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 OSP(OSP TB) 
 บมจ. โอสถสภา 

Current Previous Close 2019 TP Exp Return THAI CAC CG 2018 

BUY -- 24.5 28.0 +14.3% N/A N/R 
 

Consolidated earnings 

 

ผูน้ าเครื่องด่ืมบ ารงุก าลงัในไทยและเมียนมาร ์BT (mn) 2016 2017 2018E 2019E 

Normalized earnings   2,584 2,610 2,886 3,133 

Net profit 2,812 2,834 2,886 3,133 แนวโน้มก าไรจะโตต่อเน่ืองใน 4Q18 ซ่ึงเป็น High Season ของธรุกิจ และสินค้า
ใหม่ได้รบัการตอบรบัท่ีดีทัง้กลุ่มเคร่ืองด่ืม (ฉลามกระชายด า C-Vitt) และกลุ่ม
ของใช้ส่วนบคุคล (เบบีม้ายด ์ ทเวลฟ์พลสั) เราคาดก าไรปกติปี 2018 จะเติบโต 
10.6% Y-Y และน่าจะโตต่อเน่ืองในปี 2019 ราว 8.5% Y-Y ภายหลงัรบัรู้เตาหลอม
แก้วท่ีหยดุซ่อมบ ารงุได้เตม็ปี, ต้นทุนเศษแก้วลดลง และหลายสินค้าใหม่ได้รบั
การตอบรบัท่ีดีอย่างต่อเน่ือง ในขณะท่ีสินค้ากลุ่มเดิมน่าจะทรงตวัถึงปรบัขึน้
เลก็น้อย ส่วนโรงงานเคร่ืองด่ืมแห่งใหม่ในเมียนมารจ์ะแล้วเสรจ็อย่างเรว็ในช่วง 
4Q19 และจะเป็นปัจจยัหนุนการเติบโตในปี 2020 เป็นต้นไป เราประเมินราคา
เป้าหมายปี 2019 เท่ากบั 28 บาท (อิง PE 27 เท่า) ยงัมี Upside 14.3% อตัราการ
เติบโตของก าไรอาจดไูม่ต่ืนเต้นนัก ด้วยฐานท่ีค่อนข้างใหญ่ แต่มี Downside 
Risk ค่อนข้างต า่ และมีความสม า่เสมอของผลประกอบการ แนะน าซ้ือ   
ผู้ผลิตเคร่ืองด่ืมบ ารงุก าลงัท่ีมีประวติัมายาวนาน 
OSP มปีระวตัยิาวนานกวา่ 127 ปี ด าเนินธรุกจิผลติและจ าหน่ายเครื่องดื่มทีไ่มผ่สม
แอลกอฮอล ์ อาท ิ เครื่องดื่มบ ารงุก าลงั (เอม็-150, ลโิพวตินั-ด,ี ฉลาม, ชารค์, โสมอนิ-
ซมั), Functional Drinks (ซ-ีวติ, คาลพสิ, เปปทนี) และผลติภณัฑข์องใชส้ว่นบุคคล  
(เบบีม้ายด,์ ทเวลฟ์พลสั) รวมถงึธรุกจิ Supply Chain ทีม่บีรกิารผลติสนิคา้และจดั
จ าหน่ายใหก้บัลูกคา้ภายนอกดว้ย โดยมสีดัสว่นรายไดเ้ครื่องดื่ม 73.3% ของรายได้
จากการขายและบรกิารในปี 2017 สว่นผลติภณัฑข์องใชส้่วนบุคคลอยูท่ี ่ 8.5%, ธรุกจิ 
Supply Chain 14.1% และอื่นๆ 4.1% ทัง้น้ีในปี 2017 มกีารขายต่างประเทศประเภท
เครื่องดื่ม 16% และประเภทของใชส้ว่นบุคคล 0.8%  ของรายไดจ้ากการขายและ
บรกิาร สว่นใหญ่มาจากเมยีนมาร ์ลาว กมัพูชา และอนิโดนีเซยี  
จดุแขง็คือความเป็นผู้น าการตลาดและการจดัจ าหน่าย  
บรษิทัถอืเป็นผูน้ าดว้ยสว่นแบ่งการตลาดอนัดบั 1 ในหลายกลุ่มผลติภณัฑ ์ ไดแ้ก่ 
เครื่องดื่มบ ารงุก าลงัในไทย (ส่วนแบ่งการตลาดของมลูค่าตลาดคา้ปลกีปี 2017 อยูท่ี ่
54.4%), เครื่องดื่มบ ารงุก าลงัในเมยีนมาร ์ (37.5%), ผลติภณัฑอ์าบน ้าส าหรบัเดก็ใน
ไทย (34.2%) และผลติภณัฑโ์คโลญจน์ส าหรบัผูห้ญงิในไทย (43.2%) และมสี่วนแบ่ง
การตลาดอนัดบั 2 ในตลาดเครื่องดื่มเกลอืแร,่ Functional Drinks, ผลติภณัฑแ์ป้งเดก็, 
น ้ายาปรบัผา้นุ่มเดก็ และมอยสเ์จอไรเซอรส์ าหรบัเดก็ นอกจากน้ีบริษทัยงัมเีครอืขา่ย
จดัจ าหน่ายรายใหญ่ทีสุ่ดแหง่หน่ึงของไทย ดว้ย Points of Sale ทีม่ากกวา่ 470,000 
จดุ โดยผลติภณัฑเ์อม็-150 และผลติภณัฑอ์าบน ้าเดก็ตราเบบีม้ายด ์ มวีางจ าหน่าย
ครอบคลุมรา้นคา้ทัว่ประเทศ 95% (Numeric Distribution Coverage) และ 97% 
(Weighted Distribution Coverage) ในปี 2017  ตามล าดบั 
ก าไร 3Q18 เติบโตได้ดี   
ก าไรสทุธ ิ 3Q18 เท่ากบั 772 ลา้นบาท (+16.8% Q-Q, -12.9% Y-Y) หากไมร่วม
รายการพเิศษก าไรขายบรษิทัยอ่ยในไตรมาสน้ี 10 ลา้นบาท (สทุธภิาษ)ี และรายการ
บวกจากดลียตุกิารจ าหน่ายสนิคา้ในกบัยนิูชารม์ในปีก่อนที ่ 178 ลา้นบาท พบวา่ก าไร
ปกต ิ 3Q18 เท่ากบั 743 ลา้นบาท (+12.4% Q-Q, +9.3% Y-Y) ถอืเป็นการฟ้ืนตวัทัง้ 
Q-Q และ Y-Y โดยมาจาก 1) การกลบัมาใช้เตาหลอมทีห่ยดุซ่อมบ ารงุเมื่อเดอืน ธ.ค. 
17 – เม.ย. 18 อกีครัง้ ท าใหเ้ริม่มรีายไดลู้กคา้ OEM กลบัมาบางสว่น 2) รายไดส้นิคา้ 
C-Vitt เตบิโตสงูถงึ 85% Y-Y จากการขยายก าลงัการผลติเพิม่ขึน้อกีเท่าตวั 3) รายได้
โสมอนิ-ซมัโต 108.7% Y-Y จากฐานทีย่งัต ่า ท าใหม้สี่วนแบ่งการตลาดขยบัขึน้เป็น 
3.2% จาก 2.7% ใน 2Q18 3) เริม่ออกสนิคา้ใหม่ ฉลามกระชายด า สนิคา้กลุ่มเบบี้
มายด ์และทเวล์ฟพลสั ส่วนธุรกจิในต่างประเทศ (สดัส่วนรายได ้9M18 อยูท่ี ่17% ของ
รายไดร้วม) ถอืว่าท าไดด้ ี รายไดส้กุล Local Currency เตบิโต 2.3% Y-Y แต่ดว้ย
คา่เงนิจ๊าตของพมา่อ่อนคา่ ท าใหใ้นแงส่กุลบาท -2.4% Y-Y 

(มตี่อหน้า 2) 

Normalized EPS (Bt) 11.18 11.30 0.96 1.04 

EPS (Bt) 12.17 12.27 0.96 1.04 

% growth  34.4 0.8 -92.2 8.5 

Dividend (Bt) 27.70 17.79 1.20 0.73 

BV/share (Bt) 0.87 0.97 6.59 6.90 

EV/EBITDA (x) 3.9 3.8 15.5 14.7 

Normalized PER (x) 2.2 2.2 25.5 23.5 

PER (x) 2.0 2.0 25.5 23.5 

PBV (x)  28.2 25.3 3.7 3.6 

Dividend yield (%) 113.1 72.6 4.9 3.0 

ROE (%) 61.6 85.1 14.6 15.1 

YE No. of shares (million) 231 231 3,004 3,004 

Par (Bt) 1.0 1.0 1.0 1.0 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Sector Food & Beverage 

Close (21/11/2018) 24.50 

SET Index 1,617.33 

Foreign limit/actual (%) 49.00/30.69 

Paid up shares (million) 3,003.75 

Free float (%) 21.45 

Market cap (Bt m) 73,591.88 

Avg daily T/O (Bt m) (2018 YTD) 1,471.70 

hi, lo, avg (Bt) (2018 YTD) 30.00, 22.80, 25.72 

Source: Setsmarts 
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คาดก าไรโตต่อเน่ืองใน 4Q18 

บรษิทัมกี าไรสทุธ ิ 9M18 เท่ากบั 2,216 ลา้นบาท (-15.4% Y-Y) หากไมร่วมรายการพเิศษพบวา่ก าไรปกต ิ 9M18 
เท่ากบั 2,187 ลา้นบาท (-7.6% Y-Y) แนวโน้มก าไรจะโตต่อเน่ืองใน 4Q18 เพราะปกต ิHigh Season ของธรุกจิจะอยู่
ใน 1Q และ 4Q เบือ้งตน้เราคาดไวร้าว 700 – 750 ลา้นบาท เตบิโตสงูเมื่อเทยีบกบัปีก่อนทีท่ าไดเ้พยีง 214 ลา้นบาท 
เพราะมคีา่ใช้จา่ยและภาษจีา่ยทีส่งูผดิปกตใินปีก่อน และน่าจะไดเ้หน็การฟ้ืนตวัของลูกคา้ OEM ต่อเน่ือง รว่มกบั
รายได ้C-Vitt ทีจ่ะเตบิโตอยา่งมนีัยส าคญั ภายหลงับรษิทัท าโปรโมชัน่รว่มกบั Modern Trade ซึง่ไดร้บัการตอบรบัที่ดี
มาก จนสนิคา้ขาดตลาดชัว่คราว เรายงัคาดก าไรปกตปีิ 2018 ไวท้ี่ 2,886 ลา้นบาท (+10.6% Y-Y) สว่นก าไรสทุธิ
น่าจะโตเพยีงเลก็น้อย 1.9% Y-Y จากรายการพเิศษทีค่อ่นขา้งมาก 

แนวโน้มก าไรปี 2019 จะโตต่อเน่ือง 

ปัจจยัหนุนการเตบิโตในปี 2019 จะมาจากทัง้ 1) การเตบิโตของเครื่องดื่มในประเทศที ่ สว่นหน่ึงจากฐานทีต่ ่าในปีน้ี 
บรษิทัยงัมเีป้าหมายรกัษาสว่นแบ่งการตลาดเครื่องดื่มชูก าลงัไวท้ี ่ 54% ใกลเ้คยีงปัจจบุนั โดยสนิคา้ที่น่าจะโตไดโ้ดดเด่น
คอื โสมอนิ-ซมั เพราะฐานต ่าและไดร้บัการตอบรบัที่ด ีและรบัรูก้ าลงัการผลติจากเตาหลอมทีม่กีารหยดุซ่อมบ ารงุครัง้ใหญ่
ในปี 2018 ไดเ้ตม็ปี 2) การเตบิโตของเครื่องดื่มในต่างประเทศ โดยเฉพาะในเมยีนมาร ์ ทีภ่าพรวมอุตสาหกรรมยงัอยู่
ในช่วงของการเตบิโต แต่อาจจะไดร้บัผลกระทบบา้งในส่วนของคา่เงนิจ๊าตทีอ่่อนคา่ 3) คาดรายไดจ้ากผลติภณัฑข์องใช้
สว่นบุคคลจะเตบิโตต่อทัง้ในประเทศ ทีไ่ดร้บัปัจจยัหนุนจากกลุ่มผลติภณัฑเ์บบีม้ายด ์ไวท้ ์ซากูระ และอาจเหน็ผลติภณัฑ์
ใหม่ๆ มากขึน้ และรวมถงึต่างประเทศทีน่่าจะเตบิโตไดจ้ากฐานทีย่งัเลก็ 4) รายไดจ้ากกลุ่ม Supply Chain น่าจะกลบัมา
เตบิโต ภายหลงัปรบัฐานโดยไมม่กีารรบัรูร้ายไดจ้ากยนิูชารม์ตัง้แต่ในปี 2018 เป็นตน้มา และคาดสนิคา้ C-Vitt จะเตบิโต
ไดก้้าวกระโดด จากการรบัรูส้ายการผลติใหมไ่ดเ้ตม็ปี 5) อตัราก าไรขัน้ตน้จะกลบัมาฟ้ืนตวั ภายหลงัรบัรูต้น้ทุนเศษแกว้ที่
ถูกลงไดเ้ตม็ปี และ 6) คาดภาระดอกเบีย้จา่ยจะลดลง ภายใตส้มมตฐิานวา่บรษิทัจะน าเงนิทีไ่ดจ้ากการ IPO ไปช าระหน้ี 
ดงันัน้เราจงึคาดก าไรสทุธปีิ 2019 จะกลบัมาเตบิโตอกีครัง้ราว 8.5% Y-Y เป็น 3,133 ลา้นบาท และคาดจะเตบิโตไดม้าก
ขึน้ในปี 2020 ราว 13.4% Y-Y เมื่อเริม่รบัรูก้ าลงัการผลติโรงงานเครื่องดื่มแหง่ใหมใ่นเมยีนมารต์ัง้แต่ 4Q19 เป็นตน้ไป 
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Revenue 31,738 32,267 25,877 2
,258 26,315 

Cost of sales 22,337 22,579 17,431 17,024 17,684 

Gross profit 9,402 9,687 8,447 8,235 8,631 

SG&A 6,853 6,905 5,322 5,127 5,342 

Operating profit 2,549 2,782 3,125 3,107 3,289 

Other income 306 509 333 328 342 

EBIT 2,855 3,291 3,458 3,436 3,631 

EBITDA 4,001 4,411 4,535 4,621 4,907 

Interest charge 54 77 98 95 3 

Tax on income 625 676 720 580 630 

Earnings after tax 2,176 2,539 2,640 2,760 2,999 

Minority interest -244 -169 -106 -51 -53 

Normalized earnings 2,092 2,584 2,610 2,886 3,133 

Extraordinary items 0 228 224 0 0 

Net profit 2,092 2,812 2,834 2,886 3,133 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Cash 1,809 602 385 7,106 6,397 

Accounts receivable 4,136 3,635 2,502 2,768 2,884 

Inventory 2,278 1,703 1,744 1,866 1,938 

Other current assets 1,354 1,254 1,657 1,724 1,782 

Total current assets 9,577 7,194 6,288 13,463 13,001 

Investments 1,815 2,112 1,428 1,428 1,428 

Plant, property & 

equipment 7,276 6,906 6,933 8,988 10,442 

Other assets 337 440 548 949 981 

Total assets 19,005 16,651 15,198 24,829 25,853 

Short-term loans 1,912 5,400 6,020 105 95 

Accounts payable 3,561 3,043 1,902 1,866 1,938 

Current maturities 438 84 89 0 0 

Other current liabilities 2,724 2,782 3,081 2,689 2,700 

Total current liabilities 8,636 11,310 11,092 4,660 4,733 

Long-term debt 288 70 101 0 0 

Other non-current liab. 642 558 566 253 263 

Total non-current liab. 930 628 666 253 263 

Total liabilities 9,565 11,938 11,758 4,912 4,996 

Registered capital 231 231 231 3,004 3,004 

Paid up capital 231 231 231 3,004 3,004 

Share premium 0 0 0 14,490 14,490 

Legal reserve 23 23 23 23 23 

Retained earnings 7,809 4,307 3,077 2,270 3,210 

Minority Interests 1,376 152 109 130 130 

Shareholders' equity 9,439 4,714 3,439 19,917 20,857 

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Net profit 2,092 2,812 2,834 2,886 3,133 

Deprec. & amortization 1,146 1,120 1,077 1,185 1,276 

Change in working capital 927 513 -934 -883 -163 

Other adjustments -22 -1,666 -343 -155 -187 

Cash flow from operations 4,143 2,779 2,634 3,033 4,059 

Capital expenditure -1,537 -2,284 -1,108 -3,329 -2,730 

Others 55 114 885 -225 156 

Cash flow from investing -1,482 -2,170 -223 -3,553 -2,574 

Free cash flow 2,661 609 2,411 -520 1,484 

Net borrowings 1,223 3,270 651 -6,016 -10 

Equity capital raised 0 0 0 17,263 0 

Dividends paid -3,300 -4,780 -4,061 -3,605 -2,193 

Others -613 -366 1 -402 11 

Cash flow from financing -2,691 -1,876 -3,409 7,241 -2,193 

Net change in cash   -30 -1,266 -998 6,721 -708 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2015 2016 2017 2018E 2019E 

Growth (%)      

Revenue 1.8 1.7 -19.8 -2.4 4.2 

EBITDA 34.0 10.3 2.8 1.9 6.2 

Net profit 167.1 34.4 0.8 1.9 8.5 

Normalized earnings 167.1 23.5 1.0 10.6 8.5 

Profitability (%)      

Gross profit margin 29.6 30.0 32.6 32.6 32.8 

EBITDA margin 12.6 13.7 17.5 18.3 18.6 

EBIT margin 9.0 10.2 13.4 13.6 13.8 

Normalized profit margin 6.6 8.0 10.1 11.4 11.9 

Net profit margin 6.5 8.7 11.0 11.4 11.9 

Normalized ROA 11.0 16.9 18.6 11.6 12.1 

Normalize ROE 25.9 61.6 85.1 14.6 15.1 

Normalized ROCE 27.5 61.6 84.2 17.0 17.2 

Risk (x)      

D/E 1.2 2.6 3.5 0.2 0.2 

Net D/E 1.0 2.5 3.4 -0.1 -0.1 

Net debt/EBITDA 2.1 2.6 2.5 -0.5 -0.3 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 9.06 12.17 12.27 0.96 1.04 

Normalized EPS 9.06 11.18 11.30 0.96 1.04 

EBITDA 17.32 19.10 19.63 1.54 1.63 

Book value 1.24 0.87 0.97 6.59 6.90 

Dividend 14.29 27.70 17.79 1.20 0.73 

Par 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 

Valuations (x)      

P/E 2.7 2.0 2.0 25.5 23.5 

Norm P/E 2.7 2.2 2.2 25.5 23.5 

P/BV 19.8 28.2 25.3 3.7 3.6 

EV/EBITDA 3.6 3.9 3.8 15.5 14.7 

Dividend yield (%) 58.3 113.1 72.6 4.9 3.0 

      

      

      

      
 

 



 
 
 

หน้า 4 จาก 5 

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 าโดยบริษทัหลักทรัพย์ ฟินันเซยี ไซรสั จ ากัด (มหาชน) “บริษัท” ข้อมูลที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ถูกจัดท าขึ้นบนพ้ืนฐานของแหล่งข้อมูลที่

เชื่อว่าหรือควรเชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือ และ/หรือมีความถูกต้อง อย่างไรก็ตามบริษัทไม่รับรองความถูกต้องครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว ขอ้มูลและความเห็นที่ปรากฏอยู่ในรายงาน

ฉบับนี้อาจมีการเปล่ียนแปลง แก้ไข หรอืเพ่ิมเติมได้ตลอดเวลาโดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า บรษิัทไม่มีความประสงค์ที่จะชักจูงหรอืชี้ชวนให้ผู้ลงทุน ลงทุนซื้อหรือขาย

หลักทรัพย์ตามที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ รวมทั้งบริษัทไม่ได้รับประกันผลตอบแทนหรือราคาของหลักทรัพย์ตามข้อมูลที่ปรากฏแต่อย่างใด บริษทัจึงไม่รับผิดชอบต่อความ

เสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นจากการน าข้อมูลหรือความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ไม่ว่ากรณีใดก็ตาม ผู้ลงทุนควรศึกษาขอ้มูลและใช้ดุลยพินิจอย่างรอบคอบในการตัดสินใจลงทุน 

บริษัทขอสงวนลิขสิทธิ์ในข้อมูลและความเห็นที่ปรากฏอยูใ่นรายงานฉบับนี้ หา้มมิให้ผู้ใดน าข้อมูลและความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ประโยชน์ คัดลอก ดัดแปลง ท าซ้ า น าออก

แสดงหรือเผยแพร่ต่อสาธารณชนไม่ว่าทั้งหมดหรือบางส่วน โดยไม่ได้รับอนญุาตเป็นลายลักษณ์อกัษรจากบริษัทลว่งหน้า การลงทุนในหลกัทรัพย์มีความเสี่ยง ผู้ลงทุนควรศึกษา

ข้อมูลและพิจารณาอย่างรอบคอบกอ่นการตัดสินใจลงทุน 

บริษัทหลักทรัพย ์ฟินนัเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) อาจเป็นผู้ดูแลสภาพคล่อง (Market Maker) และผู้ออกใบส าคัญแสดงสิทธอินุพันธ์ (Derivative Warrants) บนหลักทรัพยท์ี่

ปรากฎอยู่ในรายงานฉบับนี้ โดยบริษทัฯ อาจจัดท าบทวิเคราะห์ของหลักทรัพย์อ้างอิงดังกล่าวนี้ ดังนั้น นักลงทนุควรศึกษารายละเอยีดในหนังสือชี้ชวนของใบส าคัญแสดงสิทธิ

อนุพันธ์ดังกล่าวก่อนตัดสินใจลงทุน 
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Thai Institute of Directors Association (IOD) – Corporate Governance Report Rating 2018 
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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 2561 จาก สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย 

2 ข้อมูลบริษัทที่เข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย  

   (ข้อมูล ณ วันที่ 31 สิงหาคม 2561) มี 2 กลุ่ม คือ 

   - ได้ประกาศเจตนารมณ์เข้าร่วม CAC (Declared) 

   - ได้รับการรับรอง CAC (Certified) 

 


