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 TKN (TKN TB) 
 บมจ. เถ้าแก่น้อย ฟู๊ ดแอนดม์ารเ์กต็ต้ิง 

Current Previous Close 2019 TP Exp Return THAI CAC CG 2018 

BUY HOLD 10.0 12.5 +25.0% Declared 4 
 

Consolidated earnings 

 

ผา่นก าไรต า่สดุในปี 2018 แล้ว รอการกลบัมาฟ้ืนตวัในปี 2019 BT (mn) 2017 2018 2019E 2020E 

Normalized earnings   651 601 696 784 

Net profit 608 459 696 784 จากประชุมนักวิเคราะหว์านน้ี โทนค่อนข้างบวก ผู้บริหารตัง้เป้ากลบัมาเติบโต
อีกครัง้ในปีน้ี โดยตัง้เป้ารายได้โต 10% - 12% จากการกลบัมาของตลาดจีน ซ่ึง
ปรบัเปล่ียน Distributor รายใหม่เสรจ็แล้ว และอยู่ระหว่างทยอยสร้างรายได้
กลบัมา รวมถึงการหนัไปรกุตลาดสหรฐัอย่างจริงจงัมากขึน้ เพ่ีอกระจายฐาน
ลกูค้า และอยู่ระหว่างกระจายสินค้าให้มีความหลากหลายมากขึน้ โดยเร่ิมจาก
ในประเทศก่อน ล่าสดุได้เปิดร้านแฟรนไชสข้์าวแกงหร่ี Hinoya เพ่ีอลดการพ่ึงพิง
ขนมขบเคีย้วประเภทสาหร่ายเพียงอย่างเดียว ส่ิงท่ีดีคือ แนวโน้มวตัถดิุบ
สาหร่ายน่าจะปรบัลงได้อีก 10% - 15% และตัง้เป้าสดัส่วนค่าใช้จ่ายต่อรายได้
ลดลงเป็น 16% - 17% จากปีก่อนท่ี 19.1% (ไม่รวมค่าใช้จ่าย One Time) แต่ด้วย
แผนธรุกิจในปีน้ีท่ีค่อนข้าง Aggressive เรามองว่ามีความเป็นไปได้ท่ีค่าใช้จ่าย
อาจสงูกว่าเป้าหมาย เราจึงใช้สมมติฐานท่ี 18.5% โดยปรบัลดประมาณการก าไร
ปกติปี 2019 เป็น 696 ล้านบาท เป็นเติบโต 15.8% Y-Y จากเดิมคาดโต 21% Y-Y 
และปรบัลดราคาเป้าหมายเป็น 12.5 บาท จากเดิม 14 บาท (อิง PE เดิม 25 เท่า) 
ราคาหุ้นปรบัลงมามาก จนมี Upside 25% แต่แนะน ารอซ้ือหลงัเหน็ความชดัเจน
ของการกลบัมาฟ้ืนตวัใน 1Q19 ก่อนดีกว่า 

ผ่านก าไรต า่สดุใน 4Q18 

ก าไรสทุธ ิ4Q18 เท่ากบั 26 ลา้นบาท ลดลงจาก 128 ลา้นบาทใน 3Q18 และ 142 ลา้น
บาทใน 4Q17 ถอืเป็นก าไรต ่าสดุตัง้แต่เขา้ตลาดฯ มาจากปัญหาสนิคา้ลอกเลยีนแบบที่
จนี และนกัท่องเทีย่วจนีในไทยทีช่ะลอตวั กระทบต่อรายไดร้วมลดลง และอตัราก าไร
ขัน้ตน้แผ่วลงมากเป็น 29.5% จาก 32.1% ใน 3Q18 และ 31.6% ใน 4Q17 ในขณะที่
คา่ใชจ้า่ยเรง่ตวัขึน้มาก สว่นหน่ึงมาจากค่าใชจ้า่ยในการปรบัเปลีย่น Packaging จาก
การเปลี่ยน Distributor รวมถงึค่าใชจ้า่ยทางการตลาดและโฆษณาทีย่งัสงูต่อเน่ือง ท า
ใหส้ดัสว่นคา่ใช้จา่ยต่อรายไดพุ้ง่สงูขึน้เป็น 27.3% จาก 22.3% ใน 3Q18 และ 17.1% 
ใน 4Q17  จบปี 2018 มกี าไรสุทธ ิ 459 ลา้นบาท (-24.5% Y-Y) ลดลงเป็นปีที ่ 2 
ตดิต่อกนั หากไมร่วมคา่ใชจ้่าย One Time (คา่ใชจ้า่ยถูกปรบักรณีก าจดัขยะไมถู่กตอ้ง 
และคา่ใช้จา่ยเกีย่วกบัการโดย Copy สนิคา้ทีจ่นี) ราว 140 ลา้นบาท จะมกี าไรปกตปีิ 
2018 เท่ากบั 601 ลา้นบาท (-7.7% Y-Y) 

คาดเหน็รายได้ไปจีนกลบัมาฟ้ืนตวัใน 2Q19 ตามแผนของบริษทั  

ล่าสดุไดม้กีารปรบัเปลี่ยน Distributor ในจนีแลว้เสรจ็ (แทนรายเดมิที ่Copy สนิคา้ของ
บรษิทั) และหาเพิม่อกี 1 ราย ปัจจบุนัม ีDistributor ในจนี 3 ราย ครอบคลุมกวางเจา, 
เซีย่งไฮ ้และปักกิง่ และอยูร่ะหว่างกระบวนการฟ้องรอ้งรายเก่าที ่Copy สนิคา้ หลงัจาก
น้ีคาดรายไดส้ง่ออกไปจนีจะกลบัมาฟ้ืนตวัอกีครัง้ใน 2Q19 ปกต ิ 1Q จะเป็น Low 
Season อยูแ่ลว้ (เพราะหยุดตรุษจนี) แต่อาจมคีา่ใช้จา่ยดา้นทนายทีเ่กีย่วขอ้งกบัการ
ฟ้องรอ้งอกีเลก็น้อย 

ปีน้ีจะเน้นรกุตลาดสหรฐัฯมากขึ้น  

หลงัจากทีบ่รษิทัไดเ้ขา้ซือ้ธุรกจิสาหรา่ยในสหรฐั และไดเ้ปลี่ยนชื่อเป็น TKN USA โดย
มกีารเริม่ท าธรุกจิและรวมงบการเงนิตัง้แต่ในปี 2018 โดยมรีายไดเ้ท่ากบั US$1.6 ลา้น 
และขาดทุนสทุธริาว 43 ลา้นบาท ซึง่ไดต้ัง้เป้าคอ่นขา้ง Aggressive ในปีน้ีว่าจะมี
รายไดเ้พิม่ขึน้เป็น US$5 ลา้น และจะถงึจดุคุม้ทุน โดยจะมรีายไดจ้ากการขายสนิคา้
ภายใตแ้บรนด ์ TKN, NORA และผลติแบบ OEM อกีบางสว่น สะทอ้นถงึกลยทุธก์าร
กระจายฐานลูกคา้ไปยงัประเทศอื่นมากขึน้ เพื่อลดการพึง่พงิประเทศจนีเป็นหลกั ซึง่
ปัจจบุนัมสีดัส่วนรายไดข้ายไปจนีสงูราว 39% ของรายไดร้วมเท่ากบัรายไดใ้นไทย  

(มต่ีอหน้า 2) 

Normalized EPS (Bt) 0.47 0.44 0.50 0.57 

EPS (Bt) 0.44 0.33 0.50 0.57 

% growth  -22.2 -24.5 51.6 12.6 

Dividend (Bt) 0.34 0.34 0.40 0.45 

BV/share (Bt) 1.58 1.57 1.67 1.78 

EV/EBITDA (x) 15.5 22.8 15.6 14.1 

Normalized PER (x) 21.2 23.0 19.8 17.6 

PER (x) 22.7 30.1 19.8 17.6 

PBV (x)  6.3 6.4 6.0 5.6 

Dividend yield (%) 3.4 3.4 4.0 4.5 

ROE (%) 28.0 27.8 30.2 31.9 

YE No. of shares (million) 1,380 1,380 1,380 1,380 

Par (Bt) 0.25 0.25 0.25 0.25 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Sector Food & Beverage 

Close (04/03/2019) 10.00 

SET Index 1,635.30 

Foreign limit/actual (%) 49.00/5.21 

Paid up shares (million) 1,380.00 

Free float (%) 33.86 

Market cap (Bt m) 13,800.00 

Avg daily T/O (Bt m) (2019 YTD) 207.05 

hi, lo, avg (Bt) (2019 YTD) 11.60, 6.70, 9.37 

Source: Setsmarts 
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Source: SET     

Analyst: Sureeporn Teewasuwet 

Register No.: 040694 

Tel.: +662 646 9872 

email: Sureeporn.t@fnsyrus.com 

www.fnsyrus.com 
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เร่ิมกระจายธรุกิจให้หลากหลายมากขึน้ 

ก่อนหน้าน้ี บรษิทัไดม้กีารขยายกลุ่มสนิคา้ไปสูเ่ครื่องดื่มโปรตนี (My Whey) และเพิม่รูปแบบสาขาจาก TKN Land 
(ขายเฉพาะขนมขบเคีย้วเป็นหลกั) เป็น TKN Land Plus (ขายขนม และของทีร่ะลกึที่เป็นทีต่อ้งการของลูกคา้ ซึง่ส่วน
ใหญ่เป็นนกัท่องเทีย่วต่างชาตเิป็นหลกั) และล่าสุดไดเ้ปิดรา้น Hinoya Curry ขา้วแกงกะหรี ่ (เป็นแฟรนไชสจ์ากญี่ปุ่ น) 
สาขาแรกที ่The Market (ตรงขา้ง Central World) และมแีผนเปิดสาขาเพิม่ในปีน้ีอกี 3 แหง่ และปีหน้าอกี 6 แหง่ รวม
เป็น 10 แหง่ บรษิทัตัง้เป้าธรุกจิในสว่นน้ี (TKN Land และ Hinoya) ในปีน้ีเตบิโตสงูราว 40% Y-Y จากรายไดใ้นปี
ก่อนทีร่าว 200 ลา้นบาท หรอืคดิเป็น 4% ของรายไดร้วม สะทอ้นถงึกลยทุธท์ีต่อ้งการกระจายสนิคา้ใหม้คีวาม
หลากหลายมากขึน้ เพื่อลดการพึง่พงิสนิคา้ขนมขบเคีย้วประเภทสาหรา่ยเพยีงอยา่งเดยีว 

ตัง้เป้าปีน้ีกลบัมาโตอีกครัง้  

บรษิทัตัง้เป้าการเตบิโตของรายไดใ้นปีน้ี 10% - 12% Y-Y และดว้ยอตัราการใชก้ าลงัการผลติทีจ่ะกลบัมาสงูขึน้อกีครัง้ 
เมื่อปรบัเปลีย่น Distributor แลว้เสรจ็ และสามารถเรง่รายไดส้ง่ออกไปจนีใหก้ลบัมาใกลเ้คยีงกบัที่เคยท าได ้น่าจะช่วย
เพิม่การใช้ก าลงัการผลติ กอปรกบัแนวโน้มตน้ทุนสาหรา่ยในปี 2019 จะลดลงอกีราว 10% - 15% สว่นเป้าหมายดา้น
คา่ใชจ้า่ย บรษิทัมแีผนจะควบคมุใหอ้ยูใ่นระดบัที่เคยท าไดใ้นอดตี โดยสดัสว่นคา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิารต่อรายได้
อยูใ่นช่วง 16% - 17% ถอืวา่คอ่นขา้งต ่า เมื่อเทยีบกบัปี 2018 ทีพุ่ง่ขึน้ไปถงึ 21.5% แมไ้มร่วมคา่ใชจ้่าย One Time ก็
ยงัมสีดัสว่นสงูราว 19.1% เรายงัมองวา่มโีอกาสทีส่ดัส่วนคา่ใช้จา่ยต่อรายไดน่้าจะยงัสงูกวา่เป้าหมายของบรษิทั เพราะ
ดว้ยเป้าทีต่อ้งการดงึตลาดจนีกลบัมา (ปีน้ีใช ้Presenter คนใหมค่อื นกัแสดงเรื่อง F4 ในจนี) และรกุการท าการตลาด
ในสหรฐั รวมถงึยงัมแีผนออกสนิคา้ใหม ่และท าธรุกจิรา้นอาหารอกี 

ปรบัลดประมาณการก าไรและราคาเป้าหมาย  

ดว้ยผลกระทบของการถูก Copy สนิคา้ทีจ่นี แมบ้รษิทัจะคาดหวงัการกลบัมาปกตอิกีครัง้ แต่เรายงัไมม่ ัน่ใจต่อการฟ้ืน
ตวันกั กลวัปัญหายดืเยือ้กวา่คาด และการบุกตลาดที่จนี รวมถงึการขยายธุรกจิทีไ่ทยยงัคงตอ้งใช้คา่ใช้จา่ยพอสมควร 
และยงัตอ้งตามดูผลลพัธว์่าจะประสบความส าเรจ็ไดต้ามเป้าหมายหรอืไม ่เราจงึปรบัลดสมมตฐิานการเตบิโตของรายได้
ในปีน้ีเป็น 10% จากเดมิ 13% และใชส้ดัส่วนค่าใชจ้า่ยต่อรายไดท้ี ่18.5% สงูกว่าเป้าของบรษิทัเลก็น้อย สว่นแนวโน้ม
ตน้ทุนวตัถุดบิดไูมน่่ากงัวล เพราะเป็นราคาทีม่กีารตกลงกบั Supplier ล่วงหน้า จงึยงัคงสมมตฐิานอตัราก าไรขัน้ตน้ที ่
31.2% +70 bps จากปี 2018 ตามเดมิ น าไปสูก่ารปรบัลดประมาณการก าไรปกตปีิ 2019 ลงเป็น 696 ลา้นบาท 
+15.8% Y-Y จากเดมิคาดโต 21% Y-Y และปรบัลดราคาเป้าหมายเป็น 12.5 บาท จากเดมิ 14 บาท (องิ PE เดมิ 25 
เท่า)  อยา่งไรกต็าม ยงัมคีวามเสีย่งทีอ่าจเป็น Downside ต่อประมาณการของเราคอื การฟ้ืนตวัของจนีล่าชา้กวา่คาด, 
ปัญหาสนิคา้ถูก Copy มคีวามยดืเยือ้ และคา่ใชจ้า่ยควบคมุไมไ่ดต้ามแผน ทัง้น้ีแมร้าคาหุน้ปัจจบุนัจะปรบัลงมา
พอสมควร แต่เราแนะน ารอซือ้ หลงัเหน็งบ 1Q19 วา่มกีารฟ้ืนตวัอยา่งชดัเจนก่อนดกีวา่ 

ความเสีย่ง – เศรษฐกจิฟ้ืนตวัชา้กว่าคาด, ราคาวตัถุดบิสาหร่ายปรบัตวัสงูขึน้ และการแขง่ขนัทัง้ในและต่างประเทศรุนแรงขึน้  
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Income Statement (C
nsolidated) 

(Bt mn) 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Revenue 4,705 5,264 5,663 6,229 6,852 

Cost of sales 3,019 3,571 3,933 4,286 4,694 

Gross profit 1,687 1,693 1,730 1,943 2,158 

SG&A 725 862 1,219 1,152 1,268 

Operating profit 962 831 511 791 891 

Other income 24 20 35 31 34 

EBIT 986 851 546 822 925 

EBITDA 1,056 942 670 956 1,069 

Interest charge 7 16 20 22 24 

Tax on income 197 183 67 104 117 

Earnings after tax 782 651 459 696 784 

Minority interest 0 0 3 0 0 

Normalized earnings 782 651 601 696 784 

Extraordinary items 0 -43 -142 0 0 

Net profit 782 608 459 696 784 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Cash 1,063 563 183 328 348 

Accounts receivable 491 634 696 751 826 

Inventory 445 730 1,427 1,174 1,286 

Other current assets 107 145 157 174 192 

Total current assets 2,107 2,071 2,463 2,427 2,652 

Investments 0 0 30 30 30 

Plant, property & 

equipment 922 1,134 1,158 1,224 1,280 

Other assets 55 117 137 72 78 

Total assets 3,084 3,322 3,787 3,752 4,039 

Short-term loans 112 426 881 635 692 

Accounts payable 559 562 657 704 772 

Current maturities 47 14 0 23 23 

Other current liabilities 136 115 44 50 55 

Total current liabilities 854 1,118 1,583 1,412 1,541 

Long-term debt 0 17 19 20 20 

Other non-current liab. 9 11 17 12 14 

Total non-current liab. 9 29 37 32 34 

Total liabilities 863 1,146 1,619 1,445 1,575 

Registered capital 345 345 345 345 345 

Paid up capital 345 345 345 345 345 

Share premium 1,315 1,315 1,315 1,315 1,315 

Legal reserve 35 35 35 35 35 

Retained earnings 526 481 469 609 765 

Minority Interests 0 0 4 4 4 

Shareholders' equity 2,222 2,176 2,168 2,307 2,464 

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Net profit 782 608 459 696 784 

Deprec. & amortization 71 92 124 134 144 

Change in working capital -270 -482 -748 234 -132 

Other adjustments 0 43 6 0 0 

Cash flow from operations 582 261 -159 1,064 795 

Capital expenditure -400 -309 -147 -200 -200 

Others 47 -6 -67 26 -6 

Cash flow from investing -353 -315 -214 -174 -206 

Free cash flow 229 -54 -373 890 589 

Net borrowings -264 288 455 -245 57 

Equity capital raised 0 0 0 0 0 

Dividends paid -407 -649 -471 -557 -627 

Others 29 -30 -8 18 1 

Cash flow from financing -642 -391 -24 -784 -569 

Net change in cash   -413 -445 -397 105 20 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Growth (%)      

Revenue 34.4 11.9 7.6 10.0 10.0 

EBITDA 82.8 -10.8 -29.0 42.8 11.8 

Net profit 97.0 -22.2 -24.5 51.6 12.6 

Normalized earnings 100.1 -16.7 -7.7 15.8 12.6 

Profitability (%)      

Gross profit margin 35.8 32.2 30.5 31.2 31.5 

EBITDA margin 22.4 17.9 11.8 15.3 15.6 

EBIT margin 20.9 16.2 9.6 13.2 13.5 

Normalized profit margin 16.6 12.4 10.6 11.2 11.4 

Net profit margin 16.6 11.6 8.1 11.2 11.4 

Normalized ROA 25.3 18.3 15.9 18.6 19.4 

Normalize ROE 35.2 28.0 27.8 30.2 31.9 

Normalized ROCE 44.2 38.6 24.8 35.1 37.0 

Risk (x)      

D/E 0.4 0.5 0.7 0.6 0.6 

Net D/E -0.1 0.3 0.7 0.5 0.5 

Net debt/EBITDA 0.5 0.9 2.2 1.2 1.1 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 0.57 0.44 0.33 0.50 0.57 

Normalized EPS 0.57 0.47 0.44 0.50 0.57 

EBITDA 0.77 0.68 0.49 0.69 0.77 

Book value 1.61 1.58 1.57 1.67 1.78 

Dividend 0.49 0.34 0.34 0.40 0.45 

Par 0.25 0.25 0.25 0.25 0.25 

Valuations (x)      

P/E 17.7 22.7 30.1 19.8 17.6 

Norm P/E 17.7 21.2 23.0 19.8 17.6 

P/BV 6.2 6.3 6.4 6.0 5.6 

EV/EBITDA 13.6 15.5 22.8 15.6 14.1 

Dividend yield (%) 4.9 3.4 3.4 4.0 4.5 

      

      

      

      
 

 



 
 
 

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 ฟนิันเซีย ไซรสั จ ากัด (มหาชน) “บริษัท” ข้อมูลที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ถูกจัดท าขึ้นบนพ้ืนฐานของแหล่งข้อมูล

ที่เชื่อว่าหรือควรเชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือ และ/หรอืมีความถูกต้อง อย่างไรก็ตามบริษัทไม่รับรองความถูกต้องครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว ขอ้มูลและความเห็นที่ปรากฏอยูใ่น

รายงานฉบับนีอ้าจมีการเปล่ียนแปลง แก้ไข หรือเพ่ิมเติมได้ตลอดเวลาโดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า บริษทัไมม่ีความประสงค์ที่จะชักจงูหรอืชี้ชวนใหผู้้ลงทุน ลงทุนซื้อหรือ

ขายหลักทรัพย์ตามที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ รวมทั้งบริษทัไม่ได้รับประกันผลตอบแทนหรือราคาของหลักทรัพย์ตามข้อมูลที่ปรากฏแต่อย่างใด บริษัทจงึไม่รับผิดชอบต่อความ

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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Thai Institute of Directors Association (IOD) – Corporate Governance Report Rating 2018 

 

  ช่วงคะแนน
100-90

80-89

70-79

60-69

50-59

<50

ความหมาย

ดีเลิศ

ดีมาก

ดี

ดีพอใช้

ผ่าน

n/ano logo given

สัญลักษณ์

 

 

สัญลักษณ ์N/R  หมายถึง “ไม่ปรากฏชื่อในรายงาน CGR” 

IOD (IOD Disclaimer) 

ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษทัจดทะเบียนทีแ่สดงไว้นี้ เป็นผลที่ได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และ

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

ของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบรษิัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมนิผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจดทะเบียน อีกทั้งมิได้

ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังนั้น ผลส ารวจทีแ่สดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรอืการด าเนินการของบรษิัทจดทะเบียน และไม่ถือ

เป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษทัจดทะเบียนหรอืค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูล

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) 

 


