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 TU (TU TB) 
 บมจ. ไทยยเูน่ียน กรุป๊ 

Current Previous Close 2019 TP Exp Return THAI CAC CG 2017 

BUY BUY 16.60 20.00 +20.5% Declared 5 
 

Consolidated earnings 

 

ก าไรสทุธิ 2H18 เจอเร่ืองสะดดุอีกครัง้จากค่าใช้จ่ายปิดโรงงาน BT (mn) 2016 2017 2018E 2019E 

Normalized earnings   5,380 4,562 3,563 5,488 

Net profit 5,254 6,021 2,904 5,488 ระยะสัน้ คาดก าไรปกติ 3Q18 จะกลบัมาฟ้ืนตวั +32% Q-Q ตามฤดกูาล แต่
อาจจะยงัทรงตวั Y-Y อยู่ท่ีระดบั 1.3 พนัล้านบาท เพราะยงัมีเร่ืองบาทแขง็อยู่
เลก็น้อย, ค่าใช้จ่ายสงูขึน้ และมีภาระภาษีจ่ายภายหลงัธรุกิจท่ี US และ EU ท าได้
ดีขึน้ ซ่ึงมีอตัราภาษีจ่ายสงูกว่าธรุกิจในไทย แต่ในแง่ก าไรสทุธิอาจจะยงัไม่สดใส
นัก เพราะไตรมาสน้ีอาจต้องรบัรู้ค่าใช้จ่ายด้อยค่าโรงงานแซลมอนท่ี Scotland 
เราประเมินไว้ราว 400 ล้านบาท ท่ีมีแผนปิดโรงงานภายในส้ินปีน้ี เน่ืองจากไม่
ต้องการแบกรบัผลขาดทุนอีกต่อไป และอยู่ระหว่างด าเนินการขายโรงงาน
ดงักล่าว ซ่ึงหากขายได้ อาจมีการกลบัรายการและเป็นบวกต่อก าไรสทุธิใน 
4Q18 แต่หากขายไม่ได้ อาจเผชิญกบัค่าใช้จ่ายเก่ียวกบัพนักงานอีกก้อนหน่ึง แต่
อาจไม่นัก และเป็น One-Time ทัง้น้ีเราปรบัลดก าไรปกติปี 2018 ลง 17% เป็น 
3.56 พนัล้านบาท (-22% Y-Y) และคงประมาณการเดิมในปี 2019 ท่ี 5.49 พนัล้าน
บาท จะเป็นการกลบัมาเติบโตสงู 54% Y-Y เพราะฐานท่ีต า่ในปีน้ี และคาดเหน็
ธรุกิจแซลมอนพลิกกลบัมามีก าไรอีกครัง้ในรอบ  4 ปี ยงัคงราคาเป้าหมายปี 
2019 ท่ี 20 บาท (อิง PE เดิม 17 เท่า) แม้แนวโน้มก าไร 2H18 ยงัดไูม่สดใส แต่ยงั
มี Upside 20.5% และมองจะผ่านจดุต า่สดุในปีน้ีแล้ว จึงคงค าแนะน า ซ้ือลงทุน 
คาดก าไรปกติ 3Q18 ฟ้ืนตวั  
คาดก าไรปกต ิ3Q18 อยูท่ี ่1,323 ลา้นบาท (+32% Q-Q, +0.6% Y-Y) สาเหตุการฟ้ืน
ตวั Q-Q มาจากปัจจยัฤดกูาลที่เป็นช่วง High Season ของธรุกจิ ส่วนในแง ่Y-Y ทีค่าด
จะท าไดเ้พยีงทรงตวั แมค้าดปรมิาณขายปลาทูน่าจะปรบัตวัสงูขึน้ สว่นหน่ึงมาจาก
ปัจจยัฤดกูาล และลูกคา้กลบัมาเร่งซือ้ในช่วงที่ราคาปลาปรบัลดลง รวมถงึน่าจะไดร้บั
ผลบวกจากการสตอ็กปลาทีอ่่อนตวัลงในช่วงปลาย 2Q18 และลงไปแตะระดบัต ่าสุดใน
รอบ 29 เดอืนที ่US$1,300 ต่อตนัในเดอืน ก.ค. และหลงัจากนัน้ราคาปลาทูน่าไดข้ยบั
ขึน้มาอยูท่ี ่ US$1,450 และ US$1,650 ต่อตนัในเดอืน ส.ค. และ ก.ย. ตามล าดบั ซึง่
เป็นบวกต่อมารจ์ิน้ของธรุกจิ OEM ในสว่นของธรุกจิกุง้น่าจะคอ่นขา้งทรงตวั แมร้าคา
กุง้ปรบัลดลง แต่บาททีเ่ริม่กลบัมาอ่อนน่าจะช่วยชดเชยได ้ เราคาดรายไดร้วมจะ
คอ่นขา้งทรงตวัราว +2% Q-Q และ -1% Y-Y และคาดอตัราก าไรขัน้ตน้จะขยบัขึน้มา
อยูท่ี ่ 14.7% เพิม่ขึน้ทัง้ Q-Q และ Y-Y แต่คาดค่าใชจ้า่ยจะขยบัขึน้ ท าใหส้ดัส่วน
คา่ใชจ้า่ยต่อรายไดป้รบัตวัขึน้ Y-Y และดว้ยธุรกจิที่กลบัมาเตบิโตทัง้ใน US และ EU 
ซึง่มอีตัราภาษจีา่ยทีส่งูกวา่ในไทย จงึคาดภาระภาษจีา่ยจะสงูขึน้จากปีก่อนทีเ่ป็น Tax 
Credit น่าจะท าใหก้ าไรปกตใินไตรมาสน้ีทรงตวั Y-Y 
แต่คาดก าไรสทุธิ 3Q18 อาจไม่สวยนักเพราะมีค่าใช้จ่าย One Time  
อยา่งไรกต็าม บรษิทัไดม้แีผนหยุดธรุกจิปลาแซลมอนใน UK (หรอื ESCo) โดยมี
โรงงานอยูท่ี ่ Scotland เน่ืองจากไดป้ระสบผลขาดทุนมาตัง้แต่ปี 2016 และไดพ้ยายาม
ปรบักลยทุธม์าโดยตลอด แต่ไมเ่ป็นผลส าเรจ็ และไดส้ญูเสยีลูกคา้รายใหญ่รายหน่ึงไป 
ในขณะทีโ่รงงานแซลมอนอกี 2 แหง่ ในยโุรปคอืที ่ Poland และ France ไดม้ผีล
ประกอบการทีฟ้ื่นตวัอย่างต่อเน่ือง บรษิทัจงึไดต้ดัสนิใจจะปิดโรงงานที ่ Scotland 
ภายในสิน้ปีน้ี ทัง้น้ีโรงงานดงักล่าวมสีดัส่วนรายไดเ้พยีง 1% ของรายไดร้วม แต่มผีล
ขาดทุนราว 5 ลา้นยโูรในปี 2017 เทยีบกบัผลขาดทุนรวมของธุรกจิแซมอลในยโุรปที ่6 
ลา้นยโูร โดยในน้ีมผีลขาดทุนจากการออกสนิคา้ใหมใ่นแบรนด ์ Petit Navire ราว 2 
ลา้นยโูร นัน่หมายถงึธรุกจิแซลมอนที ่ Poland และ France นัน้มกี าไร สง่ผลใหบ้รษิทั
ตอ้งตัง้ดอ้ยคา่ทีเ่กดิจากสนิทรพัยแ์ละ Goodwill ส าหรบัโรงงานที ่ Scotland ใน 3Q18 
เบือ้งตน้เราคาดไวร้าว 400 ลา้นบาท ถอืเป็น One Time และ Non-Cash จงึคาดก าไร
สทุธ ิ3Q18 อาจอยูท่ี ่923 ลา้นบาท เพิม่ขึน้มากจากทีท่ าได ้10 ลา้นบาทใน 2Q18 ทีม่ี
การรบัรูค้า่ใชจ้า่ยตัง้ส ารองกรณีพพิาทกบัคูค่า้ 65 รายใน US จ านวน 1,386 ลา้นบาท 

(มต่ีอหน้า 2)  

Normalized EPS (Bt) 1.13 0.96 0.75 1.15 

EPS (Bt) 1.10 1.26 0.61 1.15 

% growth  -0.9 14.6 -51.8 89.0 

Dividend (Bt) 0.63 0.66 0.33 0.63 

BV/share (Bt) 8.99 9.25 9.82 10.33 

EV/EBITDA (x) 16.5 20.5 25.7 18.1 

Normalized PER (x) 14.7 17.4 22.2 14.4 

PER (x) 15.1 13.2 27.3 14.4 

PBV (x)  1.8 1.8 1.7 1.6 

Dividend yield (%) 3.8 4.0 2.0 3.8 

ROE (%) 12.4 10.3 7.5 11.1 

YE No. of shares (million) 4,772 4,772 4,772 4,772 

Par (Bt) 0.25 0.25 0.25 0.25 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Sector Food & Beverage 

Close (05/10/2018) 16.60 

SET Index 1,720.52 

Foreign limit/actual (%) 45.00/32.21 

Paid up shares (million) 4,771.82 

Free float (%) 67.36 

Market cap (Bt m) 79,212.14 

Avg daily T/O (Bt m) (2018 YTD) 197.52 

hi, lo, avg (Bt) (2018 YTD) 21.30, 14.70, 18.45 

Source: Setsmarts 
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หน้า 2 จาก 5 

ปรบัลดก าไรปีน้ีลงอีกครัง้ แต่จะกลบัมาฟ้ืนตวัอีกครัง้ในปีหน้า 

หากก าไรปกต ิ3Q18 เป็นไปตามคาด บรษิทัจะก าไรปกต ิ9M18 อยูท่ี ่2,463 ลา้นบาท (-31% Y-Y) แนวโน้มก าไรปกติ
น่าจะอ่อนตวัลงใน 4Q18 เพราะเป็น Low Season ของธรุกจิ เบือ้งตน้เราคาดไวร้ะดบั 1,100 ลา้นบาท แต่ในแงก่ าไร
สทุธยิงัมคีวามผนัผวนอยู ่ เน่ืองจากปัจจบุนับรษิทัก าลงัอยู่ระหวา่งด าเนินการขายโรงงานที ่ Scotland ซึง่หากขายได้
ส าเรจ็ อาจจะมกีารกลบัรายการตัง้คา่เผื่อและเป็นบวกต่อก าไรสทุธใิน 4Q18 แต่หากขายไมส่ าเรจ็ เรามองวา่มคีวาม
เป็นไปไดท้ีจ่ะเกดิคา่ใชจ้า่ย One Time อกีกอ้นหน่ึง ซึง่เป็นคา่ใชจ้า่ยทีเ่กีย่วขอ้งกบัพนักงาน เบือ้งตน้เราประเมนิไวไ้ม่
มากนกัอาจอยูท่ีร่าว 100 ลา้นบาท อยา่งไรกต็าม เราปรบัลดประมาณการก าไรปกตปีิ 2018 ลงอกี 17% เป็น 3,563 
ลา้นบาท (-22% Y-Y) ถา้ในแงก่ าไรสทุธปีิ 2018 ปรบัลงมาอยูท่ี ่2,904 ลา้นบาท (-52% Y-Y) และมองผ่านเหตุการณ์ที่
แยไ่ปหมดแล้วในปีน้ี น่าจะกลบัมาเตบิโตไดอ้กีครัง้ในปีหน้า โดยเฉพาะธรุกจิแซลมอนทีค่าดจะพลกิกลบัมามกี าไรสทุธิ
ไดอ้กีครัง้ เราคาดก าไรปกตปีิ 2019 จะกลบัมาโต 54% Y-Y เป็น 5,488 ลา้นบาท และคงราคาเป้าหมายปีหน้าที ่ 20 
บาท (องิ PE เดมิ 17 เท่า) 

ความเสีย่ง – ราคาวตัถุดบิผนัผวน, คา่เงนิบาทแขง็ค่า, เศรษฐกจิโลกฟ้ืนตวัชา้, อุปสรรคกดีกนัทางการคา้จากต่างประเทศ, การ
แขง่ขนัรุนแรงมากขึน้ 

 

3Q18E Earnings Preview 

(Bt
mn) 3Q18E 2Q18 %Q-Q 3Q17 %Y-Y 

Sales revenue 34,834 34,137 2.0 35,185 -1.0 

Costs 29,713 29,428 1.0 30,528 -2.7 

Gross profit 5,121 4,709 8.7 4,658 10.0 

SG&A costs 3,727 4,994 -25.4 3,344 11.5 

Interest charge 500 500 0.0 547 -8.6 

Norm profit 1,323 1,002 32.0 1,315 0.6 

Net profit 923 10 9,130 1,737 -46.8 

EPS (Bt/share) 0.193 0.002 9,130 0.364 -46.8 

Gross margin % 14.7 13.8 0.9 13.2 1.5 

SG&A as % of Sales  10.7 14.6 -3.9 9.5 1.2 

Net margin % 2.6 0.0 2.6 4.9 -2.3 
  Source: FSS Estimates 
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Revenue 125,183 134,375 136,535 131,507 138,082 

Cost of sales 105,682 114,448 118,395 114,148 118,750 

Gross profit 19,501 19,927 18,141 17,359 19,331 

SG&A 12,716 13,122 13,429 14,729 14,084 

Operating profit 7,424 7,516 5,840 3,682 6,352 

Other income 421 711 1,129 1,052 1,105 

EBIT 7,424 7,516 5,840 3,682 6,352 

EBITDA 10,108 10,499 8,601 6,618 9,463 

Interest charge 1,592 1,440 2,141 2,032 2,087 

Tax on income 1,332 583 -99 178 421 

Earnings after tax 4,500 5,494 3,798 1,472 3,844 

Minority interest -616 -606 -471 -511 -414 

Normalized earnings 5,463 5,380 4,562 3,563 5,488 

Extraordinary items -161 -126 1,458 -659 0 

Net profit 5,302 5,254 6,021 2,904 5,488 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Cash 2,816 976 878 468 928 

Accounts receivable 15,776 16,412 16,344 15,774 16,562 

Inventory 35,180 39,626 43,360 40,655 41,969 

Other current assets 3,083 3,064 2,164 3,025 2,762 

Total current assets 56,855 60,079 62,747 59,922 62,221 

Investments 2,134 26,147 23,160 26,147 26,147 

Plant, property & 

equipment 23,072 23,281 25,261 25,826 26,215 

Other assets 29,416 32,859 35,100 30,510 31,759 

Total assets 111,477 142,365 146,268 142,404 146,342 

Short-term loans 19,377 36,906 15,246 16,359 16,302 

Accounts payable 12,262 17,429 19,823 15,637 16,267 

Current maturities 3,662 3,424 1,340 1,340 1,340 

Other current liabilities 3,266 1,483 249 263 276 

Total current liabilities 38,567 59,242 36,657 33,599 34,185 

Long-term debt 16,140 25,589 50,881 47,801 47,992 

Other non-current liab. 8,145 10,099 10,502 9,863 10,356 

Total non-current liab. 24,285 35,688 61,383 57,664 58,348 

Total liabilities 62,851 94,930 98,040 91,263 92,533 

Registered capital 1,493 1,493 1,493 1,493 1,493 

Paid up capital 1,193 1,193 1,193 1,193 1,193 

Share premium 19,948 19,948 19,948 19,948 19,948 

Legal reserve 149 149 149 149 149 

Retained earnings 24,497 21,952 23,169 25,906 28,375 

Minority Interests 2,838 4,193 3,768 3,945 4,142 

Shareholders' equity 48,626 47,436 48,227 51,141 53,808 

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Net profit 5,302 5,254 6,021 2,904 5,488 

Deprec. & amortization 2,684 2,983 2,761 2,936 3,111 

Change in working capital 2,946 -1,716 -1,606 -1,757 -1,196 

Other adjustments -676 -162 -871 -562 1,059 

Cash flow from operations 10,257 6,360 6,304 3,521 8,462 

Capital expenditure -2,705 -3,191 -4,742 -3,500 -3,500 

Others 2,063 -30,821 -1,603 3,036 -2,111 

Cash flow from investing -641 -34,012 -6,345 -464 -5,611 

Free cash flow 9,615 -27,652 -41 3,056 2,851 

Net borrowings -8,783 27,062 4,888 -1,166 134 

Equity capital raised 0 0 0 0 0 

Dividends paid -2,561 -2,966 -3,328 -1,597 -3,019 

Others 2,421 1,716 -1,680 -639 493 

Cash flow from financing -8,923 25,812 -120 -3,403 -2,391 

Net change in cash   693 -1,840 -161 -347 460 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Growth (%)      

Revenue 3.1 7.3 1.6 -3.7 5.0 

EBITDA -2.7 3.9 -18.1 -23.1 43.0 

Net profit 4.1 -0.9 14.6 -51.8 89.0 

Normalized earnings 4.8 -1.5 -15.2 -21.9 54.0 

Profitability (%)      

Gross profit margin 15.6 14.8 13.3 13.2 14.0 

EBITDA margin 8.1 7.8 6.3 5.0 6.9 

EBIT margin 5.9 5.6 4.3 2.8 4.6 

Normalized profit margin 4.4 4.0 3.3 2.7 4.0 

Net profit margin 4.2 3.9 4.4 2.2 4.0 

Normalized ROA 4.9 3.8 3.1 2.5 3.8 

Normalize ROE 11.9 12.4 10.3 7.5 11.1 

Normalized ROCE 10.2 9.0 5.3 3.4 5.7 

Risk (x)      

D/E 1.4 2.2 2.2 1.9 1.9 

Net D/E 1.3 2.2 2.2 1.9 1.8 

Net debt/EBITDA 5.9 8.9 11.3 13.7 9.7 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 1.11 1.10 1.26 0.61 1.15 

Normalized EPS 1.14 1.13 0.96 0.75 1.15 

EBITDA 2.12 2.20 1.80 1.39 1.98 

Book value 9.52 8.99 9.25 9.82 10.33 

Dividend 0.63 0.63 0.66 0.33 0.63 

Par 0.25 0.25 0.25 0.25 0.25 

Valuations (x)      

P/E 14.9 15.1 13.2 27.3 14.4 

Norm P/E 14.5 14.7 17.4 22.2 14.4 

P/BV 1.7 1.8 1.8 1.7 1.6 

EV/EBITDA 13.8 16.5 20.5 25.7 18.1 

Dividend yield (%) 3.8 3.8 4.0 2.0 3.8 
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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.ศรีจันทร์ใหม่ 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 าโดยบริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซยี ไซรัส จ ากัด (มหาชน) “บริษัท” ข้อมูลที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ถูกจัดท าขึ้นบนพ้ืนฐานของ

แหล่งข้อมูลที่เชื่อว่าหรือควรเชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือ และ/หรอืมีความถูกต้อง อย่างไรก็ตามบริษทัไม่รับรองความถูกต้องครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว ขอ้มูลและความเห็นที่

ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี้อาจมีการเปล่ียนแปลง แก้ไข หรือเพ่ิมเติมได้ตลอดเวลาโดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า บริษัทไมม่ีความประสงค์ที่จะชักจูงหรือชี้ชวนให้ผู้ลงทนุ 

ลงทุนซื้อหรือขายหลักทรัพย์ตามที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ รวมทั้งบรษิัทไม่ได้รับประกันผลตอบแทนหรือราคาของหลักทรัพย์ตามข้อมูลที่ปรากฏแต่อย่างใด บริษัทจึงไม่

รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ที่เกดิขึ้นจากการน าข้อมูลหรือความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ไม่ว่ากรณใีดก็ตาม ผู้ลงทุนควรศึกษาข้อมูลและใช้ดุลยพินิจอย่างรอบคอบใน

การตัดสินใจลงทุน 

บริษัทขอสงวนลิขสิทธิ์ในข้อมูลและความเห็นที่ปรากฏอยูใ่นรายงานฉบับนี้ หา้มมิให้ผู้ใดน าข้อมูลและความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ประโยชน์ คัดลอก ดัดแปลง ท าซ้ า น า

ออกแสดงหรือเผยแพร่ต่อสาธารณชนไม่ว่าทั้งหมดหรือบางส่วน โดยไม่ได้รบัอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจากบรษิัทล่วงหน้า การลงทุนในหลักทรัพยม์ีความเสี่ยง ผู้ลงทุน

ควรศึกษาข้อมูลและพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 

บริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซีย ไซรัส จ ากดั (มหาชน) อาจเป็นผู้ดูแลสภาพคล่อง (Market Maker) และผู้ออกใบส าคัญแสดงสิทธอินุพันธ์ (Derivative Warrants) บนหลักทรัพย์

ที่ปรากฎอยู่ในรายงานฉบับนี้ โดยบรษิัทฯ อาจจัดท าบทวิเคราะห์ของหลักทรัพย์อ้างองิดังกล่าวนี้ ดังนั้น นักลงทุนควรศึกษารายละเอียดในหนังสือชีช้วนของใบส าคัญแสดง

สิทธิอนุพันธ์ดังกล่าวก่อนตัดสินใจลงทนุ 
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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) 

 


