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ASPS Exclusive 

 

         
 

ASPS Fundamental Update 

 AP (ซื้อ): น่าสนใจด้วยปันผลปี 2563 ระดับ 6.5% 

 BAM (Switch): กรมบังคับคดีปิดชั ่วคราว...ถือเป็นความเสี ่ยงต่อ

ประมาณการ 

 INTUCH (ซื้อ): ลุ้น Upside จากนี้ของลูกๆ ที่จะช่วยเพิ่ม Div Yield 

 LPN (Switch): Backlog ระดับต่ำ เพิ่มความเสี่ยงต่อปี 2564 

 SCGP (ซื้อ): คาด 4Q63 กลับมาสร้างกำไรที่แข็งแกร่ง 

 เกษตร-อาหาร (เท่าตลาด): ราคาหมูฟื้นตัวทั้งภูมิภาค...บวกต่อ TFG 

และ CPF 

4Q63 Earnings Preview 
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Presale ปี 2563 ปิดรวม 3.16 หม่ืนล้านบาท ต่ำคาดเล็กน้อย 

Presale ปี ŚŝŞś ปิดรวม 3.16 หมืÉนลา้นบาท ลดลง 3.7% yoy และตํÉากว่าฝ่ายวิจยัคาด 
4% โดยแบ่งเป็นแนวราบ Ś.şŠ หมืÉนลา้นบาท (51% yoy) สงูสดุเป็นประวติัการณ ์และ
ดีกว่าค่าเฉลีÉย ŝ ปียอ้นหลงัทีÉมียอดขายแนวราบระดบั ř.ś-Ś หมืÉนลา้นบาท/ปี หนนุดว้ย
การเปิดโครงการแนวราบใหม่ śš โครงการ มลูค่า Ŝ.řŠ หมืÉนลา้นบาท ขณะทีÉยอดขาย
คอนโดฯ ทาํได ้ś.ŠŚ พนัลา้นบาท ลดลงจากปี ŚŝŞŚ ทีÉ ř.ŜŜ หมืÉนลา้นบาท เพราะเปิด
เพียง ř โครงการ  มลูคา่ ś.Ś พนัลา้นบาท (ปี ŚŝŞŚ เปิด Ş โครงการ  Ś.şř หมืÉนลา้นบาท)  

ปี 2564 ยังแน้นแนวราบ...คอนโดฯ รอดูสถานการณ์  

แมแ้ผนเปิดโครงการใหม่ปี ŚŝŞŜ ยงัไม่ไดเ้ปิดเผยอย่างเป็นทางการ แต่นํÊาหนกัส่วนใหญ่
คงเป็นแนวราบเป็นหลัก อย่างน้อยระดับ Ś หมืÉนล้านบาท ขณะทีÉคอนโดฯ รอดู
สถานการณก์ารระบาดโควิด-řš รอบใหม่ แตอ่ย่างนอ้ยมีความพรอ้มในการเปิดโครงการ
คอนโดฯ ใหม่ ś โครงการ (ลาดพรา้ว, ดินแดง-ราชปรารภ และพระราม Ŝ) มูลค่า Š.ş 
พนัลา้นบาท ทีÉเลืÉอนจากปีก่อนมาเปิดปีนี Ê หากสภาพตลาดอสงัหาฯ เอื Êออาํนวย 

คาดเงินปันผลปี 2563 หุ้นละ 0.49 บาท หรือ 6.5% 

คงประมาณการกาํไรปกติปี ŚŝŞś คาดทาํจุดสูงสุดใหม่ทีÉระดับ Ŝ พันลา้นบาท และ
นาํไปสู่การจ่ายเงินปันผลปี ŚŝŞś หุน้ละ Ř.Ŝš บาท (จ่ายปีละครัÊง) คิดเป็น Div Yield 
มากกวา่ Ş% ตอ่ปี คงแนะนาํซื Êอ อิง PER 7 เทา่ FV ปี ŚŝŞŜ ทีÉ Š.śŝ บาท 

 ราคาปัจจุบัน (บาท) 7.50 

 ราคาเป้าหมาย (บาท) 8.35 

 Upside (%) 11.3 

 Dividend Yield 64 (%) 6.0 

 Total Return (%) 17.3 

 มูลค่าตลาด (ล้านบาท) 23,594 

   

 Technical Chart 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ประมาณการตัวเลขสำคัญทางการเงิน  

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

เปรียบเทียบประมาณการของ  ASPS กับ IAA consensus
EPS (บาท ) IAA Cons
2564F
2565F
ทีѷมา : ประมาณการโดย ASPS, IAA consensus
CG Score : 5  = ดเีลศิ
Anti-corruption Indic. = ไดร้บัการรบัรอง

ASPS

1.23
1.19 na

1.22
na.
1%

% dif f

สิ้นสุด 31 ธ.ค. 2561 2562 2563F 2564F 2565F
กาํไรสทุธิ (ลบ) 3,963 3,068 4,061 3,752 3,859
Norm Profit (ลบ) 3,959 3,006 4,061 3,752 3,859
Norm EPS (บาท) 1.26    0.96 1.29 1.19 1.23
PER (เท่า) 6.0 7.8 5.8 6.3 6.1
DPS (บาท) 0.40    0.40 0.49 0.45 0.47
Dividend Yield (%) 5.3 5.3 6.5 6.0 6.2
BV (บาท) 7.8 8.4 9.2 9.9 10.7
PBV (เท่า) 1.0 0.9 0.8 0.8 0.7
EV/EBITDA (เท่า) 8.72    13.0 9.9 10.7 11.1

AP 

แนะนำ:
 

ซื้อ น่าสนใจด้วยปันผลปี 2563 ระดับ 6.5% 
แม้ปี 2563 Presale ต่ำคาดเล็กน้อยอยู่ที่ 3.16 หมื่นล้านบาท จากคอนโดฯ 
เป็นหลัก แต่ยอดขายแนวราบกลับแข็งแกร่ง ขณะที่คาดกำไรปี 2563 คงทำ
จุดสูงสุดใหม่ที่ 4 พันล้านบาท และเงินปันผลงวดปี 2563 หุ้นละ 0.49 บาท 
(จ่ายปีละครั้ง) หรือ 6.5% น่าสนใจในภาวะดอกเบ้ียต่ำ คงแนะนำซื้อ 
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ผลการดำเนินงานรายไตรมาสของ AP 

 
ทีÉมา: AP  

 
 

แผนเปิดโครงการใหม่ปี 2563  ยอด Presale รายปี 

 

 

 
ทีÉมา: AP   ทีÉมา: AP 

 
 

 คอนโดฯ ใหม่ทีม่ีกำหนดส่งมอบปี 2564  ประเด็นความเส่ียงที่สำคัญ 

 

 

ř.ตวัแปรสาํคญัทีÉมีผลตอ่การตดัสินใจซื ÊอทีÉอยู่อาศยัไดแ้ก่ ความ
เชืÉอมัÉนตอ่การสรา้งรายไดใ้นอนาคตของผูซ้ื Êอ หากการฟืÊนตวัของ
เศรษฐกิจไม่เป็นไปตามทีÉคาด ก็จะกระทบความเชืÉอมัÉนของ
ผูบ้รโิภคในการตดัสินซื Êอโครงการ สง่ผลใหย้อดขายและยอดโอน
ไม่เป็นไปตามเป้าหมายได ้

Ś.ระดบัการแข่งขนัในอตุสาหกรรมรุนแรงขึ Êนตอ่เนืÉอง อาจทาํให้
การควบคมุเรืÉองประสิทธิภาพการทาํกาํไรทาํไดย้ากขึ Êน 

 
ทีÉมา: AP  ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 

Key Data (ล านบาท ) 1Q62 2Q62 3Q62 4Q62 1Q63 2Q63 3Q63 % QoQ % YoY 9M63 9M62 % YoY
รายไดจ้ากธุรกจิหลัก 7,790  4,762  5,886  5,364  5,399  7,792  9,150  17.4% 55.4% 22,341  18,439  21.2%

รายไดข้ายอสังหาฯ 7,503  4,530  5,595  5,051  5,162  7,583  8,900  17.4% 59.1% 21,645  17,628  22.8%

ตน้ทุนรวม 5,230  3,177  3,818  3,402  3,537  5,487  6,281  14.5% 64.5% 15,304  12,225  25.2%

ตน้ทุนขายอสังหาฯ 5,169  3,130  3,761  3,339  3,480  5,436  6,231  14.6% 65.7% 15,146  12,061  25.6%

กาํไรขั Ѹนตน้ 2,561  1,584  2,068  1,962  1,862  2,305  2,870  24.5% 38.7% 7,037    6,214    13.2%

ค่าใชจ่้ายในการขาย&บริหาร 1,501  1,138  1,250  1,554  1,147  1,516  1,918  26.5% 53.4% 4,580    3,889    17.8%

EBITDA 1,371  650     844     1,041  893     1,523  1,810  18.8% 114.4% 4,226    2,866    47.5%

กาํไรสุทธิ 1,078  488     619     882     618     1,215  1,450  19.3% 134.2% 3,284    2,186    50.3%

Norm Profit 1,078  466     585     877     618     1,215  1,450  19.3% 148.1% 3,284    2,129    54.3%

Norm EPS 0.34    0.15    0.19    0.28    0.20    0.39    0.46    19.3% 148.1% 1.04     0.68     54.3%

Gross Margin เฉลีѷย (%) 32.9% 33.3% 35.1% 36.6% 34.5% 29.6% 31.4% 31.5% 33.7%

Gross Margin ขายฯ (%) 31.1% 30.9% 32.8% 33.9% 32.6% 28.3% 30.0% 30.0% 31.6%

Norm Profit Margin (%) 13.8% 9.8% 9.9% 16.3% 11.5% 15.6% 15.9% 14.7% 11.5%

โครงการ มูลคา (ลบ. ) Presale เริ่มโอนฯ

Rhythm Ekkamai Estate (JV) 3,200        32% 3Q64

Life Ladprao Valley (JV) 6,400        69% 3Q64

Life Asoke-Hype (JV) 5,700        70% 4Q64
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2563-65 ของ AP 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

 

งบกํา ไรขาดทุน (ล านบาท )
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2562 2563F 2564F 2565F
รายไดธุ้รกจิหลัก 23,802     30,507     29,479     30,137     

ตน้ทุนขาย 15,627     20,899     20,165     20,601     

กําไรข ัҟนตน้ 8,176      9,608      9,313      9,537      

ค่าใชจ่้ายในการขาย 5,443      6,254      6,043      6,178      

ดอกเบีѸยจ่าย 247         378         398         413         

ส่วนแบ่งกาํไรจากบริษัทร่วม 1,009      1,795      1,530      1,581      

รายไดอ้ ืѷน 88           70           72           74           

กาํไรสุทธกิ่อนหกัภาษี 3,568      4,829      4,461      4,588      

ภาษีเงนิได ้ 566         773         714         734         

ส่วนของผูถ้อืหุน้รายย่อย 4             5             5             5             

รายการพเิศษอ ืѷน ๆ 61           -          -          -          

กําไรสุทธ ิ 3,068      4,061      3,752      3,859      

EPS 0.98        1.29        1.19        1.23        

กําไรจากการดําเนนิงานปกติ 3,006      4,061      3,752      3,859      

Norm EPS 0.96        1.29        1.19        1.23        

การเตบิโตของยอดขาย -12.7% 28.2% -3.4% 2.2%

การเตบิโตของกาํไรจากการดาํเนนิงานปกติ -24.1% 35.1% -7.6% 2.8%

อัตราส่วนกาํไรขั Ѹนตน้ 34.3% 31.5% 31.6% 31.6%

อัตราส่วนกาํไรจากการดาํเนนิงานปกติ 12.6% 13.3% 12.7% 12.8%

งบกํา ไรขาดทุนรายไตรมาส  (ล านบาท )
4Q62 1Q63 2Q63 3Q63

รายไดธุ้รกจิหลัก 5,364      5,399      7,792      9,150      

ตน้ทุนขาย 3,402      3,537      5,487      6,281      

กําไรข ัҟนตน้ 1,962      1,862      2,305      2,870      

ค่าใชจ่้ายในการขาย 1,554      1,147      1,516      1,918      

ดอกเบีѸยจ่าย 55           75           101         96           

ส่วนแบ่งกาํไรจากบริษัทร่วม 574         109         664         776         

รายไดอ้ ืѷน 35           13           17           25           

กาํไรสุทธกิ่อนหกัภาษี 961         761         1,365      1,656      

ภาษีเงนิได ้ 86           143         150         205         

ส่วนของผูถ้อืหุน้รายย่อย 1             1             1             (0)            

รายการพเิศษอ ืѷน ๆ 5             -          -          -          

กําไรสุทธ ิ 882         618         1,215      1,450      

กําไรจากการดําเนนิงานปกติ 877         618         1,215      1,450      

ยอดขาย (QoQ) -8.9% 0.7% 44.3% 17.4%

อัตราส่วนกาํไรขั Ѹนตน้ 36.6% 34.5% 29.6% 31.4%

กาํไรจากการดาํเนนิงานปกต ิ(QoQ) 50.0% -29.5% 96.5% 19.3%

อัตราส วนทางการเงิน

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2562 2563F 2564F 2565F
อัตราส่วนสภาพคล่อง (เท่า) 3.02        3.38        3.57        3.91        

อัตราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว(เท่า) 0.10        0.16        0.16        0.17        

อัตราส่วนหมุนเวยีนลูกหนีѸการคา้ (เท่า) 153.28     145.30     119.58     123.01     

อัตราส่วนหมุนเวยีนสนิคา้คงเหลอื (เท่า) 0.34        0.40        0.36        0.34        

อัตราส่วนหมุนเวยีนเจา้หนีѸการคา้ (เท่า) 9.27        10.34      8.96        9.22        

หนีѸสนิต่อส่วนผูถ้อืหุน้ (เท่า) 1.24        1.24        1.17        1.20        

หนีѸสนิทีѷมดีอกเบีѸยสุทธติ่อส่วนผูถ้อืหุน้ (เท่า) 1.03        1.00        0.95        0.98        

ผลตอบแทนจากสนิทรัพย์เฉลีѷย 5.7% 6.6% 5.7% 5.4%

ผลตอบแทนจากผูถ้อืหุน้เฉล ีѷย 12.1% 14.7% 12.5% 11.9%
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2563-65 (ต่อ) 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

 
 

งบกระแสเงินสด (ล านบาท )
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2562 2563F 2564F 2565F

กาํไรสุทธ ิ 3,068      4,061   3,752   3,859   

รายการเปลีѷยนแปลงทีѷไม่กระทบเงนิสด 764         1,145   1,107   1,142   

ค่าเส ืѷอมราคาและตัดจําหน่าย 92           96       101      106      

กาํไร/ขาดทุนจาก Fx ทีѷไม่ไดรั้บรู ้ -          -      -       -      

ส่วนแบ่งผลกาํไรจาก บ.ร่วม (1,009)     -      -       -      

เพิѷม/ลด จากกจิกรรมการดาํเนนิงาน (12,725)    (5,763)  (4,019)  (6,953)  

กระแสเงนิสดจากการดําเนนิงานสุทธ ิ (9,810)     (460)     941      (1,846)  

เพิѷม/ลด จากการลงทุนระยะสั Ѹน -          -      -       -      

เพิѷม/ลด จากการลงทุนอ ืѷน (1,199)     -      -       -      

เพิѷม/ลด จากสนิทรัพย์ถาวร (197)        (122)     (134)     (148)     

กระแสเงนิสดจากการลงทนุสุทธ ิ (1,396)     (122)     (134)     (148)     

เพิѷม/ลด เงนิกู ้ 12,085     2,912   701      3,612   

เพิѷม/ลด ทุนและส่วนเกนิมูลค่าหุน้ -          -      -       -      

เพิѷม/ลด ส่วนทุนอ ืѷนๆ (0)            -      -       -      

ลด จ่ายปันผล (1,258)     (1,401)  (1,485)  (1,446)  

กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิสุทธ ิ 10,826     1,511   (784)     2,166   

เพิѷม/ลด เงนิสดสุทธ ิ (381)        929      24        172      

งบดุล  (ล านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2562 2563F 2564F 2565F
เงนิสดและเทยีบเท่าเงนิสด 570         1,499   1,523   1,695   

ลูกหนีѸการคา้ 169         251      242      248      

สนิคา้คงคลัง 49,715     54,686 57,420 63,163 

สนิทรัพย์หมุนเวยีนอ ืѷน 1,016      1,016   1,016   1,016   

เงนิลุนระยะยาว 5,453      5,453   5,453   5,453   

ทีѷดนิ อาคาร และอุปกรณ ์สุทธ ิ 1,220      1,342   1,476   1,624   

สนิทรพัยร์วม 58,794     64,898 67,782 73,849 

เจา้หน ีѸการคา้ 1,753      2,290   2,210   2,258   

เงนิกูย้ ืมระยะสั Ѹน/ครบกาํหนดใน 1 ปี 12,680     12,069 12,054 12,049 

หนีѸสนิหมุนเวยีนอ ืѷน 2,623      2,623   2,623   2,623   

เงนิกูย้ ืมระยะยาว/หุน้กู ้ 14,927     18,450 19,167 22,783 

หนีҟสนิรวม 32,498     35,947 36,567 40,227 

ทุนทีѷชําระแลว้ 3,146      3,146   3,146   3,146   

ส่วนเกนิมูลค่าหุน้ 89           89       89        89       

กาํไรสะสม 23,078     25,738 28,006 30,419 

ส่วนของผูถ้อืหุน้ 26,313     28,973 31,241 33,654 

ส่วนของผูถ้อืหุน้ส่วนนอ้ย (17)          (22)      (27)       (32)      

หนีҟสนิและส่วนของผูถ้อืหุน้ 58,794     64,898 67,782 73,849 

สมมติฐานในการทําประมาณการ (ล านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2562 2563F 2564F 2565F
Presale ระหว่างงวด (รวม JV) 32,857     31,655 35,273 37,362 

การบันทกึรายไดจ้ากการขาย 22,679     29,645 28,588 29,206 

รายไคค่้าบริการและบริหารจัดการ 1,123      862      890      931      

Gross Margin เฉลีѷย (%) 34.3% 31.5% 31.6% 31.6%

Norm Profit Margin (%) 12.6% 13.3% 12.7% 12.8%

SG&A/Sale (%) 22.9% 20.5% 20.5% 20.5%

Effective Tax Rate (%) 15.9% 16.0% 16.0% 16.0%



   
 

ขอ้มลูในเอกสารฉบบันีÊ รวบรวมมาจากแหลง่ขอ้มลูทีÉน่าเชืÉอถือ อย่างไรก็ดี บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่สามารถทีÉจะยืนยนัหรือรบัรองความถกูตอ้งของขอ้มลูเหล่านี Êได ้ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะหใ์นเอกสารนี Ê จดัทาํขึ Êนโดยอา้งอิง
หลกัเกณฑท์างวิชาการเกีÉยวกบัหลกัการวิเคราะห ์และมิไดเ้ป็นการชี Êนาํ หรือเสนอแนะใหซ้ื Êอหรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ การตดัสินใจซื Êอหรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ ของผูอ่้าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี Êหรือไม่ก็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใช้
วิจารณญาณของผูอ่้าน โดยไม่มีสว่นเกีÉยวขอ้งหรือพนัธะผกูพนัใดๆ กบั บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่ว่ากรณีใด  
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ราคาสุกรในไทย เวียดนามและจีนฟื้นตัว บวกต่อ TFG และ CPF 

ราคาสุกรหนา้ฟารม์ในไทยล่าสุดอยู่ทีÉ ŠŘ บาท/กก. สูงสุดในรอบ Ş ปี ปรบัเพิÉมขึ Êนถึง 
5.3% จากวันก่อนหน้า และปรบัเพิÉมขึ Êนถึง Śŝ.Ř% ในช่วง ř เดือน จากการเปิดด่าน
ชายแดนใหส้ง่ออกสกุรไปกมัพชูามากขึ Êน สง่ผลบวกตอ่ TFG และ CPF ทีÉมีสดัสว่นรายได้
จากธุรกิจสุกรในไทย śŘ% และ řŘ% ของรายไดร้วม ขณะทีÉราคาสุกรหน้าฟารม์ใน
เวียดนามก็ปรบัเพิÉมขึ Êนราว řŚ.ş% ในช่วง ř เดือนทีÉผ่านมา ลา่สดุอยู่ทีÉราว ş.ŝ หมืÉนดอง/
กก. (řŘŘ บาท/กก.) ส่งผลบวกต่อ CPF และ TFG ทีÉมีสัดส่วนรายไดจ้ากธุรกิจสุกรใน
เวียดนามราว 10% และ 3% ของรายไดร้วม เช่นเดียวกบัราคาสกุรหนา้ฟารม์ในจีนก็ปรบั
เพิÉมขึ Êนถึง řş.Ś% ในช่วง ř เดือน จนล่าสดุอยู่ทีÉ śŜ.ŠŘ หยวน/กก. (řŞŘ บาท/กก.) ส่ง
ผลบวกต่อ CPF ทีÉมีธุรกิจฟารม์สุกรในจีน สาเหตุหลกัมาจากปัญหาสุกรขาดแคลนใน
ภมิูภาคเอเชีย เพราะการระบาดของโรคอหิวาตแ์อฟรกิาในสกุรทีÉจีนและเวียดนามยงัคงมี
อยู่ตอ่เนืÉอง และยงัไม่มีวคัซีนรกัษา หนนุแนวโนม้ราคาสกุรจะยืนสงูตอ่เนืÉองในปี ŚŝŞŜ  

ธุรกิจสุกรในไทยและเวียดนาม หนุนกำไรกลุ่มฯ เติบโตโดดเด่น  

คงประมาณการ คาดกาํไรสทุธิปี ŚŝŞś-ŞŜ ของกลุ่มเกษตร-อาหารจะเติบโต ŞŘ.ś% yoy 
และ 22.4% yoy จากธุรกิจสกุรและยางพาราเติบโต แมค้าดกาํไรกลุ่มฯ งวด ŜQ63 จะ
อ่อนตัวลง เพราะเป็นช่วง low season แต่คาดกาํไรสุทธิงวด řQ64 จะพลิกกลับมา
เติบโต จากการบรโิภคเนื Êอสตัวฟื์Êนตวั หนนุราคาเนื Êอสตัวฟื์Êนตวัดว้ย    

แนะนำซื้อ TFG และ CPF  

คงนํÊาหนกัการลงทนุ เท่าตลาด แนะนาํซื Êอ TFG (FV@B6.20) และ CPF (FV@BŜŚ) ซึÉงมี 
Valuation น่าสนใจ พรอ้ม Div Yields กวา่ ś% 

 ดัชนีกลุ่มฯ (จุด) 432.40 

 ดัชนีตลาด (จุด) 1,536.44 

   

   

   

   

  

  

 

 

 

 

  

 

 

ประมาณการตัวเลขสำคัญทางการเงิน 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

สิ้นสุด 31 ธ.ค.  2561 2562 2563F 2564F 2565F
กาํไรสทุธิ (ลา้นบาท) 23,870           26,119           42,922         52,099         49,882         
EPS (บาท) 11.08             12.12             19.92           24.18           23.15           
EPS growth(%) -5.2% 9.4% 64.3% 21.4% -4.3%
Norm EPS growth (%) 28.9% 47.1% 59.2% 32.5% -2.5%
PER (เท่า) 17.3               15.8               9.6               7.9               8.3               
PBV (เท่า) 1.5                 1.4                 1.2               1.1               1.1               

AGRI-FOOD 
น้ำหนัก:

 
เท่าตลาด

ราคาหมูฟื้นตัวทั้งภูมิภาค...บวกต่อ TFG และ CPF 
ราคาสุกรในไทย เวียดนามและจีน ปรับเพิ่มขึ้นต่อเนื่องในช่วง 1 เดือนที่ผ่าน
มา  จากปัญหาสุกรขาดแคลนในภูมิภาคเอเชีย ซึ่งคาดว่าจะหนุนแนวโน้ม
ราคาสุกรให้ยืนสูงต่อเน่ืองในปี 2564 ขณะท่ี Valuation หุ้นท่ีได้ประโยชน์ ยัง
น่าสนใจ จึงแนะนำซื้อ TFG (FV@B6.20) และ CPF (FV@B42)  

11 มกราคม 2564 |

RESEARCH DIVISION
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส

เอนกพงศ์ พุทธาภิบาล
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์

เลขทะเบียนนักวิเคราะห:์ 063609 
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ราคาสุกรหน้าฟาร์ม  ราคาไก่เป็น 

 

 

 

ทีÉมา: สาํนกังานเศรษฐกิจการเกษตร  ทีÉมา: สาํนกังานเศรษฐกิจการเกษตร 
 

ราคาสุกรหน้าฟาร์มในประเทศเวียดนาม  ราคาสุกรหน้าฟาร์มในประเทศจีน 

 

 

 
ทีÉมา: CPF  ทีÉมา: www.pig333.com 

 
 

ราคาวัตถุดิบอาหารสัตว์  สรุปคำแนะนำหุ้นกลุ่มเกษตร-อาหาร 

 

 

 

ทีÉมา: CPF   ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  
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ราคาขาวโพด ราคากากถ่ัวเหลืองบาท/กก.

10-Jan-21
Rec. Close  Fair  value Upside EPS PER PBV Div Yield

(B) (B) (%) (B) (X) (X) (%)
CPF ซืѸอ 28.00 42.00 50% 3.11 9.0 1.0 3.39

GFPT ซืѸอ 13.90 14.00 1% 1.12 12.5 1.1 1.80

KSL ขาย 2.64 2.10 -20% 0.09 27.9 0.6 1.89

NER ซืѸอ 4.30 4.40 2% 0.63 6.9 1.6 5.82

STA ซืѸอ 26.25 50.00 90% 9.82 2.7 0.8 11.43

STGT ซืѸอ 36.25 65.00 79% 8.68 4.2 2.8 11.97

TFG ซืѸอ 5.15 6.20 20% 0.39 13.2 2.3 3.57

TU ซืѸอ 14.00 20.00 43% 1.34 10.5 1.2 5.36

2564F



คําแนะนํา
4Q63F %qoq %yoy 4Q63A %yoy 3Q63 4Q62 2563F 2564F 2565F

BANK 26,361            -9% -36% -           na 29,087      41,366      

BAY 5,148              -16% -20% na 6,115       6,437        24,803    26,428    27,847    -

BBL 5,000              24% -38% na 4,017       8,002        19,200    25,738    31,729    BUY

KBANK 5,140              -23% -42% na 6,679       8,802        18,097    21,833    22,362    BUY

KKP 1,100              -18% -35% na 1,347       1,680        4,180      4,773      5,166      Switch

KTB 3,396              11% -54% na 3,057       7,459        16,675    17,623    18,670    Switch

SCB 3,782              -19% -31% na 4,641       5,506        26,035    26,820    29,440    Switch

TISCO 1,495              -7% -20% na 1,612       1,865        5,922      6,183      6,428      BUY

TMB 1,300              -20% -20% na 1,619       1,615        10,177    10,616    11,422    Switch

FINANCE 980                 1% 9% -           na 966          901           

AEONTS 980                 1% 9% na 966          901           3,232      -          3,853      BUY

PACKAGIN 1,665              25% na -           na 1,335       -            

SCGP 1,665              25% na na 1,335       -            6,636      8,353      10,206    BUY

CONS 331                 41% -45% -           na 235          600           

STEC 331                 41% -45% na 235          600           956         1,144      1,302      BUY

PROP 258                 152% -58% -           na 103          614           

LPN 258                 152% -58% na 103          614           731         808         832         Switch
MEDIA 119                 10797% -47% -           na 1              223           
PLANB 119                 10797% -47% na 1              223           119         826         987         BUY
ICT 10,893            3% 12% -           na 10,610      9,749        
ADVANC 7,129              9% 1% na 6,513       7,065        27,514    27,043    27,851    BUY

DTAC 939                 -35% 18% na 1,436       794           5,480      3,100      3,056      Switch

INTUCH 2,825              6% 49% na 2,661       1,890        10,699    10,265    10,256    BUY

ทีѷมา : ประมาณการโดยฝ่ายวจัิย ASPS  

หมายเหต ุ:  *  เพิѷมใหม่

กําไรสุทธิ (ลานบาท)กําไรสุทธิที่คาดไว (ลานบาท) กําไรสุทธิที่ประกาศ (ลานบาท)

สรุปคาดการณผลประกอบการงวด 4Q63F
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"Disclaimer: การเปิดเผย (ก) ผลสาํรวจในเรืÉองการกาํกับดแูลกิจการ (Corporate Governance Report) ทีÉจดัทา
โดยสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) และ (ข) ผลการประเมินดชันีชี Êวดัความคืบหนา้การป้องกัน
การมีสว่นเกีÉยวขอ้งกบัการทจุริตคอรร์ปัชนั (Anti-Corruption Progress Indicators) ทีÉจดัทาโดยสถาบนัทีÉเกีÉยวขอ้ง 
ซึÉงมีการเปิดเผยโดยสานกังานคณะกรรมการกาํกับหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัยนี์Ê เป็นการสาํรวจและประเมิน
โดยสมาคมหรือสถาบนัทีÉเกีÉยวขอ้งจากขอ้มูลทีÉไดร้บัจากบริษัทจดทะเบียนตามทีÉบริษัทจดทะเบียนไดร้ะบุใน (ก) 
แบบแสดงขอ้มูลตามหลักเกณฑ ์Corporate Governance Report of Thai Listed Companies (CGR) ประจาํปี 
และ (ข) แบบแสดงขอ้มูลเพืÉอการประเมิน Anti-Corruption ซึÉงไดอ้า้งอิงขอ้มูลมาจากแบบแสดงรายการขอ้มูล
ประจาํปี (แบบ 56-1) รายงานประจาํปี (แบบ 56-2) หรือในเอกสารและหรือรายงานอืÉนทีÉเกีÉยวขอ้งของบริษัทจด
ทะเบียนนัÊน แลว้แต่กรณี โดยเป็นการสาํรวจและประเมินจากข้อมูลของบริษัทจดทะเบียนทีÉมีการเปิดเผยต่อ
สาธารณะ และเป็นขอ้มูลทีÉผูล้งทุนทัÉวไปสามารถเขา้ถึงได ้และเป็นการดาํเนินการตามนโยบายของสานักงาน
คณะกรรมการกาํกบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์ 

ทัÊงนี Ê ผลการสาํรวจหรือผลการประเมินดงักล่าวเป็นการนาํเสนอในมมุมองของ IOD หรือสถาบนัทีÉเกีÉยวขอ้งซึÉงเป็น
บคุคลภายนอก โดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบติัของบรษัิทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และ
มิไดใ้ชข้อ้มลูภายในเพืÉอการประเมินแตอ่ย่างใด  

เนืÉองจากผลสาํรวจหรือผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลสาํรวจหรือผลการประเมิน ณ วนัทีÉปรากฏในผลสาํรวจ
หรอืผลการประเมินเท่านัÊน ดงันัÊน ผลสาํรวจหรอืผลการประเมินจงึอาจเปลีÉยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักลา่ว หรอืเมืÉอ
ขอ้มูลทีÉเกีÉยวขอ้งมีการเปลีÉยนแปลง ทัÊงนี Ê บริษัทหลักทรพัย ์[•] มิไดยื้นยัน ตรวจสอบ หรือรบัรองความถูกตอ้ง
ครบถว้นของผลสาํรวจหรอืผลการประเมินดงักลา่วแต่อย่างใด" 
 

คำอธิบายผลการประเมนิแต่ละระดับ 

ระดับท ีÉ ř มนีโยบาย (Committed) 
มีคาํมัÉนหรอืมติคณะกรรมการในเรืÉองการดาํเนินธุรกิจทีÉจะไม่มีสว่นเกีÉยวขอ้งกบัการทจุรติและการ
ดแูลใหบ้รษัิทปฏิบติัใหเ้ป็นไปตามกฎหมายทีÉเกีÉยวขอ้ง 

ระดับท ีÉ Ś ประกาศเจตนารมณ ์(Declared) 
มีการประกาศเจตนารมณเ์ขา้เป็นแนวรว่มปฏิบติัของภาคเอกชนไทยในการตอ่ตา้นการทจุรติ 
(CAC) หรอืโครงการตอ่ตา้นทจุรติทีÉกาํหนดใหอ้งคก์รตอ้งมีกระบวนการในทาํนองเดียวกนั 

ระดับท ีÉ ś มีมาตรการป้องกัน (Established) 
มีมาตรการปอ้งกนั การประเมินความเสีÉยง การสืÉอสารและฝึกอบรมแก่พนกังาน รวมทัÊงการดแูล
ใหมี้การดาํเนินการและการทบทวนความเหมาะสมของมาตรการอยา่งสมํÉาเสมอ 

ระดับท ีÉ Ŝ ได้ร ับการร ับรอง (Certified) 
มีการสอบทานจากคณะกรรมการตรวจสอบหรอืผูส้อบบญัชีทีÉสาํนกังาน ก.ล.ต. ใหค้วามเห็นชอบ 
และไดร้บัการรบัรองหรอืผ่านการตรวจสอบเพืÉอใหค้วามเชืÉอมัÉนอย่างเป็นอิสระจากหน่วยงาน
ภายนอก (เช่น CAC) 

ระดับท ีÉ ŝ ขยายผลสู่ผู้ท ีÉเก ีÉยวข ้อง (Extended) 
มีการขยายผลการดาํเนินนโยบายตอ่ตา้นการทจุรติสูผู่ที้ÉเกีÉยวขอ้งในห่วงโซธุ่รกิจ และการเปิดเผย
ขอ้มลูทีÉเกีÉยวกบักรณีทจุรติทีÉเกิดขึ Êน 

เปิดเผยบ้างแต่ไม่มีนโยบายท ีÉช ัดเจน   
ไม่เปิดเผยหรอืไม่มีนโยบาย 

CG Score : การจัดอันดับบรรษัทภบิาล 
คาํอธ ิบายผลการประเมินแต่ละระดับ 

ระดบัคะแนน 5 (90-100) : ดีเลิศ    
ระดบัคะแนน 4 (80-89) :  ดีมาก   
ระดบัคะแนน 3 (70-79) :  ดี  
NR. : ไม่ปรากฏชืÉอในรายงาน CGR 


