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โอกาสรับงานใหม่..ก าไรฟื้นตัว 

► สถานการณ์เริ่มดีขึ้น 

► พร้อมประมูลงานใหม่จากภาครัฐ  

► ปี 2567 คาดก าไรเติบโต  

สถานการณ์เริ่มดีขึ้น 

เราเริ่มต้นค าแนะน า “ซื้อเก็งก าไร ” ด้วยประเด็นน่าสนใจ 1) ในปี 2567 ผล

ประกอบการเริ่มกลับมาฟ้ืนตัว จากการรับรู้รายได้โครงการในมือท่ีเพ่ิมข้ึนรวมถึง

โครงการโรงไฟฟ้าท่ีมีอัตราก าไรข้ันต้นดี ท าให้มีปัจจัยหนุนท้ังรายได้และก าไร  2) มี

โอกาสรับงานท้ังจากงานภาครัฐ เช่นจากโครงการทางด่วน มอเตอร์เวย์ รถไฟทางคู่ 

และรถไฟฟ้าสายสีต่างๆ รวมถึงงานภาคเอกชน จากงานโรงไฟฟ้า  

พร้อมลุ้นประมูลงานใหม่จากภาครัฐ 

STEC ตั้งเป้ารับงานใหม่ในปี 2567 ราว 4-5 หม่ืนล้านบาท คาดหวังงานใหม่จากงาน

ภาครัฐท่ีคาดการประมูลงานภาครัฐเห็นความชัดเจนในช่วง 2H67 โดยมี โครงการรัฐ

ท่ีบริษัทให้ความสนใจ เช่น 1) งานทางด่วน จตุโชติ-ล าลูกกา วงเงินก่อสร้าง 1.9 หม่ืน

ล้านบาท 2) .โครงการรถไฟทางคู่ ขอนแก่น-หนองคาย มูลค่าโครงการ 2.9 หม่ืนล้าน

บาท และโครงการภาคเอกชน จากโรงไฟฟ้า มูลค่า 6 พันล้านบาท ช่วยหนุนงานใน

มือปัจจุบันท่ี 9.5 หม่ืนล้านบาท (รวมงานท่ีอยู่ระหว่างรอเซ็นสัญญาคืองานสนามบินอู่

ตะเภา วงเงิน 2.7 หม่ืนล้านบาท) หากเป็นไปตามคาด ณ สิ้นปี STEC จะมีงานในมือ

อยู่ท่ีระดับแสนล้านบาท   

 

ปี 2567 คาดก าไรเติบโต 

เราคาด  STEC จะมีก าไรปกติปี 2567 ท่ี 627 ล้านบาท และปี 2568 ท่ี 766 ล้านบาท 

เติบโต 13.8% และ 22.2% ตามล าดับ คาดฟ้ืนตัวจาก ปี 2566 จากการรับรู้รายได้ท่ี

เพ่ิมข้ึนจากงานระหว่างท า โดยเฉพาะงานใหม่ท่ีเพ่ิงได้รับจากโครงการโรงไฟฟ้า

ในช่วงปลายปี 2566 ส่งผลต่ออัตราก าไรขันต้นท่ีปรับดีข้ึน ขณะท่ีแรงกดดันจาก

โครงการบึงหนองบอน ได้มีการตั้งส ารองไปในโครงการเรียบร้อยแล้วและมีโอกาสได้

เงินเครมประกันกลับคืน  

 

ราคาเหมาะสม 11.70 บาท 

เราประเมินราคาเหมาะสมของปี 2567 ของ STEC ท่ี 11.70 บาท (วิธี PBV) อ้างอิง 

PBV ท่ี 0.98X จาก PBV -1SD เราคาดปัจจัยบวกของSTEC จากงานใหม่ท่ีเพ่ิมข้ึน

ท้ังจากงานภาครัฐและงานภาคเอกชนโดยเฉพาะงานโรงไฟฟ้า เป็นปัจจัยหนุนงานใน

มือและผลประกอบการ อย่างไรก็ดี STEC มีประเด็นติดตามจากการควบคุมอัตรา

ก าไรข้ันต้นจากโครงการในมือให้มีความสม่ าเสมอ และ ผลกระทบจากผลขาดทุน

จากเงินลงทุนของรถไฟฟ้าสายสีเหลือและชมพู ซึ่งข้ึนอยู่กับปริมาณผู้ใช้บริการ 

(Ridership) 

 

ปัจจยัเสีย่ง:  งานประมูลรัฐล่าช้ากวา่ท่ีคาด,การเซ็นสัญญาโครงการท่ีคาดหวงัใช้เวลา

มากกว่าท่ีประเมิน การเพ่ิมข้ึนของต้นทุนท้ังจากราคาวัสดุก่อสร้าง ค่าแรงข้ันต่ าท่ี

เพ่ิมข้ึน,การขาดแคลนแรงงาน  

Trading Buy  

TARGET PRICE THB 11.70 

  

LAST THB 10.20 

  

UPSIDE 14.7.% 

Price trends in the quarter SIDEWAY  

Valuation Methodology PBV  

COMPANY DATA 

Par value THB 1.00 

52 week high/low THB 14.00/7.95 

Dividend policy Not less than 40% of the Net 

profit 

Shares issued 1,525.11 M 

Market capital THB 15,251.07 

Free float 65.73% 

Foreign Shareholders 16.43% 

CG score Excellent 

CAC Anti-Corruption Certification Yes 

SET ESG Ratings A 

MAJOR SHAREHOLDERS  

บริษทั ซี.ท.ีเวนเจอร์ จ ากัด : 17.14% 

USB AG SINGAPORE BRANCH: 10.48% 

บริษทั Thai NVDR Company Limited : 4.27% 

COMPANY PROFILE 
The Company is one of the construction company in Thailand that serves both 

civil and mechanical works. The Company services include infrastructure, 

building, energy & power, industrial and environment. 

FINANCIAL HIGHLIGHT 

Source: Company and ASL research 

 
Wichuda Plangmanee License No.018232 

Fundamental Investment Analyst on Capital Market  

Email: research@aslsecurities.com  

Tel: (+66) 2-508-1567 Ext. 3516-3517 
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Figure 1:  Restructuring Plan                               

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Figure 2:  Group Structure                               

 

 

 

 

 

 

 

 

 

      ปรบัโครงสรา้งพรอ้มขยายปกี..เสรมิความแขง็แกรง่ 

      STEC เตรียมขยายฐานธุรกิจจากธุรกิจหลักคือรับเหมาก่อสร้าง ลงทุนในธุรกิจ

สาธารณูปโภคและพลังงาน ธุรกิจโครงสร้างพ้ืนฐานด้านคมนาคมและขนส่ง และ ธุรกิจ

ด้านเทคโนโลยีและสารสนเทศ โดยบริษัทจะจัดต้ัง STECON Group เป็น Holding 

Company และ Share Swap กับ ผู้ถือหุ้นเดิม STEC อัตรา 1:1 โดยมีเงื่อนไขต้องมี

ผู้รับค าเสนอซื้อมากกว่า 75% ของหุ้นท้ังหมด และน า  STECON Group เข้าจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ แทน STEC ซึ่งจะเพิกถอนจากการเป็นหลักทรัพย์ บริษัท

คาดว่าข้ันตอนดังกล่าวจะแล้วเสร็จภายใน 3Q67  เรามองว่าการปรับเปล่ียนรูปแบบ

ของบริษัท เป็นไปในทิศทางท่ีดี รองรับการขยายตัวของธุรกิจต่างๆ ท่ีหลากหลาย เสริม

ศักยภาพในการท าธุรกิจ โดยคาดหวังเห็นการเติบโตจากธุรกิจอ่ืนๆนอกเหนือจากธุรกิจ

ก่อสร้าง จะช่วยสนับสนุนผลประกอบการให้เติบโตเพ่ิมมากข้ึนในอนาคต                 

                   

 
 
 
 

 
 

Source:  Company  

 

Source:  Company  
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Figure 3:  Preliminary Restructuring Timeline                             

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

             

       

 

              

 

 

       

    ปี 2567 งานใหม.่.ยงัเปน็แรงขบัเคลือ่นทีด่ี  

      STEC มีงานในมือปัจจุบันท่ี 9.5 หมื่นล้านบาท รองรับการรับรู้รายได้ ในช่วง 2-3 ปี

ข้างหน้า   งานในมือหลัก จากงานโรงไฟฟ้าและงานมอเตอร์เวย์ งานรถไฟทางคู่ งาน 

รถไฟฟ้าสีม่วงใต้ รวมถึงงานท่ีโครงการสนามบินอู่ตะเภาท่ีใกล้เซ็นสัญญามูลค่า

โครงการ 2.7 หมื่นล้านบาท (กรณีไม่รวมงานโครงการสนามบินอู่ตะเภา จะมีงานในมือ  

(Backlog) ราว 6.8 หมื่นล้านบาท โดยงานล่าสุดท่ีบริษัทเซ็นสัญญาในช่วงปลายปี 2566 

คืองานโรงไฟฟ้า 5 แห่งมูลค่าโดยรวม 5.8 พันล้านบาท ขณะท่ีในระยะใกล้ บริษัทมีงาน

ใหม่ โรงไฟฟ้าท่ีอยู่ระหว่างรอความชัดเจนของผลการประมูลในช่วง 2Q67 มูลค่ารวม

ราว 6 พันล้านบาท  

     พร้อมประมูลงานในปี 2567-2568   

     STEC ให้ความสนใจในการเข้าประกวดราคาท้ังงานภาครัฐและงานภาคเอกชน จาก

มูลค่าโครงการโดยรวม 3.68 แสนล้านบาท โดยมีโครงการท่ีบริษัทคาดหวัง  

I. ทางด่วน จตุโชติ-ล าลูกกา วงเงินก่อสร้าง 1.9 หมื่นล้านบาท  

II. โครงการรถไฟทางคู่ ขอนแก่น-หนองคาย มูลค่าโครงการ 2.9 หมื่นล้านบาท  

III. รถไฟฟ้าส่วนต่อขยายสายสีแดง 2 เส้นทาง (ธรรมศาสตร์-มหาชัย) วงเงินก่อสร้าง 2.9 

หมื่นล้านบาท  

     นอกจากน้ันยังมีรถไฟฟ้าสายสีส้มส่วนต่อขยาย (บางขุนนนท์-มีนบุรี) ซึ่งอยู่ระหว่างรอค า

ตัดสินของศาล ส าหรับกรณีการประมูลทาง CK ได้รับงาน ทาง STEC คาดหวังการเป็น 

Sub-Contract นอกจากน้ันมีงาน Data Center มูลค่าโครงการ 7.4 พันล้านบาท ซึ่ง 

STEC เป็น 1 ในผู้ร่วมลงทุน 

     ท้ังน้ีในปี 2567 บริษัทคาดหวังมีงานใหม่ท่ีได้รับราว 4-5 หมื่นล้านบาท ซึ่งจะช่วยหนุน

งานในมือของ STEC ต่อเน่ืองอยู่ในระดับแสนล้านบาท  

 

Source:  Company  
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Figure 4: Historical High Backlog Orders                             

 

Figure 5: Targeted Projects                              

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Source:  Company  
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         ผลประกอบการมแีนวโนม้ฟืน้ตวั  

     ปี 2566 ก าไรไม่สดใส..มีค่าใช้จ่ายจากโครงการเก่า  

     STEC รายงานผลประกอบการในปี 2566 มีก าไรปกติ 551 ล้านบาท ลดลง 32.9 % 

YoY ผลกระทบจากอัตราก าไรข้ันต้นเฉล่ียท่ีลดลงเป็น 4.3% จากการรับรู้รายได้ของ

งานปรับผิวจราจรของโครงการรถไฟฟ้าสายสีเหลือง ซึ่งรอเจรจาของเงินชดเชยจาก 

หน่วยงานของกทม. ถูกบันทึกเข้าต้นทุนโครงการ  ค่าใช้จ่ายท่ีเพ่ิมข้ึนจากโครงการ

อุโมงค์ระบายน้ าบึงหนองบอน ซึ่งมีอุบัติเหตุพ้ืนผิวถนนเกิดการทรุดตัว เกิดข้ึนใน

ระหว่างปี 2565 ขณะท่ียังไม่สามารถเบิกประกันราว 100 ล้านบาท  อย่างไรก็ดี STEC 

คาดได้รับเงินคืนจากประกันในปี 2567 ขณะเดียวกันบริษัทมีผลขาดทุนจากเงินลงทุน 

70 ล้านบาทซึ่งเป็นผลขาดทุนจากผลประกอบการของรถไฟฟ้าสายสีเหลืองจากยอด

การใช้บริการยังเบาบาง  โดยมีการรับรู้รายได้ 2.9 หมื่นล้านบาท ลดลง 2.4% YoY  

 

     ปี 2567 คาดเห็นก าไรเติบโต   

 เราคาดในปี 2567 STEC จะมีก าไรปกติในปี 2567 และปี 2568 อยู่ท่ี 627 ล้านบาท 

และ 766 ล้านบาท เติบโต 13.8 %YoY และ 22%YoY ตามล าดับ 

     สาเหตุจาก  

- อตัราก าไรขัน้ตน้เริม่ฟืน้ตวั ส่วนหน่ึงเกิดจากแรงกดดันจากโครงการบึงหนองบอน

ได้ถูกต้ังส ารองในโครงการแล้วเสร็จ ขณะท่ีการรับรู้รายได้โครงการโรงไฟฟ้าท่ี

อัตราก าไรข้ันต้นดีกว่า  10% จากงานท่ีได้รับล่าสุด ซึ่งมีแผนรับรู้รายได้จบ

โครงการภายในปี จะช่วยหนุน อัตราก าไรข้ันต้นเฉล่ียท าได้ดีข้ึน เราคาดเฉล่ียท้ัง

ปีจะอยู่ท่ี 5.3%  

- รายไดจ้ากงานใหมช่ว่ยสนบัสนนุ เราคาดบริษัทมีรายได้ 3.1 หมื่นล้านบาท เติบโต 

6.4%YoY จากงานท่ีอยู่ระหว่างท ามีความคืบหน้ามากข้ึน จากโครงการโรงไฟฟ้า 

ปลวกแดง และโรงไฟฟ้าศรีราชา รวมถึงโรงไฟฟ้าโซล่า 5 แห่ง,งานมอเตอร์เวย ์

M6 & M81 ,หมอชิตคอมเพลกซ์ รถไฟฟ้าสายสีม่วงใต้ 

- มผีลขาดทุนจากเงนิลงทนุของรถไฟฟ้าสายสเีหลอืง&สายสชีมพ ู ขณะเดียวกัน

บริษัทมีผลกระทบจากผลขาดทุนของโครงการรถไฟฟ้าสายสีเหลือง / ชมพู โดย

คาดจะมีผลขาดทุนท่ีบันทึกราว 320 ล้านบาท อย่างไรก็ดีเราคาดผลขาดทุนจะ

ค่อยๆลดลงจากยอดผู้ใช้บริการ (Ridership) ท่ีมีจ านวนเพ่ิมมากข้ึน โดยเฉพาะ

รถไฟฟ้าสายสีชมพูท่ีคาดจะมีผู้ใช้บริการท่ีเพ่ิมข้ึนได้ดี  

         ราคาเหมาะสมป ี2567 ที ่11.70 บาท   

     เราเริ่มต้นค าแนะน า “ซ้ือเก็งก าไร” เราประเมินราคาเหมาะสมของปี 2567 ของ STEC ท่ี 

11.70 บาท (วิธี PBV) อ้างอิง PBV ท่ี 0.98X จาก PBV -1SD เราคาดปัจจัยบวกของ

STEC จากงานใหม่ท่ีเพ่ิมข้ึนท้ังจากงานภาครัฐและงานภาคเอกชนโดยเฉพาะงาน

โรงไฟฟ้า ซ่ึงเป็นปัจจัยหนุนงานในมือและผลประกอบการ อย่างไรก็ดี STEC มีประเด็น

ติดตามจาก  1) การควบคุมอัตราก าไรข้ันต้นจากโครงการในมือให้มีความสม่ าเสมอ 

และ 2) ผลขาดทุนจากเงินลงทุนของรถไฟฟ้าสายสีเหลือและชมพู ซึ่งข้ึนอยู่กับปริมาณ

ผู้ใช้บริการ (Ridership) หากไม่เป็นไปตามคาดจะมีผลกระทบผลขาดทุนจากเงินลงทุน

ท่ีมากกว่าประเมิน   
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Figure 6: Earning Performance                              

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Figure 7: Profitability  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Figure 8:  PE & PBV Band                                                
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Financial statement and Key Ratio                            
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Company profile  

 

► STEC บมจ. ซิโน-ไทย เอ็นจีเนียริ่ง แอนด์ คอนสตรัคชั่น เป็นหน่ึงจดทะเบียนในบริษัทก่อสร้าง

ชั้นน าของคนไทยก่อต้ังข้ึนเมื่อปีพ.ศ. 2505 บริษัทเติบโตและมีบทบาทส าคัญในการร่วมเป็นส่วน

หน่ึงของการวางรากฐานเพ่ือการพัฒนาประเทศในฐานะผู้ประกอบการธุรกิจก่อสร้าง ซึ่งเป็น

อุตสาหกรรมท่ีส าคัญและเป็นกลไกหลักอย่างหน่ึงท่ีช่วยผลักดันระบบเศรษฐกิจของประเทศให้

เติบโต ผ่านผลงานก่อสร้างท่ีหลากหลาย โดยมีเป้าหมายความส าเร็จสูงสุด คือ มาตรฐานของ

ผลงานก่อสร้างท่ีมีคุณภาพ ตรงเวลา ราคายุติธรรม โดยค านึงถึงความปลอดภัยในระหว่างการ

ก่อสร้าง เป็นมิตรกับสิ่งแวดล้อมและดูแลระบบ สุขอนามัยภายในพ้ืนท่ีท างานท้ังอาคารส านักงาน

และพ้ืนท่ีก่อสร้าง เพ่ือตอบสนองความต้องการของลูกค้า รวมถึงการน าเทคโนโลยีการก่อสร้างท่ี

ทันสมัยมาประยุกต์ใช้กับโครงการ ก่อสร้างของบริษัท เพ่ือลดต้นทุนและเพ่ิมผลก าไร  

► บริษัทประกอบธุรกิจเก่ียวกับการรับเหมาก่อสร้างโครงการขนาดใหญ่ท้ังภาค รัฐและเอกชนโดย

มุ่งเน้นผลงานก่อสร้างท่ีมีคุณภาพสูง โดยสามารถแบ่งประเภทของการก่อสร้างได้5ประเภทคือ 1)

ด้านสาธารณูปโภค เช่นรถไฟขนส่งมวลชล ถนน ทางด่วน 2)ด้านอุตสาหกรรมเช่น โรงงาน

อุตสาหกรรม 3)ด้านอาคาร 4)ด้านพลังงาน เช่น โรงไฟฟ้า โรงกลั่น 5)ด้านสิ่งแวดล้อม เช่น ระบบ

บ าบัดน้ าเสีย ระบบประปา ระบบชลประทาน 

► บริษัทได้รับการข้ึนทะเบียนของหน่วยงานต่างๆคือ กรมโยธาธิการและผังเมือง กรุงเทพฯ การ

ประปานครหลวง การประปาภูมิภาค การไฟฟ้าฝ่ายผลิตแห่งประเทศไทย กรมชลประทาน บริษัท 

ทีโอที จ ากัด (มหาชน) กรมทางหลวงและกรมทางหลวงชนบท 

 

โครงสร้างรายได้   

- จากผลประกอบการในปี 2566  บริษัทมีสัดส่วนรายได้งานก่อสร้างจาก  1) สาธารณูปโภค 62% 2)

ด้านพลังงาน 38% 2) อุตสาหกรรม 12% 3) อาคาร 22%  5) สิ่งแวดล้อม 2% 

 

ผลประกอบการ 

- บริษัทมีก าไรปกติ ระหว่างปี 2564 ปี2565 และ ปี2566 อยู่ท่ี 694 ล้านบาท 821 ล้านบาท   และ 551 

ล้านบาท ปี 2566 มีผลกระทบจากค่าใช้จ่ายท่ีเพ่ิมข้ึนจากโครงการบึงหนองบอน และการปรับผิวจราจร

ของรถไฟฟ้าสายสีเหลือง ท าให้กดดันอัตราก าไรข้ันต้นลดลงเหลือ 4.3%   

- ในปี 2566 บริษัทมีผลขาดทุนจากเงินลงทุนจากผลประกอบการของรถไฟฟ้าสายสีเหลือง 70 ล้าน

บาท เน่ืองจากเป็นช่วงเพ่ิงเริ่มเปิดให้บริการยอดผู้ใช้บริการยังมีไม่มากนัก  

- บริษัทมีนโยบายการจ่ายปันผลไม่ต่ ากว่า 40% ของก าไรสุทธิก่อนส่วนได้ส่วนเสียในบริษัทย่อย ซึ่ง

บริษัทมีการจ่ายปันผลในอัตราผลอตอบแทน ( Div. Payout) ราว 50-53% ให้อัตราผลอตอบแทนเ งิน

ปันผลเฉลี่ย 3-3.5% ต่อปี 

 

ปัจจัยเสี่ยง  

-  ความเสี่ยงในงานก่อสร้างโครงการสาธารณูปโภคขนาดใหญ่ เน่ืองจากงานก่อสร้างขนาดใหญ่ซึ่ง

ก่อสร้างกับรัฐบาล เป็นโครงการท่ีได้รับความสนใจจากประชาชนอาจถูกตรวจสอบโดนสาธารณชน

และหน่วยงานท่ีเก่ียวข้องกับภาครัฐได้ ซึ่งอาจมีผลกระทบต่อการด าเนินงานของบริษัท 

- ความเสี่ยงจากความผันผวนของราคาวัสดุก่อสร้างในงานก่อสร้าง ต้นทุนวัสดุก่อสร้างถือเป็นต้นทุน

หลักท่ีส าคัญ การเปลี่ยนแปลงของราคาวัสดุก่อสร้างจึงส่งผลกระทบ กับต้นทุนค่าก่อสร้าง  

- ความเสี่ยงจากการเรียกร้องให้รับผิดในการด าเนินการก่อสร้างในโครงการต่างๆ อาจส่งผล ให้

บุคคลภายนอกได้รับอันตราย หรือทรัพย์สินได้รับความเสียหายได้ หรือเกิดผลกระทบด้านสิ่งแวดล้อม

และมลภาวะท่ีอาจจะเกิดข้ึนในระหว่างการก่อสร้าง ซึ่งอาจจะท าให้เกิดการฟ้องร้องจากเหตุการณ์

ต่างๆ  
- ความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงด้านเทคโนโลยีดิจิทัลและภัยคุกคามจากไซเบอร์การด าเนินธุรกิจและ

การสื่อสารในองค์กรและระหว่างองค์กรในปัจจุบันต้องพ่ึงพิงเทคโนโลยีมากข้ึน ส่งผลให้เกิดความ

เสี่ยงต่อภัยคุกคามทางไซเบอร์ ซึ่งอาจส่งผลกระทบถึงความปลอดภัยของข้อมูลทางการค้า และความ

น่าเชื่อถือของบริษัท 

 

 

 

Source:  Company  

Source:  Company  
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CG Rating 2023 Companies with CG rating 
Companies with Excellent CG Scoring 
7UP, AAV, ABM, ACE, ACG, ADB, ADD, ADVANC, AEONTS, AF, AGE, AH, AHC, AIRA, AIT, AJ, AKP, AKR, ALLA, ALT, AMA, AMARIN, AMATA, AMATAV, ANAN, AOT, AP, APCO, APCS, 

ARIP, ARROW, ASEFA, ASK, ASP, ASW, ATP30, AUCT, AWC, AYUD, B, BA, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBIK, BBL, BC, BCH, BCP, BCPG, BDMS, BEC, BEM, BEYOND, BGC, 
BGRIM, BH, BIZ, BJC, BJCHI, BKI, BLA, BOL, BPP, BRI, BROOK, BRR, BTS, BTW, BWG, BYD, CBG, CENTEL, CFRESH, CHASE, CHEWA, CHG, CHOW, CIMBT, CIVIL, CK, CKP, CM, 
CNT, COLOR, COM7, COTTO, CPALL, CPAXT, CPF, CPI, CPL, CPN, CPW, CRC, CRD, CSC, CSS, CV, DCC, DDD, DELTA, DEMCO, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EA, EASTW, ECF, 

ECL, EE, EGCO, EPG, ERW, ETC, ETE, FE, FLOYD, FN, FPI, FPT, FSX, FVC, GBX, GC, GCAP, GENCO, GFPT, GGC, GLAND, GLOBAL, GPSC, G RAMMY, GULF, GUNKUL, HANA, 
HARN, HENG, HMPRO, HPT, HTC, ICC, ICHI, ICN, III, ILINK, ILM, IMH, IND, INET, INTUCH, IP, IRC, IRPC, ITC, ITEL, IVL, JAS, JTS , KBANK, KCC, KCE, KEX, KKP, KSL, KTB, KTC, 
KTMS, KUMWEL, KUN, LALIN, LANNA, LH, LHFG, LIT, LOXLEY, LPN, LRH, LST, M, MAJOR, MALEE, MATCH, MBK, MC, M-CHAI, MCOT, MEGA, MFC, MFEC, MILL, MINT, MONO, 

MOONG, MSC, MST, MTC, MTI, NC, NCH, NCL, NDR, NER, NKI, NOBLE, NRF, NTV, NVD, NWR, NYT, OCC, OISHI , ONEE, OR, ORI, OSP, OTO,  PAP, PATO, PB, PCSGH, PDG, PDJ, 
PG, PHOL, PIMO, PJW, PLANB, PLAT, PLUS, PM, POLY, PORT, PPP, PPS, PR9, PRG, PRINC, PRM, PRTR, PSH, PSL, PT, PTC, PTT, PTTEP, PTTGC, Q -CON, QH, QTC, RATCH, 
RBF, RPH, RS, RT, S, S&J, SA, SABINA, SAK, SAMART, SAMTEL, SAPPE, SAT, SBNEXT, SC, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGP, SCM, SDC, SEA FCO, SEAOIL, SECURE, SELIC, SENA, 

SENX, SFP, SFT, SGC, SGF, SGP, SHR, SICT, SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, SKR, SM, SMPC, SMT, SNC, SNNP, SNP, SO, SPALI, SPC, SPCG, SPI, SPRC, SR, SSC, SSF, SSSC, STA, 
STC, STEC, STGT, STI, SUC, SUN, SUSCO, SUTHA, SVI, SVT, SYMC, SYNEX, SYNTEC, TACC, TAE, TCAP, TCMC, TEAMG, TEGH, TFG, TFMAMA, TGE, TGH, THANA, THANI, 

THCOM, THIP, THRE, THREL, TIDLOR, TIPH, TISCO, TK, TKN, TKS, TKT, TLI, TM, TMC, TMD, TMT, TNDT, TNITY, TNL, TNR, TOA, TOG, TOP, TPBI, TPCS, TPIPL, TPIPP, TPS, TQM, 
TQR, TRT, TRUE, TRV, TSC, TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TTW, TURTLE, TVDH, TVH, TVO, TVT, TWPC, UAC, UBE, UBIS, UKEM, UP, UPF, UPO IC, UV, VCOM, VGI, VIBHA, VIH, 
VL, WACOAL, WGE, WHA, WHAUP, WICE, WINMED, WINNER, XPG, YUASA, ZEN 

Companies with Very Good CG Scoring 
2S, A5, AAI, AIE, ALUCON, AMR, APURE, ARIN, AS, ASIA, ASIAN, ASIMAR, ASN, AURA, BR, BSBM, BTG, CEN, CGH, CH, CHIC, CI, CIG, C MC, COMAN, CSP, DOD, DPAINT, DV8, 
EFORL, EKH, ESSO, ESTAR, EVER, FORTH, FSMART, FTI, GEL, GPI, HEALTH, HUMAN, IFS, INSET, IT, J, JCKH, JDF, JKN, JMART, JUBILE, K, KCAR, KGI, KIAT, KISS, KK, KTIS, 

KWC, KWM, LDC, LEO, LHK, MACO, METCO, MICRO, MK, MVP, NCAP, NOVA, NTSC, PACO, PIN, PQS, PREB, PRI, PRIME, PROEN, PROS, PROUD,  PSTC, PTECH, PYLON, RCL, 
SALEE, SANKO, SCI, SCN, SE, SE-ED, SFLEX, SINGER, SKN, SONIC, SORKON, SPVI, SSP, SST, STANLY, STP, SUPER, SVOA, SWC, TCC, TEKA, TFM, TMILL, TNP, TPLAS, TPOLY,  
TRC, TRU, TRUBB, TSE, VRANDA, WAVE, WFX, WIIK, WIN, WP, XO  

Companies with Good CG Scoring 
24CS, AMANAH, AMARC, AMC, APP, ASAP, BCT, BE8, BIG, BIOTEC, BLESS, BSM, BVG, CAZ, CCET, CHARAN, CHAYO, CHOTI, CITY, CMAN, CMR, CRANE, CWT, DHOUSE, 

DTCENT, EASON, FNS, FTE, GIFT, GJS, GTB, GTV, GYT, HL, HTECH, HYDRO, IIG, INGRS, INSURE, IRCP, ITD, ITNS, JCK, JMT, JR, JSP, KBS, KGEN, KJL, L&E, LEE, MASTER, 
MBAX, MEB, MENA, META, MGT, MITSIB, MJD, MOSHI, MUD, NATION, NNCL, NPK, NSL, NV, OGC, PAF, PCC, PEACE, PICO, PK, PL, PLANET, PLE, PMTA, PPM, PRAKIT, PRAPAT, 
PRECHA, PRIN, PSG, RABBIT, READY, RJH, RSP, RWI, S11, SAAM, SAF, SAMCO, SAWAD, SCAP, SCP, SI AM, SKE, SKY, SMART, SMD, SMIT, SOLAR, SPA, STECH, STPI, SVR, 

TC, TCCC, TEAM, TFI, TIGER, TITLE, TKC, TMI, TNH, TPA, TPAC, TRITN, UBA, UMI, UMS, UTP, VARO, VPO, W, WARRIX, WORK, WPH, YONG, ZIGA 
 

Company Anti-Corruption Progress Indicator 2023 
Anti-corruption Progress Indicator 
Certified 
24CS, AMANAH, AMARC, AMC, APP, ASAP, BCT, BE8, BIG, BIOTEC, BLESS, BSM, BVG, CAZ, CCET, CHARAN, CHAYO, CHOTI, CITY, CMAN, CMR , CRANE, CWT, DHOUSE, 

DTCENT, EASON, FNS, FTE, GIFT, GJS, GTB, GTV, GYT, HL, HTECH, HYDRO, IIG, INGRS, INSURE, IRCP, ITD, ITNS, JCK, JMT, JR, JSP, KBS, KGEN, KJL, L&E, LEE, MASTER, 
MBAX, MEB, MENA, META, MGT, MITSIB, MJD, MOSHI, MUD, NATION, NNCL, NPK, NSL, NV, OGC, PAF, PCC, PEACE, PICO, PK, PL, PLANET, PLE, PMTA, PPM, PRAKIT, PRAPAT, 
PRECHA, PRIN, PSG, RABBIT, READY, RJH, RSP, RWI, S11, SAAM, SAF, SAMCO, SAWAD, SCAP, SCP, SIAM, SKE, SKY, SMART, SMD, SMIT, SOLAR, SPA, STECH,  STPI, SVR, 

TC, TCCC, TEAM, TFI, TIGER, TITLE, TKC, TMI, TNH, TPA, TPAC, TRITN, UBA, UMI, UMS, UTP, VARO, VPO, W, WARRIX, WORK, WPH, YONG, ZIGA 
Declared 
ACE, ADB, ALT, AMC, ASW, BLAND, BTG, BYD, CAZ, CBG, CV, DEXON, DMT, EKH, FSX, GLOBAL, GREEN, ICN, IHL, ITC, J, JMART, JMT, LE O, LH, MENA, MITSIB, MODERN, NER, 

NEX, OSP, OTO, PLUS, POLY, PQS, PRIME, PROEN, PRTR, RBF, RT, SA, SANKO, SCB, SENX, SFLEX, SIS, SKE, SM, SVOA, TBN, TEGH, TIPH, TKN, TPAC, TPLAS, TQM, TRUE, 
W, WPH, XPG  
N/A 

24CS, 3K-BAT, A, A5, AAV, ABM, ACAP, ACC, ACG, ADD, AEONTS, AFC, AGE, AHC, AIT, AJA, AKR, AKS, ALL, ALLA, ALPHAX, ALUCON, AMARC, AMARI N, AMR, ANAN, ANI, AOT, 
APCO, APEX, APP, APURE, AQUA, ARIN, ARIP, ARROW, ASAP, ASEFA, ASIA, ASIMAR, ASN, ATP30, AU, AUCT, AURA, B52, BA, BBIK, BC, BC T, BDMS, BEAUTY, BEM, BGT, BH, 
BIG, BIOTEC, BIS, BIZ, BJC, BJCHI, BKD, BLC, BLESS, BLISS, BM, BOL, BR, BRI, BROCK, BSM, BSRC, BTNC, BTW, BUI, BVG, CCET, CCP, CEYE, CGD, CH, CHARAN, CHASE, 

CHAYO, CHG, CHIC, CHO, CI, CITY, CIVIL, CK, CKP, CMAN, CMO, CMR, CNT, COCOCO, COLOR, COMAN, CPANEL, CPH, CPR, CPT, CRANE, CRD , CSP, CSR, CSS, CTW, CWT, 
D, DCON, DDD, DHOUSE, DITTO, DOD, DPAINT, DTCENT, DTCI, DV8, EASON, ECL, EE, EFORL, EMC, ETL, EVER, F&D, FANCY, FE, FLOYD, FMT, FN, FORTH, FTI, FVC, GABLE, 

GENCO, GFC, GIFT, GL, GLAND, GLOCON, GLORY, GRAMMY, GRAND, GSC, GTB, GTV, GYT, HEALTH, HFT, HL, HPT, HTECH, HUMAN, HYDRO, I2,  IFEC, IIG, IMH, IND, INGRS, 
INSET, IP, IRC, IRCP, IT, ITD, ITNS, ITTHI, JAK, JCK, JCKH, JCT, JDF, JPARK, JSP, JUBILE, K, KAMART, KC, KCG, KCM, KDH, KEX, KIAT, KISS, KJL, KK, KKC, KLINIQ, KOOL, KTIS, 
KTMS, KUMWEL, KUN, KWC, KWI, KWM, KYE, LALIN, LDC, LEE, LIT, LOXLEY, LPH, LST, MANRIN, MASTER, MATI, MCA, M-CHAI, MCS, MDX, MEB, MEGA, METCO, MGC, MGI, 

MGT, MICRO, MIDA, MJD, MK, ML, MORE, MOSHI, MTW, MUD, MVP, NAM, NC, NCH, NCL, NDR, NETBAY, NEW, NEWS, NFC, NNCL, NOK, NOVA, NPK, NSL, NTSC, NTV, NUSA, 
NV, NVD, NYT, OHTL, ONEE, ORN, PACE, PACO, PAF, PCC, PEACE, PERM, PF, PHG, PICO, PIN, PJW, PLE, PLT, PMTA, POLAR, POMPUI, PORT, POST, PPM, PRAKIT, PRAPAT, 
PRECHA, PRI, PRIN, PRO, PROUD, PSG, PSP, PTC, PTL, RAM, RCL, READY, RICHY, RJH, ROCK, ROCTEC, ROH, ROJNA, RP, RPC, RPH, RSP, S, S11, SABUY, SAF, SAFARI, 

SAFE, SALEE, SAM, SAMART, SAMCO, SAMTEL, SAUCE, SAV, SAWAD, SAWANG, SBNEXT, SCAP, SCGD, SCI, SCL, SCP, SDC, SE, SEAFCO, SECUR E, SFT, SGF, SHANG, SHR, 
SIAM, SICT, SIMAT, SINGER, SINO, SISB, SJWD, SK, SKN, SKY, SLM, SLP, SMART, SMD, SMT, SNNP, SO, SOLAR, SONIC, SPA, SPCG, SPG, SPVI, SQ, SR, SRS, SSC, SSS, 
STANLY, STARK, STC, STEC, STECH, STHAI, STI, STP, STPI, SUC, SUN, SUPER, SUTHA, SVR, SVT, SWC, SYNEX, TACC, TAN, TAPAC, TC, T CC, TCJ, TCOAT, TEAM, TEAMG, 

TEKA, TFM, TGPRO, TH, THAI, THANA, THE, THG, THMUI, TIGER, TITLE, TK, TKC, TLI, TM, TMC, TMI, TMW, TNDT, TNH, TNPC, TOA, TPBI, TPCH, TPIPL, TPIPP, TPL, TPOLY, TPP, 
TPS, TQR, TR, TRC, TRITN, TRP, TRUBB, TRV, TSE, TTI, TTT, TTW, TURTLE, TVH, TVT, TWP, TWZ, TYCN, UAC, UBA, UMI, UMS, UNIQ, UP, UPF, UPOIC, UREKA, UTP, UVAN, 
VARO, VIBHA, VL, VNG, VPO, VRANDA, WARRIX, WAVE, WFX, WGE, WIN, WINDOW, WINMED, WINNER, WORK, WORLD, WP, YGG, YONG, ZAA  

 

Definition of Ratings 

Equity: 

BUY   "BUY" The current price is lower than the intrinsic value by more than 10%. 

HOLD   "HOLD" The current price is lower than the intrinsic value by less than 10%. 

TRADING BUY  "TRADING BUY" There is an issue that has a positive effect on the share price in the short-term or it is likely that earnings estimates will be revised although the 

current price is higher than the intrinsic value. 

SELL   "SELL" The current price is higher than the intrinsic value. 

 

Sector: 

OVERWEIGHT  "OVERWEIGHT" The expected rate of return is higher than the market rate of return. 

NEUTRAL   "NEUTRAL" The expected rate of return is equal to the market rate of return. 

UNDERWEIGHT  "UNDERWEIGHT" The expected rate of return is lower than the market rate of return. 
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Disclaimer: 

This Report has been prepared by ASL Securities Company Limited (”ASL”). The information in here 

has been obtained from sources believed to be reliable and accurate, but ASL makes no 

representation as to the accuracy and completeness of such information. Information and opinions 

expressed herein are subject to change without notice. ASL does not accept any liability for any loss 

or damage of any kind arising out of the use of such information or opinions in this report. Before 

making your own independent decision to invest or enter into transaction, investors should study this 

report carefully and should review relating information. All rights are reserved. This report may not be 

reproduced, distributed or published by any person in any manner for any purpose without permission 

of ASL. Investment in securities has risks. Investors are advised to consider carefully before making 

investment decisions. 

CONTACT US 

ส ำนักงำนใหญ่:  

888/1 ถนนคลองล ำเจียก แขวงนวลจนัทร์ เขตบึงกุ่ม กรุงเทพมหำนคร 10230  
โทร 02-508-1567 E-mail: callcenter@aslsecurities.com  
สีลม:  

139 อำคำรเศรษฐีวรรณทำวเวอร์ ช ัน้ 20 โซน D ถนนปั้น แขวงสลีม เขตบำงรกั 
กรุงเทพมหำนคร 10500 โทร 02-853-9322 
เชียงใหม่-ห้วยแก้ว:  
50/4 ถนนหว้ยแกว้ ต ำบลชำ้งเผือก อ ำเภอเมอืงเชยีงใหม่ จงัหวดัเชยีงใหม่ 50300  
โทร 053-217-346-9 
อุดรธำนี:  

106/36 ถนนตลำดธนำรกัษ์ ต ำบลหมำกแขง้ อ ำเภอเมอืง จงัหวดัอุดรธำนี 41000  
โทร 042-119-990, 042-119-991, 042-119-992, 042-119-993 
กำญจนบุร:ี  

277/106 ถนนแสงชโูต ต ำบลบ้ำนเหนือ อ ำเภอเมอืง จงัหวดักำญจนบุรี 71000  
โทร 034-918-781, 034-918-782, 034-910-100 
ขอนแก่น:  

182/104 หมู่ที ่4 ต ำบลในเมอืง อ ำเภอเมอืงขอนแก่น จงัหวดัขอนแก่น 40000  
โทร 043-053-557, 043-053-558, 043-224-103, 043-224-104 
สิงห์บุร:ี  

907/35 ถนนขุนสรรค ์ต ำบลบำงพุทรำ อ ำเภอเมอืงสงิหบุ์รี จงัหวดัสงิหบุ์ร ี16000  
โทร 02-508-1567 

 


