
Earning Previews 3Q64 : หุ้น Mid-Small Cap. 
วันที่ 28 ตุลาคม 2564

1

SCBS Research Team



คาดการณผ์ลการด าเนินงาน 3Q64 ของหุน้ Mid-Small Cap.

ก ำไรสุทธิ
(ลบ.)

3Q63 2Q64 3Q64F %YoY %QoQ มุมมองทำงเทคนิค

CPW 3 7 2 -40.7% -72.1%
Sideways

แนวรับ 3.82 แนวต้าน 4.34

HTC 168 187 110 -34.5% -41.1%
Sideways

แนวรับ 34.50 แนวต้าน 40.25

IIG 16 21 23 43.2% 11.5%
Uptrend

แนวรับ 35.25 แนวต้าน 45.00

III 57 86 90 58.1% 5.1%
Sideways

แนวรับ 10.30 แนวต้าน 11.60

SECURE 7 19 5 -26.7% -74.1%
Uptrend

แนวรับ 26.75 แนวต้าน 33.00

SFT 22 37 32 47.0% -14.5%
Uptrend

แนวรับ 6.45 แนวต้าน 7.30

SNNP 51 77 66 29.3% -14.3%
Sideways

แนวรับ 10.30 แนวต้าน 11.50

STARK 462 524 603 30.3% 14.9%
Sideways

แนวรับ 3.82 แนวต้าน 5.10

TNP 30 44 37 24.5% -14.9%
Uptrend

แนวรับ 5.65 แนวต้าน 6.30

WICE 56 111 127 126.0% 13.9%
Uptrend

แนวรับ 11.50 แนวต้าน 13.10
Source : SCBS Research Group



CPW (TP@4.8-5.6) : Lockdown กระทบก าไร 3Q64 แต่ 4Q64 สดใส

Source : SCBS Research Group

• 3Q64 คาดก าไรอยู่ที่ 2 ล้านบาท ลดลง 72.1% QoQ และ 40.7% YoY
เหตุผลของการลดลงทั้ง QoQ และ YoY เกิดจากมาตรการ Lockdown ที่
ส่งผลกระทบเชิงลบต่อรายได้ของบริษัทเนื่องจากมีความจ าเป็นต้องปิดสาขาลง 
แต่ก าไรคาดว่าจะไม่ลงไปต่ ากว่า Lockdown รอบแรกใน 2Q63 

• แนวโน้มก าไร 4Q64 น่าจะเห็นการฟื้นตัวทั้ง QoQ และ YoY ด้วยยอดจอง
iPhone ที่ออกมาค่อนข้างดี รวมถึงยอดขายเห็นการฟื้นตัวค่อนข้างดีภายหลัง
จากการปลด Lockdown

• ระยะสั้นการเข้าซื้อกิจการของ IBIZ Plus จะยังไม่ส่งผลอย่างมีนัยต่อก าไร
4Q64 เนื่องจากยังอยู่ในช่วงเริ่มต้นของการควบรวม

• ความเสี่ยงส าคัญ : ภาวะ Chip shortage อาจจะส่งผลกระทบเชิงลบต่อ
ปริมาณ iPhone ที่จะน าเข้ามาขายเพิ่ม

Forecasts and valuation

Year to 31 Dec 2563 2564F 2565F

Revenue (Btmn) 3,315 3,978 4,575

Net profit (Btmn) 55 77 94

Core profit (Btmn) 55 77 94

Core EPS (Bt) 0.09 0.13 0.16

CorePER (x) 42.1 30.1 24.5

PBV (x) 3.3 3.2 3.0

Div. Yield (%) 2.08 2.33 2.86

Financial Highlight
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3Q64 Earnings preview

FY December 31 (Btmn) Unit 3Q63 4Q63 1Q64 2Q64 3Q64F %YoY %QoQ

Total revenue (Btmn) 635 1,314 1,031 945 590 (7.1) (37.6)

Cost of goods sold (Btmn) (532) (1,145) (889) (821) (509) (4.4) (38.1)

Gross profit (Btmn) 103 169 142 123 81 (20.9) (34.1)

SG&A (Btmn) (100) (130) (116) (113) (80) (20.4) (29.0)

Other income/expense (Btmn) 3 11 7 0 3 (7.3) na.

Interest expense (Btmn) (2) (2) (2) (2) (2) 7.9 (15.1)

Pre-tax profit (Btmn) 4 48 31 8 2 (36.8) (71.3)

Corporate tax (Btmn) (1) (9) (6) (1) (0) (13.7) (67.5)

Core profit (Btmn) 3 39 25 7 2 (40.7) (72.1)

Extra-ordinary items (Btmn) 0 0 0 0 0 na. na.

Net Profit (Btmn) 3 39 25 7 2 (40.7) (72.1)

EBITDA (Btmn) 47 64 50 27 22 (53.2) (17.4)

Core EPS (Bt) (Bt) 0.01 0.06 0.04 0.01 0.00 (40.7) (72.1)

Financial Ratio (%)

Gross margin 16.2      12.9      13.8      13.1      13.8   (14.8) 5.6

SG&A/Revenue 15.8      9.9        11.2      11.9      13.6   (14.3) 13.7

EBITDA margin 7.4        4.9        4.8        2.8        3.7     (49.6) 32.3

Net profit margin 0.5 2.9 2.4 0.7 0.3 (36.2) (55.4)



HTC (TP@49.0) : 3Q64 คาดก าไรลดลง YoY และ QoQ จาก lockdown 

Source : SCBS Research Group

• คาดรายได้ของ 3Q64 ที่ 1,546 ล้านบาท (-4% YoY และ -9.4% QoQ) 
อ่อนตัวลงจากทุกธุรกิจจากการเกิด Lockdown ก าไรขั้นต้นคาดที่ 40% อ่อน
ตัวลงจากต้นทุนน้ ามันที่เพิ่มขึ้นซึ่งทีผลต่อ PET เล็กน้อยแต่ HTC มีจุดแข็งที่มี 
Partner ในการช่วยบริหารต้นทุนจากการท าการสั่งซื้อแบบ Big Volume 
ดังนั้นเราคาดก าไรสุทธิที่ 110 ล้านบาท (-34.5% YoY และ -41.1% YoY) 

• Re-opening ใน 4Q64 คาดว่าจะหนุนให้ยอดซื้อกลับมาโดยเฉพาะในกลุ่ม
พื้นที่ท่องเที่ยงภาคใต้และเราคาดว่าก าไรสุทธิของ 4Q64 จะเติบโตได้ทั้ง YoY 
และ QoQ เราคงคาดรายได้ปีนี้ที่ 6,665 ล้านบาท (+4% YoY) ก าไรสุทธิ 
602 ล้านบาท (+6% YoY) เป็น Record High และในปีนี้ 2565 รายได้
เติบโตต่อเน่ือง 5% YoY และก าไรสุทธิเติบโต 9% YoY

• ความเสี่ยงส าคัญ : ก าลังซื้อแย่กว่าคาด, การคุมต้นทุน, COVID-19

Forecasts and valuation

Year to 31 Dec 2563 2564F 2565F

Revenue (Btmn) 6,425 6,665 6,998

Net profit (Btmn) 566 602 658

Core profit (Btmn) 567 602 658

Core EPS (Bt) 2.82 3.00 3.28

Core PER (x) 13.1 12.3 11.3

PBV (x) 2.2 2.0 1.9

Div. Yield (%) 5.14 5.46 5.97

Financial Highlight3Q64 Earning Previews
FY December 31 (Btmn) 3Q63 4Q63 1Q64 2Q64 3Q64F %YoY %QoQ
Total revenue 1,610 1,455 1,618 1,706 1,546 (4.0) (9.4)
Cost of goods sold (949) (832) (947) (1,001) (927) (2.3) (7.4)
Gross profit 661 623 671 705 618 (6.4) (12.3)

SG&A (475) (534) (502) (495) (499) 5.1 0.8
Other income/expense 5 10 3 12 12 130.4 0.0
Interest expense (4) (4) (4) (3) (3) (10.1) 0.0

Corporate tax (18) (11) (22) (32) (18) (2.6) (44.0)
Core profit 169 85 148 188 110 (34.8) (41.2)
Extra-ordinary items (1) 0 (0) (0) 0 n.m. n.m.

Net Profit 168 85 147 187 110 (34.5) (41.1)
EBITDA 266 174 248 297 206 (22.6) (30.6)

Core EPS (Bt) 0.84 0.42 0.74 0.93 0.55 (34.8) (41.2)

Financial Ratio (%)
Gross margin 41.0 42.8 41.5 41.3 40.0
SG&A/Revenue 29.5 36.7 31.0 29.0 32.3
EBITDA margin 16.6 11.9 15.3 17.4 13.4
Net profit margin 10.5 5.9 9.1 11.0 7.1



IIG (TP Under review) : 3Q64 ก าไรเตบิโตตอ่เนือ่งทัง้ QoQ และ YoY

Source : SCBS Research Group

• 3Q64 คาดก าไรอยู่ที่ 23.2 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 11.5% QoQ และ 43.2% YoY
โดยปัจจัยสนับสนุนยังมาจากความต้องการในส่วนของการท า Digital 
Transformation ที่มีอย่างต่อเน่ือง รายได้เติบโตดีต่อเน่ืองเช่นกันที่ 8.6% 
QoQ และ 19.3% YoY อยู่ที่ 180 ล้านบาท

• อัตราก าไรสุทธิคาดว่าจะขยายตัวอยู่ที่ 12.9% จาก 12.6% ใน 2Q64 จาก
การที่รายได้เพิ่มสูงขึ้น

• แนวโน้มก าไร 4Q64 คาดเติบโต QoQ และ YoY ต่อเนื่องท าให้รายได้ทั้งปี
คาดว่าจะออกมาตามที่เราคาดไว้ที่ 700 ล้านบาท และก าไรสุทธิที่ 85 ล้าน
บาท เติบโต 35.7% YoY

• ความเสี่ยงส าคัญ : การชะลอตัวของเศรษฐกิจที่รุนแรงอาจจะส่งผลกระทบ
เชิงลบต่อเรื่องเม็ดเงินลงทุนทางด้าน IT

Forecasts and valuation

Year to 31 Dec 2563 2564F 2565F

Revenue (Btmn) 550 703 900

Net profit (Btmn) 63 85 109

Core profit (Btmn) 63 85 109

Core EPS (Bt) 0.63 0.85 1.09

Core PER (x) 39.2 28.9 22.6

PBV (x) 5.0 4.6 4.1

Div. Yield (%) 1.34 1.82 2.33

Financial Highlight3Q64 Earnings preview

FY December 31 (Btmn) Unit 3Q63 4Q63 1Q64 2Q64 3Q64F %YoY %QoQ

Total revenue (Btmn) 150.9 166.7 151.9 165.8 180.0 19.3 8.6

Cost of goods sold (Btmn) (107.4) (115.7) (113.9) (117.6) (128.0) 19.2 8.9

Gross profit (Btmn) 43.5 51.0 38.0 48.2 52.0 19.5 7.9

SG&A (Btmn) (22.6) (20.5) (24.2) (24.9) (25.0) 10.7 0.5

Other income/expense (Btmn) 0.2 1.2 0.0 3.1 2.0 1,014.8 (35.4)

Interest expense (Btmn) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 na. na.

Pre-tax profit (Btmn) 21.1 31.8 13.8 26.4 29.0 37.4 9.7

Corporate tax (Btmn) (4.0) (6.5) (2.7) (5.5) (5.8) 44.5 5.2

Minority interests (Btmn) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 na. na.

Core profit (Btmn) 17.1 25.3 11.1 20.9 23.2 35.8 10.9

Extra-ordinary items (Btmn) (0.9) 0.6 (0.2) (0.1) 0.0 na. na.

Net Profit (Btmn) 16.2 25.8 10.9 20.8 23.2 43.2 11.5

EBITDA (Btmn) 21.5 32.5 15.9 28.4 31.2 44.9 9.7

Core EPS (Bt) (Bt) 0.17  0.25  0.11  0.21  0.23  35.8 10.9

Financial Ratio (%)

Gross margin 28.8   30.6   25.0   29.1   28.9   0.2 (0.7)

SG&A/Revenue 15.0   12.3   15.9   15.0   13.9   (7.2) (7.4)

EBITDA margin 14.3   19.5   10.5   17.2   17.3   21.5 1.0

Net profit margin 10.7   15.5   7.2     12.6   12.9   20.0 2.7

11
5.8

%

30
.3% 42
.1%

15
.9% 38

.3%

35
.8%

19
.3%

55
7.2

%

58
.0%

8.8
%

12
.3%

6.5
%

99
.1%

43
.2%

0%

100%

200%

300%

400%

500%

600%

1Q63 2Q63 3Q63 4Q63 1Q64 2Q64 3Q64F

Sales Growth Net Profit GrowthYoY



III (TP@13.00-14.00) : 3Q64 คาดก าไรท านิวไฮเตบิโต YoY และ QoQ

Source : SCBS Research Group

• 3Q64 คาดก าไร 90 ลบ. เติบโต 58%YoY และ 5%QoQ หลักๆ จากรับรู้
ส่วนแบ่งก าไรในบริษัทร่วมและร่วมค้า (TLP, AROUND, ECU, CKT, 
DPGS, Shipsmile) ที่ดีต่อเนื่องตามการฟื้นตัวของ ศก. ซึ่งหนุนดีมานด์ขนส่ง
เติบโตดี อีกทั้งรับรู้ผลขยายก าลังบริการและลงทุนเพิ่มอีก 8% ใน Shipsmile

• อัตราก าไรขั้นต้น 3Q64 คาดอยู่ที่ 21.4% ยังทรงตัวใกล้เคียง 2Q64 แต่ลดลง
จาก 3Q64 ทั้งนี้การบริหารต้นทุนที่ดีและเกิดผลประหยัดต่อขนาดหลังมีการ
ขยายเครือข่ายและฐานลูกค้าเพิ่มขึ้นจะยังช่วยหนุนศักยภาพในการท าก าไร 

• 4Q64 คาดก าไรท านิวไฮต่อเนื่อง โดยเติบโต YoY และ QoQ เพราะเป็น 
High Season อีกทั้งคาดอุปสงค์ขนส่งยังเติบโตดีตามการฟื้นตัวของศก. และ
มีแผนเพิ่มก าลังบริการต่อเน่ืองทั้งเพิ่ม Cargo Flight และเปิดคลังสินค้าใหม่ 

• ความเสี่ยงส าคัญ : ความผันผวนของค่าระวาง, การพึ่งพิงคู่ค้ารายใหญ่

Forecasts and valuation

Year to 31 Dec 2563 2564F 2565F

Revenue (Btmn) 1,607 2,585 2,695

Net profit (Btmn) 162 344 374

Core profit (Btmn) 175 344 374

Core EPS (Bt) 0.29 0.53 0.52

Core PER (x) 38.3 20.7 21.3

PBV (x) 5.2 4.0 3.2

Div. Yield (%) 0.91 1.93 1.88

Financial Highlight3Q64 Earning Previews
FY December 31 (Btmn) 3Q63 4Q63 1Q64 2Q64 3Q64F %YoY %QoQ
Total revenue 336 518 633 642 619 84.3 (3.6)
Cost of goods sold (260) (416) (516) (504) (486) 87.1 (3.5)
Gross profit 76 101 117 137 132 74.7 (3.7)
SG&A (77) (80) (85) (84) (82) 6.9 (2.1)
Other income/expense 58 51 57 49 55 (4.3) 13.0
Interest expense (7) (10) (7) (7) (7) 0.0 0.0
Corporate tax (4) (4) (8) (6) (8) 88.0 40.1
Minority interests 13 (2) 0 0 0
Core profit 58 57 74 89 90 55.4 0.8
Extra-ordinary items (1) (8) 3 (4) 0
Net Profit 57 48 77 86 90 58.1 5.1
EBITDA 84 96 103 128 131 55.4 2.3
Core EPS (Bt) 0.08 0.08 0.10 0.12 0.12 55.4 0.8
Financial Ratio (%)
Gross margin 22.6 19.6 18.5 21.4 21.4 (5.2) (0.1)
SG&A/Revenue 22.9 15.5 13.5 13.1 13.3 (42.0) 1.6
EBITDA margin 25.1 18.6 16.2 20.0 21.2 (15.7) 6.1
Net profit margin 17.0 9.3 12.2 13.4 14.6 (14.2) 9.0
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SECURE (TP@35) : 3Q64 ภาวะ Chip shortage กดดันก าไรระยะสัน้

Source : SCBS Research Group

• 3Q64 คาดก าไรอยู่ที่ 5 ล้านบาท ลดลง 74.1% QoQ และ 26.7% YoY โดย
ประเด็นที่กดดันการเติบโตของก าไรคือภาวะ Chip shortage ที่ท าให้บริษัทฯ
ไม่มีอุปกรณ์การติดต้ังระบบ Cybersecurity ที่เพียงพอ เลยท าให้รายได้ลดลง 
29.3% QoQ และ 5.6% YoY อยู่ที่ 145 ล้านบาท

• เท่าที่สอบถามทางผู้บริหารเบื้องต้นสถานการณ์เรื่อง Chip shortage มี
แนวโน้มดูดีขึ้นใน 4Q64 ท าให้เราคาดว่าผลประกอบการจะสามารถกลับมา
เติบโต QoQ และ YoY ได้ใน 4Q64

• ภาพรวมทั้งปีเรายังคงประมาณการรายได้ที่ 800 ล้านบาท และก าไรจากการ
ด าเนินงานปกติที่ 80 ล้านบาท เติบโต 162% YoY

• ความเสี่ยงส าคัญ : ภาวะ Chip shortage ถ้ากลับมารุนแรงอีกครั้งอาจจะ
ส่งผลกระทบเชิงลบต่อประมาณการรายได้ที่คาดไว้ได้

Forecasts and valuation

Year to 31 Dec 2563 2564F 2565F

Revenue (Btmn) 634 800 918

Net profit (Btmn) 24 78 103

Core profit (Btmn) 31 80 103

Core EPS (Bt) 0.30 0.78 1.00

Core PER (x) 81.1 30.9 24.0

PBV (x) 15.9 13.5 9.2

Div. Yield (%) 2.32 1.58 2.08

Financial Highlight3Q64 Earnings preview

FY December 31 (Btmn) Unit 3Q63 4Q63 1Q64 2Q64 3Q64F %YoY %QoQ

Total revenue (Btmn) 154 172 282 205 145 (5.6) (29.3)

Cost of goods sold (Btmn) (121) (139) (224) (162) (116) (4.3) (28.5)

Gross profit (Btmn) 32 33 58 43 29 (10.3) (32.0)

SG&A (Btmn) (23) (24) (20) (22) (22) (6.1) 2.0

Other income/expense (Btmn) 1 0 0 (0) 0 na. na.

Interest expense (Btmn) (1) (1) (1) (1) (1) 58.2 90.7

Pre-tax profit (Btmn) 9 9 37 20 6 (35.7) (70.3)

Corporate tax (Btmn) (2) (2) (8) (2) (1) (31.3) (28.6)

Core profit (Btmn) 8 7 29 19 5 (36.7) (74.1)

Extra-ordinary items (Btmn) (1) 2 (2) (0) 0 na. na.

Net Profit (Btmn) 7 11 28 19 5 (26.7) (74.1)

EBITDA (Btmn) 13 13 41 24 9 (30.7) (61.8)

Core EPS (Bt) (Bt) 0.07 0.06 0.29 0.18 0.05 (36.7) (74.1)

Financial Ratio (%)

Gross margin 21.1   19.2   20.5   20.8   20.0   (5.0) (3.9)

SG&A/Revenue 15.3   13.8   7.2     10.5   15.2   (0.6) 44.3

EBITDA margin 8.5     7.3     14.4   11.5   6.2     (26.6) (45.9)

Net profit margin 4.3 6.1 9.8 9.0 3.3 (22.3) (63.4)
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SFT (TP@9.00-9.40) : 3Q64 คาดก าไรโตเด่น YoY แต่อ่อนลง QoQ ตามฤดูกาล

Source : SCBS Research Group

• 3Q64 คาด SFT มีก าไรสุทธิ 32 ลบ. โตเด่น 47%YoY หลังมีค าสั่งซื้อของ
ลูกค้าเก่าและใหม่เพิ่มขึ้น อีกทั้งรับรู้ก าลังผลิตจากเครื่องจักรตัวที่ 5 เต็มไตร
มาสครั้งแรก อย่างไรก็ดีมาตรการล็อกดาวน์ท าให้มีลูกค้าชะลอค าส่ังซื้อ อีกทั้ง
มีค่าใช้จ่ายพิเศษเกี่ยวกับโควิด กดดันให้คาดก าไรอ่อนลง 14.5%QoQ

• อัตราก าไรขั้นต้น 3Q64 คาดอยู่ที่ 29.2% ใกล้เคียง 3Q63 แต่ลดจาก 2Q64 
เพราะมีผลประหยัดต่อขนาดลดลงจากเครื่องจักรตัวที่ 5 มีอัตราใช้ก าลังผลิต
ลดลงหลังลูกค้าชะลอค าสั่งซื้อและรับรู้ต้นทุนวัตถุดิบฟิลม์และสีที่ปรับสูงข้ึน  

• 4Q64 คาดก าไรโต YoY และ QoQ จากค าสั่งซื้อเพิ่มขึ้นหลังคลายล็อกดาวน์
และลูกค้ากลุ่มเครื่องดื่มมีแผนออกสินค้าใหม่ส่งท้ายปี รวมทั้งเริ่มรับรู้การปรับ
ขึ้นราคาขายบางส่วนเพื่อสะท้อนต้นทุนวัตถุดิบที่สูงขึ้น

• ความเสี่ยงส าคัญ : การปรับข้ึนของต้นทุนฟิลม์และเงินบาทอ่อนจะกดดันก าไร

Forecasts and valuation

Year to 31 Dec 2563 2564F 2565F

Revenue (Btmn) 677 847 974

Net profit (Btmn) 78 137 159

Core profit (Btmn) 78 137 159

Core EPS (Bt) 0.18 0.31 0.36

Core PER (x) 37.7 21.5 18.6

PBV (x) 4.5 3.9 3.4

Div. Yield (%) 1.06 1.86 2.16

Financial Highlight3Q64 Earning Previews
FY December 31 (Btmn) 3Q63 4Q63 1Q64 2Q64 3Q64F %YoY %QoQ
Total revenue 166 183 185 220 211 27.0 (3.8)
Cost of goods sold (118) (125) (129) (152) (150) 26.6 (1.7)
Gross profit 48 58 56 67 62 27.9 (8.4)
SG&A (21) (22) (24) (24) (25) 20.2 3.7
Other income/expense 1 (4) 5 4 4 197.2 0.0
Interest expense (3) (5) (1) (1) (1) (49.6) (1.8)
Corporate tax (5) (5) (7) (9) (8) 74.5 (12.6)
Core profit 22 22 28 37 32 47.0 (14.5)
Extra-ordinary items 0 0 0 0 0
Net Profit 22 22 28 37 32 47.0 (14.5)
EBITDA 40 43 48 60 54 32.6 (10.4)
Core EPS (Bt) 0.05 0.05 0.06 0.08 0.07 47.0 (14.5)
Financial Ratio (%)
Gross margin 29.0 31.6 30.2 30.7 29.2 0.7 (4.8)
SG&A/Revenue 12.5 12.2 12.7 11.0 11.8 (5.4) 7.8
EBITDA margin 24.3 23.5 26.1 27.2 25.3 4.4 (6.9)
Net profit margin 13.0 11.8 15.4 16.9 15.0 15.7 (11.1)
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SNNP (TP@12.40) : 3Q64 คาดก าไรโต YoY ลดลง QoQ จาก lockdown 

Source : SCBS Research Group

• คาดรายได้ของ SNNP 3Q64 ที่ 975 ล้านบาท (-10.2% YoY และ -8.7% 
QoQ) ยอดขายทั้งในประเทศและต่างประเทศคาดอ่อนตัว Gross Margin
คาดที่ 25.2% อ่อนตัวลงทั้ง YoY และ QoQ ดอกเบี้ยจ่ายคาดลดลงจากการ
คืนหนี้ และส่วนแบ่งจาก สิริโปรคาดมีบันทึกขาดทุน 10 ล้านบาท ดังนั้นเรา
คาดก าไรสุทธิของ 3Q64 ที่ 66 ล้านบาท (+29.3% YoY แต่ -14.3% QoQ) 

• ทิศทางของ 4Q64 จะฟื้นตัวจาก 1) การ Re-opening ที่หนุนการฟื้นตัวของ
การบริโภคโดยเฉพาะตามแหล่งท่องเที่ยว 2) ออกสินค้าใหม่ในกลุ่มเจเล่ คาด
หนุนยอดขาย อย่างไรก็ตามด้วยแรงกดดันของ 3Q64 เราปรับประมาณการ
รายได้ปีน้ีลง 4% เท่ากับ 4,315 ล้านบาท (-2.3% YoY) และเพิ่มการขาดทุน
ของสิริโปร ท าให้คาดก าไรปีน้ีที่ 408 ล้านบาท 

• ความเสี่ยงส าคัญ : เศรษฐกิจและก าลังซื้อแย่กว่าคาด, การคุมต้นทุน

Forecasts and valuation

Year to 31 Dec 2563 2564F 2565F

Revenue (Btmn) 4,393 4,315 4,992

Net profit (Btmn) 94 408 465

Core profit (Btmn) 94 279 465

Core EPS (Bt) 0.13 0.29 0.48

Core PER (x) 85.2 26.1 22.9

PBV (x) 27.2 16.7 12.4

Div. Yield (%) 36.2 12.7 9.4

Financial Highlight3Q64 Earning Previews
FY December 31 (Btmn) 3Q63 4Q63 1Q64 2Q64 3Q64F %YoY %QoQ
Total revenue 1,086 1,247 1,102 1,068 975 (10.2) (8.7)
Cost of goods sold (782) (937) (812) (795) (729) (6.7) (8.3)
Gross profit 304 310 290 273 246 (19.2) (10.0)
SG&A (235) (260) (220) (158) (161) (31.5) 2.1 
Other income/expense 8 11 6 (3) (3) (145.6) 9.0 
Interest expense (19) (20) (19) (17) (4) (79.2) (76.6)
Corporate tax (12) (9) (15) (21) (15) 33.3 (27.3)
Core profit 51 37 49 77 66 29.3 (14.3)
Extra-ordinary items 0 0 129 0 0 n.m. 0.0 
Net Profit 51 37 178 77 66 29.3 (14.3)
EBITDA 77 61 77 112 81 5.8 (27.5)
Core EPS (Bt) 0.07 0.05 0.07 0.11 0.07 (3.0) (35.8)
Financial Ratio (%)
Gross margin 28.0 24.9 26.3 25.6 25.2 
SG&A/Revenue 21.7 20.9 19.9 14.8 16.5 
EBITDA margin 7.1 4.9 7.0 10.5 8.3 
Net profit margin 4.7 3.0 16.2 7.2 6.7 



Source : SCBS Research Group

Financial Highlight

• 3Q64 คาด STARK สร้างสถิติก าไรสูงสุดเป็นประวัติการณ์ที่ราว 603 ลบ. โต
เด่น 30%YoY และ 15%QoQ ตามการเติบโตของรายได้ขายสายไฟฟ้าและ
สายเคเบิ้ลทั้งในไทยและเวียดนาม อีกทั้งยังมีการรับรู้รายได้อีกราว 1 พันลบ.
ที่เลื่อนส่งมอบจาก 2Q64 มาในไตรมาสนี้แทน

• อัตราก าไรขั้นต้น 3Q64 คาดเพิ่มขึ้นเป็น 20.9% ดีกว่าทั้ง 3Q63 และ 2Q64 
เพราะมีการบันทึกค่าใช้จ่ายบางส่วนของรายได้ที่เลื่อนส่งมอบไปใน 2Q64 อีก
ทั้งยังมีสัดส่วนยอดขายสินค้าที่มีมาร์จิ้นสูง (MV-EHV) ได้เพิ่มขึ้น

• 4Q64 คาดก าไรอ่อนลง QoQ ตามฤดูกาล แต่ยังเติบโต YoY จากค าสั่งซื้อที่
ยังเพิ่มขึ้นต่อเนื่องตามแผนลงทุนโครงสร้างพื้นฐานภาครัฐ และการลงทุนของ
เอกชน  โดยเฉพาะในเวียดนาม (ปัจจุบันบริษัทมี Backlog ราว 1 หมื่นลบ.)  

• ความเสี่ยงส าคัญ : บาทอ่อน, ชะลอลงทุนโครงสร้างพื้นฐานในไทย/เวียดนาม

Forecasts and valuation

Year to 31 Dec 2563 2564F 2565F

Revenue (Btmn) 16,858 18,921 20,690

Net profit (Btmn) 1,609 1,761 2,165

Core profit (Btmn) 1,095 1,761 2,165

Core EPS (Bt) 0.09 0.15 0.18

Core PER (x) 47.8 29.8 24.2

PBV (x) 14.1 9.6 6.9

Div. Yield (%) 0.00 0.00 0.00

3Q64 Earning Previews
FY December 31 (Btmn) 3Q63 4Q63 1Q64 2Q64 3Q64F %YoY %QoQ
Total revenue 4,655 4,941 4,655 5,252 5,957 28.0 13.4
Cost of goods sold (3,695) (4,077) (3,603) (4,383) (4,710) 27.5 7.5
Gross profit 960 865 1,052 869 1,247 29.9 43.5
SG&A (208) (315) (260) (258) (290) 39.5 12.5
Other income/expense 6 14 10 14 14 111.0 0.0
Interest expense (177) (198) (191) (213) (213) 20.3 0.0
Corporate tax (90) (124) (127) (97) (152) 67.6 55.5
Core profit 488 240 481 311 603 23.4 93.6
Extra-ordinary items (26) 205 (43) 213 0
Net Profit 462 445 438 524 603 30.3 14.9
EBITDA 859 657 899 727 1,073 24.9 47.5
Core EPS (Bt) 0.04 0.02 0.04 0.03 0.05 23.4 93.6
Financial Ratio (%)
Gross margin 20.6 17.5 22.6 16.6 20.9 1.5 26.5
SG&A/Revenue 4.5 6.4 5.6 4.9 4.9 9.0 (0.8)
EBITDA margin 18.4 13.3 19.3 13.8 18.0 (2.4) 30.0
Net profit margin 9.9 9.0 9.4 10.0 10.1 1.8 1.3

STARK (TP@5.20-5.60) : 3Q64 คาดก าไรสร้างสถิติสงูสุดเปน็ประวัติการณ์
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TNP (TP@7.00-7.50) : 3Q64 คาดก าไรโต YoY จากขยายสาขาและมาตรการรฐั

Source : SCBS Research Group

• 3Q64 คาด TNP มีก าไรสุทธิ 37 ลบ. เติบโต 25%YoY จากยอดขายรวมที่
คาดโต 10%YoY จากมาตรการกระตุ้นการใช้จ่ายของภาครัฐหนุนยอดขาย
สาขาเดิมคาดโต 2-3%YoY และรับรู้ยอดขายสาขาใหม่ที่มีเพิ่มขึ้น 6 แห่งจาก 
3Q63 (3Q64 เปิด 2 สาขา คือ เวียงเชียงรุ้ง และสาขาถนนกองช้าง อ.เมือง) 

• ศักยภาพท าก าไรอยู่ในทิศทางที่ดี โดยอัตราก าไรขั้นต้นใน 3Q64 คาดปรับตัวดี
ขึ้นเป็น 17.5% จาก 16.6% ใน 3Q63 หลังมีจากอ านาจต่อรองกับคู่ค้าสูงขึ้น
และเกิดผลประหยัดต่อขนาดจากมีจ านวนสาขาเพิ่มขึ้นต่อเนื่อง 

• 4Q64 คาดก าไรโต YoY และ QoQ จากมาตรากระตุ้นเศรษฐกิจที่รัฐอนุมัติ
เพื่มล่าสุด อาทิ คนละครึ่งและเติมเงินบัตรสวัสดิการแห่งรัฐ หนุนปี 64 คาด
ก าไรโต 39%YoY และโตต่อ 15%YoY ในปี 65 ส่วน Valuation ยังไม่แพง 

• ความเสี่ยงส าคัญ : เศรษฐกิจและก าลังซื้อแย่กว่าคาด, ขยายสาขาต่ ากว่าคาด

Forecasts and valuation

Year to 31 Dec 2563 2564F 2565F

Revenue (Btmn) 2,196 2,591 2,851

Net profit (Btmn) 134 186 213

Core profit (Btmn) 134 186 213

Core EPS (Bt) 0.17 0.23 0.27

Core PER (x) 34.7 25.0 21.8

PBV (x) 5.9 5.0 4.4

Div. Yield (%) 1.21 1.67 1.92
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Financial Highlight3Q64 Earning Previews
FY December 31 (Btmn) 3Q63 4Q63 1Q64 2Q64 3Q64F %YoY %QoQ
Total revenue 519 616 752 605 570 10.0 (5.6)
Cost of goods sold (433) (514) (630) (496) (471) 8.8 (5.2)
Gross profit 86 102 122 108 100 16.2 (7.7)
SG&A (52) (52) (55) (57) (57) 9.9 (0.8)
Other income/expense 3 4 4 4 4 36.4 0.0
Interest expense (1) (1) (1) (1) (1) 2.2 0.0
Corporate tax (6) (10) (13) (10) (9) 38.5 (13.0)
Core profit 30 44 57 44 37 24.5 (14.9)
Extra-ordinary items 0 0 0 0 0
Net Profit 30 44 57 44 37 24.5 (14.9)
EBITDA 48 65 82 66 60 24.2 (10.2)
Core EPS (Bt) 0.04 0.06 0.07 0.05 0.05 24.5 (14.9)
Financial Ratio (%)
Gross margin 16.6 16.6 16.2 17.9 17.5 5.6 (2.2)
SG&A/Revenue 10.0 8.4 7.3 9.5 10.0 (0.1) 5.1
EBITDA margin 9.2 10.6 11.0 11.0 10.4 12.9 (4.8)
Net profit margin 5.8 7.2 7.6 7.3 6.6 13.2 (9.8)



WICE (TP@13.70-14.40) : 3Q64 คาดก าไรท านิวไฮตอ่เนือ่งเปน็ไตรมาสที่ 7

Source : SCBS Research Group

• 3Q64 คาดท าก าไรนิวไฮเป็นไตรมาสที่ 7 ราว 127 ลบ. โตเด่น 126%YoY 
และ 14%QoQ หลักๆ จากอุปสงค์ขนส่งทางทะเลและทางบกข้ามแดน 
(CBS) ที่โตเด่น บวกกับ ค่าระวางยังสูงจากปัญหา Supply Shortage อีกทั้ง
รับรู้รายได้เปิดคลังสินค้าใหม่และมีตู้คอนเทนเนอร์เพิ่มอีก 200 ตู้ 

• อัตราก าไรขั้นต้น 3Q64 คาดอยู่ที่ 18.2% ดีกว่า 2Q64 แต่ใกล้เคียง 3Q63 
โดยภาพรวมศักยภาพท าก าไรยังอยู่ในทิศทางที่ดี หลังเน้นบริหารเครือข่ายใน
มือให้มีประสิทธิภาพมากสุดและเกิดผลประหยัดต่อขนาดจากมีลูกค้าเพิ่มขึ้น 

• 4Q64 คาดก าไรเติบโต YoY จากอุปสงค์ขนส่งที่ยังเพิ่มขึ้นตามการฟื้นตัวของ
ศก. และอุตสาหกรรมหลักอย่างอิเล็กทรอนิกส์และยานยนต์  รวมทั้งค่าระวาง
ที่ยังทรงตัวสูง แต่จะอ่อนลง QoQ ตามฤดูกาล (ปกติ ธ.ค. จะเริ่มชะลอขนส่ง) 

• ความเสี่ยงส าคัญ : สงครามการค้าจีน-สหรัฐ, ความผันผวนของค่าระวาง

Forecasts and valuation

Year to 31 Dec 2563 2564F 2565F

Revenue (Btmn) 3,996 6,193 6,812

Net profit (Btmn) 201 395 447

Core profit (Btmn) 202 395 447

Core EPS (Bt) 0.31 0.61 0.69

Core PER (x) 40.6 20.8 18.4

PBV (x) 9.4 7.0 5.7

Div. Yield (%) 1.11 2.18 2.47

Financial Highlight3Q64 Earning Previews
FY December 31 (Btmn) 3Q63 4Q63 1Q64 2Q64 3Q64F %YoY %QoQ
Total revenue 906 1,407 1,285 1,699 1,721 90.0 1.3
Cost of goods sold (741) (1,223) (1,066) (1,397) (1,408) 89.9 0.7
Gross profit 165 184 219 301 313 90.3 3.9
SG&A (78) (79) (99) (142) (142) 81.3 0.0
Other income/expense 11 (10) 3 8 8 (27.2) 0.0
Interest expense (2) (3) (3) (4) (4) 79.5 0.0
Corporate tax (13) (18) (20) (35) (31) 137.2 (10.6)
Core profit 60 57 81 111 127 112.6 13.8
Extra-ordinary items (4) 2 0 (0) 0
Net Profit 56 59 82 111 127 126.0 13.9
EBITDA 117 110 138 185 196 68.3 6.4
Core EPS (Bt) 0.09 0.09 0.13 0.17 0.19 112.6 13.8
Financial Ratio (%)
Gross margin 18.2 13.1 17.1 17.7 18.2 0.2 2.5
SG&A/Revenue 8.6 5.6 7.7 8.3 8.2 (4.6) (1.3)
EBITDA margin 12.9 7.8 10.7 10.9 11.4 (11.4) 5.1
Net profit margin 6.2 4.2 6.3 6.6 7.4 18.9 12.4
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Disclaimer

ขอ้มลูในรายงานนีเ้ป็นขอ้มลูทีม่กีารเปิดเผยตอ่สาธารณะ ซึง่นักลงทนุสามารถเขา้ถงึไดโ้ดยทั่วไป และเป็นขอ้มลูทีเ่ชือ่วา่น่าจะเชือ่ถอืได ้แต่ทัง้นี้ บรษัิทหลักทรัพย ์ไทยพาณิชย ์จ ากัด (“บรษัิท”) มไิดย้นืยันหรอืรับรองถงึความถูกตอ้ง หรอืสมบูรณ์ของขอ้มูลดังกล่าวแต่อย่างใด ความคดิเห็นที่
ปรากฏอยูใ่นรายงานนีเ้ป็นเพยีงการน าเสนอในมมุมองของบรษัิท และเป็นความคดิเห็น ณ วันทีท่ีป่รากฏในรายงานเท่านัน้ ซึง่อาจเปลีย่นแปลงไดภ้ายหลังวันดังกล่าว โดยบรษัิทไม่จ าเป็นตอ้งแจง้ใหส้าธารณชน หรอืนักลงทุนทราบ รายงานนี้จัดท าขึน้เพือ่เผยแพร่ขอ้มูลใหแ้ก่นักลงทุนเท่านัน้ 
บรษัิทไมร่ับผดิชอบตอ่การน าขอ้มลูหรอืความคดิเห็นใดๆ ไปใชใ้นทกุกรณี ดังนัน้นักลงทนุจงึควรใชด้ลุพนิจิในการพจิารณาตัดสนิใจกอ่นการลงทนุ นอกจากนี ้บรษัิท และ/หรอื บรษัิทในเครอืของบรษัิทอาจมสีว่นเกีย่วขอ้งหรอืผลประโยชนใ์ดๆ กับบรษัิทใดๆ ทีถ่กูกลา่วถงึในรายงานนีก็้ได ้

บรษัิทหลักทรัพย ์ไทยพาณชิย ์จ ากัด (SCBS) เป็นบรษัิทยอ่ยทีธ่นาคารไทยพาณชิย ์จ ากัด (มหาชน) (SCB) ถอืหุน้ทัง้หมด ขอ้มลูใดๆ ทีเ่กีย่วขอ้งกับ SCB มวีตัถปุระสงคเ์พือ่ใชใ้นการเปรยีบเทยีบเทา่นัน้

บรษัิทหลักทรัพย ์ไทยพาณชิย ์จ ากัด (SCBS) และ บรษัิทหลักทรัพยจั์ดการกองทนุ ไทยพาณชิย ์จ ากัด (SCBAM) เป็นบรษัิทยอ่ยทีธ่นาคารไทยพาณชิย ์จ ากัด (มหาชน) (SCB) ถอืหุน้ทัง้หมด

บรษัิทหลักทรัพยไ์ทยพาณชิย ์จ ากัด (“SCBS”) ท าหนา้ทีเ่ป็นผูด้แูลสภาพคลอ่ง (Market Maker) และผูอ้อกใบส าคัญแสดงสทิธอินุพันธ ์(Derivative Warrants) ในหุน้สามัญของ INTUCH.

นักลงทนุควรศกึษารายละเอยีดในหนังสอืชีช้วนของใบส าคัญแสดงสทิธอินุพันธด์ังกลา่วอยา่งรอบคอบกอ่นตัดสนิใจลงทนุ ทัง้นี ้ความเห็น ขา่ว บทวจัิย บทวเิคราะห ์ราคา ขอ้ความ การคาดการณ์ การประเมนิ และ/หรอื ขอ้มูลอืน่ทีร่ะบุในเอกสารฉบับนี้ (“ขอ้มูล”) มวีัตถุประสงคเ์พือ่ใชเ้ป็นขอ้มูล
ทั่วไปเทา่นัน้ และไมอ่าจน าไปตคีวามวา่ เป็นการใหค้ าแนะน าแกบ่คุคลใด ๆ หรอืเป็นการเสนอซือ้ หรอืเสนอขาย หรอืชกัชวนใหเ้สนอซือ้หรอืเสนอขายซึง่หลักทรัพย ์โดย SCBS และ/หรอืกรรมการ พนักงาน ลูกจา้ง และตัวแทนของ SCBS จะไม่รับผดิชอบต่อความเสยีหายใด ๆ ทัง้ความเสยีหาย
ทางตรง ความเสยีหายทางออ้ม ความเสยีหายจากการผดิสญัญา ความเสยีหายพเิศษ หรอืความเสยีหายทีเ่ป็นผลสบืเนื่อง อันมเีหตุมาจากการใชห้รอืการเชือ่ถอืในขอ้มูลดังกล่าว ซึง่รวมถงึแต่ไม่จ ากัดเพยีงการสญูเสยีผลก าไร  นักลงทุนพงึใชข้อ้มูลในเอกสารฉบับนี้ประกอบร่วมกับขอ้มูลและ
ความเห็นอืน่ ๆ รวมถงึวจิารณญาณของตนเองในการตัดสนิใจลงทนุ โดยขอ้มลูในเอกสารฉบับนีไ้ดร้ับมาจากแหลง่ขอ้มลูที ่SCBS เห็นวา่น่าเชือ่ถอื ซึง่ SCBS ไมส่ามารถรับรองถงึความถกูตอ้ง ความสมบรูณ์ และ/หรอื ความครบถว้นของขอ้มลูดังกลา่วได ้

SCBS สงวนสทิธใินการใชด้ลุพนิจิแตเ่พยีงผูเ้ดยีวในการแกไ้ขเพิม่เตมิขอ้มลูเป็นครัง้คราวโดยไมต่อ้งบอกกลา่ว ทัง้นี ้เอกสารฉบับนีจั้ดสง่ใหแ้กเ่ฉพาะบคุคลตามทีก่ าหนดไวเ้ทา่นัน้ และหา้มมใิหม้กีารท าซ ้า ดัดแปลง เผยแพร ่ขาย จ าหน่าย พมิพซ์ ้า สง่ต่อ หรอืแสวงหาประโยชน์ในเชงิพาณิชยไ์ม่
วา่ในลักษณะใด ๆ เวน้แตจ่ะไดร้ับความยนิยอมเป็นลายลักษณ์อักษรจาก SCBS กอ่น

เอกสารฉบับนีจั้ดท าโดย บรษัิทหลักทรัพยไ์ทยพาณชิย ์จ ากัด (“SCBS”) ซึง่มธีนาคารไทยพาณชิย ์จ ากัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญแ่ตเ่พยีงผูเ้ดยีว ทัง้นี ้ธนาคารฯ ไดร้ับการแตง่ตัง้เป็นทีป่รกึษาทางการเงนิของ CPALL และอาจไดร้ับการแตง่ตัง้เป็นทีป่รกึษาทางการเงนิส าหรับ
ธรุกรรมใดๆ ของบรษัิทตา่งๆ ทีก่ลา่วถงึในเอกสารฉบับนี ้ความเห็น ขา่ว บทวจัิย บทวเิคราะห ์ราคา ขอ้ความ การคาดการณ์ การประเมนิ และ/หรอื ขอ้มลูอืน่ทีร่ะบใุนเอกสารฉบับนี ้(“ขอ้มลู”) มวีตัถปุระสงคเ์พือ่ใชเ้ป็นขอ้มูลทั่วไปเท่านัน้ และไม่อาจตคีวามไดว้า่เป็นการใหค้ าแนะน าแก่บุคคลใดๆ
หรอืเป็นการเสนอซือ้ หรอืเสนอขาย หรอืชกัชวนใหเ้สนอซือ้หรอืเสนอขายหลักทรัพย ์โดย SCBS และ/หรอืกรรมการ พนักงาน และลกูจา้งของ SCBS ยอ่มไมต่อ้งรับผดิตอ่ความเสยีหายใดๆ ทัง้ความเสยีหายทางตรง ความเสยีหายทางออ้ม ความเสยีหายจากการผดิสัญญา หรอืความเสยีหายอัน
สบืเนือ่ง อันเป็นผลมาจากการใชห้รอืการเชือ่ถอืตอ่การใชข้อ้มลู ทัง้นี ้รวมถงึแตไ่มจ่ ากัดเพยีงการสญูเสยีผลก าไร นักลงทนุพงึใชข้อ้มลูในเอกสารฉบับนีป้ระกอบขอ้มลูและความเห็นอืน่ๆ รวมถงึวจิารณญาณของตนในการตัดสนิใจลงทุน ขอ้มูลในเอกสารฉบับนี้จัดท าขึน้จากแหล่งขอ้มูลที ่SCBS 
เห็นวา่น่าเชือ่ถอื โดย SCBS ไมร่ับรองถงึความถกูตอ้ง สมบรูณ์ และ/หรอื ครบถว้นของขอ้มลูดังกลา่ว

SCBS สงวนสทิธใินการใชด้ลุพนิจิของตนแตเ่พยีงผูเ้ดยีวในการแกไ้ขเพิม่เตมิขอ้มลูเป็นครัง้คราวโดยไมต่อ้งบอกกลา่ว เอกสารฉบับนีจั้ดสง่ใหแ้กเ่ฉพาะบคุคลทีก่ าหนดเทา่นัน้ และหา้มมใิหม้กีารท าซ ้า ดัดแปลง เผยแพร ่ขาย จ าหน่าย พมิพซ์ ้า สง่ตอ่ หรอืแสวงหาประโยชน์ในเชงิพาณิชยไ์ม่วา่ใน
ลักษณะใดๆ เวน้แตจ่ะไดร้ับความยนิยอมเป็นลายลักษณ์อักษรจาก SCBS กอ่น

เอกสารฉบับนีจั้ดท าโดย บรษัิทหลักทรัพยไ์ทยพาณชิย ์จ ากัด (“SCBS”) ซึง่มธีนาคารไทยพาณชิย ์จ ากัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญแ่ตเ่พยีงผูเ้ดยีว โดยธนาคารฯ ไดท้ าหนา้ทีเ่ป็นทีป่รกึษาทางการเงนิ Lead Arranger ของ บรษัิท โกลบอล เพาเวอร ์ซนิเนอรย์ี่ จ ากัด (มหาชน) 
ความเห็น ขา่ว บทวจัิย บทวเิคราะห ์ราคา ขอ้ความ การคาดการณ์ การประเมนิ และ/หรอื ขอ้มลูอืน่ทีร่ะบใุนเอกสารฉบับนี ้(“ขอ้มลู”) มวีตัถปุระสงคเ์พือ่ใชเ้ป็นขอ้มลูทั่วไปเทา่นัน้ และไมอ่าจตคีวามไดว้า่เป็นการใหค้ าแนะน าแก่บุคคลใดๆ หรอืเป็นการเสนอซือ้ หรอืเสนอขาย หรอืชกัชวนใหเ้สนอ
ซือ้หรอืเสนอขายหลักทรัพย ์โดย SCBS และ/หรอืกรรมการ พนักงาน และลกูจา้งของ SCBS ยอ่มไมต่อ้งรับผดิตอ่ความเสยีหายใดๆ ทัง้ความเสยีหายทางตรง ความเสยีหายทางออ้ม ความเสยีหายจากการผดิสญัญา หรอืความเสยีหายอันสบืเนื่อง อันเป็นผลมาจากการใชห้รอืการเชือ่ถอืต่อการใช ้

ขอ้มลู ทัง้นี ้รวมถงึแตไ่มจ่ ากัดเพยีงการสญูเสยีผลก าไร นักลงทนุพงึใชข้อ้มูลในเอกสารฉบับนี้ประกอบขอ้มูลและความเห็นอืน่ๆ รวมถงึวจิารณญาณของตนในการตัดสนิใจลงทุน ขอ้มูลในเอกสารฉบับนี้จัดท าขึน้จากแหล่งขอ้มูลที ่SCBS เห็นวา่น่าเชือ่ถอื โดย SCBS ไม่รับรองถงึความถูกตอ้ง 
สมบรูณ์ และ/หรอื ครบถว้นของขอ้มลูดังกลา่ว

เอกสารฉบับนีจั้ดท าโดย บรษัิทหลักทรัพยไ์ทยพาณชิย ์จ ากัด (“SCBS”) ซึง่มธีนาคารไทยพาณชิย ์จ ากัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญแ่ตเ่พยีงผูเ้ดยีว บรษัิทหลักทรัพยจั์ดการกองทนุ ไทยพาณชิย ์จ ากัด (“SCBAM”) ซึง่มธีนาคารไทยพาณิชย์ จ ากัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) เป็น
ผูถ้อืหุน้รายใหญแ่ตเ่พยีงผูเ้ดยีว โดยธนาคารฯ ไดท้ าหนา้ทีเ่ป็นทีป่รกึษาทางการเงนิของ กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานโทรคมนาคม ดจิทิัล SCBAM ไดท้ าหนา้ทีเ่ป็นผูจั้ดการกองทนุของ กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานโทรคมนาคม ดจิทิัล ความเห็น ข่าว บทวจัิย บทวเิคราะห ์ราคา ขอ้ความ การ
คาดการณ์ การประเมนิ และ/หรอื ขอ้มูลอืน่ทีร่ะบุในเอกสารฉบับนี้ (“ขอ้มูล”) มวีัตถุประสงคเ์พือ่ใชเ้ป็นขอ้มูลทั่วไปเท่านัน้ และไม่อาจตคีวามไดว้า่เป็นการใหค้ าแนะน าแก่บุคคลใดๆ หรอืเป็นการเสนอซือ้ หรอืเสนอขาย หรอืชกัชวนใหเ้สนอซือ้หรอืเสนอขายหลักทรัพย ์โดย SCBS และ/หรอื
กรรมการ พนักงาน และลกูจา้งของ SCBS ยอ่มไมต่อ้งรับผดิตอ่ความเสยีหายใดๆ ทัง้ความเสยีหายทางตรง ความเสยีหายทางออ้ม ความเสยีหายจากการผดิสญัญา หรอืความเสยีหายอันสบืเนือ่ง อันเป็นผลมาจากการใชห้รอืการเชือ่ถอืตอ่การใชข้อ้มูล ทัง้นี้ รวมถงึแต่ไม่จ ากัดเพยีงการสญูเสยีผล
ก าไร นักลงทนุพงึใชข้อ้มลูในเอกสารฉบับนีป้ระกอบขอ้มลูและความเห็นอืน่ๆ รวมถงึวจิารณญาณของตนในการตัดสนิใจลงทนุ ขอ้มลูในเอกสารฉบับนีจั้ดท าขึน้จากแหลง่ขอ้มลูที ่SCBS เห็นวา่น่าเชือ่ถอื โดย SCBS ไมร่ับรองถงึความถกูตอ้ง สมบรูณ์ และ/หรอื ครบถว้นของขอ้มลูดังกลา่ว

การซือ้ขายฟิวเจอรส์และออปชัน่ (Futures and Options) มคีวามเสีย่งสงูทีอ่าจกอ่ใหเ้กดิผลขาดทนุอยา่งมนัียส าคัญ จงึไมเ่หมาะสมกับบคุคลทกุคน ทัง้นี ้กอ่นการตัดสนิใจซือ้ขายฟิวเจอรส์และออปชัน่ ท่านควรพจิารณาถงึฐานะทางการเงนิ วัตถุประสงคใ์นการลงทนุ ประสบการณ์ในการลงทุน
ของทา่น ตลอดจนความเสีย่งทีท่า่นสามารถยอมรับไดอ้ยา่งรอบคอบ เนือ่งจากมคีวามเป็นไปไดท้ีท่า่นอาจสญูเสยีเงนิลงทนุมากกวา่เงนิลงทนุเริม่แรก ทา่นควรพจิารณาถงึความเสีย่งทัง้หมดทีอ่าจเกดิขึน้จากการซือ้ขายฟิวเจอรส์และออปชัน่ และท่านควรตัดสนิใจลงทุนดว้ยตนเอง และ/หรอื ใน
กรณีทีม่ขีอ้สงสยั ทา่นควรขอค าแนะน าจากทีป่รกึษาทางการลงทนุ

เอกสารฉบับนีจั้ดสง่ใหก้ับเฉพาะบคุคลทีก่ าหนด (intended recipient) เทา่นัน้ และหา้มมใิหผู้ใ้ดน าขอ้มลูในเอกสารฉบับนีไ้ปท าซ ้า สง่ตอ่ เผยแพร ่ขาย จ าหน่าย คัดลอก น าออกแสดง หรอืน าไปแสวงหาประโยชน์ในเชงิพาณิชย ์ไม่วา่ดว้ยวธิกีารใด ๆ โดยไม่ไดร้ับอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษร
จาก SCBS เป็นการลว่งหนา้
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CG Rating 2021 Companies with CG Rating

Companies with Excellent CG Scoring
AAV, ADVANC, AF, AH, AIRA, AKP, AKR, ALT, AMA, AMATA, AMATAV, ANAN, AOT, AP, ARIP, ARROW, ASP, AUCT, AWC, AYUD, BAFS, BANPU, BAY, BBL, BCP, BCPG, BDMS, BEM, BGC, BGRIM, BIZ, BKI, BOL, BPP, BRR, BTS, BTW, BWG, CENTEL, CFRESH, CHEWA, CHO, CIMBT, 
CK, CKP, CM, CNT, COM7, COMAN, COTTO, CPALL, CPF, CPI, CPN, CRC, CSS, DDD, DELTA, DEMCO, DRT, DTAC, DUSIT, EA, EASTW, ECF, ECL, EE, EGCO, EPG, ETC, FPI, FPT, FSMART, GBX, GC, GCAP, GFPT, GGC*, GLAND, GLOBAL, GPI, GPSC, GRAMMY, GULF, GUNKUL, HANA, 
HARN, HMPRO, ICC, ICHI, III, ILINK, ILM, INTUCH, IP, IRPC, ITEL, IVL, JSP, JWD, K, KBANK, KCE, KKP, KSL, KTB, KTC, LALIN, LANNA, LH, LHFG, LIT, LPN, MACO, MAJOR, MAKRO, MALEE, MBK, MBKET, MC, MCOT, METCO, MFEC, MINT, MONO, MOONG, MSC, MTC, MVP, NCL, 
NEP, NER, NKI, NOBLE, NSI, NVD, NWR, NYT, OISHI, OR, ORI, OSP, OTO, PAP, PCSGH, PDG, PDJ, PG, PHOL*, PLANB, PLANET, PLAT, PORT, PPS, PR9, PREB, PRG, PRM, PROUD, PSH, PSL, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, PYLON, Q-CON, QH, QTC, RATCH, RS, S, S & J, SAAM, 
SABINA, SAMART, SAMTEL, SAT, SC, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGP, SCM, SDC, SEAFCO, SEAOIL, SE-ED, SELIC, SENA, SHR, SIRI, SIS, SITHAI, SMK, SMPC, SNC, SONIC, SPALI, SPI, SPRC, SPVI, SSSC, SST, STA, STEC*, STI, SUN, SUSCO, SUTHA, SVI*, SYMC, SYNTEC, TACC, 
TASCO, TCAP, TEAMG, TFMAMA, TGH, THANA, THANI, THCOM, THG, THIP, THRE, THREL, TIP1, TIPCO, TISCO, TK, TKT, TMT, TNDT, TNITY, TOA, TOP, TPBI, TQM, TRC, TRU, TRUE, TSC, TSR, TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TTW, TU, TVD, TVI, TVO, TWPC, U, UAC, UBIS, UV, 
VGI, VIH, WACOAL, WAVE, WHA, WHAUP, WICE, WINNER, ZEN

Companies with Very Good CG Scoring
2S, 7UP, ABICO, ABM, ACE, ACG, ADB, AEONTS, AGE, AHC, AIT, ALL, ALLA, ALUCON, AMANAH, AMARIN, APCO, APCS, APURE, AQUA, ASEFA, ASIAN, ASK, ATP30, BA, BC, BEC, BFIT, BJCHI, BR, CBG, CGH, CHAYO, CHOTI, CI, CMC, CPL, CRD, CSP, DCC, ASAP, ASIA, ASIMAR, 
ASN, B, BAM, BCH, BEYOND, BJC, BLA, BROOK, CEN, CHARAN, CHG, CHOW, CIG, COLOR, CPW, CSC, CWT, DCON, DHOUSE, DOD, DOHOME, DV8, EASON, EFORL, ERW, ESSO, ESTAR, ETE, FE, FLOYD, FN, FNS, FORTH, FSS, FTE, FVC, GEL, GENCO, GJS, GYT, HEMP, HPT, HTC, 
HYDRO, ICN, IFS, IMH, IND, INET, INSET, INSURE, IRC, IRCP, IT, ITD*, J, JAS, JCK, JCKH, JMART, JMT, KBS, KCAR, KEX, KGI, KIAT*, KISS, KOOL, KTIS, KUMWEL, KUN, KWC, KWM, L&E, LDC, LEO, LHK, LOXLEY, LRH, LST, M, MATCH, MBAX, MEGA, META, MFC*, MGT, MICRO, 
MILL, MITSIB, MK, MODERN, MTI, NBC, NCAP, NCH, NETBAY, NEX, NINE, NRF, NTV, OCC, OGC, PATO, PB, PICO, PIMO, PJW, PL, PM, PMTA, PPP, PPPM, PRIME, PRIN, PRINC, PSTC, PT, QLT, RBF, RCL, RICHY, RML, ROJNA, RPC, RT, RWI, S11, SA, SAK, SALEE, SAMCO, SANKO, 
SAPPE, SAWAD, SCI, SCN, SCP, SE, SFLEX, SFP, SFT, SGF, SIAM, SINGER, SKE, SKN, SKR, SKY, SLP, SMIT, SMT, SNP, SO, SORKON, SPA, SPC, SPCG, SR, SRICHA, SSC, SSF, STANLY, STGT, STOWER*, STPI, SUC, SWC, SYNEX, T, TAE, TAKUNI, TBSP, TCC, TCMC, TEAM, TFG, 
TFI, TIGER, TITLE, TKN, TKS, TM, TMC, TMD, TMI, TMILL, TNL, TNP, TOG, TPA, TPAC, TPCS, TPS, TRITN, TRT, TSE, TVT, TWP, UEC, UMI, UOBKH, UP, UPF, UPOIC, UTP, VCOM, VL, VNT, VPO, VRANDA, WGE, WIIK, WP, XO, XPG, YUASA

Companies with Good CG Scoring
A, AI, AIE, AJ, AMC, APP, AQ, ARIN, AS, AU, B52, BEAUTY, BGT, BH, BIG, BLAND, BM, BROCK, BSBM, BSM, BYD*, CCP, CITY, CMO, CPT, CSR, EKH, EP, FMT, GLOCON*, GSC, HTECH, IHL, INGRS, JAK, JTS, KASET, KK, KWG, LEE, BTNC, CAZ, CGD, CMAN, CMR, CRANE, D, EMC, 
F&D, GIFT, GREEN, GTB, HUMAN, IIG, INOX, JR, JUBILE, KCM, KKC, KYE, LPH, MATI, M-CHAI, MCS, MDX, MJD, MORE, MUD, NC, NDR, NFC, NNCL, NOVA, NPK, NUSA, OCEAN, PAF, PF, PK, PLE, PPM, PRAKIT, PRAPAT, PRECHA, PTL, RCI2, RJH, RP, RPH, RSP, SABUY, SF, SGP, 
SICT, SIMAT, SISB, SK, SMART, SOLAR, SPACK, SPG, SQ, SSP, STARK, STC, SUPER, SVOA, TC, TCCC, THMUI, TNH, TNR, TOPP, TPCH, TPIPL, TPIPP, TPLAS, TPOLY, TQR, TTI, TYCN, UKEM, UMS, UNIQ, UPA, UREKA, VIBHA, W, WIN, WORK, WPH, YGG, ZIGA

Corporate Governance Report
The material contained in this publication is for general information only and is not intended as advice on any of the matters discussed herein. Readers and others should perform their own independent analysis as to the accuracy or completeness or legality of such information. 
The Thai Institute of Directors, its officers, the authors and editor make no representation or warranty as to the accuracy, completeness or legality of any of the information contained herein. By accepting this document, each recipient agrees that the Thai Institute of Directors 
Association, its officers, the authors and editor shall not have any liability for any information contained in, or for any omission from, this publication.
The survey result is as of the date appearing in the Corporate Governance Report of Thai Listed Companies. As a result, the survey result may be changed after that date. SCB Securities Company Limited does not conform nor certify the accuracy of such survey result.
To recognize well performers, the list of companies attaining “Good”, “Very Good” and “Excellent” levels of recognition 
(Not including listed companies qualified in the "no announcement of the results" clause from 1 January 2020 to 26 October 2021) is publicized.
1 TIP was voluntarily delisted from the Stock Exchange of Thailand effectively on July 24, 2021
2 RCI was voluntarily delisted from the Stock Exchange of Thailand, effectively on July 16, 2021
* บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผูบ้รหิารของบรษัิททมีีข่า่วดา้นการกากับดแูลกจิการ เชน่ การกระทาผดิเกีย่วกับหลักทรัพย ์การทุจรติ คอรรั์ปชัน เป็นตน้ ซึง่การใชข้อ้มลู CGR ควรตระหนักถงึขา่วดังกลา่วประกอบดว้ย

Anti-corruption Progress Indicator

Certified (ไดร้บัการรบัรอง)
2S, ADVANC, AF, AI, AIE, AIRA, AKP, AMA, AMANAH, AMATA, AMATAV, AP, APCS, AQUA, ARROW, ASK, AYUD, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBL, BCH, BCP, BCPG, BGC, BGRIM, BJCHI, BKI, BLA, BPP, BROOK, BRR, BSBM, BTS, BWG, CEN, CENTEL, CFRESH, CGH, CHEWA, CHOTI, 
CHOW, CIG, CIMBT, CM, CMC, COM7, COTTO, CPALL, CPF, CPI, CPN, CSC, DCC, DELTA, DEMCO, DIMET, DRT, DTAC, DUSIT, EA, EASTW, ECL, EGCO, EP, EPG, ERW, ESTAR, ETE, FE, FNS, FPI, FPT, FSMART, FSS, FTE, GBX, GC, GCAP, GEL, GFPT, GGC, GJS, GPI, GPSC, GSTEEL, 
GUNKUL, HANA, HARN, HEMP, HMPRO, HTC, ICC, ICHI, IFEC, IFS, ILINK, INET, INSURE, INTUCH, IRC, IRPC, ITEL, IVL, JKN, K, KASET, KBANK, KBS, KCAR, KCE, KGI, KKP, KSL, KTB, KTC, KWC, KWG, L&E, LANNA, LHFG, LHK, LPN, LRH, M, MAKRO, MALEE, MBAX, MBK, MBKET, 
MC, MCOT, META, MFC, MFEC, MINT, MONO, MOONG, MSC, MTC, MTI, NBC, NEP, NINE, NKI, NMG, NNCL, NOBLE, NOK, NSI, NWR, OCC, OCEAN, OGC, ORI, PAP, PATO, PB, PCSGH, PDG, PDI, PDJ, PE, PG, PHOL, PK, PL, PLANB, PLANET, PLAT, PM, PPP, PPPM, PPS, PREB, PRG, 
PRINC, PRM, PROS, PSH, PSL, PSTC, PT, PTG, PTT, PTTGC, PYLON, Q-CON, QH, QLT, QTC, RML, RWI, S & J, SAAM, SABINA, SAPPE, SAT, SC, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCN, SEAOIL, SE-ED, SELIC, SENA, SGP, SINGER, SIRI, SITHAI, SKR, SMIT, SMK, SMPC, SNC, SNP, SORKON, 
SPACK, SPALI, SPC, SPI, SPRC, SRICHA, SSF, SSP, SSSC, SST, STA, SUSCO, SVI, SYMC, SYNTEC, TAE, TAKUNI, TASCO, TBSP, TCAP, TCMC, TFG, TFI, TFMAMA, TGH, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIDLOR, TIPCO, TISCO, TKS, TKT, TMD, TMILL, TMT, TNITY, TNL, TNP, 
TNR, TOG, TOP, TOPP, TPA, TPP, TRU, TRUE, TSC, TSTE, TSTH, TTB, TTCL, TU, TVD, TVI, TVO, TWPC, U, UBIS, UEC, UKEM, UOBKH, UPF, UV, VGI, VIH, VNT, WACOAL, WHA, WHAUP, WICE, WIIK, XO, ZEN
Declared (ประกาศเจตนารมณ์)

7UP, ABICO, APCO, ASIAN, AWC, BEC, BKD, CPL, CPW, CRC, DOHOME, ECF, EKH, ETC, EVER, GULF, III, INOX, JR, KEX, KUMWEL, LDC, MAJOR, MATCH, MILL, NCL, NRF, NUSA, PIMO, PR9, RS, SAK, SCGP, SCM, SIS, STAR, STECH, SUPER, TQM, TTA, VCOM, WIN, YUASA, ZIGA

N/A
3K-BAT, A, A5, AAV, ABM, ACAP, ACC, ACE, ACG, ADB, ADD, AEONTS, AFC, AGE, AH, AHC, AIT, AJ, AJA, AKR, ALL, ALLA, ALT, ALUCON, AMARIN, AMC, AMR, ANAN, AOT, APEX, APP, APURE, AQ, ARIN, ARIP, AS, ASAP, ASEFA, ASIA, ASIMAR, ASN, ASP, ASW, ATP30, AU, AUCT, 
B52, BA, BBIK, BC, BCT, BDMS, BEAUTY, BEM, BFIT, BGT, BH, BIG, BIZ, BJC, BLAND, BLISS, BM, BOL, BR, BROCK, BSM, BTNC, BTW, BUI, BYD, CAZ, CBG, CCET, CCP, CGD, CHARAN, CHAYO, CHG, CHO, CI, CITY, CK, CKP, CMAN, CMO, CMR, CNT, COLOR, COMAN, CPANEL, 
CPH, CPR, CPT, CRANE, CRD, CSP, CSR, CSS, CTW, CV, CWT, D, DCON, DDD, DHOUSE, DITTO, DMT, DOD, DPAINT, DTCI, DV8, EASON, EE, EFORL, EMC, ESSO, F&D, FANCY, FLOYD, FMT, FN, FORTH, FVC, GENCO, GIFT, GL, GLAND, GLOBAL, GLOCON, GLORY, GRAMMY, 
GRAND, GREEN, GSC, GTB, GYT, HENG, HFT, HPT, HTECH, HUMAN, HYDRO, ICN, IHL, IIG, ILM, IMH, IND, INGRS, INSET, IP, IRCP, IT, ITD, J, JAK, JAS, JCK, JCKH, JCT, JMART, JMT, JSP, JTS, JUBILE, JUTHA, JWD, KAMART, KC, KCM, KDH, KIAT, KISS, KK, KKC, KOOL, KTIS,
KUN, KWM, KYE, LALIN, LEE, LEO, LH, LIT, LOXLEY, LPH, LST, MACO, MANRIN, MATI, MAX, M-CHAI, MCS, MDX, MEGA, MENA, METCO, MGT, MICRO, MIDA, MITSIB, MJD, MK, ML, MODERN, MORE, MPIC, MUD, MVP, NC, NCAP, NCH, NDR, NER, NETBAY, NEW, NEWS, NEX, NFC, 
NOVA, NPK, NSL, NTV, NVD, NYT, OHTL, OISHI, OR, OSP, OTO, PACE, PACO, PAE, PAF, PERM, PF, PICO, PJW, PLE, PMTA, POLAR, POMPUI, PORT, POST, PPM, PRAKIT, PRAPAT, PRECHA, PRIME, PRIN, PRO, PROEN, PROUD, PTL, PTTEP, RAM, RATCH, RBF, RCL, RICHY, RJH, 
ROCK, ROH, ROJNA, RP, RPC, RPH, RSP, RT, S, S11, SA, SABUY, SAFARI, SALEE, SAM, SAMART, SAMCO, SAMTEL, SANKO, SAUCE, SAWAD, SAWANG, SCI, SCP, SDC, SE, SEAFCO, SECURE, SF, SFLEX, SFP, SFT, SGF, SHANG, SHR, SIAM, SICT, SIMAT, SISB, SK, SKE, SKN, SKY, 
SLM, SLP, SMART, SMD, SMT, SNNP, SO, SOLAR, SONIC, SPA, SPCG, SPG, SPVI, SQ, SR, SSC, STANLY, STARK, STC, STEC, STGT, STHAI, STI, STOWER, STPI, SUC, SUN, SUTHA, SVH, SVOA, SVT, SWC, SYNEX, T, TACC, TAPAC, TC, TCC, TCCC, TCJ, TCOAT, TEAM, TEAMG, TFM, 
TGPRO, TH, THAI, THANA, THE, THG, THL, THMUI, TIGER, TIPH, TITLE, TK, TKN, TM, TMC, TMI, TMW, TNDT, TNH, TNPC, TOA, TPAC, TPBI, TPCH, TPCS, TPIPL, TPIPP, TPLAS, TPOLY, TPS, TQR, TR, TRC, TRITN, TRT, TRUBB, TSE, TSF, TSI, TSR, TTI, TTT, TTW, TVT, TWP, 
TWZ, TYCN, UAC, UBE, UMI, UMS, UNIQ, UP, UPA, UPOIC, UREKA, UT, UTP, UVAN, VARO, VIBHA, VL, VNG, VPO, VRANDA, W, WAVE, WGE, WINMED, WINNER, WORK, WORLD, WP, WPH, XPG, YGG
Explanations
Companies participating in Thailand's Private Sector Collective Action Coalition Against Corruption programme (Thai CAC) under Thai Institute of Directors (as of August 5, 2021) are categorised into: companies that have declared their intention to join CAC, and companies certified 
by CAC.


