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SEE PAGE 38 FOR IMPORTANT DISCLOSURES AND ANALYST CERTIFICATIONS  
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APP
รับรูก้ ำไรจำก Backlog งำน

ภำครัฐกอ้นใหม่

รับรูก้ ำไรจำก Backlog งำน

ภำครัฐกอ้นใหม่
งบ 2Q64 เดน่ YoY, QoQ

รับรูก้ ำไรจำก Backlog 

เครือ่งสแกน 3 มติิ

รับรูก้ ำไรจำก Backlog 

เครือ่งสแกน 3 มติิ

งบ 3Q64 โตเดน่ 
YoY QoQ

เริม่รับรูร้ำยไดจ้ำกงำน

อตุสำหกรรมทันตกรรม
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AU
ตวัเลขฉีดวคัซนี

เพิม่ขึน้

ตวัเลขฉีดวคัซนี

เพิม่ขึน้
งบ 2Q64 เป็นจดุต ำ่สดุของปี

คำดทำงกำรผอ่นคลำย

รำ้นอำหำรมำกขึน้

คำดทำงกำรผอ่นคลำย

รำ้นอำหำรมำกขึน้

งบ 3Q64 โตเดน่

QoQ

เกดิ Herd immunity 

กำรบรโิภคเรง่ตวัขึน้
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BKI
Claim covid ยังกดดนัก ำไร

ระยะสัน้

Claim covid ยังกดดนัก ำไร

ระยะสัน้
งบ 2Q64 หด YoY, QoQ

Margin ดขีึน้ เนือ่งจำก 
Claim ลดลง

Margin ดขีึน้ เนือ่งจำก 
Claim ลดลง

งบ 3Q64 โตเดน่ 
YoY

margin อยู่ระดบัสงู คนระวงั
สขุภำพมำกขึน้
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CKP
เริม่หนำ้ฝน

น ้ำเขำ้เขือ่น
เขือ่นสะสมน ้ำ

ก ำไร 2Q64 จะดขี ึน้ QoQ 

และ YoY
เขือ่นสะสมน ้ำ เขือ่นสะสมน ้ำ

ก ำไร 3Q64 โต 
QoQ และ YoY

เขำ้สูฤ่ดแูลง้น ้ำเริม่นอ้ย
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DCC Low season ชว่งหนำ้ฝน Low season ชว่งหนำ้ฝน
ก ำไร 2Q64 ชะลอตวั แตโ่ต 

YoY
Low season ชว่งหนำ้ฝน Low season ชว่งหนำ้ฝน ก ำไร 3Q64 จะโต YoY เขำ้สูช่ว่งปรับปรงุบำ้น
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DOHOME
SSSG ชะลอตวัจำกฐำนสงู 

แตก็่ยังเป็นบวก
Low season ชว่งหนำ้ฝน คำด 2Q64 new high Low season ชว่งหนำ้ฝน Low season ชว่งหนำ้ฝน

คำดก ำไร 3Q64 ลด QoQ 

แตย่ังโต 50% YoY

ยอดขำยเพิม่หลงัฤดเูก็บ

เกีย่ว
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ICHI High Seanson
รับรูร้ำยไดล้กูคำ้ OEM เต็ม

เดอืนครัง้แรก
งบ 2Q64 ขยำยตวั YoY, QoQ ตลำดคำดงบจะดี ตลำดคำดงบจะดี งบ 3Q64 โตเดน่ YoY

คำดเครือ่งดืม่กญัชง

เปิดตวั
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JMT
มำตรกำรชว่ยเหลอืลกูหนี้

กระทบบำงสว่น
ยอดเก็บเงนิสดเริม่ฟ้ืนตวั

คำดก ำไร 2Q64 รักษำฐำน

สงู +40%YoY
เรง่ซือ้ NPL รองรับกำรเตบิโต เรง่ซือ้ NPL รองรับกำรเตบิโต งบ 3Q64 new high

เก็บเกีย่วก ำไรบนกองหนีท้ี่

ไมม่ตีน้ทนุ
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KWM Low season
ลุน้ลกูคำ้ไดใ้บอนุญำต

สกดักญัชง

งบ 2Q64 พุ่ง YoY ชะลอ 
QoQ จำกฤดกูำล

ฤดเูก็บเกีย่วขำ้ว

ใบเกลยีวขำยด ีมำรจ์ิน้สงู
ฤดเูก็บเกีย่วขำ้ว

ใบเกลยีวขำยด ีมำรจ์ิน้สงู
งบ 3Q64 new high

เตรยีมพืน้ทีเ่พำะปลกู

อตุสำหกรรมกญัชงเดนิ

R
ec

o
ve

ry

MAJOR
บำงโรงยังปิด 

แต ่Fast 9 เขำ้ฉำย

หนังฮอลลวิดูเริม่เขำ้ฉำย

ตำม summer ตปท.
คำด 2Q64 ยังขำดทนุ

หนังเขำ้ฉำยมำกขึน้ทัง้ฮอล

ลวิดู และไทย
ตลำดลุน้งบฟ้ืนตวั

คำด 3Q64 พลกิฟ้ืน

เป็นก ำไร

หนังไทย

เขำ้ฉำยมำกขึน้
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NOBLE Presales 2Q21 คำดด ีYoY
ลงทนุซือ้อสงัหำ UK และ

เปิดตวัโครงกำรใหม่

งบ 2Q64 ด ีYoY

ฐำนปีกอ่นต ำ่มำก

Presales 3Q จะด ีQoQ แตะ่

ลดลง YoY

Sentiment กำรขำยดจีำก

โครงกำรใหม,่ เปิดประเทศ

งบ 3Q64 ด ีลุน้ก ำไรพเิศษ
ขำยพท.เชำ่

Presales 4Q คำดด ีYoY 

และอำจดทีีส่ดุของปี
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NRF
ขำ่วตูค้อนเทนเนอรข์ำด 

กดดนัเป็นระยะๆ

ขำ่วตูค้อนเทนเนอรข์ำด 
กดดนัเป็นระยะๆ

งบ 2Q64 เดน่ YoY เล็กนอ้ย

 QoQ

โรงงำน Plant-based ที ่UK 

เริม่ผลติ
คำดปิดดลี M&A 2-3 ดลี งบ 3Q64 new high

คำดเห็นก ำไรจำกโรงงำน 
Plant-based ที ่UK
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NYT
สง่ออกรถยนตฟ้ื์นจำก Low 

season
สง่ออกรถยนตฟ้ื์นตอ่ งบ 2Q64 ต ำ่สดุของปี เขำ้ฤดสูง่ออกรถยนต์ ฤดสูง่ออกรถยนต์ งบ 3Q64 พุ่ง + ฐำนต ำ่ อตุสำหกรรมพัก
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PLANB
ลกูคำ้ wait & see

ชะลอใชส้ือ่

Olympic 2020 เริม่

ลกูคำ้เริม่ซือ้สือ่

งบ 2Q64 สสู ี1Q64

งำน Olympic 2020 เริม่
Consensus เริม่มองบวก

เม็ดเงนิโฆษณำ

เขำ้สูฤ่ดกูำล
งบ 3Q64 ฟ้ืนแรง

Consensus Roll-over 

ไปปีสดใส
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SC
Presales 2Q21 น่ำจะออ่น

ลงทัง้ QoQ และ YoY

เปิดตวับำ้นแนวรำบใหม ่
3 โครงกำร

คำดงบ 2Q64 ด ีQoQ Presales 3Q จะด ีYoY
Sentiment กำรขำยดจีำก

โครงกำรใหม,่ เปิดประเทศ
คำดงบ 3Q64 ด ีQoQ

Presales 4Q คำดด ีYoY 

และอำจดทีีส่ดุของปี
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SMT เรง่ก ำลงัผลติสนิคำ้ IC,PCBA เรง่ก ำลงัผลติสนิคำ้ IC,PCBA
งบ 2Q64 เตบิโต

QoQ, YoY
เริม่ผลติสนิคำ้ใหมก่ลุม่ Optic

เริม่ผลติสนิคำ้ใหมก่ลุม่ High

 speed cable

งบ 3Q64 เตบิโต

QoQ และ YoY
พัฒนำสนิคำ้กลุม่ EV
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SPA คำบเกีย่วกำรลอ๊คดำวน์
Phuket Sandbox เริม่ตน้

กทม.ผอ่นคลำย
งบ 2Q64 เป็นจดุต ำ่สดุของปี ทยอยเปิดสำขำ ตลำดลุน้งบฟ้ืนตวั งบ 3Q64 ฟ้ืน QoQ

Consensus Roll-over 

สูปี่แหง่กำรฟ้ืนตวั
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ZIGA อปุสงคด์ตีอ่เนือ่ง อปุสงคด์ตีอ่เนือ่ง งบ 2Q64 new high
เริม่ Franchise Outlet 

ขำยเหล็ก
Outlet, Smart farm

งบ 3Q64 ด ีทวำ่ปีกอ่นฐำน
สงูมำก

Outlet, Smart farm

MARKET See-Thru  

MKET Small Caps. Playbook : จงัหวะของการลงทุน 
 

กลยุทธ์การลงทุน 
 

 

 
 

เรารวบรวมหุ้นขนาดกลาง-ขนาดเล็ก 19 ตวั ท่ีมีประเดน็น่าสนใจ น าเสนอในรูปแบบ
ตารางเวลารายเดือน พร้อมคาดการณ์เหตุการณ์ต่างๆท่ีตลาดจะให้ความสนใจ ณ 
ขณะนัน้ลงไปด้วย นอกจากนัน้ เราแบ่งตีมการลงทุนออกเป็น 6 แบบ; หุ้นเทรนด์
ใหญ่ (Big trend), หุ้นผู้ชนะ (Winner), หุ้นฟืน้ตวั (Recovery), หุ้นถกูลืม (Laggard), 
หุ้นผลิตภัณฑ์เด่น (Product) และ หุ้นพลิกตวั (Turnaround) พร้อมบรรจุประเด็น
ลงทนุไว้ในหน้า 2-8 เพ่ือเป็นจดุเร่ิมต้นส าหรับวางแผนลงทนุใน 2H64 นี ้
                                    

 ทีมนักวเิคราะห์ : สรุชยั ประมวลเจริญกิจ, สทุธาทิพย์  
พีรทรัพย์, วนิดา ไกสเล่อร์, จรูญพนัธ์ วฒันวงศ์, เจษฎา 
เตชะหสัดนิ, ธนฐัภทัร สขุศรีชวลิต, ธนลภย์ ปรีดามาโนช 
(ผู้ช่วยนกัวเิคราะห์) 

ค าชีแ้จงส าคัญ : บล.เมย์แบงก์กิมเอ็ง (ประเทศไทย) 
จ ากดั (มหาชน) อาจมีธุรกรรมร่วมกบั บมจ.ไดนาสตี ้
เซรามิค (DCC) 

 

การลงทุนหุน้ขนาดกลาง-เล็ก  

นอกจากตอ้งมีก าไรทีด่แีลว้  

การรูจ้งัหวะ คอือกีหน่ึงหวัใจส าคญั 
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Big Trend 
 
 

เคร่ืองสกัดกัญชง CO2 นวัตกรรมโดยคนไทย  KWM ธุรกิจเดมิดี มี upside จากกัญชง 
ผลิตภณัฑ์ใบผาล ใบเกลียว ท่ีผลิตขายแบบ OEM ให้กบัผู้ประกอบรถ
ไถรายใหญ่ของไทย ยังคงไปได้ดีปีนี ้จนออร์เดอร์ในมือล้นยาวถึงไตร
มาส 4/64 ผลกัดนัจากภาวะฝนชกุ-ราคาพืชผลเกษตรระดบัสงู-แรงงาน
ภาคการเกษตรเพิ่มขึน้ทางอ้อมจากวิกฤตโควิด-19 โดยช่วงไตรมาส 3 
คาดจะเห็นก าไรพุ่งเป็นสถิติใหม่อีกครัง้ จากการเข้าสู่ฤดเูก่ียวข้าว ท า
ให้ใบเกลียวซึง่เป็นผลิตภณัฑ์ท่ีให้มาร์จิน้สงูจะขายดีในช่วงนัน้ เราคาด
ก าไรสุทธิปีนีท่ี้ 98 ลบ. +126.2% YoY และประเมินมูลค่าธุรกิจนีท่ี้ 
5.55-7.15 บาท/ หุ้น อิง P/E เฉล่ีย +0.5SD (24-31 เทา่)  
 
ส่วนธุรกิจใหม่ บริการเคร่ืองสกัดกัญชงท่ีคิดค้นขึน้เอง คาดลูกค้าของ 
KWM จะได้ใบอนญุาตสกดัในกลางปีนี ้ซึง่จะท าให้มีอุปสงค์เพิ่มขึน้อีก
อย่างมีนยัส าคญั เกาะเทรนด์อตุสาหกรรมกญัชงขนาดใหญ่ในปี 2565 
เป็นต้นไปได้ เราประเมินทกุๆ 1 เคร่ืองท่ีให้บริการ จะให้มลูค่าเพิ่มราว 
+0.24 บาท/ หุ้น 

 

 
 

Source: Hoonsmart, KWM 

First mover ที่ก าไรก าลังขยายตัวตดิต่อกัน  ICHI มี Catalyst แน่นรอตลอดปี 
คาดจะเห็นแนวโน้มก าไรโตเด่น YoY ตลอดช่วงท่ีเหลือของปีจาก (1) 
การออกสินค้าใหม่อย่างต่อเน่ืองตัง้แต่ 2Q64 ทัง้น า้วิตามินท่ีตลาดยัง
โต 2 หลกั และ น า้เทอร์ปีท่ีเป็น First mover ในตลาด (2) ลูกค้า OEM 
เจ้าใหญ่เร่ิมรับรู้รายได้ในเดือน มิ.ย. 64 หนุนรายได้ 5-10% ตลอดปี 
(3)เคร่ืองดื่มผสม CBD ท่ีคาดจะเป็น Growth driver หนุนให้ช่วง
ปลายปี 64 รวมถึงพืชเศรษฐกิจตวัใหม่อย่าง “กระท่อม” ท่ีคาดจะเข้า
มาเป็น upside risk ให้ในปี 65-66  
 
ช่วงไตรมาส 2Q-3Q64 คือ จงัหวะสะสม เพ่ือไปรับกบั Catalyst ใหญ่
ปลายปี ราคาเป้าหมาย 16.60 บาท ด้วยวิธี DCF (WACC 10.7%, 
G.3%) สะท้อนเป็น PEG 1 เทา่ เม่ือเทียบกบัแนวโน้มก าไรเตบิท่ีคาดโต
ระดบั 23% ในปี 64-66 (CAGR) 

 

 
Source: Company report, MKET Research estimate 

คาดก าไรเตบิโตสูง YoY ในทุกไตรมาส  DOHOME เด่นทัง้ยอดขายและอัตราก าไร 
คาดก าไรจะ new high อีกครัง้ใน 2Q64 จากทัง้ยอดขายและอตัราก าไร
ขัน้ต้นเพิ่มขึน้ โดย SSSG เดือน เม.ย. – พ.ค. พุ่งเป็นบวกเกือบ 40% 
สินค้าขายดีทุกกลุ่ม และได้ผลบวกจากราคาเหล็กเพิ่มขึน้ ส่วนอัตรา
ก าไรขัน้ต้นก็สูงขึน้จากการปรับ Product mix โดยในสาขาใหม่ๆท่ีมา
เน้นขายสินค้าปรับปรุงซ่อมแซมบ้าน ซึง่มีอตัราก าไรสูงกว่ากลุ่มสินค้า
วสัดกุ่อสร้าง อีกทัง้ประสิทธิภาพการด าเนินงานดีขึน้ต่อเน่ือง โดยการ
เจรจากับซัพพลายเออร์กว่า 100 ราย ให้เปล่ียนมาใช้ศูนย์กระจาย
สินค้า ขณะท่ีแม้ก าไรคาดจะชะลอใน 3Q64 จากโลว์ซีซัน่ แต่ก าไรก็ยงั
จะเตบิโตสงู YoY  
 
ก าไรจะเติบได้ต่อเน่ืองในระยะยาวจากการขยายสาขา และอตัราก าไร
ขัน้ต้นท่ีมีแนวโน้มเพิ่มได้อีกมากจากการเพิ่มสัดส่วนสินค้า House 
brand จาก 16% เป็น 20% ในปลายปี 2565 และการปรับ Supply 
chain ทัง้ระบบ ซึง่จะท าให้ระดบัสินค้าเหลือลดลง และเพิ่มกระแสเงิน
สด  ในเชิงกลยทุธ์ แนะ Trading Buy ราคาเป้าหมาย 27-30 บาท  

 

 
 

Source: Company report, MKET Research estimate 
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ก้าวที่ส าคัญอยู่ในช่วงคร่ึงปีหลัง 2H64  NRF อยู่บน Megatrend มี Upside สูง 
NRF คือ Growth stock ท่ีคาดจะเหน็การเตบิโตโดดเดน่ระดบั 35% ตอ่
ปี ในอีก 3 ปีข้างหน้าจากการเกาะไปกบั 2 Megatrend ใหญ่ ได้แก่ (1) 
Plant-based food ท่ีก าลังอยู่ ใน เฟสเพิ่ มก าลังการผลิตอย่างมี
นยัส าคญั ซึง่มีขนาดมากกวา่ 10 เทา่ของก าลงัการผลิตในปัจจบุนั และ
จะเร่ิมเห็นพัฒนาการท่ีชัดเจน ตัง้แต่ 3Q64 เร่ิมเปิดโรงงานท่ี UK, 
1Q65 โรงงานในจีน, 2H65 โรงงานในไทย และ ปี 66 โรงงานใน US (2) 
E-commerce กับโมเดลการ M&A บริษัท Startups บน Amazon ท่ีมี
ศกัยภาพเตบิโตสงู มาท าการ Scale-up และ Co-brand เพ่ือตอบโจทย์
การเติบโต และ เพิ่มช่องทางขายของบริษัท โดยคาดมีดีล M&A รอปิด
อีกราว 2-3 ดีล ใน 2H64 คดิเป็น Upside บนก าไรราว 20-30% 
 
หากราคาปรับตวัลงด้วยปัญหาตู้คอนเทนเนอร์ขาดใน 2Q-3Q64 มอง
เป็นจงัหวะเข้าซือ้ เพ่ือรอรับกบัก าไรท่ีจะเร่งตวัขึน้เด่นตัง้แต่ 2H64 เป็น
ต้นไป ประเมินราคาเป้าหมายท่ี 11.00 บาท ด้วยวิธี DCF(WACC 
7.7%, G.3%) แต่หากอิงตามเป้าผู้บริหาร จะเห็น Upside บนก าไรปี 
65 จากประมาณการของเราอีกถงึ 30-40% 

 

 
 
 
 

Source: Company report, MKET Research estimate 

 

Winner 
 
 

ก าไรเตบิโตเฉล่ีย 40% ต่อปีใน 2 ปีข้างหน้า  JMT ตัวเตง็ เร่ืองเตบิโต 
แม้ระยะสัน้อาจได้รับผลกระทบจากการระบาดระลอกสาม ท าให้ลกูหนี ้
มีการพักช าระชั่วคราว แต่เป็นสัดส่วนเพียง 10% และพร้อมกลับมา
จ่ายหากสถานการณ์ดีขึน้ ขณะท่ีบริษัทพยายามเร่งตดัต้นทนุกองหนีฯ้
ในมือ และเข้าลงทนุในหนีใ้หม่จากสถาบนัการเงินท่ีทยอยประมูลขาย 
ท าให้ JMT จะกลบัมาท าก าไรสถิติสงูสดุใหม่ได้ใน 3Q-4Q64 และในปี
ถดัไป  
 
เราประเมินอัตราเติบโตของก าไรเฉล่ีย (CAGR) 40% ต่อปี ในสองปี
ข้างหน้า ขณะราคาปัจจุบันอยู่บน P/E 30 เท่า  แนะน า ซือ้ ราคา
เหมาะสม 53 บาท การย่อตวัลงมาเป็นจงัหวะสะสม 

 

 
 

Source: Company report, MKET Research estimate 

เป็นเบอร์ 1 แบบเงียบๆ  SC อันดับหน่ึงในตลาดบ้านระดับบน 
ผลงานโดดเด่นปี 63 ด้วยการครองอนัดบั 1 ตลาดบ้านระดบับนราคา
มากกว่า 10 ลบ. โดยมียอดขาย Presale และรายได้บ้านแนวราบเป็น
สถิติใหม่ 1.6 หม่ืน ลบ. และ 1.9 หม่ืน ลบ. ตามล าดบั โดยปี 64 คาด
จะแรงต่อเน่ือง ด้วยแผนการรุกบ้านแนวราบแบบจัดหนัก ทุ่มทุนกว่า 
2.5 หม่ืน ลบ. ในปี 64-65 เพ่ือคงความเป็นเบอร์ 1 โดยเป้าหมายปี 64 
ได้รับการการันตีไปแล้วจากยอดขาย Presales กว่า 2 หม่ืน ลบ. และ
ยอดเปิดตวัโครงการใหม่ 1.7 หม่ืน ลบ. เตบิโตใกล้กนัท่ี 20% YoY 
   
ผลงานไตรมาส1/64 โดดเด่นมากด้วย ยอดขาย/รายได้/ก าไร เติบโต 
188%/20%/38.5%YoY ตามล าดับ และด้วยงานในมือ 7.5พัน ลบ. 
และสต็อกคอนโดคงเหลือท่ี +6 พัน ลบ. เรามองว่าปีนี ้SC น่าจะท า
รายได้ และก าไรใกล้เคียงกบัปี 63 โดยหากใช้ค่า P/E ของกลุ่มที่ 8 เทา่
บน EPS คาดการณ์โดย Bloomberg ท่ีราว 0.44 บาท ราคาเหมาะสม
จะเป็น 3.50 บาท พร้อมด้วย dividend yield สม ่าเสมอท่ี 6% ตอ่ปี 

 

 
 
 

Source: Company report 
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Recovery 
 
 

หนังฮอลลิวูดจ านวนมากต่อควิเข้าฉาย  MAJOR พร้อมฟ้ืนตัวจากหนังเข้าฉาย 
จากการฉีดวคัซีนและผู้บริโภคกลบัมาใช้ชีวติตามปกตมิากขึน้ จะท าให้ 
Demand การดูหนังในโรงหนังฟื้นตัว ประกอบกับ Supply (ปริมาณ
หนงั) มีแนวโน้มเพิ่มขึน้อย่างมีนัยส าคญัตามการเปิดเมืองของสหรัฐฯ 
โดยหนังฮอลลิวูดฟอร์มใหญ่จะทยอยเข้าฉาย เช่น Fast & Furious 9 
ปลายเดือน มิ.ย. (คาดจะท ารายได้ 400-600 ลบ.) รวมทัง้ Black 
Widow, No time to die, Venom, The Eternal, Top Gun 2 ,  The 
Suicide Squad 2 อีกทัง้หนังไทยเข้าฉายใน 2H64 อีก 25-30 เร่ือง 
นอกจากนัน้ รายได้จากการขายป๊อปคอร์นและรายได้โฆษณาซึ่งมี
อตัราก าไรสงูก็จะฟืน้ตวัขึน้เม่ือมีหนงัเข้าฉาย 
 
MAJOR ได้มีการลดต้นทนุ และคา่ใช้จ่ายมาตัง้แตช่่วงล็อกดาวน์ปีก่อน 
โดยเฉพาะค่าใ ช้จ่ายด้านพนักงานและค่าเช่ า  ซึ่งจะท าให้ผล
ประกอบการกลับมาฟื้นตวัได้เร็วเม่ือรายได้เพิ่มขึน้ โดยเราคาดว่างบ 
3Q64 มีโอกาส “พลิกมาเป็นก าไร” หลังจากขาดทุนค่อนข้างมากใน 
1Q64-2Q64 และปี 2565 คาดงบจะฟื้นตวัอย่างมีนัยส าคญั แนะน า 
ซือ้ ราคาเป้าหมาย 24.50 บาท 

 

 
Source: Company report 

ไตรมาส 2-3 แนวโน้มผลิตไฟฟ้ามากขึน้  CKP ปีนีน้ า้มาก ช่วยหนุนโรงไฟฟ้า 
ปีนีจี้นปล่อยน า้จากเข่ือนมากขึน้  และ เร่ิมเข้าสู่ช่วงฤดฝูน  นอกจากนี ้
เร่ิมมีพายุโซนร้อน Koguma ลูกแรกของปีเข้าตอนเหนือของลาว จะ
หนนุปริมาณน า้เพิ่มขึน้อีก  ท าให้แนวโน้มยอดขายไฟของโรงไฟฟ้าไซ
ยะบุรี และ น า้งึม 2 จะเพิ่มขึน้อย่างมีนยัส าคญั  หนนุผลประกอบการ
ของ CKP ไตรมาส 2-3 ให้เตบิโตดีขึน้ 
 
ราคาหุ้นคาดจะได้รับผลในด้านบวกท่ีแนวโน้มผลประกอบการไตรมาส
2 และ 3 จะโดดเดน่  ในแง่กลยทุธ์ ราคาหุ้นคาดจะสูงกว่าจดุสูงสุดในปี
ก่อนท่ี 6 บาทได้ จากผลประกอบการท่ีดีขึน้  เราประเมินเป้าหมายใน
แง่กลยทุธ์เทา่กบั 6.50 บาท 

 

 
 

Source: Company report 

ก าลังการให้บริการพร้อมรับการฟ้ืนตัว  PLANB จะฟ้ืนตัวแรงสุดในส่ือนอกบ้าน 
การเหน็อตัราการใช้ส่ือพุ่งขึน้แบบ V-shape หลงัจากผ่านพ้น 2nd wave 
ของการแพร่ระบาดในไตรมาส 1/64 (เฉล่ีย 40%) สู่ 51% ในเดือน 
เม.ย. สะท้อนถงึอปุสงค์ที่คัง่ค้าง (Pent-up demand) ท่ียงัคงสงูมากใน
อตุสาหกรรมส่ือนอกบ้าน ขณะที่ การฉีดวคัซีนป้องกนั COVID-19 ของ
ไทยก าลังด าเนินไปอย่างเร่งรีบ, คณะกรรมการ IOC ยืนยันการจัด 
Olympic ฤดูร้อนในเดือน ก.ค. อีกทัง้ ส่ือใหม่ในร้านสะดวกซือ้  7-
eleven ก็เร่ิมสร้างรายได้จริงจงัในปีนี ้และจ านวนป้ายจะเพิ่มอีก 50% 
เป็น 1,500 ป้ายภายในไตรมาส 3/64 ดงันัน้มมุมองของการฟืน้ตวัอย่าง
โดดเดน่ในไตรมาส 3/64 ยงัเป็นเหมือนเดมิ  
 
เราต้องไม่ลืมว่า PLANB เป็นบริษัทเพียงรายเดียวท่ีกล้าขยายพืน้ท่ี
ให้บริการส่ือกว่า 36% ในช่วงปี 2563 นัน่หมายความว่าในจงัหวะกลบั
ตวั PLANB จะมีโอกาสพลิกฟื้นก าไรท่ีรุนแรงกว่ากลุ่ม เราคาดก าไรปี 
2564/65 ท่ี 462 และ 740 ลบ. ตามล าดบั จะเห็นการฟื้นตวัของก าไร
ปกตถิงึ +261.7% YoY แนะทยอยสะสม “ซือ้” 9.75 บาท 

 

 
 

Source: Company report, MKET Research estimate 
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ยอดผลิต-ส่งออก รถยนต์ไทยรายเดือน  NYT ผ่อนคลาย และทยอยตามมา 
หลังจากอุตสาหกรรมยานยนต์เร่ิมตัง้ทรงได้ ก็จะถึงเวลาของท่าเรือ 
Roll-on/ Roll-off ส่วนแบง่ตลาดอนัดบั 1 มากกวา่ 85% ในการกลบัมา
ให้บริการ โดยจงัหวะท่ีน่าสนใจคือ การสะสมหลังรายงานงบไตรมาส 
2/64 ท่ีจะชะลอลงจากผลของฤดกูาล และ ผลกระทบจาก COVID-19 
ต่อสายการผลิตรถยนต์ไทย โดยเราคาดว่าผลการด าเนินงานไตรมาส 
3/64 จะฟืน้ตวั QoQ และ YoY อย่างรุนแรง ส่วนหนึง่จากฐานท่ีต ่าเพียง 
22 ลบ. ในปีก่อนอีกด้วย 
 
ปัจจุบันความกังวลสัมปทานหมดอายุในปี 2564 ก็ได้รับการขยาย
สัมปทานไปอีก 5 ปี (สิ น้สุดปี เม.ย. 2569)  ขณะท่ีการชนะคดี
รถดบัเพลิง กทม. ในชัน้ศาลอทุธารณ์ยงัเปิด upside ให้อีก ราว 1 บาท/ 
หุ้น อีกด้วย ปัจจุบันหุ้นมี upside จากราคาเหมาะสมเฉล่ียของ IAA 
consensus ท่ี 5.50 บาท ราว 17% ให้ปันผลน่าสนใจ 4.8% อีกทัง้ยัง
เทรดท่ี P/E21F 19.1x มีส่วนลด 37% จากทา่เรือสหไทย (PORT) 

 

 
 
 

Source: The Federation of Thai Industries 

 

Laggard 
 
 

แนวโน้มยอดขายต่อสาขาเดมิ (SSSG) ฟ้ืนแล้ว  AU ร้านอาหาร Upside เปิดเมืองสูงสุด 
AU คือผู้ ท่ีมี leverage กบัการเปิดเมืองสูงท่ีสุดในกลุ่มร้านอาหาร จาก
การเคยเป็นผู้ โดนผลกระทบหนักสุด ด้วยสัดส่วนลูกค้าต่างชาติกว่า 
20% และสินค้าหลักคือขนมหวานท่ีไม่ใช่ของจ าเป็น แต่เม่ือทุกอย่าง
ก าลงักลบัมาสู่ภาวะปกติ คาดจะเห็นอตัราการฟืน้ของรายได้ AU โดด
เดน่สดุในกลุ่มเช่นเดียวกนั โดยช่วงวกิฤตโควิด-19 ท่ีผ่านมา บริษัทได้มี
การลดต้นทุน Fixed cost หลังบ้านราว 5-10% ประกอบกับ คู่แข่ง
ร้านอาหารในตลาดล้มหายตายจากไปมากกว่า 10% ท าให้เม่ือรายได้
กลบัมาท่ีเดมิ จะเหน็ก าไรโตอย่างก้าวกระโดด  
 
ราคาปัจจุบนัถือว่า laggard ค่อนข้างมาก ห่างจากจุดสูงสุดของรอบ
ก่อนหน้ากว่า 37% ขณะปัจจัยพืน้ฐานไม่ได้เปล่ียนแม้เจอโควิด-19 
และก าลังอยู่ในโหมดฟื้นตัว มองเป็นจังหวะเร่ิมสะสมได้แล้ว ราคา
เป้าหมายเชิงกลยุทธ์ท่ี 13.3 บาท (อิง PER ท่ีค่าเฉล่ียย้อนหลัง 3 ปี, 
EPS64 0.19 บาท จาก Bloomberg Cons.) 

 

 
 
 

Source: Company report, MKET Research estimate 

ก าไรจากการรับประกันภัยเตบิโตต่อเน่ือง  BKI ได้ประโยชน์จากการเปิดเมือง 
การท่ีบริษัทมีรายได้จากการขายประกนั COVID-19 เพิ่มขึน้อย่างมีนยั
ยะ ซึง่อาจจะมีโอกาสกดดนัก าไรใน 2Q64 ได้ เน่ืองจากอาจมีคา่ใช้จ่าย
สินไหมเพิ่มขึน้ อย่างไรก็ตามปัจจุบัน BKI ได้มีการปรับปรุงสินค้า
ประกนั COVID-19 เพ่ือให้เข้ากบัความเส่ียงท่ีมากขึน้เรียบร้อยแล้ว 
 
ใน 2H64 คาด BKI มีค่าใช้จ่ายสินไหมลดลง YoY เน่ืองจากอุบตัิเหตุ
บนท้องถนนลดลง เพราะคนมีการขับรถเดินทางน้อยลง (คน work 
from home และขบัรถท่องเที่ยวลดลง) อีกทัง้บริษัทจะมีค่าใช้จ่ายด้าน
ประกันภัยสุขภาพลดลงด้วย เน่ืองจากประชาชนเร่ิมใส่หน้ากากและ
ระมดัระวงัการติดเชือ้มากขึน้ ท าให้จ านวนคนเจ็บป่วยและเดินทางไป
ยังโรงพยาบาลลดลง ส่วนในเร่ืองของภาวะดอกเบีย้ BKI จะได้
ประโยชน์หากดอกเบีย้ปรับตวัสูงขึน้ เน่ืองจากจะมีรายได้ดอกเบีย้จาก
การลงทนุเพิ่มขึน้อีกด้วย เรามองราคาเหมาะสมท่ี 320.00 บาท (11x 
PER21F, 1.0x P/BV) บนคาดการณ์ก าไรเตบิโต +15% YoY ในปี 2564 
โดย BKI จะจ่ายปันผลทกุไตรมาส เราคาดอตัราปันผล 6% ตอ่ปี 

 

 
 
 

Source: Company report 
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Product 
 
 

ก าไรปี 2564 จะท าสถติสูิงสุดใหม่ได้ต่อ  DCC ก าไร 2564 ท าสถติต่ิอ หุ้นปันผลดี 
ผลิตภัณฑ์ใหม่ท่ีมีขนาดใหญ่ ลวดลายสวยงาม ทดแทนการน าเข้า 
ก าลงัสร้างก าไรได้ดี เช่น กระเบือ้งปพืูน้ขนาด 60x120 ซม. และ 80x80 
ซม. ปัจจุบนัได้รับการตอบรับอย่างดี เติบโตสูง  อีกทัง้กระเบือ้งน าเข้า
จากจีนก็ประสบปัญหาการขนส่งจากท่ีเรือตู้สินค้าขาดแคลน เราจะท า
ให้อัตราก าไรขัน้ต้นจะสามารถรักษาระดับสูงได้ประมาณ 42% แม้
ต้นทุนก๊าซปรับตัวสูงขึน้ก็ตาม เราประเมินยอดขายปี 2564 เท่ากับ 
9,019 ลบ. โต 6.0% และ คาดจะมีก าไรเท่ากบั 1,680 ลบ. เติบโต 6% 
ท าสถิตสิงูสดุใหม่ตอ่  
 
เราคาดปี 2564 จะมีการเพิ่มปันผลเป็นเกือบ 100% ของก าไร  ดงันัน้ 
เราคาดปี 2564 จะมีเงินปันผลเพิ่มเป็น 0.18 บาท  คดิเป็นอตัราเงินปัน
ผลตอบแทน 5.9%  คงแนะน า ซือ้ลงทนุ ราคาเป้าหมาย 3.50 บาท 

 

 
Source: Company report, MKET Research estimate 

ยอดผลิตรถยนต์ และส่งออกอเิล็กฯ ฟ้ืนแบบ V-shape  APP ฟ้ืน V-shape และโตตาม Megatrend 
คาดก าไรปี 64 จะฟื้นแบบ V-shape กลับไปเทียบเท่าปีปกติปี 62 ได้
เป็นอย่างน้อย ด้วยลกูค้าหลกัมากกวา่ 50% อยู่ในอตุสาหกรรมรถยนต์ 
และ อิเล็กทรอนิกส์ ซึง่ยอดการผลิตและส่งออกได้กลบัไปเทียบเทา่ก่อน
เกิดโควดิ-19 เรียบร้อยแล้ว 
 
คาดก าไรจะโตต่ออีกปีละ 15-20% ใน 2-3 ปีข้างหน้า จากการขยาย
ผลิตภณัฑ์ใหม่ (ซอฟต์แวร์ ERP), ขยายตลาดใหม่ (ทนัตกรรม) และเร่ิม
เปล่ียนโมเดลขายซอฟต์แวร์ จากขายขาด เป็นให้เช่า หนนุฐานรายได้ 
recurring และ เพิ่มอัตราการต่อสัญญาลูกค้ามากขึน้ อีกทัง้ APP ยัง
ถือเป็นผู้ ได้ประโยชน์ในเทรนด์ระยะยาวอย่าง  อุตสาหกรรม 4.0, 
รถยนต์  EV Car และ 3D Printing ท่ีจะเกิดการซื อ้ซอฟต์แวร์และ
ฮาร์ดแวร์รอบใหม่ ซึง่เป็นสินค้าหลกัของบริษัท 
 
ราคาหุ้นมีส่วนลดจากกลุ่มอย่าง IIG, YGG, NETBAY และ HUMAN ท่ี
เทรด PER21F เฉล่ีย 35 เท่า มากเกินไป ขณะโมเมนตมัก าไรก าลังจะ
อยู่ในโหมดเร่งตัวขึน้เด่นตัง้แต่ 2Q64 และยืนสูงตลอดปีจากงาน 
Backlog ในมือ “ปัจจุบนัคือจังหวะซือ้ท่ีดีท่ีสุดของปี” ราคาเป้าหมาย
เชิงกลยทุธ์ท่ี 4.90 บาท สะท้อน PEG 1 เทา่ และ PER21F ท่ี 23 เทา่ 

 

 
 
 
 
 

Source: Company report, MKET Research estimate 

เหล็ก Pre-zinc ก าลังมาเร่ือยๆ  ZIGA ม้ามืด เหล็กนวัตกรรม 
หลังท าการตลาดให้ความรู้ เ ก่ียวกับคุณสมบัติ เหล็ก  Pre-zinc ท่ี
เหนือกว่าเหล็กด าทั่วไป กับผู้บริโภคมาตลอด 2 ปี (หมายเหตุ : ไทย
บริโภคเหล็กด า 6 แสนตนั/ ปี vs ZIGA ผู้ เล่นเบอร์ 1 เหล็ก Pre-zinc 
ขายปีละ 3-4 หม่ืนตนั)พร้อมๆกับการแก้ไขสายการผลิตพร้อมขยาย
ก าลังการผลิต +69% YoY ท าให้ผลก าไรเร่ิมพลิกฟื้นอย่างแข็งแกร่ง
ตัง้แต่ 2H63 และมีแนวโน้มไปต่อในปีนี ้ หลัง 1Q64 ก าไรเติบโต 
+198% YoY เราประเมินว่า ZIGA จะรายงานก าไรเป็นสถิติใหม่ใน 
2Q64 อีกด้วย ส่วนในภาพปี 2564 เราประเมินก าไรท่ี 169 ลบ. 
+43.2% YoY แนะน า “ซือ้” ราคาเหมาะสม 7.15 บาท สะท้อนเป็น 
PEG เพียง 0.5 เทา่ 
 
ส่วน upside ทัง้หลาย จะเกิดใน 2H64 เช่น ธุรกิจแฟรนไชส์ Outlet 
ขายเหล็ก 60 สาขา (จะส่งผลต่อก าไรปี 64 ราว 3%) และ การท า 
Smart farm ในอตุสาหกรรมกญัชง (ส่งผล 44% แตท่วา่พาร์ทเนอร์ต้อง
ได้ใบอนญุาตปลกูเสียก่อน)  

 

 
 
 

Source: Company report, MKET Research estimate 
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แผนพัฒนาสินค้าใหม่ที่เน้นด้าน Optics  SMT กลับมาเป็นดาวอีกครัง้ 
บริษัทได้ผ่านหลายช่วงเวลาท่ีเลวร้าย และเป็นปีท่ีก าไรสามารถ 
Turnaround และท าจุดสูงสุดใหม่ในรอบทศวรรษ จากการปรับปรุง
องค์กรภายใน ทัง้การหาลูกค้าใหม่  โดยเฉพาะในเทคโนโลยีด้าน 
Optics ท่ีเป็น megatrend และการขยบัไปสู่ผลิตภณัฑ์ท่ีซบัซ้อนและมี
มาร์จิน้สงูขึน้  
 
ผลประกอบการของบริษัทเร่ิมพลิกเป็นบวกตัง้แต่ 2Q63 เร่ิมตัง้ฐานได้
และพร้อมเติบโต QoQ ในช่วง 2Q64 เป็นต้นไป จากค าสั่งซือ้ท่ีทยอย
เข้ามาระหว่างปี   ประเมินก าไรปีนี ้ +180%YoY และเฉล่ีย 44% ใน
สองปีข้างหน้า โดดเด่นกว่าค่าเฉล่ียกลุ่มท่ี +10-15%YoY เชิงกลยุทธ์
มองราคาเหมาะสมเทา่กบั 8 บาท อิง P/E  33 เทา่  

 

 
 
 

Source: Company report 

ผู้น าด้านการให้บริการระบบสนับสนุน digital content  ADD ตัวช่วยของ mobile operator 
จากกลยุทธ์ของบริษัทมือถือ ในการเร่งรายได้แบบ  non-voice และ/
หรือ การใช้ data การหารายได้จาก SMS รวมถึงการท าระบบคดักรอง
ลกูค้าสมคัรแอพริเคชัน่ online เหล่านีจ้ะเป็นโอกาสให้ ADD จะมีธุรกิจ
มากยิ่งขึน้ในอนาคต จากการผู้ ช่วยบริษัทมือถือในการเดินนโยบาย
ดงักล่าว 
 
บริษัทมีรายได้เติบโตลอด 2 ปีท่ีผ่านมา ในปี 2563 มีรายได้ 345 ลบ. 
+14.2% YoY ก าไรสุทธิ 72 ลบ. +83.2% YoY คิดเป็นอตัราก าไรสุทธิ 
20.9% (vs ปีก่อนท่ี 13.1%) ซึง่จะเหน็วา่ อตัราก าไรสทุธิจะขยายตวัทกุ
ครัง้ท่ีรายได้เพิ่มขึน้ สะท้อนถึงการได้ประโยชน์จากขนาดอย่างเต็มท่ี 
และสิน้เปลืองทรัพยากรเพียงเล็กน้อยในการขยายรายได้  ซึ่งเป็น
คณุสมบตัท่ีิดีของบริษัทด้านเทคโนโลยี ปัจจบุนัซือ้ขายท่ี P/E 40.0 เทา่ 
ยงัไม่มีค าแนะน าใน IAA Consensus  
 
โดยเรายงัไม่มีข้อมลูมากนกัเก่ียวกบัจงัหวะของธุรกิจ จึงยงัมิได้เอาใส่
ไว้ในตารางหน้าแรก 

 

 
 
 
 
 

Source: Company report 
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Turnaround 
 
 

เบอร์หน่ึงอสังหาฯ ในใจชาวต่างชาต ิ  NOBLE สู่นักพัฒนาอสังหาฯ เตม็รูปแบบ 
จุดแข็งส าคัญ (1) แบรนด์ Noble ยาวนานตัง้แต่ปี 2534 (2) ทีม
ผู้บริหารประสบการณ์สูง (3) ร่วมทุนกับธุรกิจรายใหญ่ เช่น BTS, U, 
HongKong Land (4) 1 ใน 3 ของยอดขายล่วงหน้ามาจากชาวตา่งชาติ
ผ่านทาง Fulcrum Global ซึง่เป็นผู้ ถือหุ้นรายใหญ่ท่ีมี 400 ตวัแทนขาย
ใน 9 ประเทศเอเชีย (ส่วนใหญ่อยู่ในจีน) NOBLE จึงเป็นหนึ่งในผู้ ท่ีจะ
ได้รับผลประโยชน์จากการเปิดประเทศ (5) ไม่ก่ีปีข้างหน้า NOBLE จะ
เปล่ียนผ่านสู่ผู้พฒันาอสงัหาริมทรัพย์เต็มรูปแบบและเป็นผู้ให้บริการท่ี
เก่ียวข้องด้วยผลิตภณัฑ์ท่ีหลากหลาย ครอบคลมุกลุ่มตลาดท่ีกว้างขึน้ 
  
Bloomberg คาดก าไรปี 64 ท่ี 1.8 พัน ลบ. จากงานในมือ / สต็อก
คงเหลือรวมกันราว 1 หม่ืน ลบ.พร้อมท่ีจะบันทึกเป็นรายได้ ส่วน 
Upside ปี 64 จะมาจากก าไรขายสินทรัพย์มลูค่า 1พนั ลบ.ในไตรมาส 
3/64 ปัจจบุนัซือ้ขาย P / E  6.4 เทา่ และ Dividend yield 10% ซึง่ดีกว่า
ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม หากใช้ P/E กลุ่มท่ี 8 เท่าบน EPS คาดการณ์ 
1.15 บาท ราคาเหมาะสมจะอยู่ท่ีราว 9.20 บาท 

 
 

 
 
 
 

Source: Company report 

ฐานเงนิทุน ยังเอาอยู่   SPA เร่ิมเหน็แสงสว่างที่ปลายอุโมงค์ 
เราคาดว่าไตรมาส 2 SPA มีแนวโน้มท่ีบริษัทจะรายงานขาดทุนเป็น
สถิติใหม่จากไตรมาส 2/63 ท่ีขาดทุน 81 ลบ. เน่ืองจากพืน้ท่ีท างาน
หลกั กทม. และ ภเูก็ต มีค าสัง่ควบคมุการระบาดในระลอกท่ี 3 อย่างไร
ก็ดี 1 ก.ค. โครงการ Phuket Sandbox จะเร่ิมขึน้ ท าให้สาขาทัง้ 8 จาก 
65 สาขาในประเทศ จะเร่ิมกลับมาท างานได้ ขณะท่ีภาครัฐเร่ิมผ่อน
คลายการนวดฝ่าเท้าใน กทม.แล้ว ตัง้แต ่14 มิ.ย. เป็นต้นไป 
 
เรามองว่าขนาดส่วนของผู้ ถือหุ้นท่ี 829 ลบ. และระดบั หนีส้ิน ต่อ ทนุ 
(แบบไม่รวมนโยบายทางบัญชีใหม่  TFRS-16) ท่ี 0.73 เท่า น่าจะ
เพียงพอส าหรับรอการฟืน้ตวัใน 2H64 ได้ เราในเชิงกลยทุธ์สามารถเก็ง
ก าไรระหว่างไตรมาส 2-3 นีไ้ด้ เน่ืองจากยงัคงมีช่องว่างจากราคาตาม
ปัจจัยพืน้ฐานท่ี 8.90 บาท (ถือ) หรือจะทยอยสะสมเพ่ือรอการ 
upgrade ในล าดบัถดัไปเม่ือสถานะการณ์โควดิ-19 เร่ิมคล่ีคลาย 

 

 
 

Source: Company report, MKET Research estimate 

 
Research House : 02-658-5050 
www.maybank-ke.co.th 
www.facebook.com/maybankKe 

 
 
  



 

Monday, June 14, 2021 9 

 

MARKET See-Thru  

APPENDIX I:TERMS FOR PROVISION OF REPORT, DISCLOSURES AND DISCLAIMERS 
 

รายงานนี ้ ถกูจดัท าขึน้เพ่ือเผยแพร่ และเพ่ือเป็นการให้ข้อมลูเทา่นัน้ มิใช่การชกัจงูให้ซือ้หรือขายหุ้นท่ีกลา่วถึงในรายงานนี ้ นกัลงทนุควรพงึตระหนกัไว้เสมอว่า มลูคา่ของหุ้นอาจมี
ความผนัผวน มีการเพิม่ขึน้และลดลงได้ตลอดเวลา ความเหน็ หรือค าแนะน าตา่งๆ จดัท าขึน้บนพืน้ฐานของเทคนิค และปัจจยัพืน้ฐาน ซึง่อาจมีความแตกตา่งกนั การประเมินมลู
คา่ท่ีเหมาะสมทางเทคนิค อาจใช้วธีิการท่ีแตกตา่งจากการวิเคราะห์เชงิปัจจยัพืน้ฐาน โดยขึน้อยู่กบัปัจจยัทางด้านราคา และมลูคา่การซือ้ขาย ซึง่แตกตา่งไปจากการวิเคราะห์เชิง
ปัจจยัพืน้ฐาน ดงันัน้ผลตอบแทนของนกัลงทนุจงึอาจต ่ากว่าต้นทนุได้ และผลตอบแทนจากการลงทนุในอดีตไม่สามารถสะท้อนถึงผลตอบแทนในอนาคตได้ บทวิเคราะห์นีไ้ม่ได้มี
จดุประสงค์เพ่ือแนะน าการลงทนุเพ่ือบคุคลใดเป็นการเฉพาะ และเพ่ือวตัถปุระสงค์เฉพาะเจาะจงตอ่การลงทนุ ฐานะทางการเงิน และความต้องการสว่นบคุคลของนกัลงทนุท่ีได้รับ
หรืออ่านบทวิเคราะห์ฉบบันี ้เพราะฉะนัน้ นกัลงทนุจงึควรใช้วิจารณญาณ ในการอ่านบทวิเคราะห์ฉบบันี ้ 
การจดัท ารายงานฉบบันี ้ได้อ้างอิงมาจากแหลง่ข้อมลูท่ีได้รับการยอมรับว่ามีความน่าเช่ือถือ แตไ่ม่ได้เป็นการรับรองจาก Maybank Investment Bank Berhad และ(บริษัทย่อยและ
ในเครือ  ) รวมเรียก “Maybank Kim Eng” ผลท่ีตามมาทัง้ในสว่นของความแม่นย า หรือเรียบร้อยสมบรูณ์จงึไม่ได้เป็นความรับผิดชอบจากทางMaybank Kim Eng ดงันัน้ Maybank 
Kim Eng และ เจ้าหน้าท่ี ,กรรมการ ,บริษัทร่วม และหน่วยงานท่ีเก่ียวข้อง และ/หรือพนกังาน รวมเรียกว่า “Representatives” จะไม่มีสว่นรับผิดชอบตอ่การสญูเสียตา่งๆ ท่ีเกิดขึน้
ทัง้ทางตรงหรือทางอ้อมจากการใช้รายงานฉบบันี ้ข้อมลู ,ความเหน็ และค าแนะน าท่ีปรากฏอยู่ในบทวิเคราะห์ฉบบันีอ้าจมีการเปล่ียนแปลงได้ตลอดเวลา โดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบ
ลว่งหน้า 
บทวิเคราะห์นีอ้าจมีการคาดการณ์ผลการด าเนินงานล่วงหน้า ซึง่ส่วนใหญ่จะเห็นได้จากการใช้ค าต่างๆ เหล่านี ้เช่น“คาดว่า” “เช่ือว่า” “คาดการณ์ว่า” “มีแนวโน้มว่า” “มีแผนว่า” 
“ประมาณการ” หรือ การอธิบายว่า เหตกุารณ์นี ้“อาจ” เกิดขึน้ หรือ เหตกุารณ์นี ้“เป็นไปได้” ท่ีจะเกิดขึน้ เป็นต้น การคาดการณ์ลว่งหน้า จะอยู่บนพืน้ฐานของสมมตฐิานท่ีตัง้ขึน้และ
อ้างอิงบนข้อมลูในปัจจุบนั และยงัขึน้อยู่กบัความเสี่ยงและความไม่แน่นอนท่ีจะท าให้ผลการด าเนินงานท่ีแท้จริงแตกต่างไปจากที่คาดการณ์ได้อย่างมีนยัยะส าคญั  นกัลงทนุจงึไม่
ควรใช้การคาดการณ์ลว่งหน้านีเ้ป็นหลกัในการตดัสินใจลงทนุหลงัจากวนัท่ีบทวิเคราะห์ถกูเผยแพร่ออกไป Maybank Kim Eng ไม่ถือเป็นภาระผกูพนัในการปรับประมาณการ หาก
มีข้อมลูใหม่หรือเหตกุารณ์ท่ีไม่คาดคดิขึน้  
Maybank Kim Eng รวมถึงเจ้าหน้าท่ี ,กรรมการ และพนกังาน ซึง่รวมถึงหน่วยงานท่ีเก่ียวข้องกบัการจดัท า หรือการเผยแพร่บทวิเคราะห์นี ้อาจมีสว่นร่วม หรือมีสทิธิลงทนุในหุ้นตวั
นี ้หรือ มีส่วนได้เสียต่างๆ กับผู้ ท่ีออกหลกัทรัพย์นี ้นอกจากนีร้าคาหุ้นอาจเคลื่อนไหวไปตามสิ่งท่ีเสนอในบทวิเคราะห์นีM้aybank Kim Eng มีสิทธิใช้ข้อมูลในรายงานนี ้ก่อนท่ี
รายงานนีจ้ะถูกเผยแพร่ออกไปภายใต้ขอบเขตท่ีกฎหมายรับรองเท่านัน้ กรรมการ ,เจ้าหน้า และ/หรือพนกังานของ Maybank Kim Eng ท่านหนึ่งท่านใด หรือมากกว่าหนึ่งท่าน 
สามารถเป็นกรรมการในบริษัทจดทะเบียนนีไ้ด้ 
บทวิเคราะห์นีถ้กูท าขึน้มาเพ่ือลกูค้าของ Maybank Kim Eng และห้ามน าไปแก้ไข ดดัแปลง แจกจ่าย และน าไปจดัท าใหม่ ไม่ว่าจะเป็นบางสว่น หรือเตม็ฉบบั หากไม่ได้รับอนญุาต
จาก Maybank Kim Eng เป็นการล่วงหน้า ทัง้นี ้Maybank Kim Eng และตวัแทนท่ีเก่ียวข้อง จะไม่รับผิดชอบต่อผลท่ีตามมาจากการกระท าของบุคคลท่ี  3 ท่ีกระท าสิ่งท่ีถูกห้าม
ดงักลา่ว 
บทวิเคราะห์นีไ้ม่ได้ท าขึน้มาโดยตรง หรือมีจดุประสงค์เพ่ือการแจกจ่าย หรือถกูใช้โดยสาธารณะชนทัว่ไป หรือประชาชนทัง้หมดท่ีอาศยัในประเทศท้องถ่ินท่ีออกหลกัทรัพย์นี ้หรือใน
ท้องถ่ิน เมือง หรือ ประเทศอ่ืนๆ ท่ีกฎหมายในประเทศนัน้ไม่อนญุาต บทวิเคราะห์นีท้ าขึน้มาเพ่ือการใช้ในประเทศท่ีกฎหมายอนญุาตเทา่นัน้หลกัทรัพย์นีอ้าจจะไม่ได้ถกูรับรองการ
ซือ้ขายโดยกฎหมายทกุกฎหมาย หรือท าการซือ้ขายได้ส าหรับนกัลงทนุทกุประเภท นกัลงทนุควรใช้วิจารณญาณอย่างยิ่งในการน าค าแนะน า หรือค าเตือนตา่งๆ ท่ีได้กลา่วไว้ข้างต้น
มาใช้ เน่ืองจากความแตกตา่งทางด้านภมูิศาสตร์ของแตล่ะบุคคล และระยะเวลาในการได้รับบทวิเคราะห์นี ้ 
มาเลเซีย 
ความเห็นหรือค าแนะน าท่ีปรากฏในบทวิเคราะห์ฉบบันีเ้ป็นการประเมินจากด้านเทคนิก และปัจจยัพืน้ฐาน โดยความเห็นทางด้านเทคนิกอาจมีความ แตกต่างจากปัจจยัพืน้ฐาน 
เน่ืองจากการประเมินด้านเทคนิกได้ใช้วิธีท่ีแตกต่างกัน โดยมุ่งเน้นข้อมูลด้านราคา และปริมาณการซือ้ขายของหลักทรั พย์ท่ี Bursa Malaysia Securities Berhad วิเคราะห์
หลกัทรัพย์ 
สิงคโปร์ 
รายงานฉบบันีจ้ะท าขึน้บนวนัและข้อมลูท่ีเกิดขึน้ ซึง่อาจมีการเปลี่ยนแปลงได้ บริษัท Maybank Kim Eng Research จ ากัด (“Maybank KERPL”) ในสิงคโปร์ไม่มีเง่ือนไขท่ีจะต้อง
ปรับปรุงข้อมลูตา่งๆ ให้แก่ผู้ รับข้อมลูนี ้การเผยแพร่ในสงิคโปร์ ผู้ รับรายงานฉบบันีจ้ะตดิตอ่กบั Maybank KERPL ในสงิคโปร์ ทัง้ในแง่ของการแนะน า หรือเก่ียวข้องกบัรายงานฉบบั
นี ้หากผู้ รับรายงานฉบบันีไ้ม่ได้เป็นนักลงทุน, ผู้ เช่ียวชาญทางการลงทุน หรือนักลงทุนประเภทสถาบัน (จ ากัดความใน Section 4A ตามกฎหมาย Singapore Securities and 
Futures) ทัง้นี ้Maybank KERPL จะรับผิดชอบบนเนือ้หาท่ีปรากฏในรายงานฉบบันี ้แตเ่ป็นการรับผิดชอบท่ีจ ากดัความเขตตามกฎหมายท่ีก าหนด 
ไทย 
เว้นแตจ่ะได้รับอนญุาตเป็นการเฉพาะ ไม่ว่าสว่นใดสว่นหนึง่ของรายงานฉบบันี ้ไม่อนญุาตให้มีการคดัลอก จดัท าส าเนา ลอกเลียน หรือในความหมายท่ีใกล้เคียง หรือการเผยแพร่
ด้วยตนเองโดยไม่ได้รับอนญุาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรเป็นการลว่งหน้าจากบริษัท หลกัทรัพย์เมย์แบงก์กิมเอ็ง (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) ทัง้นี ้บริษัท หลกัทรัพย์เมย์แบงก์กิมเอง็ 
(ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) (“ MBKET”) จะไม่รับผิดชอบตอ่ผลท่ีตามมาจากการกระท าของบคุคลท่ี 3 ท่ีกระท าสิง่ที่ถกูห้ามดงักลา่ว 
ฝ่ายวิจยัหลกัทรัพย์ของ  บมจ. หลกัทรัพย์ เมย์แบงก์ กิมเอ็ง (ประเทศไทย) มี 2 ทีม คือ ฝ่ายวิจยั ส าหรับนกัลงทนุในประเทศ (Maybank Kim Eng Thailand) และ ฝ่ายวิจยันกั
ลงทนุสถาบนัตา่งประเทศ (Maybank Kim Eng Institutional Research) อนัมีเหตผุลมาจากลกัษณะท่ีแตกตา่งในด้าน ลกัษณะผู้ลงทนุ วตัถปุระสงค์ และ กลยทุธ์ ท าให้ค าแนะน า 
และ/หรือ ราคาเป้าหมายอาจมีความแตกตา่งกนั โดย Maybank Kim Eng Thailand มีวตัถปุระสงค์ท่ีจะท าบทวิเคราะห์เพ่ือสนบัสนนุข้อมลูการลงทนุแก่นกัลงทนุในประเทศ (ทา่น
สามารถดรูายละเอียดได้จาก http://kelive.maybank-ke.co.th)   ในขณะท่ี Maybank Kim Eng Institutional Research ส าหรับนกัลงทนุสถาบนัตา่งประเทศเทา่นัน้.   
การเปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเร่ืองการก ากับดแูลกิจการ (Corporate Governance) นี ้เป็นการด าเนินการตามนโยบายของ
ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ โดยการส ารวจของ IOD เป็นการส ารวจและประเมนิจากข้อมลู ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศ
ไทย และตลาดหลกัทรัพย์ เอ็มเอไอ ที่มีการเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลท่ีผู้ ลงทุนทัว่ไปสามารถเข้าถึงได้ ดงันัน้ ผลส ารวจดงักล่ าวจึงเป็นการน าเสนอในมุมมองของ
บุคคลภายนอก โดยไม่ได้เป็นการประเมินการปฏิบตัิ และมิได้มีการใช้ข้อมูลภายใน ในการประเมิน อนึ่ง ผลการส ารวจดงักล่าว เป็นผลการส ารวจ ณ วนัท่ีปรากกฎในรายงานการ
ก ากับดแูลกิจการ บริษัทจดทะเบียนไทยเท่านัน้ ดงันัน้ ผลการส ารวจ จึงอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักล่าว ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรัพย์  เมย์แบงก์ กิมเอ็ง (ประเทศไทย) จ ากัด 
(มหาชน) มิได้ยืนยนัหรือรับรองถึงความถกูต้องของ ผลการส ารวจดงักลา่วแตอ่ย่างใด 
การเปิดเผยการประเมินดชันีชีว้ัดความคืบหน้าการป้องกันการมีส่วนเก่ียวข้องกับการทุจริตคอร์รัปชัน  (Anti-corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทยที่จดัท าโดยสถาบนัท่ีเก่ียวข้องซึง่มีการเปิดเผยโดยส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์นี ้ เป็นการด าเนินการตามนโยบายและ
ตามแผนพฒันาความยัง่ยืนส าหรับบริษัทจดทะเบียนโดยผลการประเมินดงักลา่ว สถาบนัท่ีเก่ียวข้องอาศยัข้อมลูท่ีได้รับจากบริษัทจดทะเบียนตามท่ีบริษัทจดทะเบียนได้ระบใุนแบบ
แสดงข้อมูลเพ่ือการประเมิน  Anti-Corruption ซึง่อ้างอิงข้อมลูมาจากแบบแสดงรายการข้อมลูประจ าปี (แบบ56-1) รายงานประจ าปี (แบบ 56-2) หรือในเอกสารหรือรายงานอ่ืนท่ี
เก่ียวข้องของบริษัทจดทะเบียนนัน้ แล้วแตก่รณี ดงันัน้ ผลการประเมินดงักลา่วจงึเป็นการน าเสนอในมุมมองของสถาบนัท่ีเก่ียวข้องซึง่เป็นบุคคลภายนอก โดยมิได้เป็นการประเมิน
การปฏิบตัิของบริษัทจดทะบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย และมิได้ใช้ข้อมูลภายในเพ่ือการประเมิน เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัท่ี
ปรากฏในผลการประเมินเทา่นัน้ ดงันัน้ ผลการประเมินจงึอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักลา่ว หรือรับรองความถกูต้องครบถ้วนของผลประเมินดงักลา่วแตอ่ย่างใด 
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สหรัฐอเมริกา  
บทวิเคราะห์ฉบับนีจ้ัดท าขึน้โดย MKE เพ่ือเผยแพร่ในสหรัฐฯ (“US”) ส าหรับลูกค้าสถาบันในสหรัฐฯ เป็นส าคญั (ตามค านิยามใน Rule 15a-6 ภายใต้กฎหมาย Securities 
Exchange Act of 1934) โดย Maybank Kim Eng Securities USA Inc (“Maybank KESUSA”) เท่านัน้ ซึ่งถือเป็น Broker-Dealer ท่ีได้จดทะเบียนในสหรัฐฯ (ตามกฎหมาย 
Section 15 ของ Securities Exchange Act of 1934) ทัง้นีค้วามรับผิดชอบในการเผยแพร่รายงานฉบับนี ้อยู่ภายใต้ Maybank KESUSA ในสหรัฐฯ เท่านัน้ รายงานฉบับนีไ้ม่
สามารถจดัส่งถึงท่านได้ หาก MKE ไม่อนญุาต หรือภายใต้ข้อจ ากดัของกฎหมายหรือหลกัเกณฑ์ท่ีไม่สามารถจดัส่งถึงท่านได้ ทัง้นีผู้้ ได้รับรายงานฉบบันีจ้ะต้องท าความเข้าใจด้วย
ว่า Maybank KESUSA ได้น าเสนอบทวิเคราะห์นีภ้ายใต้หลกัเกณฑ์ของการลงทนุท่ีเก่ียวเน่ืองกบักฎหมาย และหลกัเกณฑ์การก ากบั 
อังกฤษ 
เอกสารฉบบันีไ้ด้ถูกเผยแพร่โดย บริษัท Maybank Kim Eng Securities (London) จ ากัด (“Maybank KESL”) ซึง่ได้รับอนญุาตและอยู่ภายใต้การก ากับดแูลของ The Financial 
Services Authority และ Informational Purposes เทา่นัน้ เอกสารฉบบันีไ้ม่ได้มีเจตนาท่ีจะเผยแพร่แก่บคุคลท่ีถกูจ ากดัความเป็นนกัลงทนุรายยอ่ย (Retail Client) ตามความหมาย
ของ The Financial Services and Markets Act 2000 ภายในประเทศองักฤษ ข้อสรุปใดๆ ท่ีเกิดจากบคุคลท่ี 3 เพ่ือเป็นความสะดวกแก่ผู้ ได้รับเอกสารฉบบันีเ้ทา่นัน้ ทัง้นีบ้ริษัทฯ ไม่
มีสว่นรับผิดชอบตอ่ความเห็น หรือความถกูต้องดงักลา่ว และการเข้าถึงข้อมลูดงักลา่วเป็นความเสี่ยงของผู้ รับเอกสารเทา่นัน้ นอกจากนีผู้้ รับเอกสารฉบบันีค้วรปรึกษาท่ีปรึกษาทาง
ภาษีของตนเองเพ่ือให้เกิดความถกูต้องในการแนวทางดงักลา่ว เพราะเอกสารฉบบันีไ้ม่ได้ประเมินถึงกฎหมายเฉพาะทาง, บญัชี หรือท่ีปรึกษาทางด้านภาษี 
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มาเลเซีย: เอกสารฉบบันีไ้ด้จดัท าและเผยแพร่ในประเทศมาเลเซยี โดย Maybank Investment Bank Berhad (15938-H) ซึง่เป็นในกลุม่เดียวกบั Bursa Malaysia Berhad และเป็น
ผู้ ถือใบอนญุาต Capital Market and Services ท่ีออกโดย The Securities Commission ในประเทศมาเลเซีย  สิงคโปร์: เอกสารฉบบันีจ้ดัท าขึน้และเผยแพร่ในประเทศสงิคโปร์ โดย 
Maybank KERPL (จดทะเบียนเลขท่ี 197201256N) ภายใต้การก ากบัดแูล Monetary Authority of Singapore อนิโดนีเซีย: PT Kim Eng Securities (“PTKES”) (จดทะเบียนเลขท่ี 
KEP-251/PM/1992) เป็นสมาชิกของ Indonesia Stock Exchange และอยู่ภายใต้การก ากบัของ BAPEPAM LK ไทย: MBKET (จดทะเบียนเลขท่ี 0107545000314) เป็นสมาชิก
ของ The Stock Exchange of Thailand และอยู่ภายใต้การก ากบัของกระทรวงการคลงั และกลต. ฟิลิปปินส์: MATRKES (จดทะเบียนเลขท่ี 01-2004-00019) เป็นสมาชิกของ The 
Philippines Stock Exchange และอยู่ภายใต้การก ากบัดแูลของ The Securities and Exchange Commission เวียดนาม: บริษัท Kim Eng Vietnam Securities จ ากดั (“KEVS”) 
(ใบอนญุาตเลขท่ี 71/UBCK-GP) ซึง่ใบอนญุาตอยู่ภายใต้ The State Securities Commission of Vietnam ฮ่องกง: KESHK (Central Entity No: AAD284) ภายใต้ก ากบัโดย The 
Securities and Futures Commission อนิเดีย: บริษัท Kim Eng Securities India Private จ ากดั (“KESI”) เป็นสว่นหนึง่ของ The National Stock Exchange of India Limited (จด
ทะเบียนเลขท่ี: INF/INB 231 452435) และ Bombay Stock Exchange (จดทะเบียนเลขท่ี INF/INB 011452431) ซึง่อยู่ภายใต้การก ากบัดแูลของ Securities and Exchange Board 
of India ทัง้นี ้KESI ได้จดทะเบียนกบั SEBI ประเภท 1 Merchant Broker (จดทะเบียนเลขท่ี INM 000011708) สหรัฐฯ: Maybank KESUSA เป็นสมาชกิที่ได้รับอนญุาต และอยู่
ภายใต้การก ากบัดแูลของ FINRA – Broker ID 27861 

อังกฤษ: Maybank KESL (จดทะเบียนเลขท่ี 2377538)เป็นสมาชิกท่ีได้รับอนญุาต และอยู่ภายใต้การก ากบัดแูลของ The Financial Services Authority 
Disclosure of Interest 
 
มาเลเซีย: MKE และตวัแทนท่ีเก่ียวข้อง อาจมีสถานะหรือมีความเก่ียวข้องกบัหลกัทรัพย์ในเวลาใดเวลาหนึง่ และอาจมีกิจกรรมท่ีมากขึน้ในฐานะ market maker หรือ อาจเป็นผู้
รับประกนัการจ าหน่าย หรือเก่ียวข้องกบัหลกัทรัพย์นี ้และอาจเป็นผู้ให้บริการด้านวาณิชธนกิจ, ให้ค าปรึกษา หรือบริการอ่ืนๆ ท่ีเก่ียวข้องกบัหลกัทรัพย์นี ้

สิงคโปร์: ณ วนัท่ี 14 มถินุายน 2564, Maybank KERPL และนกัวิเคราะห์ท่ีวิเคราะห์หลกัทรัพย์นีไ้ม่มีสว่นได้เสียกบัการให้ค าแนะน าหลกัทรัพย์ท่ีปรากฎในบทวิเคราะห์ฉบบันี ้

ไทย: MBKET อาจมีธุรกิจท่ีเก่ียวเน่ืองกบั หรือ มีความเป็นไปได้ท่ีจะเป็นผู้ออกตราสารอนพุนัธ์ Derivatives Warrants บนหลกัทรัพย์ท่ีปรากฎอยู่ในบทวเิคราะห์ฉบบันี ้ดงันัน้นกั
ลงทนุควรใช้วิจารณญาณพิจารณาถึงประเดน็นี ้ก่อนตดัสนิใจลงทนุ ทัง้นี ้MBKET หน่วยงานท่ีเก่ียวข้อง กรรมการ และ/หรือ พนกังาน อาจมีสว่นเก่ียวข้อง และ/หรือ การเป็นผู้
รับประกนัการจดัจ าหน่ายในหลกัทรัพย์ท่ีปรากฏในรายงานฉบบันี ้

ฮ่องกง: KESHK อาจมีความสนใจด้านการลงทนุท่ีเก่ียวข้องกบัหลกัทรัพย์นี ้หรือเป็นหลกัทรัพย์ใหม่ท่ีอ้างอิงบน Paragraph 16.5 (a) ของ Hong Kong Code of Conduct for 
Persons Licenses โดยการก ากบัของ The Securities and Futures Commission 

ณ วนัท่ี 14 มิถนุายน 2564, KESHK และนกัวิเคราะห์ท่ีได้รับอนญุาต ไมมี่สว่นได้เสยี ในการให้ค าแนะน าหลกัทรัพย์ท่ีปรากฏในบทวิเคราะห์ฉบบันี ้

ช่วง 3 ปีท่ีผ่านมา MKE อาจมี หรือให้บริการแก่ผู้จดัการ หรือ ผู้ ร่วมจดัการในการเสนอขายหลกัทรัพย์ดงักลา่ว หรือ ณ ปัจจบุนั อาจให้บริการแก่หลกัทรัพย์ในตลาดแรก หรือ
หน่วยงานท่ีได้มีการอ้างถึงในบทวเิคราะห์ฉบบันี ้หรืออาจให้บริการดงักลา่วภายใน 12 เดือนข้างหน้า ซึง่เป็นการให้ค าปรึกษา หรือบริการด้านการลงทนุท่ีมีนยัยะส าคญั ที่อาจ
เก่ียวเน่ืองกบัการลงทนุทางตรงหรือทางอ้อมได้  
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Analyst Certification of Independence 
 
ความถกูต้องของมมุมองที่ผ่านบทวิเคราะห์ฉบบันี ้ เป็นการสะท้อนถึงแนวความคดิ และมมุมองของนกัวเิคราะห์ และรวมถงึหลกัทรัพย์หรือผู้ออกหลกัทรัพย์เทา่นัน้ ผลตอบแทนของ
นกัวิเคราะห์ทัง้ทางตรงหรือทางอ้อมของนกัวิเคราะห์ ไมได้ขึน้อยูก่บัการให้ค าแนะน า หรือมมุมองผ่านบทวิเคราะห์ฉบบันี  ้
 

ค าเตือน 
Structure Securities ซึง่เป็นตราสารท่ีมีความซบัซ้อน โดยเฉพาะอย่างยิ่งในสว่นของความเสี่ยงที่สงูขึน้นัน้ มีวตัถปุระสงค์ท่ีจะเสนอขายให้แก่นกัลงทนุท่ีมีความรู้ความเข้าใจ รวมถงึ
สามารถรับความเสี่ยงได้เป็นอย่างดี ทัง้นีม้ลูคา่ตลาดของตราสารประเภทนี ้ อาจเปลี่ยนแปลงไปตามสภาพเศรษฐกิจ ตลาดเงินตลาดทนุ การเมือง (รวมถึงอตัราดอกเบีย้ Spot / 
ลว่งหน้า และอตัราแลกเปล่ียน), Time to Maturity, ภาวะตลาด และความผนัผวน รวมถึงคณุภาพ/ ความน่าเช่ือถือของผู้ออก หรือหลกัทรัพย์อ้างอิงนัน้ๆ นกัลงทนุท่ีให้ความสนใจใน
การลงทนุตราสารประเภทนี ้ จะต้องเข้าใจและวิเคราะห์ถึงตราสารประเภทนีด้้วยตนเอง และปรึกษากบัผู้เช่ียวชาญของตนในสว่นของความเสี่ยงที่อาจเกิดขึน้จากการลงทนุในตรา
สารประเภทนี ้
 
ทัง้นีไ้ม่ว่าส่วนใดส่วนหน่ึงของรายงานฉบับนี ้ไม่อนุญาตให้มีการคัดลอก, จัดท าส าเนา, ลอกเลียน หรือในความหมายท่ีใกล้เคียง หรือการเผยแพร่ด้วยตนเอง โดย
ไมได้รับความเหน็ชอบจาก MKE 
 

Definition of Ratings 

Maybank Kim Eng Retail Research uses the following rating system 

BUY Return is expected to be above 10% in the next 12 months (including dividends) 

TRADING BUY/TAKE PROFIT/ HOLD Return is expected to be between - 10% to +10% in the next 12 months (including dividends) 

SELL Return is expected to be below -10% in the next 12 months (including dividends) 

 

Maybank Kim Eng Institutional Research uses the following rating system 

BUY Return is expected to be above 10% in the next 12 months (including dividends) 

HOLD Return is expected to be between - 10% to +10% in the next 12 months (including dividends) 

SELL Return is expected to be below -10% in the next 12 months (including dividends) 

 

Applicability of Ratings 

The respective analyst maintains a coverage universe of stocks, the list of which may be adjusted according to needs. Investment ratings are only applicable 

to the stocks which form part of the coverage universe. Reports on companies which are not part of the coverage do not carry investment ratings as we do 

not actively follow developments in these companies. 
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THAI INSTITUTE OF DIRECTORS ASSOCIATION (IOD) CORPORATE GOVERNANCE REPORT RATING 2019

AAV COM AN III NCL QTC STEC Score Range Number of Logo Description

ADVANC CPALL ILINK NKI RATCH SVI 90-100 Excellent

AIRA CPF INTUCH NSI ROBINS SYNTEC 80-89 Very Good

AKP CPI IRPC NVD RS TASCO 70-79 Good

AKR CPN IVL NYT S TCAP 60-69 Satisfactory

AM A CSS JKN OISHI S & J THAI 50-59 Pass

AM ATA DELTA JSP OTO SABINA THANA Lower than 50 No logo given N/A

AM ATAV DEM CO K PAP SAM ART THANI

ANAN DRT KBANK PCSGH SAM TEL THCOM

AOT DTAC KCE PDJ SAT THIP TVD

AP DTC KKP PG SC THREL TVO

ARROW EA KSL PHOL SCB TIP U

BAFS EASTW KTB PJW SCC TISCO UAC

BANPU ECF KTC PLANB SCCC TK UV

BAY EGCO KTIS PLANET SCN TKT VGI

BCP GBX LH PORT SDC TM B VIH

BCPG GC LHFG PPS SEAFCO TM ILL WACOAL

BOL GCAP LIT PR9 SEAOIL TNDT WAVE

BRR GEL LPN PREB SE-ED TOA WHA

BTS GFPT M AKRO PRG SELIC TOP WHAUP

BTW GGC M ALEE PRM SENA TRC WICE

BWG GOLD M BK PSH SIS TRU WINNER

CFRESH GPSC M BKET PSL SITHAI TRUE

CHEWA GRAM M Y M C PTG SNC TSC

CHO GUNKUL M COT PTT SORKON TSR

CK HANA M FEC PTTEP SPALI TSTH

CKP HARN M INT PTTGC SPI TTA

CM HM PRO M ONO PYLON SPRC TTCL

CNT ICC M TC Q-CON SSSC TTW

COL ICHI NCH QH STA TU

2S BEC DOD IRCP M ETCO PRINC SNP TFM AM A TWPC

ABM BEM EASON IT M FC PSTC SONIC THG UBIS

ADB BFIT ECL ITD M K PT SPA THRE UEC

AF BGC EE ITEL M ODERN QLT SPC TIPCO UM I

AGE BGRIM EPG J M OONG RCL SPCG TITLE UOBKH

AH BIZ ERW JCK M PG RICHY SPVI TIW UP

AHC BJC ESTAR JCKH M SC RM L SR TKN UPF

AIT BJCHI ETE JM ART M TI RWI SRICHA TKS UPOIC

ALLA BLA FLOYD JM T NEP S11 SSC TM UT

ALT BPP FN JWD NETBAY SAAM SSF TM C UWC

AM ANAH BROOK FNS KBS NEX SALEE SST TM D VNT

AM ARIN CBG FORTH KCAR NINE SAM CO STANLY TM I WIIK

APCO CEN FPI KGI NOBLE SANKO STPI TM T XO

APCS CENTEL FPT KIAT NOK SAPPE SUC TNITY YUASA

AQUA CGH FSM ART KOOL NTV SAWAD SUN TNL ZEN

ARIP CHG FSS KWC NWR SCG SUSCO TNP ZM ICO

ASAP CHOTI FVC KWM OCC SCI SUTHA TNR

ASIA CHOW GENCO L&E OGC SCP SWC TOG

ASIAN CI GJS LALIN ORI SE SYM C TPA

ASIM AR CIM BT GL LANNA OSP SFP SYNEX TPAC

ASK CNS GLOBAL LDC PATO SIAM T TPBI

ASN COLOR GULF LHK PB SINGER TACC TPCORP

ASP COM 7 HPT LOXLEY PDG SIRI TAE TPOLY

ATP30 COTTO HTC LRH PDI SKE TAKUNI TRITN

AUCT CRD HYDRO LST PL SKR TBSP TRT

AYUD CSC ICN M PLAT SKY TCC TSE

B CSP IFS M ACO PM SM IT TCM C TSTE

BA DCC INET M AJOR PPP SM K TEAM TVI

BBL DCON INSURE M BAX PRECHA SM PC TEAM G TVT

BDM S DDD IRC M EGA PRIN SM T TFG TWP

A BH CM C GIFT KKC NDR PTL STI VCOM

ABICO BIG CM O GLAND KWG NER RCI SUPER VIBHA

ACAP BLAND CM R GLOCON KYE NNCL RJH SVOA VPO

AEC BM CPL GPI LEE NPK ROJNA TCCC WIN

AEONTS BR CPT GREEN LPH NUSA RPC THE WORK

AJ BROCK CSR GTB M ATCH OCEAN RPH THM UI WP

ALUCON BSBM CTW GYT M ATI PAF SF TIGER WPH

AM C BSM CWT HTECH M -CHAI PF SGF TNH ZIGA

APURE BTNC D HUM AN M CS PICO SGP TOPP

AS CCET DIM ET IHL M DX PIM O SKN TPCH

ASEFA CCP EKH INGRS M ETA PK SLP TPIPP

AU CGD EM C INOX M GT PLE SM ART TPLAS

B52 CHARAN EPCO JTS M JD PM TA SOLAR TQM

BCH CHAYO ESSO JUBILE M M POST SPG TTI

BEAUTY CITY FE KASET M VP PPM SQ TYCN

BGT CM AN FTE KCM NC PROUD SSP UTP

Source: Thai Institute of Directors (IOD)
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ค าชีแ้จง       ข้อมลูบริษัทที่เข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบตัขิองภาคเอกชนไทยในการตอ่ต้านทจุริต (Thai CAC) ของสมาคมสง่เสริมสถาบนักรรมการบริษัท
ไทย ข้อมลู ณ วนัที่ 30 พฤศจิกายน 2561 มี 2 กลุม่ คือ  
-  ได้ประกาศเจตนารมณ์เข้าร่วม CAC 
-  ได้รับการรับรอง CAC 
 
 

Anti-Corruption Progress Indicator 2019

ประกาศเจตนารมณเ์ขา้รว่ม CAC
2S AM ATA CHOTI EPCO ITEL M FEC ROJNA SPALI TRITN

ABICO ANAN CHOW ESTAR JAS M PG RWI STANLY TVO

AF B CI ETE JSP NEP SAAM SYNEX UV

AI BM CM C FPI JTS NOK SAPPE TAE UWC

AIRA BPP COL FTE KWG NWR SCI TAKUNI WHAUP

ALT BUI DDD ICHI LDC ORI SEAOIL TM C XO

AM A CHG DELTA INOX LIT PRM SHANG TOPP YUASA

AM ARIN CHO EFORL IRC M ETA PSL SKR TPP ZEN

ไดร้บัการรบัรอง CAC

ADVANC CEN GBX KCE NINE PRINC SENA TFI TU

AIE CENTEL GC KGI NKI PSH SGP TFM AM A TVD

AKP CFRESH GCAP KKP NM G PSTC SIRI THANI TVI

AM ANAH CGH GEL KSL NNCL PT SIS THCOM TWPC

AP CHEWA GFPT KTB NSI PTG SITHAI THIP U

APCS CIG GGC KTC OCC PTT SM IT THRE UBIS

AQUA CIM BT GJS KWC OCEAN PTTEP SM K THREL UEC

ARROW CM GOLD L&E OGC PTTGC SM PC TIP UKEM

ASK CNS GPSC LANNA PAP PYLON SNC TIPCO UOBKH

ASP COM 7 GSTEEL LHK PATO Q-CON SNP TISCO VGI

AYUD CPALL GUNKUL LPN PB QH SORKON TKT VIH

BAFS CPF HANA LRH PCSGH QLT SPACK TM B VNT

BANPU CPI HARN M PDG QTC SPC TM D WACOAL

BAY CPN HM PRO M AKRO PDI RATCH SPI TM ILL WHA

BBL CSC HTC M ALEE PDJ RM L SPRC TM T WICE

BCH DCC ICC M BAX PE ROBINS SRICHA TNITY WIIK

BCP DEM CO IFS M BK PG S & J SSF TNL TRUE

BCPG DIM ET INET M BKET PHOL SABINA SSI TNP

BGRIM DRT INSURE M C PL SAT SSSC TNR

BJCHI DTAC INTUCH M COT PLANB SC SST TOG

BKI DTC IRPC M FC PLANET SCB STA TOP

BLA EASTW IVL M INT PLAT SCC SUSCO TPA

BROOK ECL K M ONO PM SCCC SVI TPCORP

BRR EGCO KASET M OONG PPP SCG SYNTEC TRU

BSBM FE KBANK M SC PPS SCN TASCO TSC

BTS FNS KBS M TI PREB SE-ED TCAP TSTH

BWG FSS KCAR NBC PRG SELIC TFG TTCL

N/A
7UP AWC COM AN GLAND KIAT NDR RBF SM ART THANA TYCN

A B52 COTTO GLOBAL KKC NER RCI SM T THE UAC

A5 BA CPH GLOCON KOOL NETBAY RCL SOLAR THG UM I

AAV BAM CPL GPI KTECH NEW RICH SONIC THL UM S

ABM BAT-3K CPR GRAM M Y KTIS NEWS RICHY SPA THM UI UNIQ

ACAP BC CPT GRAND KUM WEL NEX RJH SPCG TIGER UP

ACC BCT CPW GREEN KUN NFC ROCK SPG TITLE UPA

ACE BDM S CRANE GSC KWM NOBLE ROH SPORT TIW UPF

ACG BEAUTY CRD GTB KYE NPK RP SPVI TK UPOIC

ADB BEC CSP GULF LALIN NTV RPC SQ TKN UREKA

AEC BEM CSR GYT LEE NUSA RPH SR TKS UT

AEONTS BFIT CSS HFT LH NVD RS SSC TM UTP

AFC BGC CTW HPT LHFG NYT RSP SSP TM I UVAN

AGE BGT CWT HTECH LOXLEY OHTL S STAR TM W VARO

AH BH D HUM AN LPH OISHI S11 STARK TNDT VCOM

AHC BIG DCON HYDRO LST OSP SAFARI STC TNH VI

AIT BIZ DCORP ICN M ACO OTO SALEE STEC TNPC VIBHA

AJ BJC DOD IFEC M AJOR PACE SAM STHAI TOA VL

AJA BKD DOHOM E IHL M ANRIN PAE SAM ART STI TPAC VNG

AKR BLAND DTCI III M ATCH PAF SAM CO STPI TPBI VPO

ALL BLISS EA ILINK M ATI PERM SAM TEL SUC TPCH VRANDA

ALLA BOL EASON ILM M AX PF SANKO SUN TPIPL WAVE

ALUCON BR ECF IM H M -CHAI PICO SAUCE SUPER TPIPP WG

AM ATAV BROCK EE INGRS M CS PIM O SAWAD SUTHA TPLAS WIN

AM C BSM EIC INSET M DX PJW SAWANG SVH TPOLY WINNER

AOT BTNC EKH IP M EGA PK SCP SVOA TPS WORK

APCO BTW EM C IRCP M ETCO PLE SDC SWC TQM WORLD

APEX CAZ EPG IT M GT PM TA SE SYM C TR WP

APP CBG ERW ITD M IDA POLAR SEAFCO T TRC WPH

APURE CCET ESSO J M ILL POM PUI SEG TACC TRT WR

AQ CCP EVER JCK M ITSIB PORT SF TAPAC TRUBB YCI

ARIN CGD F&D JCKH M JD POST SFLEX TBSP TSE ZIGA

ARIP CHARAN FANCY JCT M K PPM SFP TC TSF ZM ICO

AS CHAYO FLOYD JKN M L PPPM SGF TCC TSI

ASAP CHUO FM T JM ART M M PR9 SHR TCCC TSR

ASEFA CITY FN JM T M ODERN PRAKIT SIAM TCJ TSTE

ASIA CK FORTH JUBILE M ORE PRECHA SIM AT TCM C TTA

ASIAN CKP FPT JUTHA M PIC PRIM E SINGER TCOAT TTI

ASIM AR CM AN FSM ART JWD M TC PRIN SISB TEAM TTT

ASN CM O FVC KAM ART M VP PRO SKE TEAM G TTW

ATP30 CM R GENCO KC NC PROUD SKN TGPRO TVT

AU CNT GIFT KCM NCH PTL SKY TH TWP

AUCT COLOR GL KDH NCL RAM SLP THAI TWZ

Source : Thai Institute of Directors


