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 ICHI (ICHI TB) 
 บมจ. อิชิตนั กรุป๊ 

Current Previous Close 2020 TP Exp Return THAI CAC CG 2018 

SELL SELL 6.95 6.80 -2.2% Declared 5 
 

Consolidated earnings 

 

เร่ิมกงัวลต่อการเติบโตในปีหน้า  BT (mn) 2017 2018 2019E 2020E 

Normalized earnings   339 48 424 442 

Net profit 315 44 424 442 แนวโน้มก าไร 3Q19 จะลดลง Q-Q ตามฤดกูาล แต่คาดโตสงู 3.8 เท่าตวัจากปี
ก่อนท่ีมีฐานต า่ จากรายได้ในประเทศท่ีโตต่อเน่ือง ตามการฟ้ืนตวัของตลาดชา
เขียวโดยรวม และคาดส่วนแบ่งจากอินโดนีเซียพลิกเป็นก าไรครัง้แรกในรอบ 16 
ไตรมาส ส่วนก าไรใน 4Q19 คาดจะอ่อนลงเลก็น้อย Q-Q ตามฤดกูาล และคาด
ก าไรทัง้ปี 2019 ไว้ตามเดิมท่ี 424 ล้านบาท โต 9 เท่าตวัจากปี 2018 ทัง้น้ีเราเร่ิม
กงัวลต่อการเติบโตในปี 2020 เพราะเหน็สญัญาณการอ่อนตวัลงของรายได้
ส่งออกไปกมัพชูาและลาว หลงัได้รบัผลกระทบ Trade War ท าให้ก าลงัซ้ือชะลอ
ตวั, สินค้าขายดีในประเทศเป็นกลุ่มมารจ้ิ์นต า่ ในขณะท่ีชาเขียวพรีเม่ียมท่ีโตดี
ในช่วงก่อนหน้า ตอนน้ีเร่ิมทรงตวั ท าให้การโตของมารจ้ิ์นอาจน้อยกว่าคาด 
และการขยายตลาดต่างประเทศอ่ืนๆ เช่น จีน ยงัไม่เหน็พฒันาการท่ีน่าต่ืนเต้น 
ยงัอยู่ในช่วงส่งสินค้าไปทดลองตลาด และการกระจายรายได้ไปยงัสินค้าอ่ืนๆท่ี
ไม่ใช่เคร่ืองด่ืม ยงัต้องใช้เวลา กว่าจะได้เหน็ความคืบหน้าอย่างเรว็คือ 1H20 จึง
ปรบัลดก าไรสทุธิปี 2020 ลง 7% เป็นโต 4.2% Y-Y จากเดิมคาดโต 12% Y-Y เรา
มองผ่านการเติบโตอย่างก้าวกระโดดในปี 2019 ไปแล้ว และประมาณการปีหน้า
ยงัดมูี Downside หากรายได้ส่งออกลดลงมากกว่าคาด จึงปรบัลด Target PE 
เป็น 20 เท่า จากเดิม 25 เท่า เท่ากบั PE เฉล่ีย -1.5 SD ท าให้ได้ราคาเป้าหมายปี 
2020 เท่ากบั 6.8 บาท คงค าแนะน าขาย  
คาดก าไร 3Q19 จะโตสงู Y-Y เพราะฐานต า่มากปีก่อน  
คาดก าไรสทุธ ิ3Q19 อยูท่ี ่91 ลา้นบาท (-33.6% Q-Q, +279.2% Y-Y) สาเหตุที่คาด
ก าไรลดลง Q-Q เพราะเป็น Low Season ของธรุกจิ แต่จะเตบิโตสูง 3.8 เท่าตวัจากปี
ก่อน เพราะฐานทีต่ ่ามาก มาจากการกลบัมาเตบิโตของมลูคา่ตลาดชาเขยีวในประเทศน้ี 
ช่วยหนุนรายไดใ้นประเทศใหย้งัเตบิโตไดร้าว 10% Y-Y แมส้นิคา้ขายดใีนไตรมาสน้ี
เป็นชาเขยีวกลุ่ม Mainstream คอื ขนาดขวด 380 ML รสชาตนิ ้าผึง้ผสมมะนาว ขวดละ 
10 บาท ซึง่เป็นสนิคา้ทีม่มีารจ์ิน้ต ่า แต่ดว้ยการใช้ก าลงัการผลติโรงงานทีส่งูขึน้มาอยูท่ี่
ราว 50% - 55% จากปีก่อนอยูท่ี่ 40% (แต่ลดลงจาก 2Q19 ซึง่มกีารใชก้ าลงัการผลติ
สงูสดุของปีราว 60%) จงึคาดจะยงัรกัษาระดบัอตัราก าไรขัน้ตน้ไวท้ีร่ะดบั 19.3% 
ใกลเ้คยีง 2Q19 แต่สงูขึน้จาก 13.2% ใน 3Q18 และคาดส่วนแบ่งผลประกอบการ
บรษิทัร่วมทีอ่นิโดนีเซยี คาดจะพลกิเป็นก าไรเลก็น้อยราว 1 ลา้นบาท จากทีป่ระสบผล
ขาดทุนมาตลอด 16 ไตรมาสทีผ่า่นมา อยา่งไรกต็าม สิง่ทีไ่มด่คีอื คาดรายไดส้ง่ออกใน
ไตรมาสน้ีจะลดลงมากราว -32% Y-Y มาอยูท่ี ่ 323 ลา้นบาท เป็นรายไดส้ง่ออกต ่าสดุ
ในรอบ 10 ไตรมาส สว่นใหญ่เป็นการสง่ออกไปกมัพชูาและลาว ผูบ้รหิารใหเ้หตุผลวา่
เพราะไดร้บัผลกระทบจาก Trade War ท าใหก้ าลงัซือ้ในกมัพชูาและลาวชะลอตวั อกี
สว่นหน่ึงเรามองวา่น่าจะมาจากการแขง่ขนัทีส่งูขึน้ เพราะมคีูแ่ขง่บางรายไดก้ลบัเขา้สู่
ตลาดอกีครัง้  
คาดก าไร 4Q19 อาจอ่อนตวัลงต่อ Q-Q แต่คาดก าไรทัง้ปี 2019 โตสงู 9 เท่าตวั 
หากก าไร 3Q19 เป็นไปตามคาด บรษิทัจะมกี าไรสทุธ ิ 9M19 อยูท่ี ่ 342 ลา้นบาท  
(+1,215% Y-Y เทยีบกบัก าไร 9M18 ทีท่ าไดเ้พยีง 26 ลา้นบาท) คดิเป็นสดัส่วน 81% 
ของประมาณการทัง้ปี แนวโน้มก าไรน่าจะอ่อนตวัลงเลก็น้อย Q-Q มาอยูท่ี ่82 ลา้นบาท 
(แต่สงูขึน้ 4.6 เท่าตวั จาก 4Q18 ทีท่ าก าไรไวเ้พยีง 18 ลา้นบาท) เพราะเป็น Low 
Season ของธรุกจิ แมค้าดรายไดใ้นประเทศจะไดปั้จจยัหนุนจากการท าแคมเปญ
ส าหรบั อชิตินั ชวิชวิ ร่วมกบัผูผ้ลติเกม Garena แต่คาดรายไดส้ง่ออกจะยงัลดลง
ต่อเน่ือง และคาดมคีา่ใชจ้่ายจากการเลกิแบรนด ์ ไบเล่ กอ้นสุดท้ายอกี 9 ลา้นบาท 
รวมถงึค่าใชจ้า่ยอื่นๆทีม่กัสงูขึน้ใน 4Q ของอนิโดนีเซยี เรายงัคงประมาณการก าไรสทุธิ
ปี 2019 ไวท้ี ่424 ลา้นบาท เตบิโตจาก 9 เท่าตวัจากปี 2018 ทีม่กี าไร 44 ลา้นบาท 

(มต่ีอหน้า 2) 

Normalized EPS (Bt) 0.26 0.04 0.33 0.34 

EPS (Bt) 0.24 0.03 0.33 0.34 

% growth  -14.5 -86.1 866.7 4.2 

Dividend (Bt) 0.15 0.05 0.20 0.20 

BV/share (Bt) 4.66 4.53 4.65 4.78 

EV/EBITDA (x) 11.3 16.0 9.8 9.3 

Normalized PER (x) 26.6 187.7 21.3 20.5 

PER (x) 28.7 206.1 21.3 20.5 

PBV (x)  1.5 1.5 1.5 1.5 

Dividend yield (%) 2.2 0.7 2.9 2.9 

ROE (%) 5.6 0.8 7.0 7.1 

YE No. of shares (million) 1,300 1,300 1,300 1,300 

Par (Bt) 1.00 1.00 1.00 1.00 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Sector Food & Beverage 

Close (21/10/2019) 6.95 

SET Index 1,620.78 

Foreign limit/actual (%) 49.00/5.15 

Paid up shares (million) 1,300.00 

Free float (%) 41.59 

Market cap (Bt m) 9,035.00 

Avg daily T/O (Bt m) (2019 YTD) 27.65 

hi, lo, avg (Bt) (2019 YTD) 8.30, 2.90, 5.76 

Source: Setsmarts 
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เร่ิมกงัวลต่อการเติบโตในปี 2020 จึงปรบัลดประมาณการก าไรลง 

เราเริม่กงัวลต่อการเตบิโตในปี 2020 จาก 1) รายไดส้ง่ออกเริม่สง่สญัญาณปรบัลดลง จากก าลงัซือ้ทีแ่ผว่ลงในกมัพชูาและ
ลาว โดยรายไดส้ง่ออก 9M19 คาดลดลง -7.3% Y-Y (รายไดส้ง่ออก 9M18 +19.7% Y-Y) ซึง่เป็นตลาดหลกัของบรษิทัคดิ
เป็นสดัส่วน 70% - 80% ของรายไดส้ง่ออกทัง้หมด แมบ้รษิทัจะพยายามขยายตลาดสง่ออกไปยงัประเทศอื่นๆเพิม่ แต่ยงั
ท าไดไ้มง่า่ย ล่าสดุเริม่ขายสนิคา้ไปจนีผา่นช่องทาง Online แต่เพิง่ส่งไปเพยีง 2 ตูส้นิคา้เพื่อทดลองตลาด และยงัไมม่ยีอด
สัง่ซือ้ซ ้า (Repeat Order) 2) แนวโน้มมลูคา่ตลาดชาเขยีวในประเทศปี 2020 น่าจะยงัโตต่อเน่ืองราว 3% - 5% แต่น่ายงัไม่
เพยีงพอทีจ่ะชดเชยการอ่อนตวัลงของรายไดส้ง่ออก และหนุนใหร้ายไดร้วมเตบิโตสงูเป็นตวัเลขสองหลกัได ้ ทัง้น้ีเราปรบั
ลดการเตบิโตของรายไดปี้ 2020 เป็น +4% Y-Y จากเดมิคาด +8% Y-Y 3) สนิคา้ทีข่ายดใีนช่วง 2H19 เป็นกลุ่มมารจ์ิน้ต ่า 
ในขณะที่กลุ่มมารจ์ิน้สูงอยา่ง ชาเขยีวพรเีมีย่ม (ชซิโึอกะ) เริม่ทรงตวั ปัจจบุนัคดิเป็นสดัส่วนรายไดร้าว 5% ของรายไดร้วม 
ในขณะที่การปรบัขึน้ราคาของสนิคา้กลุ่มมารจ์ิน้ต ่าท าไดย้ากมาก จงึคาดการเพิม่ขึน้ของอตัราก าไรขัน้ต้นอาจท าไดน้้อย
กวา่คาด เราจงึปรบัลดสมมตฐิานอตัราก าไรขัน้ต้นในปี 2020 ลงเป็น 20% จากเดมิ 20.5% เป็นการเพิม่ขึน้จากปี 2019 
ราว 50bps และ 4) ปัจจบุนับรษิทัก าลงัพยายามมองหาและศกึษาสนิคา้กลุ่มใหม่ เช่น ขนมและอาหาร เพื่อแตกไลน์ออก
จากการพึง่พงิเครื่องดื่มชาเขยีวเพยีงกลุ่มเดยีว มคีวามเป็นไปไดท้ี่อาจไดเ้หน็สนิคา้กลุ่มขนมตวัแรกของบรษิทัอยา่งเรว็ใน 
1Q20 โดยเป็นการจา้งบรษิทัภายนอกผลติ และอยู่ระหวา่งท าดลี M&A คาดใชเ้วลาศกึษาความเป็นไปไดข้องตลาดอยา่ง
น้อย 6 เดอืน ถา้ส าเรจ็คาดไดเ้หน็ความชดัเจนในช่วง 2H20 

ดงันัน้เราจงึปรบัลดก าไรสทุธปีิ 2020 ลง 7% เป็น 442 ลา้นบาท เตบิโต 4.2% Y-Y จากเดมิคาดโต 12% Y-Y โดยมอง
ผา่นการเตบิโตอย่างกา้วกระโดดในปี 2019 แลว้ จงึปรบัลด Target PE ลงเป็น 20 เท่า (จากเดมิ 25 เท่า) เท่ากบั PE 
เฉลีย่ -1.5 SD ถอืเป็นระดบัทีต่ ่ากวา่ PE เฉลีย่ของกลุ่มเครื่องดื่ม แต่ยงัสงูกว่า PE เฉลีย่ของ OISHI และ SAPPE ซึง่อยูท่ี่ 
18 เท่า ท าใหไ้ดร้าคาเป้าหมายปี 2020 เท่ากบั 6.8 บาท  

3Q19E Earnings Preview 

(Btmn) 3Q19E 2Q19 %Q-Q 3Q18 %Y-Y 

Sales revenue 1,161 1,645 -29.4 1,237 -6.1 

Costs 937 1,327 -29.4 1,074 -12.8 

Gross profit 224 318 -29.6 163 37.4 

SG&A costs 131 185 -29.2 134 -2.2 

Interest charge 10.5 10.2 2.9 14.4 -27.1 

Net profit 91 137 -33.6 24 279.2 

EPS (Bt/share) 0.070 0.105 -33.6 0.018 279.2 

Gross margin % 19.3 19.3 0.0 13.2 6.1 

SG&A as % of Sales  11.3 11.3 0.0 10.8 0.5 

Net margin % 7.9 8.3 -0.4 1.9 6.0 

Source: FSS Estimates   
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Revenue 5,338 5,688 5,204 5,724 5,953 

Cost of sales 3,944 4,335 4,431 4,608 4,792 

Gross profit 1,394 1,353 773 1,116 1,161 

SG&A 918 886 654 630 667 

Operating profit 477 467 119 487 494 

Other income 24 32 12 23 18 

EBIT 500 498 131 509 512 

EBITDA 1,014 1,022 701 1,087 1,097 

Interest charge 75 64 59 43 52 

Tax on income -39 -25 -82 18 18 

Earnings after tax 464 459 154 449 442 

Minority interest 0 0 0 0 0 

Normalized earnings 408 339 48 424 442 

Extraordinary items -40 -24 -4 0 0 

Net profit 368 315 44 424 442 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Cash 34 110 115 213 337 

Accounts receivable 875 671 748 784 816 

Inventory 514 737 654 694 722 

Other current assets 38 56 49 30 30 

Total current assets 1,460 1,573 1,566 1,722 1,904 

Investments 95 61 87 95 125 

Plant, property & 

equipment 6,500 6,809 6,264 5,837 5,402 

Other assets 572 183 260 255 264 

Total assets 8,627 8,626 8,177 7,909 7,696 

Short-term loans 714 240 460 325 198 

Accounts payable 313 426 550 568 591 

Current maturities 524 648 444 256 158 

Other current liabilities 256 459 268 286 298 

Total current liabilities 1,807 1,773 1,721 1,435 1,245 

Long-term debt 1,043 767 541 405 205 

Other non-current liab. 26 30 29 29 30 

Total non-current liab. 1,069 797 570 434 235 

Total liabilities 2,876 2,570 2,291 1,869 1,479 

Registered capital 1,300 1,300 1,300 1,300 1,300 

Paid up capital 1,300 1,300 1,300 1,300 1,300 

Share premium 3,515 3,515 3,515 3,515 3,515 

Legal reserve 130 130 130 130 130 

Retained earnings 806 1,111 940 1,095 1,271 

Minority Interests 0 0 0 0 0 

Shareholders' equity 5,751 6,056 5,885 6,040 6,217 

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Net profit 368 315 44 424 442 

Deprec. & amortization 513 523 570 577 585 

Change in working capital 160 305 -63 -39 -25 

Other adjustments 96 144 110 25 0 

Cash flow from operations 1,137 1,288 661 987 1,001 

Capital expenditure -272 -843 -48 -161 -150 

Others -601 257 -217 -24 -39 

Cash flow from investing -872 -586 -265 -184 -189 

Free cash flow 265 701 396 803 812 

Net borrowings 145 -749 -7 -271 -327 

Equity capital raised 0 0 0 0 0 

Dividends paid -650 0 -192 -259 -265 

Others 71 127 -204 -189 -97 

Cash flow from financing -434 -622 -402 -718 -689 

Net change in cash   -169 80 -7 84 123 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Growth (%)      

Revenue -15.8 6.5 -8.5 10.0 4.0 

EBITDA -31.5 0.8 -31.4 55.1 0.9 

Net profit -54.7 -14.5 -86.1 866.7 4.2 

Normalized earnings -49.7 -17.0 -85.8 780.4 4.2 

Profitability (%)      

Gross profit margin 26.1 23.8 14.8 19.5 19.5 

EBITDA margin 19.0 18.0 13.5 19.0 18.4 

EBIT margin 9.4 8.8 2.5 8.9 8.6 

Normalized profit margin 7.7 6.0 0.9 7.4 7.4 

Net profit margin 6.9 5.5 0.8 7.4 7.4 

Normalized ROA 4.7 3.9 0.6 5.4 5.7 

Normalize ROE 7.1 5.6 0.8 7.0 7.1 

Normalized ROCE 7.3 7.3 2.0 7.9 7.9 

Risk (x)      

D/E 0.5  0.4  0.4  0.3  0.2  

Net D/E 0.49 0.41 0.37 0.27 0.18 

Net debt/EBITDA 2.80 2.41 3.11 1.52 1.04 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 0.28 0.24 0.03 0.33 0.34 

Normalized EPS 0.31 0.26 0.04 0.33 0.34 

EBITDA 0.78 0.79 0.54 0.84 0.84 

Book value 4.42 4.66 4.53 4.65 4.78 

Dividend 0.25 0.15 0.05 0.20 0.20 

Par 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 

Valuations (x)      

P/E 24.5 28.7 206.1 21.3 20.5 

Norm P/E 22.1 26.6 187.7 21.3 20.5 

P/BV 1.6 1.5 1.5 1.5 1.5 

EV/EBITDA 11.7 11.3 16.0 9.8 9.3 

Dividend yield (%) 3.6 2.2 0.7 2.9 2.9 
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บริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซีย ไซรัส จ ำกัด (มหำชน) 

ส ำนักงำนใหญ่ สำขำ อัลม่ำลิงค์ สำขำ อัมรินทร์ ทำวเวอร์ สำขำ เซ็นทรัลปิ่นเกล้ำ 1 สำขำ บำงกระปิ 

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 

     
สำขำ บำงนำ สำขำ สินธร 1 สำขำ เคี่ยนหงวน (สินธร 2) สำขำ ลำดพร้ำว สำขำ ประชำชื่น 

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     

     

สำขำ รังสิต สำขำ อับดุลรำฮิม สำขำ รัตนำธิเบศร์ สำขำ แจ้งวัฒนะ  

1/832 ชั้น 2, 2.5, 3 หมู๋ 17 990 อาคารอับดุลราฮิมเพลส ชั้น 12 576 ถ.รัตนาธิเบศร์ 99, 99/9   

ต.คูคต อ.ล าลูกกา ห้อง 1210 ถ.พระราม 4 แขวงสีลม ต.บางกระสอ อ.เมืองนนทบุรี เซ็นทรัลแจ้งวัฒนะ ออฟฟิศ ทาวเวอร์  

จ.ปทุมธานี เขตบางรัก จ.กรุงเทพมหานคร จ.นนทบุรี ห้อง 2203, ชั้น 22  

   หมู่ 2 ถ.แจ้งวัฒนะ, บางตลาด  

   ปากเกร็ด, จ.นนทบุรี  

     

สำขำ ขอนแก่น 1 สำขำ ขอนแก่น 3 สำขำ อุดรธำนี สำขำ เชียงใหม่ 1 สำขำเชียงใหม่ 2 

311/16 ชั้น 2 ถ.กลางเมือง 311/1 197/29, 213/3 308  310  

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

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

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

     

สำขำเชียงใหม่ 3 สำขำ เชียงรำย  สำขำ แม่สำย สำขำ นครรำชสีมำ สำขำ สมุทรสำคร 

อาคารมะลิเพลส 32/4 หมู่ที่ 2 ชั้น 1 353/15 หมู่ 4 ต.ริมกก 119 หมู่ 10 ต.แม่สาย 1242/2 ห้อง A3 ชั้น 7 813/30 ถ.นรสิงห์ 

ห้อง B1-1, B1-2  อ.เมืองเชียงราย จ.เชียงราย อ.แม่สาย จ.เชียงราย ส านักงานเดอะมอลล์ นครราชสีมา ต.มหาชัย อ.เมืองสมุทรสาคร 

ต.แม่เหียะ อ.เมืองเชียงใหม่   ถ.มิตรภาพ ต.ในเมือง  จ.สมุทรสาคร 

เชียงใหม่   อ.เมืองนครราชสีมา จ.นครราชสีมา  

     

สำขำ ออนไลน์ภูเก็ต สำขำ หำดใหญ่ สำขำ ตรัง สำขำ สุรำษฏ์ธำนี สำขำ ปัตตำนี 

22/18 106 ชั้นลอย ถ.ประชาธิปัตย์  59/28 ถ.ห้วยยอด ต.ทับเที่ยง 173/83-84 หมู่ 1 ถ.วัดโพธิ์-บางใหญ่ 300/69-70 หมู่ 4 ต.รูสะมิแล 

ถ.หลวงพ่อวัดฉลอง ต.หาดใหญ่ อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา อ.เมืองตรัง จ.ตรัง ต.มะขามเต้ีย อ.เมืองสุราษฎ์ธานี อ.เมือง จ.ปัตตานี 

ต.ตลาดใหญ่ อ.เมืองภูเก็ต    จ.สุราษฎ์ธานี  

จ.ภูเก็ต     

     

 

                                            
ค ำนิยำมของค ำแนะน ำกำรลงทนุ 

BUY “ซื้อ”    เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต่ ำกวำ่ มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทน 10% 

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

SELL “ขาย”  เนื่องจากราคาปัจจุบัน  สูงกว่ำ มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน 

TRADING BUY “ซื้อเก็งก าไรระยะสั้น”   เนื่องจากมีประเด็นที่มีผลบวกต่อราคาหุ้นในระยะสั้น แม้ว่าราคาปัจจุบันจะสูงกว่ามูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน 

OVERWEIGHT “ลงทุนมากกว่าตลาด”   เนื่องจากคาดหวังผลตอบแทนที่ สูงกว่ำ ตลำด 

NEUTRAL “ลงทุนเท่ากับตลาด”     เนื่องจากคาดหวังผลตอบแทนที่ เทำ่กับ ตลำด 

UNDERWEIGHT “ลงทุนน้อยกว่าตลาด”   เนื่องจากคาดหวังผลตอบแทนที่ ต่ ำกว่ำ ตลำด 

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  

 

บริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซยี ไซรสั จ ากัด (มหาชน) อาจเป็นผู้ดูแลสภาพคล่อง (Market Maker) และผู้ออกใบส าคัญแสดงสิทธอินุพันธ์ (Derivative Warrants) บนหลักทรัพย ์

AAV, ADVANC, AEONTS, AMATA, ANAN, AOT, AP, BANPU, BBL, BCH, BCP, BCPG, BDMS, BEAUTY, BEC, BEM, BGRIM, BH, BJC, BLAND, BPP, BTS, CBG, 

CENTEL, CHG, CK, CKP, COM7, CPALL, CPF, CPN, DELTA, DTAC, EA, EGCO, EPG, ERW, ESSO, GFPT, GLOBAL, GPSC, GULF, GUNKUL, HANA, HMPRO, 

INTUCH, IRPC, IVL, JAS, JMT, KBANK, KCE, KKP, KTB, KTC, LH, MAJOR, MBK, MEGA, MINT, MTC, ORI, OSP, PLANB, PRM, PSH, PSL, PTG, PTT, PTTEP, 

PTTGC, QH, RATCH, ROBINS, RS, SAWAD, SCB, SCC, SGP, SIRI, SPALI, SPRC, STA, STEC, SUPER, TASCO, TCAP, THAI, THANI, TISCO, TKN, TMB, TOA, 

TOP, TPIPP, TRUE, TTW, TU, TVO, WHA และ SET50 Future โดยบรษิัทฯ อาจจัดท าบทวิเคราะห์ของหลักทรัพย์อ้างองิดังกล่าว ดังนั้น นักลงทุนควรศึกษารายละเอียดใน

หนังสอืชี้ชวนของใบส าคัญแสดงสทิธอินุพันธ์ดังกล่าวก่อนตัดสินใจลงทุน 
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สัญลักษณ์

 

 

สัญลักษณ ์N/R  หมำยถึง “ไม่ปรำกฏชื่อในรำยงำน 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 ำกัด (มหำชน) มิไดย้ืนยนัหรือรับรองถึงควำมครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ำรวจดังกล่ำวแต่อย่ำงใด 

 

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

 

โครงกำรแนวร่วมปฏิบัติของภำคเอกชนไทยในกำรต่อต้ำนทุจริต (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) 

 


