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 TACC (TACC TB) 
 บมจ. ที.เอ.ซี.คอนซูเมอร ์

Current Previous Close 2020 TP Exp Return THAI CAC CG 2019 

BUY BUY 4.02 5.50 +36.8% N/A 4 
 

Consolidated earnings 

 

ผา่นก าไรสงูสดุใน 4Q19 และจะกลบัมาสดใสอีกครัง้ใน 3Q20 BT (mn) 2017 2018 2019E 2020E 

Normalized earnings   112 92 161 161 

Net profit 112 68 161 161 แนวโน้มก าไร 4Q19 คาดท าจดุสงูสดุใหม่ นอกจากเป็นช่วง High Season ของ
ธรุกิจ ยงัมีการออกเคร่ืองด่ืมรสชาติใหม่ต่อเน่ือง, ธรุกิจ Character เติบโตได้
ตามเป้าหมาย และมีปัจจยัหนุนจากร้าน All Café สัง่ซ้ือเครื่องด่ืมมากกว่าปกติ
ในเดือน ธ.ค. แต่เราปรบัลดมมุมองต่อแนวโน้มก าไรใน 1H20 เป็นกลาง จากทัง้
ภาวะก าลงัซ้ือไม่สดใส ปัญหาฝุ่ น และโรคไวรสัระบาด กระทบต่อการจบัจ่ายใช้
สอยชะลอตวั กอปรกบัสตอ็กของลกูค้าท่ีค่อนข้างมากใน 4Q19 คาดก าไร 1Q20 
จะอ่อนตวัลง Q-Q แต่ยงัโต Y-Y เพราะฐานต า่ในปีก่อน และคาดก าไร 2Q20 จะดี
ขึน้ Q-Q แต่น่าจะยงัลด Y-Y และคาดก าไรจะกลบัมาฟ้ืนตวัใน 3Q20 ภายหลงั
สถานการณ์ต่างๆเร่ิมดีขึน้ และอยู่ระหว่างปรบัสูตรเคร่ืองด่ืมโถกดรสชาติเดิมท่ี
มีขายมานาน เพ่ือสร้างสีสนัและความต่ืนเต้นให้กบัผู้บริโภค รวมถึงคาดเหน็การ
เติบโตของธรุกิจ Character มากขึน้ในช่วงคร่ึงปีหลงั อย่างไรกต็าม เราคาด
ก าไรสทุธิปี 2019 เติบโตสงู 135.2% Y-Y และด้วยแนวโน้มก าไร 1H20 ดสูดใส
น้อยลง จึงปรบัลดประมาณการก าไรสทุธิปี 2020 ลงเป็นทรงตวั Y-Y จากเดิม
คาดโต 4.8% Y-Y และปรบัลด Target PE เป็น 21 เท่า เท่ากบัค่าเฉล่ียกลุ่ม
เคร่ืองด่ืม จากเดิม 25 เท่า เพ่ือสะท้อนอตัราการเติบโตของก าไรท่ีไม่สดใส 
น าไปสู่การปรบัลดราคาเป้าหมายเป็น 5.5 บาท จากเดิม 6.8 บาท ยงัมี Upside 
36.8% และคาดปันผลงวด 2H19 หุ้นละ 0.12 บาท คิดเป็น Yield 3% แนะน า ซ้ือ  
คาดก าไร 4Q19 ท าจดุสงูสดุใหม่ 
คาดก าไรสทุธ ิ4Q19 อยูท่ี ่43 ลา้นบาท (+4.9% Q-Q, +377.8% Y-Y) ถอืเป็นจุดสงูสดุ
ใหม ่ หากไมร่วมคา่ใชจ้า่ยหน้ีสญูในปีก่อน คาดมกี าไรปกต ิ 4Q19 เตบิโต 48.3% Y-Y 
สาเหตุที่ก าไรโต Q-Q มาจากปัจจยัฤดกูาล เพราะปกต ิ 4Q เป็น High Season ของ
ธรุกจิ สว่นก าไรทีโ่ตสงู Y-Y มาจากทัง้รายไดเ้ตบิโตในทุกธรุกจิ โดยกลุ่มโถกดยงัมอีอก
เครื่องดื่มตามฤดกูาลรสชาตใิหมอ่ยา่ง ชานมไต้หวนั และรายไดจ้าก All Café เพิม่ขึน้
อยา่งมนียัส าคญั เป็นผลจากทัง้การท าโปรโมชัน่ และการขยายสาขาของ 7-11 กอปร
กบัมกีารสตอ็กของรา้นคา้มากกวา่ปกตใินเดอืน ธ.ค. ทีผ่่านมา นอกจากน้ียงัรบัรูร้ายได้
จากธุรกจิ Character มากขึน้ จากการจดั Event ใหญ่กบัสยามพารากอน คาดสามารถ
บรรลุเป้ารายได ้Character ทัง้ปีไดต้ามแผนทีร่าว 40 ลา้นบาท แมส้ดัสว่นยงัน้อยเพยีง 
3% ของรายไดร้วม แต่มอีตัราการเตบิโตทีด่ ี +122% Y-Y และมอีตัราก าไรสงูคอ่นขา้ง
สงู โดยคาดรายไดร้วมจะเตบิโต 6.8% Q-Q, 6.2% Y-Y และคาดอตัราก าไรขัน้ตน้ยงัอยู่
ในระดบัทีด่รีาว 31.6% เพิม่ขึน้จาก 31.5% ใน 3Q19 และ 29% ใน 4Q18 จากทัง้ 
Product Mix และรบัรูเ้ครื่องดื่มผงสตูรใหมท่ีเ่สยีภาษนี ้าตาลลดลง ในขณะที่คาด
คา่ใชจ้า่ยยงัควบคมุไดด้ ี คาดสดัส่วนคา่ใชจ้า่ยต่อรายไดอ้ยูท่ี ่ 18% เพิม่ขึน้จาก 17.6% 
ใน 3Q19 แต่ลดลงจาก 23.5% ใน 4Q18  
จบปี 2019 คาดมกี าไรสทุธอิยูท่ี ่161 ลา้นบาท (+135.2% Y-Y) แมไ้มร่วมคา่ใช้จา่ยหน้ี
สญูในปีก่อน ยงัคาดก าไรปกตเิตบิโตสงูราว 74.4% Y-Y 
แนวโน้มก าไร 1H20 อาจไม่ต่ืนเต้น  
เรามมีมุมองเป็นกลางต่อแนวโน้มก าไรในช่วง 1H20 จากทัง้ภาวะก าลงัซือ้ทีไ่มส่ดใส 
ปัญหาฝุ่น PM 2.5 และยงัเผชญิทัง้โรคระบาดโคโรนาไวรสั ท าใหก้ารจบัจา่ยใชส้อย
ชะลอตวัลง รวมถงึคาดรายไดจ้ากการขายเครื่องดื่มผงใหก้บั All Café ใน 1Q20 อาจ
อ่อนตวัลง Q-Q จากสตอ็กทีค่่อนขา้งมากในไตรมาสก่อน ทัง้น้ีบรษิทัยงัมกีารออก
เครื่องดื่มรสชาตใิหมต่่อเน่ืองใน 1Q20 ไดแ้ก่ มิล้คก์ี ้เบอรร์ี ่ส าหรบัโถกด และเครื่องดื่ม
ผสมสตอรเ์บอรน่ี์พนัธุพ์ระราชทาน 80 ผสมกบัลีน้จีจ่กัรพรรดิ ์ ส าหรบั All Café และ
รบัรูร้ายไดจ้ากลูกคา้ใหมใ่นธุรกจิ Character ซึง่น าตวั Rilakkuma ไปใชใ้นรา้น Café ที่
สงิคโปร ์นอกจากรบัรูร้ายไดค้า่ Fee แลว้ ยงัช่วยเสรมิสรา้งภาพลกัษณ์ และท าใหลู้กคา้
ต่างประเทศรูจ้กั TACC มากขึน้ เบือ้งตน้คาดก าไรสทุธ ิ1Q20 ไวท้ี ่35-38 ลา้นบาท จะ
อ่อนตวัลง Q-Q แต่ยงัเตบิโต Y-Y เพราะฐานทีต่ ่าในปีก่อน และคาดก าไร 2Q20 จะ
กลบัมาโต Q-Q เลก็น้อย แต่อาจยงัลดลง Y-Y  

 (มต่ีอหน้า 2) 

Normalized EPS (Bt) 0.18 0.15 0.26 0.26 

EPS (Bt) 0.18 0.11 0.26 0.26 

% growth  10.5 -39.2 135.2 0.0 

Dividend (Bt) 0.18 0.13 0.22 0.22 

BV/share (Bt) 1.09 1.08 1.12 1.16 

EV/EBITDA (x) 16.7 23.3 9.9 9.6 

Normalized PER (x) 21.7 26.5 15.2 15.2 

PER (x) 21.7 35.7 15.2 15.2 

PBV (x)  3.7 3.7 3.6 3.5 

Dividend yield (%) 4.5 3.2 5.6 5.6 

ROE (%) 16.9 14.0 23.6 22.8 

YE No. of shares (million) 608 608 608 608 

Par (Bt) 0.25 0.25 0.25 0.25 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Sector MAI - Agro & Food Industry 

Close (05/02/2020) 4.02 

SET Index 1,534.14 

Foreign limit/actual (%) 49.00/2.02 

Paid up shares (million) 608.00 

Free float (%) 57.88 

Market cap (Bt m) 2,444.16 

Avg daily T/O (Bt m) (2020 YTD) 8.04 

hi, lo, avg (Bt) (2020 YTD) 4.52, 4.00, 4.27 

Source: Setsmarts 
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คาดก าไรจะกลบัมาฟ้ืนใน 3Q20  

เราคาดก าไรจะกลบัมาฟ้ืนตวัใน 3Q20 โดยคาดหวงัปัญหาต่างๆเริม่คลีค่ลาย และสถานการณ์ก าลงัซือ้กลบัมาฟ้ืนตวัอกีครัง้ 
ในขณะทีอ่ยูร่ะหวา่งปรบัรสชาตเิครื่องดื่มโถกดรสชาตเิดมิที่วางขายมานานอยา่ง ชาเยน็ (จะปรบัเสรจ็ และน าเสนอลูกคา้ใน 
1Q20) และกาแฟลาเต ้(จะปรบัแล้วเสรจ็ใน 3Q20) โดยจะน าเสนอในรสชาต ิและธมีวตัถุดบิทีม่าจากธรรมชาต ิ(Organic) ให้
สอดคลอ้งกบัความตอ้งการของผูบ้รโิภค และคาดเหน็การเตบิโตของธรุกจิ Character มากขึน้ โดยตัง้เป้ารายไดเ้ตบิโต
เท่าตวัในปี 2020 และใหน้ ้าหนกัการเตบิโตอยา่งมนีัยส าคญัในช่วง 2H20 ทัง้น้ีบรษิทัตัง้เป้ารายไดร้วมปีน้ีเตบิโต 10% - 15% 
Y-Y ในขณะทีเ่ราปรบัใชส้มมตฐิาน Conservative มากขึน้ โดยปรบัลดการเตบิโตของรายไดปี้น้ีเป็น 3% Y-Y จากเดมิคาด 
8% Y-Y และคาดอตัราก าไรขัน้ต้นปรบัขึน้เพยีง 10 bps ตามเดมิ สว่นคา่ใชจ้่ายน่าจะปรบัขึน้จากค่าใชจ้า่ยทางการตลาด 
และการท าโปรโมชัน่ ดงันัน้จงึปรบัลดก าไรสทุธปีิ 2020 ลงเป็นทรงตวัจากปีก่อนที่ 161 ลา้นบาท จากเดมิคาดโต 4.8% Y-Y 
และดว้ยอตัราการเตบิโตทีส่ดใสน้อยลง เราจงึปรบั Target PE ใหเ้ท่ากบักลุ่มเครื่องดื่มที ่ 21 เท่า จากเดมิ 25 เท่า น าไปสู่
การปรบัลดราคาเป้าหมายเป็น 5.5 บาท จากเดมิ 6.8 บาท แต่ราคาหุน้ปรบัลงมากคอ่นขา้งมาก ท าใหย้งัม ีUpside 36.8% 
และคาดจา่ยปันผลงวด 2H19 หุน้ละ 0.12 บาท คดิเป็น Yield 3% จงึยงัแนะน า ซือ้ 

ความเสีย่ง – สนิคา้ใหมไ่มป่ระสบความส าเรจ็, ไมส่ามารถเป็น Key Strategic Partner กบั 7-11, เศรษฐกจิฟ้ืนตวัชา้กว่าคาด, การ
แขง่ขนัรุนแรงขึน้ 

4Q19E Earnings Preview 

(Btmn) 4Q19E 3Q19 %Q-Q 4Q18 %Y-Y 

Sales revenue 393 368 6.8 370 6.2 

Costs 269 253 6.3 263 2.3 

Gross profit 124 115 7.8 107 15.9 

SG&A costs 71 65 9.2 87 -18.4 

Interest charge 0.11 0.11 0.0 0.11 0.0 

Norm profit 43 41 4.9 29 48.3 

Net profit 43 41 4.9 9 377.8 

EPS (Bt/share) 0.071 0.068 4.9 0.016 377.8 

Gross margin % 31.6 31.5 0.1 29.0 2.6 

SG&A as % of Sales  18.0 17.6 0.4 23.5 -5.5 

Net margin % 11.1 11.3 -0.2 2.6 8.5 

  Source: FSS Estimates   
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Revenue 1,177 1,282 1,290 1,516 1,561 

Cost of sales 820 894 919 1,047 1,077 

Gross profit 357 387 371 468 484 

SG&A 237 255 281 272 289 

Operating profit 121 133 90 196 195 

Other income 7 8 6 8 6 

EBIT 128 140 96 204 201 

EBITDA 140 158 115 231 236 

Interest charge 1 0 0 0 1 

Tax on income 25 28 24 40 40 

Earnings after tax 102 112 71 163 161 

Minority interest 0 0 0 0 0 

Normalized earnings 102 112 92 161 161 

Extraordinary items 0 0 -24 0 0 

Net profit 102 112 68 161 161 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Cash 548 388 472 482 493 

Accounts receivable 223 361 318 332 342 

Inventory 39 55 63 72 74 

Other current assets 1 3 4 5 5 

Total current assets 811 806 857 891 914 

Investments 27 27 3 3 3 

Plant, property & 

equipment 89 104 90 103 108 

Other assets 8 11 12 10 10 

Total assets 934 948 962 1,007 1,035 

Short-term loans 0 0 0 0 0 

Accounts payable 245 243 270 287 295 

Current maturities 2 2 2 2 0 

Other current liabilities 18 19 17 18 19 

Total current liabilities 265 265 288 307 314 

Long-term debt 2 4 3 3 0 

Other non-current liab. 11 14 13 15 16 

Total non-current liab. 13 18 16 18 16 

Total liabilities 278 283 304 325 329 

Registered capital 152 152 152 152 152 

Paid up capital 152 152 152 152 152 

Share premium 427 427 427 427 427 

Legal reserve 13 15 15 15 15 

Retained earnings 64 71 63 87 111 

Minority Interests 0 0 0 0 0 

Shareholders' equity 656 665 657 681 705 

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Net profit 102 112 68 161 161 

Deprec. & amortization 12 18 19 27 35 

Change in working capital 39 -156 57 -5 -3 

Other adjustments 0 0 3 2 0 

Cash flow from operations 153 -26 148 186 192 

Capital expenditure -48 -33 -5 -40 -40 

Others -1 -4 19 0 0 

Cash flow from investing -49 -37 13 -40 -40 

Free cash flow 104 -63 161 145 152 

Net borrowings -3 2 -1 0 -3 

Equity capital raised 0 0 0 0 0 

Dividends paid -61 -103 -76 -137 -137 

Others 1 4 -1 2 -2 

Cash flow from financing -63 -98 -78 -135 -141 

Net change in cash   41 -161 83 10 11 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2016 2017 2018 2019E 2020E 

Growth (%)      

Revenue 17.2 8.9 0.6 17.5 3.0 

EBITDA 46.5 13.0 -27.4 101.7 2.3 

Net profit 49.9 10.5 -39.2 135.2 -0.1 

Normalized earnings 49.9 10.5 -18.0 74.4 0.0 

Profitability (%)      

Gross profit margin 30.4 30.2 28.8 30.9 31.0 

EBITDA margin 11.9 12.3 8.9 15.2 15.1 

EBIT margin 10.8 10.9 7.4 13.5 12.9 

Normalized profit margin 8.7 8.8 7.1 10.6 10.3 

Net profit margin 8.7 8.8 5.3 10.6 10.3 

Normalized ROA 10.9 11.9 9.6 16.0 15.5 

Normalize ROE 15.5 16.9 14.0 23.6 22.8 

Normalized ROCE 19.1 20.5 14.2 29.2 27.9 

Risk (x)      

D/E 0.4 0.4 0.5 0.5 0.5 

Net D/E -0.4 -0.2 -0.3 -0.2 -0.2 

Net debt/EBITDA 0.9 1.2 2.0 -0.7 -0.7 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 0.17 0.18 0.11 0.26 0.26 

Normalized EPS 0.17 0.18 0.15 0.26 0.26 

EBITDA 0.23 0.26 0.19 0.38 0.39 

Book value 1.08 1.09 1.08 1.12 1.16 

Dividend 0.14 0.18 0.13 0.22 0.22 

Par 0.25 0.25 0.25 0.25 0.25 

Valuations (x)      

P/E 24.0 21.7 35.7 15.2 15.2 

Norm P/E 24.0 21.7 26.5 15.2 15.2 

P/BV 3.7 3.7 3.7 3.6 3.5 

EV/EBITDA 18.4 16.7 23.3 9.9 9.6 

Dividend yield (%) 3.5 4.5 3.2 5.6 5.6 
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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 

ถ.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 ประชาชื่น สาขา แจ้งวัฒนะ 

589 หมู่ 12 อาคารชุดทาวเวอร์ 1 130-132 อาคารสินธร ทาวเวอร์ 1 140/1 อาคารเค่ียนหงวน 2 ชั้น 18 105/1 อาคารบี ชั้น 4 99, 99/9  

ออฟฟิศ ชั้น 19 ห้องเลขที่ 589/105 ชั้น 2 ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ถ.เทศบาลสงเคราะห์ แขวงลาดยาว เซ็นทรัลแจ้งวัฒนะ ออฟฟิศ ทาวเวอร์ 

(เดิม 1093/105)  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตจตุจักร จ.กรุงเทพมหานคร ห้อง 2203, ชั้น 22 

ถ.บางนา-ตราด(กม.3)  แขวงบางนา     หมู่ 2 ถ.แจ้งวัฒนะ, บางตลาด 

เขตบางนา จ.กรุงเทพมหานคร    ปากเกร็ด, จ.นนทบุรี 

     

สาขา รังสิต สาขา อับดุลราฮิม สาขา รัตนาธิเบศร์   

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

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

จ.ปทุมธานี เขตบางรัก จ.กรุงเทพมหานคร จ.นนทบุรี   

     

สาขา ขอนแก่น 1 สาขา ขอนแก่น 3 สาขา อุดรธานี สาขา เชียงใหม่ 1 สาขาเชียงใหม่ 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 

     

สาขาเชียงใหม่ 3 สาขา เชียงราย  สาขา แม่สาย สาขา นครราชสีมา สาขา สมุทรสาคร 

อาคารมะลิเพลส 32/4 หมู่ที่ 2 ชั้น 1 353/15 หมู่ 4 ต.ริมกก 119 หมู่ 10 ต.แม่สาย 198/1 ตรอกสมอราย 813/30 ถ.นรสิงห์ 

ห้อง B1-1, B1-2  อ.เมืองเชียงราย จ.เชียงราย อ.แม่สาย จ.เชียงราย ต.ในเมือง ต.มหาชัย อ.เมืองสมุทรสาคร 

ต.แม่เหียะ อ.เมืองเชียงใหม่   อ.เมืองนครราชสีมา จ.นครราชสีมา จ.สมุทรสาคร 

จ.เชียงใหม่     

     

สาขา ออนไลน์ภูเก็ต สาขา หาดใหญ่ สาขา ตรัง สาขา สุราษฏ์ธานี สาขา ปัตตานี 

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 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) “บริษทั” ขอ้มูลที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ถูกจัดท 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  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 ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูล

ใด ๆ ที่เกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนทีแ่สดงในผลส ารวจนี้  

ทั้งนี้ บริษัทหลกัทรพัย ์ฟนินัเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) มิไดย้ืนยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด 

 

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

 

โครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (THAI CAC) 

1 ข้อมูล CG Score ประจ าปี 2562 จาก สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย 

2 ข้อมูลบริษัทที่เข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย  

   (ข้อมูล ณ วันที่ 30 พฤศจิกายน 2561) มี 2 กลุ่ม คือ 

   - ได้ประกาศเจตนารมณ์เข้าร่วม CAC 

   - ได้รับการรับรอง CAC 

 


