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 TKN (TKN TB) 
 บมจ. เถ้าแก่น้อย ฟู๊ ดแอนดม์ารเ์กต็ต้ิง 

Current Previous Close 2019 TP Exp Return THAI CAC CG 2018 

SELL HOLD 9.6 8.0 -16.7% Declared 4 
 

Consolidated earnings 

 

สถานการณ์ปีน้ียากล าบากมากขึ้น  BT (mn) 2017 2018 2019E 2020E 

Normalized earnings   651 601 550 622 

Net profit 608 459 550 622 ผู้บริหารปรบัลดเป้าการเติบโตในปีน้ี ภายหลงัการฟ้ืนตวัของตลาดจีนมาช้ากว่า
คาด นับจากการการถกูเลียนแบบสินค้าในปีก่อน ปัจจบุนั Distributor รายใหม่
ยงัไม่สามารถสร้างรายได้ทดแทนของเดิมท่ีหายไปได้ทัง้หมด โดยคาดหวงัจีนจะ
กลบัมาฟ้ืนตวัอีกครัง้ตัง้แต่ 3Q19 เป็นต้นไป ในขณะท่ีธรุกิจใหม่อย่างร้านอาหาร 
ยงัอยู่ในช่วงเร่ิมต้นธรุกิจ จีงยงัประสบผลขาดทุน เช่นเดียวกบัตลาดใหม่อย่าง
สหรฐั ท่ีบริษทัได้เน้นการขยายเป็นอย่างมาก แต่เป็นช่วงแรกของการบกุตลาด 
จึงยงัมีค่าใช้จ่ายท่ีค่อนข้างสงู ท าให้ยงัประสบผลขาดทุนเช่นเดียวกนั แต่บริษทั
ตัง้เป้าภายในส้ินปีน้ีจะถึงจดุคุ้มทุนหรือมีก าไรเลก็น้อยทัง้ธรุกิจร้านอาหารและ
ตลาดสหรฐั และล่าสดุได้มีคดีความฟ้องร้องกบัผู้แทนจ าหน่ายในจีนรายหน่ึง 
โดยเป็นการฟ้องกนัไปมา มลูค่าความเสียหายท่ีบริษทัถกูฟ้องร้องให้ชดเชย
ความเสียหายคือ 120 ล้านบาท แต่บริษทัเช่ือว่าจะไม่เกิดความเสียหายอย่างมี
นัยส าคญั จึงยงัไม่ได้ตัง้ประมาณการหน้ีสินไว้  ทัง้น้ีจากก าไร 1Q19 ท่ีต า่กว่า
คาด และการปรบัลดเป้าหมายของผู้บริหาร เราจึงปรบัลดก าไรสทุธิปี 2019 ลง 
21% เป็นการเติบโต 19.8% Y-Y ส่วนก าไรปกติคาดลดลง 8.5% Y-Y พลิกจากเดิม
ท่ีคาดโต 15.8% Y-Y และปรบัลดราคาเป้าหมายเป็น 8 บาท โดยปรบัลด PE เป็น 
20 เท่า จากเดิม 25 เท่า สะท้อนอตัราการเติบโตท่ีลดลง และมีความเส่ียงจาก
การถกูฟ้องร้อง จึงปรบัลดค าแนะน าเป็น ขาย จากเดิมท่ีให้รอซ้ือหลงัประกาศงบ 
1Q19 (อิงรายงานวนัท่ี 5 มี.ค. 2019)  
ก าไร 1Q19 ยงัฟ้ืนตวัช้ากว่าคาด 
ก าไรสทุธ ิ 1Q19 เท่ากบั 81 ลา้นบาท (+211.5% Q-Q, -46.7% Y-Y) หากไมร่วม
คา่ใชจ้า่ยตัง้ส ารองหน้ีสญู 13 ลา้นบาททีเ่กดิจาก Distributor ทีจ่นีรายเดมิทีย่ตุกิารคา้
ระหวา่งกนัไปแลว้ และขาดทุนอตัราแลกเปลีย่น 1 ลา้นบาท จะมกี าไรปกตเิท่ากบั 95 
ลา้นบาท (+280% Q-Q, -40.6% Y-Y) ต ่ากวา่คาด 21% (เราคาดไว ้120 ลา้นบาท) มา
จากรายไดก้ารสง่ออกไปจนีลดลง -17.3% Q-Q และ -18% Y-Y ต ่าสดุในรอบ 7 ไตร
มาส เพราะ Distributor รายใหมย่งัไมส่ามารถสรา้งรายไดใ้ห ้Cover รายไดเ้ดมิได ้ส่วน
รายไดใ้นประเทศยงัเตบิโตไดร้าว 8% Y-Y ดว้ยรายไดส้ง่ออกที่หดตวั ท าใหอ้ตัราการ
ใชก้ าลงัการผลติลดลงมาอยูท่ี ่65% จากก่อนหน้าที ่75% -  80% แต่ดว้ยผลของตน้ทุน
สาหรา่ยทีถู่กลงจากปีก่อนราว 10% จงึยงัท าใหอ้ตัราก าไรขัน้ตน้ปรบัตวัดขีึน้มาอยู่ที่ 
29% จาก 27.5% ใน 1Q18  ในขณะทีค่า่ใช้จา่ยยงัอยู่ในระดบัสงูทัง้จากการออกสนิคา้
ใหม,่ การน าเขา้สนิคา้ไปวางขายในต่างประเทศท าใหเ้กดิ Listing Fee และคา่ 
Presenter ท าใหส้ดัส่วนคา่ใชจ้่ายต่อรายไดข้ยบัขึน้มาอยูท่ี ่22% จาก 15.3% ใน 1Q18  
สถานการณ์ปีน้ีดยูากล าบากมากขึน้ 
จากประชุม Opp Day วานน้ี ผูบ้รหิารปรบัลดเป้าการเตบิโตของรายไดใ้นปีน้ีเป็น 5% -
7% Y-Y จากเดมิ 10% - 12% Y-Y จากการฟ้ืนตวัของตลาดจนีทีช่า้กวา่คาด โดย
ผูบ้รหิารยงัคาดหวงัการกลบัมาของรายไดส้ง่ออกไปจนีว่าจะกลบัมาเท่ากบัทีเ่คยท าได้
ไตรมาสละ 550 - 600 ลา้นบาท ใน 3Q19 เป็นตน้ไป ส าหรบัการขยายตลาดทีส่หรฐัถอื
วา่ท ารายไดไ้ดต้ามเป้าหมาย แต่ดว้ยตน้ทุนคงทีท่ีย่งัสงูทัง้ในส่วนของพนักงานและ
โรงงานในสหรฐั ท าใหธุ้รกจิในสหรฐัยงัประสบผลขาดทุนใน 1Q19 ราว 7 ลา้นบาท แต่
ผูบ้รหิารตัง้เป้าทัง้ปี 2019 จะถงึจุดคุม้ทุนได ้และธรุกจิรา้นขา้วแกงกะหรี ่ Hinoya บวก
กบัรา้นเถา้แก่น้อยแลนด ์มผีลขาดทุนใน 1Q19 ราว 6-7 ลา้นบาท จากการลงทุนทีม่กั
สงูในช่วงแรก แต่ทัง้ปียงัตัง้เป้ามกี าไรได ้ ส าหรบัอตัราก าไรขัน้ตน้บรษิทัตัง้เป้าไวร้าว 
32% ลดลงจาก 35% ในช่วงก่อนหน้า ดว้ยผลของการปรบัใชม้าตรฐานบญัชใีหม ่IFRS 
15 (ท าใหร้ายไดล้ดลง อตัราก าไรขัน้ตน้ลดลง แต่ค่าใชจ้า่ยกล็ดลง ท าใหก้ าไรสทุธไิมไ่ด้
รบัผลกระทบ)  

 (มต่ีอหน้า 2) 

Normalized EPS (Bt) 0.47 0.44 0.40 0.45 

EPS (Bt) 0.44 0.33 0.40 0.45 

% growth  -22.2 -24.5 19.8 13.0 

Dividend (Bt) 0.34 0.34 0.32 0.36 

BV/share (Bt) 1.58 1.57 1.65 1.74 

EV/EBITDA (x) 15.0 21.9 18.2 16.3 

Normalized PER (x) 20.3 22.0 24.1 21.3 

PER (x) 21.8 28.9 24.1 21.3 

PBV (x)  6.1 6.1 5.8 5.5 

Dividend yield (%) 3.5 3.5 3.3 3.8 

ROE (%) 28.0 27.8 24.2 25.9 

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 (09/05/2019) 9.60 

SET Index 1,646.80 

Foreign limit/actual (%) 49.00/5.47 

Paid up shares (million) 1,380.00 

Free float (%) 33.86 

Market cap (Bt m) 13,248.00 

Avg daily T/O (Bt m) (2019 YTD) 178.16 

hi, lo, avg (Bt) (2019 YTD) 11.60, 6.70, 9.71 

Source: Setsmarts 

0.00

5.00

10.00

15.00

20.00

25.00

30.00

35.00

40.00

850.00

1,000.00

1,150.00

1,300.00

1,450.00

1,600.00

1,750.00

1,900.00

2,050.00

De
c-1
5

Ja
n-
16

Fe
b-
16

Ma
r-1
6

Ap
r-1
6

Ma
y-1
6

Ju
n-
16

Ju
l-1
6

Au
g-
16

Se
p-
16

No
v-1
6

De
c-1
6

Ja
n-
17

Fe
b-
17

Ma
r-1
7

Ap
r-1
7

Ma
y-1
7

Ju
n-
17

Ju
l-1
7

Au
g-
17

Se
p-
17

Oc
t-1
7

No
v-1
7

Ja
n-
18

Fe
b-
18

Ma
r-1
8

Ap
r-1
8

Ma
y-1
8

Ju
n-
18

Ju
l-1
8

Au
g-
18

Se
p-
18

Oc
t-1
8

No
v-1
8

De
c-1
8

Ja
n-
19

Ma
r-1
9

Ap
r-1
9

Ma
y-1
9

Price (Bt)SET Index

SET

TKN

 

Source: SET     

Analyst: Sureeporn Teewasuwet 

Register No.: 040694 

Tel.: +662 646 9872 

email: Sureeporn.t@fnsyrus.com 

www.fnsyrus.com 
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มีความเส่ียงจากคดีฟ้องร้อง 

ในหมายเหตุประกอบงบ 1Q19 มรีะบุถงึคดฟ้ีองรอ้งโดย 18 ก.พ. 2019 TKN ไดฟ้้องรอ้งผูแ้ทนจ าหน่ายรายหน่ึงในจนี
กรณีผดิสญัญาการเป็นผูแ้ทนจ าหน่าย เพราะไดม้กีารขายสนิคา้และใชเ้ครื่องหมายการคา้เลยีนแบบบรษิทั โดย TKN 
เรยีกรอ้งใหช้ดใช้คา่เสยีหายเป็นจ านวนเงนิ 119 ลา้นหยวน (หรอื 569 ลา้นบาท) ถดัมาวนัที ่16 ม.ีค. 2019 TKN ถูก
ฟ้องรอ้งกลบัและเป็นจ าเลยรว่มกบัผูแ้ทนจ าหน่ายในจนีอกีรายหน่ึงเพื่อหยุดละเมดิชื่อการคา้ภาษาจนีโดยทนัท ี (ซึง่
บรษิทัไดห้ยุดใชช้ื่อทีถู่กฟ้องไปแล้วตัง้แต่ปลายปีก่อน) โดยให ้ TKN และผูแ้ทนจ าหน่ายร่วมชดใชค้า่เสยีหาย 25 ลา้น
หยวน หรอืราว 120 ลา้นบาท คดิเป็น 0.09 บาท/หุน้ ทัง้น้ีผูบ้รหิาร TKN ไดป้ระเมนิและเชื่อวา่คดดีงักล่าวจะไมท่ าให้
เกดิผลเสยีหายอยา่งมนียัส าคญั จงึไมไ่ดบ้นัทกึประมาณการหน้ีสนิส าหรบัเงนิชดเชยคา่เสยีหายดงักล่าวในงบการ
เงนิงวด 1Q19  

ปรบัลดประมาณการก าไรและราคาเป้าหมาย  

จากก าไร 1Q19 ทีอ่อกมาต ่ากวา่คาดถงี 21% และผูบ้รหิารไดป้รบัลดเป้าการเตบิโตในปีน้ี เราจงึปรบัลดสมมตกิาร
เตบิโตของรายไดใ้นปีน้ีลงเป็น 5% Y- จากเดมิ 10% Y-Y และปรบัลดอตัราก าไรขัน้ตน้ลงเป็น 30.5% จากเดมิ 31.2% 
แมจ้ะต ่ากวา่เป้าหมายของบรษิทัที่ 32% แต่เมื่อพจิารณาอตัราก าไรขัน้ตน้ใน 1Q19 ท าไดเ้พยีง 29% นัน่หมายถงึตอ้ง
เรง่การเตบิโตพอสมควรในช่วงทีเ่หลอืของปี สว่นคา่ใช้จา่ยในปีน้ีเราคาดยงัอยู่ในระดบัสงู ดว้ยแผนการออกสนิคา้ใหม ่
และการขยายตลาดต่างประเทศ โดยเฉพาะสหรฐั ทีก่ าลงัเจาะตลาด Modern Trade ซึง่จะมคีา่ใช้จา่ยเกดิขึน้อกีมาก 
และเรายงัคงมมุมองระมดัระวงัต่อธรุกจิรา้นอาหารและการรุกตลาดสหรฐัวา่อาจจะยงัไมส่ามารถถงึจุดคุม้ทุนหรอืมกี าไร
ไดท้นัภายในปีน้ี ดงันัน้เราจงึปรบัลดก าไรสทุธปีิ 2019 ลง 21% เป็น 550 ลา้นบาท เป็นการเตบิโต +19.8% Y-Y แต่
ในแงก่ าไรปกตคิาดจะลดลงราว 8.5% Y-Y และปรบัลดราคาเป้าหมายเป็น 8 บาท จากเดมิ 12.5 บาท (ปรบัลด PE 
เป็น 20 เท่า จากเดมิ 25 เท่า สะทอ้นอตัราการเตบิโตทีล่ดลง และความเสีย่งจากคดฟ้ีองรอ้ง 

ความเสีย่ง – เศรษฐกจิฟ้ืนตวัชา้กว่าคาด, ราคาวตัถุดบิสาหร่ายปรบัตวัสงูขึน้ และการแขง่ขนัทัง้ในและต่างประเทศรุนแรงขึน้  
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Revenue 4,705 5,264 5,663 5,946 6,422 

Cost of sales 3,019 3,571 3,933 4,132 4,431 

Gross profit 1,
87 1,693 1,730 1,813 1,991 

SG&A 725 862 1,219 1,189 1,284 

Operating profit 962 831 511 624 706 

Other income 24 20 35 30 32 

EBIT 986 851 546 654 738 

EBITDA 1,056 942 670 788 882 

Interest charge 7 16 20 22 24 

Tax on income 197 183 67 82 93 

Earnings after tax 782 651 459 550 622 

Minority interest 0 0 3 0 0 

Normalized earnings 782 651 601 550 622 

Extraordinary items 0 -43 -142 0 0 

Net profit 782 608 459 550 622 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Cash 1,063 563 183 357 379 

Accounts receivable 491 634 696 717 774 

Inventory 445 730 1,427 1,132 1,214 

Other current assets 107 145 157 166 180 

Total current assets 2,107 2,071 2,463 2,373 2,547 

Investments 0 0 30 30 30 

Plant, property & 

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

Other assets 55 117 137 69 74 

Total assets 3,084 3,322 3,787 3,695 3,930 

Short-term loans 112 426 881 635 692 

Accounts payable 559 562 657 679 728 

Current maturities 47 14 0 23 23 

Other current liabilities 136 115 44 48 51 

Total current liabilities 854 1,118 1,583 1,385 1,495 

Long-term debt 0 17 19 20 20 

Other non-current liab. 9 11 17 12 13 

Total non-current liab. 9 29 37 32 33 

Total liabilities 863 1,146 1,619 1,417 1,528 

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 526 481 469 579 704 

Minority Interests 0 0 4 4 4 

Shareholders' equity 2,222 2,176 2,168 2,278 2,403 

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Net profit 782 608 459 550 622 

Deprec. & amortization 71 92 124 134 144 

Change in working capital -270 -482 -748 290 -100 

Other adjustments 0 43 6 0 0 

Cash flow from operations 582 261 -159 974 666 

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

Others 47 -6 -67 29 -5 

Cash flow from investing -353 -315 -214 -171 -205 

Free cash flow 229 -54 -373 803 461 

Net borrowings -264 288 455 -245 57 

Equity capital raised 0 0 0 0 0 

Dividends paid -407 -649 -471 -440 -497 

Others 29 -30 -8 17 1 

Cash flow from financing -642 -391 -24 -668 -439 

Net change in cash   -413 -445 -397 135 22 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Growth (%)      

Revenue 34.4 11.9 7.6 5.0 8.0 

EBITDA 82.8 -10.8 -29.0 17.7 12.0 

Net profit 97.0 -22.2 -24.5 19.8 13.0 

Normalized earnings 100.1 -16.7 -7.7 -8.5 13.0 

Profitability (%)      

Gross profit margin 35.8 32.2 30.5 30.5 31.0 

EBITDA margin 22.4 17.9 11.8 13.3 13.7 

EBIT margin 20.9 16.2 9.6 11.0 11.5 

Normalized profit margin 16.6 12.4 10.6 9.2 9.7 

Net profit margin 16.6 11.6 8.1 9.2 9.7 

Normalized ROA 25.3 18.3 15.9 14.9 15.8 

Normalize ROE 35.2 28.0 27.8 24.2 25.9 

Normalized ROCE 44.2 38.6 24.8 28.3 30.3 

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 1.3 1.3 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 0.57 0.44 0.33 0.40 0.45 

Normalized EPS 0.57 0.47 0.44 0.40 0.45 

EBITDA 0.77 0.68 0.49 0.57 0.64 

Book value 1.61 1.58 1.57 1.65 1.74 

Dividend 0.49 0.34 0.34 0.32 0.36 

Par 0.25 0.25 0.25 0.25 0.25 

Valuations (x)      

P/E 16.9 21.8 28.9 24.1 21.3 

Norm P/E 16.9 20.3 22.0 24.1 21.3 

P/BV 6.0 6.1 6.1 5.8 5.5 

EV/EBITDA 13.1 15.0 21.9 18.2 16.3 

Dividend yield (%) 5.1 3.5 3.5 3.3 3.8 
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บริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) 

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

999/9 อาคารดิ ออฟฟิศเศส แอท 25 อาคารอัลม่าลิงค์ ชั้น 9,14,15 496/502 อาคารอัมรินทร์ ทาวเวอร์ 7/129-221 อาคารเซ็นทรัล ปิ่นเกล้า  3105 อาคารเอ็นมาร์ค ชั้น 3 

เซ็นทรัลเวิลด์ ชั้น 18 , 25 ซ.ชิดลม ถ.เพลินจิต แขวงลุมพินี ชั้น 20 ถ.เพลินจิต แขวงลุมพินี ทาวเวอร์ ชั้นที่ 16 ห้อง 2160/1 ห้องเลขที่ A3R02  ถ.ลาดพร้าว 

G,nถ.พระราม 1 แขวงปทุมวัน  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร ถ.บรมราชชนนี แขวง อรุณอมรินทร์   แขวงคลองจั่น เขตบางกะปิ 

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

     
สาขา บางนา สาขา สินธร 1 สาขา เคี่ยนหงวน (สินธร 2) สาขา ลาดพร้าว สาขา ประชาชื่น 

589 หมู่ 12 อาคารชุดทาวเวอร์ 1 130-132 อาคารสินธร ทาวเวอร์ 1 140/1 อาคารเค่ียนหงวน 2 ชั้น 18 555 อาคารรสา ทาวเวอร์ 2 105/1 อาคารบี ชั้น 4 

ออฟฟิศ ชั้น 19 ห้องเลขที่ 589/105 ชั้น 2 ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ยูนิต 1106 ชั้น 11 ถ.พหลโยธิน ถ.เทศบาลสงเคราะห์ แขวงลาดยาว 

(เดิม 1093/105)  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร แขวงจตุจักร เขตจตุจักร เขตจตุจักร จ.กรุงเทพมหานคร 

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

เขตบางนา จ.กรุงเทพมหานคร     

     

สาขา รังสิต สาขา อับดุลราฮิม สาขา รัตนาธิเบศร์ สาขา ออนไลน์เมืองทองธานี  

1/832 ชั้น 2, 2.5, 3 หมู๋ 17 990 อาคารอับดุลราฮิมเพลส ชั้น 12 576 ถ.รัตนาธิเบศร์ 50/819 ชั้น 2 หมู่ 9 แขวงบางพูด  

ต.คูคต อ.ล าลูกกา ห้อง 1210 ถ.พระราม 4 แขวงสีลม ต.บางกระสอ อ.เมืองนนทบุรี เขตปากเกร็ด  

จ.ปทุมธานี เขตบางรัก จ.กรุงเทพมหานคร จ.นนทบุรี จ.นนทบุรี  

     

     

สาขา ศรีราชา สาขา ขอนแก่น 1 สาขา ขอนแก่น 3 สาขา อุดรธานี สาขา เชียงใหม่ 1 

135/99 (ตึกคอม ชั้น G) ถนนสุขุมวิท 311/16 ชั้น 2 ถ.กลางเมือง 311/1 197/29, 213/3 308  

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

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

  อ.เมืองขอนแก่น จ.ขอนแก่น  อ.เมืองเชียงใหม่ จ.เชียงใหม่ 

     

สาขาเชียงใหม่ 2 สาขาเชียงใหม่ 3 สาขา เชียงราย  สาขา แม่สาย สาขา นครราชสีมา 

310  อาคารมะลิเพลส 32/4 หมู่ที่ 2 ชั้น 1 353/15 หมู่ 4 ต.ริมกก 119 หมู่ 10 ต.แม่สาย 1242/2 ห้อง A3 ชั้น 7 

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

ถ.ช้างคลาน ต.ช้างคลาน ต.แม่เหียะ อ.เมืองเชียงใหม่   ถ.มิตรภาพ ต.ในเมือง  

อ.เมือง จ.เชียงใหม่ เชียงใหม่   อ.เมืองนครราชสีมา จ.นครราชสีมา 

     

สาขา สมุทรสาคร สาขา ออนไลน์ภูเก็ต สาขา หาดใหญ่ 1 สาขา หาดใหญ่ 2 สาขา หาดใหญ่ 3 

813/30 ถ.นรสิงห์ 22/18 200/221, 200/223 106 ชั้นลอย ถ.ประชาธิปัตย์  200/222, 200/224, 200/226 

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

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

 จ.ภูเก็ต อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา  อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา 

     

สาขา ตรัง สาขา สุราษฏ์ธานี สาขา ปัตตานี   

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

อ.เมืองตรัง จ.ตรัง ต.มะขามเต้ีย อ.เมืองสุราษฎ์ธานี อ.เมือง จ.ปัตตานี   

 จ.สุราษฎ์ธานี    

     

                                            
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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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

ของบคุคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบรษิัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมนิผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษทัจดทะเบียน อีกทัง้มิได้

ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังนัน้ ผลส ารวจทีแ่สดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรอืการด าเนินการของบรษิัทจดทะเบียน และไม่ถือ

เป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษทัจดทะเบียนหรอืค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ขอ้มูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูล

ใด ๆ ที่เกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนทีแ่สดงในผลส ารวจนี้  

ทั้งนี้ บรษัิทหลกัทรพัย ์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) 

 


