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DUSIT : บมจ.ดุสิตธานี
2025-26 เก็บเก่ียวคร้ังใหญ่
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Rating

TP 23E
From n.a.
method
Closing price
Upside/Downside

THB13.50
P/BV 2.24x
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หุ้นพ้ืนฐานท่ี Swing trade ได้
“ปี 2023-24 ยังเป็นปีท่ี  DUSIT อยู่ ในช่วง
ลงทุนใหญ่ เพ่ือเร่ิมเก็บเก่ียวผลลัพธ์ ในกลางปี 
2024 แล้วพุ่งทะยานในปี 2025 ซ่ึงเราคาด
ก าไรจะสูงถึง 1.7 พัน ลบ. ขณะท่ี downside 
ของผลการด าเนินงานปีน้ีจ ากัด หลังกลับมามี
ก า ไรแล้วใน  1Q23 อีก ท้ังราคาปัจจุ บันไ ม่
เ สีย เป รียบ  เพราะอ ยู่ ใก ล้ กับ ต้น ทุนของ
พันธมิตรหลัก CPN (ราว 10.98) อีกด้วย 
ดังน้ันระหว่างรอฤดูเก็บเก่ียว นลท. อาจใช้การ
swing trade ท่ีโซน 11 บาทต้นๆได้”

เราเร่ิมต้นค าแนะน า “ซ้ือ” DUSIT โดยมองว่าราคา 
11 บาท+/- เป็นบริเวณน่าสนใจ เพราะมีส่วนลดถึง 
36% จากหุ้นโรงแรมหลัก ขณะท่ีปี 2023 ก็อยู่ ใน
โหมด turnaround เ ช่น เ ดียว กับอุตสาหกรรม
ท่องเท่ียวอีกด้วย โดยการลงทุนใหญ่ 2.2 หม่ืน ลบ. 
ก าลังจะได้เก็บเก่ียวต้ังแต่กลางปี 2024 แล้วรับเต็ม
ในปี 2025 ซ่ึงในเวลาน้ัน คาดราคาหุ้นจะถูกตลาด
re-rate ข้ึนด้านบนได้อีกไกล ดังน้ันระหว่างรอดู
พัฒนาการน้ี เราใช้ P/BV ท่ี 2.24x เป็นจุดอ้างอิง  
ได้ราคาเหมาะสมปีน้ีท่ี 13.50 บาท/ หุ้น
ปี 2023 ปีแรกของการ Turnaround : คาดก าไรสุทธิปี
น้ีท่ี  37 ลบ. พลิกจากขาดทุน -501 ลบ.ปีก่อน หลัง
ปริมาณนักท่องเท่ียวต่างชาติฟ้ืนตัวดันให้อัตราเข้าพัก
ผ่านจุดคุ้มทุน โดย 1Q23 บริษัทพลิกมีก าไร 9 ลบ. ด้วย
อัตราเข้าพัก 74.5% ส่วน RevPar 3,288 บาท/ ห้อง ดี
สุดในรอบ 15 ไตรมาส อย่างไรก็ดีคาด 2Q23 จะกลับมา
ขาดทุน 50-100 ลบ. จาก low season ก่อนเร่งตัวใน 
4Q23 ขณะท่ีการลงทุนใหญ่ Dusit Central Park หัวมุม
ถนนสีลม-พระราม 4 จะเร่ิมเก็บเก่ียวประโยชน์ชัดในปี 
2025-26 คาดก าไรยกตัวไป 1.7-2.0 พัน ลบ. จาก
คอนโดฯหรู และ โรงแรม 5 ดาว ADR ระดับส่ีหลัก
ราคาเหมาะสม 13.50 บาท : จากความคาดเก่ียวของ
ก าไรปีน้ี เราเลือกใช้ P/BV เฉล่ีย 3 ปีย้อนหลังท่ี 2.24x 
เป็นจุดอ้างอิง ซ่ึงมองว่าสมเหตุสมผลเพราะ P/BV 
เป้าหมายมีส่วนลด 36% จาก โรงแรมท่ีมีก าไรชัดเจนไป
แล้ว เช่น CENTEL และ ERW (P/BV 3.5x) ซ่ึงเม่ือการ
ลงทุนใหญ่เห็นผลชัดในปี 2025 ราคาเหมาะสมอาจไปได้
ไกลถึง 18-28 บาท (อิง BVPS 25E ท่ี 8.10 บ. X P/BV 
เป้าหมาย 2.24-3.5x) แต่เรามองว่า ยังไกลไปส าหรับ
การสะท้อนในราคาเหมาะสมปีน้ี
ความเ ส่ียง : หากอัตราเข้าพักต ่ ากว่าสมมติฐาน
(65.0%) ของเรา 2% จะท าให้บริษัทอาจพลิกเป็นขาดทุน
ได้ (ดูหน้า 8) อย่างไรก็ดีบริษัทต้ังเป้าไว้สูงท่ี 70%

+19.5%

จรูญพันธ์ วัฒนวงศ์
นักวิเคราะห์การลงทุนปัจจัยพ้ืนฐานด้านหลักทรัพย์ #14076
Jaroonpan.W@liberator.co.th

หน้า 1

มี
46.17

CG report
CAC
ESG score by ESG Book
source : settrade

KEY FINANCIALS
FYE Dec (THBm) FY21 FY22 FY23E FY24E
Revenue 2,194 4,093 6,863 7,386
Net Profit (Loss) (944) (501) 37 212
EPS (THB) (1.12) (0.59) 0.04 0.25
P/E (x) n.m. n.m. 258.4 45.4
BVPS (THB) 4.58 5.93 6.03 6.30
P/B (x) 2.5 1.9 1.9 1.8
DPS (THB) 0.00 0.00 0.00 0.07
Dividend Yield (%) 0.0 0.0 0.0 0.7
Debt/Equity (x) 5.1 4.2 5.7 5.8
ROE (%) -23.4 -11.2 0.7 4.0
Source: Company, LIB Research estimates



การประกอบธุรกิจ : ก่อต้ังปี 1966 ให้บริการโรงแรมยาวนาน
กว่า 74 ปี เข้าจดทะเบียนในตลาดหุ้นเม่ือ 1975 มีการแตกพาร์
ล่าสุดจาก 10.00 เป็น 1.00 บาท ในปี 2016 ปัจจุบันมีหุ้นท้ังส้ิน 
850 ล้านหุ้น ถือหุ้นใหญ่โดยกลุ่มผู้ก่อต้ัง บ.ชนัถต์และลูก 
49.7% CPN ถือหุ้นอันดับ 2 ท่ี 17.1% (ซ้ือมาในปี 2018 เฉล่ีย
ทุนราว 10.98 บาท) ANAN ถืออันดับ 4 ท่ี 4.1% (ซ้ือมาในปี 
2019 เฉล่ียทุน 12.00 บาท) ปัจจุบันบริษัทมีแบรนด์ โรงแรมใน
การบริหารต้ังแต่ระดับกลาง-หรูหราพิเศษ(Ultra-Luxury) และ
แตกไลน์ธุรกิจเก่ียวเน่ืองหลายรายการ

สินทรัพย์ด า เนินงาน : เ ดือน มิ .ย.  2023 บ ริษัทบริหาร
อสังหาริมทรัพย์ 349 แห่ง (โรงแรมตนเอง 10 แห่ง, รับจ้าง
บริหาร 39 แห่ง และ บริหารวิลล่าหรูให้ Elite Havens ราว 300 
แห่ง) มีห้องให้บริการท้ังส้ิน 11,830 ห้อง ใน 19 ประเทศ เช่น 
ไทย สิงคโปร์ เวียดนาม อินโดนีเซีย อินเดีย ภูฏาน ฟิลิปปินส์ จีน 
ญ่ีปุ่น มัลดีฟส์ ศรีลังกา โอมาน กาตาร์ สหรัฐอาหรับเอมิเรต 
อียิปต์ เคนย่า กรีซ และ เกาะกวม เป็นต้น 
ในปี 2023 เปิดโรงแรมใหม่ 5 แห่ง 2 ในน้ันเป็นเซกเม้นท์ ใหม่ คือ 
โรงแรม ASAI โรงแรมสไตล์ Live Local แทรกตัวในชุมชน 2 
แห่ง (สาธร และ เกียวโต) ซ่ึงได้รับการตอบรับดีมาก
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รูปท่ี 1 : ให้บริการโรงแรมในหลายระดับ หลายสไตล์

ท่ีมา : One report, DUSIT

รูปท่ี 2 : กระจายไปท่ัวโลก โดยเฉพาะภูมิภาคเอเชีย

ท่ีมา : Company report 

รูปท่ี 3 : โรงแรม ASAI สไตล์ Live Local

ท่ีมา : Company report

รูปท่ี 4 : แผนกลยุทธ์ 9 ปี

ท่ีมา : Company report 



แผนกลยุทธ์ 2016-2025 : บริษัทน าโดย คุณศุภจี สุธรรม
พันธ์ุ ได้เข้ามาปรับแผนระยะยาวบริษัทใหม่ ซ่ึงได้ผ่านช่วงปรับ
โครงสร้างวางรากฐาน 2016-2018, การลงทุนใหม่ ขยาย
กิจการ และ transform 2019-2022 และก าลังเข้าสู่เฟส
สุดท้าย 2023-2025 คือ Unlock value เก็บเก่ียวส่ิงท่ี ได้ลงทุน
ไป คือ โครงการดุสิตเซ็นทรัลปาร์ค (DCP), จะเร่ิมมีความสมดุล
ระหว่างรายได้ระยะส้ัน/ยาว รวมถึงการ IPO ธุรกิจอาหาร 
(Dusit Foods) ในปี 2025

โครงการ DCP 4.6 หม่ืน ลบ. : เป็นความร่วมมือกับกลุ่ม CPN 
ในการพัฒนาพ้ืน ท่ี หัวมุม  ถนนสีลม-พระราม 4 ซ่ึงเ ป็น
อสังหาริมทรัพย์แบบmixed-use โดยส่วนท่ีบริษัทร่วมลงทุนช่ือ 
วิมานสุริยา (VMS) 2.2 หม่ืน ลบ. ซ่ึงประกอบด้วย
1. โรงแรมดุสิตธานี แบงกอก (DUSIT สัดส่วน 70%) โรงแรม 

5 ดาว 39 ช้ัน ปัจจุบันข้ึนช้ัน 29 แล้ว ด าเนินไปตามแผน ต้ัง
เป้าเร่ิมให้บริการ มิ.ย. 2024

2. คอนโดฯหรู 69 ช้ัน (DUSIT สัดส่วน 70%) ปัจจุบันผ่าน
งานโครงสร้างใต้ดินแล้ว ด าเนินไปตามแผนเช่นกัน ปัจจุบัน
ขายได้แล้ว 63% ต้ังเป้าโอนในปี 2025 

3. ออฟฟิศ 40 ช้ัน และ ห้างฯเซ็นทรัลปาร์ค 8 ช้ัน บริหารงาน
หลักโดย CPN โดย DUSIT จะรับรู้ส่วนแบ่งก าไรจากการ
ถือหุ้นราว 15% ปัจจุบันออฟฟิศก่อสร้างช้ัน 4 แล้ว ส่วน
ห้างฯอยู่ระหว่างงานฐานราก ต้ังเป้าให้บริการในปี 2025 

ในภาพรวมบริษัทจะต้องใส่ลงทุนตามสัดส่วน แบ่งเป็นโรงแรม 
5.5 พัน ลบ. และ 1.72 หม่ืน ลบ.ส าหรับคอนโดฯ ซ่ึงบริษัทใช้
แหล่งเงินทุนจาก ภายใน, เงินกู้ และ เงินผ่อนดาวน์ของ
โครงการคอนโดฯ เข้าพัฒนา โดย ผบห.เผยว่า การจัดการ
การเงินแบบ Project finance มีความเรียบร้อยดีเป็นไปตาม
แผน ไม่ต้องเพ่ิมทุนแต่อย่างใด
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รูปท่ี 5 : โครงการ DCP มูลค่า 4.6 หม่ืน ลบ.

ท่ีมา : Company report

รูปท่ี 6 : ความคืบหน้างานก่อสร้าง มิ.ย. 2023

ท่ีมา : Company report 



ธุรกิจอ่ืนๆ : ส่วนธุรกิจอ่ืนๆ ซ่ึงอยู่ในแผนกลยุทธ์ มีดังต่อไปน้ี
1. โรงเรียนสอนท าอาหาร วิทยาลัยดุสิตธานี ร่วมทุนโรงเรียน

สอนท าอาหาร  เลอ  กอ ร์ดอง เบลอ  ดุ สิต , ร่วม ทุน 
สถาบันการศึกษาด้านศิลปะการท าอาหาร อิตาเลียน และ 
ญ่ีปุ่น The Food School เปิดให้บริการเดือน พ.ค. 2023

2. การลงทุนด้านอาหาร ถือหุ้น 75% ใน Dusit Foods ลงทุน
ในธุรกิจอาหารของกลุ่ม หลายรายการ เช่น อาหารเพ่ือ
สุขภาพ KAUAI, ศูนย์จัดหาวัตถุดิบ อาหารแช่แข็ง Dusit 
GASTO, บริการอาหารให้ โรงเรียนนานาชาติ epicure
catering, เบเกอร่ีสไตล์ฝร่ังเศส Bonjour, คลาวด์คิทเช่น
ฟู้ดเดลิเวอร่ี SavOr Eats โดยบริษัทมีแผนจะ IPO Dusit 
Foods ในราวปี 2023 น้ี

3. พัฒนาอสังหาริมทรัพย์ นอกจาก DCP แล้ว ปัจจุบันมีอีก 1 
โครงการคอนโดมีเนียม HAMPTON ศรีราชา ถือหุ้น 49% 
พัฒนาร่วมกับ ORI 51% มูลค่าโรงการ 1.4 พัน ลบ. เร่ิม
โอน ธ.ค. 2022 โดย ณ 1Q23 โอนแล้ว 45% จากยอดขาย 
74% ซ่ึง ผบห.เผยว่าผ่านจุดคุ้มทุนแล้ว
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รูปท่ี 7 : ธุรกิจอาหาร มีพาร์ทเนอร์ 25% คือ OR

ท่ีมา : Company report

รูปท่ี 8 : ธุรกิจการศึกษา

ท่ีมา : Company report 

รูปท่ี 9 : โครงการ HAMPTON SRIRACHA

ท่ีมา : Company report

รูปท่ี 10 : Bonjour Bakery Asia

ท่ีมา : Company report 



โครงสร้างรายได้ : รายได้หลัก 62.8% มาจากธุรกิจโรงแรม 
ซ่ึงภายในน้ันมี รายได้ห้อง 52.0% รายได้การบริการในโรงแรม 
14.1% และ รายได้จากการรับจ้างบริหารโรงแรมอีก 33.9% 
ดังน้ัน อัตราการเข้าพัก (Occupancy rate), ภาวะการแข่งขัน
ราคาห้องของผู้ประกอบการ (ADR : Average daily rate) และ 
RevPar จะมีผลต่อการติดตามผลด าเนินงานอย่างมีนัยส าคัญ
ในช่วงปี 2023-24
ส่วนปี 2025 ไฮไลท์จะไปอยู่ท่ีการรับรู้รายได้จากโรงแรมใหม่
ของโครงการ VMS เต็มปีเป็นปีแรก และ การเร่ิมรับรู้รายได้
จากการโอนคอนโดฯหรู มูลค่า 1.7 หม่ืน ลบ. ดังน้ัน รายได้รวม
จะยกตัวข้ึนรุนแรงราว +135.1% y-y ในปี 2025 
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ผลการด าเนินงานท่ีผ่านมา : บริษัทได้รับผลกระทบอย่างหนัก
จากการแพร่ระบาดของ Covid-19 อัตราการเข้าพักลดลงไป
เหลือ 36.0% ในปี 2020 จาก 74.0% ในปี 2021 ส่งผลให้
บริษัทขาดทุน 1.0 พัน ลบ. จากก าไร 320 ลบ. ในปี 2019 
ขณะท่ี D/E พุ่งทะยานไป 5.1x (รวมหน้ีตามนิยาม TFRS 16) ใน
ปี 2021 อย่างไรก็ดี บริษัทประคองตัวเอาตัวรอดมาได้ โดยไม่
ต้องเพ่ิมทุน และเม่ือสถานการณ์ผ่อนคลายในปี 2022 บริษัท
เหลือขาดทุน 501 ลบ. และเร่ิมพลิกมีก าไรคร้ังแรกใน 1Q23 
หลังนักท่องเท่ียวต่างชาติเร่ิมกลับมาเท่ียวประเทศไทย

รูปท่ี 11 : โครงสร้างรายได้ในปี 2022 รูปท่ี 12 : รายได้จะยกตัวข้ึนรุนแรงในปี 2025

ท่ีมา : Company reportท่ีมา : Company report

รูปท่ี 13 : แนวโน้มผลการด าเนินงานรายไตรมาส รูปท่ี 14 : คาดการณ์นักท่องเท่ียว

ท่ีมา : Company report, TAT, P = Prelim, F = Forecast as of May 23 ท่ีมา : Company report, LIB Research estimates
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รูปท่ี 15 : การฟ้ืนตัวนักท่องเท่ียวปี 2022 เทียบปี 2019

ท่ีมา : Company report , UNWTO

รูปท่ี 16 :การฟ้ืนตัวนักท่องเท่ียว 1Q23 เทียบปี 2019

ท่ีมา : Company report, UNWTO

แนวโน้มปี 2023 : จากรูปข้างต้นจะพบว่าภูมิภาคเอเชีย
แปซิฟิกยังมีการฟ้ืนตัวของภาคท่องเท่ียวช้ากว่าค่าเฉล่ียโลก 
โดยเอเชียแปซิฟิกฟ้ืนเพียง 54% ของ Pre-covid ในปี 2019 
ดังน้ันโอกาสของบริษัทยังคงมีอีกมาก ซ่ึงการเพ่ิมเท่ียวบินของ
สายการบินในภูมิภาคจะเป็นสะพานพาบริษัทฟ้ืนตัวคร้ังน้ี
(1) เราคาดว่าอัตราเข้าพักเฉล่ียปีน้ีจะอยู่ท่ี 65.0% เพ่ิมจากปี

ก่อนท่ี 58.9% แต่ต ่ากว่าเป้าบริษัทท่ี 70.0% โดย 1Q23 
ซ่ึงเป็น high season ท าได้แล้วท่ี 74.5% สูงสุดในรอบ 3 ปี 
ส่วน ADR คาด 3,846 บาท/ คืน จากอุปสงค์ท่ีฟ้ืน โดย 
1Q23 ท าได้ท่ี 4,413 บาท และปี 2022 ท าได้ท่ี 3,494 บาท

(2) เราใช้สมมติฐานนักท่องเท่ียวต่างชาติท่ี 25 ล้านคนปีน้ี 
+123.2% y-y ซ่ึงเป็นกรอบล่างของ ททท. เพ่ือความ
อนุรักษ์นิยมและสอดคล้องกับหุ้นท่ีเราศึกษา SPA

(3) ส่วนรายได้จาก VMS เร่ิมทยอยเข้าต้ังแต่กลางปี 2024 ดัง
แสดงในตารางสรุปด้านล่าง

รูปท่ี 17 : สมมติฐานส าคัญ

ท่ีมา : Company report & LIB Research est.

2020 2021 2022 2023E 2024E 2025E 2026E
ธุรกิจโรงแรมปัจจุบัน
อัตราเข้าพักเฉล่ีย 36.0% 38.9% 58.9% 65.0% 73.0% 77.0% 77.0%
ADR (บาท/ ห้อง) 3,212   2,849   3,494   3,843   4,036   4,237   4,449       
RevPar (บาท/ ห้อง) 1,156   1,108   2,058   2,498   2,946   3,263   3,426       
โอนคอนโดฯ Hampton 64.0%

โครงการดุสิตเซ็นทรัลปาร์ค (วิมานสุริยา)
(1) โรงแรม
อัตราเข้าพักเฉล่ีย 30.0% 65.0% 75.0%
ADR (บาท/ ห้อง) 10,400 10,920 11,466     
RevPar (บาท/ ห้อง) 3,120   7,098   8,600       
(2) คอนโดมีเนียมหรู
อัตราการโอน 50.0% 50.0%
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แนวโน้มรายได้รวมปี 2023 คาดอยู่ท่ี 6.8 พัน ลบ. +67.7% y-
y โดยรายได้จากโรงแรมคาดท่ี 4.2 พัน ลบ. +32.4% y-y (vs 
เป้าบริษัท 30-35%) ส่วน EBITDA margin ประมาณการไว้ท่ี
12.3% ต ่ากว่าเป้าบริษัทท่ี 15-18% เน่ืองจากเราใส่ต้นทุนแรง
ท่ีเพ่ิมข้ึนไว้ล่วงหน้า ส่งผลให้ก าไรสุทธิอยู่ท่ี 37 ลบ. พลิกจาก
ขาดทุน -501 ลบ.ในปีก่อน

รูปท่ี 18 : RevPar ยังฟ้ืนได้ต่อเน่ือง

ท่ีมา : Company report & LIB Research est.

รูปท่ี 19 : การ Turnaround ของก าไร

ท่ีมา : Company report & LIB Research est.
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รูปท่ี 20 : ภาพรวมกระแสเงินสด ยังอยู่ช่วงลงทุนใหญ่

ท่ีมา : Company report & LIB Research est.

รูปท่ี 21 : โครงสร้างโรงแรมท่ีบริหารเอง / เจ้าของ

ท่ีมา : Company report & LIB Research est.
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ความเส่ียงส าคัญ : ระดับอัตราเข้าพักเฉล่ียท้ังปีท่ี 65% ยัง
หม่ินเหม่ต่อการแสดงผลก าไรในปีน้ี ซ่ึงภาวะเศรษฐกิจประเทศ
นักท่องเท่ียวหลักยังไม่ดีนัก (ยูโร จีน สหรัฐ รัสเซีย) ท าให้เรา
มองว่าอัตราเข้าพัก ยังเป็นตัวแปรส าคัญต่อผลก าไรได้ เราได้
ทดสอบความอ่อนไหวของอัตราเข้าพัก สรุปได้ดังตาราง
ด้านล่างน้ี

หน้า 8

รูปท่ี 22 : ความอ่อนไหวของก าไรสุทธิ ราคาเหมาะสม

ท่ีมา : LIB Research est.

อัตราเข้าพักเฉล่ีย คาดก าไรสุทธิ 23E ราคาเหมาะสม 23E
63.0% (12)                          13.38                     
64.0% 12                           13.45                     
65.0% 37                           13.51                     
66.0% 62                           13.58                     
67.0% 87                           13.64                     
68.0% 111                         13.71                     
69.0% 136                         13.77                     
70.0% 161                         13.84                     
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งบก าไรขาดทุน งบกระแสเงินสด
งบรวมส้ินสุด ธ.ค., (ลบ.) 2021 2022 2023E 2024E งบรวมส้ินสุด ธ.ค., (ลบ.) 2021 2022 2023E 2024E
รายได้ 2,194 4,093 6,863 7,386 กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน 
ต้นทุนขาย 2,044 2,851 4,476 4,496 ก าไรก่อนภาษี (1,677) (912) (47) 176
ก าไรข้ันต้น 151 1,242 2,387 2,890 ค่าเส่ือมราคา 940 934 1,089 1,294
ค่าใช้จ่ายขายและบริหาร 1,825 2,316 2,635 2,879 การเปล่ียนแปลงทุนหมุนเวียน (55) 663 672 (53)
EBITDA (734) (140) 841 1,305 เงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน (792) 686 1,714 1,417
รายได้อ่ืน 467 655 827 873 อ่ืน ๆ 1,608 1,754 56 6
ส่วนแบ่งก าไรบ.ร่วม/กิจการร่วมค้า 16 26 27 8 เงินสดสุทธิจากการด าเนินงาน 816 2,440 1,770 1,423
ก าไรก่อนดอกเบ้ียจ่าย (1,674) (1,074) (248) 11 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน 
ดอกเบ้ียจ่าย 469 493 627 708 เงินสดรับจากการขาย(จ่าย)เงินลงทุน (1,512) (960) (4,280) (5,780)
ก าไรก่อนภาษี (1,677) (912) (47) 176 เงินสดสุทธิจากการลงทุน (799) (826) (4,383) (5,888)
ภาษีจ่าย 24 (16) (9) 35 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน
ก าไรหลังภาษี (1,701) (896) (38) 141 ออกหุ้นสามัญ 0 0 0 0
รายการพิเศษ 662 324 0 0 เงินกู้สุทธิ หักการจ่ายคืนหน้ี 516 (5,352) 6,559 1,750
ก าไรก่อนผู้ถือหุ้นส่วนน้อย (865) (455) 85 274 เงินปันผล (9) (24) 0 (32)
ส่วนของผู้ถือหุ้นส่วนน้อย 79 46 48 63 เงินสดสุทธิจากการจัดหาเงิน (218) (666) 6,916 2,094
ก าไร (ขาดทุน), ตามรายงาน (944) (501) 37 212 เงินสดเปล่ียนแปลงสุทธิ (201) 948 4,304 (2,372)
ก าไร (ขาดทุน) ปกติ (1,606) (824) 37 212 ผลกระทบจากอัตราแลกเปล่ียน (9) (16) 0 0

เงินสด/เทียบเท่าเงินสดปลายงวด 1,210 2,143 6,447 4,075
ข้อมูลต่อหุ้น
งบรวมส้ินสุด ธ.ค., (บาท) 2021 2022 2023E 2024E อัตราส่วนทางการเงิน
ก าไร(ขาดทุน) ต่อหุ้น, ตามรายงาน (EPS) (1.12) (0.59) 0.04 0.25 งบรวมส้ินสุด ธ.ค. 2021 2022 2023E 2024E
ก าไร(ขาดทุน) ปกติต่อหุ้น (Core EPS) (1.89) (0.97) 0.04 0.25 EBITDA margin (%) -33.4 -3.4 12.3 17.7
เงินปันผลต่อหุ้น (DPS) 0.00 0.00 0.00 0.07 ค่าใช้จ่ายขายและบริหาร ต่อยอดขาย (%) 83.2 56.6 38.4 39.0
มูลค่าตามบัญชีต่อหุ้น (BVPS) 4.58 5.93 6.03 6.30 อัตราก าไรจากการด าเนินงาน (%) -76.3 -26.2 -3.6 0.1

อัตราก าไรปกติ (%) -73.2 -20.1 0.5 2.9
งบแสดงฐานะการเงิน อัตราก าไรสุทธิ (%) -43.0 -12.2 0.5 2.9
งบรวมส้ินสุด ธ.ค., (ลบ.) 2021 2022 2023E 2024E ROE (%) -23.4 -11.2 0.7 4.0
เงินสด 1,210 2,143 6,447 4,075 ROA (%) -4.1 -2.0 0.1 0.6
เงินลงทุนระยะส้ัน 0 0 0 0 วงจรเงินสด (วัน) n.a. n.a. n.a. n.a.
ลูกหน้ีการค้า 438 534 858 923 อัตราส่วนหน้ีสินต่อทุน (x) ** 5.1 4.2 5.7 5.8
สินค้าคงคลัง 65 109 172 173 อัตราส่วนความสามารถการจ่ายดอกเบ้ีย (x) -3.6 -2.2 -0.4 0.0
สินทรัพย์หมุนเวียนอ่ืน 490 614 644 676 อัตราการจ่ายเงินปันผล (%) * 0.0 0.0 0.0 0.7
สินทรัพย์หมุนเวียนรวม 2,203 3,399 8,121 5,848
ท่ีดิน อาคารและอุปกรณ์ 15,602 16,782 19,973 24,459 อัตราการเติบโต 
สินทรัพย์ไม่มีตัวตน 652 971 971 971 งบรวมส้ินสุด ธ.ค., % 2021 2022 2023E 2024E
เงินลงทุนบ.ร่วม/กิจการร่วมค้า 3,003 3,013 3,013 3,013 รายได้ -3.4 86.5 67.7 7.6
เงินลงทุนระยะยาว 0 0 0 0 ค่าใช้จ่ายขายและบริหาร 0.7 26.9 13.8 9.3
สินทรัพย์ไม่หมุนเวียนอ่ืน 2,324 2,064 2,167 2,276 EBITDA -4.5 -80.9 -701.5 55.0
สินทรัพย์ไม่หมุนเวียนรวม 21,581 22,830 26,124 30,719 EBIT -0.2 -35.8 -77.0 -104.4
สินทรัพย์รวม 23,784 26,229 34,245 36,566 ก าไรปกติ 10.0 -48.7 -104.5 469.7
เงินกู้ระยะส้ัน 1,281 1,125 6,125 6,125 ก าไรสุทธิ -6.6 -47.0 -107.4 469.7
เจ้าหน้ีการค้า 1,121 1,924 2,984 2,997
หน้ีสินหมุนเวียนอ่ืน 1,769 2,807 1,297 7,830 สมมติฐานส าคัญ
หน้ีสินหมุนเวียนรวม 4,171 5,856 10,406 16,952 งบรวมส้ินสุด ธ.ค. 2021 2022 2023E 2024E
เงินกู้ระยะยาว 8,884 9,099 12,170 7,390 จ านวนห้องให้บริการท้ังหมด 10,907     12,372     14,072     14,172     
หุ้นกู้ 1,979 0 0 0 อัตราเข้าพัก 38.9% 58.9% 65.0% 73.0%
อ่ืนๆ 4,856 6,230 6,541 6,868 ADR 2,849       3,494       3,843       4,036       
หน้ีสินรวม 19,889 21,185 29,117 31,210 RevPar 1,108       2,058       2,498       2,946       
ทุนจดทะเบียนช าระแล้ว 850 850 850 850 โครงการ DCP, วิมานสุริยา
ส่วนเกินมูลค่าหุ้น 1,643 1,643 1,643 1,643 อัตราเข้าพักโรงแรม 30.0%
ก าไรสะสม (192) 443 480 660 ARD 10,400
ผู้มีส่วนได้เสียท่ีไม่มีอ านาจควบคุม 607 923 969 1,018 RevPar 3,120
ส่วนผู้ถือหุ้นรวม 3,895 5,045 5,128 5,356
ท่ีมา: ข้อมูลบริษัท, LIB Research est., * อิงราคาปิดล่าสุด, ** รวมหน้ีสินตามนิยาม TFRS 16



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
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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
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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

Liberator Research
จรูญพันธ์ วัฒนวงศ์ หัวหน้าฝ่ายวิเคราะห์, นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐาน Jaroonpan.w@liberator.co.th
ดร.บุญธรรม รจิตภิญโญเลิศ นักเศรษฐศาสตร์การลงทุน  Boontham.R@liberator.co.th
นารี อภิเศวตกานต์ นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐาน  Naree.A@liberator.co.th
วิจิตร อารยะพิศิษฐ นักกลยุทธ์การลงทุน  Wijit.A@liberator.co.th
อภิวัฒน์ ทวีศิริเวทย์, CFTe, CMT นักวิเคราะห์ทางเทคนิก  Apiwat.T@liberator.co.th

บริษัทหลักทรัพย์ ลิเบอเรเตอร์ จ ากัด (ส านักงานใหญ่) เลขท่ี 944 โครงการสามย่านมิตรทาวน์ ช้ัน 28 ห้องเลขท่ี 2810 และช้ันท่ี 29 ห้องเลขท่ี 
2906 ถนนพระราม 4 แขวงวังใหม่ เขตปทุมวัน กทม. 10330 โทรศัพท์ : 02-028-7441
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