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 MALEE (MALEE TB) 
 บมจ. มาลีกรุป๊ 

Current Previous Close 2019 TP Exp Return THAI CAC CG 2017 

HOLD SELL 15.10 16.30 + 7.9% N/A 4 
 

Consolidated earnings 

 

คาด 3Q18 จะยงัขาดทุนต่อ แต่มองเป็นจดุต า่สดุของปี  BT (mn) 2016 2017 2018E 2019E 

Normalized earnings   535 268 -30 198 

Net profit 530 286 -30 198 คาดผลงาน 3Q18 จะขาดทุนต่อเป็นไตรมาสท่ี 2 และอาจจะขาดทุนมากขึน้ Q-Q 
เพราะรายได้ยงัไม่สดใสแผ่วลงทัง้การขายในประเทศและส่งออก ในขณะท่ีต้อง
เผชิญค่าใช้จ่ายทางการตลาดสูงขึน้เพราะมีการออกสินค้าใหม่หลายรายการ 
รวมถึงต้องรบัรู้ขาดทุนจากบริษทัร่วมท่ีเร่ิม Operate ธรุกิจ แต่มองเป็นจดุต า่สดุ
ของปีน้ี แม้ 4Q18 จะคาดกลบัมาฟ้ืนตวัได้ แต่มองแค่คุ้มทุนหรืออาจจะยงั
ขาดทุนเลก็น้อย เพราะจะต้องรบัรู้ขาดทุนจากบริษทัร่วมมากขึ้น เราปรบัลดผล
ประกอบการปี 2018 พลิกเป็นขาดทุนครัง้แรกในรอบ 10 ปี ท่ีราว -30 ล้านบาท 
และคาดจะกลบัมามีก าไรอีกครัง้ในปี 2019 ราว 198 ล้านบาท โดยคาดหวงัการ
กลบัมาฟ้ืนตวัของตลาดน ้าผลไม้ในประเทศเป็นหลกั รวมถึงคาดจะสามารถหา
ลกูค้าใหม่ๆมาชดเชยธรุกิจน ้ามะพร้าวส่งออกท่ีหดตวัลงไปได้ ทัง้น้ียงัมีเร่ืองท้า
ทายผู้ประกอบการเครื่องด่ืมในปีหน้าคือ การปรบัขึน้ภาษีน ้าตาลครัง้ท่ี 2 ใน
เดือน ต.ค. 2019 แต่เช่ือว่าผลกระทบจะเร่ิมน้อยลงหลงัจากท่ีได้มีการปรบัตวักนั
ไปพอสมควรในช่วงท่ีผ่านมา เราปรบัใช้ราคาเป้าหมายปี 2019 ท่ี 16.3 บาท (อิง 
PE เดิม 23 เท่า) แม้แนวโน้มยงัดไูม่สดใส แต่มองผ่านผลงานแย่สดุใน 3Q18 
แล้ว และราคาหุ้นได้ปรบัลงมาสะท้อนข่าวร้ายไปพอสมควร จึงปรบัค าแนะน า
ขึน้เป็น ถือ จากเดิม ขาย 
คาด 3Q18 ยงัขาดทุนต่อ และเป็นจดุต า่สดุของปี 
คาดผลงาน 3Q18 จะขาดทุนราว -24 ลา้นบาท ต่อเน่ืองจาก 2Q18 ทีข่าดทุน -15 ลา้น
บาท และพลกิจากทีม่กี าไร 78 ลา้นบาทใน 3Q17 สาเหตุมาจากทัง้ 1) ธรุกจิ Domestic 
Brand น ้าผลไมใ้นประเทศยงัไมส่ดใส โดยเฉพาะน ้าผลไม ้ 100% คาดยงัลดลง -10% 
Y-Y ลดลงตามอุตสาหกรรม 2) ธุรกจิ Domestic CMG ลดลง Y-Y เพราะฐานสงูในปี
ก่อน 3) ธุรกจิ Export CMG ยงัไม่ฟ้ืนโดยเฉพาะน ้ามะพรา้วสง่ออก ในขณะทีไ่ตรมาสน้ี
ไดม้กีารออกสนิคา้ใหมห่ลายรายการอาท ิ น ้าผลไมส้กดัเยน็, นมอดัเมด็, น ้าผลไมอ้ดั
ก๊าซ Fizza (น าเขา้มาจากบรษิทัรว่ม LQSF ในเวยีดนาม) และเริม่น าเขา้สนิคา้กลุ่ม 
Personal and Beauty Care มาจากพนัธมติร Kino ในอนิโดนีเซยีเขา้มาขายในไทย 
เช่น กลุ่มเสน้ผม แบรนด ์ Ellips, กลุ่มผวิหน้า แบรนด ์ Ovale และยาสระผม แบรนด ์
Sasha เป็นตน้ (มรีูปหน้า 2) นอกเหนือจากคา่ใชจ้่ายจะสงูขึน้ต่อแลว้ เราคาดจะรบัรู้
ขาดทุนเพิม่ขึน้จาก LQSF ทีจ่ะรบัรูผ้ลประกอบการเตม็ไตรมาส (MALEE ถอืหุน้ 65%) 
รวมถงึคาดรบัรูข้าดทุนจาก Malee Kino Thailand เลก็น้อย (MALEE ถอืหุน้ 51%) 
กอปรกบัมคี่าใชจ้า่ยภาษนี ้าตาลและภาษสีรรพสามติเพิม่ขึน้เป็น 8 ลา้นบาทต่อไตรมาส  
คาดปี 2018 จะขาดทุนสทุธิเป็นครัง้แรกในรอบ 10 ปี 
หากผลประกอบการ 3Q18 เป็นไปตามคาด บรษิทัจะมผีลขาดทุนสุทธ ิ9M18 อยูท่ี ่-30 
ลา้นบาท พลกิจากทีท่ าก าไร 258 ลา้นบาท ใน 9M17 แนวโน้มผลประกอบการน่าจะดี
ขึน้ใน 4Q18 ทีเ่ป็น High Season ของธรุกจิ แต่เบือ้งตน้เรายงัมองว่าอาจท าไดอ้ย่างดี
เพยีงกลบัสูร่ะดบัคุม้ทุน ยงัไมค่ดิวา่จะพลกิกลบัมามกี าไรไดเ้รว็ ดว้ยภาพอุตสาหกรรม
น ้าผลไมท้ีย่งัดไูมส่ดใส, ยงัรบัรูข้าดทุนจากบรษิทัรว่มทัง้ LQSF, MALEE KINO และ 
MMBC ทีฟิ่ลปิปินส ์ ซึง่ปัจจบุนัยงัมเีพยีง 2 สนิคา้ โดยสนิคา้ใหมอ่กี 2 รายการเลื่อน
ออกไปเป็นปีหน้า ถอืวา่ล่าชา้กวา่แผน มคีวามเป็นไปไดท้ีอ่าจเขา้สู่ระดบัคุม้ทุนไมท่นั
ในปีหน้า รวมถงึสนิคา้ใหมบ่างรายการถูกจดัเกบ็ภาษสีรรพสามติ จงึคาดภาระภาษใีน
สว่นน้ีจะปรบัขึน้มาอยูท่ีร่าว 9-10 ลา้นบาทต่อไตรมาส ทัง้น้ีเราปรบัลดผลประกอบการ
ปี 2018 พลกิเป็นขาดทุนที ่ -30 ลา้นบาท จากทีก่ าไร 286 ลา้นบาทในปี 2017 ถอืเป็น
การขาดทุนครัง้แรกในรอบ 10 ปี 

(มต่ีอหน้า 2) 
   
 

Normalized EPS (Bt) 1.91 0.96 -0.11 0.71 

EPS (Bt) 1.89 1.02 -0.11 0.71 

% growth  60.3% -46.1% nm nm 

Dividend (Bt) 0.95 0.55 0.00 0.35 

BV/share (Bt) 5.62 5.76 5.66 6.02 

EV/EBITDA (x) 7.2 13.1 31.1 14.5 

Normalized PER (x) 7.9 15.8 nm 21.4 

PER (x) 8.0 14.8 nm 21.4 

PBV (x)  2.7 2.6 2.7 2.5 

Dividend yield (%) 6.3 3.6 0.0 2.3 

ROE (%) 34.0 16.6 -1.9 11.7 

YE No. of shares (million) 280 280 280 280 

Par (Bt) 0.5 0.5 0.5 0.5 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Sector Food & Beverage 

Close (03/10/2018) 15.10 

SET Index 1,741.96 

Foreign limit/actual (%) 49.00/1.94 

Paid up shares (million) 280.00 

Free float (%) 48.63 

Market cap (Bt m) 4,228.00 

Avg daily T/O (Bt m) (2018 YTD) 43.94 

hi, lo, avg (Bt) (2018 YTD) 39.75, 11.60, 19.93 

Source: Setsmarts 
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คาดหวงัการกลบัมาโตอีกครัง้ในปี 2019 

เราคาดหวงัการกลบัมาฟ้ืนตวัอกีครัง้ในปี 2019  จากภาวะก าลงัซือ้ทีด่ขีึน้น่าจะช่วยการฟ้ืนตวัในอุตสาหกรรมเครื่องดื่ม 
และบรษิทัยงัมแีผนออกสนิคา้ใหม่หลายรายการทัง้ในและต่างประเทศ รวมถงึการปรบัโครงสรา้งบรษิทัและเครื่องจกัรต่างๆ
ทีก่่อใหเ้กดิคา่ใช้จา่ยหลายรายการไดผ้า่นจุดสงูสดุไปแล้วในปี 2018 โดยเราคาดก าไรสทุธปีิ 2019 จะกลบัมาโตเป็น 198 
ลา้นบาท แต่ยงัเป็นการฟ้ืนตวัทีไ่มเ่ตม็ทีย่งัไมเ่ท่ากบัทีเ่คยท าไดใ้นอดตี เพราะยงัมเีรื่องทีท่า้ทายคอืการหาลูกคา้รายใหม ่
หรอืสนิคา้ใหม ่ เพื่อชดเชยธุรกจิน ้ามะพรา้วสง่ออกทีแ่ผ่วลง และอาจจะไมก่ลบัมาเท่าเดมิไดเ้รว็ โดยบรษิทัไดเ้น้นตลาดน ้า
มะพรา้วสง่ออกน้อยลงดว้ย และยงัมเีรื่องการปรบัขึน้ภาษนี ้าตาลครัง้ที ่ 2 ตัง้แต่ 1 ต.ค. 19 - 30 ก.ย. 20 (ตามแผนเดมิที่
ก าหนดใหป้รบัขึน้ทุกๆ 2 ปี จนถงึปี 2023) ซึง่เราคาดผลกระทบจะเริม่น้อยลง ภายหลงัผูป้ระกอบการสว่นใหญ่ไดม้กีาร
ปรบัตวักนัไปพอสมควรในช่วงทีผ่่านมา ทัง้น้ีเราปรบัใช้ราคาเป้าหมายปี 2019 ที ่16.3 บาท (องิ PE เดมิ 23 เท่า) 

ความเสีย่ง – สญูเสยีลกูคา้จากธุรกจิรบัจา้งผลติ, ก าลงัซื้อฟ้ืนตวัชา้กว่าคาด, สนิคา้ใหมไ่มป่ระสบความส าเรจ็, การแขง่ขนัรนุแรง และ
ผลกระทบเชงิลบของนโยบายภาครฐั 
ระยะเวลาการปรบัขึน้ภาษีน ้าตาล 

ภาษนี ้าตาล หรอื ภาษปีรมิาณ อตัราภาษ ี(บาท) ต่อ 1 ลติร 
ปรมิาณน ้าตาลต่อเครื่องดื่ม 100 มล. 16 ก.ย. 17 – 

30 ก.ย. 19 
1 ต.ค. 19 – 
30 ก.ย. 21 

1 ต.ค. 21 – 
30 ก.ย. 23 

1 ต.ค. 23 
เป็นตน้ไป 

ต ่ากว่า 6 กรมั 0.0 0.0 0.0 0.0 
มากกวา่ 6-8 กรมั 0.1 0.1 0.3 1.0 
มากกวา่ 8-10 กรมั 0.3 0.3 1.0 3.0 
มากกวา่ 10-14 กรมั 0.5 1.0 3.0 5.0 
มากกวา่ 14-18 กรมั 1.0 3.0 5.0 5.0 
มากกวา่ 18 กรมัขึน้ไป 1.0 5.0 5.0 5.0 
ทีม่า: ส านกัแผน กรมสรรพสามติ, FSS Research 

 
 

ตวัอย่างสินค้าใหม่กลุ่มเคร่ืองด่ืมของ MALEE (ท่ีมา : มาลีเวบ็ไซต)์ 
น ้าผลไม้ 100% ด้วยการใช้แรงดนัและความเยน็         น ้าอดัลมรสเลมอนแท้ซ่อนเกลือ 

 

                                                                   
  
 

ตวัอย่างสินค้าใหม่กลุ่ม Personal and Beauty Care  
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Revenue 5,428 6,541 5,916 5,324 5,963 

Cost of sales 3,649 4,438 4,216 4,009 4,341 

Gross profit 1,780 2,104 1,700 1,315 1,622 

SG&A 1,413 1,406 1,396 1,320 1,401 

Operating profit 367 697 304 -5 221 

Other income 60 32 55 40 60 

EBIT 427 729 359 35 280 

EBITDA 518 860 527 218 478 

Interest charge 34 23 22 49 35 

Tax on income 82 128 46 -7 35 

Earnings after tax 310 578 290 -8 210 

Minority interest -1 0 0 -1 -1 

Normalized earnings 310 535 268 -30 198 

Extraordinary items 21 -5 18 0 0 

Net profit 331 530 286 -30 198 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Cash 75 92 100 95 87 

Accounts receivable 893 731 781 643 720 

Inventory 741 812 1,044 989 1,070 

Other current assets 93 96 179 112 122 

Total current assets 1,802 1,731 2,105 1,839 2,000 

Investments 22 26 100 99 87 

Plant, property & equipment 1,133 1,781 2,071 2,188 2,290 

Other assets 103 102 115 106 123 

Total assets 3,061 3,640 4,390 4,232 4,500 

Short-term loans 749 1,047 1,328 1,317 1,369 

Accounts payable 728 611 753 714 773 

Current maturities 29 40 167 28 28 

Other current liabilities 95 128 61 106 119 

Total current liabilities 1,600 1,826 2,309 2,165 2,289 

Long-term debt 74 97 332 351 381 

Other non-current liab. 132 138 137 122 137 

Total non-current liab. 206 235 469 473 518 

Total liabilities 1,806 2,061 2,778 2,639 2,807 

Registered capital 140 140 140 140 140 

Paid up capital 140 140 140 140 140 

Share premium 6 6 6 6 6 

Legal reserve 14 14 14 14 14 

Retained earnings 1,090 1,415 1,452 1,426 1,526 

Minority Interests 5 5 0 7 8 

Shareholders' equity 1,254 1,579 1,612 1,593 1,693 

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Net profit 331 530 286 -30 198 

Deprec. & amortization 92 130 168 183 198 

Change in working capital 72 -20 -198 219 -90 

Other adjustments -20 48 0 29 12 

Cash flow from operations 474 689 255 401 317 

Capital expenditure -25 -781 -462 -296 -299 

Others 18 -65 -109 -12 -8 

Cash flow from investing -7 -846 -571 -308 -307 

Free cash flow 466 -157 -316 93 10 

Net borrowings -286 326 525 8 82 

Equity capital raised 6 0 0 0 0 

Dividends paid -165 -203 -245 0 -99 

Others 17 18 126 -154 15 

Cash flow from financing -429 141 406 -146 -2 

Net change in cash   38 -15 90 -53 8 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Growth (%)      

Revenue 13.8 20.5 -9.6 -10.0 12.0 

EBITDA 4.0 65.8 -38.7 -58.7 119.7 

Net profit 7.8 60.3 -46.1 nm nm 

Normalized earnings 2.3 72.8 -50.0 nm nm 

Profitability (%)      

Gross profit margin 32.8 32.2 28.7 24.7 27.2 

EBITDA margin 9.6 13.1 8.9 4.1 8.0 

EBIT margin 7.9 11.1 6.1 0.7 4.7 

Normalized profit margin 5.7 8.2 4.5 -0.6 3.3 

Net profit margin 6.1 8.1 4.8 -0.6 3.3 

Normalized ROA 10.1 14.7 6.1 -0.7 4.4 

Normalize ROE 24.8 34.0 16.6 -1.9 11.7 

Normalized ROCE 29.2 40.2 17.2 1.7 12.7 

Risk (x)      

D/E 1.4  1.3  1.7  1.7  1.7  

Net D/E 1.4  1.3  1.7  1.6  1.6  

Net debt/EBITDA 3.3  2.3  5.1  11.7  5.7  

Per share data (Bt)      

Reported EPS 1.18 1.89 1.02 -0.11 0.71 

Normalized EPS 1.11 1.91 0.96 -0.11 0.71 

EBITDA 1.85 3.07 1.88 0.78 1.71 

Book value 4.46 5.62 5.76 5.66 6.02 

Dividend 0.60 0.95 0.55 0.00 0.35 

Par 0.50 0.50 0.50 0.50 0.5 

Valuations (x)      

P/E 12.78 7.98 14.81 nm 21.4 

Norm P/E 13.65 7.90 15.78 nm 21.4 

P/BV 3.38 2.69 2.62 2.67 2.5 

EV/EBITDA 11.49 7.21 13.11 31.10 14.5 

Dividend yield (%) 3.97 6.29 3.64 0.00 2.3 
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บริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) 

ส านักงานใหญ่ ส านักงานไทยซัมมิท ทาวเวอร์  สาขา อัลม่าลิงค์ สาขา อัมรินทร์ ทาวเวอร์ สาขา เซ็นทรัลปิ่นเกล้า 1 

999/9 อาคารดิ ออฟฟิศเศส แอท (สายงานสนับสนุน) 1768  25 อาคารอัลม่าลิงค์ ชั้น 9,14,15 496/502 อาคารอัมรินทร์ ทาวเวอร์ 7/129-221 อาคารเซ็นทรัล ปิ่นเกล้า  

เซ็นทรัลเวิลด์ ชั้น 18 , 25 อาคารไทยซัมมิท ทาวเวอร์ ชั้น 5, 31  ซ.ชิดลม ถ.เพลินจิต แขวงลุมพินี ชั้น 20 ถ.เพลินจิต แขวงลุมพินี ทาวเวอร์ ชั้นที่ 16 ห้อง 2160/1 

ถ.พระราม 1 แขวงปทุมวัน  ถ.เพชรบุรีตัดใหม่ แขวงบางกะปิ  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร ถ.บรมราชชนนี แขวง อรุณอมรินทร์   

เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตห้วยขวาง จ.กรุงเทพมหานคร   เขต บางกอกน้อย จ.กรุงเทพมหานคร 

     
สาขา บางกระปิ สาขา บางนา สาขา สินธร 1 สาขา เคี่ยนหงวน (สินธร 2) สาขา สินธร 3 

3105 อาคารเอ็นมาร์ค ชั้น 3 589 หมู่ 12 อาคารชุดทาวเวอร์ 1 130-132 อาคารสินธร ทาวเวอร์ 1 140/1 อาคารเค่ียนหงวน 2 ชั้น 18 130-132 อาคารสินธร ทาวเวอร์ 3 

ห้องเลขที่ A3R02  ถ.ลาดพร้าว ออฟฟิศ ชั้น 19 ห้องเลขที่ 589/105 ชั้น 2 ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ชั้น 19 ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี 

แขวงคลองจั่น เขตบางกะปิ (เดิม 1093/105)  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร 

จ.กรุงเทพมหานคร ถ.บางนา-ตราด(กม.3)  แขวงบางนา     

 เขตบางนา จ.กรุงเทพมหานคร    

     

สาขา ลาดพร้าว สาขา ประชาชื่น สาขา รังสิต สาขา อับดุลราฮิม สาขา รัตนาธิเบศร์ 

555 อาคารรสา ทาวเวอร์ 2 105/1 อาคารบี ชั้น 4 1/832 ชั้น 2, 2.5, 3 หมู๋ 17 990 อาคารอับดุลราฮิมเพลส ชั้น 12 576 ถ.รัตนาธิเบศร์ 

ยูนิต 1106 ชั้น 11 ถ.พหลโยธิน ถ.เทศบาลสงเคราะห์ แขวงลาดยาว ต.คูคต อ.ล าลูกกา ห้อง 1210 ถ.พระราม 4 แขวงสีลม ต.บางกระสอ อ.เมืองนนทบุรี 

แขวงจตุจักร เขตจตุจักร เขตจตุจักร จ.กรุงเทพมหานคร จ.ปทุมธานี เขตบางรัก จ.กรุงเทพมหานคร จ.นนทบุรี 

จ.กรุงเทพมหานคร     

     

สาขา ศรีราชา สาขา ขอนแก่น 1 สาขา ขอนแก่น 2 สาขา ขอนแก่น 3 สาขา อุดรธานี 

135/99 (ตึกคอม ชั้น G) ถนนสุขุมวิท 311/16 ชั้น 2 ถ.กลางเมือง เลขที่ 26/9 หมู่ที่ 7 ชั้น 2 311/1 197/29, 213/3 

ต.ศรีราชา อ.ศรีราชา ต.ในเมือง อ.เมืองขอนแก่น ถ.ศรีจนัทร์ใหม่ ถ.กลางเมือง  (ฝั่งริมบึง) ถ.อุดรดุษฏี ต. หมากแข้ง 

จ.ชลบุรี จ.ขอนแก่น ต. ในเมือง ต. ในเมือง อ.เมืองอุดรธานี จ.อุดรธานี 

  อ.เมืองขอนแก่น จ.ขอนแก่น อ.เมืองขอนแก่น จ.ขอนแก่น  

     

สาขา เชียงใหม่ 1 สาขาเชียงใหม่ 2 สาขาเชียงใหม่ 3 สาขา เชียงราย  สาขา แม่สาย 

308  310  อาคารมะลิเพลส 32/4 หมู่ที่ 2 ชั้น 1 353/15 หมู่ 4 ต.ริมกก 119 หมู่ 10 ต.แม่สาย 

หมู่บ้านเชียงใหม่แลนด์ หมู่บ้านเชียงใหม่แลนด์ ห้อง B1-1, B1-2  อ.เมืองเชียงราย จ.เชียงราย อ.แม่สาย จ.เชียงราย 

ถ.ช้างคลาน ต.ช้างคลาน ถ.ช้างคลาน ต.ช้างคลาน ต.แม่เหียะ อ.เมืองเชียงใหม่   

อ.เมืองเชียงใหม่ จ.เชียงใหม่ อ.เมือง จ.เชียงใหม่ เชียงใหม่   

     

สาขา นครราชสีมา สาขา สมุทรสาคร สาขา ภูเก็ต สาขา หาดใหญ่ 1 สาขา หาดใหญ่ 2 

1242/2 ห้อง A3 ชั้น 7 813/30 ถ.นรสิงห์ 22/18 200/221, 200/223 106 ชั้นลอย ถ.ประชาธิปัตย์  

ส านักงานเดอะมอลล์ นครราชสีมา ต.มหาชัย อ.เมืองสมุทรสาคร ถ.หลวงพ่อวัดฉลอง อาคารจุลดิศ หาดใหญ่พลาซ่า ชั้น2 ต.หาดใหญ่ อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา 

ถ.มิตรภาพ ต.ในเมือง  จ.สมุทรสาคร ต.ตลาดใหญ่ อ.เมืองภูเก็ต  ถ.นิพัทธ์อุทิศ 3 ต.หาดใหญ่  

อ.เมืองนครราชสีมา จ.นครราชสีมา  จ.ภูเก็ต อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา  

     

สาขา หาดใหญ่ 3 สาขา ตรัง สาขา สุราษฏ์ธานี สาขา ปัตตานี  

200/222, 200/224, 200/226 59/28 ถ.ห้วยยอด ต.ทับเที่ยง 173/83-84 หมู่ 1 ถ.วัดโพธิ์-บางใหญ่ 300/69-70 หมู่ 4 ต.รูสะมิแล  

อาคารจุลดิศ หาดใหญ่พลาซ่า ชั้น2 อ.เมืองตรัง จ.ตรัง ต.มะขามเต้ีย อ.เมืองสุราษฎ์ธานี อ.เมือง จ.ปัตตานี  

ถ.นิพัทธ์อุทิศ 3 ต.หาดใหญ่  จ.สุราษฎ์ธานี   

อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา     

     

     

     

                                            
ค านิยามของค าแนะน าการลงทนุ 

BUY “ซื้อ”    เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต่ ากวา่ มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทน 10% 

HOLD “ถือ”    เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต่ ากวา่ มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทน 0% - 10% 

SELL “ขาย”  เนื่องจากราคาปัจจุบัน  สูงกว่า มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน 

TRADING BUY “ซื้อเก็งก าไรระยะสั้น”   เนื่องจากมีประเด็นที่มีผลบวกต่อราคาหุ้นในระยะสั้น แม้ว่าราคาปัจจุบันจะสูงกว่ามูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน 

OVERWEIGHT “ลงทุนมากกว่าตลาด”   เนื่องจากคาดหวังผลตอบแทนที่ สูงกว่า ตลาด 

NEUTRAL “ลงทุนเท่ากับตลาด”     เนื่องจากคาดหวังผลตอบแทนที่ เทา่กับ ตลาด 

UNDERWEIGHT “ลงทุนน้อยกว่าตลาด”   เนื่องจากคาดหวังผลตอบแทนที่ ต่ ากว่า ตลาด 

หมายเหตุ : ผลตอบแทนที่คาดหวังอาจเปล่ียนแปลงตามความเสี่ยงของตลาดที่เพ่ิมข้ึน หรอืลดลงในขณะนั้น 

 

DISCLAIMER: รายงานฉบับนี้จัดท าโดยบริษทัหลักทรัพย์ ฟนิันเซีย ไซรสั จ ากัด (มหาชน) “บริษัท” ข้อมูลที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ถูกจัดท าขึ้นบนพ้ืนฐานของแหล่งข้อมลู

ที่เชื่อว่าหรือควรเชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือ และ/หรอืมีความถูกต้อง อย่างไรก็ตามบริษัทไม่รับรองความถูกต้องครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว ขอ้มูลและความเห็นที่ปรากฏอยูใ่น

รายงานฉบับนีอ้าจมีการเปล่ียนแปลง แก้ไข หรือเพ่ิมเติมได้ตลอดเวลาโดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า บริษทัไมม่ีความประสงค์ที่จะชักจงูหรอืชี้ชวนใหผู้้ลงทุน ลงทุนซื้อหรือ

ขายหลักทรัพย์ตามที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ รวมทั้งบริษทัไม่ได้รับประกันผลตอบแทนหรือราคาของหลักทรัพย์ตามข้อมูลที่ปรากฏแต่อย่างใด บริษัทจึงไม่รับผิดชอบต่อความ

เสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นจากการน าข้อมูลหรือความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ไม่ว่ากรณีใดก็ตาม ผู้ลงทุนควรศึกษาขอ้มูลและใช้ดุลยพินิจอย่างรอบคอบในการตัดสินใจลงทุน 

บริษัทขอสงวนลิขสิทธิ์ในข้อมูลและความเห็นที่ปรากฏอยูใ่นรายงานฉบับนี ้ หา้มมิให้ผู้ใดน าข้อมูลและความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ประโยชน ์ คัดลอก ดัดแปลง ท าซ้ า น า

ออกแสดงหรือเผยแพร่ต่อสาธารณชนไม่ว่าทั้งหมดหรือบางส่วน โดยไม่ได้รบัอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจากบรษิัทล่วงหน้า การลงทุนในหลักทรัพย์มคีวามเสี่ยง ผู้ลงทุนควร

ศึกษาข้อมูลและพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 

บริษัทหลักทรัพย ์ฟินนัเซีย ไซรัส จ ากดั (มหาชน) อาจเป็นผู้ดูแลสภาพคล่อง (Market Maker) และผู้ออกใบส าคัญแสดงสิทธอินุพันธ์ (Derivative Warrants) บนหลักทรัพย์

ที่ปรากฎอยู่ในรายงานฉบับนี้ โดยบรษิทัฯ อาจจัดท าบทวิเคราะห์ของหลักทรพัย์อ้างอิงดังกล่าวนี้ ดังนั้น นกัลงทุนควรศึกษารายละเอียดในหนังสอืชี้ชวนของใบส าคัญแสดงสทิธิ

อนุพันธ์ดังกล่าวก่อนตัดสินใจลงทุน 
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สัญลักษณ์

 

 

สัญลักษณ ์N/R  หมายถึง “ไม่ปรากฏชื่อในรายงาน CGR” 

IOD (IOD Disclaimer) 

ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษทัจดทะเบียนทีแ่สดงไว้นี้ เป็นผลที่ได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย และ

ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ผลส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอข้อมูลในมุมมอง

ของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบรษิัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมนิผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจดทะเบียน อีกทัง้มิได้

ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังนัน้ ผลส ารวจทีแ่สดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรอืการด าเนินการของบรษิัทจดทะเบียน และไม่ถือ

เป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษทัจดทะเบียนหรอืค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ขอ้มูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูล

ใด ๆ ที่เกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนทีแ่สดงในผลส ารวจนี้  

ทั้งนี้ บริษัทหลกัทรพัย ์ฟนินัเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) มิไดย้ืนยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด 

 

------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

 

โครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (THAI CAC) 

1 ข้อมูล CG Score ประจ าปี 2560 จาก สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย 

2 ข้อมูลบริษัทที่เข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย  

   (ข้อมูล ณ วันที่ 31 กรกฏาคม 2560) มี 2 กลุ่ม คือ 

   - ได้ประกาศเจตนารมณ์เข้าร่วม CAC (Declared) 

   - ได้รับการรับรอง CAC (Certified) 

 


