400 0.200 -      1.000  

UEC 0.003  -0.056  -0.040  -0.030  0.090 0.090 0.060      0.250  

UKEM 0.016  0.014  0.021  0.002  0.055 0.112 -      0.250  

UREKA 0.024  0.031  0.020  0.019  - - -      0.250  

YUASA 0.090  0.230  0.220  0.170  0.441 0.291 -      1.000  

ZIGA 0.150  0.080  0.020  -0.040  0.161 0.130 -      0.500  

     

ALL -0.157  -0.512  -0.120  -0.110  0.05 & Stock 10:1 - -      0.500  

ARIN -0.010  -0.070  -0.011  -0.002  - - -      0.500  

ARROW 0.090  0.010  0.120  0.060  0.500 0.450 0.100      1.000  

BC -0.120  0.030  -0.117  -0.084  - - -      1.000  

BLESS 0.000  0.000  0.020  0.010  - - 0.050      0.500  

BSM -0.023  0.001  0.002  -0.007  - - -      0.100  

BTW -0.002  -0.059  0.020  0.030  0.020 - -      0.500  

CAZ 0.120  0.170  0.210  0.190  0.0228 & Stock 20:1 0.160 -      0.500  

CHEWA 0.004  0.017  -0.003  0.080  0.021 0.026 -      1.000  

CPANEL 0.030  0.081  0.077  0.084  - 0.0183 & Stock 15:1 -      1.000  

CRD 0.008  -0.008  -0.012  -0.017  - - -      0.500  

DHOUSE -0.002  -0.003  -0.003  -0.005  0.030 - -      0.500  

DIMET -0.008  -0.023  0.003  -0.015  - - -      0.500  

DPAINT 0.050  0.040  0.050  0.060  - - -      1.000  

FLOYD 0.006  -0.011  -0.016  -0.069  - - -      0.500  

HYDRO -0.002  -0.007  -0.016  -0.019  - - -      1.000  

IND -0.006  0.095  0.040  0.010  - - -      0.500  

JAK 0.030  0.005  -0.005  0.001  0.040 - -      1.000  

K -0.010  -0.020  -0.030  0.020  - - -      0.500  

KUN 0.060  0.070  0.060  0.050  0.06 & Stock 10:1 0.130 -      0.500  

META -0.015  -0.012  -0.012  0.004  - - -      1.000  

PPS 0.019  0.006  -0.001  0.010  - - -      0.250  

PROS 0.011  -0.018  -0.038  -0.149  - 0.060 -      0.500  

PROUD -0.035  -0.063  -0.060  -0.031  - - -      1.000  

PSG -0.002  0.002  -0.000  0.004  - - -      1.000  

SENAJ -0.037  -0.038  -0.000  -0.020  - - -      0.500  
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SK 0.021  0.023  -0.001  -0.015  0.020 0.025 -      0.500  

SMART 0.007  0.009  0.008  0.003  0.035 0.040 -      0.500  

SSS 0.161  -0.068  0.012  -0.078  - - -      0.700  

STC -0.001  0.001  -0.003  -0.003  0.016 - -      0.500  

STI 0.120  0.150  0.050  0.050  0.400 0.0694 & Stock 0.8:1 -      0.500  

TAPAC -0.030  0.070  0.300  0.000  0.010 0.010 -      1.000  

THANA -0.034  0.028  0.067  0.055  - - 0.050      1.000  

TIGER 0.000  0.020  0.000  0.010  0.090 0.055 -      0.500  

TITLE -0.020  -0.020  0.010  0.010  - - -      0.500  

YONG 0.000  0.000  0.040  0.053  - - -      0.500  

     

ABM 0.035  0.012  0.020  0.030  - - -      0.500  

PSTC 0.005  -0.312  -0.017  -0.030  - - -      0.500  

PTC 0.060  0.090  0.070  0.050  - 0.100 -      0.500  

SAAM 0.024  0.014  0.185  0.024  0.063 0.037 -      0.500  

SEAOIL 0.093  0.178  0.145  0.221  0.0074 & Stock 15:1 0.0074 & Stock 15:1 -      1.000  

SR -0.064  -0.069  -0.006  -0.003  - - -      0.500  

STOWER -0.001  -0.002  -0.001  -0.001  - - -      0.100  

TAKUNI 0.010  0.050  0.035  0.021  0.038 0.025 -      0.500  

TPCH 0.130  -0.030  0.090  -0.004  0.198 0.396 -      1.000  

TRT 0.199  0.042  -0.078  -0.164  0.020 0.120 -      1.000  

UMS -0.010  -0.010  -0.003  0.010  - - -      0.500  

     

A5 0.010  0.018  0.041  0.024  - 0.010 -      0.500  

ADD 0.145  0.150  0.133  0.085  - 0.470 0.240      0.500  

AKP 0.031  0.022  0.001  0.007  0.023 0.050 -      0.500  

AMA 0.090  0.100  -0.001  0.140  0.200 - -      0.500  

ARIP -0.004  0.017  0.002  0.011  - - -      0.250  

ATP30 0.018  0.013  0.019  0.016  0.030 0.030 -      0.250  

AUCT 0.110  0.140  0.080  0.080  0.410 0.450 0.150      0.250  

BIS 0.000  0.000  0.079  0.040  - - 0.060      0.500  

BOL 0.093  0.040  0.075  0.095  0.195 0.255 0.130      0.100  

CEYE 0.000  0.000  0.110  0.003  - - 0.150      0.500  

CHIC 0.000  0.000  0.015  0.000  - - -      0.500  

CMO -0.150  -0.040  -0.140  0.030  - - -      1.000  

D -0.014  -0.024  0.027  0.078  0.0111 & Stock 5:1 - 0.030      0.500  

DV8 -0.006  -0.007  -0.003  -0.003  - - -      1.000  

EFORL 0.017  -0.001  0.000  0.002  - - -      0.750  

ETE 0.012  0.000  -0.010  0.003  0.037 - -      0.500  

FSMART 0.013  0.110  0.110  0.110  0.600 0.460 0.200      0.500  

FVC 0.008  0.031  0.017  0.010  - - -      0.500  

GLORY 0.020  0.010  0.010  0.010  - 0.020 -      0.500  

GSC 0.004  -0.021  -0.003  0.012  - - -      0.500  

HARN 0.020  0.030  0.030  0.040  0.130 0.100 -      0.500  

HEMP -0.005  -0.201  -0.053  0.012  - - -      1.000  

HL 0.130  0.100  0.110  0.080  - 0.160 -      0.500  

IMH 0.960  0.650  0.500  0.340  - 0.900 -      0.500  

KK 0.030  0.020  0.010  0.010  0.030 0.02 & Stock 20:1 -      0.500  

KOOL -0.023  -0.011  0.014  0.007  - - -      0.250  

LDC -0.020  0.010  0.020  0.030  - - -      0.250  

LEO 0.163  0.240  0.281  0.312  0.070 0.250 0.200      0.500  

MOONG 0.110  0.130  0.040  0.020  0.090 0.105 -      0.500  

MORE 0.016  0.160  0.000  0.004  - - -      0.050  

MVP 0.198  0.013  0.020  0.005  - - -      0.500  

NBC 0.017  -0.033  -0.048  0.034  - - -      1.000  

NCL 0.090  0.068  0.059  0.005  - - -      0.250  

NEWS -0.000  -0.000  -0.000  0.000  - - -      1.000  

NINE -0.040  0.030  -0.090  -0.065  - - -      1.000  

OTO 0.110  0.270  -0.040  -0.070  0.820 - -      1.000  

PHOL 0.120  0.060  0.080  0.050  0.290 0.320 0.080      1.000  

PICO -0.131  0.002  0.003  0.000  - - -      1.000  
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PLANET 0.010  -0.010  0.010  0.040  - - -      1.000  

QLT 0.054  0.074  0.028  0.180  0.300 0.200 -      1.000  

RP -0.190  -0.020  -0.160  -0.100  - - -      1.000  

SE 0.020  0.030  0.020  0.020  0.0056 & Stock 10:1 0.0028 & Stock 20:1 -      0.500  

SLM 0.010  0.020  0.024  0.030  - - -      0.500  

SONIC 0.128  0.110  0.128  0.129  0.055 0.110 -      0.500  

SPA -0.091  -0.053  -0.067  -0.034  - - -      0.250  

THMUI -0.011  0.022  -0.013  -0.012  - - -      0.500  

TNDT -0.037  0.021  -0.012  -0.026  - 0.10 & Stock 1:2 -      0.500  

TNH 0.790  0.660  0.630  0.000  0.450 0.500 -      1.000  

TNP 0.047  0.067  0.045  0.043  0.070 0.100 0.035      0.250  

TSF 0.000  0.000  na. 0.000  - - -      0.100  

TVDH -0.096  -0.117  -0.149  -0.078  0.050 - -      0.500  

TVT -0.008  0.025  -0.007  0.001  - 0.030 -      0.250  

VL 0.010  0.003  0.003  -0.006  0.070 0.025 -      0.500  

WINNER 0.040  0.080  0.040  0.050  0.200 0.1339 & Stock 2:1 0.060      0.250  

YGG 0.170  0.190  0.140  0.060  0.240 0.235&Stock2.903:1 0.109      0.500  

    

APP 0.050  0.070  0.040  0.020  0.150 0.200 -      0.500  

BBIK 0.190  0.200  0.280  0.320  - 0.375 -      0.500  

BE8 0.140  0.080  0.120  0.015  - 0.060 -      0.500  

COMAN -0.045  -0.055  -0.070  0.031  - - -      0.500  

DITTO 0.110  0.160  0.130  0.131  - 0.0111 & Stock 5:1 -      0.500  

ICN 0.150  0.030  0.040  0.070  0.180 0.300 -      0.500  

IIG 0.240  0.230  0.270  0.240  0.150 0.400 -      0.500  

IRCP 0.130  -0.030  0.030  0.030  - - -      0.500  

NETBAY 0.190  0.230  0.180  0.180  0.782 0.795 -      1.000  

PROEN 0.002  0.030  0.050  0.050  - 0.158 -      0.500  

SECURE 0.030  0.100  0.030  0.140  - 0.180 -      0.500  

SICT 0.030  0.020  0.080  0.080  0.043 0.043 -      0.500  

SIMAT 0.030  0.010  0.040  0.020  - - -      1.000  

SPVI 0.040  0.150  0.070  0.070  0.110 0.175 -      0.500  

TPS 0.030  0.040  0.040  0.040  0.04 & Stock 5:1 0.080 -      0.500  

UPA 0.000  -0.002  -0.001  0.002  - - -      0.500  

VCOM 0.100  0.090  0.080  0.110  0.200 0.270 0.120      0.500  

 
หมายเหตุ : ปรับราคาพาร์ให้อยู่บนฐานราคาพาร์ปัจจุบัน & ปรับงวดบัญชีทุกบริษัทให้เป็นงวดเดียวกัน (1 ม.ค.– 31 ธ.ค.) 
สัดส่วน Stock dividend = จำนวนหุ้นที่มีอยู่ : หุ้น dividend ที่ได ้        
EPS ใช้วิธี Weighted Average Method  
ที่มา : ตลท., รวบรวมโดยฝา่ยวิจัย ASPS  
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ข้อมูลสิ้นสุด ณ วันท่ี 31 ส.ค. 2565 

 

Start
Date Avg. Cost Last

BLA 22 Aug 10% -3.19% 36.67 35.50 52.00 1.67 34.50
คาดก าไรสทุธปีิ 2565 จะเตบิโต 17.6% yoy จากธุรกจิประกนัชวีติฟ้ืนตัว 

ตามการฟ้ืนตัวของเศรษฐกจิ และการออกผลติภัณฑใ์หม่ๆ

BDMS 30 Aug 10% 6.36% 27.50 29.25 32.75 1.32 26.00
คาดแนวโนม้ก าไรงวด 3Q65 จะเตบิโตไดด้ทัีง้ YoY และ QoQ ซึง่เขา้สูเ่ชา้ 

High Season ของกลุม่รพ.

CK 24 Aug 5% 1.20% 20.75 21.00 25.00 1.92 19.70
เชือ่วา่ก าไร 2H65 จะโดดเดน่กวา่ 1H65 มาก ปัจจัยหลักมาจากสว่นแบง่ก าไร

บรษัิทลกูทัง้ CKP และ BEM ทีเ่พิม่ข ึน้

CRC 20 Jun 5% 16.55% 34.75 40.50 44.75 0.00 39.00

แนวโนม้ก าไร 2Q65 จะเตบิโต YoY และ สามารถลุน้เตบิโต QoQ ได ้

ขับเคลือ่นจากการเตบิโตของยอดขายสาขาเดมิ (SSSG) ในชว่งเดอืน เม.ย. –

 พ.ค. ในทกุกลุม่สนิคา้

BEM 25 Jul 15% 1.94% 8.58 8.75 10.30 1.15 8.55
คาด Traffic 2Q65 ฟ้ืนตัวโดเดน่ โดยจ านวนผูใ้ชท้างดว่นฟ้ืนตัว 7%QoQ 

ขณะทีผู่โ้ดยสารรถถไฟฟ้าใตด้นิ 23%QoQ

KTB 25 Jul 5% 9.03% 15.50 16.90 18.00 4.40 15.80

แนวโนม้ก าไรสทุธปีิ 2565 ขยายตัว 36% YoY เดน่สดุในกลุม่ฯ (กลุม่ฯ +9%

 YoY) หนุนดว้ยรายไดด้อกเบีย้รับสทุธ ิตามการขยายตัวของสนิเชือ่ในชว่งที่

เหลอืของปี

M 16 Aug 5% 9.26% 54.00 59.00 65.00 1.88 55.50
แนวโนม้ก าไรฟ้ืนตัว YoY ตอ่เนื่องตลอดตัง้แต ่2H65 ตามการ Recovery 

ประเทศ สะทอ้นจากยอดขาย 2Q65 ทะยานสู ่90% ของ Pre-COVID

HMPRO 30 Aug 10% 1.46% 13.70 13.90 17.20 2.83 13.00
คาดวา่แนวโนม้ก าไรไดผ้า่นพน้จดุต า่สดุในงวด 2Q65 ไปแลว้ ซึง่คาดวา่จะ

เห็นแนวโนม้ก าไรเตบิโตไดทั้ง้ YoY และ QoQ  ในชว่ง 2H65

CENTEL 10 Aug 15% 1.79% 42.00 42.75 54.00 0.00 40.50

ภาพรวมเชือ่ประมาณการปี 2565 ทีข่าดทนุ 600 ลา้นบาท  Downside จ ากดั 

 และปี 2566 เริม่  Turn Around เป็นก าไร 528 ลา้นบาท คดิเป็น 32% ของ

ก าไรปกตปีิ 2562

SCB 26 Aug 15% 0.45% 110.00 110.50 140.00 4.05 105.00

แนะน า ซือ้ ราคาหุน้ถอืวา่ Laggard กลุม่ฯ กอปรกบัแนวโนม้การฟ้ืนตัวของ

เศรษฐกจิไทย ท าใหร้าคาหุน้มลีุน้ Outperform กลุม่ฯ พรอ้มคาด Div Yield 

ราว 4% ตอ่ปี

CKP 30 Aug 5% -0.97% 5.15 5.10 6.40 1.17 4.90

ก าไรในงวด 3Q65 คาดผลการด าเนนิงานน่าจะขึน้ท าระดับสงูสดุรายไตรมาส

ของปี 2565 โดย CKP ประกาศความพรอ้มจา่ยของโรงไฟฟ้าน ้างมึ 2 ในงวด 

3Q65 เพิม่ข ึน้มาอยูท่ี ่555 จาก 391 กกิะวัตตช์ัว่โมง

Strategist CommentStocks Weight
Accumulated 

Return

Price
Fair Value

PER 

2022F
Div Yield 22F



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

    

ประสิทธิ์ รัตนกิจกมล CISA, CFA 
นักวิเคราะห์ปจัจัยพื้นฐานด้านตลาด

ทุนและด้านเทคนิค 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์ 025917 

กลุ่มวัสดุก่อสร้าง, วัสดุอุตสาหกรรม, 
ตราสารอนุพันธ ์

นลินรัตน์ กิตติกำพลรตัน์ 
นักวิเคราะห์ปจัจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์ 018350 
กลุ่มพลังงาน, ปิโตรเคมี 

นวลพรรณ น้อยรัชชุกร 
นักวิเคราะห์ปจัจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน

และด้านเทคนิค 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์ 019994 

กลุ่มพัฒนาอสังหาริมทรัพย์, กองทุน
อสังหาริมทรัพย์/REIT, ตราสารอนุพันธ ์

ปิยะธดิา สนธิสมบตั ิ
นักวิเคราะห์ปจัจัยพื้นฐานด้าน

หลักทรัพย ์
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์ 018160 
กลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศ, ค้าปลีก-

ค้าส่ง, เครื่องดื่ม 

 

 

  
เอนกพงศ์ พุทธาภิบาล 

นักวิเคราะห์ปจัจัยพื้นฐานด้าน
หลักทรัพย ์

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์ 063609 
กลุ่มเกษตร-อาหาร, เช่าซ้ือ, ประกัน 

ภาสกร หวังวิวัฒน์เจริญ 
นักวิเคราะห์ปจัจัยพื้นฐานด้าน

หลักทรัพย ์
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์ 093372 
กลุ่มท่องเที่ยว-โรงแรม, อาหาร,  

ยานยนต์, ธนาคารพาณิชย ์

ธัญญา อุดม 
นักวิเคราะห์ปจัจัยพื้นฐาน 

กลุ่มพลังงานทดแทน, สาธารณูปโภค-นำ้ 

ปราณปรียา แก้วสว่าง 
นักวิเคราะห์ปจัจัยพื้นฐาน 
กลุ่มชิ้นส่วนอิเล็กทรอนิกส,์ 

เทคโนโลยีสารสนเทศ 

 

  

 

พีรวิชญ์ ประดิษฐาน 
นักวิเคราะห์ปจัจัยพื้นฐาน 

กลุ่มการแพทย์, ค้าปลกี-ค้าส่ง 

อนุชิต เอื้ออารักษ์ 
นักวิเคราะห์ปจัจัยพื้นฐาน 

กลุ่มวัสดุก่อสร้าง, รับเหมาก่อสร้าง, 
เหล็ก 

อภิณัฐ คำจิ่ม 
นักวิเคราะห์ปจัจัยพื้นฐาน 

กลุ่มสื่อ-สิ่งพิมพ์, ขนส่งทางบก 

 

 

Head of Research Division 
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ชาญชัย พันทาธนากิจ 

นักวิเคราะห์ปจัจัยทางเทคนิค,  
ปัจจัยพื้นฐานด้านหลกัทรัพย ์

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์ 064045 
วิเคราะห์เทคนิค 

ภราดร เตียรณปราโมทย์ 
นักวิเคราะห์ปจัจัยพื้นฐานด้าน

หลักทรัพย ์
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์ 075365 

วิเคราะห์เชิงปริมาณ 

ภวัต ภัทราพงศ์ 
นักวิเคราะห์ปจัจัยพื้นฐานด้าน

หลักทรัพย ์
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์ 117985 

วิเคราะห์เชิงปริมาณ 

ธนัฐธร เกิดเนตร 
วิเคราะห์เทคนิค 

สิริลักษณ์ พันธ์วงค ์
วิเคราะห์เศรษฐศาสตร์ 

 
 

 
ระบบฐานข้อมูล:  ศศิชา โลห่์ชัยพาณิช,  รัตนา เตชะอุดมเดช,  เอมกิา จารุอำพรพรรณ 

งานธุรการ:  แสงเดือน ดิดทิโส 

แปลบทวิเคราะห์:  ชนากานต์ หัตถการุณย์ 
 

 0 2680 1600   research@asiaplus.co.th 
 
 

  



 

   

 

 
2548 Best Brokerage Services Awards Retails โดย ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
2549 Best Brokerage Services Awards Retails  

โดย ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 Best Research House Awards 

2551 One of Top 3 Best Retail Research House Candidates 
นักวิเคราะห์ยอดเยี่ยมกลุม่พัฒนาอสังหาริมทรัพย์ 

โดย สมาคมนักวิเคราะห์หลักทรัพย์ 

2552 นักวิเคราะห์ยอดเยี่ยมกลุม่พัฒนาอสังหาริมทรัพย์ โดย สมาคมนักวิเคราะห์หลักทรัพย์ 
2553 Best Securities Company Award Retail Investors  โดย ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

 “Asia’s Best Analyst” Survey โดย วอลล์ สตรีท เจอร์นัล 
2555 นักวิเคราะห์ยอดเยี่ยม (กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และวัสดุก่อสร้าง) สายนักลงทุนรายบุคคล 

โดย สมาคมนักวิเคราะห์หลักทรัพย์  นักกลยุทธท์างปัจจัยพื้นฐาน สายนักลงทุนรายบุคคล 
 โหวตจากสื่อมวลชน นักวเิคราะห์อนุพันธ์ สายนักลงทนุสถาบนั / สายนักลงทุนรายบุคคล 

2555 One of Three Asia’s Top Stock Pickers by the Wall Street Journal โดย วอลล์ สตรีท เจอร์นัล 
2556 นักวิเคราะห์ยอดเยี่ยม (กลุ่มอสังหาริมทรัพย์ วัสดุก่อสร้างและรับเหมา) สายนกัลงทุนรายบุคคล 

โดย สมาคมนักวิเคราะห์การลงทุน 
 นักวิเคราะห์ยอดเยี่ยม (กลุ่มธุรกิจการเงิน) สายนักลงทนุรายบุคคล           
 นักวิเคราะห์ยอดเยี่ยมอนุพันธ์ สายนักลงทุนรายบุคคล 
 นักวิเคราะห์ยอดเยี่ยมทางเทคนิค 

2557 นักวิเคราะห์ยอดเยี่ยมทางเทคนิค สายนักลงทุนสถาบนั และรายบุคคล โดย สมาคมนักวิเคราะห์การลงทุน 
2559 สุดยอดนักวิเคราะห์หลักทรัพย์ยอดนิยม โดย มันนี่ แชนแนล 
2560 สุดยอดนักวิเคราะห์หลักทรัพย์ยอดนิยม โดย มันนี่ แชนแนล 
2561 ทีมวเิคราะห์หุ้นปัจจัยพื้นฐานที่ Cover สูงสุด (IAA Consensus) 

โดย สมาคมนักวิเคราะห์การลงทุน  นักกลยุทธท์างปัจจัยพื้นฐาน สายนักลงทุนรายบุคคล 
 นักวิเคราะห์ยอดเยี่ยม (กลุ่มธุรกิจการเงิน / กลุ่มบริการ) สายนักลงทุนรายบคุคล 

2563 ทีมวเิคราะห์หุ้นปัจจัยพื้นฐานที่ Cover สูงสุด (IAA Consensus) 

โดย สมาคมนักวิเคราะห์การลงทุน 
 นักกลยุทธท์างปัจจัยพื้นฐาน ประเภทนกัลงทุนสถาบัน 
 นักวิเคราะห์ผู้มีผลงาน Outstanding ประเภทนักลงทนุรายบุคคลและสถาบัน  
 (กลุ่มอนุพันธ์ / กลุม่พลังงานและปิโตรเคมี / กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร / กลุ่มบริการ) 

2564 ทีมวเิคราะห์ยอดเยี่ยม สายนักลงทุนรายบุคคล 
โดย สมาคมนักวิเคราะห์การลงทุน  นักวิเคราะห์ผู้มีผลงาน Outstanding ประเภทนักลงทนุรายบุคคล 

 (กลุ่มอสังหาริมทรัพย์ / วัสดุก่อสร้าง / รับเหมาก่อสร้าง, กลุ่มสนิค้าอุตสาหกรรม (ไม่รวมปิโตรเคม)ี 
 

 

  



 

   

 

 
 

  

 

 ำอธ    ผ        ม    ่        

ระดับที่ 1 มีนโยบาย (Committed) 

มีคำมั่นหรือมติคณะกรรมการในเรื่องการดำเนินธุรกิจที่จะไม่มีส่วนเกี่ยวข้องกับการทุจริตและการดูแลให้บริษัทปฏิบัติให้เป็นไปตามกฎหมายที่เกี่ยวข้อง 

ระดับที่ 2 ประกาศเจตนารมณ์ (Declared) 

มีการประกาศเจตนารมณ์เข้าเป็นแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านการทุจริต (CAC) หรือโครงการต่อต้านทุจริตที่กำหนดให้องค์กรต้องมี
กระบวนการในทำนองเดียวกัน 

ระดับที่ 3 มีมาตรการป้องกัน (Established) 

มีมาตรการป้องกัน การประเมินความเสี่ยง การสื่อสารและฝึกอบรมแก่พนักงาน รวมทั้งการดูแลให้มีการดำเนินการและการทบทวนความเหมาะสมของ
มาตรการอย่างสม่ำเสมอ 

ระดับที่ 4 ได้รับการรับรอง (Certified) 

มีการสอบทานจากคณะกรรมการตรวจสอบหรือผู้สอบบัญชีที่สำนักงาน ก.ล.ต. ให้ความเห็นชอบ และได้รับการรับรองหรือผ่านการตรวจสอบเพื่อให้ความ
เชื่อม่ันอย่างเป็นอิสระจากหน่วยงานภายนอก (เช่น CAC) 

ระดับที่ 5 ขยายผลสู่ผู้ที่เกี่ยวข้อง (Extended) 

มีการขยายผลการดำเนินนโยบายต่อต้านการทุจริตสู่ผู้ที่เกี่ยวข้องในห่วงโซ่ธุรกิจ และการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับกรณีทุจริตที่เกิดข้ึน 

เปิดเผยบ้างแต่ไม่มีนโยบายที่ชัดเจน  

ไม่เปิดเผยหรือไม่มีนโยบาย 

 ำอธ    ผ        ม    ่        
ระดับคะแนน 5 (90-100) :ดีเลิศ    

ระดับคะแนน 4 (80-89) :  ดีมาก   
ระดับคะแนน 3 (70-79) : ดี   

NR. : ไม่ปรากฏชื่อในรายงาน CGR 

 

"Disclaimer: การเปิดเผย (ก) ผลสำรวจในเรื่องการกำกับดูแลกิจการ (Corporate Governance Report) ที่จัดทาโดยสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการ
บริษัทไทย (IOD) และ (ข) ผลการประเมินดัชนีชี้วัดความคืบหน้าการป้องกันการมีส่วนเกี่ยวข้องกับการทุจริตคอร์รัปชัน (Anti-Corruption Progress 
Indicators) ที่จัดทาโดยสถาบันที่เกี่ยวข้อง ซึ่งมีการเปิดเผยโดยสานักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์นี้ เป็นการสำรวจและ
ประเมินโดยสมาคมหรือสถาบันที่เกี่ยวข้องจากข้อมูลที่ได้รับจากบริษัทจดทะเบียนตามที่บริษัทจดทะเบียนได้ระบุใน (ก) แบบแสดงข้อมูลตามหลักเกณฑ์ 
Corporate Governance Report of Thai Listed Companies (CGR) ประจำปี และ (ข) แบบแสดงข้อมูลเพื่อการประเมิน Anti-Corruption ซึ่งได้
อ้างอิงข้อมูลมาจากแบบแสดงรายการข้อมูลประจำปี (แบบ 56-1) รายงานประจำปี (แบบ 56-2) หรือในเอกสารและหรือรายงานอื่นที่เกี่ยวข้องของบริษัท
จดทะเบียนนั้น แล้วแต่กรณี โดยเป็นการสำรวจและประเมินจากข้อมูลของบริษัทจดทะเบียนที่มีการเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไป
สามารถเข้าถึงได้ และเป็นการดำเนินการตามนโยบายของสานักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์  

ทั้งนี้ ผลการสำรวจหรือผลการประเมินดังกล่าวเป็นการนำเสนอในมุมมองของ IOD หรือสถาบันที่เกี่ยวข้องซึ่งเป็นบุคคลภายนอก โดยมิได้เป็นการประเมิน
การปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และมิได้ใช้ข้อมูลภายในเพื่อการประเมินแต่อย่างใด  

เนื่องจากผลสำรวจหรือผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลสำรวจหรือผลการประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลสำรวจหรือผลการประเมินเท่านั้น ดังนั้น ผล
สำรวจหรือผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว หรือเมื่อข้อมูลที่เกี่ยวข้องมีการเปลี่ยนแปลง ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพย์ [•] มิได้ยืนยัน 
ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกต้องครบถ้วนของผลสำรวจหรือผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด" 
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AAV AUCT BRR CPF EPG HANA KCE MC NWR PPS RS SEAOIL SST THANI TQM U

ADVANC AWC BTS CPI ETC HARN KKP MCOT NYT PR9 S SE-ED STA THCOM TRC UAC

AF AYUD BTW CPN FPI HMPRO KSL METCO OISHI PREB S & J SELIC STEC THG TRU UBIS

AH BAFS BWG CRC FPT ICC KTB MFEC OR PRG SAAM SENA STI THIP TRUE UV

AIRA BANPU CENTEL CSS FSMART ICHI KTC MINT ORI PRM SABINA SHR SUN THRE TSC VGI

AKP BAY CFRESH DDD GBX III LALIN MANO OSP PROUD SAMART SIRI SUSCO THREL TSR VIH

AKR BBL CHEWA DELTA GC ILINK LANNA MOONG OTO PSH SAMTEL SIS SUTHA TIP TSTE WACOAL

ALT BCP CHO DEMCO GCAP ILM LH MSC PAP PSL SAT SITHAI SVI TIPCO TSTH WAVE

AMA BCPG CIMBT DRT GFPT INTUCH LHFG MTC PCSGH PTG SC SMK SYMC TISCO TTA WHA

AMATA BDMS CK DTAC GGC IP LIT MVP PDG PTT SCB SMPC SYNTEC TK TTB WHAUP

AMATAV BEM CKP DUSIT GLAND IRPC LPN NCL PDJ PTTEP SCC SNC TACC TKT TTCL WICE

ANAN BGC CM EA GLOBAL ITEL MACO NEP PG PTTGC SCCC SONIC TASCO TMT TTW WINNER

AOT BGRIM CNT EASTW GPI IVL MAJOR NER PHOL PYLON SCG SPALI TCAP TNDT TU ZEN

AP BIZ COM7 ECF GPSC SENAJ MAKRO NKI PLANB Q-CON SCGP SPI TEAMG TNITY TVD

ARIP BKI COMAN ECL GRAMMY JWD MALEE NOBLE PLANET QH SCM SPRC TFMAMA TOA TVI

ARROW BOL COTTO EE GULF K MBK NSI PLAT QTC SDC SPVI TGH TOP TVO

ASP BPP CPALL EGCO GUNKUL KBANK MST NVD PORT RATCH SEAFCO SSSC THANA TPBI TWPC

2S APCS BEYOND CMC ESSO HYDRO JMT LOXLEY NCAP PPP SA SKE STANLY TITLE TSE WP

7UP APURE BFIT COLOR ESTAR ICN KBS LRH NCH PPPM SAK SKN STGT TKN TVT XO

ABICO AQUA BJC CPL ETE IFS KCAR LST NETBAY PRIME SALEE SKR STOWER TKS TWP XPG

ABM ASAP BJCHI CPW FE IMH KEX M NEX PRIN SAMCO SKY STPI TM UEC YUASA

ACE ASEFA BLA CRD FN IND KGI MATCH NINE PRINC SANKO SLP SUC TMC UMI

ACG ASIA BR CSC FNS INET KIAT MBAX NRF PSTC SAPPE SMIT SWC TMD UOBKH

ADB ASIAN BROOK CSP FORTH INSET KISS MEGA NTV PT SAWAD SMT SYNEX TMI UP

AEONTS ASIMAR CBG CWT FSS INSURE KOOL META OCC QLT SCI SNP T TMILL UPF

AGE ASK CEN DCC FTE IRC KTIS MFC OGC RBF SCN SO TAE TNL UPOIC

AHC ASN CGH DCON FVC IRCP KUMWEL MGT PATO RCL SCP SORKON TAKUNI TNP UTP

AIT ATP30 CHARAN DHOUSE GEL IT KUN MICRO PB RICHY SE SPA PTECH TOG VCOM

ALL B CHAYO DOD GENCO ITD KWC MILL PICO RML SFLEX SPC TCC TPA VL

ALLA BA CHG DOHOME GJS J KWM MITSIB PIMO ROJNA SFP SPCG TCMC TPAC VNT

ALUCON BAM CHOTI DV8 GYT JAS L&E MK PJW RPC SFT SR TEAM TPCS VPO

AMANAH BC CHOW EASON HEMP JCK LDC MODERN PL RT SGF SRICHA TFG TPS VRANDA

AMARIN BCH CI EFORL HPT JCKH LEO MTI PM RWI SIAM SSC TFI TRITN WGE

APCO BEC CIG ERW HTC JMART LHK NBC PMTA S11 SINGER SSF TIGER TRT WIIK

A AU BSBM CMO F&D IHL KCM MCS NOVA PRAKIT SABUY SPACK TCCC TPOLY VIBHA

AI B52 BSM CMR FMT IIG KK MDX NPK PRAPAT SF SPG THMUI TQR W

AIE BEAUTY BTNC CPT GIFT INGRS KKC MJD NUSA PRECHA SGP SQ TNH TTI WIN

AJ BGT BYD CRANE GLOCON INOX KWI MORE ALPHAX PTL SICT SSP TNR TYCN WORK

AMC BH CAZ CSR GREEN JAK KYE MUD PAF RCI SIMAT STARK TOPP UKEM WPH

APP BIG CCP D GSC JR LEE NC PF RJH SISB STC TPCH UMS YGG

AQ BLAND CGD EKH GTB JTS LPH NDR PK RP SK SUPER TPIPL UNIQ ZIGA

ARIN BM CITY EMC HTECH JUBILE MATI NFC PLE RPH SMART SVOA TPIPP UPA

AS BROCK CMAN EP HUMAN KASET M-CHAI NNCL PPM RSP SOLAR TC TPLAS UREKA

2S B BWG DELTA FSS IFEC KTB MFEC OGC PREB SAAM SMK SYNTEC TKT TTCL WICE

ADVANC BAFS CEN DEMCO FTE IFS KTC MINT ORI PRG SABINA SMPC TAE TMK TU WIIK

AF BAM CENTEL DIMET GBX ILINK KWC MONO PAP PRINC SAPPE SNC TAKUNI TMILL TVD XO

AI BANPU CFRESH DRT GC INET KWI MOONG PATO PRM SAT SNP TASCO TMT TVI ZEN

AIE BAY CGH DTAC GCAP INSURE L&E MSC PB PROS SC SORKON PTECH TNITY TVO

AIRA BBL CHEWA DUSIT GEL INTUCH LANNA MST PCSGH PSH SCB SPACK TCAP TNL TWPC

AKP BCH CHOTI EA GFPT IRC LH MTC PDG PSL SCC SPALI TCMC TNP U

AMA BCP CHOW EASTW GGC IRPC LHFG MTI PDJ PSTC SCCC SPC TFG TNR UBE

AMANAH BCPG CIG ECL GJS ITEL LHK NBC PE PT SCG SPI TFI TOG UBIS

AMATA BEYOND CIMBT EGCO GPI IVL LPN NEP PG PTG SCN SPRC TFMAMA TOP UEC

AMATAV BGC CM EP GPSC JKN LRH NINE PHOL PTT SEAOIL SRICHA TGH TOPP UKEM

AP BGRIM CMC EPG GSTEEL K M NKI PK PTTEP SE-ED SSF THANI TPA UOBKH

APCS BJCHI COM7 ERW GUNKUL KASET MAKRO NATION PL PTTGC SELIC SSP THCOM TPP UPF

AQUA BKI COTTO ESTAR HANA KBANK MALEE NNCL PLANB Q-CON SENA SSSC THIP TRU UV

ARROW BLA CPALL ETE HARN KBS MBAX NOBLE PLANET QH SGP SST THRE TRUE VGI

ASIAN BPP CPF FE HEMP KCAR MBK NOK PLAT QLT SINGER STA THREL TSC VIH

ASK BROOK CPI FNS HMPRO KCE MC NSI PM QTC SIRI STOWER TIDLOR TSTE VNT

ASP BRR CPN FPI HTC KGI MCOT NWR PPP RATCH SITHAI SUSCO TIPCO TSTH WACOAL

AWC BSBM CSC FPT ICC KKP META OCC PPPM RML SKR SVI TISCO TTA WHA

AYUD BTS DCC FSMART ICHI KSL MFC ALPHAX PPS S & J SMIT SYMC TKS TTB WHAUP

7UP APCO CHG CRC ECF GULF JMART KUMWEL MILL NUSA SAK SSS TQM WIN

ABICO AS CPL DDD EKH III JMT LDC NCL PIMO SCGP STECH TSI YUASA

AJ BEC CPR DHOUSE ETC INOX JR MAJOR NOVA PR9 SCM STGT VCOM ZIGA

ALT BKD CPW DOHOME EVER J KEX MATCH NRF RS SIS SUPER VIBHA



 

   

ชั้น 3/1 อาคารสาธรซิต้ีทาวเวอร์ เลขที่ 175 ถนนสาทรใต้ เขตสาทร กทม. 10120 โทรศัพท:์ 0-2680-1111

ชั้น 1 อาคารพลับพลาไชย อาคาร 2 
9/1 ถ.เสือป่า เขตป้อมปราบฯ กทม. 10100 
โทรศัพท์: 0-2623-1520-6 โทรสาร: 0-2623-1551 

ชั้น 10/4 อาคารเอม็โพเร่ียมทาวเวอร์ 
622 สุขุมวิท 24 แขวงคลองตัน เขตคลองเตย กทม. 10110 
โทรศัพท์: 0-2664-8999 โทรสาร: 0-2664-9799 

เลขที่ 1693 เซ็นทรัลพลาซ่า ลาดพร้าว ชั้น 12 ห้อง 1213,1214 ถ.พหลโยธิน 
แขวงจตุจักร เขตจตุจักร กทม. 10900  
โทรศัพท์: 0-2937-0455 โทรสาร: 0-2937-0465 

ห้องเลขที่ 12/1 ชั้น 12 ศนูย์การค้าเดอะมอลล์ งามวงศ์วาน 
30/39-50 ถ.งามวงศ์วาน ต.บางเขน อ.เมือง นนทบุรี 11000 
โทรศัพท์: 0-2550-0955 โทรสาร: 0-2550-0966 

ชั้น 10 ยูนิค บี2 อาคารสยามทาวเวอร์  
989 ถ.พระราม 1 แขวงปทุมวัน เขตปทมุวัน กทม. 10330 
โทรศัพท์: 0-2670-9999 โทรสาร: 0-2670-9996-8 

ชั้น 4 อาคารธนาคารกรุงเทพ สาขาถนนท่าแฉลบ 
197 ถ.ท่าแฉลบ อ.เมือง จ.จันทบุรี 22000 
โทรศัพท์: 0-3932-2135-38 โทรสาร: 0-3935-1636 

ชั้น 7 อาคารธนาคารกรุงเทพ สาขาศรีราชา   
98 ถ.สุขุมวิท อ.ศรีราชา จ.ชลบุรี 20110     
โทรศัพท์: 0-3832-2755 โทรสาร: 0-3877-1426 

อาคาร มุกส์ เรสสิเดนซ์ เลขที่ 222/99 ม.9 ถ.เฉลมิพระเกียรติ (สาย3)  
ต.หนองปรือ อ.บางละมุง จ.ชลบุรี 20260 
โทรศัพท์ : 0-3841-2400-05 โทรสาร : 0-3841-9014 

ชั้น 7 อาคารธนาคารกรุงเทพ สาขาหาดใหญ่ 
39 ถ.นิพัทธอ์ุทิศ 2 อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา 90110 
โทรศัพท์: 0-7426-2000-3 โทรสาร: 0-7426-2009 

ชั้น 4 อาคารธนาคารกรุงเทพ สาขาถนนชนเกษม 
337/20 ถ.ชนเกษม อ.เมือง จ.สุราษฎร์ธานี 84000 
โทรศัพท์: 0-7728-3631-3 โทรสาร: 0-7721-6522 

ชั้น 3 อาคารธนาคารกรุงเทพ สาขาโพธิ์ศรี 
227 ถ.โพธิ์ศรี อ.เมือง จ.อุดรธานี 41000 
โทรศัพท์: 0-4232-6999 โทรสาร: 0-4232-6995 

ชั้น 4 อาคารธนาคารกรุงเทพ สาขาหน้าเมอืง 
680/12 ถ.หน้าเมอืง อ.เมือง จ.ขอนแกน่ 40000 
โทรศัพท์: 0-4332-2101-04 โทรสาร: 0-4332-2120 

เลขที่ 191/93 หมูบ่้านกุลพนัธ์วลิล์ 5 หมู่ที่ 5 ถ.เชียงใหม่-หางดง ต.แม่เหียะ 
อ.เมอืง จ.เชียงใหม่ 50100 
โทรศัพท์: 0-2680-1500 โทรสาร: 0-5327-7566 

เลขที่ 164/44-45 ถ.ช้างคลาน ต.ช้างคลาน  
อ.เมอืง จ.เชียงใหม่ 50100 
โทรศัพท์: 0-5327-3716-20 โทรสาร: 0-5327-3714 

ชั้น 3 อาคารธนาคารกรุงเทพ สาขาห้าแยกพ่อขุนเม็งราย 
866/18 ถ.ทางหลวงหมายเลข 1 อ.เมอืง จ.เชียงราย 57000 
โทรศัพท์: 0-5360-0788 โทรสาร: 0-2680-1400 

ชั้น 3 อาคารธนาคารกรุงเทพ สาขานครสวรรค์ 
154/1 ถ.สวรรค์วิถี ต.ปากน้ำโพ อ.เมอืง จ.นครสวรรค์ 60000 
โทรศัพท์: 0-5631-2412 โทรสาร: 0-5631-2420 

เลขที่ 219-221 ถ.ไฮเวย์-ลำปาง-งาว ต.สวนดอก  
อ.เมอืง จ.ลำปาง 52100 
โทรศัพท์: 0-5420-9471-5 โทรสาร: 0-5432-3934 

ชั้น 3 อาคารธนาคารกรุงเทพ สาขาพิษณุโลก 
262/24 ถ.บรมไตรโลกนารถ อ.เมือง จ.พิษณุโลก 65000 
โทรศัพท์: 0-5521-7833-37 โทรสาร: 0-5521-7851 

 
ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหล่งข้อมูลที่นา่เชือ่ถือ อย่างไรก็ดี บริษทัหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำกัด ไม่สามารถทีจ่ะยนืยนัหรือรับรองความถูกต้องของขอ้มูลเหลา่นี้ได้ไม่
ว่าประการใด บทวิเคราะห์ในเอกสารนี้ จัดทำขึ้นโดยอ้างอิงหลักเกณฑ์ทางวิชาการเกีย่วกับหลักการวิเคราะห์และมิได้เป็นการชี้นำหรือเสนอแนะให้ซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใด ๆ การ
ตัดสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใด ๆ ของผูอ้่าน ไมว่่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี้หรอืไม่ก็ตาม ล้วนเป็นผลจากการใชว้ิจารณญาณของผูอ้่าน โดยไมม่ีส่วนเกี่ยวขอ้งหรือ
พันธะผกูพันใด ๆ กับ บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลัส จำกัด ไมว่่ากรณีใด 

 



ทดลองใช�งาน ฟร�!

*รองรับ IOS 7.0 ข�้นไป และ Android 4.2 ข�้นไป

ASP Smart
มีทีมว�จัยในมือคุณ

TRADE  โฉมใหม� เทรดได� ใช�สะดวก
โอกาสสร�างผลกำไรด�วยการเทรดได�ทุกที่ ทุกเวลา

RESEARCH  รวบรวมบทว�เคราะห�ทุกฉบับในแอปพลิเคชันเดียว
อัพเดทข�อมูลบทว�เคราะห�หลักทรัพย�เหมือนมีนักว�เคราะห�อยู�ใกล�ตัว

PRODUCT INFO  ข�อมูลสดใหม� ครบครัน รอบด�าน
ครบครันด�วยข�อมูลการลงทุนแบบเร�ยลไทม� ช�วยการตัดสินใจลงทุนอย�างมีประสิทธิภาพ

SMART SCAN  เลือกหุ�นโดนใจ กำหนดเง�่อนไขด�วยตนเอง
คัดกรองหุ�นโดยใช�เง�่อนไขสำเร็จรูป หร�อค�นหาหุ�นขั้นสูง โดยการใส�เง�่อนไขที่ต�องการค�นหา

TECHNICAL GRAPH  กราฟเทคนิคใช�งานง�าย
ออกแบบให�ใช�งานง�าย สบายตา พร�อม Indicators และ Drawing Tools ให�เลือกครบครัน 
สามารถ Save/Load ทั้งกราฟและIndicator เก็บไว�เร�ยกดูภายหลังได�
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