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1606/1593  – 1630/1643

“ปัจจัยหนุนเงินเฟ้อสหรัฐชะลอ
แต่ยังต้องระวังแรงขายท าก าไร”
คาด SET แม้ในระยะสั้นจะซิกแซกปรับขึ้นได้ต่อ 
โดยมีแนวต้ านถัดไปที่  1630 และ 1643 จุด 
ตามล าดับ จากปัจจัยหนุนเงินเฟ้อสหรัฐที่ชะลอตัว 
อย่างไรก็ตาม ยังให้ระมัดระวังแรงขายท าก าไรหลัง
ดัชนีขึ้นมาต่อเนื่อง และสัญญาณเทคนิคที่ร้อนแรง 
ท าให้มีโอกาสพักตัว ด้านกรอบล่างอยู่ที่แนวรับ 1606 
จุด หากต่ ากว่า จะเริ่มเป็นสัญญาณลบ และมีแนวรับ
ถัดไปที่ 1593 จุด

AMATA 2Q65 ก าไรสุทธิ 649 ลบ. เติบโต 162%YoY และ 17%QoQ
จากการเพิ่มขึ้นของรายได้และรับรู้ก าไรจากขายโรงงานในเวียดนาม 
ขณะที่ 2H65 คาดการเปิดประเทศเต็มรูปแบบและการกลับมาเริ่มขยาย
การลงทุนจะเป็นปัจจัยหนุนยอดขายและยอดโอนที่ดินปีนี้

OR 2Q65 ก าไรสุทธิ 6.5 พันลบ. โต 104%YoY และ 71%QoQ หนุน
จากก าไรขั้นต้นที่สูงขึน้ของธุรกิจน้ ามันและรับรู้ก าไรจาก Fx ก าไรสุทธิ 
1H65 คิดเป็น 95% ของประมาณการทัง้ปีของ Consensus เราคาดจะมี
การปรับเพิ่มประมาณการก าไรขึน้อย่างมาก เป็นปัจจัยกระตุ้นราคาหุ้น

• ผลส ารวจผู้บริโภคสหรัฐลดคาดการณ์เงินเฟ้อ 1 ปีข้างหน้าเหลือ 5% 
ต่ าสุดรอบ 6 เดือน ขณะที่ นลท. จับตาการประชุมที่แจ๊คสัน โฮล 
25-27 ส.ค. นี้ คาดปธ.Fed จะส่งสัญญาณทิศทางด.บ.

• แม่น้ าไรน์ในเยอรมนีตื้นเขิน เรือขนส่งสินค้าต้องลดน้ าหนักบรรทุก 
กระทบ รฟฟ. ถ่านหิน 2 แห่งของเยอรมนี รวมถึงสวิสฯ ด้วย

• จับตา Cyber War สร้างความเสียหายระบบศก.-โครงสร้างพื้นฐาน
จากการโจมตีกลุ่มแฮกเกอร์นิรนามกับรัฐบาลรัสเซีย

• สอท.กังวลขึ้นด.บ.กระทบอุตฯ ก่อสร้าง อสังหาฯ ผลิตไฟฟ้า-พลังงาน
หมุนเวียน ปิโตรฯ แนะภาครัฐช่วยเหลือลูกหนี้ SME

• กสทช.เลื่อนตัดสินดีลควบรวม TRUE-DTAC ไปอีก 30 วัน ขณะที่ 
กมธ.เสนอรายงานไปยังนายกฯ คัดค้านดีลควบรวม อาจมีความเสี่ยง
มีอ านาจเหนือตลาด ค่าบริการอาจพุ่งสูง 200%

• วันนี้สภาพัฒน์รายงาน GDP 2Q65 คาด +2.1%YoY ด้านนายกฯ 
ประชุม คกก. EEC ความคืบหน้าโครงการลงทุน

ระดับความเสี่ยงด้าน Market Risk เริ่มลดลง หลังเงิน
เฟ้อสหรัฐฯ มีสัญญาณชะลอตัวซึ่งคาดจะช่วยให้เฟดไม่
จ าเป็นต้องปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยในระดับ 0.75% ในช่วงท่ี
เหลือของปีนี้ และถือเป็นปัจจัยบวกต่อบรรยากาศการ
ลงทุนในตลาดหุ้น แต่ด้วยปัจจัยความเสี่ยงสงคราม
รัสเซีย-ยูเครนที่ยังยืดเยื้อ และเศรษฐกิจถดถอยในยุโรป
ยังคงต้องระมัดระวังต่อไป กลยุทธ์ลงทุนจึงแนะน า 
“Selective Buy” ในสินทรัพย์ที่มีคุณภาพดี และ/หรือ มี
ปัจจัยบวกเฉพาะตัว

Weekly Portfolio : แม้ตลาดมี Market Risk เริ่มลดลงจากการชะลอตัวของเงินเฟ้อ 
แต่ยังต้องระมัดระวังการถดถอยของภาวะเศรษฐกิจ จึงเน้นเลือกกลุ่มลงทุนในสินทรัพย์
ที่มีคุณภาพดี และ/หรือ มีปัจจัยบวกเฉพาะตัว ดังนี้

1) หุ้น Big Cap. ท่ีคาดได้อานิสงส์จาก Fund Flow ท่ีมีแนวโน้มไหลเข้า และ 
Valuation ยังไม่แพง เลือก KBANK BDMS

2) หุ้นได้ประโยชน์จากนักท่องเที่ยวฟื้นตัวซึ่งโมเมนตัมก าไรยังเติบโตดีทั้ง YoY
และ QoQ เลือก ERW MINT CRC AOT

3) หุ้นที่ผลการด าเนินงาน 2H65 ยังมีแนวโน้มโตดี และมีการจ่ายเงินปันผล
ระหว่างกาลในช่วง ส.ค.-ก.ย.  เลือก PTT BCP LH SPALI
ช่วงสั้นแนะน าให้หลีกเลี่ยงหรือเพิ่มความระมัดระวังการลงทุน ส าหรับกลุ่มที่มีปัจจัย
ลบกดดันผลประกอบการ และ/หรือ ราคาหุ้น ดังนี้

1) หุ้นที่คาดได้รับ Sentiment ลบจากการปรับลดเป้าส่งออกรถยนต์จากปัญหา
ขาดแคลนชิป อาทิ NYT SAT AH STANLY

2) หุ้นอิเล็กทรอนิกส์อย่าง DELTA, KCE หลังราคาหุ้นปรับขึ้นแรงแล้ว อีกท้ัง
ล่าสุด guidance ของหุ้นกลุ่มเทคโนโลยีชั้นน าของโลกไม่สดใสและเริ่มเห็นสัญญาณ
ค าสั่งซื้อชะลอตัว



% ของมูลค่าการซื้อขายรายกลุ่มเทียบกับทั้งหมด
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โดย ฝ่ายกลยุทธ์การลงทุน

1. สวัสดีตอนเช้า (หน้าสอง)

(ล้านบาท) 11 ส.ค. WTD MTD YTD
ซื้อ 3,324 14,737 36,352 719,827
ขาย 1,686 5,740 20,617 599,315
สุทธิ 1,637 8,997 15,735 120,512

(สญัญา) 11 ส.ค. WTD MTD YTD 
ต่างชาติ 14,851 38,791 90,235 95,468
สถาบนั 1,629 3,364 7,484 12,396
รายย่อย (16,480) (42,155) (97,719) (107,864)

11 ส.ค. Chg Chg มูลค่า

(จุด) (จุด) (%) (ล้านบาท)
SET 1,622.26 5.05 0.31 78,265.71

SET50 985.62 2.50 0.25 49,901.43
SET100 2,226.36 5.16 0.23 60,169.32
sSET 1,044.94 0.35 0.03 3,380.79

SETHD 1,016.20 2.62 0.26 31,195.92
SETCLMV 1,172.71 4.92 0.42 13,923.47
SETTHSI 1,026.97 2.23 0.22 45,184.78
SETWB 999.66 8.40 0.85 18,809.29

mai 610.95 (5.69) (0.92) 6,164.86

ดัชนี

(ล้านบาท) 11 ส.ค. WTD MTD YTD
ต่างชาติ
สทุธิ 3,137 14,431 18,556 135,907
สดัสว่น (%) 47.36 46.90 46.94 47.13
สถาบนัฯ
สทุธิ 929 (4,056) (7,768) (106,581)
สดัสว่น (%) 8.52 8.63 9.41 7.95
บญัชีบล.
สทุธิ (1,596) (1,984) (507) 515
สดัสว่น (%) 10.04 9.43 8.93 8.60
บคุคล
สทุธิ (2,471) (8,391) (10,280) (29,841)
สดัสว่น (%) 34.08 35.04 34.72 36.31
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AOT – 3QFY65: ขาดทุนตาม SCBS คาด แย่กว่าตลาดคาด
AWC – 2Q65: ก าไรเพราะมีรายการพิเศษ ขาดทุนปกติลดลง
BCP – 2Q65: ก าไรเพิ่มขึ้นท าสถิติสูงสุด
BDMS – 2Q65: ก าไรดีเกินคาด 
BEM – 2Q65: ก าไรเป็นไปตามคาด
BGRIM – 2Q65: ต้นทุนก๊าซสูงส่งผลกระทบต่อก าไรอย่างต่อเน่ือง
BH – 2Q65: ท าสถิติสูงสุด ดีเกินคาด
DIF – 2Q65: ผลประกอบการเป็นไปตามคาด
EPG – 1QFY66: แย่กว่าคาด เพราะธุรกิจยานยนต์อ่อนแอ, SG&A สูง
GFPT – 2Q65: ก าไรตามตลาดคาด แต่สูงกว่า SCBS คาด
GULF – 2Q65: ก าไรปกติยังแข็งแกร่ง
MINT – 2Q65: ก าไรสุทธิดีเกินคาด แต่ก าไรปกติตามคาด
OSP – 2Q65: ก าไรต่ ากว่าคาด 
PSH – 2Q65: ก าไรอ่อนแอ
PTT – 2Q65: ก าไรสุทธิเติบโตอย่างแข็งแกร่ง
QH – 2Q65: ก าไรตามตลาดคาด
SPRC – 2Q65: ก าไรแข็งแกร่งขึ้น QoQ เพราะ GRM สูง
TCAP – 2Q65: ดีเกินคาด เพราะก าไรที่เกิดขึ้นครั้งเดียว
THANI – 2Q65: ก าไรดีเกินคาดเพราะตั้งส ารองต่ ากว่าคาด
THRE – 2Q65: ขาดทุนครั้งสุดท้าย
ZEN – 2Q65: ก าไรดีเกินคาด เพราะรายได้สูง

ดูข้อสงวนสิทธิ์ในส่วนท้ายของรายงานฉบับนี้

บทวิเคราะห์วันนี้

ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ของไทย

เกาะกระแสข่าวเศรษฐกิจ

สรุปการซื้อ-ขายแยกตามกลุ่มผู้ลงทุน

การซ้ือ-ขายสุทธิแยกตามกลุ่มผู้ลงทุนของ S50 futures

การซื้อ-ขายของต่างชาติในตลาดพันธบัตร

วันที่ เหตุการณ์
15 ส.ค. Economic release: JP - ผลผลิตภาคอุตสาหกรรมเดือนมิ.ย. (รายงานครั้ง

สุดท้าย)
16 ส.ค. Economic release: EU – ดุลการค้าเดือนมิ.ย.; US – ผลผลิต

ภาคอุตสาหกรรมเดือนก.ค.
17 ส.ค. Economic release: JP – ดุลการค้าเดือนก.ค.; EU – GDP 2Q22 

(รายงานครั้งที่สอง); US – ยอดค้าปลีกเดือนก.ค., ปริมาณน้ ามันดิบคงคลัง
ประจ าสัปดาห์

18 ส.ค. Economic release: EU – ดัชนีราคาผู้บริโภคเดือนก.ค. (รายงานครั้ง
สุดท้าย); US - จ านวนผู้ขอสวัสดิการว่างงานประจ าสัปดาห์

19 ส.ค. Economic release: JP – ดัชนีราคาผู้บริโภคพื้นฐานแห่งชาติเดอืนก.ค.
Event: ประกาศการปรับหุ้นเข้า-ออกดัชนี FTSE Global Index Series 
รายไตรมาสรอบเดือนก.ย.

การเคลื่อนไหวของ SET Index
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บทวเิคราะหว์นันี ้
Earnings Brief AOT (OUTPERFORM) ราคาตามปจัจยัพืน้ฐาน 75 บาท 
 

3QFY65: ขาดทนุตาม SCBS คาด แยก่วา่ตลาดคาด 

AOT รายงานขาดทุนสุทธ ิ2.2 พนัลบ. ใน 3QFY65 (เม.ย.-ม.ิย. 
2565) หากตดัรายการพเิศษออกไป พบวา่บรษิทัมขีาดทุนปกต ิ
2.4 พนัลบ. ดขี ึน้จากขาดทุนปกต ิ4.0 พนัลบ. ใน 3QFY64 และ 
3.4 พนัลบ. ใน 2QFY65 โดยได้รบัการสนบัสนุนจากจํานวน
ผู ้โดยสารระหว่างประเทศที่เพิ่มขึน้หลงัจากไทยกลบัมาเปิด
ประเทศอกีคร ัง้ จํานวนผู ้โดยสารระหว่างประเทศที่เพิ่มขึน้จะ
ส่งผลทําใหข้าดทุนปกตขิอง AOT ปรบัตวัลดลง YoY และ QoQ 
ใน 4QFY65 และพลกิกลบัมามกีําไรในปี FY2566 เราใหเ้รทติง้ 
OUTPERFORM สําหรบั AOT (ราคาเป้าหมายสิน้ปี 2566 อา้งองิ
วธิ ีDCF ที ่75 บาท/หุน้) 

3QFY65: ขาดทุนตาม SCBS คาด แต่แย่กว่าตลาดคาด AOT 
รายงานขาดทุนสทุธ ิ2.2 พันลบ. ใน 3QFY65 (เม.ย.-ม.ิย. 2565) หาก
ตัดรายการพิเศษที่ส่วนใหญ่เป็นกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนออกไป 
พบว่าบรษัิทมขีาดทุนปกต ิ2.4 พันลบ. ดขีึน้จากขาดทุนปกต ิ4.0 พัน
ลบ. ใน 3QFY64 และ 3.4 พันลบ. ใน 2QFY65 ผลประกอบการออกมา
ตามทีเ่ราคาด แต่แย่กว่าตลาดคาดอยู่ 15% ขาดทุนทีล่ดลงไดรั้บการ
สนับสนุนจากรายไดท้ีส่งูขึน้จากการมจํีานวนผูโ้ดยสารระหว่างประเทศ
เพิ่มขึ้น สําหรับ 9MFY65 (ต.ค. 2564 - มิ.ย. 2565) AOT รายงาน
ขาดทุนสุทธ ิ9.8 พันลบ. หากตัดรายการพเิศษออกไป พบว่าบรษัิทมี
ขาดทุนปกต ิ9.1 พันลบ. ลดลงจากขาดทุนปกต ิ1.11 หมื่นลบ. ใน 
9MFY64 

รายการทีสํ่าคญั 

 ใน 3QFY65 AOT รายงานจํานวนผูโ้ดยสารทัง้หมด 13.5 ลา้นคน 
(+ 5 1 % QoQ, 40% ข อ ง ระ ดั บ ก่ อ น เกิ ด โค วิด -1 9 ) ซึ่ ง
ประกอบดว้ยผูโ้ดยสารภายในประเทศ 9.4 ลา้นคน  (+27% 
QoQ, 69% ของระดับก่อนเกดิโควดิ-19) และผูโ้ดยสารระหว่าง
ประเทศ 4.1 ลา้นคน (+167% QoQ, 21% ของระดับกอ่นเกดิโค
วดิ-19) โดยไดรั้บการสนับสนุนจากการผ่อนคลายขอ้จํากัดการ
เดนิทางของประเทศไทย 

 

  รายไดอ้ยู่ที่ 4.7 พันลบ. ใน 3QFY65 เพิ่มขึน้มากถงึ 180% 
YoY และ 55% QoQ รายไดค้่าบรกิารผูโ้ดยสาร (33% ของ
รายได )้ เพิ่มขึ้นอย่างมากจาก 212 ลบ. ใน 3QFY64 และ 
97% QoQ และรายไดส้่วนแบ่งผลประโยชน์ (26% ของ
รายได )้ ปรับตัวดีขึ้นจาก 365 ลบ. ใน 3FY64 และเพิ่มขึ้น
เทา่ตัว QoQ 

 ฐานะการเงนิของ AOT แข็งแรง โดยมอัีตราสว่นหนีส้นิทีม่ภีาระ
ดอกเบีย้ตอ่ทนุระดับตํา่ที ่0.1 เทา่ ณ วันที ่30 ม.ิย. 2565 

คาดขาดทุนลดลงใน 4QFY65 ผลประกอบการฟ้ืนตวัในปี 
FY2566 จํานวนผูโ้ดยสารระหว่างประเทศที่เพิม่ขึน้จะส่งผลทําให ้
ขาดทุนปกติของ AOT ปรับตัวลดลง YoY และ QoQ ใน 4QFY65 
(ก .ค .-ก .ย . 2565) AOT รายงานโมเมนตัมที่แข็งแกร่ง โดยมี
ผูโ้ดยสารระหวา่งประเทศ ~2.3 ลา้นคนในเดอืนก.ค. (+32% MoM, 
35% ของระดับกอ่นเกดิโควดิ-19) หลังจากประเทศไทยกลับมาเปิด
ประเทศเต็มรูปแบบตัง้แต่วันที่ 1 ก.ค. ดว้ยการยกเลกิขอ้จํากัดการ
เดนิทางทัง้หมด ซึง่รวมถงึระบบ Thailand Pass และการประกันโค
วดิ-19 เรายังคงประมาณการของเราไวว้่าขาดทุนปกตขิอง AOT จะ
ลดลงจาก 1.53 หมืน่ลบ. ใน FY2564 สู ่1.0 หมืน่ลบ. ในปี FY2565 
และจะพลกิกลับมามกํีาไรปกตทิี ่1.38 หมืน่ลบ. ในปี FY2566  

Upside และปัจจยัเสี่ยง upside คือ จํานวนผูโ้ดยสารระหว่าง
ประเทศฟ้ืนตัวอย่างแข็งแกร่ง และโครงการพื้นที่เชงิพาณิชยใ์หม ่
(โครงการ Airport City) ซึง่อยู่ระหว่างการพัฒนา ปัจจัยเสี่ยง คือ 
เหตุการณ์ที่ไม่คาดคดิ เช่น โรคระบาดใหญ่ และการชะลอตัวของ
เศรษฐกิจโลก  ซึ่งจะทําใหค้วามตอ้งการเดินทางลดลง และ
นักทอ่งเทีย่วจากจนีฟ้ืนตัวชา้ 
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Earnings Brief AWC (OUTPERFORM) ราคาตามปจัจยัพืน้ฐาน 5.80 บาท 
 

2Q65: กําไรเพราะมรีายการพเิศษ ขาดทนุปกตลิดลง 

AWC รายงานกําไรสุทธิ 776 ลบ . ใน  2Q65 โดยได้รบัการ
สนบัสนุนจากกําไรจากการเปลี่ยนแปลงมูลค่ายุต ิธรรมของ
อสงัหารมิทรพัยเ์พือ่การลงทนุ (กําไรหลงัภาษ ี966 ลบ.)หากตดั
รายการนีอ้อกไป พบวา่บรษิทัมขีาดทุนปกต ิ189 ลบ. ดขี ึน้ YoY 
และ QoQ โดยได้รบัการสนบัสนุนจากธุรกจิโรงแรมและการ
บรกิาร เราปรบัประมาณการผลประกอบการเพิม่ข ึน้ และคาดวา่
ผลประกอบการ 2H65 จะปรบัตวัดขี ึน้ YoY และ HoH โดยไดร้บั
การสนบัสนุนจากการทีไ่ทยกลบัมาเปิดประเทศอกีคร ัง้ เราใหเ้รท
ติง้ OUTPERFORM สําหรบั AWC ดว้ยราคาเป้าหมายสิน้ปี 2566 
อา้งองิวธิ ีDCF ทีป่รบัใหม่เป็น 5.8 บาท/หุน้ (เพิม่ข ึน้จาก 5.6 
บาท/หุน้)  

2Q65: ผลประกอบการดกีว่า SCBS คาด, ตามตลาดคาด AWC 
รายงานกําไรสทุธ ิ2Q65 จํานวน 776 ลบ. โดยไดรั้บการสนับสนุนจาก
กําไรหลังภาษีจากการเปลีย่นแปลงมูลค่ายุตธิรรมของอสังหารมิทรัพย์
เพือ่การลงทนุจํานวน 966 ลบ. หากตัดรายการนี้ออกไป พบวา่บรษัิทมี
ขาดทุนปกต ิ189 ลบ. ดขีึน้จากขาดทุนปกต ิ646 ลบ. ใน 2Q64 และ 
289 ลบ. ใน 1Q65 และดีกว่าที่เราคาด แต่เป็นไปตามตลาดคาด 
สําหรับ 1H65 AWC รายงานกําไรสุทธ ิ1.4 พันลบ. หากตัดรายการ
พเิศษออกไป พบว่าบรษัิทมีขาดทุนปกต ิ479 ลบ. ดีขึน้จากขาดทุน
ปกต ิ1.2 พันลบ. ใน 1H64 

รายการสําคญั: 

 ธุรกิจโรงแรมและการบรกิาร (64% ของรายได )้ รายไดเ้พิ่มขึ้น 
340% YoY และ 40% QoQ ตาม RevPar (+306% YoY, +43% 
QoQ) โดยไดรั้บการสนับสนุนจากอัตราการเขา้พักโรงแรมทีเ่พิม่ขึน้
สู่ 43.2% (เทียบกับ  15.9% ใน  2Q64 และ 35.1% ใน  1Q65) 
และ ARR ทีเ่พิม่ขึน้ (+50% YoY และ +16% QoQ) หลังจากไทย
กลับมาเปิดประเทศอีกครัง้ EBITDA พลกิกลับมาเป็นบวกที่ 229 
ลบ. ใน 2Q65 จากตดิลบ 311 ลบ. ใน 2Q64 และเพิม่ขึน้จาก 20 
ลบ. ใน 1Q65 

 

  ธุรกจิอาคารสํานักงาน (26% ของรายได)้ รายไดเ้พิ่มขึน้ 2% 
YoY และ QoQ โดยไดรั้บการสนับสนุนจากอัตราค่าเช่าที่สูงขึน้ 
(+9% YoY และ +1% QoQ) 

 ธุรกิจอสังหาริมทรัพย์เพื่อการคา้ (11% ของรายได )้ รายได ้
เตบิโต 30% YoY และ 3% QoQ เนื่องจากการลดสว่นลดทีใ่หแ้ก่
ผูเ้ช่าส่งผลทําใหอั้ตราค่าเช่าสูงขึน้ AWC กล่าวว่าอัตราส่วนลด
อยูท่ี ่~10% ในปัจจบัุน เทยีบกบั ~15% ใน 1Q65 

แนวโนม้ผลประกอบการ AWC รายงานอัตราการเขา้พักโรงแรมที ่
~50% ในเดือนก .ค . และพบว่ามีความตอ้งการเข า้พั กของ
นักท่องเทีย่วกลุ่ม MICE ใน 3Q-4Q65 ดว้ยภาพรวมที่สดใสขึน้จาก
การทีไ่ทยกลับมาเปิดประเทศ ซึง่จะทําใหนั้กท่องเทีย่วต่างชาตเิดนิ
ทางเขา้มามากขึน้ใน 2H65 เราจงึปรับประมาณการผลประกอบการ
ของเราเพิม่ขึน้สูข่าดทนุปกต ิ462 ลบ. ในปี 2565 (จากเดมิทีค่าดวา่
จะมขีาดทุนปกต ิ965 ลบ.) และจะกลับมาเป็นกําไรไดท้ี่ 735 ลา้น
บาทในปี 2566 (เพิม่ขึน้ 24% จากประมาณการเดมิ) ประมาณการ
ผลประกอบการทีเ่ราปรับใหม่บง่ชีว้า่ผลประกอบการ 2H65 จะเตบิโต
ทัง้ YoY และ HoH ราคาเป้าหมายสิน้ปี 2566 อา้งองิวธิ ีDCF ที่เรา
ปรับใหมอ่ยูท่ี ่5.8 บาท/หุน้ (เพิม่ขึน้จาก 5.6 บาท/หุน้)  

ปัจจยัเสีย่ง 1) ภาวะเศรษฐกจิชะลอตัวซึง่จะสง่ผลกระทบต่อความ
ตอ้งการเดินทาง  2) ตน้ทุ นที่ สู งขึ้น  ซึ่งจะส่งผลกระทบต่อ
ความสามารถในการทํากําไร และ 3) การเพิม่สนิทรัพยท์ีกํ่าลังพัฒนา
ในพอรต์ไดช้า้ 
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Earnings Brief BCP (OUTPERFORM) ราคาตามปจัจยัพืน้ฐาน 44 บาท 
 

2Q65: กําไรเพิม่ข ึน้ทําสถติสิงูสดุ 

กําไรสุทธ  ิ2Q65 เพิ่มขึน้มากถงึ 199% YoY และ 21% QoQ 
ทําสถิต ิสูงสุดที่ 5.3 พนัลบ. ดีกว่าที่เราคาดการณ์  ท ัง้ๆ ที่ม ี
ขาดทุนจากสญัญาประกนัความเสีย่งราคานํา้มนัจํานวนมากถงึ 
6.5 พนัลบ. เพราะไดแ้รงหนุนจากคา่การกล ัน่ (+257% QoQ) 
และค่าการตลาด (+59% QoQ) ที่แข็งแกร่ง ซึ่งช่วยชดเชย
กําไรทีช่ะลอตวัลงจากธุรกจิพลงังานไฟฟ้าและธุรกจิผลติภณัฑ์
ชีวภาพ ในขณะทีก่ําไรจากธุรกจิ E&P ยงัแข็งแกร่ง แมล้ดลง 
QoQ กําไรปกต  ิ(ไม่รวมกําไรสนิค้าคงเหลือและขาดทุนจาก
สญัญาประกนัความเสีย่งราคานํา้มนั) เพิม่ข ึน้อยา่งมากจาก 841 
ลบ. ใน 2Q64 และ 741 ลบ. ใน 1Q65 สู่ 7.8 พนัลบ. ใน 2Q65 
คา่การกล ัน่ตลาดและราคานํา้มนัทีอ่อ่นตวัลงบง่ชีว้า่กําไรจะลดลง 
QoQ ใน  3Q65 แต่เราปรบัประมาณการกําไรสุทธิปี  2565 
เพิม่ข ึน้ 37% เพือ่สะทอ้นกําไร 1H65 ทีแ่ข็งแกรง่ เรายงัคงเรท
ติง้ OUTPERFORM สําหรบั BCP ดว้ยราคาเป้าหมายทีป่รบัขึน้สู ่
44 บาท (ปี 2566) อา้งองิวธิ ีSOTP  

อตัราการผลติทรงตวั QoQ ท ัง้ๆ ทีอุ่ปสงคเ์พิม่ข ึน้ อัตราการผลติ
ของ BCP เพิ่มขึน้เพียง 0.4% QoQ สู่ 122.5kbd (102% ของกําลัง
การผลติรวม) แมอุ้ปสงค์ภายในประเทศเพิม่ขึน้อย่างต่อเนื่องทัง้การ
จําหน่ายผ่านตลาดคา้ปลกีและตลาดอุตสาหกรรม โดยมสีาเหตุมาจาก
กําลังการผลติทีม่จํีากัดของหน่วยเพิม่คุณค่าผลติภัณฑ ์แมห้น่วยกล่ัน
น้ํามันดิบสามารถดําเนินงานดว้ยอัตราการใชกํ้าลังการผลิตที่สูงขึ้น 
อยา่งไรก็ตาม ธรุกจิโรงกล่ันน้ํามันยังคงมผีลการดําเนนิงานดตีอ่เนือ่งใน 
2Q65 โดย EBITDA เตบิโต 229% YoY และ 30% QoQ เพราะคา่การ
กล่ันพืน้ฐานแข็งแกร่งที ่US$24.4/bbl เพิม่ขึน้จากเพยีง US$6.84/bbl 
ใน 1Q65 ดว้ยผลกระทบเชงิลบสุทธขิองขาดทุนจากสัญญาประกัน
ความ เสี่ย งราคา น้ํ ามั นกั บ กํ าไรสินค า้คงเหลือที่  US$6.79/bbl 
accounting GRM ของ BCP จงึปรับตัวเพิม่ขึน้ 132% YoY และ 33% 
QoQ สูร่ะดับทีทํ่าสถติสิงูสดุที ่US$17.63/bbl 

คา่การตลาดเพิม่ข ึน้ QoQ EBITDA ของธรุกจิการตลาดเพิม่ขึน้ 31% 
QoQ เพราะค่าการตลาดเพิม่ขึน้จาก 0.59 บาท/ลติร ใน 1Q65 สู ่0.94 
บาท/ลติร (+60% QoQ) โดยไดรั้บการสนับสนุนจากมารจ์ิน้ทีด่ขี ึน้ใน
ตลาดคา้ปลีก หลังจากรัฐบาลปรับเพดานการตรึงราคาน้ํามันดีเซล
เพิม่ขึน้จากไมเ่กนิ 30 บาท/ลติร เป็นไมเ่กนิ 32 บาท/ลติร ในชว่งปลาย
เดอืนเม.ย. จากนัน้ปรับเป็นไมเ่กนิ 35 บาท/ลติร ในเดอืนม.ิย. สง่ผลทํา
ใหค้่าการตลาดเฉลีย่ใน 6M65 อยู่ที ่0.77 บาท/ลติร ยังคงสอดคลอ้ง
กับเป้าหมายระยะยาวของบรษัิทที ่>0.70 บาท/ลติร ความตอ้งการใช ้
น้ํามันดเีซลและน้ํามันเครือ่งบนิเพิม่ขึน้จากลูกคา้อตุสาหกรรม (+60% 
YoY และ +5% QoQ) ช่วยสนับสนุนค่าการตลาดใน 2Q65 ซึ่งช่วย
ชดเชยกําไรที่ลดลงจากธุรกิจพลังงานไฟฟ้าและธุรกิจผลิตภัณฑ์
ชวีภาพ ซึง่ EBITDA ลดลง 64% และ 73% QoQ ตามลําดับ 

 

 

 

 

 กําไรจากธุรกจิ E&P ลดลง QoQ แต่ยงัแข็งแกร่ง กําไรจาก
ธุรกจิ E&P (OKEA) ลดลง 17% QoQ ใน 2Q65 เนื่องจากราคาก๊าซ
ทีข่ายใหส้หราชอาณาจักร (ตลาดหลักสําหรับก๊าซธรรมชาต)ิ ลดลง 
(-54% QoQ) อยา่งไรก็ด ีกําไรยังแข็งแกร่ง โดย EBITDA อยูท่ี ่3.5 
พันลบ. ใน 2Q65 ซึง่คดิเป็นสัดสว่น 28% ของ EBITDA ทัง้หมดใน 
2Q65 ผลการดําเนินงานของธุรกจิ E&P ปรับตัวดขีึน้อย่างมาก YoY 
เนื่องจาก BCP เริม่รวมผลการดําเนินงานของ OKEA เขา้มาตัง้แต ่
3Q64 ซึง่เป็นชว่งทีร่าคาน้ํามันเริม่ปรับตัวเพิม่ขึน้  

กําไรปกต ิ2H65 จะยงัคงแข็งแกรง่ ธรุกจิโรงกล่ันน้ํามันของ BCP 
คาดว่าจะอ่อนตัวลงหลังจากค่าการกล่ันสูงผดิปกตใิน 2Q65 แต่จะ
ไดรั้บการชดเชยบางส่วนโดยขาดทุนจากสัญญาประกันความเสี่ยง
ราคาน้ํามันที่ลดลง โดยที่อาจจะพลิกมามีกําไรใน 3Q65 BCP จะ
ไดรั้บประโยชน์อย่างต่อเนื่องจากค่าการตลาดที่ดีขึน้ (หลักๆ จาก
น้ํามันดเีซลและน้ํามันเบนซนิ) เนื่องจากความตอ้งการใชน้ํ้ามันเพื่อ
การขนส่งเพิ่มขึน้ นอกจากนี้ธุรกจิ E&P จะสรา้งกําไรเพิ่มขึน้ โดย
ไดรั้บการสนับสนุนจากปริมาณขายที่เพิ่มขึ้นและราคาน้ํามันที่
แข็งแกร่ง และกําไรจากธุรกจิพลังงานไฟฟ้าน่าจะยังอยู่ในระดับทรง
ตัว เราปรับประมาณการกําไรปี 2565 เพิ่มขึน้ 37% และปรับราคา
เป้าหมายเพิม่ขึน้สู ่44 บาท โดยองิกบั valuation ปี 2566 

ปัจจยัเสีย่งทีสํ่าคญั นอกเหนือจากราคาน้ํามันและค่าการกล่ันทีผ่ัน
ผวนแลว้ ธุรกจิการตลาดจะเผชญิกับความทา้ทายทีสํ่าคัญท่ามกลาง
ราคาน้ํามันทีสู่งขึน้ เนื่องจากรัฐบาลอาจตรงึราคาขายปลกีน้ํามันใน
ประเทศ โดยเฉพาะน้ํามันดเีซล 

 

ชยัพชัร ธนวฒัโน 

 นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยพืน้ฐาน 

ดา้นหลักทรัพย ์

0-2949-1005 

chaipat.thanawattano@scb.co.th 
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Earnings Brief BDMS (OUTPERFORM) ราคาตามปจัจยัพืน้ฐาน 31 บาท 
 

2Q65: กําไรดเีกนิคาด  

BDMS รายงานกําไรสุทธ ิ2.7 พนัลบ. ใน 2Q65 เพิม่ข ึน้ 83% 
YoY แตล่ดลง 23% QoQ ดกีวา่ SCBS และตลาดคาดอยู่ 10% 
เมื่อมองต่อไปข้างหน้า เราคาดว่ากําไรจะมีแนวโน้มปรบัตวั
เพิม่ข ึน้ โดยจะเตบิโต YoY อย่างตอ่เนือ่งใน 2H65 ซึง่จะส่งผล
ทําใหก้ําไรปกตปีิ 2565 เตบิโต 43% สู่ 1.1 หมืน่ลบ. สูงกว่า
ระดบัก่อนเกดิโควดิ-19 โดยไดร้บัการสนบัสนุนจากบรกิารทีไ่ม่
เกีย่วกบัโควดิ-19 และบรกิารผูป่้วยต่างชาตทิีแ่ข็งแกร่ง ซึง่จะ
ช่วยชดเชยบรกิารโควดิ-19 ทีช่ะลอตวัลง BDMS เป็นหุน้เด่น
ของเราในกลุ่มการแพทย  ์เราให้เรทติง้ OUTPERFORM ดว้ย
ราคาเป้าหมายใหม่สิน้ปี 2566 อา้งองิวธิ ีDCF ที ่31 บาท/หุน้ 
(จากราคาเป้าหมายสิน้ปี 2565 ที ่30 บาท/หุน้) 

2Q65: กําไรดเีกนิคาด BDMS รายงานกําไรสุทธ ิ2.7 พันลบ. ใน 
2Q65 เพิม่ขึน้ 83% YoY แตล่ดลง 23% QoQ ดกีวา่ SCBS และตลาด
คาดอยู ่10% กําไรทีเ่พิม่ขึน้ YoY เกดิจากรายไดแ้ละ EBITDA margin 
ที่สูงขึน้ ในขณะที่กําไรที่ลดลง QoQ สะทอ้นถงึรายไดจ้ากบรกิารโค
วดิ-19 ที่ลดลง สําหรับ 1H65 BDMS รายงานกําไรสุทธ ิ6.1 พันลบ. 
เพิม่ขึน้อยา่งมากจากกําไรสทุธ ิ2.8 พันลบ. ใน 1H64  

รายการทีสํ่าคญั 

 รายไดอ้ยู่ที่ 2.1 หมื่นลบ. ใน 2Q65 เพิ่มขึน้ 28% YoY แต่ลดลง 
5% QoQ เมื่อจําแนกตามประเภทบรกิาร รายไดจ้ากบรกิารที่ไม่
เกี่ยวกับโควดิ-19 แข็งแกร่งที่ 1.84 หมื่นลบ. (+26% YoY และ
ทรงตัว QoQ, 99% ของระดับก่อนเกดิโควดิ-19) ในขณะที่รายได ้
จากบรกิารโควดิ-19  อยู่ที่ 2.5 พันลบ. (-33.2% QoQ, คิดเป็น
สัดสว่น 12% ของรายได ้2Q65) โดยเกดิจากจํานวนผูป่้วยโควดิ-
19 ทีล่ดลง 

 

  เมือ่จําแนกตามสัญชาต ิรายไดจ้ากผูป่้วยต่างชาตแิข็งแกร่ง (+
70% YoY และ +3% QoQ, 90% ของระดับก่อนเกดิโควดิ-19) 
โดยไดรั้บการสนับสนุนจากการมนัีกท่องเทีย่วเชงิสขุภาพ (fly-in 
patient) จากตะวันออกกลาง ออสเตรเลีย และกลุ่มประเทศ 
CLMV เขา้มามากขึน้หลังจากไทยกลับมาเปิดประเทศอกีครัง้ 

 EBITDA อยู่ที ่23.4 % ใน 2Q65 เพิม่ขึน้จาก 21.3% ใน 2Q64 
แต่ลดลงจาก 26.7% ใน 1Q65 สอดคลอ้งกับอัตราการครอง
เตียงที่ 69% ใน 2Q65 เพิ่มขึน้จาก 60% ใน 2Q64 แต่ลดลง
จาก 80% ใน 1Q64 

ปรบัประมาณการกําไรเพิม่ข ึน้ เราปรับประมาณการกําไรปกตขิอง 
BDMS เพิม่ขึน้ 4% ในปี 2565 และ 6% ในปี 2566 เพือ่สะทอ้นผล
ประกอบการ 2Q65 ทีด่กีว่าคาด เราคาดว่ากําไรจะมแีนวโนม้ปรับตัว
เพิม่ขึน้ โดยจะเตบิโต YoY อย่างต่อเนื่องใน 2H65 ซึง่จะส่งผลทํา
ใหกํ้าไรปกตปีิ 2565 เตบิโต 43% สู ่1.1 หมืน่ลบ. สงูกวา่ระดับกอ่น
เกดิโควดิ-19 โดยไดรั้บการสนับสนุนจากบรกิารทีไ่ม่เกีย่วกับโควดิ-
19 และบรกิารผูป่้วยต่างชาตทิีแ่ข็งแกร่ง ซึง่จะชว่ยชดเชยบรกิารโค
วดิ-19 ที่ชะลอตัวลง นอกจากนี้เรายังเปลี่ยนมาใชปี้ฐานในการ
ประเมนิราคาเป้าหมายเป็นสิน้ปี 2566 ส่งผลทําใหร้าคาเป้าหมาย
อา้งอิงวิธี DCF ปรับขึ้นสู่ 31 บาท/หุน้ (จากราคาเป้าหมายสิ้นปี 
2565 ที ่30 บาท/หุน้) BDMS เป็นหุน้เดน่ของเราในกลุม่การแพทย ์

ปัจจยัเสีย่ง เหตุการณ์ทีไ่ม่คาดคดิ เชน่ โรคระบาดใหญ่ทีจ่ะสง่ผล
กระทบทําใหผู้ป่้วยชะลอการเขา้ใชบ้รกิาร การแข่งขันรุนแรง การ
ขาดแคลนบคุลากร และความเสีย่งดา้นกฎหมาย 

 
 

ระวนุีช ปิยะเกรยีงไกร 

นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยพืน้ฐาน 

ดา้นหลักทรัพย ์

0-2949-1002 

raweenuch.piyakriengkai@scb.co.th 
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Earnings Brief BEM (OUTPERFORM) ราคาตามปจัจยัพืน้ฐาน 9.50 บาท 
 

2Q65: กําไรเป็นไปตามคาด 

BEM รายงานกําไรสุทธ ิ2Q65 จํานวน 634 ลบ. เพิม่ข ึน้ 88.6% 
QoQ และ 216.3% YoY เป็นไปตาม consensus คาด ใน 3Q65 
เราคาดว่ากําไรจะเตบิโตตอ่เนือ่ง QoQ และ YoY โดยไดร้บัการ
สนบัสนุนจากปรมิาณรถทีใ่ชท้างดว่นและจํานวนผูโ้ดยสาร MRT 
ที่เพิ่มขึ้น  เราย งัคง  tactical call “OUTPERFORM” สําหรบั 
BEM ด้วยราคาเป้าหมายอ้างอิงว ิธ ี SOTP ที่ 9.5 บาท  ราคา
เป้าหมายของเรายงัไมไ่ดร้วมโครงการรถไฟฟ้าสายสสีม้ตะวนัตก
เขา้มา การไดโ้ครงการนีม้าจะหนุนใหร้าคาเป้าหมายของเราปรบั
เพิม่ข ึน้ไดอ้กี 1.5 บาท 

กําไรสุทธ ิ2Q65 เป็นไปตาม consensus คาด BEM รายงานกําไร
สทุธ ิ2Q65 จํานวน 634 ลบ. เพิม่ขึน้ 88.6% QoQ และ 216.3% YoY 
เป็นไปตาม consensus คาด รายไดจ้ากธรุกจิทางดว่นอยูท่ี ่1.9 พันลบ. 
เติบโต 1.9 % QoQ และ 38.5% YoY โดยไดรั้บการสนับสนุนจาก
ปรมิาณรถทีใ่ชท้างดว่นทีเ่พิม่ขึน้ โดยใน 2Q65 ปรมิาณรถทีใ่ชท้างดว่น
เติบโต  1.9% QoQ และ 23.1% YoY การเติบโต  YoY ไดรั้บการ
สนับสนุนจากการปรับอัตราค่าผ่านทางเพิ่มขึน้ตามสัญญาสัมปทาน
โครงการทางพเิศษสายศรรัีช-วงแหวนรอบนอกซึง่มผีลตัง้แต่วันที ่15 
ธ.ค. 2564 สําหรับธุรกจิระบบราง รายไดอ้ยู่ที่ 1.1 พันลบ. เพิ่มขึ้น 
12.2% QoQ และ 39% YoY โมเมนตัมรายไดเ้ป็นไปในทางเดียวกับ
จํานวนผูโ้ดยสารทีฟ้ื่นตัว 24.3% QoQ และ 94.4% YoY โดยรวมแลว้
กําไรสทุธ ิ1H65 คดิเป็นสัดสว่น 42% ของประมาณการกําไรเต็มปีของ
เรา  

อพัเดทตวัเลข 7M65 ในเดอืนก.ค. ปรมิาณรถทีใ่ชท้างดว่นอยูท่ี ่1.04 
ลา้นเทีย่วต่อวัน ลดลง 2.5% MoM แต่เพิม่ขึน้ 65% YoY ปรมิาณรถที่
ใชท้างดว่นทีล่ดลง MoM สะทอ้นถงึการมวีันหยดุหลายวันในเดอืนก.ค. 
ขณะทีป่รมิาณรถทีใ่ชท้างดว่นทีเ่พิม่ขึน้ YoY เกดิจากฐานตํ่าของปีกอ่น 
ปรมิาณรถทีใ่ชท้างดว่นใน 7M65 เตบิโต 19.1% เทยีบกับประมาณการ
ปี 2565 ของเราที่ 15% สําหรับจํานวนผูโ้ดยสาร MRT นั้น จํานวน
ผูโ้ดยสารเฉลี่ยอยู่ที่ 274,600 เที่ยวต่อวัน ลดลง 3.1% MoM แต่
เพิ่มขึน้กา้วกระโดด 256% YoY จํานวนผูโ้ดยสารที่ลดลง MoM แต่
เพิม่ขึน้ YoY เกดิจากสาเหตุอย่างเดียวกันกับปรมิาณรถที่ใชท้างด่วน 
จํานวนผูโ้ดยสาร MRT ใน 7M65 เตบิโต 43% เทยีบกับประมาณการปี 
2565 ของเราที ่75%  

 

 

 คาดเตบิโตตอ่เนือ่งท ัง้ QoQ และ YoY ใน 3Q65 แมป้รมิาณรถที่
ใชท้างดว่นและจํานวนผูโ้ดยสาร MRT ในเดอืนก.ค. ลดลง MoM แต่
เป็นเพราะเดอืนก.ค. มวีันหยุดหลายวัน เราคาดว่าตัวเลขเดอืนส.ค. 
จะเติบโต  MoM และจะช่วยหนุนให กํ้าไรป รับตัวเพิ่มขึ้น  QoQ 
นอกจากนี้เรายังคาดว่าจะเห็นการเติบโต YoY อย่างแข็งแกร่งใน 
3Q65 จากฐานตํ่าของปีก่อน โดยรวมแลว้ เรามองว่ากําไร 1H65 
เป็นไปตามคาด  ดังนั้นจึงคงประมาณการกําไรปี  2565 ไวไ้ม่
เปลีย่นแปลงที ่2.3 พันลบ. เพิม่ขึน้ 127.3% YoY 

ปัจจยัเสีย่งและความกงัวล จํานวนผูป่้วยโควดิ-19 ทีเ่ร่งตัวขึน้จะ
ส่งผลทําใหป้รมิาณจราจรฟ้ืนตัวชา้ คดีความทางกฎหมายที่อาจ
เกดิขึน้สําหรับโครงการรถไฟฟ้าสายสสีม้ตะวันตกน่าจะมผีลกระทบ
จํากัดต่อราคาหุน้ BEM เนื่องจากเราเชื่อว่าราคาหุน้ปัจจุบันที่ 9 
บาท/หุน้ ยังไมไ่ดส้ะทอ้น upside จากโครงการนี ้

 
 

กติตสิร พฤตภิทัร, CFA, FRM 

นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยพืน้ฐาน 

ดา้นหลักทรัพย ์

0-2949-1007 

kittisorn.pruitipat@scb.co.th 
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Earnings Brief BGRIM (NEUTRAL) ราคาตามปจัจยัพืน้ฐาน 50 บาท 
 

2Q65: ตน้ทนุกา๊ซสงูสง่ผลกระทบตอ่กําไรอยา่งตอ่เนือ่ง 

BGRIM พลกิขาดทุนสุทธ ิ193 ลบ. ใน 2Q65 เพราะมขีาดทุน
จากอตัราแลกเปลีย่นทีย่งัไมเ่กดิขึน้จรงิจํานวน 541 ลบ. ซึง่สว่น
หนึ่งเก ิดจากต้นทุนทางการเงนิที่สูงข ึ้น  กําไรสุทธิจากการ
ดําเนนิงานเพิม่ข ึน้ 332% QoQ สู ่147 ลบ. โดยเกดิจากคา่ Ft ที่
สงูข ึน้ ปรมิาณไฟฟ้าทีข่ายใหแ้กล่กูคา้ IU มากขึน้ และราคากา๊ซ
ทีล่ดลงเล็กนอ้ย แมว้่ายงัคงลดลง 86% YoY โดยมสีาเหตุมา
จากผลกระทบจากตน้ทุนเชือ้เพลงิทีสู่งข ึน้และการขึน้คา่ FT ได้
ชา้ลง กําไรจากโรงไฟฟ้าพลงันํา้ขนาดเล็กในลาวก็เพิม่ข ึน้อยา่ง
มากเนื่องจากปริมาณนํ ้าสูง  เราคาดว่ากําไรสุทธิจากการ
ดําเนนิงานจะเพิม่ข ึน้ตอ่เนือ่งใน 2H65 หากรฐับาลยนืยนัทีจ่ะขึน้
คา่ Ft อกี 0.6866 บาท/kWh สําหรบัรอบเดอืนก.ย.-ธ.ค. 2565 
ซึ่งจะส่งผลทําใหค้่า FT ปรบัขึน้สู่ 0.9343 บาท/kWh ปัจจยั
เสีย่งทีสํ่าคญั คอื ราคาก๊าซทีสู่งข ึน้ โดยอาจเพิม่ข ึน้สู่ >500 
บาท/mmbtu เทยีบกบั 432 บาท/mmbtu ใน 1H65 กําไรที่
ออ่นแอใน 1H65 หนุนใหเ้ราปรบัประมาณการกําไรสุทธปีิ 2565 
ลดลง 53% นอกจากนีเ้ราก็ปรบัราคาเป้าหมายอา้งองิวธิ ีDCF 
ลดลงจาก 55 บาท สู ่50 บาท คงเรทติง้ NEUTRAL  

ปรมิาณไฟฟ้าทีข่ายใหแ้ก่ลูกคา้ IU ลดลง QoQ ท ัง้ๆ ทีม่  ีPPA 
ใหม ่ปรมิาณการขายไฟฟ้าของโรงไฟฟ้าพลังงานเชือ้เพลงิท่ัวไปลดลง 
6% YoY แต่เพิ่มขึ้น 2.5% QoQ เพราะปริมาณไฟฟ้าที่ขายใหแ้ก ่
กฟผ. ลดลง 8.7% YoY แมเ้พิม่ขึน้ 3.8% QoQ ปรมิาณไฟฟ้าที่ขาย
ใหแ้ก่ลูกคา้อุตสาหกรรม (IU) (26% ของปริมาณการขายไฟฟ้า
ทัง้หมดของโรงไฟฟ้าพลังงานเชือ้เพลงิท่ัวไป) เพิม่ขึน้ 3% YoY แต่
ลดลง 2% QoQ เพราะความตอ้งการใชไ้ฟฟ้าจากลูกคา้รายเดมิลดลง 
แมบ้รษัิทมกีารเชือ่มเขา้ระบบตามสัญญาซือ้ขายไฟฟ้าของลูกคา้ราย
ใหมจํ่านวน >9MW ทําใหม้ลีกูคา้รายใหมเ่ชือ่มเขา้ระบบตามสญัญาซือ้
ขายไฟฟ้าสะสมรวม 32MW ใน 1H65 จากทีตั่ง้เป้าไวทั้ง้หมด >55MW 
สําหรับปี 2565 

ราคาก๊าซสูงกดดนักําไรอย่างต่อเนือ่ง ตน้ทุนก๊าซของธุรกจิ SPP 
เพิม่ขึน้ 77% YoY สู่ 422 บาท/mmbtu ใน 2Q65 แมล้ดลงเล็กนอ้ย 
QoQ เนื่องจากสัดสว่น LNG ทีนํ่าเขา้ในราคา gas pool ของ PTT ปรับ
ลดลง แมร้าคาขายไฟฟ้าใหแ้ก่ลูกคา้ IU ปรับขึน้ 10% YoY และ 3% 
QoQ สู่ 3.55 บาท/kWh แต่ยังตํ่ากว่าตน้ทุนพลังงานที่เพิ่มขึน้อย่าง
มาก ซึง่ไดรั้บการชดเชยบางส่วนจากราคาไอน้ําที่เพิม่ขึน้ 69% YoY 
และ 24.5% QoQ รายไดจ้ากการขายไอน้ําคดิเป็นสัดสว่น <2% ของ
รายไดจ้ากการขายทัง้หมด 

 

 กําไรทีด่ขี ึน้จากโรงไฟฟ้าพลงันํา้ช่วยสนบัสนุนธุรกจิพลงังาน
หมุนเวียน  รายไดจ้ากการขายไฟฟ้าของโรงไฟฟ้าพลังงาน
หมุนเวียน (7% ของรายไดจ้ากการขายไฟฟ้าทัง้หมด) ไดรั้บการ
สนับสนุนจากการผลติไฟฟ้าจากโรงไฟฟ้าพลังน้ําไดม้ากขึน้ (+44% 
YoY และ +140% QoQ) เนื่องจากปรมิาณน้ําสูง BGRIM ดําเนิน
โครงการโรงไฟฟ้าพลังน้ําขนาดเล็ก 2 โครงการในลาว (Nam Che 1 
และ Xenamnoy2/Xekatam1) ดว้ยกําลังการผลติรวม 35 MW (องิ
กับสัดส่วนการถือหุน้ 100%) บรษัิทมีโครงการอีก 2 โครงการอยู่
ระหว่างการพัฒนา ดว้ยกําลังการผลติรวม 98MW รายไดจ้ากขาย
ไฟฟ้าจากโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทติยใ์นเวยีดนามลดลง 
19% YoY โดยมสีาเหตมุาจากการเปลีย่นแปลงโครงสรา้งการถอืหุน้ 
แต่ยังคงปรับตัวดีขึ้น QoQ เนื่องจากความตอ้งการใชไ้ฟฟ้าใน
เวยีดนามเพิม่ขึน้และผลกระทบจากการจํากัดปรมิาณการรับซือ้ไฟฟ้า
ลดลง การจํากัดปรมิาณการรับซือ้ไฟฟ้าปรับลดลงต่อเนื่องจาก 6-
7% ใน 1Q65 สู ่3-4% ใน 2Q65 

กําไรจากการดําเนนิงานจะยงัคงไดร้บัแรงกดดนัจากตน้ทุน
ก๊าซทีสู่งข ึน้ใน 2H65 ผูบ้รหิารกล่าวว่าตน้ทุนก๊าซจะยังคงอยู่ใน
ระดับสูงใน 2H65 และปรับเป้าตน้ทุนก๊าซเฉลี่ยในปี 2565 เพิม่ขึน้
จาก 400-450 บาท/mmbtu สู่ 430-480 บาท/mmbtu เทียบกับ 
266.04 บาท/mmbtu ในปี 2564 ซึง่จะไดรั้บการชดเชยจากการ
ทยอยปรับค่า Ft เพิม่ขึน้เพือ่ชดเชยตน้ทุนเชือ้เพลงิทีส่งูขึน้ เมือ่รวม
กับแนวโนม้ที่จะมีการปรับค่า Ft สําหรับรอบเดือนก.ย.-ธ.ค. 2565 
เพิม่ขึน้อกี 0.6866 บาท/kWh คา่ Ft เฉลีย่สําหรับปี 2565 จะเพิม่ขึน้
จากตดิลบ 0.1532 บาท/kWh ในปี 2564 สู ่0.3986 บาท/kWh ใน
ปี 2565 (+0.5518 บาท/kWh) ทั ้งนี้ เมื่ออิงกับเป้าหมายของ
ผูบ้รหิาร การปรับคา่ Ft เพิม่ขึน้จะหนุนใหกํ้าไรสทุธปิรับเพิม่ขึน้จากปี 
2564 ไดอ้กี 1.2 พันลบ. แตย่ังนอ้ยกวา่ตน้ทนุกา๊ซทีเ่พิม่ขึน้ 3.9 พัน
ลบ. อยา่งมาก ซึง่จะไดรั้บการชดเชยจากโรงไฟฟ้า SPP ใหม ่5 แหง่
ภายใตโ้ครงการโรงไฟฟ้าทดแทน (SPP replacement scheme) ที่
จะช่วยใหบ้รษัิทประหยัดการใชพ้ลังงานได  ้15% เมื่อโรงไฟฟ้า
เหล่านี้ทยอยเริม่ดําเนินงานในชว่งทา้ยของปีนี้ นอกจากนี้โครงการ
ปรับปรุงประสทิธภิาพโรงไฟฟ้า SPP ทีดํ่าเนนิงานแลว้ 2 แห่งจะทํา
ใหบ้รษัิทประหยัดตน้ทุนก๊าซได ้20-25 ลบ./ปี  และลดค่าใชจ้่ายลง
ได ้100 ลบ. ในปี 2565 เรายังคงเรทติง้ NEUTRAL สําหรับ BGRIM 
ดว้ยราคาเป้าหมายอา้งอิงวิธี DCF ที่ 50 บาท (ลดลงจากราคา
เป้าหมายเดมิที ่55 บาท) 

ปัจจยัเสีย่งทีสํ่าคญั ตน้ทุนก๊าซสงูกว่าคาด และความล่าชา้ในการ
ปรับคา่ Ft เพือ่ชดเชยตน้ทนุเชือ้เพลงิทีส่งูขึน้    

 
ชยัพชัร ธนวฒัโน 

 นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยพืน้ฐาน 

ดา้นหลักทรัพย ์

0-2949-1005 

chaipat.thanawattano@scb.co.th 
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Earnings Brief BH (NEUTRAL) ราคาตามปจัจยัพืน้ฐาน 185 บาท 
 

2Q65: ทําสถติสิงูสดุ ดเีกนิคาด 

BH รายงานกําไรสุทธิทําสถติ ิสูงสุดที่ 1.2 พนัลบ. ใน 2Q65 
เพิม่ข ึน้กา้วกระโดดจากฐานกําไรระดบัตํ่าที ่216 ลบ. ใน 2Q64 
และเพิม่ข ึน้ 61% QoQ ดกีวา่ที ่SCBS และตลาดคาดการณ์ไวอ้ยู ่
60% โดยไดร้บัการสนบัสนุนจากรายไดแ้ละ EBITDA margin 
ระดบัสูง ส่งผลทําใหเ้ราปรบัประมาณการของเราเพิม่ข ึน้ โดย
ปจัจุบนัเราคาดวา่กําไรปกตปีิ 2565 ของ BH จะสงูกวา่ระดบักอ่น
เกดิโควดิ-19 เราชอบทีก่ําไรของ BH มแีนวโนม้ปรบัตวัดขี ึน้ แต่
เชือ่วา่ปัจจยับวกสะทอ้นในราคาหุน้ทีป่รบัตวัเพิม่ข ึน้ 35% YTD 
(สูงกวา่ระดบัก่อนเกดิโควดิ-19 อยู ่29%) ไปคอ่นขา้งมากแลว้ 
เราให้เรทติง้ NEUTRAL สําหรบั BH ด้วยราคาเป้าหมายสิน้ปี 
2566 อา้งองิวธิ ีDCF ทีป่รบัใหมเ่ป็น 185 บาท/หุน้ 

2Q65: กําไรสุทธดิเีกนิคาด เพราะรายไดแ้ละ EBITDA margin 
สงู BH รายงานกําไรสทุธทํิาสถติสิงูสดุที ่1.2 พันลบ. ใน 2Q65 เพิม่ขึน้
กา้วกระโดดจากฐานกําไรระดับตํ่าที่ 216 ลบ. ใน 2Q64 และเพิม่ขึน้ 
61% QoQ ดกีว่าที ่SCBS และตลาดคาดการณ์ไวอ้ยู่ 60% โดยไดรั้บ
การสนับสนุนจากรายไดแ้ละ EBITDA margin ระดับสูง กําไรสุทธ ิ
1H65 อยู่ที่ 1.9 พันลบ. เพิม่ขึน้อย่างมากจากกําไรสุทธ ิ308 ลบ. ใน 
1H64 BH ประกาศจ่ายเงนิปันผลจากผลการดําเนินงานงวด 1H65 ใน
อัตรา 1.15 บาท/หุน้ (ผลตอบแทนจากเงนิปันผล 0.6%) XD วันที ่25 
ส.ค. 

รายการทีสํ่าคญั  

 BH รายงานรายไดทํ้าสถติสิงูสดุที ่4.9 พันลบ. ใน 2Q65 เพิม่ขึน้ 
64% YoY และ 19% QoQ หรือเท่ากับ 115% ของระดับก่อน
เกดิโควดิ-19 โดยไดแ้รงหนุนจากรายไดจ้ากบรกิารผูป่้วยตา่งชาติ
ที่ 3.1 พันลบ. (+123% YoY, +34% QoQ) หรือ 110% ของ
ระดับกอ่นเกดิโควดิ-19 หลังจากประเทศไทยเปิดประเทศทําใหม้ี
ผูป่้วยชาวต่างชาตเิดนิทางเขา้มามากขึน้ รายไดจ้ากผูป่้วยชาว
ไทย (รวมบริการโควิด-19) อยู่ที่ 1.8 พันลบ. (+15% YoY, 
+1% QoQ) เทา่กบั 123% ของระดับกอ่นเกดิโควดิ-19 

 

  รายไดจ้ากบรกิารผูป่้วยต่างชาตสิงูกว่าบรกิารผูป่้วยชาวไทยที ่
62:38 ใน 2Q65 เทยีบกบั 55:45 ใน 1Q65  

 EBITDA margin สูงที่สุดเท่าที่เคยมีมาที่ 34.5% โดยไดรั้บ
การสนับสนุนจากรายไดร้ะดับสงู โดยเฉพาะอยา่งยิง่จากบรกิาร
ผูป่้วยตา่งชาต ิ

ปรบัประมาณการกําไรเพิม่ข ึน้ เราปรับประมาณการกําไรปกตขิอง 
BH เพิม่ขึน้ 72% ในปี 2565 และ 45% ในปี 2566 เพื่อสะทอ้นผล
ประกอบการ 2Q65 ทีด่กีว่าคาด ทัง้นี้หลังจากปรับประมาณการกําไร 
เราคาดวา่กําไรปกตปีิ 2565 จะอยูท่ี ่4.3 พันลบ. เตบิโต 252% YoY 
สูงกว่าระดับก่อนเกดิโควดิ-19 เราคาดว่ากําไรของ BH จะปรับตัวดี
ขึน้ YoY อย่างต่อเนื่องใน 2H65 โดยไดรั้บการสนับสนุนจากบรกิาร
ผูป่้วยต่างชาตทิี่แข็งแกร่งขึน้หลังจากประเทศไทยยกเลกิขอ้จํากัด
การเดินทางเขา้ประเทศทั้งหมดเมื่อวันที่ 1 ก.ค. เมื่อรวมกับการ
เปลีย่นปีฐานทีใ่ชใ้นการประเมนิราคาเป้าหมายเป็นสิน้ปี 2566 เราจงึ
ปรับราคาเป้าหมายอา้งองิวธิี DCF สําหรับ BH เป็น 185 บาท/หุน้ 
(เพิม่ขึน้จากราคาเป้าหมายสิน้ปี 2565 ที ่162 บาท/หุน้)  

ปัจจยัเสีย่ง เหตุการณ์ที่ไม่คาดคดิ เช่น โรคระบาดใหญ่ทีจ่ะส่งผล
กระทบทําใหผู้ป่้วยชะลอการเขา้ใชบ้รกิาร การแขง่ขันรุนแรง การขาด
แคลนบคุลากร และความเสีย่งดา้นกฎหมาย 

 
 

ระวนุีช ปิยะเกรยีงไกร 

นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยพืน้ฐาน 

ดา้นหลักทรัพย ์

0-2949-1002 

raweenuch.piyakriengkai@scb.co.th 



 

 
Page 10 

 

   
 
Earnings Brief DIF (UNDERPERFORM) ราคาตามปจัจยัพืน้ฐาน 19 บาท 
 

2Q65: ผลประกอบการเป็นไปตามคาด 

DIF รายงานกําไรปกต ิ2Q65 จํานวน 3.1 พนัลบ. ลดลง 1.2% 
QoQ และ 2.4% YoY แตก่องทุนยงัคงมแีนวโนม้ทีจ่ะทํากําไรได้
ถงึประมาณการเต็มปีของเรา ดงัน ัน้เราจงึคงประมาณกําไรปกตปีิ 
2565 ไว้ไม่เปลี่ยนแปลง ท ัง้นี้ม ีคําถามเข้ามาค่อนข้างมาก
เกีย่วกบัการเก็บภาษเีงนิปันผล เราไดต้รวจสอบเรือ่งนีก้บั DIF 
ซึ่งกล่าวว่าการยกเว้นภาษี เง ินปันผลจะสิ้นสุดในปีนี้ ซึ่ง
หมายความวา่เงนิปันผลทีไ่ดร้บัในปี 2566 จะถูกหกัภาษ ีคงเรท
ติง้ UNDERPERFORM ดว้ยราคาเป้าหมาย 19 บาท  

ผลประกอบการ 2Q65 เป็นไปตามคาด DIF รายงานกําไรสุทธ ิ
2Q65 จํานวน 2.9 พันลบ. ลดลง 0.6% QoQ และ 2.2% YoY  โดยใน 
2Q65 DIF บันทกึขาดทนุทีย่ังไมเ่กดิขึน้จากเงนิลงทนุจํานวน 229 ลบ. 
และกําไรทีย่ังไมเ่กดิขึน้จากสัญญาแลกเปลีย่นอัตราดอกเบีย้จํานวน 24 
ลบ. หากตัดรายการเหล่านี้ออกไป พบว่ากําไรปกตอิยู่ที่ 3.1 พันลบ. 
ลดลง 1.2% QoQ และ 2.4% YoY กําไรที่ลดลง QoQ และ YoY เป็น
เพราะ TRUE หยุดชา่อุปกรณ์บรอดแบนดบ์างสว่นใน 4Q64 ซึง่คดิเป็น
สัดสว่น ~2% ของรายไดค้่าเชา่ในปี 2564 รายไดค้่าเชา่อยู่ที ่3.6 พัน
ลบ. ทรงตัว QoQ แต่ลดลง 2.2% YoY รายการตน้ทุนหลักๆ ไม่ค่อย
เปลีย่นแปลง QoQ และ YoY ยกเวน้คา่ใชจ้า่ยดอกเบีย้ซึง่เพิม่ขึน้ 8.5% 
QoQ แต่ลดลง 1.8% YoY สู่ 434 ลบ. โดยรวมแลว้ กําไรปกต ิ1H65 
คิดเป็นสัดส่วน 52% ของประมาณการกําไรปกติเต็มปีของเรา ซึ่ง
เป็นไปตามคาด DIF ประกาศจ่ายเงนิปันผล 2Q65 ในอัตรา 0.26 บาท/
หน่วย (ผลตอบแทน 1.9%) XD วันที ่16 ส.ค.  

 

 คงประมาณการปี 2565 ไวเ้หมอืนเดมิ เนื่องจากผลประกอบการ 
1H65 เป็นไปตามประมาณการกําไรเต็มปีของเรา เราจงึคงประมาณ
การกําไรปกตปีิ 2565 ไวท้ี ่1.19 หมืน่ลบ. ค่อนขา้งทรงตัว YoY เรา
คาดการณ์เงนิปันผลปี 2565 ที ่0.98 บาท/หุน้ 

การชีแ้จงเกีย่วกบัการยกเวน้ภาษเีงนิปันผล เราไดรั้บคําถามเขา้
มาค่อนขา้งมากเกีย่วกับการสิน้สุดการยกเวน้ภาษีเงนิปันผล เราได ้
ตรวจสอบกับ DIF และทราบมาว่าการยกเวน้ภาษีเงนิปันผลจะสิน้สดุ
ในปี 2565 ดังนัน้เงนิปันผลทีนั่กลงทนุรายยอ่ยไดรั้บในปี 2566 จะถกู
หักภาษี 10%  

ปัจจยัเสีย่งและความกงัวล อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลที่
สงูขึน้ทําใหอั้ตราผลตอบแทนจากเงนิปันผลดูน่าสนใจลดนอ้ยลงใน
ชงิเปรยีบเทยีบ นอกจากนี้แรงเทขายจาก TRUE ก็เป็นปัจจัยเสีย่งที่
สําคัญตอ่ราคาหน่วยลงทนุ 

 

กติตสิร พฤตภิทัร, CFA, FRM 

นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยพืน้ฐาน 

ดา้นหลักทรัพย ์

0-2949-1007 

kittisorn.pruitipat@scb.co.th 
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Earnings Brief EPG (NEUTRAL) ราคาตามปจัจยัพืน้ฐาน 12.80 บาท 
 

1QFY66: แยก่วา่คาด เพราะธุรกจิยานยนตอ์อ่นแอ, SG&A สงู 

EPG รายงานกําไรสุทธิ 231 ลบ . ใน  1QFY66 (เม .ย .-มิ.ย . 
2565) หากตดัรายการพเิศษออกไป พบว่าบรษิทัมกีําไรปกต ิ
252 ลบ. ลดลง 41% YoY และ 27% QoQ ตํา่กวา่ตลาดคาดอยู ่
20% เพราะธุรกจิยานยนตอ์่อนแอและคา่ใชจ้่าย SG&A สูง เรา
คาดว่ากําไรที่ออกมาตํ่ากว่าคาด  (สะท้อน  downside ต่อ
ประมาณการกําไร) จะสรา้งแรงกดดนัต่อราคาหุ ้นในช่วงส ัน้ 
คงเรทติง้ NEUTRAL ดว้ยราคาเป้าหมายอา้งองิวธิ ีDCF ที ่12.8 
บาท/หุน้ 

1QFY66: แยก่วา่คาด EPG รายงานกําไรสทุธ ิ231 ลบ. ใน 1QFY66 
(เม.ย.-ม.ิย. 2565) หากตัดรายการพเิศษออกไป พบว่าบรษัิทมกํีาไร
ปกต ิ252 ลบ. ลดลง 41% YoY และ 27% QoQ ตํ่ากว่าตลาดคาดอยู ่
20% เพราะธรุกจิยานยนตอ์อ่นแอและคา่ใชจ้า่ย SG&A สงู 

รายการทีสํ่าคญัแยกตามกลุม่ธุรกจิใน 1QFY66: 

 ธรุกจิยานยนต ์(AKR, 46% ของรายได)้: รายไดอ้ยู่ที ่1.3 พันลบ. 
ลดลง 11% YoY และ 6% QoQ บรษัิทเปิดเผยว่ารายไดท้ีล่ดลงมี
สาเหตุมาจากปัญหาขาดแคลนชปิทําใหก้ารส่งมอบรถยนตล์่าชา้ 
ซึง่ส่งผลกระทบต่อยอดขายชิน้ส่วนอุปกรณ์ตกแต่งยานยนตข์อง 
ARK เช่น  พื้นปูกระบะ บันไดขา้งรถ และหลังคารถกระบะ อัตรา
กําไรขัน้ตน้อยู่ที ่32% ลดลงจาก 33.8% ใน 1QFY65 แต่เพิม่ขึน้
จาก 30.3% ใน 4QFY65 

 ธุรกิจฉนวน  (AFC, 31% ของรายได )้: รายไดอ้ยู่ที่ 884 ลบ . 
เพิม่ขึน้ 8% YoY และ 10% QoQ โดยไดรั้บการสนับสนุนจากอุป
สงคท์ี่แข็งแกร่งในสหรัฐฯ ญี่ปุ่ น และประเทศไทย และเงนิบาทที่
อ่อนค่าลง อัตรากําไรขั ้นตน้อยู่ในระดับแข็งแกร่งที่ 45.6% 
(เพิม่ขึน้ 3.0ppt YoY และ 0.2ppt QoQ)  

 

  ธุรกิจบรรจุภัณฑ์ (EPP, 23% ของรายได )้: รายไดอ้ยู่ที่ 655 
ลบ. เพิม่ขึน้ 1% YoY แต่ลดลง 5% QoQ ประเด็นทีอ่่อนแอคอื
อัตรากําไรขัน้ตน้ที่ 17.3% (ลดลง 0.6ppt YoY และ 2.8ppt 
QoQ) ซึง่เราเชือ่ว่ามีสาเหตุมาจากการประหยัดต่อขนาดลดลง 
เนือ่งจากรายไดล้ดลง ในขณะทีร่าคาวัตถดุบิสงูขึน้ 

 ค่าใชจ้่าย SG&A อยู่ที่ 675 ลบ. เพิม่ขึน้ 19% YoY และ 16% 
QoQ โดยเกดิจากค่าขนส่งที่สูงขึน้ ตน้ทุนที่สูงขึน้ที่ TJM จาก
การขยายสาขาและการพัฒนาระบบ IT และค่าใชจ้่าย due 
diligence เพื่อซื้อกิจการ 4 Way Suspension Products Pty. 
Ltd. (4 Way) ซึง่ดําเนนิธุรกจิผลติและจําหน่ายชิน้สว่นอุปกรณ์
ยานยนต์ในกลุ่มของ suspension products และชุดตกแต่ง
สําหรับรถกระบะในออสเตรเลยี  

แนวโนม้กําไร กําไร 1QFY66 คดิเป็นสัดส่วน 15% ของประมาณ
การกําไรเต็มปีของเรา ซึง่สะทอ้น downside ต่อประมาณการกําไร 
เราคาดว่ากําไร 2QFY66 จะลดลง YoY แต่ปรับตัวดีขึน้ QoQ โดย
ไดรั้บการสนับสนุนจากการรวมผลการดําเนินงานของ 4 Way และ
คา่ใชจ้า่ย SG&A ทีล่ดลง 

Upside และปัจจยัเสีย่ง Upside: ธุรกจิยานยนต์ที่แข็งแกร่งขึ้น 
และเงนิบาทที่อ่อนค่าลง ปัจจัยเสี่ยง: ราคาวัตถุดบิหลักมีแนวโนม้
ปรับตัวสูงขึน้ และเศรษฐกจิชะลอตัว ซึง่อาจส่งผลกระทบต่อความ
ตอ้งการผลติภัณฑข์อง EPG และตอ่เนือ่งมาถงึรายไดข้องบรษัิท 

 
 

ระวนุีช ปิยะเกรยีงไกร 

นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยพืน้ฐาน 

ดา้นหลักทรัพย ์

0-2949-1002 

raweenuch.piyakriengkai@scb.co.th 
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Earnings Brief GFPT (OUTPERFORM) ราคาตามปจัจยัพืน้ฐาน 19 บาท 
 

2Q65: กําไรตามตลาดคาด แตส่งูกวา่ SCBS คาด 

กําไรสุทธ ิ2Q65 อยู่ที ่455 ลบ. +150% YoY แต่ทรงตวั QoQ 
เป็นไปตามตลาดคาด แต่สูงกว่าที่เราคาดการณ์ไวอ้ยู่ 10% 
เพราะอตัรากําไรข ัน้ตน้สูง ดว้ยเหตุนี ้เราจงึปรบัประมาณการ
กํ าไรปี  2565-66  ของ  GFPT เพิ่มขึ้น  7% เราคาดว่าผล
ประกอบการ 3Q65 จะฟ้ืนตวัจากขาดทุนใน 3Q64 มามกีําไร 
โดยเกดิจากยอดขายและอตัรากําไรข ัน้ตน้ทีด่ขี ึน้เพราะยอดขาย
สง่ออกทีใ่หอ้ตัรากําไรข ัน้ตน้สูงจะเพิม่ข ึน้หลงัจากเพิม่อตัราการ
ใช้กํ าล ังการผลิตของเครื่องจกัรใหม่  และส่วนต่างราคา
ผลติภณัฑก์บัตน้ทุนทีก่วา้งขึน้ แต่จะอยู่ในระดบัทีค่่อนขา้งทรง
ตวั QoQ คงเรทติ้ง OUTPERFORM ด้วยราคาเป้าหมายสิ้นปี 
2565 อา้งองิวธิ ีSOTP ทีป่รบัใหมเ่ป็น 19 บาท (จาก 18.5 บาท) 

กําไรสุทธ ิ2Q65 อยู่ที ่455 ลบ. +150% YoY แตท่รงตวั QoQ 
เป็นไปตามตลาดคาด แตส่งูกวา่ทีเ่ราคาดการณ์ไวอ้ยู ่10% เพราะอัตรา
กําไรขัน้ตน้สูง หากตัดขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน จํานวน 30 ลบ. 
ออกไป พบว่ากําไรปกต ิ2Q65 อยู่ที ่485 ลบ. +177% YoY โดยเกดิ
จากยอดขาย อัตรากําไรขัน้ตน้ และสว่นแบง่กําไรจาก GFN ทีด่ขี ึน้ และ 
+20% QoQ จากปัจจัยฤดกูาล  

รายการสําคญัใน 2Q65 ยอดขาย เพิม่ขึน้ 14% YoY สู ่4.2 พันลบ. 
โดยเกดิจากยอดขายจากธุรกจิฟารม์เลี้ยงสัตว ์(30% ของยอดขาย, 
+35% YoY) และยอดขายจากธุรกิจอาหาร (56% ของยอดขาย, 
+11% YoY) ที่ดีขึน้ ซึง่มากเกนิพอชดเชยยอดขายจากธุรกจิอาหาร
สัตว ์(17% ของยอดขาย, -5% YoY) ที่อ่อนแอลง ธุรกจิฟารม์เลี้ยง
สัตว:์ GFPT ไดป้รับขึน้ราคาไกม่ชีวีติทีข่ายใหก้ับ GFN ตามการเพิม่ขึน้
ของตน้ทุน ธุรกจิอาหาร: ยอดขายไดรั้บการสนับสนุนจากการปรับขึน้
ราคาขายผลติภัณฑ์ทุกกลุ่มมากเกนิพอชดเชยการลดลงของปรมิาณ
ขายอาหารโดยรวม (-6% YoY, เนื่องจากปรมิาณขายสง่ออกทางออ้ม
ใหก้ับ Mckey (-42% YoY) และปรมิาณขายในประเทศ (-8% YoY) ที่
ลดลง ไปหักลา้งปรมิาณขายส่งออกโดยตรงที่สูงขึน้ (+47% YoY ) 
ดว้ยการผลติเพิ่มขึน้จากเครื่องจักรใหม่) ราคาส่งออกโดยตรงในรูป
ดอลลารส์หรัฐเพิม่ขึน้ 4-5% QoQ และ 10% YoY สําหรับยโุรปและจนี 
แต่ลดลง 4% QoQ และ YoY สําหรับญี่ปุ่ น ทั ้งนี้ใน 2Q65 ราคาผล
พลอยไดโ้ครงไก่ในประเทศปรับขึน้สู่ 23-24 บาท/กก. +60% YoY 
และ +20% QoQ  

 

 อัตรากําไรขัน้ตน้ เพิ่มขึน้ 600bps YoY สู่ 16.2% จากการปรับขึน้
ราคาผลติภัณฑเ์พือ่รับมอืกับตน้ทุนอาหารสัตวท์ีส่งูขึน้ และยอดขาย
สง่ออกโดยตรงทีใ่หอั้ตรากําไรขัน้ตน้สงูทีเ่พิม่ขึน้ สว่นแบง่กําไร อยูท่ี ่
155 ลบ. +63% YoY เนื่องจากส่วนแบ่งกําไรจาก GFN ทีเ่พิม่ขึน้สู ่
80 ลบ. (เทียบกับ -6 ลบ. ใน 2Q64) จากราคาขายผลิตภัณฑ์ที่
สูงขึน้ มากเกนิพอชดเชยส่วนแบ่งกําไรจาก McKey ที่ลดลงสู่ 75 
ลบ. (-26% YoY) จากตน้ทนุในการเริม่เดนิเครือ่งสายการผลติใหม ่

สาระสําคญัจากการประชุม เมือ่องิกับคําสั่งซือ้ล่วงหนา้ GFPT จะ
เพิม่การผลติทีเ่ครือ่งจักรใหมโ่ดยตัง้เป้าปรมิาณขายสง่ออกโดยตรงที ่
8,000-8,500 ตันใน  3Q65 (+53% YoY และ +10% QoQ) เพื่อ
รองรับตลาดญี่ปุ่ นและยุโรปเป็นหลักท่ามกลางราคาส่งออกในรูป
ดอลลารส์หรัฐในระดับทรงตัว QoQ ใน 3Q65TD ราคาผลพลอยโครง
ไก่และไก่ในประเทศเพิม่ขึน้สู่ 26-27 บาท/กก. (+100% YoY และ 
+13% QoQ) และ 48-50 บาท /กก . (+60% YoY และ +20% 
QoQ) และมีแนวโนม้ที่จะยังอยู่ในระดับสูง เนื่องจากอุปสงค์ใน
ประเทศและการส่งออกที่แข็งแกร่งจะมากเกินพอชดเชยตน้ทุน
อาหารสัตวท์ี่ลดลงเพียงเล็กนอ้ย QoQ ใน 3Q65TD ราคาขา้วโพด
และกากถั่ วเหลืองเพิ่มขึ้น  15-20% YoY แต่ลดลง 4-8% QoQ 
McKey ไดเ้พิ่มกําลังการผลิตไก่แปรรูปสู่ 90,000 ตัน/ปี (+50%) 
ตัง้แต่กลางปี 2565 ตน้ทุนค่าแรง (คนงานทุกคนไดรั้บค่าจา้งสงูกว่า
คา่จา้งขัน้ตํา่) คดิเป็น 12% ของตน้ทนุการผลติ 

ปัจจยัเสีย่งทีสํ่าคญั: แรงกดดันเงนิเฟ้อต่ออปุสงคแ์ละตน้ทุน และ
การควบคมุราคาโดยรัฐบาล 

 
ศริมิา ดสิสรา, CFA  

นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยพืน้ฐาน 

ดา้นหลักทรัพย ์

0-2949-1004 

sirima.dissara@scb.co.th 
 
 



 

 
Page 13 

 

   
 
Earnings Brief GULF (OUTPERFORM) ราคาตามปจัจยัพืน้ฐาน 57 บาท 
 

2Q65: กําไรปกตยิงัแข็งแกรง่ 

GULF รายงานกําไรสุทธิ 1.5 พนัลบ. ใน 2Q65 ลดลง 55% 
QoQ แมว้่ายงัคงเพิม่ข ึน้ 9% YoY เพราะไดร้บัผลกระทบจาก
ขาดทุนจากอตัราแลกเปลีย่นทีย่งัไม่เกดิขึน้จรงิบนเงนิกูย้มืสกุล
ดอลลารส์หรฐัเพือ่ใชล้งทุนในโครงการโรงไฟฟ้า กําไรปกตอิยูท่ ี ่
3.1 พนัลบ. เพิม่ข ึน้ 120% YoY โดยไดแ้รงหนุนจากกําลงัการ
ผลติดําเนนิงานทีเ่พิม่ข ึน้ของโรงไฟฟ้า IPP  และส่วนแบ่งกําไร
จาก INTUCH แตล่ดลง 5% QoQ โดยมสีาเหตุมาจากยอดขาย
ไฟฟ้าที่ลดลงของธุรกจิพลงังานหมุนเวยีน แม้กําไรจากการ
ดําเนนิงานเป็นไปตามทีเ่ราคาดการณ์ แต่เราปรบัประมาณการ
กําไรสุทธเิพิม่ข ึน้ 11% เพือ่สะทอ้นขาดทนุจากอตัราแลกเปลีย่น
ทีย่งัไมเ่กดิขึน้จรงิ ซึง่ไมไ่ดม้ผีลกระทบอยา่งมนียัสําคญัตอ่ราคา
เป้าหมายอ้างองิวธิ ี DCF ของเราที่ 57 บาท เรายงัคงเรทติ้ง 
OUTPERFORM สําหรบั  GULF เพราะกําไรมีแนวโน้มเติบโต
อยา่งแข็งแกรง่ 

โรงไฟฟ้า IPP ช่วยหนุนกําไรจากธุรกจิผลติไฟฟ้าจากก๊าซ
ธรรมชาต  ิปรมิาณการขายไฟฟ้าจากโรงไฟฟ้าพลังงานเชื้อเพลิง
ท่ัวไปเพิ่มขึ้น 42% YoY และ 26% QoQ สู่ 5,230GWh เนื่องจาก
โรงไฟฟ้า GRSC 3 ใน 4 หน่วย (1,987.5MW) เปิดดําเนินการเชิง
พาณิชยแ์ลว้ เทยีบกับเพยีง 1 ยูนติใน 2Q64 ปรมิาณการขายใหลู้กคา้
อุตสาหกรรมลดลง 2% QoQ โดยมีสาเหตุมาจากการหยุดซ่อมบํารุง 
แม ้+10% YoY ทัง้นี้แมค้่า Ft สําหรับลูกคา้อุตสาหกรรมปรับเพิม่ขึน้ 
แตร่าคากา๊ซทีส่งูขึน้มากสําหรับโรงไฟฟ้า SPP (+77% YoY) สู ่422.7 
บาท/mmbtu สรา้งแรงกดดันต่ออัตรากําไรจากการดําเนินงานของ
โรงไฟฟ้า SPP เนื่องจากราคาไฟฟ้าที่ขายใหก้ับลูกคา้อุตสาหกรรม
เพิ่มขึ้น เพียง 10.2% YoY ทั ้งนี้ปริมาณการขายไฟฟ้าใหลู้กคา้
อุตสาหกรรมคดิเป็นสัดส่วน 12% ของปรมิาณการขายไฟฟ้าทัง้หมด
ของ GULF ใน 6M65 

รายไดจ้ากธุรกจิพลงังานหมุนเวยีนลดลง QoQ เพราะเป็นช่วง
โลวซ์ซี ัน่ รายไดจ้ากโรงไฟฟ้าพลังงานหมุนเวยีนเพิม่ขึน้ 19% YoY 
โดยไดแ้รงหนุนจากความเร็วลมทีด่ขี ึน้ทีโ่ครงการโรงไฟฟ้าพลังงานลม
ในทะเล BKR2 โครงการนีก็้เป็นสาเหตทุีทํ่าใหร้ายไดจ้ากธรุกจิพลังงาน
หมุนเวียนลดลง 41% QoQ เนื่องจากเขา้สู่ช่วงโลวซ์ีซั่น นอกจากนี ้
GULF ยังประกาศว่าบรษัิทไดข้ายหุน้ส่วนหนึ่งของบรษัิทย่อยที่เป็น
เจา้ของโครงการ BKR2 คิดเป็นมูลค่า 305 ลา้นยูโร ใหแ้ก่ Keppel 
Group ในสงิคโปร์ เพื่อเสรมิสรา้งความร่วมมือในการขยายธุรกจิใน
อนาคตในโครงการที่มุ่งเนน้เรื่องการเปลี่ยนผ่านดา้นพลังงานและ
พลังงานหมนุเวยีน กําไรจากการขายหุน้ของบรษัิทยอ่ยครัง้นี้ (ถา้ม)ี จะ
ถกูบันทกึใน 4Q65 

 

 

 ส่วนแบ่งกําไรจาก INTUCH เพิม่ข ึน้ QoQ GULF รับรูส้่วนแบ่ง
กําไรจาก INTUCH จํานวน 1.2 พันลบ. ใน 2Q65 (+7% QoQ) 
สง่ผลทําใหส้่วนแบ่งกําไรจากบรษัิทร่วมเพิม่ขึน้ 182% YoY สู่ 1.5 
พันลบ. ส่วนแบ่งกําไรลดลง 19% QoQ เพราะกําไรจาก Gulf JP 
(สัดส่วนการถือหุน้ 40%) ลดลง เนื่องจากราคาก๊าซสูงขึ้นและ
ปรมิาณการจําหน่ายไฟฟ้าใหแ้ก ่กฟผ. ลดลง  

กําไร 2H65 จะปรบัตวัดขี ึน้อกี เราคาดวา่กําไร 2H65 จะปรับตัวดี
ขึน้ โดยไดรั้บการสนับสนุนจากกําไรทีเ่พิม่ขึน้จาก GSRC เนื่องจาก
หน่วยผลติไฟฟ้าหน่วยสดุทา้ย (662.5MW) จะเริม่เปิดดําเนนิการเชงิ
พาณิชย์ในปลายเดือนต.ค. 2565 นอกจากนี้โรงไฟฟ้าในโอมาน 
(Duqm SEZ) ก็จะทยอยเดินเครื่องกําลังการผลิตเพิ่มในปี 2565 
(หลังจากเริม่เดินเครื่องดว้ยกําลังการผลิตเริม่ตน้ 40MW ในช่วง
ปลายปี 2564) จนถงึ 326MW ภายในสิน้ปี 2565 สว่นแบง่กําไรจาก 
INTUCH จะช่วยสนับสนุนกําไร 2H65 อย่างต่อเนื่อง โดยไดรั้บการ
สนับสนุนจากส่วนแบ่งกําไรที่มเีสถยีรภาพไตรมาสละ 1.1-1.2 พัน
ลบ. 

คงราคาเป้าหมายไว ้57 บาท แมป้รบัประมาณการกําไรสุทธิ
ลดลง เรายังคงมุมมองเชงิบวกตอ่แนวโนม้กําไรปี 2565 ของ GULF 
โดยไดแ้รงหนุนจากกําลังการผลติใหม่ของโรงไฟฟ้า IPP โรงไฟฟ้า
แห่งใหม่ในโอมาน และส่วนแบ่งกําไรจาก INTUCH อย่างไรก็ตาม 
เราปรับประมาณการกําไรสุทธปีิ 2565 ลดลง 11% เพื่อสะทอ้น
ขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนที่ยังไม่เกิดขึ้นจรงิ ในขณะที่ยังคง
ประมาณการกําไรปกตไิวไ้ม่เปลี่ยนแปลง เรายังคงราคาเป้าหมาย
อา้งอิงวธิี DCF ไวท้ี่ 57 บาท/หุน้ ซึ่งสะทอ้นถึงกําลังการผลิตที่
ยนืยันแลว้ บวกกับมูลค่าของ INTUCH และ SPCG โดยองิกับราคา
เป้าหมายของ consensus โดยที่ยังไม่รวมโอกาสใหม่ๆ ในธุรกิจ
ดจิทัิล  

ปัจจยัเสีย่งทีสํ่าคญั คือ ผลตอบแทนจากการลงทุนในโครงการ
ใหม่ แต่ผลงานที่ดีเยีย่มของ GULF ในการพัฒนาโครงการใหแ้ลว้
เสร็จตามกําหนดและเป็นไปตามงบประมาณทีว่างไวจ้ะชว่ยลดความ
เสี่ยงนี้ ปัจจัยเสี่ยงอื่นๆ: ยอดขายไฟฟ้าและไอน้ําของโครงการ
โรงไฟฟ้า SPP ใหแ้กลู่กคา้อุตสาหกรรม ผลกระทบจากเศรษฐกจิที่
ออ่นแอและตน้ทุนเชือ้เพลงิสงู และความเสีย่งทีเ่กีย่วขอ้งกับสภาพ
อากาศทีโ่ครงการโรงไฟฟ้าพลังงานหมนุเวยีน 

 
ชยัพชัร ธนวฒัโน 

 นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยพืน้ฐาน 

ดา้นหลักทรัพย ์

0-2949-1005 

chaipat.thanawattano@scb.co.th 
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Earnings Brief MINT (OUTPERFORM) ราคาตามปจัจยัพืน้ฐาน 38 บาท 
 

2Q65: กําไรสทุธดิเีกนิคาด แตก่ําไรปกตติามคาด 

MINT รายงานกําไรสทุธ ิ1.6 พนัลบ. ใน 2Q65 ดกีวา่ SCBS และ
ตลาดคาด โดยมสีาเหตุมาจากรายการพเิศษ หากตดัรายการ
พเิศษออกไป พบวา่กําไรปกตเิป็นไปตามคาดที ่1.2 พนัลบ. ฟ้ืน
ตวัจากขาดทุนปกต ิ3.4 พนัลบ. ใน 2Q64 และ 3.6 พนัลบ. ใน 
1Q65 โดยได้รบัการสนบัสนุนจากธุรกิจโรงแรมในยุโรปที่
แข็งแกรง่ขึน้ เราเชือ่วา่ผลประกอบการ 3Q65 ของ MINT จะฟ้ืน
ตวัดขี ึน้ โดยจะเตบิโต YoY จากความตอ้งการเดนิทางในยุโรปที่
เพิม่ข ึน้ การกลบัมาเปิดประเทศอกีคร ัง้ของไทย และการผ่อน
คลายข้อจํากดัของจีน เรายงัคง tactical call ระยะ 3 เดือน 
สําหรบั MINT ไว้ที่ OUTPERFORM ด้วยราคาเป้าหมายสิ้นปี 
2566 ที ่38 บาท/หุน้  

2Q65: กําไรสุทธดิเีกนิคาด แตก่ําไรปกตติามคาด MINT รายงาน
กําไรสทุธ ิ1.6 พันลบ. ใน 2Q65 ดกีวา่ที ่SCBS และตลาดคาดการณ์ไว ้
ที ่1.2-1.4 พันลบ. โดยมสีาเหตุมาจากรายการพเิศษ หากตัดรายการ
พเิศษออกไป พบวา่กําไรปกตเิป็นไปตามคาดที ่1.2 พันลบ. ฟ้ืนตัวจาก
ขาดทนุปกต ิ3.4 พันลบ. ใน 2Q64 และ 3.6 พันลบ. ใน 1Q65 ขาดทนุ
ปกต ิ1H65 อยู่ที ่2.4 พันลบ. ปรับตัวดขีึน้จากขาดทุนปกต ิ8.6 พันลบ. 
ใน 1H64 

รายการทีสํ่าคญั 

 ปัจจัยขับเคลื่อนที่สําคัญ คือ ธุรกจิโรงแรม (74% ของรายได)้ 
โดยเฉพาะ NH hotel Group (NHH: กิจการหลักในยุโรปของ 
MINT) NHH รายงานกําไรปกตทํิาสถติสิูงสุดที่ 64 ลา้นยูโร (~
2.2 พันลบ.) ฟ้ืนตัวจากขาดทุนปกต ิ51 ลา้นยูโร ใน 2Q64 และ 
80 ลา้นยูโร ใน 1Q65 โดยไดรั้บการสนับสนุนจากความตอ้งการ
เดนิทางทีฟ้ื่นตัวอยา่งแข็งแกรง่และชว่งไฮซซีัน่ของการทอ่งเทีย่ว
ในยุโรป อัตราการเขา้พักอยู่ที่ 68.6% ใน 2Q65 (เทียบกับ 
23.7% ใน 2Q64 และ 40% ใน 1Q65); อัตราค่าหอ้งพักเฉลี่ย 
(ARR) อยูท่ี ่121 ยโูร/คนื (สงูกวา่ระดับกอ่นเกดิโควดิ-19) 

 

  ธรุกจิรา้นอาหาร (18% ของรายได)้: ยอดขายสาขาเดมิ (SSS) 
โดยรวมเตบิโต 7.8% ใน 2Q65 (เทียบกับ +6.1% ใน 2Q64 
และ +4.2% ใน 1Q65) โดยไดรั้บการสนับสนุนจากธุรกิจ
รา้นอาหารในประเทศไทยซึง่ SSS อยู่ที่ +13.3% ในขณะที่
ธุรกจิรา้นอาหารในจีนอ่อนแอ โดย SSS อยู่ที่ -42.7% เพราะ
ไดรั้บผลกระทบจากขอ้จํากัดเพือ่ควบคุมการระบาดของโควดิ-
19  

 อัตราส่วนหนี้สนิที่มีภาระดอกเบี้ยต่อทุนปรับตัวลดลงสู่ 1.56 
เท่า ณ วันที่ 30 ม.ิย. 2565 (จาก 1.7 เท่า ณ วันที่ 31 มี.ค. 
2565)  

แนวโนม้ผลประกอบการ เราคาดว่าผลประกอบการของ MINT จะ
ปรับตัวดีขึน้ YoY ใน 3Q65 แต่ลดลง QoQ เนื่องจากยุโรปจะเขา้สู่
ชว่งโลวซ์ซีัน่ของการทอ่งเทีย่ว เรายังคงประมาณการผลประกอบการ
ไวเ้หมือนเดมิ และคาดว่าผลประกอบการของ MINT จะฟ้ืนตัวดีขึน้ 
โดยขาดทุนปกตจิะลดลงจาก 9.3 พันลบ. ในปี 2564 สู ่2.9 พันลบ. 
ในปี 2565 และจะพลิกกลับมาทํากําไร 5.6 พันลบ. ในปี 2566 
เนื่องจากธุรกจิโรงแรมจะปรับตัวดีขึน้สอดคลอ้งกับการฟ้ืนตัวอย่าง
ต่อเนื่องในยุโรป และการดําเนินงานในประเทศไทยจะปรับตัวดีขึน้
หลังจากไทยกลับมาเปิดประเทศอีกครัง้ รวมถงึธุรกจิรา้นอาหารใน
ประเทศไทยจะปรับตัวดีขึ้นจากฐานตํ่าใน  2Q-3Q64 ซึ่งไดรั้บ
ผลกระทบจากขอ้จํากัดเพื่อควบคุมการระบาดของโควดิ-19 และใน
ประเทศจนีจากการเริม่ผอ่นคลายขอ้จํากดัตา่งๆ 

ปจัจยัเสีย่ง 1) ภาวะเศรษฐกจิชะลอตัว ซึง่จะสง่ผลกระทบตอ่ความ
ตอ้งการเดินทาง และ 2) ตน้ทุนที่สูงขึ้น ซึ่งจะส่งผลกระทบต่อ
ความสามารถในการทํากําไรของธรุกจิโรงแรมและธรุกจิรา้นอาหาร 

 
 

ระวนุีช ปิยะเกรยีงไกร 

นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยพืน้ฐาน 

ดา้นหลักทรัพย ์

0-2949-1002 

raweenuch.piyakriengkai@scb.co.th 
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Earnings Brief OSP (NEUTRAL) ราคาตามปจัจยัพืน้ฐาน 33 บาท 
 

2Q65: กําไรตํา่กวา่คาด  

OSP รายงานกําไรสุทธ ิ2Q65 จํานวน 604 ลบ. (-26.4% YoY 
และ -19.5% QoQ) ตํ่ากว่าทีเ่ราคาดการณ์ไวอ้ยู่ 12% เพราะ
คา่ใชจ้า่ย SG&A สูงกวา่คาด โดยเกดิจากคา่ใชจ้า่ยการตลาดที่
สงูข ึน้จากการเปิดตวัผลติภณัฑใ์หม ่โดยเฉพาะ M-150 พรเีมยีม 
เราคาดวา่กําไร 3Q65 จะปรบัตวัเพิม่ข ึน้ท ัง้ YoY และ QoQ โดย
ได้รบัการสนบัสนุนจากอตัรากําไรข ัน้ต้นที่ด ีข ึ้น  เรายงัคง
ประมาณการปี 2565 ไวเ้หมอืนเดมิ และจะทบทวนในไตรมาส
ถดัไป โดยที่อาจมี downside เกดิขึน้ หากอตัรากําไรข ัน้ต้น
ไมไ่ดป้รบัตวัดขี ึน้ตามทีค่าดการณ์ไวใ้น 3Q65 คง tactical call 
ที ่NEUTRAL ดว้ยราคาเป้าหมายปี 2566 ที ่33 บาท/หุน้ 

กําไรสุทธ ิ2Q65 ตํา่กวา่ทีเ่ราคาดการณ์ไวอ้ยู ่12% OSP รายงาน
กําไรสทุธ ิ2Q65 จํานวน 604 ลบ. (-26.4% YoY และ -19.5% QoQ) 
ตํ่ากว่าทีเ่ราคาดการณ์ไวอ้ยู่ 12% เพราะค่าใชจ้่าย SG&A สงูกว่าคาด 
รายไดอ้ยู่ที ่7.1 พันลบ. (+3.9% YoY แต่ -3.9% QoQ) ใกลเ้คยีงกับ
ทีเ่ราคาดการณ์ไวท้ี ่7.2 พันลบ. ใน 2Q65 สว่นแบ่งการตลาดในตลาด
เครื่องดื่มบํารุงกําลังลดลงสู่ 49.1% จาก 54% ใน 1Q65 ในขณะที่
สว่นแบง่การตลาดในตลาดเครือ่งดืม่ functional drink ทําสถติสิงูสดุที ่
44.6% รายไดจ้ากการขายผลติภัณฑ์เครื่องดื่มทัง้หมดลดลง 1.4% 
YoY (ในประเทศลดลง 3.4% ในขณะที่ต่างประเทศเพิ่มขึ้น 6.3% 
YoY) อัตรากําไรขัน้ตน้เป็นไปตามที่เราคาดการณ์ไวท้ี่ 31.2% โดย
ไดรั้บแรงกดดันจากตน้ทุนวัตถุดบิทีส่งูขึน้และประสทิธภิาพการผลติที่
ลดลงหลังจากบรษัิทเปลีย่นมาใชข้วดแกว้น้ําหนักเบาสําหรับ M-150 
เงนิปันผลจาก Unicharm ลดลงสู่ 28 ลบ. จาก 309 ลบ. ในปี 2564 
อัตราส่วนค่าใชจ้่าย SG&A/ยอดขายเพิ่มขึ้นสู่ 23% จาก 21% ใน 
1Q65 โดยเกดิจากค่าใชจ้่ายการตลาดทีส่งูขึน้ โดยเฉพาะอยา่งยิง่จาก
การเปิดตัวผลติภัณฑใ์หม ่รายได ้1H65 อยู่ที ่1.46 หมืน่ลบ. (+7.1% 
YoY) และกําไรสุทธ ิ1H65 อยู่ที่ 1.3 พันลบ. (-25.8% YoY) เพราะ
ไดรั้บแรงกดดันจากค่าใชจ้่าย SG&A ที่สูงขึน้ และรายไดเ้งนิปันผลที่
ลดลง 

 

 คาดอตัรากําไรข ัน้ตน้ฟ้ืนตวัใน 2H65 เราคงประมาณการรายไดปี้ 
2565 ไวท้ี่ 2.86 หมื่นลบ. (+7.2% YoY) เนื่องจากรายได ้1H65 
คดิเป็นสัดส่วน 51% ของประมาณการรายไดปี้ 2565 เราคาดว่า
อัตรากําไรขั ้นตน้จะปรับขึ้นมาอยู่ ในช่วง 33-34%  ใน  2H65 
เนื่องจากมีแรงกดดันลดนอ้ยลงจากประสทิธภิาพการผลติขวดแกว้ 
ราคาวัตถุดบิลดลง และกระแสตอบรับทีด่จีากการเปิดตัวผลติภัณฑ์
ใหม่ใน 2Q65; M-150 กลิ่นเทอร์ปีน ซึ่งหากไม่เป็นไปตามที่เรา
คาดการณ์ ประมาณการกําไรสทุธปีิ 2565 ของเราที ่3.1 พันลบ. (-
4.7% YoY) อาจมี downside ในขณะที่เราคาดว่ากําไร 3Q65 จะ
เพิม่ขึน้ทัง้ YoY และ QoQ  

ปจัจยัเสีย่งและความกงัวล เราจะตอ้งจับตาดกูารปรับขึน้คา่จา้งขัน้
ตํ่าซึง่อาจสรา้งแรงกดดันเล็กนอ้ยต่ออัตรากําไรขัน้ตน้ใน 2H65 แต่
อาจสรา้งผลกระทบดา้นบวกต่อกําลังซือ้สําหรับกลุ่มลูกคา้หลักใน
ตลาดเครือ่งดืม่บํารงุกําลังของ OSP สถานการณ์เศรษฐกจิและคา่เงนิ
ของกลุม่ประเทศ CLMV ก็เป็นสิง่ทีต่อ้งจับตา 

Tactical call “NEUTRAL” ดว้ยราคาเป้าหมายปี 2566 ที ่33 
บาท/หุ ้น OSP ประกาศจ่ายเงินปันผลงวด 1H65 ในอัตรา 0.45 
บาท/หุน้ XD วันที่ 24 ส.ค. 2565 เราคง tactical call “NEUTRAL” 
สําหรับ OSP ดว้ยราคาเป้าหมายสิน้ปี 2566 ที่ 33 บาท/หุน้ อา้งองิ 
PE เฉลีย่ 30 เทา่ 
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Earnings Brief PSH (UNDERPERFORM) ราคาตามปจัจยัพืน้ฐาน 11.90 บาท 
 

2Q65: กําไรออ่นแอ 

กําไรสุทธ ิ2Q65 อ่อนแอ QoQ และค่อนขา้งทรงตวั YoY โดยมี
สาเหตุมาจากรายได้ที่ลดลงและค่าใช้จ่าย  SG&A ที่สูงข ึ้น 
backlog คุณภาพตํ่าและการก่อสรา้งทีย่งัคงล่าชา้ส่งผลทําให้
เราปรบัประมาณการกําไรสุทธปีิ 2565 ลดลง 13% สู ่2.68 พนั
ลบ. (+14% YoY) เรามคีวามกงัวลเกีย่วกบั backlog ทีตํ่า่มาก
ในปี 2566 ในขณะทีธุ่รกจิโรงพยาบาลมศีกัยภาพที่ด  ีแต่จะ
ยงัคงมีผลขาดทุนในปี 2565-2566 เรายงัคง tactical call 
สํ าหรบั  PSH ไว้ที่  UNDERPERFORM ด้วยราคาเป้ าหมาย 
11.90 บาท/หุน้  

กําไร 2Q65 +0.6% YoY แต่ -22.1% QoQ PSH รายงานกําไร
สทุธ ิ2Q65 จํานวน 430 ลบ. (+0.6% YoY แต ่-22.1% QoQ) เป็นไป
ตามตลาดคาด รายไดล้ดลงสู่ 5.3 พันลบ. (-16.6% YoY และ -
10.4% QoQ) โดยมีสาเหตุมาจากการรับรูร้ายไดจ้าก backlog ลด
นอ้ยลง ยอดขายทาวน์เฮา้สแ์ละคอนโดทีล่ดลง และการกอ่สรา้งล่าชา้ 
รายได ้48% ไดม้าจากทาวน์เฮา้ส ์22% มาจากบา้นเดี่ยว 26% มา
จากคอนโด และ 4% มาจากธุรกจิโรงพยาบาล อัตรากําไรขัน้ตน้โดย
เฉลีย่อยู่ที ่31% เพิม่ขึน้ทัง้ YoY และ QoQ โดยอัตรากําไรขัน้ตน้จาก
ธุรกจิอสังหารมิทรัพยอ์ยู่ที่ 32.4% เทียบกับ 30.6% ใน 1Q65 และ 
29.2% ใน 2Q64 ในขณะที่ธุรกิจโรงพยาบาลสรา้งผลขาดทุน (8  
ลบ.) ซึง่กดดันอัตรากําไรขัน้ตน้โดยเฉลี่ยลดลง อัตราส่วนค่าใชจ้่าย 
SG&A ตอ่ยอดขายเพิม่ขึน้สู ่20.5% โดยเกดิจากค่าใชจ้่ายการตลาดที่
สูงขึน้ทั ้งในธุรกจิอสังหารมิทรัพย์และธุรกจิโรงพยาบาล กําไรสุทธ ิ
1H65 อยูท่ี ่982 ลบ. (+5% YoY) 

ปรบัประมาณการปี 2565 ลดลง เพราะ backlog คุณภาพตํ่า
และการก่อสรา้งล่าช้า ปัจจุบัน PSH มี backlog มูลค่า 2.15 หมื่น
ลบ. โดย 93% (คอนโด 72% และแนวราบ 21%) จะรับรูเ้ป็นรายไดใ้น
ปี 2565, ไมถ่งึ 1% ในปี 2566, 5% ในปี 2567 และทีเ่หลอืในปี 2568 
อัตราการปฏิเสธสนิเชื่อและการยกเลกิใน 2Q65 ของ PSH ยังอยู่ใน
ระดับสงูทีส่งูกว่า 25% และดว้ยอัตราดอกเบีย้อยูใ่นแนวโนม้ขาขึน้ เรา
จงึคาดว่าฐานลูกคา้หลักของ PSH (ราคาขายเฉลี่ย 3 ลบ./ยูนิต) จะ
ไดรั้บผลกระทบมากทีส่ดุ และอาจนําไปสูก่ารปฏเิสธสนิเชือ่เพิม่ขึน้ใน 
2H65 เมือ่ประกอบกับการก่อสรา้งที่ยังคงล่าชา้จากปัญหาขาดแคลน
แรงงาน เราจึงมองว่า PSH อาจรับรูร้ายไดร้าว 1.5 หมื่นลบ. จาก 
backlog ที่มอียู่ 2.0 หมืน่ลบ. ใน 2H65 ดังนัน้เราจงึปรับประมาณการ
รายไดปี้ 2565 ลดลง 8% สู่ 2.82 หมื่นลบ. (ทรงตัว YoY) และปรับ
ประมาณการกําไรสุทธปีิ 2565 ลดลง 13% สู่ 2.68 พันลบ. (+14% 
YoY) เราคาดว่ากําไร 2H65 จะปรับตัวดีขึน้จาก 1H65 อันเป็นผลมา
จากการรับรูร้ายไดจ้าก backlog คอนโด โดยกําไร 3Q65 จะเพิม่ขึน้ทัง้ 
YoY และ QoQ จากฐานตํา่ 

 

 ธุรกจิโรงพยาบาลจะปรบัตวัดขี ึน้ แต่ยงัสรา้งผลขาดทุนในปี 
2565-2566 ใน 1H65 รายไดจ้ากโรงพยาบาลวมิุตปรับตัวดีขึน้ 
โดยไดรั้บการสนับสนุนจากรายไดจ้ากวัคซนี COVID-19 และบรกิาร
ที่ เกี่ยวขอ้ง รวมถึงการใหบ้ริการอื่นๆ  แก่ผู ป่้วยเพิ่ม เติม  เช่น 
โปรแกรมตรวจสุขภาพ เราคาดว่าโรงพยาบาลวมิุตจะมีผลขาดทุน 
250 ลบ. ในปี 2565 และจะยังคงมผีลขาดทุนต่อเนื่องอกี 150 ลบ. 
ในปี 2566 ซึง่จะสง่ผลกระทบตอ่ผลการดําเนนิงานในงบการเงนิรวม
ของ PSH  

UNDERPERFORM เรายั งค ง  tactical call สํ าห รับ  PSH ไว ท้ี ่
UNDERPERFORM ดว้ยราคาเป้าหมายสิน้ปี 2566 ที่ 11.90 บาท/
หุน้ อา้งองิ PER เฉลีย่ 9.5 เท่า แมเ้ราคาดว่าผลการดําเนนิงานของ 
PSH จะฟ้ืนตัวในปี 2565 แต่เรายังมีความกังวลในปี 2566 เพราะ
บรษัิทม ีbacklog นอ้ยมากเพยีง 116 ลบ. อกีทัง้ยังเผชญิแรงกดดัน
อย่างหนักจากการเปิดตัวโครงการใหม่ลดลง PSH ประกาศจ่ายเงนิ
ปันผลงวด 1H65 ในอัตรา 0.31 บาท/หุน้ XD วันที ่25 ส.ค. 
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Earnings Brief PTT (OUTPERFORM) ราคาตามปจัจยัพืน้ฐาน 54 บาท 
 

2Q65: กําไรสทุธเิตบิโตอยา่งแข็งแกรง่ 

กําไรสุทธิ 2Q65 เต ิบโต 58% YoY และ 52% QoQ สู่ 3.88 
หมืน่ลบ. เพราะราคานํา้มนัและ market GRM สูงขึน้ ท ัง้ๆ ที่ม ี
ขาดทุนจากอตัราแลกเปลีย่นและสญัญาประกนัความเสีย่งราคา
นํ ้ามนัจํานวนมากที่บรษิทัย่อยและบรษิทัร่วม  กําไรจากการ
ดําเนนิงานสุทธเิพิม่ข ึน้ 82% YoY และ 64% QoQ สู ่4.03 หมืน่
ลบ. โดยเกดิจากกําไรทีเ่พิม่ข ึน้จากธุรกจิ E&P ธุรกจิโรงกล ัน่
นํา้มนั และธุรกจิคา้ปลกี กําไร 1H65 คดิเป็นสดัส่วน 57% ของ
ประมาณการกําไรเต็มปีของเรา และเรายงัคงประมาณการปี 
2565 ไวไ้มเ่ปลีย่นแปลง แมผ้ลการดําเนนิงานจะยงัคงแข็งแกรง่
ใน 2H65 แต่การลดลงของราคานํา้มนัและ GRM จากระดบัสูง
ผดิปกตใิน 1H65 บง่ชีว้า่กําไรจะลดลงใน 2H65 ซึง่จะไดร้บัการ
ชดเชยบางส่วนจากขาดทุนจากสญัญาประกนัความเสีย่งราคา
นํา้มนัที่ลดลง เราคงเรทติง้ OUTPERFORM สําหรบั PTT ดว้ย
ราคาเป้าหมาย 54 บาท PTT ยงัไม่ไดป้ระกาศจ่ายเงนิปันผล
ระหว่างกาล แต่เราเชือ่ว่าอาจสรา้งเซอรไ์พรส้ด์า้น upside ต่อ
ราคาหุน้ 

ธุรกจิ E&P และบรษิทัร่วมที่ประกอบธุรกจิโรงกล ัน่นํ ้ามนัช่วย
สนบัสนุนกําไร ราคาน้ํามันที่แข็งแกร่งช่วยสนับสนุนกําไรของธุรกจิ 
E&P อยา่งตอ่เนือ่ง โดยกําไรจากการดําเนนิงานเพิม่ขึน้ 97% YoY และ 
22% QoQ แมถ้กูหักลบไปบางสว่นโดยขาดทนุจากสัญญาประกันความ
เสีย่งราคาน้ํามัน market GRM ทีส่งูขึน้ใน 2Q65 เพราะ crack spread 
ของน้ํามันดเีซลสงูผดิปกตหินุนใหกํ้าไรจากธรุกจิ P&R* เพิม่ขึน้ 148% 
YoY และ 71% QoQ GRM ที่ดีส่งผลทําใหบ้รษัิทเหล่านี้เพิ่มปรมิาณ
น้ํามันดบิทีนํ่าเขา้กล่ันและผลติน้ํามันดเีซลเพิม่ใน 2Q65 เพื่อใหไ้ดรั้บ
ประโยชน์จากตลาดน้ํามันดีเซลและน้ํามันเบนซนิที่ตงึตัว ธุรกจิ P&R 
บันทกึกําไรสต๊อก 1.05 หมืน่ลบ. (ตามสัดสว่นการถอืหุน้ของ PTT) แต่
ถูกหักลา้งโดยขาดทุนจากสัญญาประกันความเสีย่งราคาน้ํามันจํานวน
มาก 

ปรมิาณการขายก๊าซลดลง QoQ ใน 2Q65 ปรมิาณก๊าซที่ผลติได ้
ลดลงและความตอ้งการใชก้า๊ซผลติไฟฟ้าลดลงเพราะราคากา๊ซสงู และ
การผลติไฟฟ้าจากโรงไฟฟ้าพลังน้ําไดม้ากขึน้ สง่ผลทําใหป้รมิาณการ
ขายก๊าซใน 2Q65 ลดลง 9% YoY และ 2% QoQ สู่ 4,329mmcfd 
เทียบกับค่าเฉลี่ย 5 ปีที่ 4,639mmcfd EBITDA ของกลุ่มธุรกจิก๊าซ
เพิ่มขึน้ 3% YoY และ 17% QoQ หลักๆ เกดิจากธุรกจิโรงแยกก๊าซ 
(GSP) ซึ่งกําไรเพิ่มขึ้น 57% YoY และ 12% QoQ ทั ้งๆ ที่มีการปิด
ซอ่มบํารุงโรงแยกก๊าซอเีทนตามแผนเป็นเวลา 23 วัน และปรมิาณกา๊ซ
ที่ผลิตไดใ้นอ่าวไทยลดลง ทั ้งนี้ เป็นเพราะไดแ้รงหนุนจากราคา
ผลติภัณฑ์ปิโตรเคมี (ตัวกําหนดราคาก๊าซของ GSP) ที่สูงขึน้ ตน้ทุน
วัตถุดบิของ GSP ลดลง 3% QoQ ใน 2Q65 กําไรจากธุรกจิจัดหาและ
จัดจําหน่ายก๊าซปรับตัวดขีึน้อย่างแข็งแกร่ง QoQ โดยมสีาเหตุมาจาก
การไดรั้บเงนิชดเชยจากปรมิาณทีผู่ผ้ลติสง่ไดไ้ม่ถงึปรมิาณตามสัญญา 
(shortfall) ประมาณ 1.2 พันลบ.  

  

 กําไรของธุรกจินํา้มนัเพิม่ข ึน้หลงัผอ่นคลายมาตรการตรงึราคา
นํา้มนัดเีซล กําไรจากธุรกจิคา้ปลกีน้ํามันผ่านทาง OR ปรับตัวดขีึน้
อย่างมาก ซึง่หนุนใหกํ้าไรจากการดําเนินงานของกลุ่มธุรกจิน้ํามัน
เพิม่ขึน้ 107% YoY และ 66% QoQ หลังจากรัฐบาลปรับเพดานการ
ตรงึราคาน้ํามันดเีซลเพิม่ขึน้จากไมเ่กนิ 30 บาท/ลติร เป็นไม่เกนิ 32 
บาท/ลติร ในชว่งปลายเดอืนเม.ย. จากนัน้ปรับเป็นไม่เกนิ 35 บาท/
ลติร ในเดอืนม.ิย. ซึง่ชว่ยลดแรงกดดันต่อค่าการตลาดของธุรกจิคา้
ปลกีน้ํามันใน 2Q65 และหนุนใหกํ้าไรขัน้ตน้จากการขายปลกีน้ํามัน
เพิม่ขึน้จากเพียง 1.14 บาท/ลติร ใน 1Q65 สู่ 1.61 บาท/ลติร ใน 
2Q65 ซึง่มกํีาไรสนิคา้คงเหลอืจํานวน 3.6 พันลบ. รวมอยูด่ว้ย 

คงประมาณการเหมอืนเดมิ เรายังคงมมุมองเชงิบวกตอ่แนวโนม้ผล
ประกอบการของ PTT เนื่องจากราคาน้ํามันยังแข็งแกร่ง แมว้่าผล
ประกอบการ 2H65 อาจอ่อนตัวลงบา้งจาก 1H65 โดยมีสาเหตุมา
จากการลดลงของกําไรสต๊อกและ GRM ที่สูงผดิปกตขิองธุรกจิโรง
กล่ันน้ํามัน กําไรของ PTT ยังอาจไดรั้บผลกระทบจากการที่รัฐบาล
ขอใหส้ง่กําไรสว่นหนึง่เขา้กองทนุน้ํามันใน 2H65 จํานวนเงนิทีส่ง่เขา้
กองทุนน้ํามันยังไม่ชัดเจน แต่อาจจะอยู่ในช่วง 3 พันลบ.± ซึง่จะ
บันทึกในค่าใชจ้่าย SG&A ใน 2H65 และเราคาดว่าจะมีกระทบ
ค่อนขา้งจํากัดต่อกําไรสทุธใินปี 2565 ของ PTT ซึง่เราคาดว่าจะสงู
ถงึ 1.14 แสนลบ. (+5.2% YoY)  

ปัจจยัเสีย่งทีสํ่าคญั: ภาวะเศรษฐกจิชะลอตัวจะส่งผลกระทบต่อ
ความตอ้งการผลติภัณฑ์พลังานและปิโตรเคมีของ PTT ในขณะที่
ความผันผวนของราคาน้ํามันอาจสง่ผลทําใหม้ขีาดทุนสต๊อกจํานวน
มาก แต่เรามองว่าไม่น่าจะเกดิขึน้ ปัจจัยเสีย่งอืน่ๆ คอื ขาดทุนจาก
การดอ้ยคา่ของสนิทรัพย ์และขาดทนุจากการขายสนิทรัพย ์           

 
 

ชยัพชัร ธนวฒัโน 

 นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยพืน้ฐาน 

ดา้นหลักทรัพย ์

0-2949-1005 

chaipat.thanawattano@scb.co.th 
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Earnings Brief QH (UNDERPERFORM) ราคาตามปจัจยัพืน้ฐาน 2.30 บาท 
 

2Q65: กําไรตามตลาดคาด 

QH รายงานกําไรสุทธ ิ2Q65 จํานวน 515 ลบ. (+96% YoY แต ่
-12% QoQ) เป็นไปตาม  consensus คาด  โดยได้ร บัการ
สนบัสนุนจากรายได้ที่แข็งแกร่งจากการโอนโครงการ Q 
Sukhumvit จํานวน 2 ยูนติ ซึง่ใหอ้ตัรากําไรข ัน้ตน้สูง ในขณะที่
คา่ใชจ้า่ย SG&A และการดอ้ยคา่สนิทรพัยเ์ป็นตวัถ่วง เรายงัคง
ประมาณการปี 2565 ของเราไวเ้หมอืนเดมิ โดยคาดวา่รายไดจ้ะ
เติบโต  14% และกําไรสุทธิจะเติบโต  40% โดยได้รบัการ
สนบัสนุนจากส่วนแบ่งกําไรจากเงนิลงทุนในบรษิทัรว่มทีเ่ตบิโต 
23% YoY เราคาดว่ากําไร 3Q65 จะเติบโต  YoY แต่ทรงตวั 
QoQ เรามองว่าการฟ้ืนตวัสะทอ้นในราคาหุน้ไปเรยีบรอ้ยแลว้ 
ด้วย upside ที่ม ีจํากดั และ valuation ไม่น่าสนใจ เราจ ึงคง 
tactical call สําหรบั  QH ไว้ที่ UNDERPERFORM ด้วยราคา
เป้าหมาย 2.30 บาท/หุน้ (+0.25SD, PE 9.5 เทา่) 

กําไร 2Q65 เพิม่ข ึน้ YoY แต่ลดลง QoQ QH รายงานกําไรสุทธ ิ
2Q65 จํานวน 515 ลบ. (+96% YoY แต่ -12% QoQ) เป็นไปตาม 
consensus คาด รายไดอ้ยู่ที่ 2.19 พันลบ. (+38% YoY และ +5% 
QoQ) โดยแบ่งเป็นรายไดจ้ากโครงการแนวราบ 77% คอนโด 13% 
และธุรกจิใหเ้ช่า 10% ทั ้งนี้ใน 2Q65 QH ไดทํ้าการโอนกรรมสทิธิ์
โครงการ Q Sukhumvit ซึ่งเป็นคอนโดมิเนียมระดับซูเปอร์ลักชัวรี ่
จํานวน 2 ยนูติ ใหแ้กผู่ซ้ ือ้ชาวต่างชาต ิดว้ยอัตรากําไรขัน้ตน้สงูถงึ 37-
38% ทําใหอั้ตรากําไรขัน้ตน้เฉลี่ยใน 2Q65 อยู่ที่ 34.3% เทียบกับ 
34.4% ใน 1Q65 และ 29.9% ใน 2Q64 อัตราสว่นค่าใชจ้่าย SG&A/
ยอดขาย เพิ่มขึน้สู่ 24.2% จาก 21.5% ใน 1Q65 และ 21.2% ใน 
2Q64 อันเป็นผลมาจากการตัง้สํารองพเิศษจํานวน 54 ลบ. ส่วนแบ่ง
กําไรจากเงนิลงทุนในบรษัิทร่วมอยู่ที่ 363 ลบ. (+26.4% YoY แต่ -
9% QoQ โดยการลดลงส่วนใหญ่เกดิจาก LHFG) รายได ้1H65 อยู่ที ่
4.2 พันลบ. (+3.6% YoY) และกําไรสทุธ ิ1H65 อยูท่ี ่1.1 พันลบ. (+
21% YoY) 

 

 ยอดขายจะปรบัตวัดีข ึ้นใน  2H65 QH เปิดตัวทาวน์เฮา้ส์ 1 
โครงการใน 2Q65 คือ Q District ชัยพฤกษ์-ราชพฤกษ์  (มูลค่า
โครงการ 1.31 พันลบ., ยอดขาย 6%) ส่งผลทําใหย้อดขายรวม
ทัง้หมดใน 1H65 เพิม่ขึน้สู ่4.1 พันลบ. (+5% YoY) โดย 90% เกดิ
จากโครงการแนวราบ และ 10% เกดิจากการขายสนิคา้คงเหลือ
คอนโด โดยเฉพาะโครงการ Q Sukhumvit  ยอดขายใน 1H65 คดิ
เป็นสัดสว่น 45% ของเป้ายอดขายทีบ่รษัิทวางไวใ้นปี 2565 ที ่9.2 
พันลบ . (+23% YoY) QH วางแผนเปิดตัวโครงการเพิ่มอีก  4 
โครงการ มูลค่ารวม 5.6 พันลบ. ใน 2H65 ซึ่งเราเชื่อว่าจะช่วย
สนับสนุนยอดขายใน 2H65 

คงประมาณการปี 2565; กําไร 3Q65 จะเตบิโต YoY และจะ
อยู่ในระดบัทรงตวั QoQ รายได ้1H65 คดิเป็นสัดสว่น 47% ของ
ประมาณการรายไดปี้ 2565 ของเรา และปัจจุบัน QH มี backlog 
มลูคา่ 966 ลบ. ซึง่คาดวา่จะรับรูเ้ป็นรายไดใ้น 2H65 ดังนัน้เราจงึคง
ประมาณการรายไดปี้ 2565 ไวท้ี่ 9.26 พันลบ. (+14.1% YoY) 
กําไรสุทธ ิ1H65 คดิเป็นสัดส่วน 50% ของประมาณกําไรปี 2565 
ของเราที ่2.23 พันลบ. (+40% YoY) โดยคาดวา่สว่นแบง่กําไรจาก
เงินลงทุนในบริษัทร่วม (HMPRO LHGF QHPF และ QHHR) ซึ่ง
รวมกนัจะคดิเป็นสดัสว่น 76% ของกําไรสทุธ ิจะเตบิโต 23% YoY 

คง tactical call ที ่UNDERPERFORM แมเ้ราคาดว่ากําไรสุทธิ
ของ QH จะฟ้ืนตัวในปี 2565 โดยไดรั้บการสนับสนุนจากการเปิดตัว
โครงการใหม่เพิม่ขึน้อย่างมาก โดยเฉพาะแบรนดห์ลักอย่าง พฤกษ์
ภริมย ์และ ลัดดารมย ์แต่เรามองว่าการฟ้ืนตัวสะทอ้นในราคาหุน้ไป
เรยีบรอ้ยแลว้ ดว้ย upside ทีม่จํีากัด และ valuation ไม่น่าสนใจ เรา
จึงคง tactical call สําหรับ QH ไวท้ี่ UNDERPERFORM ดว้ยราคา
เป้าหมายปี 2566 ที่ 2.30 บาท/หุน้ (+0.25SD, PE 9.5 เท่า) QH 
ประกาศจ่ายเงนิปันผลงวด 1H65 ในอัตรา 0.04 บาท/หุน้ XD วันที ่
24 ส.ค. 2565 

 
เตมิพร ตนัตวิวิฒัน ์

นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยพืน้ฐาน 

ดา้นหลักทรัพย ์

0-2949-1020 
termporn.tantivivat@scb.co.th  
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Earnings Brief SPRC (NEUTRAL) ราคาตามปจัจยัพืน้ฐาน 16 บาท 
 

2Q65: กําไรแข็งแกรง่ขึน้ QoQ เพราะ GRM สงู 

กําไรสุทธิของ SPRC ทําสถิต ิสูงสุดที่ 7.2 พนัลบ. ใน 2Q65 
เพิม่ข ึน้จากทีม่กีําไรสุทธเิพยีง 773 ลบ. ใน 2Q64 และ 5.3 พนั
ลบ. ใน 1Q65 กําไรสุทธจิากการดําเนนิงาน (ไม่รวมกําไรสนิคา้
คงเหลอืและรายการพเิศษอืน่ๆ) เพิม่ข ึน้ 228% QoQ สู ่6.1 พนั
ลบ. ฟ้ืนตวัจากขาดทุน 449 ลบ. ใน 2Q64 ปัจจยัขบัเคลือ่นที่
สําคญั คอื market GRM ทีแ่ข็งแกรง่และคา่ใชจ้า่ยทีเ่กดิขึน้คร ัง้
เดยีวจากเหตุนํา้มนัร ัว่ไหลทีล่ดลงมาก ดว้ยค่าการกล ัน่ทีล่ดลง 
(โดยเฉพาะนํา้มนัเบนซิน) เราคาดว่ากําไรสุทธขิอง SPRC จะ
อ่อนตวัลงใน 2H65 อย่างไรก็ตาม กําไร 1H65 สูงกว่าคาด เรา
จ ึงปรบัประมาณการกําไรเต็ม ปี เพิ่มขึ้น  85% คงเรทติ้ง 
NEUTRAL ดว้ยราคาเป้าหมายทีป่รบัขึน้สู่ 16 บาท/หุน้ อา้งองิ 
PBV 1.3 เทา่ (ปี 2566) 

Market GRM เพิม่ข ึน้มาก QoQ โดยไดแ้รงหนุนจากนํา้มนัดเีซล
และนํา้มนัเบนซิน market GRM เพิ่มขึน้มากจาก US$8.46/bbl ใน 
1Q65 สู่ US$18.92/bbl ใน 2Q65 โดยไดแ้รงหนุนจาก crack spread 
ที่กวา้งขึ้นของน้ํามันดีเซล (39% ของผลผลิตทั้งหมด) และน้ํามัน
เบนซนิ (24%) ทัง้ๆ ทีต่น้ทุนค่าขนสง่สงูขึน้สบืเนื่องมาจากเหตุน้ํามัน
ร่ัวไหลซึง่ทําให ้SPRC ตอ้งเปลี่ยนจากการใชจุ้ดขนถ่ายน้ํามันบรเิวณ
ทุ่นผูกเรือน้ําลกึแบบทุ่นเดี่ยวกลางทะเลมาใชเ้รือเขา้รับน้ํามันกลาง
ทะเลแทน นอกจากนี้ SPRC ยังรับรูกํ้าไรสต๊อก US$4/bbl (~2 พันลบ. 
กอ่นภาษี) ลดลงจาก US$12.2/bbl ใน 1Q65 สง่ผลทําให ้accounting 
GRM เพิม่ขึน้สู่ระดับทีทํ่าสถติสิงูสุดที ่US$22.93/bbl เทียบกับตน้ทุน
เงนิสดตามปกตทิี ่<US$2/bbl 

เพิม่ปรมิาณการนํานํา้มนัดบิเขา้กล ัน่เพือ่รองรบัอุปสงคท์ีสู่งข ึน้ 
SPRC เพิม่ปรมิาณการนําน้ํามันดบิเขา้กล่ันอยา่งระมัดระวังอกี 4% QoQ 
สู่ 156kbd (อัตราการใชกํ้าลังการผลติ 86.3%) เพื่อรองรับอุปสงค์ที่
สูงขึน้ในตลาดภายในประเทศและเพื่อใหไ้ดรั้บประโยชน์จาก crack 
spread ที่สูงขึ้นของน้ํามันดีเซลและน้ํามันเบนซิน ปริมาณการนํา
น้ํามันดบิเขา้กล่ันเพิม่ขึน้ 15% YoY เนื่องจากอปุสงคใ์น 2Q64 ตํ่ามาก 
โดยมีสาเหตุมาจากการล็อกดาวน์เพื่อควบคุมการระบาดของ COVID 
ท่ัวประเทศ นอกจากนี้ SPRC ยังไดป้รับเพิ่มผลผลติน้ํามันเชื้อเพลิง
อากาศยานจาก 2.2% ของผลผลติทัง้หมดใน 2Q64 และ 3.1% ใน 
1Q65 สู่ 6.7% ใน 2Q65 เนื่องจากความตอ้งการเดนิทางทางอากาศ
เพิม่ขึน้ และ crack spread ของน้ํามันเชือ้เพลงิอากาศยานปรับตัวดขีึน้
จาก  US$16.5/bbl ใน  1Q65 สู่ US$39.6/bbl ใน  2Q65 ซึ่งสูงกว่า 
crack spread ของน้ํามันเบนซนิที ่US$35.1/bbl แลว้   

 

 GRM อาจอ่อนตวัลงใน  2H65 เพราะ crack spread ของ
นํ ้ามนัเบนซินลดลง เนื่องจาก crack spread ของน้ํามันเบนซิน
ลดลงจาก US$35/bbl ใน 2Q65 สู่เพียง US$16/bbl ใน 3Q65TD 
ค่ าก ารก ล่ั นของ  SPRC จะลดลง  QoQ จาก ระดั บสู งสุ ด เป็ น
ประวัตกิารณ์ใน 2Q65 และอาจสง่ผลทําใหบ้รษัิทไมป่รับเพิม่ปรมิาณ
การนํานํามันดิบเขา้กล่ัน SPRC ไดป้รับลดสัดส่วนผลผลิตน้ํามัน
เบนซนิลงจากระดับสูงสุดที่ 30.5% ใน 4Q64 สู่ 24.2% ใน 2Q65 
แลว้ เราเชือ่วา่บรษัิทจะปรับลดสัดสว่นผลผลติน้ํามันเบนซนิลงอกีไม่
มากนักเมื่อเทียบกับสัดส่วนตํ่าสุดที่ 23% อย่างไรก็ตาม  ผล
ประกอบการ 1H65 ทีแ่ข็งแกร่งกว่าคาดหนุนใหเ้ราปรับประมาณการ
กําไรปี 2565 เพิม่ขึน้ 85%  

คงเรทติง้ NEUTRAL ดว้ยราคาเป้าหมายทีป่รบัขึน้สู่ 16 บาท 
อา้งองิกับ PBV (ปี 2566) ที ่1.3 เท่า เนื่องจาก sentiment ระยะสัน้
ต่อ GRM ทีอ่อ่นแอลงจะสรา้งแรงกดดันต่อ performance ของราคา
หุน้ เราเชื่อว่า GRM จะกลับมาปรับตัวเพิ่มขึน้ใน 4Q65 เมื่อความ
ตอ้งการใชน้ํ้ามันดเีซลเพือ่ทําความรอ้นในชว่งฤดหูนาวปรับตัวเพิม่ขึน้ 
เนือ่งจากตน้ทนุกา๊ซสงู 

ปัจจยัเสีย่งทีสํ่าคญั คือ ความผันผวนของราคาน้ํามัน และค่าการ
กล่ันทีตํ่า่กวา่คาด 

 

ชยัพชัร ธนวฒัโน 

 นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยพืน้ฐาน 

ดา้นหลักทรัพย ์

0-2949-1005 

chaipat.thanawattano@scb.co.th 
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Earnings Brief TCAP (NEUTRAL) ราคาตามปจัจยัพืน้ฐาน 40 บาท 
 

2Q65: ดเีกนิคาด เพราะกําไรทีเ่กดิขึน้คร ัง้เดยีว 

กํ า ไ รสุ ท ธิ  2Q65 ข อ ง  TCAP (+71% QoQ, +60% YoY) 
ออกมาสูงกวา่ SCBS และ consensus คาดอยา่งมาก หลกัๆ เกดิ
จากกําไรจากเงนิลงทุนและ NPA ทีม่ากกวา่คาด ผลประกอบการ
สะทอ้นถงึสนิเชือ่ทีเ่ตบิโตด ีNIM ทีด่ขี ึน้ คณุภาพสนิทรพัยท์ีด่ขี ึน้ 
และ non-NII ทีล่ดลง เรายงัคงเรทติง้ NEUTRAL สําหรบั TCAP 
และคงราคาเป้าหมายไวท้ี ่40 บาท เนือ่งจากเราคาดการณ์ถงึ
อตัราเงนิปนัผลตอบแทนทีด่ตีอ่เนือ่ง 

2Q65: กําไรสุทธดิเีกนิคาด เพราะกําไรทีเ่กดิขึน้คร ัง้เดยีว TCAP 
รายงานกําไรสุทธ ิ2Q65 จํานวน 1.77 พันลบ. (+71% QoQ, +60% 
YoY) สูงกว่า SCBS คาดอยู่ 76% และสูงกว่า consensus คาดอยู ่
34% หลักๆ เกิดจากกําไรจากเงินลงทุนและทรัพย์สินรอการขาย 
(NPA) ทีเ่กดิขึน้ครัง้เดยีว ผลประกอบการ 2Q65 (สว่นใหญ่เกดิจากการ
ดําเนนิงานของ THANI) สะทอ้นถงึสนิเชือ่ทีเ่ตบิโตดใีนระดับ 4% QoQ 
และ 16% YoY (สว่นหนึ่งเกดิจากการขยายธุรกจิสู่สนิเชือ่ SME) NIM 
ที่ขยายตัว 5 bps QoQ (เกิดจากผลตอบแทนจากการใหส้ินเชื่อที่
เพิม่ขึน้ 5 bps และตน้ทุนทางการเงนิที่ลดลง 15 bps) การตัง้สํารอง
ลดลง 59% QoQ อัตราส่วน NPL ที่ลดลง 51 bps QoQ และ LLR 
coverage ทีเ่พิม่ขึน้อย่างมากจาก 175% ณ 1Q65 สู ่208% non-NII 
เพิ่มขึ้น 31% QoQ หลักๆ เกิดจากกําไรจากเงินลงทุนและ NPA ที่
เพิม่ขึน้ รายไดค้า่ธรรมเนียม (สว่นใหญ่เกีย่วกับตลาดทุน) ลดลง 22% 
QoQ (-23% YoY) รายไดจ้ากการรับประกนัภัย/ประกันชวีติสทุธเิพิม่ขึน้ 
8% QoQ ตามฤดูกาล (+37% YoY) ส่วนแบ่งกําไรตามวธิสีว่นไดเ้สยี 
(สว่นใหญเ่กดิจาก TTB) เพิม่ขึน้ 47% QoQ  (+76% YoY) 

 

 แนวโน้ม 2H65 และปี 2565 กําไรสุทธิ 1H65 คิดเป็นสัดส่วน 
53% ของประมาณการกําไรสทุธปีิ 2565 ของเรา สําหรับ 2H65 เรา
คาดว่ากําไรสุทธิจะลดลงทั้ง YoY และ HoH โดยมีสาเหตุมาจาก
กําไรที่เกดิขึน้ครัง้เดียวที่ลดลง เรายังคงประมาณการของเราไวว้่า
กําไรปี 2565 จะอยู่ในระดับทรงตัว โดยหลักๆ จะขึ้นอยู่กับความ
ยั่งยนืของกําไรจากเงนิลงทุนและ NPA เราคาดว่าสว่นแบ่งกําไรจาก 
THANI และ TTB จะค่อยๆ เพิ่มขึน้ ซึง่จะช่วยชดเชยประมาณการ
ตามหลักอนุรักษ์นิยมของเราทีค่าดการณ์ถงึกําไรจากเงนิลงทุนและ 
NPA เพยีงเล็กนอ้ย  

คงเรทติง้ NEUTRAL และคงราคาเป้าหมายไวเ้ทา่เดมิ เรายังคง
เรทติง้ NEUTRAL สําหรับ TCAP ดว้ยราคาเป้าหมาย 40 บาท (0.7 
เทา่ของประมาณการ BVPS ปี 2565) เนือ่งจากเราคาดการณ์ถงึอัตรา
เงนิปันผลตอบแทนทีด่ใีนระดับ 7.7% สําหรับปี 2565 
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Earnings Brief THANI (NEUTRAL) ราคาตามปจัจยัพืน้ฐาน 4.90 บาท 
 

2Q65: กําไรดเีกนิคาดเพราะต ัง้สํารองตํา่กวา่คาด 

ผลประกอบการ  2Q65  ของ  THANI สะท้อนถึงคุณ ภาพ
สนิทรพัยท์ีป่รบัตวัดขี ึน้มากกวา่คาด พรอ้มกบั credit cost ทีตํ่า่
กว่าคาด การฟ้ืนตวัของยอดปล่อยสนิเชือ่ NIM ทีป่รบัตวัดขี ึน้
เล็กนอ้ย non-NII ทีเ่พิม่ข ึน้ YoY และอตัราสว่นตน้ทนุตอ่รายได้
ทีแ่ยก่วา่คาด เพราะ opex เพิม่ข ึน้มากกวา่คาด เรายงัคงเรทติง้ 
NEUTRAL สําหรบั THANI และคงราคาเป้าหมายไวท้ี ่4.9 บาท 
เพราะคาดว่ากําไรจะฟ้ืนตวัในระดบัปานกลางในปี 2565 และ 
valuation ตงึตวัที ่+2SD  

2Q65: กําไรดเีกนิคาด THANI รายงานกําไรสทุธ ิ2Q65 จํานวน 492 
ลบ. (+8% QoQ, +15% YoY) สงูกวา่ SCBS คาดอยู่ 4% และสงูกว่า 
consensus คาดอยู่ 7% สะทอ้นถึงการตัง้สํารองตํ่ากว่าคาด เพราะ
คณุภาพสนิทรัพยด์กีวา่คาด  

รายการสําคญั: 

1) คุณภาพสนิทรัพย์: ดีกว่าคาด โดย NPL ลดลง 18% QoQ credit 
cost ลดลง 45 bps QoQ สู่ 0.56% และ LLR coverage เพิ่มขึ้น
จาก 101% ณ 1Q65 สู่ 117% เรายังคงประมาณการ credit cost 
ปี 2565 ไวต้ามหลักอนุรักษ์นิยมที่ 0.9% (เทียบกับ 0.78% ใน 
1H65) โดยคาดว่า credit cost จะเพิ่มขึน้ HoH เพื่อรับมือกับแรง
กดดันเงนิเฟ้อใน 2H65 

2) การเตบิโตของสนิเชือ่: ยอดปลอ่ยสนิเชือ่ฟ้ืนตัวตอ่เนื่อง โดยเตบิโต 
3% QoQ, 6% YoY  และ 6% YTD ดีกว่าที่เราคาดการณ์ ตัวเลข
ดังกลา่วสอดคลอ้งกับสมมตฐิานการเตบิโตของสนิเชือ่ปี 2565 ของ
เราที ่12%  

 

 3) NIM: +2 bps QoQ (-4 bps YoY) โดยเกิดจากตน้ทุนทาง
การเงินที่ลดลง 5 bps QoQ (-13 bps YoY) และผลตอบแทน
จากการใหส้นิเชือ่ในระดับทรงตัว QoQ (-16 bps YoY) เราคาด
ว่า NIM จะอยู่ในระดับทรงตัว HoH ใน 2H65 โดยใน 2H65 เรา
คาดว่าผลตอบแทนจากการใหส้นิเชือ่ทีป่รับตัวดขีึน้เล็กนอ้ยจาก
การเปิดตัวบรกิารสนิเชือ่ทะเบยีนรถจะถูกหักลา้งโดยตน้ทุนทาง
การเงนิทีส่งูขึน้  

4) non-NII: -3% QoQ (รายไดอ้ื่นลดลง), +22% YoY (รายได ้
คา่ธรรมเนยีมและรายไดอ้ืน่สงูขึน้) 

5) อัตราส่วนตน้ทุนต่อรายได:้ แย่กว่าคาด โดย +255 bps QoQ 
และ +509 bps YoY สู่ 22.11% โดยมสีาเหตุมาจากจาก opex 
ทีเ่พิม่ขึน้มากกวา่คาด (+15% QoQ, +41% YoY)  

แนวโน้ม 2H65 และปี 2565 กําไรสุทธิ 1H65 คิดเป็นสัดส่วน 
49% ของประมาณการกําไรสทุธปีิ 2565 ของเรา เราคาดว่ากําไรจะ
เติบโตดี YoY แต่จะอยู่ในระดับที่ค่อนขา้งทรงตัว QoQ ใน 3Q65 
และ 4Q65 สําหรับปี 2565 เรายังคงคาดว่ากําไรจะฟ้ืนตัวในระดับ
ปานกลางที่ 13% โดยไดรั้บการสนับสนุนจากการคาดการณ์การ
เตบิโตของสนิเชือ่ที ่12% NIM ทีห่ดตัวลง 16 bps และ credit cost 
ทีล่ดลง 30 bps  

คงเรทติง้ NEUTRAL เรายังคงเรทติง้ NEUTRAL สําหรับ THANI 
และคงราคาเป้าหมายไวท้ี ่4.9 บาท (2 เท่าของประมาณการ BVPS 
ปี 2566) เพราะคาดว่ากําไรจะฟ้ืนตัวในระดับปานกลางในปี 2565 
และปี 2566 และ valuation ตงึตัวที ่PBV สงูกว่าค่าเฉลีย่ในอดตีอยู่
เกอืบ +2SD ทัง้ๆ ที ่ROE ตํา่กวา่ระดับกอ่นเกดิโควดิ-19  
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Earnings Brief THRE (UNDERPERFORM) ราคาตามปจัจยัพืน้ฐาน 1 บาท 
 

2Q65: ขาดทนุคร ัง้สดุทา้ย 

THRE รายงานขาดทุนลดลงมากใน 2Q65 โดยมสีาเหตุมาจาก
การเคลมประกนั COVID ลดลงหลงัจากกรมธรรมป์ระเภท เจอ-
จ่าย-จบ ไดห้มดอายุลง (ส่วนใหญ่หมดอายุในเดอืนเม.ย.) เรา
คาดวา่ผลประกอบการจะพลกิกลบัมามกีําไรใน 2H65 หลงัจาก
กรมธรรมป์ระเภท เจอ-จ่าย-จบ หมดอายุลง เรายงัคงเรทติง้ 
UNDERPERFORM สําหรบั THRE และคงราคาเป้าหมายไวท้ี ่1 
บาท (1.2 เทา่ของประมาณการ BVPS ปี 2566) เนือ่งจากมองวา่ 
valuation แพง และความสามารถในการทํากําไรออ่นแอ  

2Q65: ขาดทุนลดลงตามคาด THRE รายงานขาดทุนสทุธ ิ20 ลบ. 
ใน 2Q65 เทยีบกับขาดทุนสทุธ ิ184 ลบ. ใน 1Q65 และกําไรสทุธ ิ64 
ลบ. ใน 2Q64 เป็นไปตามคาด combined ratio ลดลงมากถงึ 20.32 
ppt QoQ (+4.31 ppt YoY) สู่ 105% ใน 2Q65 เนื่องจากอัตราค่า
สินไหมทดแทนลดลงมากถึง 19.26 ppt QoQ (+3.55 ppt YoY) 
เพราะมกีารเคลมประกัน COVID ลดลงหลังจากกรมธรรมป์ระเภท เจอ-
จา่ย-จบ ไดห้มดอายลุง (สว่นใหญ่หมดอายใุนเดอืนเม.ย.) ROI เพิม่ขึน้ 
301 bps QoQ (-346 bps YoY) โดยมสีาเหตุมาจากฤดูจ่ายเงนิปันผล
และขาดทนุจากเงนิลงทนุเพยีงเล็กนอ้ย  

ฟ้ืนตวัใน 2H65 เราคาดว่า THRE จะพลิกกลับมามีกําไรใน 2H65 
โดยเกดิจากอัตราค่าสนิไหมทดแทนทีล่ดลงหลังจากกรมธรรมป์ระเภท 
เจอ-จ่าย-จบ ไดห้มดอายุลงใน 2Q65 เราคาดวา่เบีย้ประกันภัยต่อทีถ่อื
เป็นรายไดสุ้ทธจิะเติบโต 4% ในปี 2565 เทียบกับ 8% ในปี 2564 
เพราะไม่มีประกัน COVID เราคาดว่า combined ratio จะลดลงจาก 
115% ในปี 2564 สู ่105% ในปี 2565 

 

 วางแผนนําบรษิทัยอ่ยจดทะเบยีนในตลาด mai THRE วางแผน
จดทะเบียนบริษัท EMCS Thai ซึ่งเป็นบริษัทย่อยที่บริษัทถือหุน้ 
100% ใน 2H65 บรษัิทจะปรับโครงสรา้งกลุ่มก่อน IPO โดยจะยา้ย
บรษัิทย่อยอื่นๆ จาก THRE มาอยู่ภายใต ้EMCS แทน เงนิที่ไดจ้าก 
IPO จะถูกนําไปใชล้า้งขาดทุนสะสม เพือ่ใหส้ามารถกลับมาจ่ายเงนิ
ปันผลไดอ้กีครัง้ ภายหลัง IPO สัดสว่นการถอืหุน้ในบรษัิทยอ่ยแห่งนี้
จะลดลงจาก 100% เป็น 65% สะทอ้นถงึสว่นแบ่งกําไรทีล่ดลงจาก
บรษัิทย่อยดังกล่าว (ราว 19 ลบ. หรือ 35% ของกําไรจากบรษัิท
ย่อยดังกล่าวที่ 53 ลบ. ในปี 2564) เรายังไม่ไดนํ้ากําไรจาก EMCS 
เขา้มาใสไ่วใ้นประมาณการของเรา  

คงเรทติง้ UNDERPERFORM เรายังคงเรทติง้ UNDERPERFORM 
สําหรับ THRE และคงราคาเป้าหมายไวท้ี่ 1 บาท (1.2 เท่าของ
ประมาณการ BVPS ปี 2566 หรอืเท่ากับ PE 25 เท่า) เนื่องจากมอง
วา่ valuation แพง และความสามารถในการทํากําไรออ่นแอ 
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Earnings Brief ZEN (OUTPERFORM) ราคาตามปจัจยัพืน้ฐาน14  บาท 
 

2Q65: กําไรดเีกนิคาด เพราะรายไดส้งู 

ZEN รายงานกําไรสุทธ  ิ44 ลบ. ใน 2Q65 ฟ้ืนตวัจากขาดทุน
สทุธ ิ67 ลบ. ใน 2Q64 และเพิม่ข ึน้อยา่งมากจากกําไรสุทธเิพยีง 
4 ลบ. ใน 1Q65 กําไรออกมาดกีวา่ SCBS และตลาดคาดเพราะ
รายไดแ้ข็งแกรง่ เราคาดวา่ผลประกอบการของ ZEN จะปรบัตวั
ดขี ึน้ YoY และ QoQ ใน 3Q65 สิง่ทีต่อ้งจบัตาใน 4Q65 คอื การ
ขึน้ค่าจา้งรายวนัข ัน้ตํ่าของประเทศไทย ซึง่จะส่งผลกระทบต่อ
ธุรกจิรา้นอาหาร เรายงัคง tactical call ระยะ 3 เดอืน สําหรบั 
ZEN ไว้ที่ OUTEPERFORM ด้วยราคาเป้าหมายสิ้นปี  2565 
อา้งองิวธิ ีDCF ที ่14 บาท/หุน้  

2Q65: กําไรดเีกนิคาด ZEN รายงานกําไรสทุธ ิ44 ลบ. ใน 2Q65 ฟ้ืน
ตัวจากขาดทุนสทุธ ิ67 ลบ. ใน 2Q64 และเพิม่ขึน้อย่างมากจากกําไร
สุทธิเพียง 4 ลบ. ใน 1Q65 กําไรออกมาดีกว่าที่ SCBS และตลาด
คาดการณ์ไวท้ี ่~30 ลบ. เพราะรายไดแ้ข็งแกร่ง กําไรสทุธ ิ1H65 อยูท่ี ่
48 ลบ. ฟ้ืนตัวจากขาดทนุสทุธ ิ39 ลบ. ใน 1H64 

รายการสําคญัใน 2Q65: 

 ธุรกิจรา้นอาหาร (78% ของรายได )้: SSS เติบโต 52.6% ใน 
2Q65 (เทียบกับ 31.2% ใน 2Q64 และ 8.5% ใน 1Q65) จาก
ฐานตํ่าใน  2Q64 ซึ่งเป็นช่วงที่ รัฐบาลออกมาตรการหา้มน่ัง
รับประทานอาหารในรา้นในบางพื้นที่ รายไดท้ี่มาจากการน่ัง
รับประทานอาหารภายในรา้น (70% ของรายได)้ อยูท่ี ่88% ของ
ระดับก่อนเกดิโควดิ-19 เทยีบกับ 77% ใน 1Q65 โดยไดรั้บการ
สนับสนุนจากการกลับมาดําเนนิกจิกรรมทางเศรษฐกจิ รายไดจ้าก
บรกิารจัดส่งอาหาร (8% ของรายได ้1Q65) ลดลง 33% YoY 
และ 2% QoQ  

 ธุรกจิอาหารคา้ปลกี (15% ของรายได ้1Q65): รายไดอ้ยู่ที ่131 
ลบ. เพิม่ขึน้จาก 23 ลบ. ใน 2Q64 และเพิม่ขึน้เท่าตัว QoQ โดย
ไดแ้รงหนุนจากยอดขายผลติภัณฑเ์ครือ่งปรุงรสทีเ่พิม่ขึน้และรวม
ผลการดําเนนิงานของบรษัิท King Marine Foods Co., Ltd (ผูนํ้า
เขา้ผลติภัณฑ์แช่แข็ง โดยส่วนใหญ่เป็นอาหารทะเล) เต็มไตร
มาส 

  

  รายไดจ้ากการใหส้ทิธแิฟรนไชส์ (2% ของรายได)้: รายได ้
จากการใหส้ทิธแิฟรนไชส์ อยู่ที่ 19 ลบ. เพิ่มขึน้ 15% YoY 
และ 19% QoQ ZEN มสีาขาแฟรนไชสใ์หม ่4 สาขา ใน 2Q65 
สง่ผลทําใหบ้รษัิทมสีาขาแฟรนไชสร์วมทัง้หมด 210 สาขา  

 อัตรากําไรขั ้นตน้อยู่ที่ 45.7% ใน 2Q65 ปรับตัวดีขึ้นจาก 
38.6% ใน 2Q64 และ 45.0% ใน 1Q65 การปรับตัวดขีึน้ QoQ 
สะทอ้นถึงการปรับราคาเมนูเพิ่มขึ้นเต็มไตรมาส ซึ่งช่วยลด
ผลกระทบจากตน้ทนุวัตถดุบิทีส่งูขึน้ 

แนวโนม้ผลประกอบการ กําไร 1H65 คดิเป็นสัดส่วน 69% ของ
ประมาณการกําไรเต็มปีของเรา และเราคงประมาณการของเราไวไ้ม่
เปลีย่นแปลง เราคาดวา่ผลประกอบการ 3Q65 ของ ZEN จะปรับตัวดี
ขึ้น YoY (จากฐานตํ่าที่มีสาเหตุมาจากมาตรการล็อกดาวน์เพื่อ
ควบคุมการระบาดของโควดิ-19) และ QoQ (จากธุรกจิอาหารคา้
ปลกีทีเ่ตบิโตเพิม่ขึน้หลังจากบรษัิทขยายชอ่งทางการจัดจําหน่ายสู่
โมเดิร์นเทรดในเดือนมิ.ย. และขยายกําลังการผลิตใน 3Q65) 
อย่างไรก็ตาม เราจะติดตามการปรับขึ้นค่าจา้งรายวันขัน้ตํ่าของ
ประเทศไทย (คาดปรับขึน้ใน 4Q65) เนื่องจากจะส่งผลกระทบต่อ
ธุรกจิรา้นอาหาร เราไดทํ้าการวเิคราะหค์วามอ่อนไหวซึง่บ่งชีว้่าการ
ปรับค่าจา้งรายวันเพิม่ขึน้ 10% จะสง่ผลกระทบทําใหกํ้าไรปี 2566 
ของ ZEN ปรับลดลง 9%  

 

ระวนุีช ปิยะเกรยีงไกร 

นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยพืน้ฐาน 

ดา้นหลักทรัพย ์

0-2949-1002 

raweenuch.piyakriengkai@scb.co.th 
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สรปุขา่วในและตา่งประเทศ 
สรปุขา่วเศรษฐกจิและตลาดตา่งประเทศ 

เศรษฐกจิโลก  สภาสหรฐัอนุมตักิฎหมายลดเงนิเฟ้อ ส่งต่อไบเดนลงนามบงัคบัใช ้สมาชกิสภาผูแ้ทนราษฎรสหรัฐอนุมัตริ่าง
กฎหมายการใชจ้า่ยดา้นนโยบายภาษี, การดแูลสขุภาพ และการเปลีย่นแปลงสภาพอากาศในวันศกุร ์(12 ส.ค.) หลังจากที่
วฒุสิภาไดอ้นุมัตไิปกอ่นหนา้นี้ และร่างกฎหมายดังกล่าวไดถ้กูสง่ต่อใหป้ระธานาธบิดโีจ ไบเดน เพือ่ลงนามบังคับใชเ้ป็น
กฎหมายตอ่ไป - อนิโฟเควสท ์(13 ส.ค. 65) 

 อหิร่านส่งสญัญาณใกลบ้รรลุขอ้ตกลงนวิเคลยีรก์บัชาตมิหาอํานาจ สํานักข่าว IRNA ของทางการอหิร่าน 
รายงานโดยอา้งองิเจา้หนา้ที่อหิร่านระบุว่า อหิร่านพรอ้มยอมรับขอ้เสนอจากสหภาพยุโรป (EU) ในการรือ้ฟ้ืนขอ้ตกลง
นวิเคลยีรปี์ 2558 หากขอ้เสนอดังกลา่วสามารถใหก้ารค้ําประกนัขอ้เรยีกรอ้งของอหิรา่น - - อนิโฟเควสท ์(12 ส.ค. 65) 

 โอเปกห ัน่คาดการณ์เศรษฐกจิโลก,อุปสงคน์ํา้มนัปีนี ้กลุ่มประเทศผูส้่งออกน้ํามัน (โอเปก) ออกรายงานปรับลด
แนวโนม้การขยายตัวของเศรษฐกจิโลกและอปุสงคน้ํ์ามันในปีนี้ ทัง้นี้ โอเปกคาดวา่เศรษฐกจิโลกจะขยายตัว 3.1% ในปีนี้
โดยลดลงจากระดับ 3.5% ในตัวเลขคาดการณ์ในเดอืนพ.ค. นอกจากนี ้โอเปกยังไดป้รับลดคาดการณ์อปุสงคน้ํ์ามันโลกสู่
ระดับ 100 ลา้นบารเ์รล/วัน จากเดมิคาดการณ์ทีร่ะดับ 100.3 ลา้นบารเ์รล/วัน โดยไดรั้บผลกระทบจากการแพร่ระบาดของ
โควดิ-19 และความตงึเครยีดดา้นภมูรัิฐศาสตรใ์นชว่งครึง่หลังของปีนี ้- อริชนโฟเควสท ์(12 ส.ค. 65) 

ตลาดเงนิ  ดอลลารส์หรัฐแข็งค่าเมือ่เทยีบกับสกลุเงนิหลัก ๆ ในการซือ้ขายทีต่ลาดปรวิรรตเงนิตรานวิยอรก์ในวันศุกร ์(12 ส.ค.)
หลังจากทีเ่จา้หนา้ทีธ่นาคารกลางสหรัฐ (เฟด) หลายรายยังคงแสดงความเห็นสนับสนุนการปรับขึน้อัตราดอกเบีย้ แมม้ี
สญัญาณวา่เงนิเฟ้อไดช้ะลอตัวลงก็ตาม ทัง้นี ้ดัชนดีอลลาร ์ซึง่เป็นดัชนีวัดความเคลือ่นไหวของดอลลารเ์มือ่เทยีบกับสกลุ
เงนิหลัก 6 สกลุในตะกรา้เงนิ เพิม่ขึน้ 0.51% แตะทีร่ะดับ 105.6310 ดอลลารแ์ข็งคา่เมือ่เทยีบกับเงนิเยนทีร่ะดับ 133.49
เยน จากระดับ 132.95 เยน แตอ่อ่นคา่เมือ่เทยีบกับฟรังกส์วสิทีร่ะดับ 0.9417 ฟรังก ์จากระดับ 0.9419 ฟรังก ์และแข็งค่า
เมือ่เทยีบกบัดอลลารแ์คนาดาทีร่ะดับ 1.2777 ดอลลารแ์คนาดา จากระดับ 1.2760 ดอลลารแ์คนาดา ยโูรออ่นคา่เมือ่เทยีบ
กับดอลลารส์หรัฐทีร่ะดับ 1.0269 ดอลลาร ์จากระดับ 1.0327 ดอลลาร ์ขณะทีเ่งนิปอนดอ์อ่นค่าสูร่ะดับ 1.2141 ดอลลาร์
จากระดับ 1.2201 ดอลลาร ์ส่วนดอลลารอ์อสเตรเลยีแข็งค่าขึน้แตะที่ระดับ 0.7129 ดอลลารส์หรัฐ จากระดับ 0.7107
ดอลลารส์หรัฐ – IQ Biz (15 ส.ค. 65) 

สนิคา้โภคภณัฑ ์  สัญญาน้ํามันดบิเวสตเ์ท็กซัส (WTI) ตลาดนวิยอรก์ปิดร่วงลงในวันศุกร ์(12 ส.ค.) โดยถูกกดดันจากรายงานขา่วทีว่่า
ภาวะชะงักงันในการขนสง่น้ํามันในอา่วเม็กซโิกอาจจะเกดิขึน้เพยีงในระยะสัน้เทา่นัน้ นอกจากนี้ การทีอ่หิร่านสง่สัญญาณ
ใกลบ้รรลขุอ้ตกลงนวิเคลยีรก์ับชาตมิหาอํานาจ ซึง่จะปทูางใหอ้หิรา่นกลับมาสง่ออกน้ํามันในตลาดอกีครัง้นัน้ ไดส้ง่ผลฉุด
ราคาน้ํามันลงดว้ย ทัง้นี ้สญัญาน้ํามันดบิ WTI สง่มอบเดอืนก.ย. รว่งลง 2.25 ดอลลาร ์หรอื 2.4% ปิดที ่92.09 ดอลลาร/์
บารเ์รล แต่ปรับตัวขึน้ 3.5% ในรอบสัปดาห์นี้ ส่วนสัญญาน้ํามันดบิเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนต.ค. ร่วงลง 1.45 
ดอลลาร ์หรอื 1.5% ปิดที ่98.15 ดอลลาร/์บารเ์รล แตเ่พิม่ขึน้ 3.4% ในรอบสปัดาหน์ี ้- IQ Biz (15 ส.ค. 65) 

 สัญญาทองคําตลาดนวิยอรก์ปิดบวกในวันศุกร ์(12 ส.ค.) และปรับตัวขึน้เป็นสัปดาหท์ี ่4 ตดิต่อกัน โดยไดปั้จจัยหนุน
จากการร่วงลงของอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐ ซึง่จะช่วยลดตน้ทุนค่าเสียโอกาสในการถือครองทองคํา
เนื่องจากทองคําเป็นสินทรัพย์ที่ไม่มีผลตอบแทนในรูปดอกเบี้ย ทั ้งนี้ สัญญาทองคําตลาด COMEX (Commodity 
Exchange) ส่งมอบเดือนธ.ค. เพิ่มขึน้ 8.30 ดอลลาร์ หรือ 0.46% ปิดที่ 1,815.50  ดอลลาร/์ออนซ ์และปรับตัวขึน้ 
1.3% ในรอบสัปดาหน์ี้ ซึง่เป็นการปรับขึน้เป็นสัปดาหท์ี ่4 ตดิต่อกันยาวนานทีส่ดุนับตัง้แต่วันที ่31 ธ.ค. 2564 - IQ Biz
(15 ส.ค. 65) 

ตลาดหุน้  ดัชนดีาวโจนสต์ลาดหุน้นวิยอรก์ปิดพุ่งขึน้ในวันศกุร ์(12 ส.ค.) โดยไดแ้รงหนุนจากสัญญาณเงนิเฟ้อทีล่ดลง และความ
เชือ่มั่นผูบ้รโิภคสหรัฐทีเ่พิม่ขึน้ ซึง่ทําใหนั้กลงทุนเชือ่มั่นว่าภาวะตลาดกระทงิอาจจะดําเนนิต่อไป ขณะทีดั่ชนี S&P500 
และดัชนี Nasdaq ปิดบวกเป็นสัปดาหท์ี ่4 ตดิต่อกัน ทัง้นี้ ดัชนีเฉลีย่อตุสาหกรรมดาวโจนสปิ์ดที ่33,761.05 จุด เพิม่ขึน้ 
424.38 จุด หรอื +1.27%, ดัชนี S&P500 ปิดที ่4,280.15 จุด เพิม่ขึน้ 72.88 จดุ หรอื +1.73% และดัชน ีNasdaq ปิดที ่
13,047.19 จดุ เพิม่ขึน้ 267.27 จดุ หรอื +2.09% - IQ Biz (15 ส.ค. 65) 

สรปุขา่วเศรษฐกจิและตลาดในประเทศ 

เศรษฐกจิไทย  'โลก 2 ข ัว้' เขยา่เศรษฐกจิ สศช.เตอืนรบัมอื 'โลกขดัแยง้-มหาอํานาจเปิดศกึ-ลงทนุชะงกั' กระทบเป็นลูกโซ่
โลกแบง่ 2 ขัว้ "จนี-สหรัฐ" ความตงึเครยีดรัสเซยี-ยเูครน หวั่น เกดิภาวะ "สงครามทกุรูปแบบ" ทบุเศรษฐกจิโลกสศช.หว่ง
กระทบวงกวา้ง แนะไทยเร่งดงึลงทุนอุตสาหกรรมชปิ อเิล็กทรอนิกส ์แผนบรหิารเศรษฐกจิ ที่เหลอืปีนี้ตอ้งรักษาระดับ
สง่ออก-ทอ่งเทีย่ว สศค.เกาะตดิความขดัแยง้ระหวา่งประเทศ กระทบเงนิเฟ้อ การคา้ลงทนุ การผลติ "เกยีรตนิาคนิภัทร" ชี้
หากรนุแรงขึน้ เสีย่งกระทบสง่ออกของไทย - กรงุเทพธรุกจิ (15 ส.ค. 65) 

 ชีค้นไรอ้ารมณ์ 'ซือ้บา้น-รถ' มหาวทิยาลัยหอการคา้ไทย เปิดเผยวา่ ไดสํ้ารวจความเชือ่มั่นผูบ้รโิภคเดอืน ก.ค. ถงึ
ดัชนคีวามเหมาะสมในการซือ้รถยนตคั์นใหม,่ ดัชนคีวามเหมาะสมการซือ้บา้นหลังใหม,่ ดัชนคีวามเหมาะสมการใชจ้า่ยเพือ่
การท่องเที่ยว และดัชนีความเหมาะสมการลงทุนทําธุรกจิ ดัชนีความสุขในการดํารงชวีติ และดัชนีค่าครองชพี พบว่า
ปรับตัวดขีึน้ทุกตัว แสดงใหเ้ห็นว่าผูบ้รโิภคเริม่มคีวามเชือ่มั่นว่าเศรษฐกจิกําลังฟ้ืนตัว แต่ค่าดัชนียังอยู่ในระดับตํ่ากว่าค่า
ปกตทิีร่ะดับ 100 อยูม่าก ชีใ้หเ้ห็นวา่ผูบ้รโิภคยังกงัวลปัญหาน้ํามัน คา่ครองชพี สถานการณ์โควดิยังไมค่ลายตัว อาจสง่ผล
ตอ่การฟ้ืนตัวทางเศรษฐกจิในอนาคต ซึง่รัฐบาลควรเร่งหามาตรการกระตุน้กําลังซือ้ผูบ้รโิภคมากขึน้ - เดลนิวิส ์(15 ส.ค. 
65) 

  สง่ออกไทยไปรสัเซยีรว่งแรง สํานักงานสง่เสรมิการคา้ในต่างประเทศ ณ กรุงมอสโก สหพันธรัฐรัสเซยี เปิดเผยว่า
สถานการณ์การสง่ออกสนิคา้ไทยไปรัสเซยียังหดตัวรุนแรงอย่างต่อเนื่องตัง้แต่เดอืน ม.ีค.65 ล่าสดุเดอืน ม.ิย.65 มมีลูค่า
ส่งออก 42.1 ลา้นเหรยีญสหรัฐฯ ลดลง 52.69% เทยีบเดือน ม.ิย.64 แต่เพิม่ขึน้ถงึ 63.43% เทียบเดอืน พ.ค.65 ที่มี
มูลค่าเพยีง 25.7 ลา้นเหรยีญฯ ถอืเป็นเดอืนแรกทีมู่ลค่าสง่ออกเพิม่ขึน้ นับตัง้แต่รัสเซยีใชป้ฏบัิตกิารพเิศษทางทหารกับ
ยูเครนตัง้แต่ปลายเดอืน ก.พ.65 เป็นตน้มา แต่มูลค่าสง่ออกรวมชว่งครึง่แรกของปี 65 (เดอืน ม.ค.-ม.ิย.) อยู่ที ่292.18 
ลา้นเหรยีญฯ ลดลงถงึ 36.02% - ไทยรัฐ (15 ส.ค. 65) 
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สรปุขา่วเศรษฐกจิและตลาดในประเทศ (ตอ่) 

SET  ตลาดหลักทรัพย ์ปิดทีร่ะดับ 1,622.26 จุด เพิม่ขึน้ 5.05 จุด (+0.31%) มูลค่าซือ้ขาย 78,265.71 ลา้นบาท การซือ้
ขายหุน้วันนี้ ดัชนีหุน้ไทยปรับตัวผันผวน โดยดัชนีทําระดับสงูสดุ 1,626.28 จุด และระดับตํ่าสดุ 1,612.61 จุด – IQ Biz 
(11 ส.ค. 65) 

ADB  ADB เล็งลงทุนธรุกจิใหม่ต่อยอดธรุกจิ พรอ้มศกึษาจัดตัง้บรษัิทในต่างประเทศ ฟากผูบ้รหิารระบทุศิทางครึง่ปีหลัง มุ่ง
แกปั้ญหาสตอ๊กวัตถดุบิ พรอ้มดันรายไดทั้ง้ปีแตะ 2 พันลา้นบาท – ทันหุน้ (15 ส.ค. 65) 

AMA  AMA ฉายทศิทางครึง่ปีหลังขนสง่ทางเรอืยังเป็นพระเอก เชือ่อัตราการทํากําไรเขา้สูภ่าวะปกต ิฟากผูบ้รหิาร "พศิาล รัช
กจิประการ" ส่งซกิงบไตรมาส 3/2565 ตดิเครือ่งวิง่ต่อ จ่อแววพีคโคง้ทา้ย อวดฝีมอืกําไรไตรมาส 2 โต 56.68% อัตรา
การใชเ้รอืแตะ 96.74% – ทันหุน้ (15 ส.ค. 65) 

BEM  BEM โชวไ์ตรมาส 2/2565 กําไรโตสน่ัน 215% ทะลุ 634 ลา้นบาท รับอานิสงสย์อดใชท้างด่วน-รถไฟฟ้าทะลัก ดัน
ครึง่ปีแรก 2565 บรษัิทมกํีาไร 970 ลา้นบาท โต 91.7% – ทันหุน้ (15 ส.ค. 65) 

BGRIM  BGRIM ผลงานฟ้ืนจ่ายไฟเพิม่ต่อเนื่อง ชูรายไดร้วม Q2 เพิม่ 27.9% กําไรฟ้ืนแลว้ ตน้ทุนก๊าซลดลง เตรยีมนําเขา้ 
LNG ตน้ปีหนา้ เพิม่ Ft หนุน ชี ้4 โครงการโรงไฟฟ้าทดแทนคบื 80-92% ใกลจ้่ายไฟครึง่ปีหลัง เดนิหนา้ลงทุนต่อเนื่อง
ปันผล 0.03 บาท – ทันหุน้ (15 ส.ค. 65) 

BIZ  BIZ กางแผนครึง่ปีหลัง เดนิหนา้ประมลูงานกวา่ 1.7 พันลา้นบาท เตมิงานในมอืเพิม่จากปัจจุบันอยูท่ี ่1.2 พันลา้นบาท
มั่นใจผลงานครึง่ปีหลังดกีว่าครึง่ปีแรก สว่นโรงพยาบาลเฉพาะทางมะเร็ง คงเป้ารายได ้80-100 ลา้นบาท มั่นใจ 5 ปี ถงึ
จดุคุม้ทนุ เผยไตรมาส 2/2565 มรีายไดก้วา่ 222.41 ลา้นบาท – ทันหุน้ (15 ส.ค. 65) 

CBG  CBG กําไร 742 ลา้นบาท ฟ้ืนต่อเนื่องเทียบไตรมาส 1 อีก 12.45% แต่เทียบปีก่อนฐานสูงลดลง 23% ชูยอดขาย
ต่างประเทศรายไตรมาสโตต่อเนื่อง เมยีนมาโตด ี70% รายไดจ้ากการรับจา้งจัดจําหน่ายใหแ้ก่บุคคลภายนอกพุ่ง 59% 
ปันผล 0.75 บาท – ทันหุน้ (15 ส.ค. 65) 

DOD  DOD บนิลัดฟ้าเจรจาผูป้ระกอบการจนี ร่วมกันพัฒนาสตูรผลติภัณฑเ์สรมิอาหาร คาดชัดเจนภายในไตรมาส 3/2565 นี้
ลา่สดุควา้ออเดอรจ์ากลูกคา้รายใหญ่ในตลาดหลักทรัพย ์เริม่ทยอยสง่มอบชว่งกลางไตรมาส 2/2565 ทีผ่่านมา – ทันหุน้ 
(15 ส.ค. 65) 

GULF  GULF ไดด้ีโรงไฟฟ้า IPP เปิดดําเนินการดันกําไรปกตไิตรมาส 2 โต 120% ไดส้่วนแบ่งกําไร INTUCH แยม้ศกึษา
โรงไฟฟ้าหลายโครงการ ทัง้โรงไฟฟ้ากา๊ซธรรมชาตแิละโรงไฟฟ้าพลังงานหมนุเวยีน ในยโุรป อังกฤษ อเมรกิา และเอเชยี 
ซึง่ลว้นเป็นโครงการขนาดใหญ ่กําลังการผลติไฟฟ้ามากกวา่ 1,000 เมกะวัตต ์– ทันหุน้ (15 ส.ค. 65) 

IMH  IMH อวดผลงานครึง่ปีแรก กวาดกําไรเขา้กระเป๋า 179.14 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 132.85% ส่วนรายไดร้วมอยู่ที่ 441.65 
ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 71.85% ดา้น CEO "ดร.สทิธวิัตน์ กํากัดวงษ์" สบชอ่งเล็งซือ้กจิการรพ.แหง่ใหมเ่พิม่ จ่อปิดดลีภายในปี
นี ้– ทันหุน้ (15 ส.ค. 65) 

STA  STA ชูยางธรรมชาตยิังเตบิโตด ีคงเป้าขายยางธรรมชาต ิ1.6 ลา้นตัน เพิม่ 20% เหตุเดนิเครือ่งกําลังผลติใหม่แลว้
สว่นกําลังผลติน้ํายางขน้จะแลว้เสร็จอกี 2 แห่งในครึง่ปีหลัง หนุนยอดขายเพิม่ขึน้ ดา้นบอรด์ไฟเขยีวอนุมัตจิ่ายเงนิปันผล
ระหวา่งกาล 1.00 บาทตอ่หุน้ กําหนดจา่ย 8 กนัยายนนี ้– ทันหุน้ (15 ส.ค. 65) 

TPS  TPS เปิดงบครึง่ปีแรก โกยกําไรสทุธ ิ26.64 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 92.51% เทยีบกับช่วงเดยีวกันของปีก่อน บอรด์ใจป้ํา
แจกวอรแ์รนตใ์หผู้ถ้อืหุน้เดมิ 4 : 1 กําหนดรายชือ่ผูถ้อืหุน้ทีม่สีทิธ ิ10 ต.ค.นี้ ฟากซอีโีอพรอ้มลุยชงิงานต่อครึง่ปีหลัง –
ทันหุน้ (15 ส.ค. 65) 
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Update ภาวะตลาด 
การเคลือ่นไหวของตลาดท ัว่โลก  

Index Chg (pts) 1D WTD MTD YTD 22F 23F 22F 23F 22F 23F 22F 23F
S&P 500 4,280 72.88 1.7 3.3 3.6 (10.2) 18.9 17.5 17.3 7.7 4.0 3.6 22.4 22.6
Euro Stoxx 600 441 0.71 0.2 1.2 0.6 (9.6) 12.4 12.0 27.5 3.2 1.7 1.6 12.4 12.0
Japan 28,547 727.65 2.6 1.3 2.7 (0.9) 16.1 15.0 1.2 7.1 1.7 1.5 9.9 10.0
Hang Seng 20,176 93.19 0.5 (0.1) 0.1 (13.8) 10.3 9.1 (25.3) 13.3 1.1 1.0 11.4 11.2
MSCI Asia x J 652 1.83 0.3 0.6 1.5 (17.4) 12.7 11.7 0.2 9.3 1.5 1.4 11.7 11.5
Philippines 6,700 18.98 0.3 4.6 6.1 (5.9) 16.1 13.5 22.3 19.4 1.6 1.5 8.6 9.7
Indonesia 7,129 (31.11) (0.4) 0.6 2.6 8.3 16.7 15.5 40.1 7.3 2.1 1.9 (7.1) (6.7)
Malaysia 1,506 0.63 0.0 0.3 0.9 (3.9) 14.5 13.9 (0.8) 4.3 1.5 1.4 10.2 11.3
Thailand 1,622 0.00 0.0 1.3 2.9 (2.1) 15.9 14.8 18.2 7.2 1.6 1.6 8.4 9.0
Asean 4 - simple avg. (0.0) 1.7 3.1 (0.9) 15.8 14.4 20.0 9.6 1.7 1.6 5.0 5.8
China 3,277 (4.78) (0.1) 1.5 0.7 (10.0) 11.3 9.9 18.1 13.7 1.3 1.2 11.1 10.9
India 59,463 130.18 0.2 1.8 3.3 2.1 21.8 18.8 17.1 16.2 3.2 3.0 15.2 15.4
Singapore 3,269 (32.69) (1.0) (0.4) 1.8 4.7 12.6 11.1 12.7 13.9 1.1 1.0 9.1 9.9
Taiwan 15,289 91.12 0.6 1.7 1.9 (16.1) 10.6 11.1 9.5 (4.8) 1.9 1.8 21.5 18.4
Korea 2,528 4.16 0.2 1.5 3.1 (15.1) 10.4 9.7 1.3 6.9 1.0 0.9 7.3 11.1
Others (0.0) 1.2 2.2 (6.9) 13.3 12.1 11.7 9.2 1.7 1.6 12.8 13.1

12-Aug
Performance (%) PE (x) EPS gth (%) PBV (x) ROE (%)

 
 

การเคลือ่นไหวรายกลุม่อตุสาหกรรมของตลาดหุน้ภมูภิาค  
 
 

 Price performance (%) * 

 12-Aug WoW MoM YTD 
Banking  0.25 1.72 3.95 (9.09) 
Chemicals  (0.16) 2.67 6.98 0.03 
Construction Mat. 0.31 1.87 4.28 (4.06) 
Consumer Products  0.00 1.66 2.31 (1.81) 
Health Care 0.04 0.54 1.84 (12.47) 
Oil, Gas & Coal  0.53 2.59 3.90 1.22 
Real Estate  0.63 0.33 (7.98) (19.73) 
Retail - Consumer Staples  0.00 1.66 2.31 (1.81) 
Telecommunications  (0.02) 2.20 3.09 (12.85) 
Transportation 0.10 1.70 2.32 (5.77) 
 

(2.0) (1.0) 0.0 1.0 2.0 3.0 4.0

Chemicals

Telecommunications

Consumer Products

Retail - Consumer Staples

Health Care

Transportation

Banking

Construction Mat.

Oil, Gas & Coal

Real Estate

Regional Thailand  
* การเคลือ่นไหวรายกลุม่อตุสาหกรรมของตลาดหุน้ภมูภิาค (%) องิกบัสกลุ US$ และการเคลือ่นไหวรายกลุม่อตุสาหกรรมของตลาดหุน้ไทย (%) องิกบัสกลุบาท 
  

การเคลือ่นไหวรายกลุม่อตุสาหกรรมของตลาดหุน้ไทย 
 

  Price performance (%) 
  11-Aug WoW MTD YTD 

Banking 0.07 2.83 2.38 (10.07) 
Commerce (0.65) 0.57 1.07 (4.99) 
Construction Materials 0.31 0.72 (0.16) (6.17) 
Energy & Utilities 0.38 2.83 3.42 1.46 
Food & Beverage 0.54 2.04 2.76 (1.19) 
Health Care 3.43 2.07 4.02 22.93 
ICT (0.68) (0.11) 2.05 (9.04) 
Petrochemicals (1.72) (0.11) 0.65 (10.61) 
Property 0.75 2.02 3.75 2.32 
Transportation 0.14 1.03 2.68 8.68 
SET 0.31 1.47 2.91 (2.13) 
SET50 0.25 1.89 2.80 (0.52) 
MAI (0.92) 0.23 5.07 4.95 
 

(2.0) (1.0) 0.0 1.0 2.0 3.0 4.0

Petrochemicals

mai

ICT

Commerce

Banking

Transportation

SET50

SET

Construction Materials

Energy & Utilities

Food & Beverage

Property

Health Care

(% Change 1 day)

 
 
มลูคา่การซือ้ขาย 10 อนัดบั  ราคาเพิม่ข ึน้ 10 อนัดบั  ราคาลดลง 10 อนัดบั 
 

Stock Price Value Chg 
 (Bt) (Btmn) (%) 
CPALL  60.00 3,576.74 (2.04) 
IVL  42.75 3,293.66 (2.84) 
BH  190.00 3,268.37 4.40 
KBANK  149.00 3,121.27 0.00 
BDMS  28.25 2,976.08 4.63 
BANPU  13.30 2,403.86 0.76 
DELTA  554.00 2,152.81 1.84 
JMT  78.00 2,120.84 (1.27) 
ADVANC  199.50 1,959.46 (1.24) 
PTT  37.00 1,875.05 0.68 

 

 
 

Stock Price Value Chg 
 (Bt) (Btmn) (%) 
AQ   0.03 1.27 50.00 
INSURE   348.00 7.55 29.85 
TC   8.40 71.61 17.48 
VPO   1.35 26.53 16.38 
KWI   3.84 64.89 9.71 
TCC   0.93 28.36 8.14 
NATION   0.29 2.04 7.41 
THCOM   9.85 97.43 6.49 
MACO   0.52 10.84 6.12 
RAM   57.00 171.45 6.05 
 

 
 

Stock Price Value Chg 
 (Bt) (Btmn) (%) 
ABPIF  0.94            5.78 (26.56) 
AMC  3.54          90.84 (22.03) 
SPACK  3.82          71.69 (16.23) 
WAVE  0.44            7.88 (12.00) 
AMR  4.36          40.69 (11.74) 
PERM  1.49          12.55 (10.78) 
CPI  3.42          34.11 (9.04) 
KEX  21.20       368.70 (8.23) 
MNIT2  4.54            0.00 (8.10) 
TU-PF  0.91            0.20 (8.08) 
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ทศิทางของกระแสเงนิทนุตา่งชาต ิ
การเคลือ่นยา้ยเงนิทนุตา่งชาตใินตลาดหุน้ภมูภิาค 
 

(US$ Mn) Thailand Indonesia Philippines Malaysia Vietnam India Taiwan South Korea Japan 
Daily                   
12-Aug-22  52 (105)  6  283 (5)  
11-Aug-22 89 45 17 51 3 283 449 160  
10-Aug-22 103 21 (2) 2 2 309 (667) (140)  
9-Aug-22 90 89 (101) 6 (3)  (148) 7  
8-Aug-22 126 77 (9) 3 (4) 198 (47) 99  
Weekly                   
WTD 408 284 (201) 61 4 789 (130) 121 (903) 
5-Aug-22 114 (186) 13 88 62 1,860 (431) 1,282 452 
29-Jul-22 119 130 10 30 63 750 417 544 (903) 
22-Jul-22 24 3 (14) 34 24 1,194 (104) 733 2,191 
15-Jul-22 (31) (109) (46) (6) (51) (638) (617) 75 3,435 
Monthly                   
MTD 522 98 (188) 149 66 2,650 (560) 1,403 452 
Jul-22 128 (150) (80) 28 (18) 836 (626) 1,363 4,963 
Jun-22 (841) (501) (207) (291) 89 (6,342) (7,724) (4,796) (9,556) 
May-22 592 (243) (350) 18 138 (4,871) 57 170 (1,993) 
YTD 4,092 4,217 (1,043) 1,638 122 (25,071) (35,255) (13,321) 5,988 
 
 

ยอดซือ้ขายสทุธริายวนัของนกัลงทนุตา่งชาตใินประเทศไทย 
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 Equity SET50 futures Bond 
 (Btmn) (Contract) (Btmn)* (Btmn) 
Daily     
11-Aug-22 3,137 14,851 2,915 1,637 
Weekly     
WTD 14,431 38,791 7,600 8,997 
5-Aug-22 4,125 51,444 9,894 6,738 
27-Jul-22 4,376 31,678 6,042 (1,921) 
22-Jul-22 889 41,330 7,837 (2,455) 
15-Jul-22 (1,141) (71,975) (13,584) (1,726) 
Monthly     
MTD 18,556 90,235 17,494 15,735 
Jul-22 4,721 33,437 6,426 (3,593) 
Jun-22 (29,387) (101,334) (19,303) (14,819) 
May-22 20,284 109,007 21,576 30,012 
Quarterly     
QTD 1,765 (59,103) (11,018) 22,811 
1Q22 110,864 30,899 6,488 85,559 
4Q21 28,128 44,270 8,986 110,523 
3Q21 (443) 6,232 1,282 21,383 
2Q21 (46,593) (7,583) (994) 76,603 
YTD 135,907 95,468 19,390 120,512 
2021 (48,578) 27,284 6,522 212,522 
2020 (264,386) 9,201 1,222 (35,245) 
 

 

การซือ้ขายสทุธสิะสมของนกัลงทนุตา่งชาต ิและ SET  SET50 และสดัสว่นการถอืครองของตา่งชาต ิ(ไมร่วม NVDR) 
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การซือ้/ขายสทุธขิองนกัลงทนุตา่งชาต ิ
สดัสว่นการถอืครองหุน้ของนกัลงทนุตา่งชาตเิปลีย่นแปลงมากทีส่ดุ 10 อนัดบั  ซือ้-ขาย (สทุธ)ิ สงูสดุ 10 อนัดบั NVDR 
 

  
Fgn hld 

(%) 
∆ Fgn 

(M.shares) 
Buy* 

(Btmn)    
Fgn hld 

(%) 
∆ Fgn 

(M.shares) 
Sell* 

(Btmn) 
SCB 17.84 3.20 336  PTT 8.55 (7.86)  (291) 
BANPU 9.90 22.09 294  BDMS 21.12 (5.17)  (146) 
AOT 9.20 3.04 220  CPALL 32.51 (2.09) (126) 
TISCO 45.14 1.00 90  SCC 11.81 (0.32) (118) 
KBANK 41.86 0.49 73  PTTEP 15.08 (0.73) (116) 
IVL 71.16 1.31 56  TRUE 48.91 (13.30) (65) 
SCGP 4.66 0.90 52  TIPH 4.76 (1.02) (58) 
SPRC 69.62 4.51 51  ADVANC 35.50 (0.29) (58) 
BBL 24.29 0.36 49  EA 34.93 (0.60) (51) 
ESSO 70.16 4.24 46  TIDLOR 39.01 (0.93) (28) 
 

 
 

  
Buy* 

(Btmn)     
Sell* 

(Btmn) 
SCB 735  CPALL (803) 
BH 647  ADVANC (320) 
KBANK 401  JMART (208) 
JMT 393  KCE (118) 
TRUE 364  TIPH (106) 
MTC 243  DTAC (92) 
THG 235  TFG (88) 
PTTEP 231  IVL (63) 
DELTA 220  SCGP (61) 
BBL 216  COM7 (59) 
 

* ประมาณการโดย SCBS     
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Update ราคาสนิทรพัยป์ระเภทตา่งๆ  
ดชันชีีว้ดัทีสํ่าคญั  
 

  ราคาปิด 12 ส.ค. WoW MoM YoY YTD 
ดชันคีวามเชือ่ม ัน่       
VIX Index  19.53 (3.32) (7.66) (27.18) 25.27 13.41 
Europe CDS (bps) 92.843 (1.56) (9.15) (28.02) 46.68 44.96 
LIBOR OIS Spread (bps) 0.14414 (1.64) 0.52 20.83 11.19 5.40 
TED Spread (bps) 0.3884 (0.20) (0.77) 19.12 30.67 20.97 
อตัราแลกเปลีย่น:        
Dollar Index 105.67 0.55 (0.85) (2.17) 13.63 10.46 
สหรัฐดอลลาร/์บาท 35.36 0.43 (1.20) (2.32) 7.40 6.51 
ยโูร/สหรัฐดอลลาร ์ 1.03 (0.59) 0.76 1.99 (12.56) (9.75) 
สหรัฐดอลลาร/์เยนญีปุ่่ น 133.48 0.38 (1.10) (2.84) 20.87 16.00 
ตราสารหนี:้ (เปลีย่นแปลง basis points)       
อัตราอา้งองิพันธบัตรรัฐบาลไทย 2 ปี 1.56% 0.00 (8.56) (9.80) 109.92 90.01 
อัตราอา้งองิพันธบัตรรัฐบาลไทย 10 ปี 2.42% 0.00 (6.13) (12.64) 85.82 52.78 
อัตราอา้งองิพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐ 2 ปี 3.27% 6.31 3.94 6.68 304.25 253.90 
อัตราอา้งองิพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐ 10 ปี 2.83% (3.26) 0.07 (12.27) 148.43 131.96 
สนิคา้โภคภณัฑ:์        
CRB Index  590.12 0.00 1.20 2.11 4.80 2.04 
ทองคําแทง่ (ดอลลารต์อ่ออนซ)์ 1,801.97 0.74 1.57 3.89 2.83 (1.49) 
คา่การกลั่น (ดอลลารต์อ่บารเ์รล) 20.97 27.63 32.30 0.87 n.m. 243.21 
น้ํามันตลาดดไูบ (ดอลลารต์อ่บารเ์รล) 96.48 (1.73) 2.19 3.52 36.97 31.83 
น้ํามันตลาดนวิยอรก์ (ดอลลารต์อ่บารเ์รล) 92.09 (2.38) 3.46 (4.37) 33.29 90.11 
คา่ระวางเรอื (จุด) 1,477.00 (5.08) (5.32) (26.22) (57.84) (33.38) 
 
 

อตัราผลตอบแทนพนัธบตัร 10 ปี ของไทยและสหรฐัฯ   ผลตา่งอตัราผลตอบแทนพนัธบตัร 10 ปี ของไทยและสหรฐัฯ 

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

4.0

Au
g-

21

Se
p-

21

Oc
t-2

1

No
v-

21

De
c-

21

Ja
n-

22

Fe
b-

22

M
ar

-2
2

Ap
r-

22

M
ay

-2
2

Ju
n-

22

Ju
l-2

2

Au
g-

22

TH GB10Y

UST 10Y

(%)

 

 

(0.6)

(0.4)

(0.2)

0.0

0.2

0.4

0.6

0.8

Au
g-

21

Se
p-

21

Oc
t-2

1

No
v-

21

De
c-

21

Ja
n-

22

Fe
b-

22

M
ar

-2
2

Ap
r-

22

M
ay

-2
2

Ju
n-

22

Ju
l-2

2

Au
g-

22

Avg = 0.19

(pts)

+1SD = 0.45

-2SD = -0.32

+2SD = 0.71

-1SD = -0.06

 
อตัราแลกเปลีย่น THB/USD  การเคลือ่นไหวของอตัราแลกเปลีย่นในภมูภิาคตอ่ดอลลาร ์สรอ 

29.0

30.0

31.0

32.0

33.0

34.0

35.0

36.0

37.0

38.0

Au
g-

21

Se
p-

21

Oc
t-2

1

No
v-

21

De
c-

21

Ja
n-

22

Fe
b-

22

M
ar

-2
2

Ap
r-

22

M
ay

-2
2

Ju
n-

22

Ju
l-2

2

Au
g-

22

Avg = 33.83

(THB/USD)

+1SD = 34.94

-2SD = 31.63

+2SD = 36.04

-1SD = 32.73

 

 

(0.8)(0.6)(0.4)(0.2) 0.0 0.2 0.4 0.6 0.8

Philippines Peso
Thai Baht

Japanese Yen
Singapore Dollar

Taiwan Dollar
Indian Rupee

Malaysian Ringgit
China Renminbi

South Korean Won
Offshore Deliverable CNY

Hong Kong Dollar
Indonesian Rupiah

(% Change 1 day)  
ทองคํา  นํา้มนัดบิ Brent 

 1,600

 1,700

 1,800

 1,900

 2,000

Au
g-

21

Se
p-

21

Oc
t-2

1

No
v-

21

De
c-

21

Ja
n-

22

Fe
b-

22

M
ar

-2
2

Ap
r-

22

M
ay

-2
2

Ju
n-

22

Ju
l-2

2

Au
g-

22

Avg = 1829.03

(US$/Troy ounce)

+2SD = 1962.73

-2SD = 1695.32

+1SD = 1895.88

-1SD = 1762.18

 

 

30

50

70

90

110

130

150

Au
g-

21

Se
p-

21

Oc
t-2

1

No
v-

21

De
c-

21

Ja
n-

22

Fe
b-

22

M
ar

-2
2

Ap
r-

22

M
ay

-2
2

Ju
n-

22

Ju
l-2

2

Au
g-

22

Avg = 95.02

(US$/bbl)

+2SD = 129.57

-2SD = 60.46

+1SD = 112.29

-1SD = 77.74

 
Note: Standard deviation (SD) ไมใ่ชส่ญัญาณใหซ้ือ้หรอืขาย   

 



 

 
Page 29 

 

   
Update ราคาสนิคา้โภคภณัฑ ์ 
 

As of -1W Avg. Price % % Avg. Price % Avg. Price % Update

12-Aug-22 % QTD in 3Q22 QoQ YoY  in '21 YoY  in '22 YoY

CRB Index 590.60 1.3 581.53 (7.7) 4.2 535.54 36.83          610.04 13.9 Daily

Energy Prices

Crude Oil - Dubai (US$/bbl) 100.21 4.4 104.29 (4.3) 46.2 68.86 63.18          103.20 49.9 Daily

Brent Crude  (US$/bbl) 99.02 1.3 105.97 (6.1) 45.2 70.52 66.54          106.19 50.6 Daily

West Texas Int. Cushing (US$/bbl) 92.09 3.5 97.47 (10.5) 33.5 68.06 72.51          101.08 48.5 Daily

Crude Oil - Asia-Pacific Tapis Oil Spot (US$/bbl) 115.36 4.7 114.60 (3.4) 57.0 71.82 61.89          112.07 56.0 Daily

Natural Gas Henry Hub (US$/mmBTU) 8.78 9.7 7.39 (2.1) 119.7 3.12 29.88          6.32 102.6 Daily

Coal Price NEX (US$/MT) 412.32 3.2 414.87 11.8 155.4 138.28 135.73        339.35 145.4 Friday

Oil Product Prices and Gross Refinery Margin

Gas Oil 500 ppm Sulfer Singapore (U$/bbl) 135.65 8.0 135.93              (8.3) 72.6 76.20 52.83          131.13          72.1 Daily

Gas Oil - Dubai (US$/bbl) 35.44 19.4 31.64               (19.6) 325.8 7.34 (4.17)          27.93            280.3 Daily

Gasoline, 92 RON Spot (US$/bbl) 106.48 8.6 111.13              (25.1) 38.3 76.66 75.97          121.34          58.3 Daily

Gasoline - Dubai (US$/bbl) 6.27 193.0 6.84                 (75.9) (24.0) 7.80 472.22        18.14            132.7 Daily

Fuel Oil 180 Singapore Spot (US$/bbl) 83.08 11.6 78.15               (47.3) 21.3 61.57 60.99          89.63            45.6 Daily( $/ )

Fuel Oil - Dubai (US$/bbl) (17.13) (20.4) (26.14)              190.7 276.7 -7.29 84.36          (13.57)          86.2 Daily

Jet Kerosene - Spot Price (US$/bbl) 131.64 9.6 130.64              (8.1) 73.6 73.98 60.45          126.39          70.8 Daily

Jet Kerosene - Dubai (US$/bbl) 31.43 30.4 26.35               (20.7) 577.3 5.12 31.00          23.18            352.7 Daily

SG Dubai Hydrocracking Refinery Margin (US$/bbl) 16.43 3.7 18.36               (35.8) 1,569.9 2.00 467.16        18.82            842.6 Daily

Olefins Product Prices and Spread

Ethylene, FOB Japan Spot  (US$/MT) 850 0.0 885 (21.0) (9.6) 1,010 39.56          1,089 7.9 Tuesday

Ethylene Spread (US$/MT) 136 (6.1) 123 227.6 (59.2) 361 5.77           230 (36.3) Daily

Propylene (Olefins), FOB Japan Spot (US$/MT) 895 0.0 918 (15.7) (5.3) 1,005 27.27          1,059 5.4 Tuesday

Propylene Spread (US$/MT) 181 (4.7) 156 (24.8) (46.7) 356 (12.55)        200 (44.0) Daily

Naphtha - Singapore Spot FOB (US$/MT) 714 1.3 762 (13.6) 12.6 649 69.72          859 32.5 Daily

Polyolefins Prices and Spread

Polye HDPE SE Asia  (US$/MT) 1,060 0.0 1,155 8.9 (65.4) 1,179 33.19          1,282 8.7 Tuesday

HDPE-Naphtha Spread (US$/MT) 346 (2.5) 393 222.8 (14.7) 530 5.43           422 (20.4) Daily

Polye LDPE-Film, CFR SE Asia Spot (US$/MT) 1,300 0.0 1,450 (13.1) (20.2) 1,525 51.71          1,603 5.1 Tuesday

LDPE-Naphtha Spread (US$/MT) 586 (1.5) 688 43.7 53.0 876 40.66         744 (15.1) Daily

PP Film, Spot South East Asia (US$/MT) 1,010 0.0 1,129 (15.0) (8.5) 1,298 35.78          1,282 (1.3) Tuesday

PP Spread (US$/MT) 296 (2.9) 367 (17.7) (34.1) 649 13.18         423 (34.9) Daily

MEG Prices and Spread

MEG, CFR South East Asia (US$/MT) 520 0.0 543 (15.2) (21.1) 679 (88.71)        641 (5.6) Tuesday

MEG Spread (US$/MT) -7 0.0 -6 (93.0) (106.9) 53 120.79       -34 n.m. Tuesday

Aromatics Product Prices and Spread

Paraxylene, FOB USG Spot (US$/MT) 1,055 0.0 1,365 (10.3) 43.6 894 56.10          1,342 (47.1) Tuesday

Paraxylene Spread (US$/MT) 211 (14.4) 487 (19.6) 40.7 310 342.73       473 52.4 Tuesday

Paraxylene - 92 RON Spread (US$/MT) 147 (32.8) 417 19.1 57.1 241 362.24       307 67.7 Daily

Toluene, FOB Korea Spot (US$/MT) 915 0.0 1,010 (9.2) 33.0 728 111.96        1,001 (44.6) Tuesday

Benzene, CFR Japan Spot (US$/MT) 1,000 0.0 1,110 (11.5) 8.0 931 87.66          1,161 (56.7) Tuesday

Benzene Spread (US$/MT) 392 (2.0) 459 (4.3) 8.6 352 117.03       403 14.7 Daily

Benzene - 92 RON Spread (US$/MT) 92 (43.8) 162 96.6 (52.7) 277 122.54       126 (54.5) Daily

Condensate (US$/MT) 844 4.4 878 (4.2) 45.2 584 61.01          869 48.8 Daily

PTA Prices and Spread

PTA, CFR South East Asia (US$/MT) 860 0.0 894 (9.3) 20.3 705 48.18          914 29.5 Tuesday

PTA Spread (US$/MT) 153 0.0 -20 (39.2) (119.3) 106 15.15         15 (86.3) Tuesday

PVC Prices and Spread

PVC, CFR South East Asia (US$/MT) 1,000 0.0 1,081 (22.3) (19.0) 1,445 63.60          1,333 (7.8) Tuesday

Ethylene Spread (US$/MT) 864 1.0 957 (13.8) (7.2) 1,084 99.99         1,103 1.7 Tuesday

Ethylene Dichloride CFR Far East Asia (US$/MT) 395 0.0 498 (24.9) (30.7) 734 140.72        704 (4.0) Tuesday

Metal

Gold (US$/Troy Ounce) 1,802 1.5 1,752 (6.5) (2.1) 1,799 1.56           1,852 2.9 Daily

LME Copper 3 Month Rolling Forward (US$/MT) 8,112 2.8 7,667 (19.6) (18.4) 9,293 49.95          9,349 0.6 Daily

Silver Future  (US$/Troy Ounce) 21 4.9 20 (14.5) (20.5) 26 26.23          23 (10.5) Daily

China Composite Steel Prices (CNY/MT) 4,470 0.6 4,442 (15.0) (23.6) 5,473 35.91          5,070 (7.4) Daily

Agriculture Prices

Malaysian Crude Palm Oil Spot Price(MYR/MT) 4,248 5.1 4,084 (37.4) (8.2) 4,443 59.82          5,902 32.8 Daily

SGX Ribbed Smoked Sheet 3 (RSS3) Futures (US$/KG.) 162 (4.7) 179 (15.6) (3.9) 209 18.21          205 (2.0) Daily

Sugar #11 (US$/LB) 19 3.9 18 (5.7) 4.4 16 29.55          19 15.0 Daily

Freight Rate

Baltic Freight Index: BDIY 1,477 (5.3) 1,934 (23.2) (48.3) 2,921 173.99        2,216 (24.1) Daily

Baltic Supramax Index: BSI58 1,593 (6.3) 1,984 (24.5) (36.4) 2,424 224.85        2,366 (2.4) Daily

 
ท่ีมา: Bloomberg Finance L.P., TQ Professional, BANPU  และ SCBS Investment Research 
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Update ราคาสนิคา้โภคภณัฑ ์
CRB US Spot All Commodities Price Index  Crude prices 
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SG Dubai Hydrocracking Refinery Margin  Oil product prices 
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Coal price (NEX)  Natural gas prices (Henry hub) 
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Olefins prices  Olefins spreads 
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Aromatics prices  Aromatics  spreads 
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Update ราคาสนิคา้โภคภณัฑ ์
Polyolefins prices  Polyolefins-Naphtha spreads 
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PVC price  PVC  spread 
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Gold price  LME copper price 
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Malaysian crude palm oil price  Rubber price (RSS3) futures 
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ทีม่า: Bloomberg Finance L.P., TQ Professional, BANPU และ SCBS Investment Research 
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ขอ้มลูการขายชอรต์ (short sales) 
  ปรมิาณหุน้ มลูคา่การขายชอรต์ ราคาเฉลีย่ ราคาลา่สดุ สว่นตา่งระหวา่งราคาปิด % ปรมิาณการขายชอรต์ 
  (หุน้) (บาท) (บาท) 11 ส.ค. 65 กบัราคาขายชอรต์ เทยีบกบักระดานหลกั 
CN01                 108,736 2,456,875 22.59 0.27 8,321.27 87.79 
HTC                  28,600 850,850 29.75 29.75 0.00 48.39 
SCI                  102,700 148,915 1.45 1.46 (0.68) 34.02 
TMT                  40,200 336,755 8.38 8.35 0.32 32.68 
S                    294,200 556,038 1.89 1.90 (0.53) 30.36 
IRPC                 15,819,900 54,046,206 3.42 3.42 (0.11) 30.19 
MC                   79,300 753,350 9.50 9.55 (0.52) 29.50 
TIPH-R               1,397,100 80,302,450 57.48 57.00 0.84 22.43 
INTUCH-R             489,600 36,227,300 73.99 74.00 (0.01) 21.43 
PTT                  10,825,200 396,319,850 36.61 37.00 (1.05) 21.20 
STANLY               8,700 1,458,850 167.68 167.50 0.11 21.07 
WORK                 602,800 11,057,960 18.34 18.20 0.79 21.05 
PSL-R                4,153,400 72,015,620 17.34 17.20 0.81 20.11 
ITD-R                1,217,800 2,321,130 1.91 1.90 0.32 18.27 
CPN-R                971,000 64,178,200 66.09 66.00 0.14 17.64 
CKP                  4,298,300 22,781,385 5.30 5.25 0.95 16.60 
IVL-R                12,711,200 546,687,425 43.01 42.75 0.60 16.60 
CPALL-R              9,835,400 588,438,250 59.83 60.00 (0.29) 16.48 
JAS-R                2,606,100 6,818,348 2.62 2.60 0.63 15.93 
BAM                  2,437,300 42,422,050 17.41 17.50 (0.54) 15.79 
EA-R                 1,199,200 102,629,625 85.58 85.75 (0.20) 15.61 
SENA                 135,900 538,414 3.96 3.98 (0.46) 14.63 
GPSC-R               610,800 43,287,625 70.87 71.25 (0.53) 14.59 
BEC                  335,400 4,100,670 12.23 12.20 0.21 14.39 
STA-R                1,009,000 22,812,490 22.61 22.50 0.48 13.99 
DOHOME-R             594,000 8,886,140 14.96 14.90 0.40 13.27 
CENTEL               864,100 37,085,625 42.92 42.50 0.98 13.23 
KCE-R                3,201,500 182,831,325 57.11 57.00 0.19 13.18 
TVO                  342,300 10,749,750 31.40 31.75 (1.09) 12.95 
SGP                  75,900 857,670 11.30 11.30 0.00 12.63 
VGI-R                2,789,100 12,393,278 4.44 4.44 0.08 12.61 
GULF-R               2,131,900 106,937,475 50.16 50.00 0.32 12.38 
CRC-R                1,669,400 64,938,850 38.90 38.50 1.04 12.22 
BAM-R                1,880,800 32,753,020 17.41 17.50 (0.49) 12.19 
SAWAD                483,000 24,879,900 51.51 51.50 0.02 12.16 
PTTGC                1,352,200 62,768,825 46.42 46.25 0.37 11.99 
SPRC                 3,984,800 44,848,920 11.25 11.30 (0.40) 11.96 
PTTGC-R              1,346,100 62,173,775 46.19 46.25 (0.13) 11.93 
BEC-R                275,800 3,367,950 12.21 12.20 0.09 11.83 
TTA-R                754,300 6,732,345 8.93 8.85 0.85 11.62 
PTTEP-R              1,190,200 186,250,950 156.49 158.00 (0.96) 11.59 
BDMS                 12,274,300 344,596,800 28.07 28.25 (0.62) 11.56 
BOL                  77,500 832,450 10.74 11.00 (2.35) 11.46 
CPN                  630,500 41,660,325 66.08 66.00 0.11 11.45 
PTT-R                5,843,300 213,974,175 36.62 37.00 (1.03) 11.44 
SAK                  194,800 1,388,300 7.13 7.15 (0.32) 11.40 
TISCO-R              398,500 35,893,150 90.07 90.00 0.08 11.37 
DOHOME               498,400 7,491,460 15.03 14.90 0.88 11.14 
GLOBAL               1,002,200 18,895,270 18.85 18.70 0.82 10.98 
IRPC-R               5,739,500 19,544,782 3.41 3.42 (0.43) 10.95 
BAFS                 34,900 977,200 28.00 28.00 0.00 10.91 
MINT                 2,593,500 88,170,625 34.00 34.00 (0.01) 10.90 
SCGP-R               1,716,800 98,696,625 57.49 58.00 (0.88) 10.83 
STGT                 2,313,100 37,176,430 16.07 16.10 (0.17) 10.74 
GLOBAL-R             979,100 18,413,770 18.81 18.70 0.57 10.73 
TQM                  329,700 15,742,525 47.75 47.25 1.05 10.68 
SUPER                10,233,200 7,572,568 0.74 0.74 0.00 10.58 
BAY                  78,500 2,582,825 32.90 32.50 1.24 10.54 
COM7-R               2,251,900 75,268,700 33.42 33.25 0.52 10.37 
DCC                  983,400 2,755,538 2.80 2.82 (0.64) 10.25 
CPF                  2,939,400 77,159,250 26.25 26.50 (0.94) 10.14 
SCC-R                160,200 58,343,800 364.19 366.00 (0.49) 10.11 
INTUCH               230,500 17,048,725 73.96 74.00 (0.05) 10.09 
GUNKUL-R             3,675,400 18,744,540 5.10 5.05 0.99 10.01 
BGRIM-R              1,003,000 39,117,000 39.00 39.25 (0.64) 9.94 
GULF                 1,707,500 85,698,650 50.19 50.00 0.38 9.92 
TTA                  637,400 5,642,910 8.85 8.85 0.03 9.82 
BH-R                 1,665,200 318,082,550 191.02 190.00 0.54 9.78 
BANPU-R              17,555,000 233,081,580 13.28 13.30 (0.17) 9.71 
BBL                  714,800 97,278,300 136.09 136.00 0.07 9.63 
AH                   69,700 1,496,870 21.48 21.40 0.35 9.61 
EPG                  403,500 4,023,705 9.97 10.00 (0.28) 9.59 
LH-R                 2,736,900 24,025,130 8.78 8.80 (0.25) 9.14 
VGI                  2,005,100 8,928,866 4.45 4.44 0.29 9.06 
DTAC                 823,900 37,726,450 45.79 45.50 0.64 9.03 
CENTEL-R             587,600 25,211,775 42.91 42.50 0.96 8.99 
CBG-R                305,100 34,546,500 113.23 113.00 0.20 8.81 
WHA                  3,689,200 11,514,856 3.12 3.14 (0.60) 8.74 
BBL-R                641,100 87,387,750 136.31 136.00 0.23 8.64 
OSP-R                864,400 27,444,425 31.75 31.75 (0.00) 8.38 
ERW                  1,219,300 4,644,878 3.81 3.82 (0.28) 8.37 
OR-R                 2,778,400 75,003,125 27.00 27.00 (0.02) 8.35 
DTAC-R               746,800 34,070,050 45.62 45.50 0.27 8.18 
RATCH-R              447,800 17,948,900 40.08 40.50 (1.03) 8.15 
MBK                  216,100 3,531,110 16.34 16.30 0.25 8.11 
HMPRO-R              2,591,300 35,495,450 13.70 13.60 0.72 8.02 
ROJNA                64,200 392,750 6.12 6.15 (0.53) 8.01 
EGCO                 78,100 14,735,350 188.67 189.00 (0.17) 7.97 
DELTA-R              310,200 170,221,200 548.75 554.00 (0.95) 7.93 
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  ปรมิาณหุน้ มลูคา่การขายชอรต์ ราคาเฉลีย่ ราคาลา่สดุ สว่นตา่งระหวา่งราคาปิด % ปรมิาณการขายชอรต์ 
  (หุน้) (บาท) (บาท) 11 ส.ค. 65 กบัราคาขายชอรต์ เทยีบกบักระดานหลกั 
BGRIM                799,500 31,182,125 39.00 39.25 (0.63) 7.92 
AIE                  110,300 363,216 3.29 3.26 1.01 7.90 
SAWAD-R              313,700 16,127,975 51.41 51.50 (0.17) 7.90 
XPG                  1,374,000 2,197,484 1.60 1.58 1.22 7.82 
OSP                  798,600 25,355,550 31.75 31.75 0.00 7.75 
TU-R                 1,280,700 22,181,470 17.32 17.40 (0.46) 7.71 
STARK-R              501,800 2,158,082 4.30 4.30 0.02 7.71 
LALIN                20,800 190,320 9.15 9.20 (0.54) 7.68 
NCAP                 917,100 4,109,058 4.48 4.44 0.91 7.45 
TISCO                258,800 23,367,650 90.29 90.00 0.32 7.38 
ADVANC               720,600 144,698,700 200.80 199.50 0.65 7.36 
STGT-R               1,550,500 25,109,230 16.19 16.10 0.59 7.20 
GPSC                 301,500 21,401,225 70.98 71.25 (0.38) 7.20 
LH                   2,145,100 18,785,490 8.76 8.80 (0.48) 7.16 
VIH                  122,800 1,355,450 11.04 11.00 0.34 7.15 
KSL                  245,300 873,556 3.56 3.54 0.60 7.10 
LOXLEY               56,500 129,950 2.30 2.32 (0.86) 7.08 
ASP                  118,800 367,986 3.10 3.08 0.57 7.05 
KSL-R                243,000 860,066 3.54 3.54 (0.02) 7.03 
KKP-R                449,300 30,314,675 67.47 67.25 0.33 7.02 
SPCG                 14,800 236,800 16.00 16.10 (0.62) 6.96 
TASCO                109,500 1,817,700 16.60 16.60 0.00 6.92 
SCC                  109,200 39,807,700 364.54 366.00 (0.40) 6.89 
TOP-R                1,062,800 55,880,750 52.58 53.25 (1.26) 6.88 
HMPRO                2,189,100 29,990,670 13.70 13.60 0.74 6.77 
BLA-R                391,400 14,531,150 37.13 37.00 0.34 6.77 
TSE                  24,200 52,272 2.16 2.16 0.00 6.72 
SIRI                 3,378,300 3,412,083 1.01 1.01 0.00 6.69 
AAV                  920,200 2,515,744 2.73 2.68 2.01 6.68 
KBANK                1,388,400 206,017,650 148.38 149.00 (0.41) 6.60 
CKP-R                1,693,600 9,044,650 5.34 5.25 1.72 6.54 
STANLY-R             2,700 454,050 168.17 167.50 0.40 6.54 
OR                   2,131,700 57,555,900 27.00 27.00 0.00 6.41 
KTB-R                3,089,100 49,900,660 16.15 16.20 (0.29) 6.39 
SUPER-R              6,146,200 4,548,188 0.74 0.74 0.00 6.35 
MAJOR-R              343,100 6,876,970 20.04 20.00 0.22 6.29 
KEX-R                1,067,100 23,209,420 21.75 21.20 2.59 6.27 
AOT                  1,086,500 78,531,050 72.28 72.50 (0.30) 6.26 
KTC-R                223,800 13,125,575 58.65 59.00 (0.60) 6.24 
S-R                  60,100 114,289 1.90 1.90 0.09 6.20 
PSH                  68,400 857,500 12.54 12.50 0.29 6.06 
KBANK-R              1,276,100 189,158,950 148.23 149.00 (0.52) 6.06 
GREEN                4,000 5,000 1.25 1.25 0.00 6.03 
JMT-R                1,598,500 127,183,375 79.56 78.00 2.01 6.01 
CRC                  819,600 31,931,600 38.96 38.50 1.19 6.00 
CPF-R                1,733,000 45,474,075 26.24 26.50 (0.98) 5.98 
CPALL                3,492,500 210,122,325 60.16 60.00 0.27 5.85 
BPP                  61,900 943,260 15.24 15.30 (0.40) 5.80 
STEC-R               129,200 1,588,210 12.29 12.40 (0.87) 5.79 
BEAUTY-R             320,600 436,892 1.36 1.37 (0.53) 5.78 
KTB                  2,787,900 45,163,990 16.20 16.20 0.00 5.77 
BEM                  2,098,000 18,746,820 8.94 9.00 (0.72) 5.75 
SGP-R                34,400 388,720 11.30 11.30 0.00 5.73 
BJC-R                364,800 12,286,950 33.68 34.00 (0.94) 5.70 
RCL                  322,500 12,692,825 39.36 39.50 (0.36) 5.63 
MEGA-R               109,100 5,342,400 48.97 48.75 0.45 5.49 
KTC                  192,400 11,348,775 58.99 59.00 (0.02) 5.36 
KEX                  902,100 19,636,550 21.77 21.20 2.68 5.30 
ITD                  350,400 671,016 1.92 1.90 0.79 5.26 
PLANB                2,034,100 13,551,700 6.66 6.60 0.94 5.23 
RCL-R                298,900 11,886,625 39.77 39.50 0.68 5.22 
PTL-R                74,100 1,751,890 23.64 23.50 0.61 5.08 
KKP                  324,800 21,949,375 67.58 67.25 0.49 5.07 
THANI-R              1,931,400 8,210,326 4.25 4.28 (0.68) 5.03 
BCP-R                560,000 16,944,900 30.26 30.00 0.86 5.03 
WHA-R                2,088,600 6,516,918 3.12 3.14 (0.63) 4.95 
STEC                 110,200 1,355,460 12.30 12.40 (0.81) 4.94 
BANPU                8,890,100 117,978,330 13.27 13.30 (0.22) 4.92 
MAJOR                262,700 5,305,740 20.20 20.00 0.98 4.82 
CK                   154,700 3,259,690 21.07 21.10 (0.14) 4.77 
BCP                  528,900 16,018,850 30.29 30.00 0.96 4.75 
MEGA                 94,300 4,634,925 49.15 48.75 0.82 4.75 
TOA                  35,100 1,004,650 28.62 28.50 0.43 4.74 
TTB                  13,144,500 15,804,890 1.20 1.20 0.20 4.73 
ADVANC-R             459,900 92,081,500 200.22 199.50 0.36 4.70 
MINT-R               1,113,700 37,896,575 34.03 34.00 0.08 4.68 
AOT-R                811,500 58,629,975 72.25 72.50 (0.35) 4.67 
SPRC-R               1,547,100 17,425,940 11.26 11.30 (0.32) 4.64 
JMART-R              928,200 48,237,300 51.97 50.50 2.91 4.60 
RBF-R                162,000 2,065,020 12.75 12.80 (0.41) 4.60 
AP                   940,400 9,937,310 10.57 10.50 0.64 4.58 
UNIQ                 5,000 24,400 4.88 4.86 0.41 4.45 
AWC-R                3,536,600 18,614,860 5.26 5.30 (0.69) 4.44 
TRUE                 6,824,000 33,251,662 4.87 4.90 (0.56) 4.43 
ทีม่า: ตลาดหลกัทรัพยแ์หง่ประเทศไทย และ SCBS Investment Research 
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สรปุการซือ้ขายหุน้ของผูบ้รหิาร 
1. รายงานการซือ้-ขายหุน้ของผูบ้รหิาร ณ วนัที ่11 ส.ค. 2565 

ชือ่บรษิทั ชือ่ผูบ้รหิาร ประเภท วนัทีไ่ดม้า จํานวน ราคา รวม วธิกีารไดม้า/ 
    หลกัทรพัย ์ /จําหนา่ย (หุน้) (บาท) (บาท) /จําหนา่ย 
EP นาย ยทุธ ชนิสภุัคกลุ ใบสําคญัแสดงสทิธทิีจ่ะซือ้หุน้ 09-08-65 760,600 0.45 342,270 ขาย 
EP นาย ยทุธ ชนิสภุัคกลุ ใบสําคัญแสดงสทิธทิีจ่ะซือ้หุน้ 10-08-65 250,000 0.37 92,500 ซือ้ 
L&E นาย ปรชีา เตชทพิากร หุน้สามัญ 11-08-65 20,000 2.36 47,200 ซือ้ 
RBF นาง เพ็ชรา รัตนภมูภิญิโญ หุน้สามัญ 11-08-65 247,500 12.70 3,143,250 ซือ้ 
SUN นาย องอาจ กติตคิณุชยั หุน้สามัญ 11-08-65 100,000 4.94 494,000 ซือ้ 
SYNEX นาย นรัญจ ์พุม่ศริ ิ หุน้สามัญ 11-08-65 4,000 19.48 77,920 ซือ้ 

    รวม ซือ้ 3,854,870  
     ขาย 342,270  
     สทุธ ิ 3,512,600  

 
2. ยอดซือ้/ขายสทุธสิะสม 12 เดอืนของหุน้ทีอ่ยูภ่ายใตก้ารวเิคราะหข์อง SCBS 

- 



 

 
Page 35 

 

   
ปฏทินิหุน้ 

สงิหาคม

จนัทร์ องัคาร พุธ พฤหสับดี ศุกร์
15 16 17 18 19

New warrant XD XD XD XD
ECL-W4 CPNCG Bt0.235 CPNREIT Bt0.28 BOL Bt0.13 ADVANC Bt3.45
XD DIF Bt0.26 LPN Bt0.1 INSET Bt0.04 ASIAN Bt0.25
INETREIT Bt0.228 FTREIT Bt0.175 TPRIME Bt0.113 RCL Bt1.75 BSBM Bt0.02
PTTEP Bt4.25 POPF Bt0.2544 XE SNC Bt0.65 JASIF Bt0.23
PD PPF Bt0.17 VGI-W2  1 : 1.056 @Bt9.467 WHABT Bt0.16 SNNP Bt0.18
DTAC Bt0.85 SIRIP Bt0.05 WHAIR Bt0.1556 THREL Bt0.08
Share listing TFM Bt0.05 WHART Bt0.192 VNG Bt0.1
PPPM 37,383,177 Shares PD XW PD
SDC 18,518,518 Shares 3K-BAT Bt0.06 BR  2 : 1 CN01 Bt0.1928

LPF Bt0.2042 PD TSTH Bt0.05
Last trading day TR Bt0.56 VGI Bt0.02
VGI-W2

22 23 24 25 26
XD XD XD XD XD
ADD Bt0.11 BLA Bt0.32 AI Bt0.25 AMATAR Bt0.16 JUBILE Bt0.38
BBGI Bt0.05 GPI Bt0.05 AIMCG Bt0.09 BGRIM Bt0.03 PDG Bt0.08
BGC Bt0.1 KTBSTMR Bt0.1779 AIMIRT Bt0.2225 BH Bt1.15 TFG Bt0.1
DCC Bt0.035 LPH Bt0.1 BJC Bt0.15 BH-P Bt1.15 PD
GGC Bt0.25 M Bt0.5 BOFFICE Bt0.174 GC Bt0.2 PTTEP Bt4.25
ILM Bt0.2 NER Bt0.07 CCET Bt0.02 PM Bt0.15 RAM Bt0.25
KCE Bt1 ONEE Bt0.12 CSS Bt0.04 PT Bt0.2 SCC Bt6
KIAT Bt0.01 PCSGH Bt0.15 D Bt0.03 RPH Bt0.2
MAKRO Bt0.18 SMPC Bt0.6 DMT Bt0.1 UEC Bt0.06
PIMO Bt0.02 SO Bt0.15 III Bt0.15 WINNER Bt0.06
RJH Bt2 SPALI Bt0.7 INTUCH Bt1.76 XW
SCM Bt0.15 STA Bt0.85 JMT Bt0.49 ASW  1 : 300
SPRIME Bt0.1493 STA Bt0.15 KCC Bt0.0379 PD
SWC Bt0.125 STGT Bt0.5 MBAX Bt0.12 BCT Bt1.65
SYNEX Bt0.18 TEAM Bt0.05 MEGA Bt0.75 PTL Bt0.34
TKS Bt0.12 TQR Bt0.14 NSL Bt0.25
TNP Bt0.035 XW OSP Bt0.45
TU Bt0.4 JP  2 : 1 PSH Bt0.31
VCOM Bt0.12 PD QH Bt0.04
PD BTS Bt0.16 SAT Bt0.38
BLAND Bt0.03 SC Bt0.08
KYE Bt8.55 SGP Bt0.2
TMW Bt0.9 SINGER Bt0.3
TTT Bt0.5 SKR Bt0.08

SPRC Bt0.96
TKN Bt0.09
TOG Bt0.17
UVAN Bt0.3
WORK Bt0.2
XW
MBAX  3 : 1
PD
BMSCITH Bt0.3
SCGP Bt0.25

29 30 31
XD PD PD
FPI Bt0.08 1DIV Bt0.2 TFM Bt0.05
PD
INETREIT Bt0.228

 
 
 
 
 

XD - Cash Dividend PD – Payment Date XW - Rights for Warrant XE - Warrant Exercise SP - Suspension 
XD(ST) - Stock Dividend XR - Rights for Common XT - Rights for Transferable Subscription Right CW - Capital write-down  
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หลกัทรพัยท์ีเ่ขา้ขา่ยมาตรการกํากบัการซือ้ขาย (Turnover list) และหลกัทรพัยภ์ายใตเ้ครือ่งหมาย C 

Sharecode Effdate   Enddate 

หลกัทรพัยท์ีเ่ขา้ขา่ยมาตรการ
กํากบัการซือ้ขาย หลกัทรพัยภ์ายใตเ้ครือ่งหมาย C  

หลกัทรพัยภ์ายใต้
เครือ่งหมาย NC 

(Non Compliance)  
Turnover 

list 
Level 
(**) 

หมาย
เหตุ 

Caution : 
"C" สาเหตุ "NC"  สาเหตุ 

NEP 14-08-18 
จนกวา่จะไดรั้บ
การเปลีย่นแปลง

จาก SET 
- - - 

วันที ่14/08/2018 ขึน้เครือ่งหมาย C 
เหตผุล : สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทนุชําระ
แลว้ สําหรับงบการเงนิ ไตรมาสที ่2 สิน้สดุวันที ่
30 มถินุายน 2561 
วันที ่12/11/2018 ยังคงเครือ่งหมาย C เน่ืองจาก
ยังแกไ้ขเหตไุม่ครบถว้น 
เหตทุีย่ังไมไ่ดแ้กไ้ข : สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% 
ของทนุชําระแลว้ สําหรับงบการเงนิ ไตรมาสที ่3 
สิน้สดุวันที ่30 กันยายน 2561 

- - 

NEWS 15-08-18 
จนกวา่จะไดรั้บ
การเปลีย่นแปลง

จาก SET 
- - - 

วันที ่15/08/2018 ขึน้เครือ่งหมาย C  
เหตผุล : สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทนุชําระ
แลว้ สําหรับงบการเงนิ ไตรมาสที ่2 สิน้สดุวันที ่
30 มถินุายน 2561 
วันที ่15/11/2018 ยังคงเครือ่งหมาย C เน่ืองจาก
ยังแกไ้ขเหตไุม่ครบถว้น 
เหตทุีย่ังไมไ่ดแ้กไ้ข : สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% 
ของทนุชําระแลว้ สําหรับงบการเงนิ ไตรมาสที ่3 
สิน้สดุวันที ่30 กันยายน 2561 

- - 

AQ 16-08-18 
จนกวา่จะไดรั้บ
การเปลีย่นแปลง

จาก SET 
- - - 

วันที ่16/08/2018 ขึน้เครือ่งหมาย C  
เหตผุล : สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทนุชําระ
แลว้ สําหรับงบการเงนิ ไตรมาสที ่2 สิน้สดุวันที ่
30 มถินุายน 2561 
วันที ่15/11/2018 ยังคงเครือ่งหมาย C เน่ืองจาก
ยังแกไ้ขเหตไุม่ครบถว้น 
เหตทุีย่ังไมไ่ดแ้กไ้ข : สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% 
ของทนุชําระแลว้ สําหรับงบการเงนิ ไตรมาสที ่3 
สิน้สดุวันที ่30 กันยายน 2561 

- - 

UMS 16-08-18 
จนกวา่จะไดรั้บ
การเปลีย่นแปลง

จาก SET 
- - - 

วันที ่16/08/2018 ขึน้เครือ่งหมาย C  
เหตผุล : สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทนุชําระ
แลว้ สําหรับงบการเงนิ ไตรมาสที ่2 สิน้สดุวันที ่
30 มถินุายน 2561 
วันที ่13/11/2018 ยังคงเครือ่งหมาย C เน่ืองจาก
ยังแกไ้ขเหตไุม่ครบถว้น 
เหตทุีย่ังไมไ่ดแ้กไ้ข : สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% 
ของทนุชําระแลว้ สําหรับงบการเงนิ ไตรมาสที ่3 
สิน้สดุวันที ่30 กันยายน 2561 

- - 

NMG 14-12-18 
จนกวา่จะไดรั้บ
การเปลีย่นแปลง

จาก SET 
- - - 

วันที ่14/12/2018 ขึน้เครือ่งหมาย C  
เหตผุล: สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชําระ
แลว้ สําหรับงบการเงนิ ไตรมาสที ่2 สิน้สดุวันที ่
30 มถินุายน 2561 
วันที ่31/01/2019 ยังคงเครือ่งหมาย C เน่ืองจาก
ยังแกไ้ขเหตไุม่ครบถว้น 
เหตทุีย่ังไมไ่ดแ้กไ้ข : สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% 
ของทนุชําระแลว้ สําหรับงบการเงนิ ไตรมาสที ่3 
สิน้สดุวันที ่30 กันยายน 2561 

- - 

HYDRO 01-03-19 
จนกวา่จะไดรั้บ
การเปลีย่นแปลง

จาก SET 
- - -  วันที ่01/03/2019 ขึน้เครือ่งหมาย C  

เหตผุล: สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชําระ
แลว้ สําหรับงบการเงนิ ประจําปี สิน้สดุวันที ่31 
ธันวาคม 2561 

- - 

HYDRO-W1 01-03-19 
จนกวา่จะไดรั้บ
การเปลีย่นแปลง

จาก SET 
- - -  - - 

STOWER 05-03-20 
จนกวา่จะไดรั้บ
การเปลีย่นแปลง

จาก SET 
- - -  วันที ่05/03/2020 ขึน้เครือ่งหมาย C  

เหตผุล: สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชําระ
แลว้ สําหรับงบการเงนิ ประจําปี สิน้สดุวันที ่31 
ธันวาคม 2562 

- - 

STOWER - W3 12-10-21 
จนกวา่จะไดรั้บ
การเปลีย่นแปลง

จาก SET 
- - -  - - 

TSI 18-08-20 
จนกวา่จะไดรั้บ
การเปลีย่นแปลง

จาก SET 
- - - 

วันที ่18/08/2020 ขึน้เครือ่งหมาย C  
เหตผุล: สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชําระ
แลว้ สําหรับงบการเงนิ ไตรมาสที ่2 สิน้สดุวันที ่
30 มถินุายน 2563 

- - 

 PPPM 04-03-21 
จนกวา่จะไดรั้บ
การเปลีย่นแปลง

จาก SET 
- - -  วันที ่04/03/2021 ขึน้เครือ่งหมาย C  

เหตผุล: สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชําระ
แลว้ สําหรับงบการเงนิ ประจําปี สิน้สดุวันที ่31 
ธันวาคม 2563 

- - 

 PPPM-W4 04-03-21 
จนกวา่จะไดรั้บ
การเปลีย่นแปลง

จาก SET 
- - -  - - 

DV8 17-05-21 
จนกวา่จะไดรั้บ
การเปลีย่นแปลง

จาก SET 
- - - 

วันที ่17/05/2021 ขึน้เครือ่งหมาย C  
เหตผุล: สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชําระ
แลว้ สําหรับงบการเงนิ ไตรมาสที ่1 สิน้สดุวันที ่
31 มนีาคม 2564 

- - 

KKC 12-11-21 
จนกวา่จะไดรั้บ
การเปลีย่นแปลง

จาก SET 
- - - 

วันที ่12//11/2021 ขึน้เครือ่งหมาย C  
เหตผุล: สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชําระ
แลว้ สําหรับงบการเงนิ ไตรมาสที ่3 สิน้สดุวันที ่
30 กนัยายน 2564 

- - 

EFORL 17-11-21 
จนกวา่จะไดรั้บ
การเปลีย่นแปลง

จาก SET 
- - - 

วันที ่17//11/2021 ขึน้เครือ่งหมาย C  
เหตผุล: สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชําระ
แลว้ สําหรับงบการเงนิ ไตรมาสที ่3 สิน้สดุวันที ่
30 กนัยายน 2564 

- - 

WAVE 02-03-22 
จนกวา่จะไดรั้บ
การเปลีย่นแปลง

จาก SET 
- - -  วันที ่02/03/2022 ขึน้เครือ่งหมาย C  

เหตผุล: สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชําระ
แลว้ สําหรับงบการเงนิ ประจําปี สิน้สดุวันที ่31 
ธันวาคม 2564 

- - 

WAVE-W2 02-03-22 
จนกวา่จะไดรั้บ
การเปลีย่นแปลง

จาก SET 
- - -  - - 
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Sharecode Effdate   Enddate 

หลกัทรพัยท์ีเ่ขา้ขา่ยมาตรการ
กํากบัการซือ้ขาย หลกัทรพัยภ์ายใตเ้ครือ่งหมาย C  

หลกัทรพัยภ์ายใต้
เครือ่งหมาย NC 

(Non Compliance)  
Turnover 

list 
Level 
(**) 

หมาย
เหตุ 

Caution : 
"C" สาเหตุ "NC"  สาเหตุ 

JCKH 03-03-22 
จนกวา่จะไดรั้บ
การเปลีย่นแปลง

จาก SET 
- - -  วันที ่03/03/2022 ขึน้เครือ่งหมาย C  

เหตผุล: สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชําระ
แลว้ สําหรับงบการเงนิ ประจําปี สิน้สดุวันที ่31 
ธันวาคม 2564 

-   

JCKH-W1  03-03-22 
จนกวา่จะไดรั้บ
การเปลีย่นแปลง

จาก SET 
- - -  -   

ACAP 17-05-22 
จนกวา่จะไดรั้บ
การเปลีย่นแปลง

จาก SET 
- - - 

วันที ่17/05/2022 ขึน้เครือ่งหมาย C  
เหตผุล: สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชําระ
แลว้ สําหรับงบการเงนิ ไตรมาสที ่1 สิน้สดุวันที ่
31 มนีาคม 2565 

- - 

EMC 18-05-22 
จนกวา่จะไดรั้บ
การเปลีย่นแปลง

จาก SET 
- - - 

วันที ่18/05/2022 ขึน้เครือ่งหมาย C  
เหตผุล: สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชําระ
แลว้ สําหรับงบการเงนิ ไตรมาสที ่1 สิน้สดุวันที ่
31 มนีาคม 2565 

- - 

KC 19-05-22 
จนกวา่จะไดรั้บ
การเปลีย่นแปลง

จาก SET 
- - - 

วันที ่19/05/2022 ขึน้เครือ่งหมาย C  
เหตผุล: สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชําระ
แลว้ สําหรับงบการเงนิ ไตรมาสที ่1 สิน้สดุวันที ่
31 มนีาคม 2565 

- - 

SMK 25-05-22 
จนกวา่จะไดรั้บ
การเปลีย่นแปลง

จาก SET 
- - - 

วันที ่20/05/2022 ขึน้เครือ่งหมาย C  
เหตผุล: ศาลรับคํารอ้งขอฟ้ืนฟกูจิการ 
'วันที ่25/05/2022 เพิม่เหตขุึน้เครือ่งหมาย C  
เหตผุล: สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชําระ
แลว้ สําหรับงบการเงนิ ไตรมาสที ่1 สิน้สดุวันที ่
31 มนีาคม 2565 

- - 

PROEN 03-08-22 23-08-22  1 - - - - - 
PROEN-W1 03-08-22 23-08-22  1 - - - - - 

PLUS 04-08-22 24-08-22  1 - - - - - 
ASN 05-08-22 25-08-22  1 - - - - - 
OTO 15-08-22 01-09-22  1 - - - - - 

OTO-W1 15-08-22 01-09-22  1 - - - - - 
คําเตอืน  เนื่องจากการลงทนุในหลักทรัพยดั์งกลา่วมกีารซือ้ขายผดิไปจากสภาพปกตขิองตลาด  ดังนัน้ ผูล้งทนุควรศกึษาขอ้มลูกอ่นการตัดสนิใจลงทนุ 
หมายเหต:ุ   - ทีม่า:  ตลาดหลักทรัพย ์( www.set.or.th ) และ สมาคมบรษัิทหลักทรัพย ์( www.asco.or.th )  - หุน้ตามตารางดังกลา่ว เงือ่นไขจะรวมถงึหุน้ในกระดานตา่งประเทศและใบแสดงสทิธใินผลประโยชนท์ีเ่กดิจากหลักทรัพยอ์า้งองิของไทย (NVDR) - หลักทรัพยท์ีม่เีครือ่งหมาย “ : ” เป็น  ใบแสดงสทิธใินผลประโยชนท์ีเ่กดิจากหลักทรัพยอ์า้งองิไทย (Non-Voting Depository Receipt :NVDR) 
1.  หลักทรัพยท์ีเ่ขา้ข่ายมาตรการกํากับการซือ้ขาย (Turnover list) 

Level (**) ไดแ้ก ่
 Level 1 หมายถงึ นําเงนิสดมาวางเต็มจํานวนทีจ่ะซือ้หลักทรัพย ์(Cash Balance)  
 Level 2 หมายถงึ หา้มคํานวณวงเงนิซือ้ขาย และ นําเงนิสดมาวางเต็มจํานวนทีจ่ะซือ้หลักทรัพย ์
 Level 3 หมายถงึ หา้ม Net Settlement, หา้มคํานวณวงเงนิซือ้ขาย และ นําเงนิสดมาวางเต็มจํานวนทีจ่ะซือ้หลักทรัพย ์

2. หลักทรัพยภ์ายใตเ้ครือ่งหมาย Caution : "C" 
หลักทรัพยท์ีถ่กูขึน้เครือ่งหมาย C จะตอ้งซือ้ดว้ยบัญช ี Cash Balance (คอื สมาชกิตอ้งดําเนนิการใหล้กูคา้วางเงนิสดไวล้่วงหนา้กับสมาชกิเต็มจํานวนกอ่นซือ้หลักทรัพยนั์น้) ตัง้แตวั่นทีข่ ึน้เครือ่งหมายเป็นตน้ไป  
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ขอ้สงวนสทิธิ:์ 

ขอ้มูลในรายงานนี้เป็นขอ้มูลทีม่กีารเปิดเผยต่อสาธารณะ ซึง่นักลงทุนสามารถเขา้ถงึไดโ้ดยทั่วไป และเป็นขอ้มูลทีเ่ชือ่ว่าน่าจะเชือ่ถอืได ้แต่ทัง้นี้ บรษัิทหลักทรัพย ์ไทยพาณิชย ์
จํากัด (“บรษัิท”) มไิดย้นืยันหรอืรับรองถงึความถูกตอ้ง หรอืสมบูรณ์ของขอ้มูลดังกลา่วแตอ่ย่างใด ความคดิเห็นทีป่รากฏอยู่ในรายงานนี้เป็นเพยีงการนําเสนอในมุมมองของบรษัิท 
และเป็นความคดิเห็น ณ วันทีท่ีป่รากฏในรายงานเท่านัน้ ซึง่อาจเปลีย่นแปลงไดภ้ายหลังวันดังกลา่ว โดยบรษัิทไมจํ่าเป็นตอ้งแจง้ใหส้าธารณชน หรอืนักลงทุนทราบ รายงานนี้จัดทํา
ขึน้เพือ่เผยแพรข่อ้มลูใหแ้กนั่กลงทนุเทา่นัน้ บรษัิทไมรั่บผดิชอบตอ่การนําขอ้มูลหรอืความคดิเห็นใดๆ ไปใชใ้นทกุกรณี ดังนัน้นักลงทนุจงึควรใชด้ลุพนิจิในการพจิารณาตัดสนิใจกอ่น
การลงทนุ นอกจากนี้ บรษัิท และ/หรอื บรษัิทในเครอืของบรษัิทอาจมสีว่นเกีย่วขอ้งหรอืผลประโยชนใ์ดๆ กบับรษัิทใดๆ ทีถ่กูกลา่วถงึในรายงานนี้ก็ได ้

บรษัิทหลักทรัพย ์ไทยพาณิชย ์จํากัด (SCBS) เป็นบรษัิทย่อยทีธ่นาคารไทยพาณิชย ์จํากัด (มหาชน) (SCB) ถอืหุน้ทัง้หมด ขอ้มูลใดๆ ทีเ่กีย่วขอ้งกับ SCB มวีัตถุประสงคเ์พือ่ใชใ้น
การเปรยีบเทยีบเทา่นัน้ 

เอกสารฉบับนี้จัดทําโดย บรษัิทหลักทรัพยไ์ทยพาณชิย ์จํากัด (“SCBS”) ซึง่มธีนาคารไทยพาณชิย ์จํากัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญแ่ตเ่พยีงผูเ้ดยีว โดยธนาคารฯ 
เป็นทีป่รกึษาทางการเงนิสําหรับธรุกรรมใด ๆ ของบรษัิท เอสซจี ีเคมคิอลส ์จํากดั (มหาชน) ความเห็น ขา่ว บทวจัิย บทวเิคราะห ์ราคา ขอ้ความ การคาดการณ์ การประเมนิ และ/หรอื 
ขอ้มลูอืน่ทีร่ะบใุนเอกสารฉบับนี้ (“ขอ้มลู”) มวีัตถปุระสงคเ์พือ่ใชเ้ป็นขอ้มลูทัว่ไปเทา่นัน้ และไมอ่าจตคีวามไดว้า่เป็นการใหคํ้าแนะนําแกบ่คุคลใดๆ หรอืเป็นการเสนอซือ้ หรอืเสนอขาย 
หรอืชักชวนใหเ้สนอซือ้หรอืเสนอขายหลักทรัพย ์โดย SCBS และ/หรอืกรรมการ พนักงาน และลูกจา้งของ SCBS ย่อมไม่ตอ้งรับผดิต่อความเสยีหายใดๆ ทัง้ความเสยีหายทางตรง 
ความเสยีหายทางออ้ม ความเสยีหายจากการผดิสัญญา หรอืความเสยีหายอันสบืเนื่อง อันเป็นผลมาจากการใชห้รอืการเชือ่ถอืต่อการใชข้อ้มูล ทัง้นี้ รวมถงึแต่ไม่จํากัดเพียงการ
สูญเสยีผลกําไร นักลงทุนพงึใชข้อ้มูลในเอกสารฉบับนี้ประกอบขอ้มูลและความเห็นอืน่ๆ รวมถงึวจิารณญาณของตนในการตัดสนิใจลงทุน ขอ้มูลในเอกสารฉบับนี้จัดทําขึน้จาก
แหลง่ขอ้มลูที ่SCBS เห็นวา่น่าเชือ่ถอื โดย SCBS ไมรั่บรองถงึความถกูตอ้ง สมบรูณ์ และ/หรอื ครบถว้นของขอ้มลูดังกลา่ว 

เอกสารฉบับนี้จัดทําโดย บรษัิทหลักทรัพยไ์ทยพาณชิย ์จํากัด (“SCBS”) ซึง่มธีนาคารไทยพาณชิย ์จํากัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญแ่ตเ่พยีงผูเ้ดยีว โดยธนาคารฯ 
อาจไดรั้บการแต่งตัง้เป็นทีป่รกึษาทางการเงนิสําหรับธุรกรรมใด ๆ ของบรษัิท ไทยออยล ์จํากัด (มหาชน) ความเห็น ข่าว บทวจัิย บทวเิคราะห ์ราคา ขอ้ความ การคาดการณ์ การ
ประเมนิ และ/หรอื ขอ้มูลอืน่ทีร่ะบุในเอกสารฉบับนี้ (“ขอ้มูล”) มวีัตถุประสงคเ์พือ่ใชเ้ป็นขอ้มลูทั่วไปเท่านัน้ และไม่อาจตคีวามไดว้า่เป็นการใหคํ้าแนะนําแก่บุคคลใดๆ หรอืเป็นการ
เสนอซือ้ หรอืเสนอขาย หรอืชกัชวนใหเ้สนอซือ้หรอืเสนอขายหลักทรัพย ์โดย SCBS และ/หรอืกรรมการ พนักงาน และลกูจา้งของ SCBS ยอ่มไม่ตอ้งรับผดิตอ่ความเสยีหายใดๆ ทัง้
ความเสยีหายทางตรง ความเสยีหายทางออ้ม ความเสยีหายจากการผดิสัญญา หรอืความเสยีหายอันสบืเนื่อง อันเป็นผลมาจากการใชห้รอืการเชือ่ถอืตอ่การใชข้อ้มูล ทัง้นี้ รวมถงึแต่
ไม่จํากัดเพยีงการสญูเสยีผลกําไร นักลงทุนพงึใชข้อ้มูลในเอกสารฉบับนี้ประกอบขอ้มูลและความเห็นอืน่ๆ รวมถงึวจิารณญาณของตนในการตัดสนิใจลงทุน ขอ้มูลในเอกสารฉบับนี้
จัดทําขึน้จากแหลง่ขอ้มลูที ่SCBS เห็นวา่น่าเชือ่ถอื โดย SCBS ไมรั่บรองถงึความถกูตอ้ง สมบรูณ์ และ/หรอื ครบถว้นของขอ้มลูดังกลา่ว 

เอกสารฉบับนี้จัดทําโดย บรษัิทหลักทรัพยไ์ทยพาณชิย ์จํากัด (“SCBS”) ซึง่มธีนาคารไทยพาณชิย ์จํากัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญแ่ตเ่พยีงผูเ้ดยีว โดยธนาคารฯ 
ไดทํ้าหนา้ทีเ่ป็นทีป่รกึษาทางการเงนิ Lead Arranger ของ บรษัิท โกลบอล เพาเวอร ์ซนิเนอรย์ี ่จํากัด (มหาชน) ความเห็น ขา่ว บทวจัิย บทวเิคราะห ์ราคา ขอ้ความ การคาดการณ์ 
การประเมนิ และ/หรอื ขอ้มลูอืน่ทีร่ะบใุนเอกสารฉบับนี้ (“ขอ้มลู”) มวีัตถปุระสงคเ์พือ่ใชเ้ป็นขอ้มลูทั่วไปเท่านัน้ และไม่อาจตคีวามไดว้า่เป็นการใหคํ้าแนะนําแกบ่คุคลใดๆ หรอืเป็นการ
เสนอซือ้ หรอืเสนอขาย หรอืชกัชวนใหเ้สนอซือ้หรอืเสนอขายหลักทรัพย ์โดย SCBS และ/หรอืกรรมการ พนักงาน และลกูจา้งของ SCBS ยอ่มไม่ตอ้งรับผดิตอ่ความเสยีหายใดๆ ทัง้
ความเสยีหายทางตรง ความเสยีหายทางออ้ม ความเสยีหายจากการผดิสัญญา หรอืความเสยีหายอันสบืเนื่อง อันเป็นผลมาจากการใชห้รอืการเชือ่ถอืตอ่การใชข้อ้มูล ทัง้นี้ รวมถงึแต่
ไม่จํากัดเพยีงการสญูเสยีผลกําไร นักลงทุนพงึใชข้อ้มูลในเอกสารฉบับนี้ประกอบขอ้มูลและความเห็นอืน่ๆ รวมถงึวจิารณญาณของตนในการตัดสนิใจลงทุน ขอ้มูลในเอกสารฉบับนี้
จัดทําขึน้จากแหลง่ขอ้มลูที ่SCBS เห็นวา่น่าเชือ่ถอื โดย SCBS ไมรั่บรองถงึความถกูตอ้ง สมบรูณ์ และ/หรอื ครบถว้นของขอ้มลูดังกลา่ว 

เอกสารฉบับนี้จัดทําโดย บรษัิทหลักทรัพย์ไทยพาณิชย์ จํากัด (“SCBS”) ซึง่มธีนาคารไทยพาณิชย์ จํากัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) เป็นผูถ้ือหุน้รายใหญ่แต่เพียงผูเ้ดยีว บรษัิท
หลักทรัพยจั์ดการกองทนุ ไทยพาณิชย ์จํากัด (“SCBAM”) ซึง่มธีนาคารไทยพาณิชย ์จํากัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่แตเ่พยีงผูเ้ดยีว โดยธนาคารฯ ไดทํ้าหนา้ที่
เป็นทีป่รกึษาทางการเงนิของ กองทุนรวมโครงสรา้งพืน้ฐานโทรคมนาคม ดจิทิัล SCBAM ไดทํ้าหนา้ทีเ่ป็นผูจั้ดการกองทุนของ กองทุนรวมโครงสรา้งพืน้ฐานโทรคมนาคม ดจิทิัล 
ความเห็น ขา่ว บทวจัิย บทวเิคราะห ์ราคา ขอ้ความ การคาดการณ์ การประเมนิ และ/หรอื ขอ้มลูอืน่ทีร่ะบใุนเอกสารฉบับนี้ (“ขอ้มลู”) มวีัตถปุระสงคเ์พือ่ใชเ้ป็นขอ้มลูทั่วไปเทา่นัน้ และ
ไม่อาจตคีวามไดว้า่เป็นการใหคํ้าแนะนําแกบ่คุคลใดๆ หรอืเป็นการเสนอซือ้ หรอืเสนอขาย หรอืชกัชวนใหเ้สนอซือ้หรอืเสนอขายหลักทรัพย ์โดย SCBS และ/หรอืกรรมการ พนักงาน 
และลกูจา้งของ SCBS ยอ่มไมต่อ้งรับผดิตอ่ความเสยีหายใดๆ ทัง้ความเสยีหายทางตรง ความเสยีหายทางออ้ม ความเสยีหายจากการผดิสญัญา หรอืความเสยีหายอันสบืเนื่อง อันเป็น
ผลมาจากการใชห้รอืการเชือ่ถอืต่อการใชข้อ้มูล ทัง้นี้ รวมถงึแต่ไม่จํากัดเพยีงการสญูเสยีผลกําไร นักลงทุนพงึใชข้อ้มูลในเอกสารฉบับนี้ประกอบขอ้มูลและความเห็นอืน่ๆ รวมถงึ
วจิารณญาณของตนในการตัดสนิใจลงทนุ ขอ้มลูในเอกสารฉบับนี้จัดทําขึน้จากแหลง่ขอ้มลูที ่SCBS เห็นวา่น่าเชือ่ถอื โดย SCBS ไมรั่บรองถงึความถกูตอ้ง สมบรูณ์ และ/หรอื ครบถว้น
ของขอ้มลูดังกลา่ว 

การซือ้ขายฟิวเจอรส์และออปชัน่ (Futures and Options) มคีวามเสีย่งสงูทีอ่าจกอ่ใหเ้กดิผลขาดทุนอยา่งมนัียสําคัญ จงึไม่เหมาะสมกับบคุคลทกุคน ทัง้นี้ กอ่นการตัดสนิใจซือ้ขาย
ฟิวเจอรส์และออปชัน่ ท่านควรพจิารณาถงึฐานะทางการเงนิ วัตถปุระสงคใ์นการลงทนุ ประสบการณ์ในการลงทนุของทา่น ตลอดจนความเสีย่งทีท่า่นสามารถยอมรับไดอ้ยา่งรอบคอบ 
เนื่องจากมคีวามเป็นไปไดท้ีท่่านอาจสญูเสยีเงนิลงทุนมากกวา่เงนิลงทุนเริม่แรก ท่านควรพจิารณาถงึความเสีย่งทัง้หมดทีอ่าจเกดิขึน้จากการซือ้ขายฟิวเจอรส์และออปชัน่ และท่าน
ควรตัดสนิใจลงทนุดว้ยตนเอง และ/หรอื ในกรณีทีม่ขีอ้สงสยั ทา่นควรขอคําแนะนําจากทีป่รกึษาทางการลงทนุ 

เอกสารฉบับนี้จัดสง่ใหก้ับเฉพาะบุคคลทีก่ําหนด (intended recipient) เท่านัน้ และหา้มมใิหผู้ใ้ดนําขอ้มูลในเอกสารฉบับนี้ไปทําซ้ํา สง่ตอ่ เผยแพร่ ขาย จําหน่าย คัดลอก นําออก
แสดง หรอืนําไปแสวงหาประโยชนใ์นเชงิพาณชิย ์ไมว่า่ดว้ยวธิกีารใด ๆ โดยไมไ่ดรั้บอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจาก 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 
* บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผูบ้รหิารของบรษัิททีม่ขีา่วดา้นการกํากบัดแูลกจิการ เชน่ การกระทําผดิเกีย่วกบัหลักทรัพย ์การทจุรติ คอรรั์ปชัน เป็นตน้ ซึง่การใชข้อ้มลู CGR ควรตระหนักถงึขา่วดังกลา่ว
ประกอบดว้ย 
 
Anti-corruption Progress Indicator 
Certified (ไดร้บัการรบัรอง) 
2S, 7UP, ADVANC, AF, AI, AIE, AIRA, AKP, AMA, AMANAH, AMATA, AMATAV, AP, APCS, AQUA, ARROW, AS, ASIAN, ASK, ASP, AWC, AYUD, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBL, 
BCH, BCP, BCPG, BE8, BEYOND, BGC, BGRIM, 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, GULF, GUNKUL, HANA, HARN, HEMP, HENG, HMPRO, HTC, ICC, ICHI, IFS, ILINK, INET, 
INSURE, INTUCH, IRC, IRPC, ITEL, IVL, JKN, JR, K, KASET, KBANK, KBS, KCAR, KCE, KGI, KKP, KSL, KTB, KTC, KWI, L&E, LANNA, LH, LHFG, LHK, LPN, LRH, M, MAKRO, 
MALEE, MATCH, MBAX, MBK, MC, MCOT, META, MFC, MFEC, MILL, MINT, MONO, MOONG, MSC, MST, MTC, MTI, NATION, NBC, NEP, NINE, NKI, NOBLE, NOK, NSI, NWR, 
OCC, OGC, ORI, PAP, PATO, PB, PCSGH, PDG, PDJ, PG, PHOL, PK, PL, PLANB, PLANET, PLAT, PM, PPP, PPPM, PPS, PR9, PREB, PRG, PRINC, PRM, PROS, PSH, PSL, PSTC, PT, 
PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, PYLON, Q-CON, QH, QLT, QTC, RATCH, RML, RWI, S & J, SAAM, SABINA, SAPPE, SAT, SC, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGP, SCM, 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, STOWER, SUSCO, 
SVI, SYMC, SYNTEC, TAE, TAKUNI, TASCO, TCAP, TCMC, TFG, TFI, TFMAMA, TGH, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIDLOR, TIPCO, TISCO, TKS, TKT, TMILL, TMT, 
TNITY, TNL, TNP, TNR, TOG, TOP, TOPP, TPA, TPCS, TPP, TRU, TRUE, TSC, TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TU, TVDH, TVI, TVO, TWPC, U, UBE, UBIS, UEC, UKEM, UOBKH,
UPF, UV, VGI, VIH, WACOAL, WHA, WHAUP, WICE, WIIK, XO, YUASA, ZEN, ZIGA 
Declared (ประกาศเจตนารมณ์) 
AH, AJ, ALT, APCO, B52, BEC, CHG, CI, CPL, CPR, CPW, CRC, DDD, DHOUSE, DOHOME, ECF, EKH, ETC, EVER, FLOYD, GLOBAL, III, ILM, INOX, JTS, KEX, KUMWEL, LDC, 
MAJOR, MEGA, NCAP, NOVA, NRF, NUSA, NYT, OR, PIMO, PLE, RS, SAK, SIS, STECH, STGT, SUPER, SVT, TKN, TMI, TQM, TSI, VARO, VCOM, VIBHA, WIN 
N/A 
3K-BAT, A, A5, AAV, ABICO, ABM, ACAP, ACC, ACE, ACG, ADB, ADD, AEONTS, AFC, AGE, AHC, AIT, AJA, AKR, ALL, ALLA, ALPHAX, ALUCON, AMARIN, AMC, AMR, ANAN, AOT,
APEX, APP, APURE, AQ, ARIN, ARIP, ASAP, ASEFA, ASIA, ASIMAR, ASN, ASW, ATP30, AU, AUCT, BA, BBGI, BBIK, BC, BCT, BDMS, BEAUTY, BEM, BFIT, BGT, BH, BIG, 
BIOTEC, BIS, BIZ, BJC, BJCHI, BKD, BLAND, BLESS, BLISS, BM, BOL, BR, BRI, BROCK, BSM, BTNC, BTW, BUI, BYD, CAZ, CBG, CCET, CCP, CEYE, CGD, CHARAN, CHAYO, 
CHIC, CHO, CITY, CIVIL, CK, CKP, CMAN, CMO, CMR, CNT, COLOR, COMAN, CPANEL, CPH, CPT, CRANE, CRD, CSP, CSR, CSS, CTW, CV, CWT, D, DCON, DITTO, DMT, DOD, 
DPAINT, DTCI, DV8, EASON, EE, EFORL, EMC, ESSO, F&D, FANCY, FMT, FN, FORTH, FTI, FVC, GENCO, GIFT, GL, GLAND, GLOCON, GLORY, GRAMMY, GRAND, GREEN, GSC, 
GTB, GYT, HFT, HL, HPT, HTECH, HUMAN, HYDRO, ICN, IFEC, IHL, IIG, IMH, IND, INGRS, INSET, IP, IRCP, IT, ITD, J, JAK, JAS, JCK, JCKH, JCT, JDF, JMART, JMT, JP, 
JUBILE, JWD, KAMART, KC, KCC, KCM, KDH, KIAT, KISS, KK, KKC, KOOL, KTIS, KUN, KWC, KWM, KYE, LALIN, LEE, LEO, LIT, LOXLEY, LPH, LST, MACO, MANRIN, MATI, MAX, 
M-CHAI, MCS, MDX, MENA, METCO, MGT, MICRO, MIDA, MITSIB, MJD, MK, ML, MODERN, MORE, MPIC, MUD, MVP, NC, NCH, NCL, NDR, NER, NETBAY, NEW, NEWS, NEX, 
NFC, NNCL, NPK, NSL, NTV, NV, NVD, OHTL, OISHI, ONEE, OSP, OTO, PACE, PACO, PAF, PEACE, PERM, PF, PICO, PIN, PJW, PLUS, PMTA, POLAR, POMPUI, PORT, POST, 
PPM, PRAKIT, PRAPAT, PRECHA, PRIME, PRIN, PRO, PROEN, PROUD, PSG, PTC, PTECH, PTL, RAM, 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, SENAJ, 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, SSS, STANLY, 
STARK, STC, STEC, STHAI, STI, STP, STPI, SUC, SUN, SUTHA, SVH, SVOA, SWC, SYNEX, TACC, TAPAC, TC, TCC, TCCC, TCJ, TCOAT, TEAM, TEAMG, TEKA, TFM, TGPRO, TH, 
THAI, THANA, THE, THG, THL, THMUI, TIGER, TIPH, TITLE, TK, TKC, TLI, TM, TMC, TMD, TMW, TNDT, TNH, TNPC, TOA, TPAC, TPBI, TPCH, TPIPL, TPIPP, TPLAS, TPOLY, 
TPS, TQR, TR, TRC, TRITN, TRT, TRUBB, TRV, TSE, TSF, TSR, TTI, TTT, TTW, TVT, TWP, TWZ, TYCN, UAC, UMI, UMS, UNIQ, UP, UPA, UPOIC, UREKA, UTP, UVAN, VL, VNG, 
VPO, VRANDA, W, WAVE, WFX, WGE, WINMED, WINNER, WORK, WORLD, WP, WPH, XPG, YGG, YONG 
Explanations 
Companies participating in Thailand's Private Sector Collective Action Coalition Against Corruption programme (Thai CAC) under Thai Institute of Directors (as of May 9, 2022) 
are categorised into: companies that have declared their intention to join CAC, and companies certified by CAC. 

 
 


