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ปิโตรฯ ดีกว่า
“ เราให้น ้ าหนักการลงทุนในกลุ่มปิโตรเคมี
เพ่ิมข้ึนหลังคาดการด าเนินงานจะกลับมาฟ้ืนตัว
คร้ังใหม่ท้ังจากอุปทานท่ีเพ่ิมข้ึนในอัตราลดลง 
และคาดอุปสงค์จากจีนจะกลับมาอีกคร้ัง อีกท้ัง
ในส่วน Valuation กลุ่มน้ีซ้ือขายต ่ากว่าค่าเฉล่ีย
ในอดีต

ส่วนกลุ่มพลังงานเราลดน ้ าหนักการลงทุนลง
จากแนวโน้มราคาน ้ามันท่ีอาจลดลงจากปัจจัยท่ี
ต้องติดตามคือการตกลงลดก าลังการผลิต
ของกลุ่มโอเปกท่ีจะส้ินสุดใน 1Q24 น้ี ประกอบ
กับอุปสงค์การใช้น ้ ามันท่ีขยายตัวลดลงท าให้
แนวโน้มการด าเนินงานในกลุ่มน้ีคาดลดลง y-y
แม้ Valuation อาจไม่แพงเช่นกัน แต่อาจไม่ ใช่
ตัวเลือกท่ีน่าสนใจมากนัก ”

แนวโน้มการด าเนินงานกลุ่มพลังงานปี 2024 คาด
หดตัว y-y : เราคาดแนวโน้มการด าเนินงานกลุ่ม
พลังงานปี 2024 จะหดตัว y-y หลัก ๆ จากแนวโน้ม
ราคาน ้ ามันท่ีลดลง อีกท้ังปี 2023 ได้ปัจจัยบวกมา
หนุนให้ส่วนต่างราคาผลิตภัณฑ์น ้ ามันส าเร็จรูปสูง
เป็นประวัติการณ์ คาดปี 2024 สถานการณ์จะกลับ
สู่ภาวะปกติ ขณะท่ีฝ่ังอุปสงค์และอุปทานน ้ ามันดิบ
คาดจะ +1.3 ล้านบาร์เรลต่อวันลดลง y-y เรายัง
ชอบกลุ่มโรงกล่ันมากสุด แม้การด าเนินงานคาดจะ
หดตัว y-y แต่คาดแนวโน้ม GRM จะยังสูงกว่าใน
อดีต โดยเลือก TOP เป็น Top pick ในกลุ่มน้ี

ปิโตรเคมีคาดเห็นการฟ้ืนตัวในปี 2024 : เราคาด
การด าเนินงานกลุ่มปิโตรเคมีจะกลับมาฟ้ืนตัวอีก
คร้ังในปี 2024 แม้อุปทานยังเพ่ิมข้ึนแต่อัตราการ
เพ่ิมข้ึนจะลดลง ประกอบกับอุปสงค์กลับมาฟ้ืนตัว
โดยเฉพาะจากจีนหนุนให้ส่วนต่างราคาผลิตภัณฑ์ดี
ข้ึนโดยเฉพาะกลุ่ม HDPE, ABS และ PET แต่หาก 
PP การฟ้ืนตัวอาจช้ากว่าจากอุปทานใหม่ท่ียังเพ่ิมข้ึน 
เราเลือก PTTGC เป็น Top pick ในกลุ่มปิโตรเคมี

n.a.
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กลุ่มพลังงาน : โรงกล่ันยังเด่น : เราคาดแนวโน้มการ
ด าเนินงานปี 2023 กลุ่มพลังงานน้ัน กลุ่มท่ีการด าเนินงานจะ
เด่นสุดคือ กลุ่มโรงกล่ันจากอานิสงส์อุปสงค์ท่ีฟ้ืนตัว โดยเฉพาะ
จากน ้ ามันอากาศยานและดีเซล หลังการกลับมาใช้ชีวิตปกติ
ส่งผลให้กิจกรรมการเดินทางเพ่ิมข้ึน ประกอบกับปัญหาความ
ไม่สงบทางภูมิรัฐศาสตร์ท าให้ส่วนต่างราคาสินค้าน ้ ามัน
ส าเร็จรูปปรับข้ึนเป็นประวัติการณ์ ในท่ีน้ีเราจะพูดถึงหุ้นท่ี
ด าเนินธุรกิจกลุ่มโรงกล่ันในตลาดซ่ึงประกอบด้วย TOP, SPRC, 
BCP, IRPC และ PTTGC ท้ังในส่วนก าลังการกล่ันในแต่ละโรง 
รวมถึงปัจจัยท่ีจะส่งผลกระทบท้ังทางบวกและลบต่อการ
ด าเนินงานว่ามีอะไรบ้างท่ีต้องติดตาม
บริษัท ในตลาดฯ ท่ีด าเนินธุรกิจโรงกล่ัน 6 แห่งมีก าลังการผลิต
รวมกัน 1,104,000 บาร์เรลต่อวัน ประกอบด้วย
1. SPRC ด าเนินธุรกิจโรงกล่ันเท่าน้ันมีก าลังการกล่ัน 

175,000 บาร์เรลต่อวัน
2. TOP ด าเนินธุรกิจโรงกล่ัน น ้ามันหล่อล่ืน และอะโรเมติกส์ 

โดยมีก าลังการกล่ันท่ี 275,000 บาร์เรลต่อวัน
3. PTTGC ด าเนินธุรกิจปิโตรเคมีและโรงกล่ัน มีก าลังการกล่ัน 

145,000 บาร์เรลต่อวัน 
4. IRPC ด าเนินธุรกิจปิโตรเคมีและโรงกล่ัน มีก าลังการกล่ัน 

215,000 บาร์เรลต่อวัน 
5. BCP ด าเนินธุรกิจโรงกล่ัน, สถานีบริการ, ผลิตและส ารวจ 

โดยมีก าลังการกล่ัน 120,000 บาร์เรลต่อวัน 
6. BSRC ด าเนินธุรกิจโรงกล่ัน มีก าลังการกล่ัน 174,000 

บาร์เรลต่อวัน

เราน าเข้าน ้ามันจากไหน และผลิตได้อะไร : ผู้ผลิตส่วนใหญ่จะ
น าเข้าน ้ามันดิบจากอเมริกาเหนือ, อเมริกาใต้, แอฟริกา, ยุโรป, 
ตะวันออกกลาง และตะวันออกกลาง ซ่ึงน ้ ามันท่ีน าเข้าแต่ละ
แหล่งจะมีความแตกต่างกันท่ีค่าความหนาแน่น และค่าก ามะถัน
ของแต่ละชนิดท าให้น ้ามันส าเร็จรูปท่ีผลิตได้จะมีความแตกต่าง
ตามแหล่งท่ีน าเข้าน ้ามันดิบ  
น ้ ามันส าเร็จรูปท่ีผลิตได้คือ น ้ ามันเบนซิน, น ้ ามันดีเซล, น ้ ามัน
เคร่ืองบิน, น ้ ามันเตา และ ก๊าซหุงต้ม ขณะท่ีกลไกการก าหนด
ราคาซ้ือ-ขายท้ังน ้ ามันดิบและน ้ ามันส าเร็จรูปน้ันจะข้ึนกับอุป
สงค์และอุปทานในตลาดโลกเป็นส าคัญ น่ันจึงเป็นเหตุผลส าคัญ
ให้ราคาน ้ามันท่ีจ าหน่ายในสถานีบริการท่ีพวกเราเติมกันจึงต้อง
ล้อไปกับตลาดโลกด้วยเช่นกัน



รูปท่ี 1 :ข้ันตอนการผลิตกลุ่มโรงกล่ัน

ท่ีมา : Prism, EIA

อุปสงค์ อุปทานน ้ามันปี 2023 : อุปสงค์การใช้น ้ามันดิบในปี 
2023 คาด +1.8 ล้านบาร์เรลต่อวันอยู่ท่ี 101.6 ล้าน
บาร์เรลต่อวัน ซ่ึงเป็นระดับท่ีมากกว่าก่อน Covid-19 ท่ี 
101.1 ล้านบาร์เรลต่อวันแล้ว อุปสงค์ท่ีเพ่ิมข้ึนน้ันหลัก ๆ 
มาจากภาคขนส่งซ่ึงคิดเป็น 58% ของการใช้น ้ามัน อุปสงค์ 
+2.7 ล้านบาร์เรลต่อวัน ขณะท่ีภาคครัวเรือนซ่ึงคิดเป็น 
21% ของการใช้พบว่าปริมาณการใช้ -1.5 ล้านบาร์เรลต่อ
วัน และหากพิจารณา 3 ทวีปท่ีมีการใช้น ้ ามันดิบคิดเป็น 
50% ของโลกคือสหรัฐ 20% ของโลก อุปสงค์ +0.2 ล้าน
บาร์เรลต่อวัน ยุโรป 14% ของโลก อุปสงค์ ไม่เปล่ียนแปลง 
และจีน 16% ของโลก อุปสงค์ +1 ล้านบาร์เรลต่อวัน

ขณะท่ีฝ่ังอุปทานในปี 2023 ยังตึงตัวจากกลุ่มโอเปกมีมติ
ปรับลดก าลังการผลิตน ้ ามัน โดยล่าสุดปรับลงมา 2.2 ล้าน
บาร์เรลต่อวันไปจนถึง 1Q24 โดยซาอุดิอาระเบียสมัครใจ
ลดก าลังการผลิต 1 ล้านบาร์เรลต่อวัน  ขณะท่ีรัสเซียลด
ก าลังการผลิต 5 แสนบาร์เรลต่อวัน อย่างไรก็ตาม จากอุป
สงค์ท่ีฟ้ืนตัวน้อยกว่าคาดท าให้แนวโน้มราคาน ้ ามันยังปรับ
ลดลง 



รูปท่ี 2 : อุปสงค์น ้ามันตลาดโลก

ท่ีมา : Bloomberg, LIB research estimates, SETSmart, Ministry of Commerce, Bank of Thailand

ทิศทางอุปสงค์ อุปทานน ้ามันปี 2024 : แนวโน้มอุปสงค์ปี 
2024 คาดอุปสงค์ +1.3 ล้านบาร์เรลต่อวันอยู่ท่ี 102.9 
ล้านบาร์เรลต่อวัน ขณะท่ีอุปทานคาด +1.3 ล้านบาร์เรลอยู่
ท่ี 103.3 ล้านบาร์เรลต่อวัน โดยอุปสงค์ท่ีเพ่ิมข้ึนน้ัน
สนับสนุนจากการเดินทางมากข้ึนจากจีน และอุปสงค์ ใน
สหรัฐท่ีดีข้ึน แต่ปัจจัยท่ียังต้องติดตามคือ
1. ปัญหาความขัดแย้งทางด้านภูมิศาสตร์ รัสเซีย-ยูเครน, 

ฮามาส-อิสราเอล ซ่ึงส่วนใหญ่คาดจะไม่บานปลาย
2. การชะลอตัวของเศรษฐกิจโลก ภายใต้อัตราดอกเบ้ียท่ี

ยังทรงตัวระดับสูงและทรงตัวไปอย่างน้อยคร่ึงแรก
ของปี 2024 อาจส่งผลต่ออุปสงค์การใช้น ้ามันให้ฟ้ืนตัว
ช้ากว่าคาด

3. การปรับลดก าลังการผลิตกลุ่มโอเปกท่ีจะส้ินสุดใน 
1Q24 คงต้องติดตามว่าจะมีการขยายระยะเวลา
หรือไม่ 

4. รถยนต์ ไฟฟ้า หน่ึงตัวเร่งท่ีท าให้ปริมาณการใช้น ้ามัน
ลดลง แต่คาดว่าจะยังไม่มีนัยมากนัก เน่ืองจากปี 2023 
คาดว่าสัดส่วนการใช้รถยนต์ ไฟฟ้าในตลาดโลกคิดเป็น
เพียง 17.5% ของปริมาณการใช้รถยนต์เท่าน้ัน และจีน
ยังเป็นผู้เล่นรายใหญ่ในตลาด  

5. การเปล่ียนถ่ายไปใช้พลังงานทดแทนมากข้ึน 



รูปท่ี 3 : คาดการณ์ยอดขายรถยนต์ไฟฟ้าตลาดโลก 

ท่ีมา : Mining.com

รูปท่ี 4 : ยอดขายรถยนต์ตามประเทศ (ล้านคัน)

ท่ีมา : Bloomberg,



รูปท่ี 5 : ข้ันตอนการผลิตกลุ่มปิโตรเคมี

ท่ีมา : kanchanapisek.or.th

แนวโน้มการด าเนินงานกลุ่มพลังงานปีหน้าคาดหดตัว y-
y : เราคาดแนวโน้มการด าเนินงานกลุ่มพลังงานในปี 2024 
จะหดตัว y-y หลัก ๆ จากแนวโน้มราคาน ้ามัมท่ีลดลง, ส่วน
ต่างราคาน ้ ามันส าเร็จรูปลดลง โดยเรายังชอบหุ้นในกลุ่ม
โรงกล่ันมากสุด แม้การด าเนินงานจะหดตัว y-y ก็ตาม แต่
หากยังอยู่ในระดับท่ีสูงหากเทียบกับในอดีต โดยเลือก TOP 
เป็นหุ้น Top pick ในกลุ่มโรงกล่ัน 

ปิโตรเคมี : แย่สุดก าลังจะผ่านไป : เราคาดแนวโน้มการ
ด าเนินงานกลุ่มปิโตรเคมีในปี 2023 ส่วนใหญ่จะหดตัวแรง
จากปัญหาอุปสงค์ของผู้ใช้รายใหญ่อย่างจีนฟ้ืนตัวช้ากว่า
คาด, อุปทานใหม่เพ่ิมข้ึน, ปัญหา destocking ของลูกค้า
ภูมิภาคอ่ืนจากอุปสงค์ ไม่ฟ้ืนตัว และต้นทุนพลังงานปรับตัว
ข้ึนส่งผลให้ส่วนต่างราคาผลิตภัณฑ์ส่วนใหญ่หดตัว ท าให้
คาดว่าอัตราเติบโตปี 2023 กลุ่ม PP +1%, PE +2% และ 
ABS -3% แม้ว่าจะกลับมาเพ่ิมข้ึนแต่ยังต ่ากว่าก่อน Covid-
19 ในท่ีน้ีเราจะพูดถึงบ. ท่ีเก่ียวข้องกับปิโตรเคมีในตลาดฯ 
คือ IVL, PTTGC และ IRPC ซ่ึงผลิตภัณฑ์กลุ่มน้ีประกอบ 
ด้วยสายอะโรเมติกส์, โอเลฟินส์ และ PET 



รูปท่ี 6 : คาดการณ์อุปสงค์และอุปทานส่วนเพ่ิมตลาดโลกกลุ่ม PP

ท่ีมา : World Analysis Report, Dow Jones

อุปสงค์-อุปทานปี 2024 ฟ้ืนตัว  : แนวโน้มปี 2024 น้ัน 
แม้ว่าอัตราการเติบโตของ PP จะ +4% แต่การเพ่ิมข้ึนของ
อุปทานยังอยู่ในระดับสูงจึงท าให้แนวโน้มส่วนต่างราคา
ผลิตภัณฑ์กลุ่ม PP ยังฟ้ืนตัวได้ ไม่มาก ซ่ึงส านักวิจัยต่าง ๆ 
คาดว่ากลุ่ม PP จะฟ้ืนตัวเร็วสุดคร่ึงหลังปี 2024 
ส่วนกลุ่ม PE น้ันคาดว่าปี 2024 อัตราเติบโต +3% และ
คาดว่าจะเป็นกลุ่มสินค้าท่ีกลับมาฟ้ืนตัวได้เร็วกว่าจากอุป
สงค์และอุปทานเร่ิมเข้าสู่จุดสมดุลอีกคร้ังซ่ึงจะท าให้ส่วน
ต่างราคาผลิตภัณฑ์ดีข้ึน 
เช่นเดียวกับกลุ่ม ABS ท่ีคาดจะกลับมาฟ้ืนตัวได้เร็วจาก
แนวโน้มอุปทานท่ีไม่เพ่ิมข้ึนมาก แต่หากอุปสงค์กลับมาฟ้ืน
ตัวอีกคร้ังโดยเฉพาะกลุ่ม เคร่ืองใช้ไฟฟ้า รถยนต์ ไฟฟ้า 
ส่วนกลุ่ม PET น้ัน คาดว่าส่วนต่างราคาผลิตภัณฑ์จะฟ้ืนตัว
ข้ึนเช่นกันจากก าลังการผลิตใหม่ท่ีลดลง แต่หากส่วนต่าง
ราคาผลิตภัณฑ์อาจไ ม่ สูงอ ย่าง ปี ท่ี เ กิด  COVID-19 
เน่ืองจากปีดังกล่าวได้ผลบวกจากค่าขนส่งท่ีเพ่ิมข้ึน 



รูปท่ี 7 : คาดการณ์อุปสงค์และอุปทานตลาดโลกกลุ่ม HDPE

ท่ีมา : World Analysis Report, Dow Jones

รูปท่ี 8 : คาดการณ์อุปสงค์และอุปทานตลาดโลกกลุ่ม ABS

ท่ีมา : World Analysis Report, Dow Jones

แนวโน้มการด าเนินงานกลุ่มปิโตรเคมีคาดฟ้ืนตัว y-y : 
เราคาดแนวโน้มการด าเนินงานกลุ่มปิโตรเคมีในปี 2024 จะ
กลับมาฟ้ืนตัวหลังสถานการณ์อุปทานส่วนเพ่ิมทยอยลดลง 
ขณะท่ีอุปสงค์จะเพ่ิมข้ึนมากกว่า ประกอบกับสถานการณ์
อุปสงค์ท่ีทยอยดีข้ึน โดยเฉพาะจากจีน เราเลือก PTTGC 
เป็น Top pick ในกลุ่ม



รายงานน้ี ถูกจัดท าข้ึนเพ่ือเผยแพร่ และเพ่ือให้ข้อมูลเท่าน้ัน มิใช่การชักจูงให้ซ้ือหรือขายหุ้นท่ีกล่าวถึงในรายงานฉบับน้ี นักลงทุนควร
ตระหนักเสมอว่า ราคาหุ้นอาจเคล่ือนไหวผันผวน เพ่ิมข้ึน และลดลงได้ตลอดเวลา ความเห็น หรือค าแนะน าต่างๆ จัดท าข้ึนบนการวิเคราะห์
เชิงเทคนิค และทางปัจจัยพ้ืนฐาน อาจมีความแตกต่างกันได้ การประเมินมูลค่าท่ีเหมาะสมทางพ้ืนฐาน อาจแตกต่างจากการวิเคราะห์เชิง
เทคนิคซ่ึงจะข้ึนกับปัจจัยทางด้านราคา(Price) และปริมาณการซ้ือขาย(Volume) ซ่ึงแตกต่างไปจากการวิเคราะห์เชิงปัจจัยพ้ืนฐานซ่ึง
ประเมินมาจากการคาดการณ์ผลการด าเนินงานบริษัท ดังน้ัน ผลตอบแทนของนักลงทุนจึงอาจต ่ากว่าต้นทุนได้ ขณะท่ีผลตอบแทนจาก
การลงทุนในอดีตไม่สามารถสะท้อนถึงผลตอบแทนในอนาคตได้ บทวิเคราะห์น้ีไม่ได้มีจุดประสงค์เพ่ือแนะน าการลงทุนเพ่ือบุคคลใดเป็นการ
เฉพาะ และเพ่ือวัตถุประสงค์เฉพาะเจาะจงต่อการลงทุน ฐานะทางการเงิน และความต้องการส่วนบุคคลของนักลงทุนท่ีอ่านบทวิเคราะห์
ฉบับน้ี ดังน้ัน นักลงทุนจึงควรใช้วิจารณญาณ ในการอ่านบทวิเคราะห์ฉบับน้ี 

การจัดท ารายงานฉบับน้ี ได้อ้างอิงมาจากแหล่งข้อมูลท่ีได้รับการยอมรับว่ามีความน่าเช่ือถือ แต่ไม่ได้เป็นการรับรองจาก บล.ลิเบอเรเตอร์ 
ดังน้ันผลท่ีตามมาท้ังในส่วนของความแม่นย า หรือเรียบร้อยสมบูรณ์จึงไม่ได้เป็นความรับผิดชอบจากทาง บล.ลิเบอเรเตอร์ และ เจ้าหน้าท่ี, 
กรรมการ, และหน่วยงานท่ีเก่ียวข้อง และ/หรือพนักงาน จะไม่มีส่วนรับผิดชอบต่อการสูญเสียต่างๆ ท่ีเกิดข้ึนท้ังทางตรง หรือทางอ้อมจาก
การใช้รายงานฉบับน้ี ข้อมูล, ความเห็น และค าแนะน าท่ีปรากฏอยู่ในบทวิเคราะห์ฉบับน้ีอาจมีการเปล่ียนแปลงได้ตลอดเวลา โดยไม่ต้องแจ้ง
ให้ทราบล่วงหน้า

ในบทวิเคราะห์น้ี อาจมีการคาดการณ์ผลการด าเนินงานล่วงหน้า ด้วยการใช้ค าเหล่าน้ี เช่น “คาดว่า” “เช่ือว่า” “คาดการณ์ว่า” “มีแนวโน้ม
ว่า” “มีแผนว่า” “ประมาณการ” หรือ อาจมีการอธิบายว่า เหตุการณ์น้ี “อาจ” เกิดข้ึน หรือ เหตุการณ์น้ี “เป็นไปได้” ท่ีจะเกิดข้ึน เป็นต้น 
การคาดการณ์ล่วงหน้าดังท่ีกล่าวน้ี จะอยู่บนพ้ืนฐานของสมมติฐานท่ีต้ังข้ึนและอ้างอิงบนข้อมูลในปัจจุบัน และยังข้ึนอยู่กับความเส่ียงและ
ความไม่แน่นอนท่ีจะท าให้ผลการด าเนินงานท่ีแท้จริงแตกต่างไปจากท่ีคาดการณ์ได้ นักลงทุนจึงไม่ควรใช้การคาดการณ์ล่วงหน้าน้ีเป็นหลัก
ในการตัดสินใจลงทุน โดยหลังจากวันท่ีบทวิเคราะห์ถูกเผยแพร่ออกไป บล.ลิเบอเรเตอร์ ไม่ถือเป็นภาระผูกพันในการปรับประมาณการ หาก
จะมีข้อมูลใหม่ หรือเหตุการณ์ท่ีไม่คาดคิดเกิดข้ึน 

บล.ลิเบอเรเตอร์ รวมถึงเจ้าหน้าท่ี, กรรมการ และพนักงาน ซ่ึงรวมถึงหน่วยงานท่ีเก่ียวข้องกับการจัดท า หรือการเผยแพร่บทวิเคราะห์น้ี 
อาจมีส่วนร่วม หรือมีสิทธิลงทุนในหุ้นตัวน้ี หรือ มีส่วนได้เสียต่างๆ กับผู้ท่ีออกหลักทรัพย์น้ี นอกจากน้ี ราคาหุ้นอาจเคล่ือนไหวไปตามส่ิงท่ี
เสนอในบทวิเคราะห์น้ี บล.ลิเบอเรเตอร์ มีสิทธิใช้ข้อมูลในรายงานน้ี ก่อนท่ีรายงานน้ีจะถูกเผยแพร่ออกไปภายใต้ขอบเขตท่ีกฎหมายรับรอง
เท่าน้ัน กรรมการ, เจ้าหน้า และ/หรือพนักงานของ บล.ลิเบอเรเตอร์ ท่านหน่ึงท่านใด หรือมากกว่าหน่ึงท่าน สามารถเป็นกรรมการในบริษัท
จดทะเบียนน้ีได้

บทวิเคราะห์น้ี ถูกท าข้ึนเพ่ือลูกค้าของ บล.ลิเบอเรเตอร์ และห้ามน าไปแก้ไข ดัดแปลง แจกจ่าย และจัดท าใหม่ ไม่ว่าจะเป็นบางส่วน หรือเต็ม
ฉบับ หากไม่ได้รับอนุญาตจาก บล.ลิเบอเรเตอร์ เป็นการล่วงหน้า ท้ังน้ี บล.ลิเบอเรเตอร์ จะไม่รับผิดชอบต่อผลท่ีตามมาจากการกระท าของ
บุคคลท่ี 3 ท่ีกระท าส่ิงท่ีได้ห้ามไว้ดังกล่าว

Disclosures & Disclaimer

นิยาม : บล.ลิเบอเรเตอร์ ก าหนดค าแนะน าการลงทุนด้วยการวิเคราะห์เชิงปัจจัยพ้ืนฐานไว้ 3 ระดับ ดังต่อไปน้ี
ซ้ือ (BUY) ใช้ส าหรับหุ้นท่ีฝ่ายวิจัยฯ คาดว่าจะให้ผลตอบแทนคาดหวัง ระหว่างส่วนต่างราคาหุ้นในปัจจุบัน กับ 

ราคาเหมาะสมตามปัจจัยพ้ืนฐาน (Capital gain) มากกว่า 10%
ถือ (HOLD) ใช้ส าหรับหุ้นท่ีฝ่ายวิจัยฯ คาดว่าจะให้ผลตอบแทนคาดหวัง ระหว่างส่วนต่างราคาในหุ้นปัจจุบัน กับ 

ราคาเหมาะสมตามปัจจัยพ้ืนฐาน (Capital gain) ระหว่าง -10% ถึง +10%
ขาย (SELL) ใช้ส าหรับหุ้นท่ีฝ่ายวิจัยฯ คาดว่าจะให้ผลตอบแทนคาดหวัง ระหว่างส่วนต่างราคาในหุ้นปัจจุบัน กับ 

ราคาเหมาะสมตามปัจจัยพ้ืนฐาน (Capital gain) ติดลบมากกว่า 10% ข้ึนไป
โดยค าแนะน าด้วยการวิเคราะห์เชิงปัจจัยพ้ืนฐานน้ี อาจ “เหมือน” หรือ “แตกต่าง” กับค าแนะน าทางเทคนิครายวัน หรือ 
ค าแนะน าในเชิงกลยุทธ์ ได้ นักลงทุนควรพิจารณาค าแนะน าในบทวิเคราะห์อย่างรอบคอบร่วมกับ ลักษณะพฤติกรรมการ
ลงทุน และความสามารถในการรับความเส่ียงได้ของนักลงทุน ก่อนตัดสินใจลงทุน



ค าอธิบาย : ข้อมูลข้างต้น น ามาจากรายงาน “Corporate Governance Report 
of Thailand Companies 2022” เผยแพร่เม่ือ 27 ตุลาคม 2565 โดย สมาคม
ส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ซ่ึงจัดท าข้ึนตามนโยบายของ สนง. 
คณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (กลต.) ด้วยการส ารวจ และ
ประเมินจากข้อมูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และ
ตลาดหลักทรัพย์เอ็มเอไอ (mai) ดังน้ันผลการส ารวจจึงอาจเปล่ียนแปลงได้
ภายหลังวันรายงานฉบับดังน้ี  ท้ังน้ี บล.ลิเบอเรเตอร์ มิสามารถรับรองความ
ถูกต้องของรายงานฉบับดังกล่าวได้

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



ท่ีมา : SEC.or.th, สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (7 ก.ค. 2565) โดยบริษัทท่ีเข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยใน
การต่อต้านทุจริต (Thai CAC) มี 2 กลุ่ม คือ 
- ได้รับการรับรอง CAC 
- ได้ประกาศเจตนารมณ์เข้าร่วม 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
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