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Q-CON : บมจ.ควอลิต้ีคอนสตรัคช่ันฯ
ถูก เร็ว ดี มาร์จ้ินสูง
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THB17.80
P/E 13.7x

THB13.20

หุ้นม้ามืด ราคาเบา
“Q-CON เป็นบริษัทท่ีก ำลังเติบโตได้ดีและอยู่ใน
อ้อมกอดของบริษัทยักษ์ ใหญ่ของไทยอย่ำง
กลุ่ม SCC (ถือหุ้น 61%) และยังมี LH ถือหุ้น
เป็นอันดับ 2 (ถือหุ้น 21%) ร่วมอุดหนุนใช้อิฐ
มวลเบำของบริษัทมำยำวนำน เรำมองว่ำ นัก
ลงทุนระยะกลำงท่ีก ำ ลังมองหำหุ้นดี ท่ี ถูก
มองข้ำม มีรำคำถูก undervalue ทว่ำก ำไรยัง
อยู่ในขำข้ึน มีปันผลระดับสูง บริษัทแห่งน้ี เป็น 1 
ในตัวเลือกท่ีน่ำสนใจ”

เรำเร่ิมต้นค ำแนะน ำ “ซ้ือ” Q-CON โดยมองว่ำรำคำ
หุ้นถูกเกินไป (P/E23E 10.1x) เม่ือเทียบกับแนวโน้ม
ก ำไรท่ีคำดจะท ำสถิติใหม่ 520 ลบ. +69% y-y และ
คำดจะให้ Dividend yield สูง 8.9% บนควำมเส่ียง
ทำงกำรเงินต ่ ำมำก D/E 0.2x แถมเงินสดและ
เทียบเท่ำในมือสูงถึง 2.80 บำท/ หุ้น อีกด้วย โดย
แนวโน้มกำรเปล่ียนมำใช้อิฐมวลเบำยังไปอีกไกลจำก
กำรมีส่วนแบ่งตลำดก ำแพงเพียง 10% ขณะท่ี
บริษัทมีส่วนแบ่งตลำดอิฐมวลเบำรำว 43% และมี
ก ำลังกำรผลิตเหลือพร้อมใช้อีกรำว 40%

ปี 2023 จะเป็นปีท่ีสดใส : จำกกำรปรับรำคำขำยข้ึนในปี 
2022, กำรลดต้นทุนกำรผลิตได้ส ำเร็จ, ปี 2022 อสังหำ
ฯไทยเปิดตัวโครงกำรใหม่ถึง 5.3 แสน ลบ. +141.7% y-
y ก่อนจบมำตรกำร LTV ท ำให้เช่ือได้ว่ำ จะมีงำนก่อสร้ำง
ยกข้ำมมำหนำแน่นปีน้ี ดีต่ออุปสงค์ของอิฐมวลเบำซ่ึง
ใช้ ได้กับท่ีอยู่อำศัยทุกประเภท ขณะท่ีกำรเปล่ียนจำกอิฐ
มอญไปใช้อิฐมวลเบำ (90% ของรำยได้รวม) ซ่ึงท่ีมี
คุณสมบัติดีกว่ำ-เร็วกว่ำ-ประหยัดกว่ำของผู้รับเหมำ 
ก ำลังดีต่อเน่ือง และคำดจะเร็วข้ึนอีกเม่ือนโยบำยข้ึน
ค่ำแรงเร่ิมใช้ ใน 1Q23 บริษัทมีก ำไร 157 ลบ. +32.5% 
q-q และ +242.0% y-y อัตรำก ำไรข้ันต้น 32.9% สูงสุด
ในรอบ 10 ปี ส่วนปี 2023 คำดก ำไร 520 ลบ. +69.0% 
y-y เป็นสถิติใหม่บริษัทต้ังแต่ IPO ในปี 2004
ราคาเหมาะสม 17.80 บาท : เพ่ือควำมอนุรักษ์นิยมเรำ
ใช้ P/E เฉล่ียกลุ่ม 13.7 เท่ำ เป็นจุดอ้ำงอิงของรำคำ
เหมำะสมน้ี (vs P/E เฉล่ีย 5 ปีของหุ้นท่ี 14.7 เท่ำ) ขณะท่ี
ปัจจุบันหุ้นซ้ือขำยท่ี P/E23E 10.1 เท่ำ มีส่วนลดจำก
กลุ่ม 26.3% และคิดเป็น PEG เพียง 0.15 เท่ำ
ความเส่ียง : หำกกำรเปิดตัวโครงกำรอสังหำฯใน 2H23
ยังล่ำช้ำ คำดอำจส่งผลต่องำนก่อสร้ำงและประมำณ
กำรก ำไรปี 2024 ของเรำได้ โดยอัตรำก ำไรข้ันต้นท่ี
แตกต่ำงจำกสมมติฐำน 1% จะส่งผลต่อรำคำเหมำะสม
ปีน้ีท่ีเปล่ียนไป 4.2%

+34.84%

จรูญพันธ์ วัฒนวงศ์
นักวิเครำะห์กำรลงทุนปัจจัยพ้ืนฐำนด้ำนหลักทรัพย์ #14076
Jaroonpan.W@liberator.co.th
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KEY FINANCIALS
FYE Dec (THBm) FY21 FY22 FY23E FY24E
Revenue 1,635     2,296     2,755     3,031     
Net Profit (Loss) 144         308         520         578         
EPS (THB) 0.36        0.77        1.30        1.45        
P/E (x) 36.7        17.1        10.1        9.1          
BVPS (THB) 4.99        5.45        6.00        6.28        
P/B (x) 2.6          2.4          2.2          2.1          
DPS (THB) 0.31        0.75        1.17        1.30        
Dividend Yield (%) 2.3          5.7          8.9          9.9          
Debt/Equity (x) 0.1          0.2          0.2          0.2          
ROE (%) 7.1          14.7        22.7        23.5        
Source: Company, LIB Research estimates



การประกอบธุรกิจ : ก่อต้ังปี 1994 ประกอบธุรกิจ ผลิตและ
จ ำหน่ำยคอนกรีตมวลเบำ ได้แก่ อิฐมวลเบำ แผ่นผนังและแผ่น
พ้ืนคอนกรีตมวลเบำ, แผ่นเคำน์เตอร์มวลเบำส ำเร็จรูป, คำน
ทับหลังส ำเร็จรูป, แผ่นบันได ภำยใต้แบรนด์ “Q-CON” และยัง
มีอุปกรณ์เก่ียวเน่ือง เช่น วัสดุฉำบ เคร่ืองมือต่ำงๆ 
บริษัทเสนอขำย IPO ในปี 2004 ด้วยรำคำเสนอขำย 8.00 บำท 
ปัจจุบันมีทุนจดทะเบียนช ำระแล้ว 400 ล้ำนบำท พำร์ 1.00 
บำท/ หุ้น ถือหุ้นใหญ่โดย บจก.เอสซีจี ซิเมนต์-ผลิตภัณฑ์
ก่อสร้ำง (SCG CBM) 61.1% และ LH 21.2% มีนโยบำยจ่ำย
ปันผลไม่ต ่ำกว่ำ 40% ของก ำไรสุทธิ

คอนกรีตมวลเบา คืออะไร? : คือ ผลิตภัณฑ์นวัตกรรมด้ำนกำร
ก่อสร้ำงท่ีน ำมำใช้ทดแทนอิฐมอญ ปัจจุบันอิฐมวลเบำได้รับ
ควำมนิยมมำกข้ึนต่อเน่ืองในไทย จำกคุณสมบัติท่ีเหนือกว่ำเช่น 
กันควำมร้อนกว่ำอิฐมอญ 4-8 เท่ำ ท ำให้ช่วยลดค่ำไฟได้ 30%, 
น ้ ำหนักเบำกว่ำอิฐมอญ 2-3 เท่ำ คอนกรีต 4-5 เท่ำ ท ำให้
สำมำรถลดขนำดโครงสร้ำงอำคำร และ จ ำนวนเสำเข็มได้
มีขนำดมำตรฐำน-เรียบ-เบำ ท ำให้ก่อสร้ำงได้ ไว สวยงำม , 
ประหยัดวัสดุฉำบ, ทนไฟได้ 1,100 องศำเซลเซียส และ กันไฟ
ได้ถึง 4 ช่ัวโมงโดยไม่พังทลำย(นำนกว่ำอิฐมอญ 2-4 เท่ำ), 
ป้องกันเสียงได้ดีกว่ำจำกกำรมีรูพรุนภำยใน
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ท่ีมำ : Company report

รูปท่ี 1 : ผลิตภัณฑ์กระจายไปในทุกจุดของบ้าน
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ผลิตภัณฑ์ Q-CON : ผลิตด้วยระบบอบไอน ้ ำ (Autoclaved
system) เทคโนโลยีของ HEBEL เยอรมัน โดยบริษัทเป็น
ผู้ประกอบกำรไทยรำยแรกท่ีได้รับกำรรับรองมำตรฐำนท้ังแบบ 
G2 (มีควำมเป็นฉนวนสูง) และ G4 (รับแรงกดได้สูง) ซ่ึง
ผลิตภัณฑ์แบ่งออกเป็น 4 กลุ่ม (1) ALC คอนกรีตมวลเบำแบบ
ไม่เสริมเหล็ก เช่น อิฐมวลเบำ สัดส่วนรำยได้กว่ำ 90% ของ
รำยได้รวม (2) RLC แบบเสริมเหล็ก เช่น คำนทับ, แผ่นผนัง, 
แผ่นพ้ืน, แผ่นเคำน์เตอร์ส ำเร็จรูป, บันได, แผ่นผนังกันเสียง 
และ ผลิตภัณฑ์มวลเบำประเภทตกแต่ง (3) ปูนก่อ และปูนฉำบ
ส ำหรับคอนกรีตมวลเบำ และ (4) เคร่ืองมือและอุปกรณ์ต่ำงๆ

รูปท่ี 4 : การก่อผนังด้วยอิฐมวลเบา Q-CON

ท่ีมำ : Company report

รูปท่ี 5 : มีขนาดหลากหลาย ค านวนวัสดุได้แน่นอน

ท่ีมำ : Company report 

รูปท่ี 2 : โครงสร้างผู้ถือหุ้น ณ 3 เม.ย. 2023

ท่ีมำ : Company report

รูปท่ี 3 : ผลิตภัณฑ์ Q-CON

ท่ีมำ : Company report 

เอสซีจี ซิ
เมนต์-

ผลิตภัณฑ์
ก่อสร้ำง
61  

LH
21%

อ่ืนๆ
18  

ปัจจุบัน บริษัทมีโรงงำนท้ังหมด 5 แห่ง ก ำลังผลิตรวม 20.8 
ล้ำน ตร.ม./ ปี ต้ังอยู่ท่ี นิคมบำงปะอิน จ.พระนครศรีอยุธยำ 3 
แห่ง, นิคมอมตะซิต้ี จ.ระยอง 1 แห่ง และ นิคมหนองแค จ.
สระบุรี 1 แห่ง เรำคำดว่ำมีอัตรำใช้ก ำลังกำรผลิตอยู่รำว 55% 
โดยอิฐมวลเบำมีส่วนแบ่งรำว 10% ของตลำดก ำแพง ดังน้ัน
ยังมีโอกำสเติบโตได้อีกมำก (ข้อมูล 56-1 ปี 2019) โดยในปี 
2022 บริษัทมีส่วนแบ่งตลำดอันดับ 1 ท่ี 43% รำยได้เกือบ
ท้ังหมด มำจำกกำรขำยในประเทศ ซ่ึงประมำณ 55% ขำยแก่
บริษัทเก่ียวเน่ือง, 25% จำกผู้พัฒนำอสังหำฯ ท่ีเหลือเป็น 
ตัวแทนจ ำหน่ำย และ หน่วยงำนรำชกำร
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แนวโน้มการใช้อิฐมวลเบา : นอกจำกควำมนิยมท่ีเพ่ิมข้ึนอย่ำง
ต่อเน่ืองจำกคุณสมบัติท่ีเหนือกว่ำอิฐมอญดังท่ี ได้กล่ำวมำแล้ว 
ยังมีปัจจัยอ่ืนๆท่ีเป็นตัวหนุนกำรหันไปใช้อิฐมอญได้อีก ดังน้ี
• แนวโน้มค่ำแรงท่ีเพ่ิมข้ึน ท ำให้ผู้ประกอบกำรท่ี ใช้อิฐมอญจะ

แข่งขันได้ล ำบำก เพรำะอิฐมอญ ต้องก่ออิฐ 140 ก้อน ต่อ 
ก ำแพง 1 ตร.ม. (=ท ำงำน 140 คร้ัง) ขณะท่ีอิฐมวลเบำใช้
เพียง 8 ก้อนเท่ำน้ัน ท ำให้กำรใช้อิฐมวลเบำจะใช้เวลำท่ีส้ัน
กว่ำมำก ประหยัดต้นทุนเวลำได้อย่ำงมีนัยส ำคัญ

• อิฐมอญด้วยขนำดท่ีเล็ก และไม่เป็นมำตรฐำน ท ำให้ต้องใช้
แรงงำนฝีมือในกำรก่อ ซ่ึงมีต้นทุนท่ีแพงกว่ำแรงงำนท่ัวไป
ซ่ึงเรียนรู้กำรก่ออิฐมวลเบำได้ ไม่ยำก ดังน้ันกำรใช้อิฐมวล
เบำจึงประหยัดค่ำแรง และแก้ปัญหำกำรขำดแคลนแรงงำน
ฝีมือได้อีกด้วย

รูปท่ี 6 ผลการด าเนินงาน 2020-2022

ท่ีมำ : Company report

รูปท่ี 7 : หน้ีสินต่อทุน และ ผลตอบแทนผู้ถือหุ้น

ท่ีมำ : Company report 
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ผลการด าเนินงาน 3 ปีท่ีผ่านมา : แม้ช่วงปี 2020-22 ภำค 
อสังหำฯจะได้รับผลกระทบจำกกำรแพร่ระบำด Covid-19 แต่
บริษัทก็ไม่หยุดน่ิง มีกำรพัฒนำตนเองอยู่ตลอดเวลำ เช่น กำร
ออกผลิตภัณฑ์ใหม่ๆท่ีตอบโจทย์งำนก่อสร้ำง เช่น เคำน์เตอร์มวล
เบำส ำเร็จรูป, ทับหลังส ำเร็จรูป, อิฐมวลเบำแบบหนำ 9 ซม. และ
ช่องลม
ส่วนฝ่ังกำรผลิต ก็สำมำรถประหยัดต้นทุนรวมได้กว่ำ 25 ลบ. จำก
กำรหันมำใช้ solar rooftop ท่ีโรงงำน จ.ระยอง-สระบุรี และกำร
น ำไอน ้ ำกลับมำใช้ ใหม่ (Double Overflow) ท่ี โรงงำน จ.
พระนครศรีอยุธยำ เป็นต้น  ส่งผลให้ ก ำไรสุทธิปี 2021 เติบโตได้
น่ำพอใจ +26.0% y-y เป็น 144 ลบ. แม้รำยได้จะหดตัว -4.9% y-
y แต่หักล้ำงได้ด้วยอัตรำก ำไรข้ันต้นท่ีเพ่ิม 70bps เป็น 19.9% 
ในปี 2022 รำยได้เร่งตัวแรงถึง +40.4% y-y จำกอุปสงค์ท่ีพุ่งสูง
ในกลุ่มบ้ำนแนวรำบ ก่อนมำตรกำร LTV จะส้ินสุด อีกท้ังกำรส่ง
สัญญำณดอกเบ้ียขำข้ึนของ กนง. ท ำให้เกิดกำรเร่งโอนซ้ือบ้ำน
เร็วข้ึนอีกทำง ท ำให้ปี 2022 ก ำไรสุทธิขยำยตัวแรง +114.5% y-y 
เป็น 308 ลบ. อัตรำก ำไรข้ันต้นเพ่ิมอีก 400bps เป็น 23.9% 
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รำยได้ ก ำไรสุทธิ อัตรำก ำไรข้ันต้น 
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ฐานะทางการเงินอยู่ในเกณฑ์ดี : เน่ืองจำกบริษัทได้ลงทุนใหญ่
ไปหมดแล้วจนมี 5 โรงงำนท่ีเพียงพอต่อกำรเติบโต บริษัทจึงอยู่
ในสถำนะท่ีเข้มแข็ง อัตรำส่วนหน้ีสินต่อทุน (D/E) เพียง 0.2 เท่ำ 
ณ ส้ินปี 2022 ซ่ึง บนงบดุล ยังมีเงินสดในมือ 400 ลบ. และเงิน
ฝำกประจ ำสถำบันกำรเงิน 730 ลบ. หรือรวมแล้ว คิดเป็นเงิน
สดต่อหุ้น 2.8 บำท/ หุ้น อีกด้วย ส่วนในแง่สภำพคล่องถือว่ำดี
มำก โดย Current ratio 4.6 เท่ำ และวงจรเงินสด 51.3 วัน ส้ัน
ลงจำก 73.3 วันในปี 2021 อีกด้วย

ผลการด าเนินงาน 1Q23 และ แนวโน้ม 2Q23 : 1Q23 บริษัท
รำยงำนก ำไรอย่ำงแข็งแกร่ง 157 ลบ. ขยำยตัว +32.5% q-q 
และ +242.0% y-y แม้ยอด presale ของผู้ประกอบกำร
อสังหำฯจะไม่ดีนักใน 1H23 แต่ยอด presale และ เปิดตัว
โครงกำรท่ีสูงมำกในปีก่อน ส่งผลดีต่องำนก่อสร้ำงเพ่ือเตรียม
โอนในปีน้ี ท ำให้ยอดขำยอิฐมวลเบำจึงยังคงเพ่ิมข้ึนตลอดท้ังปี 
เรำพบว่ำ บริษัทมีรำยได้เพ่ิมข้ึนติดต่อกัน 6 ไตรมำส ขณะท่ีกำร
เร่ิมปรับรำคำขำยข้ึนในปี 2022 เพ่ือสะท้อนต้นทุนท่ีเพ่ิม และ 
กำรได้ประโยชน์จำกแผนกำรปรับลดต้นทุนกำรผลิตก่อนหน้ำ 
ท ำให้อัตรำก ำไรข้ันต้นยกตัวจำก 19.9% ในปี 2021 สู่ 23.9% 
ในปี 2022 ส่วนในภำพไตรมำสก็ขยับสู่ 27.2% ใน 4Q22 และ
ล่ำสุด 1Q23 พุ่งข้ึนไปอีกเป็น 32.9%  
ขณะท่ีงวด 2Q23 เรำคำดก ำไรจะอยู่ท่ี 128 ลบ. ขยำยตัวแรง 
+150.6% y-y และชะลอ -18.5% q-q จำกช่วง low season 
ของเทศกำลหยุดยำวช่วงเม.ย. ท ำให้คำดอัตรำก ำไรข้ันต้นจะ
ย่อลงเป็น 30.0%

รูปท่ี 8 ผลการด าเนินงานรายไตรมาสล่าสุด
(THBm) 1Q23 4Q22 q-q 1Q22 y-y
Revenues 726 673 7.8% 468 55.1%
COGs 487 490 (0.7%) 368 32.4%
Gross profits 239 183 30.5% 100 138.7%
Gross margin (%) 32.9% 27.2% - 21.4% -
SG&A 49 43 15.2% 47 4.1%
Operating profit 190 140 35.2% 53 258.2%
Operating margin (%) 26.2% 20.9% - 11.3% -
EBITDA 221 172 28.4% 83 165.7%
EBITDA margin (%) 30.4% 25.5% - 17.8% -
Interest expense 0 0 7.2% 0 5.5%
Normalised earning 157 118 33.3% 46 242.6%
Net profit 157 118 32.5% 46 242.0%
ท่ีมา : Company, LIB Research estimates
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แนวโน้มปี 2023-25 : สมมติฐำนของเรำมีแนวคิด ดังต่อไปน้ี
(1) งำนก่อสร้ำงภำคอสังหำฯ จะยังอยู่ในเกณฑ์ทรงตัว และ

อุตสำหกรรมยังคงมี backlog มำกเพียงพอต่ออุปสงค์ ใน
อิฐมวลเบำ เน่ืองจำกปี 2022 ประชำชนเร่งจองบ้ำนจ ำนวน
มำก จำกกำรรับรู้ถึงดอกเบ้ียขำข้ึน และคำดหวังเศรษฐกิจ
ฟ้ืนในปี 2023 ท ำให้ยอดเปิดตัวโครงกำรใหม่ปี 2022 สูง
ถึง 5.3 แสน ลบ. +141.7% y-y ซ่ึงส่วนหน่ึง คำดจะถูกยก
มำก่อสร้ำงในปีน้ี ซ่ึง REIC คำดยอดอสังหำฯสร้ำงเสร็จจด
ทะเบียนปี 2023 จะอยู่ท่ี 87,286 หน่วย +2.3% y-y แม้
ยอดเปิดโครงกำรใหม่จะหด -4.5% ก็ตำม

(2) บริษัทต้ังเป้ำรำยได้ปีน้ีขยำยตัว 15-20% เทียบกับ 1Q23 
ท ำได้สูงถึง +55.1% y-y ท ำให้มีโอกำสสูงท่ีบริษัทจะท ำได้
มำกกว่ำเป้ำ อย่ำงไรก็ดีเรำใช้ 20% เป็นสมมติฐำนหลัก

(3) ต้ังแต่กำรปรับรำคำขำยข้ึนใน 1H22 อัตรำก ำไรข้ันต้นยก
ตัวข้ึนต่อเน่ือง โดย 1Q23 แตะ 32.9% และมีแนวโน้มยืนได้
ดีท้ังปี จำกค่ำไฟฟ้ำ Ft และ รำคำก๊ำซธรรมชำติท่ีเร่ิมลดลง
แล้ว ขณะท่ีอุปสงค์ ในอิฐมวลเบำยังดี

(4) ก ำลังกำรผลิตปัจจุบันมองว่ำเพียงพอ โดยเรำประเมินว่ำ
อัตรำกำรใช้ก ำลังกำรผลิตปี 2022 อยู่ท่ี 55-60% จึง
อนุมำนได้ว่ำ บริษัทยังมีก ำลังกำรผลิตเหลือรองรับกำร
เติบโตได้ โดยไม่ต้องรีบลงทุนใหม่เพ่ิม โดยผลก ำไรท่ีได้ 
90% คำดจะน ำมำจ่ำยปันผล (เฉล่ีย 2 ปีย้อนหลัง 91.8%)

จำกแนวคิดข้ำงต้น เรำคำดปี 2023 บริษัทจะมีก ำไรสุทธิ 520 
ลบ. ขยำยตัวแกร่ง +69.0% y-y สูงสุดเป็นสถิติใหม่ของบริษัท
ต้ังแต่ IPO ในปี 2004 และคำดเงินปันผลไว้ท่ี 1.17 บำท/ หุ้น 
คิดเป็น dividend yield 8.9%

รูปท่ี 9 : ก าไรรายไตรมาส และ พัฒนาการของ GPM

ท่ีมำ : Company report & LIB Research est.

รูปท่ี 10 : แนวโน้มก าไร 2023-25

ท่ีมำ : Company report & LIB Research est.
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ความเส่ียงส าคัญ : 
• ยอดเปิดตัวโครงกำรอสังหำริมทรัพย์ท่ีน้อย ยอด Presale ท่ี

เงียบเหงำ จะส่งผลต่องำนก่อสร้ำงท่ีจะลดลงได้ ใน 6-12 
เดือนข้ำงหน้ำ อย่ำงไรก็ดี ด้วยสัดส่วนอิฐมวลเบำในตลำด
ก่อก ำแพงยังเป็นเพียง 10% ขณะท่ีมีประสิทธิภำพสูงกว่ำ
หลำยด้ำน เรำเช่ือว่ำโมเมนตัมกำรกินส่วนแบ่งตลำดเร่ือยๆ
ของอิฐมวลเบำ จะลดทอนผลกระทบจำกภำวะตลำดรวมได้

• ต้นทุนพลังงำน(ก๊ำซธรรมชำติ ไฟฟ้ำ ไอน ้ ำ) ปูนซีเมนต์ 
ยิปซัม เหล็ก มีผลต่ออัตรำก ำไรโดยตรง ทว่ำในปี 2022 
บริษัทก็ท ำให้เห็นว่ำ มีควำมสำมำรถในกำรปรับรำคำขำยได้

• บริษัทพ่ึงพิงรำยได้จำกกำรขำยให้บริษัทท่ีเก่ียวข้องรำว 
50% ท ำให้เกิดกำรกระจุกตัวของรำยได้ และอำจมองเป็น
ควำมเส่ียงได้เช่นกัน

รูปท่ี 14 : ความอ่อนไหวของก าไรสุทธิ ราคาเหมาะสม เทียบกับ GPM

ท่ีมำ : LIB Research est.

รูปท่ี 11 : สภาพคล่องสูง และ วงจรเงินสดปกติ

ท่ีมำ : Company report & LIB Research est.

รูปท่ี 12 : กระแสเงินสดอิสระมาก น าไปสู่ปันผลสูง

ท่ีมำ : Company report & LIB Research est.
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รูปท่ี 13 : สมมติฐานส าคัญ

ท่ีมำ : LIB Research est.

2021 2022 2023E 2024E
ท่ีอยู่อาศัยสร้างเสร็จจดทะเบียน 77,832    85,353    87,286    96,015    
การเติบโต n.a. 9.7% 2.3% 10.0%
อัตราการใช้ก าลังการผลิต 38.9% 54.7% 65.6% 72.2%
ยอดขาย 1,635      2,296      2,755      3,031      
การเติบโต -4.9% 40.4% 20.0% 10.0%
อัตราก าไรข้ันต้น 19.9% 23.9% 30.0% 30.0%

อัตราก าไรข้ันต้น 2023E คาดก าไรสุทธิ 23E TP 23E (x13.7) TP 23E (x14.7)
28.0% 476                      16.30                   17.49                   
29.0% 498                      17.05                   18.30                   
30.0% 520                      17.81                   19.12                   
31.0% 542                      18.56                   19.92                   
32.0% 564                      19.32                   20.73                   
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งบก าไรขาดทุน งบกระแสเงินสด
งบรวมส้ินสุด ธ.ค., (ลบ.) 2021 2022 2023E 2024E งบรวมส้ินสุด ธ.ค., (ลบ.) 2021 2022 2023E 2024E
รายได้ 1,635 2,296 2,755 3,031 กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน 
ต้นทุนขาย 1,309 1,747 1,929 2,121 ก าไรก่อนภาษี 174 385 650 723
ก าไรข้ันต้น 326 549 827 909 ค่าเส่ือมราคา 139 125 131 137
ค่าใช้จ่ายขายและบริหาร 172 186 203 215 การเปล่ียนแปลงทุนหมุนเวียน (50) (7) (39) (34)
EBITDA 292 487 754 831 เงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน 262 503 742 826
รายได้อ่ืน 22 24 28 29 อ่ืน ๆ (18) 4 (165) (182)
ส่วนแบ่งก าไรบ.ร่วม/กิจการร่วมค้า 0 0 0 0 เงินสดสุทธิจากการด าเนินงาน 244 507 577 644
ก าไรก่อนดอกเบ้ียจ่าย 153 363 623 694 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน 
ดอกเบ้ียจ่าย 1 1 1 0 เงินสดรับจากการขาย(จ่าย)เงินลงทุน (65) (52) (60) (60)
ก าไรก่อนภาษี 174 385 650 723 เงินสดสุทธิจากการลงทุน (147) (215) (61) (61)
ภาษีจ่าย 31 78 130 145 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน
ก าไรหลังภาษี 143 308 520 578 ออกหุ้นสามัญ 0 0 0 0
รายการพิเศษ 0 0 0 0 เงินกู้สุทธิ หักการจ่ายคืนหน้ี (25) (24) (15) (15)
ก าไรก่อนผู้ถือหุ้นส่วนน้อย 144 308 520 578 เงินปันผล (184) (124) (300) (468)
ส่วนของผู้ถือหุ้นส่วนน้อย 0 0 0 0 เงินสดสุทธิจากการจัดหาเงิน (210) (149) (311) (479)
ก าไร (ขาดทุน), ตามรายงาน 144 308 520 578 เงินสดเปล่ียนแปลงสุทธิ (112) 143 204 103
ก าไร (ขาดทุน) ปกติ 143 308 520 578 ผลกระทบจากอัตราแลกเปล่ียน (0) (0) 0 0

เงินสด/เทียบเท่าเงินสดปลายงวด 257 400 604 707
ข้อมูลต่อหุ้น
งบรวมส้ินสุด ธ.ค., (บาท) 2021 2022 2023E 2024E อัตราส่วนทางการเงิน
ก าไร(ขาดทุน) ต่อหุ้น, ตามรายงาน (EPS) 0.36 0.77 1.30 1.45 งบรวมส้ินสุด ธ.ค. 2021 2022 2023E 2024E
ก าไร(ขาดทุน) ปกติต่อหุ้น (Core EPS) 0.36 0.77 1.30 1.45 อัตราก าไรข้ันต้น (%) 19.9 23.9 30.0 30.0
เงินปันผลต่อหุ้น (DPS) 0.31 0.75 1.17 1.30 ค่าใช้จ่ายขายและบริหาร ต่อยอดขาย (%) 10.5 8.1 7.4 7.1
มูลค่าตามบัญชีต่อหุ้น (BVPS) 4.99 5.45 6.00 6.28 อัตราก าไรจากการด าเนินงาน (%) 9.4 15.8 22.6 22.9

อัตราก าไรปกติ (%) 8.8 13.4 18.9 19.1
งบแสดงฐานะการเงิน อัตราก าไรสุทธิ (%) 8.8 13.4 18.9 19.1
งบรวมส้ินสุด ธ.ค., (ลบ.) 2021 2022 2023E 2024E ROE (%) 7.1 14.7 22.7 23.5
เงินสด 257 400 604 707 ROA (%) 6.3 12.6 19.1 19.9
เงินลงทุนระยะส้ัน 321 730 767 805 วงจรเงินสด (วัน) 73.3 51.3 49.0 49.0
ลูกหน้ีการค้า 162 237 276 303 อัตราส่วนหน้ีสินต่อทุน (x) 0.1 0.2 0.2 0.2
สินค้าคงคลัง 192 199 214 236 อัตราส่วนความสามารถการจ่ายดอกเบ้ีย (x) 137.8 353.2 679.8 1396.8
สินทรัพย์หมุนเวียนอ่ืน 253 9 10 10 อัตราการจ่ายเงินปันผล (%) * 2.3 5.7 8.9 9.9
สินทรัพย์หมุนเวียนรวม 1,185 1,575 1,870 2,061
ท่ีดิน อาคารและอุปกรณ์ 1,067 1,017 947 870 อัตราการเติบโต 
สินทรัพย์ไม่มีตัวตน 0 0 0 0 งบรวมส้ินสุด ธ.ค., % 2021 2022 2023E 2024E
เงินลงทุนบ.ร่วม/กิจการร่วมค้า 0 0 0 0 รายได้ (4.9)          40.4         20.0         10.0         
เงินลงทุนระยะยาว 0 0 0 0 ค่าใช้จ่ายขายและบริหาร (22.2)        7.9            9.2            5.8            
สินทรัพย์ไม่หมุนเวียนอ่ืน 31 25 27 28 EBITDA 30.3         67.0         54.7         10.2         
สินทรัพย์ไม่หมุนเวียนรวม 1,099 1,043 973 898 EBIT 41.3         136.4       71.8         11.4         
สินทรัพย์รวม 2,283 2,618 2,844 2,959 ก าไรปกติ 24.6         114.5       69.2         11.2         
เงินกู้ระยะส้ัน 0 0 0 0 ก าไรสุทธิ 26.0         114.3       69.0         11.2         
เจ้าหน้ีการค้า 59 134 148 163
หน้ีสินหมุนเวียนอ่ืน 129 206 205 202 สมมติฐานส าคัญ
หน้ีสินหมุนเวียนรวม 188 339 354 365 งบรวมส้ินสุด ธ.ค. 2021 2022 2023E 2024E
เงินกู้ระยะยาว 22 23 10 0 อัตราก าไรข้ันต้น (%) 19.9         23.9         30.0         30.0         
หุ้นกู้ 0 0 0 0 การเติบโตของรายได้ (4.9)          40.4         20.0         10.0         
อ่ืนๆ 77 74 78 82 ท่ีอยู่อาศัยสร้างเสร็จจดทะเบียน 77,832     85,353     87,286     96,015     
หน้ีสินรวม 287 437 442 447 อัตราการใช้ก าลังการผลิต 38.9         54.7         65.6         72.2         
ทุนจดทะเบียนช าระแล้ว 400 400 400 400
ส่วนเกินมูลค่าหุ้น 654 654 654 654
ก าไรสะสม 903 1,088 1,308 1,418
ผู้มีส่วนได้เสียท่ีไม่มีอ านาจควบคุม 0 0 0 0
ส่วนผู้ถือหุ้นรวม 1,996 2,181 2,402 2,512
ท่ีมา: ข้อมูลบริษัท, LIB Research est., * อิงราคาปิดล่าสุด



รำยงำนน้ี ถูกจัดท ำข้ึนเพ่ือเผยแพร่ และเพ่ือให้ข้อมูลเท่ำน้ัน มิใช่กำรชักจูงให้ซ้ือหรือขำยหุ้นท่ีกล่ำวถึงในรำยงำนฉบับน้ี นักลงทุนควร
ตระหนักเสมอว่ำ รำคำหุ้นอำจเคล่ือนไหวผันผวน เพ่ิมข้ึน และลดลงได้ตลอดเวลำ ควำมเห็น หรือค ำแนะน ำต่ำงๆ จัดท ำข้ึนบนกำรวิเครำะห์
เชิงเทคนิค และทำงปัจจัยพ้ืนฐำน อำจมีควำมแตกต่ำงกันได้ กำรประเมินมูลค่ำท่ีเหมำะสมทำงพ้ืนฐำน อำจแตกต่ำงจำกกำรวิเครำะห์เชิง
เทคนิคซ่ึงจะข้ึนกับปัจจัยทำงด้ำนรำคำ(Price) และปริมำณกำรซ้ือขำย(Volume) ซ่ึงแตกต่ำงไปจำกกำรวิเครำะห์เชิงปัจจัยพ้ืนฐำนซ่ึง
ประเมินมำจำกกำรคำดกำรณ์ผลกำรด ำเนินงำนบริษัท ดังน้ัน ผลตอบแทนของนักลงทุนจึงอำจต ่ำกว่ำต้นทุนได้ ขณะท่ีผลตอบแทนจำก
กำรลงทุนในอดีตไม่สำมำรถสะท้อนถึงผลตอบแทนในอนำคตได้ บทวิเครำะห์น้ีไม่ได้มีจุดประสงค์เพ่ือแนะน ำกำรลงทุนเพ่ือบุคคลใดเป็นกำร
เฉพำะ และเพ่ือวัตถุประสงค์เฉพำะเจำะจงต่อกำรลงทุน ฐำนะทำงกำรเงิน และควำมต้องกำรส่วนบุคคลของนักลงทุนท่ีอ่ำนบทวิเครำะห์
ฉบับน้ี ดังน้ัน นักลงทุนจึงควรใช้วิจำรณญำณ ในกำรอ่ำนบทวิเครำะห์ฉบับน้ี 

กำรจัดท ำรำยงำนฉบับน้ี ได้อ้ำงอิงมำจำกแหล่งข้อมูลท่ีได้รับกำรยอมรับว่ำมีควำมน่ำเช่ือถือ แต่ไม่ได้เป็นกำรรับรองจำก บล.ลิเบอเรเตอร์
ดังน้ันผลท่ีตำมมำท้ังในส่วนของควำมแม่นย ำ หรือเรียบร้อยสมบูรณ์จึงไม่ได้เป็นควำมรับผิดชอบจำกทำง บล.ลิเบอเรเตอร์ และ เจ้ำหน้ำท่ี, 
กรรมกำร, และหน่วยงำนท่ีเก่ียวข้อง และ/หรือพนักงำน จะไม่มีส่วนรับผิดชอบต่อกำรสูญเสียต่ำงๆ ท่ีเกิดข้ึนท้ังทำงตรง หรือทำงอ้อมจำก
กำรใช้รำยงำนฉบับน้ี ข้อมูล, ควำมเห็น และค ำแนะน ำท่ีปรำกฏอยู่ในบทวิเครำะห์ฉบับน้ีอำจมีกำรเปล่ียนแปลงได้ตลอดเวลำ โดยไม่ต้องแจ้ง
ให้ทรำบล่วงหน้ำ

ในบทวิเครำะห์น้ี อำจมีกำรคำดกำรณ์ผลกำรด ำเนินงำนล่วงหน้ำ ด้วยกำรใช้ค ำเหล่ำน้ี เช่น “คำดว่ำ” “เช่ือว่ำ” “คำดกำรณ์ว่ำ” “มีแนวโน้ม
ว่ำ” “มีแผนว่ำ” “ประมำณกำร” หรือ อำจมีกำรอธิบำยว่ำ เหตุกำรณ์น้ี “อำจ” เกิดข้ึน หรือ เหตุกำรณ์น้ี “เป็นไปได้” ท่ีจะเกิดข้ึน เป็นต้น 
กำรคำดกำรณ์ล่วงหน้ำดังท่ีกล่ำวน้ี จะอยู่บนพ้ืนฐำนของสมมติฐำนท่ีต้ังข้ึนและอ้ำงอิงบนข้อมูลในปัจจุบัน และยังข้ึนอยู่กับควำมเส่ียงและ
ควำมไม่แน่นอนท่ีจะท ำให้ผลกำรด ำเนินงำนท่ีแท้จริงแตกต่ำงไปจำกท่ีคำดกำรณ์ได้ นักลงทุนจึงไม่ควรใช้กำรคำดกำรณ์ล่วงหน้ำน้ีเป็นหลัก
ในกำรตัดสินใจลงทุน โดยหลังจำกวันท่ีบทวิเครำะห์ถูกเผยแพร่ออกไป บล.ลิเบอเรเตอร์ ไม่ถือเป็นภำระผูกพันในกำรปรับประมำณกำร หำก
จะมีข้อมูลใหม่ หรือเหตุกำรณ์ท่ีไม่คำดคิดเกิดข้ึน 

บล.ลิเบอเรเตอร์ รวมถึงเจ้ำหน้ำท่ี, กรรมกำร และพนักงำน ซ่ึงรวมถึงหน่วยงำนท่ีเก่ียวข้องกับกำรจัดท ำ หรือกำรเผยแพร่บทวิเครำะห์น้ี 
อำจมีส่วนร่วม หรือมีสิทธิลงทุนในหุ้นตัวน้ี หรือ มีส่วนได้เสียต่ำงๆ กับผู้ท่ีออกหลักทรัพย์น้ี นอกจำกน้ี รำคำหุ้นอำจเคล่ือนไหวไปตำมส่ิงท่ี
เสนอในบทวิเครำะห์น้ี บล.ลิเบอเรเตอร์ มีสิทธิใช้ข้อมูลในรำยงำนน้ี ก่อนท่ีรำยงำนน้ีจะถูกเผยแพร่ออกไปภำยใต้ขอบเขตท่ีกฎหมำยรับรอง
เท่ำน้ัน กรรมกำร, เจ้ำหน้ำ และ/หรือพนักงำนของ บล.ลิเบอเรเตอร์ ท่ำนหน่ึงท่ำนใด หรือมำกกว่ำหน่ึงท่ำน สำมำรถเป็นกรรมกำรในบริษัท
จดทะเบียนน้ีได้

บทวิเครำะห์น้ี ถูกท ำข้ึนเพ่ือลูกค้ำของ บล.ลิเบอเรเตอร์ และห้ำมน ำไปแก้ไข ดัดแปลง แจกจ่ำย และจัดท ำใหม่ ไม่ว่ำจะเป็นบำงส่วน หรือเต็ม
ฉบับ หำกไม่ได้รับอนุญำตจำก บล.ลิเบอเรเตอร์ เป็นกำรล่วงหน้ำ ท้ังน้ี บล.ลิเบอเรเตอร์ จะไม่รับผิดชอบต่อผลท่ีตำมมำจำกกำรกระท ำของ
บุคคลท่ี 3 ท่ีกระท ำส่ิงท่ีได้ห้ำมไว้ดังกล่ำว

Disclosures & Disclaimer

นิยำม : บล.ลิเบอเรเตอร์ ก ำหนดค ำแนะน ำกำรลงทุนด้วยกำรวิเครำะห์เชิงปัจจัยพ้ืนฐำนไว้ 3 ระดับ ดังต่อไปน้ี
ซ้ือ (BUY) ใช้ส ำหรับหุ้นท่ีฝ่ำยวิจัยฯ คำดว่ำจะให้ผลตอบแทนคำดหวัง ระหว่ำงส่วนต่ำงรำคำหุ้นในปัจจุบัน กับ 
 รำคำเหมำะสมตำมปัจจัยพ้ืนฐำน (Capital gain) มำกกว่ำ 10%
ถือ (HOLD) ใช้ส ำหรับหุ้นท่ีฝ่ำยวิจัยฯ คำดว่ำจะให้ผลตอบแทนคำดหวัง ระหว่ำงส่วนต่ำงรำคำในหุ้นปัจจุบัน กับ 
 รำคำเหมำะสมตำมปัจจัยพ้ืนฐำน (Capital gain) ระหว่ำง -10% ถึง +10%
ขำย (SELL) ใช้ส ำหรับหุ้นท่ีฝ่ำยวิจัยฯ คำดว่ำจะให้ผลตอบแทนคำดหวัง ระหว่ำงส่วนต่ำงรำคำในหุ้นปัจจุบัน กับ 
 รำคำเหมำะสมตำมปัจจัยพ้ืนฐำน (Capital gain) ติดลบมำกกว่ำ 10% ข้ึนไป
โดยค ำแนะน ำด้วยกำรวิเครำะห์เชิงปัจจัยพ้ืนฐำนน้ี อำจ “เหมือน” หรือ “แตกต่ำง” กับค ำแนะน ำทำงเทคนิครำยวัน หรือ 
ค ำแนะน ำในเชิงกลยุทธ์ ได้ นักลงทุนควรพิจำรณำค ำแนะน ำในบทวิเครำะห์อย่ำงรอบคอบร่วมกับ ลักษณะพฤติกรรมกำร
ลงทุน และควำมสำมำรถในกำรรับควำมเส่ียงได้ของนักลงทุน ก่อนตัดสินใจลงทุน
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ค ำอธิบำย : ข้อมูลข้ำงต้น น ำมำจำกรำยงำน “Corporate Governance Report
of Thailand Companies 2022” เผยแพร่เม่ือ 27 ตุลำคม 2565 โดย สมำคม
ส่งเสริมสถำบันกรรมกำรบริษัทไทย (IOD) ซ่ึงจัดท ำข้ึนตำมนโยบำยของ สนง. 
คณะกรรมกำรก ำกับหลักทรัพย์และตลำดหลักทรัพย์ (กลต.) ด้วยกำรส ำรวจ และ
ประเมินจำกข้อมูลของบริษัทจดทะเบียนในตลำดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และ
ตลำดหลักทรัพย์เอ็มเอไอ (mai) ดังน้ันผลกำรส ำรวจจึงอำจเปล่ียนแปลงได้
ภำยหลังวันรำยงำนฉบับดังน้ี  ท้ังน้ี บล.ลิเบอเรเตอร์ มิสำมำรถรับรองควำม
ถูกต้องของรำยงำนฉบับดังกล่ำวได้

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

2S AQUA BH CIG DV8 HPT JCKH LHK NDR PIMO PSTC SAPPE SMART SVOA TMD TSE WINMED
7UP ARIN BIG CITY EASON HTC JMT M NETBAY PIN PT SAWAD SMD SVT TMI TVT WORK
ABICO ARROW BJC CIVIL EFORL HUMAN JR MATCH NEX PJW PTC SCAP SMIT SWC TNL TWP WP
ABM AS BJCHI CMC ERW HYDRO KBS MBAX NINE PL QLT SCI SMT SYNEX TNP UBE XO
ACE ASAP BLA CPL ESSO ICN KCAR MEGA NNCL PLE RCL SCP SNNP TAE TNR UEC YUASA
ACG ASEFA BR CPW ESTAR IFS KIAT META NOVA PM RICHY SE SNP TAKUNI TOG UKEM ZIGA
ADB ASIA BRI CRANE FE IIG KISS MFC NPK PMTA RJH SECURE SO TCC TPA UMI
ADD ASIAN BROOK CRD FLOYD IMH KK MGT NRF PPP ROJNA SFLEX SPA TCMC TPAC UOBKH
AEONTS ASIMAR BSM CSC FORTH INET KOOL MICRO NTV PPPM RPC SFP SPC TFG TPCS UP
AGE ASK BYD CSP FSS INGRS KTIS MILL NUSA PRAPAT RT SFT SPCG TFI TPIPL UPF
AHC ASN CBG CV FTE INSET KUMWEL MITSIB NWR PRECHA RWI SGP SR TFM TPIPP UTP
AIE ATP30 CEN CWT GBX INSURE KUN MK OCC PRIME S11 SIAM SRICHA TGH TPLAS VIBHA
AIT B CHARAN DCC GCAP IRCP KWC MODERN OGC PRIN SA SINGER SSF TIDLOR TPS VL
ALUCON BA CHAYO DHOUSE GENCO IT KWM MTI ONEE PRINC SABUY SKE SSP TIGER TQR VPO
AMANAH BC CHG DITTO GJS ITD L&E NATION PACO PROEN SAK SKN STANLY TIPH TRITN VRANDA
AMR BCH CHOTI DMT GTB J LDC NBC PATO PROS SALEE SKR STC TITLE TRT WGE
APCO BE8 CHOW DOD GYT JAS LEO NCAP PB PROUD SAMCO SKY STPI TM TRU WIIK
APCS BEC CI DPAINT HEMP JCK LH NCH PICO PSG SANKO SLP SUC TMC TRV WIN

A AQ BROCK CMO DCON GIFT IHL KCM MCS NC PF ROCK SOLAR SVH TKC TTI W
A5 AU BSBM CMR EKH GLOCON INOX KWI MDX NEWS PK RP SPACK TC TNH TYCN WFX
AI B52 BTNC CPANEL EMC GLORY JAK KYE MENA NFC PPM RPH SPG TCCC TNPC UMS WPH
ALL BEAUTY CAZ CPT EP GREEN JMART LEE MJD NSL PRAKIT RSP SQ TCJ TOPP UNIQ YGG
ALPHAX BGT CCP CSR EVER GSC JSP LPH MORE NV PTECH SIMAT STARK TEAM TPCH UPA
AMC BLAND CGD CTW F&D HL JUBILE MATI MPIC PAF PTL SISB STECH THE TPOLY UREKA
APP BM CMAN D FMT HTECH KASET M-CHAI MUD PEACE RAM SK SUPER THMUI TRUBB VARO

Thai Institute of Directors Association (IOD) : Corporate Governance Report 2022
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ท่ีมำ : SEC.or.th, สมำคมส่งเสริมสถำบันกรรมกำรบริษัทไทย (7 ก.ค. 2565) โดยบริษัทท่ีเข้ำร่วมโครงกำรแนวร่วมปฏิบัติของภำคเอกชนไทยใน
กำรต่อต้ำนทุจริต (Thai CAC) มี 2 กลุ่ม คือ 
- ได้รับกำรรับรอง CAC 
- ได้ประกำศเจตนำรมณ์เข้ำร่วม CAC

Anti-Corruption Progress Indicator : as of 7th July 2022

2S BAM CGH EA GPSC JR MALEE NWR PRG SAPPE SNP TCMC TOPP UV
7UP BANPU CHEWA EASTW GSTEEL K MATCH OCC PRINC SAT SORKON TFG TPA VGI
ADVANC BAY CHOTI EGCO GULF KASET MBAX OGC PRM SC SPACK TFI TPCS VIH
AF BBL CHOW EP GUNKUL KBANK MBK ORI PROS SCB SPALI TFMAMA TPP WACOAL
AI BCH CIG EPG HANA KBS MC PAP PSH SCC SPC TGH TRU WHA
AIE BCP CIMBT ERW HARN KCAR MCOT PATO PSL SCCC SPI THANI TSC WHAUP
AIRA BCPG CM ESTAR HEMP KCE META PB PSTC SCG SPRC THCOM TSTE WICE
AJ BE8 CMC ETE HENG KGI MFC PCSGH PT SCGP SRICHA THIP TSTH WIIK
AKP BEC COM7 FE HMPRO KKP MFEC PDG PTG SCM SSF THRE TTA XO
AMA BEYOND COTTO FNS HTC KSL MILL PDJ PTT SCN SSP THREL TTB YUASA
AMANAH BGC CPALL FPI ICC KTB MINT PG PTTEP SEAOIL SSSC TIDLOR TTCL ZEN
AMATA BGRIM CPF FPT ICHI KTC MONO PHOL PTTGC SE-ED SST TIPCO TU ZIGA
AMATAV BKI CPI FSMART IFS KWI MOONG PK PYLON SELIC STA TISCO TVDH
AP BLA CPL FSS III L&E MSC PL Q-CON SENA STGT TKS TVI
APCS BPP CPN FTE ILINK LANNA MST PLANB QH SGP STOWER TKT TVO
AS BROOK CRC GBX INET LH MTC PLANET QLT SINGER SUSCO TMILL TWPC
ASIAN BRR CSC GC INSURE LHFG MTI PLAT QTC SIRI SVI TMT U
ASK BSBM DCC GCAP INTUCH LHK NBC PM RATCH SITHAI SYMC TNITY UBE
ASP BTS DELTA GEL IRC LPN NEP PPP RML SKR SYNTEC TNL UBIS
AWC BWG DEMCO GFPT IRPC LRH NINE PPPM RWI SMIT TAE TNP UEC
AYUD CEN DIMET GGC ITEL M NKI PPS S&J SMK TAKUNI TNR UKEM
B CENTEL DRT GJS IVL MAJOR NOBLE PR9 SAAM SMPC TASCO TOG UOBKH
BAFS CFRESH DUSIT GPI JKN MAKRO NOK PREB SABINA SNC TCAP TOP UPF

AH CHG DHOUSE EVER J KUMWEL NRF RS SUPER TQM VIBHA
ALT CI DOHOME FLOYD JMART LDC NUSA SAK SVT TRT W
APCO CPR ECF GLOBAL JMT MEGA OR SIS TKN TSI WIN
ASW CPW EKH ILM JTS NCAP PIMO SSS TMD VARO
B52 DDD ETC INOX KEX NOVA PLE STECH TMI VCOM

ได้รับการรับรอง CAC

ประกาศเจตนารมณ์เข้าร่วม CAC

Liberator Research
จรูญพันธ์ วัฒนวงศ์ หัวหน้ำฝ่ำยวิเครำะห์, นักวิเครำะห์ปัจจัยพ้ืนฐำน Jaroonpan.w@liberator.co.th
ดร.บุญธรรม รจิตภิญโญเลิศ นักเศรษฐศำสตร์กำรลงทุน  Boontham.R@liberator.co.th
นำรี อภิเศวตกำนต์ นักวิเครำะห์ปัจจัยพ้ืนฐำน  Naree.A@liberator.co.th
วิจิตร อำรยะพิศิษฐ นักกลยุทธ์กำรลงทุน  Wijit.A@liberator.co.th
อภิวัฒน์ ทวีศิริเวทย์, CFTe, CMT นักวิเครำะห์ทำงเทคนิก  Apiwat.T@liberator.co.th

บริษัทหลักทรัพย์ ลิเบอเรเตอร์ จ ำกัด (ส ำนักงำนใหญ่) เลขท่ี 944 โครงกำรสำมย่ำนมิตรทำวน์ ช้ัน 28 ห้องเลขท่ี 2810 และช้ันท่ี 29 ห้องเลขท่ี 
2906 ถนนพระรำม 4 แขวงวังใหม่ เขตปทุมวัน กทม. 10330 โทรศัพท์ : 02-028-7441
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