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หน้า 1 จาก 4 

 ADVANC (ADVANC) 
 บมจ. แอดวานซ ์อินโฟร ์เซอรวิ์ส 

Current Previous Close 2020 TP Exp Return THAI CAC CG 2019 

BUY BUY 198.00 230.00 +16.2% Certified 5 
 

Consolidated earnings 

 

คาดก าไร 1Q20 ยงัประคองตวัได้และเป็น Defensive Play ท่ีดี BT (mn) 2018 2019 2020E 2021E 

Normalized earnings   29,698  31,275  29,682  29,059  

Net profit 29,682  31,193  29,682  29,059  เราคาดก าไรปกติ 1Q20 ของ ADVANC +2.7% Q-Q, +0.4% Y-Y ยงัประคองตวัได้
แม้ธรุกิจได้รบัผลกระทบจาก COVID-19 เพ่ิมเติมจากการแข่งขนั Prepaid และ 
Fixed Broadband ท่ีแข่งขนัรนุแรง แต่ถือว่าผลกระทบจ ากดักว่าอตุสาหกรรม
อ่ืนอย่างชดัเจน เรายงัคงประมาณการก าไรปกติปี 2020 หดตวั -5.1% Y-Y 
หลงัจากปรบัลงเม่ือวนัท่ี 24 มี.ค. ท่ีผ่านมา โดยยงัคงราคาเหมาะสมท่ี 230 บาท 
อย่างไรกต็ามจากธรุกิจท่ีค่อนข้าง Defensive และทิศทางก าไรท่ียงัแขง็แรงและ
มัน่คงกว่าตลาดในภาพรวม จึงยงัท าให้เราคงค าแนะน า “ซ้ือ” และเป็นแหล่งพกั
เงินในระยะน้ี  
คาดก าไร 1Q20 ยงัยืนระยะได้ 
เราคาดก าไรปกต ิ1Q20 ของ ADVANC ที ่7,517 ลบ. +2.7% Q-Q, +0.4% Y-Y โดย
รายไดจ้ากการใหบ้รกิารไมร่วม IC คาดวา่จะชะลอตวัลง -3.3% Q-Q, +1.3% Y-Y จาก
การแขง่ขนัในตลาด Prepaid และ Fixed Broadband ทีร่นุแรงเป็นทุนเดมิและภาวะ
เศรษฐกจิทีช่ะลอตวัซึง่กดดนัให ้ARPU ใหป้รบัตวัลดลง รวมถงึผลกระจาก COVID-19 
ในสว่น International Roaming และ Traveler SIM (สดัสว่น 2-3% ของรายได)้ 
อยา่งไรกต็ามเราคาดวา่ ADVANC จะมกีารควบคมุค่าใชจ้า่ยทีเ่ขม้ขน้มากขึน้
โดยเฉพาะคา่ใช้จา่ยดา้นการตลาดเพื่อใหส้อดคลอ้งและลดผลกระทบของทศิทางรายได้
ทีช่ะลอตวั 

คงมมุมองภาพทัง้ปีหดตวัเลก็น้อยแต่ยงัแขง็แรงกว่าอตุสาหกรรมอ่ืนๆ 
ยงัคงมมุมองเป็นกลางคอ่นไปในเชงิบวกต่อธุรกจิและผลการด าเนินงานของ ADVANC 
ในปี 2020 แมจ้ะไดร้บัผลกระทบของ COVID-19 แต่ถอืวา่ยงัคอ่นขา้งจ ากดัและน้อย
ทีส่ดุเมื่อเทยีบกบักลุ่มอุตสาหกรรมอื่นๆเน่ืองจากบรกิารสื่อสารฯถอืเป็นอกีหน่ึงปัจจยั
ส าคญัในการด ารงชวีติทีข่าดไมไ่ด้ เรายงัคงประมาณการก าไรปกตปีิ 2020 ที ่ 29,682 
ลบ. -5.1% Y-Y หลงัจากปรบัลงแลว้ในบทวเิคราะหว์นัที ่24 ม.ีค. 2020 ทีผ่า่นมา 

คงแนะน า “ซ้ือ” เป็นแหล่งพกัเงินท่ีดี  
เรายงัคงราคาเหมาะสมของ ADVANC ที ่ 230 บาท (DCF WACC 8.15%, Terminal 
Growth 2%) แต่จากธุรกจิที ่Defensive และคาดไดร้บัผลกระทบต ่าทีส่ดุเทยีบกบักลุ่ม
อื่นๆ รวมถงึ Dividend Yield ปีน้ีทีอ่ยูใ่นระดบัทีด่รีาว 3.5% และค่อนขา้งแน่นอน จงึ
ยงัคงค าแนะน า “ซือ้” เป็น Top Pick ของกลุ่มและเป็นแหล่งพกัเงนิในระยะน้ี  

ความเสีย่ง คอื การแขง่ขนัทีอ่าจกลบัมารนุแรงมากขึ้น เศรษฐกจิไทยทีช่ะลอตวัซึง่
กดดนัการเตบิโตของรายไดแ้ละการท าก าไร 

1Q20 Earnings Preview 

(Bt mn) 1Q20E 4Q19 % Q-Q 1Q19 % Y-Y 

Service revenue + Sale 43,332 48,818 -11.2 43,262 0.2 

Costs of sales & services 26,599 31,408 -15.3 26,976 -1.4 

GrossProfit 16,732 17,410 -3.9 16,286 2.7 

SG&A costs  6,673 8,100 -17.6 6,262 6.6 

Normalized earnings 7,517 7,317 2.7 7,486 0.4 

Net profit 7,517 7,068 6.4 7,570 -0.7 

Gross margin 38.6 35.7 3.0 37.6 1.0 

Norm profit margin 17.3 15.0 2.4 17.3 0.0 

Net profit margin 17.3 14.5 2.9 17.5 -0.2 

Source:  FSS Research 
 

Normalized EPS (Bt) 10.0 10.5 10.0 9.8 

EPS (Bt) 10.0 10.5 10.0 9.8 

% growth  -1.3 5.1 -4.8 -2.1 

Dividend (Bt) 7.1 7.3 7.0 6.8 

BV/share (Bt) 19.4 23.3 26.2 29.0 

EV/EBITDA (x) 10.9 9.9 10.6 9.8 

Normalized PER (x) 19.8 18.8 19.8 20.3 

PER (x) 19.8 18.9 19.8 20.3 

PBV (x)  10.2 8.5 7.6 6.8 

Dividend yield (%) 3.6 3.7 3.5 3.5 

ROE (%) 54.9 49.2 40.3 35.4 

YE No. of shares (million) 2,973.1 2,973.2 2,973.2 2,973.2 

Par (Bt) 1.0 1.0 1.0 1.0 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Sector Information & Communication Technology 

Close (30/03/2020) 198.00 

SET Index 1,087.82 

Foreign limit/actual (%) 48.30/36.22 

Paid up shares (million) 2,973.18 

Free float (%) 36.22 

Market cap (Bt m) 588,689.37 

Avg daily T/O (Bt m) (2020 YTD) 2,035.85 

hi, lo, avg (Bt) (2020 YTD) 224.00, 156.50, 199.55 

Source: Setsmart 
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Income Statement (Consolidated) 
(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Revenue 157,722 169,856 180,894 186,933 196,238 

Cost of sales 92,259 103,456 111,899 119,001 127,559 

Gross profit 65,463 66,400 68,994 67,932 68,679 

SG&A 25,078 26,295 27,741 28,040 28,455 

Operating profit 40,385 40,105 41,254 39,892 40,225 

Other income 980 856 1,069 730 730 

EBIT 41,223 40,784 42,178 40,422 40,755 

EBITDA 71,374 74,663 79,407 80,089 84,494 

Interest charge 5,302 5,148 4,777 4,660 4,431 

Tax on income 5,843 5,923 6,209 6,080 7,265 

Earnings after tax 30,078 29,714 31,193 29,682 29,059 

Minority interest 1 32 0 0 0 

Normalized earnings 29,852 29,698 31,275 29,682 29,059 

Extraordinary items 225 -15 -82 0 0 

Net profit 30,077 29,682 31,193 29,682 29,059 

      

Balance Sheet (Consolidated) 
(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Cash 13,293 11,287 19,637 13,668 4,529 

Current investment  0 0 0 0 0 

Accounts receivable 17,071 19,242 18,298 23,768 26,145 

Inventory 3,951 3,823 4,828 4,916 5,354 

Other current asset 526 553 4,379 4,379 4,379 

Total current assets 34,841 34,905 47,142 46,731 40,407 

Investment 0 0 0 0 0 

PPE 132,579 130,212 125,510 120,032 119,650 

Other assets 116,647 125,388 117,017 185,034 171,675 

Total Assets 284,067 290,505 289,669 351,797 331,733 

Short-term loans 6,500 5,900 0 0 0 

Account payable 32,141 37,680 41,377 44,156 48,085 

Current maturities  3,076 11,204 24,872 24,872 24,872 

Other current liabilities  27,884 17,981 39,007 28,323 29,096 

Total current liabilities 69,601 72,764 105,255 97,350 102,054 

Long-term debt  100,102 92,030 69,172 79,300 59,428 

Other LT liabilities  63,938 68,042 45,848 97,370 83,975 

Total non-cu 164,040 160,072 115,020 176,670 143,404 

Total liabilities 233,641 232,836 220,275 274,021 245,457 

Registered capital 4,997 4,997 4,997 4,997 4,997 

Paid-up capital 2,973 2,973 2,973 2,973 2,973 

Share Premium 22,372 22,372 22,386 22,386 22,386 

Legal reserve 500 500 500 500 500 

Retained earnings  24,175 32,005 43,726 52,108 60,607 

Others  300 -329 -319 -319 -319 

Minority Interest 106 148 128 128 128 

Shareholders' equity 50,427 57,669 69,394 77,776 86,276 

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 
(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Net profit 30,077  29,682  31,193  29,682  29,059  

Deprec. & amortization 30,151  33,879  37,229  39,667  43,740  

Change in working capital -4,183  3,721  1,042  -2,367  1,889  

Other adjustments 0  0  0  0  0  

Cash flow from operations 56,045  67,283  69,463  66,982  74,687  

Capital expenditure -44,851  -42,199  -26,267  -61,779  -43,395  

Others -450  -4,105  -290  0  0  

Cash flow from investing -45,301  -46,304  -26,557  -61,779  -43,395  

Free cash flow 10,743  20,979  42,906  5,203  31,293  

Net borrowings 10,719  -544  -15,090  10,128  -19,872  

Equity capital raised -16  0  14  0  0  

Dividends paid -23,190  -21,852  -21,050  -20,973  -20,559  

Others 847  -588  1,569  -327  0  

Cash flow from financing -11,640  -22,985  -34,556  -11,172  -40,431  

Net change in cash   -896  -2,006  8,349  -5,969  -9,138  

      

Important Ratios (Consolidated) 
 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Growth (%)      

Revenue 3.7 7.7 6.5 3.3 5.0 

EBITDA 15.6 4.6 6.4 0.9 5.5 

Net profit -1.9 -1.3 5.1 -4.8 -2.1 

Normalized earnings -4.4 -0.5 5.3 -5.1 -2.1 

Profitability (%)      

Gross profit margin 41.5 39.1 38.1 36.3 35.0 

EBITDA margin 45.0 43.7 43.6 42.7 42.9 

EBIT margin 26.0 23.9 23.2 21.5 20.7 

Normalized profit margin 18.8 17.4 17.2 15.8 14.8 

Net profit margin 19.0 17.4 17.1 15.8 14.8 

Normalized ROA 10.7 10.3 10.8 9.3 8.5 

Normalize ROE 64.1 54.9 49.2 40.3 35.4 

Normalized ROCE 19.2 18.7 22.9 15.9 17.7 

Risk (x)      

D/E 2.2 1.9 1.4 1.3 1.0 

Net D/E 1.9 1.7 1.1 1.2 0.9 

Net debt/EBITDA 1.4 1.3 0.9 1.1 0.9 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 10.1 10.0 10.5 10.0 9.77 

Normalized EPS 10.0 10.0 10.5 10.0 9.77 

EBITDA 24.0 25.1 26.7 26.9 28.4 

Book value 17.0 19.4 23.3 26.2 29.0 

Dividend 7.1 7.1 7.3 7.0 6.8 

Par 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 

Valuations (x)      

P/E 19.6 19.8 18.9 19.8 20.3 

Norm P/E 19.7 19.8 18.8 19.8 20.3 

P/BV 11.7 10.2 8.5 7.6 6.8 

EV/EBITDA 11.3 10.9 9.9 10.6 9.8 

Dividend yield (%) 3.6 3.6 3.7 3.5 3.5 
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ҜҥҶҫҳҙҭҧҳ҃ҙҥҳҠҤӨ ҡӛқҳқҾҍҷҤ ӂҍҥҳҬ ҊӋҴ҃ҳҖ (ңҭҴҌқ) 

ҬӋҴқҳ҃҉ҴқӁҭҏӤ ҬӋҴқҳ҃҉ҴқҾүӅң Ҝҷ Ҿ҆ ҙҴҩҾҩүҥӨ ҬӋҴқҳ҃҉ҴқүҳҧңӤҴҧҶ҉҆Ө ҬӋҴқҳ҃҉ҴқүҳңҥҶқҙҥӨ ҙҴҩҾҩүҥӨ ҬҴ҄Ҵ ҾҍӅқҙҥҳҧҝӛӭқҾ҃ҧӥҴ 1 

999/9 үҴ҆ҴҥҖҶ үүҡҡӛҪҾҪҬ ҿүҙ ҌҳӇқ 15 үҴ҆ҴҥҾүӅң Ҝҷ Ҿ҆ ҙҴҩҾҩүҥӨ 25 үҴ҆ҴҥүҳҧңӤҴҧҶ҉҆Ө ҌҳӇқ 9,14,15 496/502 үҴ҆ҴҥүҳңҥҶқҙҥӨ ҙҴҩҾҩүҥӨ 7/129-221 үҴ҆ҴҥҾҍӅқҙҥҳҧ ҝӛӭқҾ҃ҧӥҴ  

ҾҍӅқҙҥҳҧҾҩҶҧҖӨ ҌҳӇқ 18 , 25 Ҿҧ҄ҙҷӆ 444 ҘққҠҏҴӂҙ ҿ҄ҩ҉ҩҳ҉ӁҭңӤ ҍ.ҌҶҖҧң Ҙ.ҾҠҧҶқҊҶҗ ҿ҄ҩ҉ҧҺңҠҶқҷ ҌҳӇқ 20 Ҙ.ҾҠҧҶқҊҶҗ ҿ҄ҩ҉ҧҺңҠҶқҷ ҙҴҩҾҩүҥӨ ҌҳӇқҙҷӆ 16 ҭӥү҉ 2160/1 

Ҙ.ҠҥҲҥҴң 1 ҿ҄ҩ҉ҝҙҺңҩҳқ  Ҿ҄җҝҙҺңҩҳқ Ҋ.҃ҥҺ҉ҾҙҠңҭҴқ҆ҥ Ҿ҄җҝҙҺңҩҳқ Ҋ.҃ҥҺ҉ҾҙҠңҭҴқ҆ҥ Ҿ҄җҝҙҺңҩҳқ Ҋ.҃ҥҺ҉ҾҙҠңҭҴқ҆ҥ Ҙ.ҜҥңҥҴҌҌққҷ ҿ҄ҩ҉ үҥҺҕүңҥҶқҙҥӨ   

Ҿ҄җҝҙҺңҩҳқ Ҋ.҃ҥҺ҉ҾҙҠңҭҴқ҆ҥ 02-680-0700, 02-680-0777 02-646-9600, 02-646-9999 02-660-5000, 02-264-6000 Ҿ҄җ ҜҴ҉҃ү҃қӥүҤ Ҋ.҃ҥҺ҉ҾҙҠңҭҴқ҆ҥ 

02-658-9000, 02-658-9500    02-878-5999 
     

ҬҴ҄Ҵ ҜҴ҉҃ҥҲҝӛ ҬҴ҄Ҵ ҜҴ҉қҴ ҬҴ҄Ҵ ҬҶқҚҥ 1 ҬҴ҄Ҵ Ҿ҆ҷӆҤқҭ҉ҩқ (ҬҶқҚҥ 2) ҬҴ҄Ҵ ҿҊӥ҉ҩҳҔқҲ 

3105 үҴ҆ҴҥҾүӅқңҴҥӨ҆ ҌҳӇқ 3 589 ҭңһӤ 12 үҴ҆ҴҥҌҺҖҙҴҩҾҩүҥӨ 1 130-132 үҴ҆ҴҥҬҶқҚҥ ҙҴҩҾҩүҥӨ 1 140/1 үҴ҆ҴҥҾ҆ҷӆҤқҭ҉ҩқ 2 ҌҳӇқ 18 99, 99/9  

ҭӥү҉Ҿҧ҄ҙҷӆ A3R02  Ҙ.ҧҴҖҠҥӥҴҩ үүҡҡӛҪ ҌҳӇқ 19 ҭӥү҉Ҿҧ҄ҙҷӆ 589/105 ҌҳӇқ 2 Ҙ.ҩҶҙҤҺ ҿ҄ҩ҉ҧҺңҠҶқҷ Ҙ.ҩҶҙҤҺ ҿ҄ҩ҉ҧҺңҠҶқҷ ҾҍӅқҙҥҳҧҿҊӥ҉ҩҳҔқҲ үүҡҡӛҪ ҙҴҩҾҩүҥӨ 

ҿ҄ҩ҉҆ҧү҉Ҋҳӆқ Ҿ҄җҜҴ҉҃Ҳҝӛ (ҾҖҶң 1093/105)  Ҿ҄җҝҙҺңҩҳқ Ҋ.҃ҥҺ҉ҾҙҠңҭҴқ҆ҥ Ҿ҄җҝҙҺңҩҳқ Ҋ.҃ҥҺ҉ҾҙҠңҭҴқ҆ҥ ҤһқҶҗҾҧ҄ҙҷӆ 1904 ҌҳӇқ 19 

Ҋ.҃ҥҺ҉ҾҙҠңҭҴқ҆ҥ Ҙ.ҜҴ҉қҴ-җҥҴҖ(҃ң.3)  ҿ҄ҩ҉ҜҴ҉қҴ  02-690-4100 02-254-1717 ҭңһӤ 2 Ҙ.ҿҊӥ҉ҩҳҔқҲ, ҜҴ҉җҧҴҖ 

02-378-4545 Ҿ҄җҜҴ҉қҴ Ҋ.҃ҥҺ҉ҾҙҠңҭҴқ҆ҥ   ҝҴ҃Ҿ҃ҥӅҖ, Ҋ.ққҙҜҺҥҷ 

 02-740-7100   02-005-4193 

     

ҬҴ҄Ҵ ҝҥҲҌҴҌҹӆқ ҬҴ҄Ҵ ҥҳ҉ҬҶҗ ҬҴ҄Ҵ ҥҳҗқҴҚҶҾҜҪҥӨ   

105/1 үҴ҆ҴҥҜҷ ҌҳӇқ 4 1/832 ҌҳӇқ 2, 2.5, 3 ҭңһӧ 17 576 Ҙ.ҥҳҗқҴҚҶҾҜҪҥӨ   

Ҙ.ҾҙҪҜҴҧҬ҉Ҿ҆ҥҴҲҭӨ ҿ҄ҩ҉ҧҴҖҤҴҩ ҍүҤҠҭҧӀҤҚҶқ 60 ҘққҠҭҧӀҤҚҶқ  җ.ҜҴ҉҃ҥҲҬү ү.Ҿңҹү҉ққҙҜҺҥҷ   

Ҿ҄җҊҗҺҊҳ҃ҥ Ҋ.҃ҥҺ҉ҾҙҠңҭҴқ҆ҥ җ.҆һ҆җ ү.ҧӋҴҧһ҃҃Ҵ Ҋ.ҝҙҺңҚҴқҷ Ҋ.ққҙҜҺҥҷ   

02-580-9130 02-993-8180 02-831-8300   

     

ҬҴ҄Ҵ ҄үқҿ҃Ӥқ 1 ҬҴ҄Ҵ ҄үқҿ҃Ӥқ 3 ҬҴ҄Ҵ үҺҖҥҚҴқҷ ҬҴ҄Ҵ ҾҌҷҤ҉ӁҭңӤ 1  ҬҴ҄ҴҾҌҷҤ҉ӁҭңӤ 2 

311/16 ҌҳӇқ 2 Ҙ.҃ ҧҴ҉Ҿңҹү҉ 311/1 197/29, 213/3 308  310  

җ.ӁқҾңҹү҉ ү.Ҿңҹү҉҄үқҿ҃Ӥқ Ҙ.҃ҧҴ҉Ҿңҹү҉  (ҟӪӭ҉ҥҶңҜҸ҉) Ҙ.үҺҖҥҖҺҫґҷ җ. ҭңҴ҃ҿ҄ӥ҉ ҭңһӤҜӥҴқҾҌҷҤ҉ӁҭңӤҿҧқҖӨ ҭңһӤҜӥҴқҾҌҷҤ҉ӁҭңӤҿҧқҖӨ 

Ҋ.҄үқҿ҃Ӥқ җ. ӁқҾңҹү҉ ү.Ҿңҹү҉үҺҖҥҚҴқҷ Ҋ.үҺҖҥҚҴқҷ Ҙ.ҌӥҴ҉҆ҧҴқ җ.ҌӥҴ҉҆ҧҴқ Ҙ.ҌӥҴ҉҆ҧҴқ җ.ҌӥҴ҉҆ҧҴқ 

043-224-504 ү.Ҿңҹү҉҄үқҿ҃Ӥқ Ҋ.҄үқҿ҃Ӥқ 042-245-589 ү.Ҿңҹү҉ҾҌҷҤ҉ӁҭңӤ Ҋ.ҾҌҷҤ҉ӁҭңӤ ү.Ҿңҹү҉ Ҋ.ҾҌҷҤ҉ӁҭңӤ 

 043-058-925  053-204-711 053-235-889, 053-204-909 

     

ҬҴ҄ҴҾҌҷҤ҉ӁҭңӤ 3 ҬҴ҄Ҵ ҾҌҷҤ҉ҥҴҤ  ҬҴ҄Ҵ ҿңӤҬҴҤ ҬҴ҄Ҵ қ҆ҥҥҴҌҬҷңҴ ҬҴ҄Ҵ үүқӂҧқӨҢһҾ҃Ӆҗ 

үҴ҆ҴҥңҲҧҶҾҠҧҬ 32/4 ҭңһӤҙҷӆ 2 ҌҳӇқ 1 353/15 ҭңһӤ 4 җ.ҥҶң҃҃ 119 ҭңһӤ 10 җ.ҿңӤҬҴҤ 198/1 җҥү҃ҬңүҥҴҤ 22/18 

ҭӥү҉ B1-1, B1-2  ү.Ҿңҹү҉ҾҌҷҤ҉ҥҴҤ Ҋ.ҾҌҷҤ҉ҥҴҤ ү.ҿңӤҬҴҤ Ҋ.ҾҌҷҤ҉ҥҴҤ җ.ӁқҾңҹү҉ Ҙ.ҭҧҩ҉ҠӤүҩҳҖҋҧү҉ 

җ.ҿңӤҾҭҷҤҲ ү.Ҿңҹү҉ҾҌҷҤ҉ӁҭңӤ 053-750-120 053-640-599 ү.Ҿңҹү҉қ҆ҥҥҴҌҬҷңҴ Ҋ.қ҆ҥҥҴҌҬҷңҴ җ.җҧҴҖӁҭҏӤ ү.Ҿңҹү҉ҢһҾ҃Ӆҗ  

Ҋ.ҾҌҷҤ҉ӁҭңӤ   044-288-700, 044-014-322,  Ҋ.ҢһҾ҃Ӆҗ 

053-805-388   044-014-323 076-210-499 

     

ҬҴ҄Ҵ ҭҴҖӁҭҏӤ ҬҴ҄Ҵ җҥҳ҉ ҬҴ҄Ҵ ҬҺҥҴҫґӨҚҴқҷ ҬҴ҄Ҵ ҝӪҗҗҴқҷ  

106 ҌҳӇқҧүҤ Ҙ.ҝҥҲҌҴҚҶҝӪҗҤӨ  59/28 Ҙ.ҭӥҩҤҤүҖ җ.ҙҳҜҾҙҷӆҤ҉ 173/83-84 ҭңһӤ 1 Ҙ.ҩҳҖӀҠҚҶӊ-ҜҴ҉ӁҭҏӤ 300/69-70 ҭңһӤ 4 җ.ҥһҬҲңҶҿҧ  

җ.ҭҴҖӁҭҏӤ ү.ҭҴҖӁҭҏӤ Ҋ.Ҭ҉҄ҧҴ ү.Ҿңҹү҉җҥҳ҉ Ҋ.җҥҳ҉ җ.ңҲ҄ҴңҾҗҷӇҤ ү.Ҿңҹү҉ҬҺҥҴҫҐӨҚҴқҷ ү.Ҿңҹү҉ Ҋ.ҝӪҗҗҴқҷ  

074-243-777 075-211-219 Ҋ.ҬҺҥҴҫҐӨҚҴқҷ 073-350-140-4  

  077-222-595   

     

                                            
҆ӋҴқҶҤҴң҄ү҉҆ӋҴҿқҲқӋҴ҃Ҵҥҧ҉ҙҺқ 

BUY ñҍҹӇүò    Ҿқҹӆү҉ҊҴ҃ҥҴ҆ҴҝӪҊҊҺҜҳқ җӆӋҴ҃ҩӤҴ ңһҧ҆ӤҴҗҴңҝӪҊҊҳҤҠҹӇқҒҴқ ӀҖҤ҆ҴҖҭҩҳ҉ҞҧҗүҜҿҙқ 10% 

HOLD ñҘҹүò    Ҿқҹӆү҉ҊҴ҃ҥҴ҆ҴҝӪҊҊҺҜҳқ җӆӋҴ҃ҩӤҴ ңһҧ҆ӤҴҗҴңҝӪҊҊҳҤҠҹӇқҒҴқ ӀҖҤ҆ҴҖҭҩҳ҉ҞҧҗүҜҿҙқ 0% - 10% 

SELL ñ҄ ҴҤò  Ҿқҹӆү҉ҊҴ҃ҥҴ҆ҴҝӪҊҊҺҜҳқ  Ҭһ҉҃ҩӤҴ ңһҧ҆ӤҴҗҴңҝӪҊҊҳҤҠҹӇқҒҴқ 

TRADING BUY ñҍҹӇүҾ҃Ӆ҉҃ӋҴӂҥҥҲҤҲҬҳӇқò   Ҿқҹӆү҉ҊҴ҃ңҷҝҥҲҾҖӅқҙҷӆңҷҞҧҜҩ҃җӤүҥҴ҆ҴҭҺӥқӁқҥҲҤҲҬҳӇқ ҿңӥҩӤҴҥҴ҆ҴҝӪҊҊҺҜҳқҊҲҬһ҉҃ҩӤҴңһҧ҆ӤҴҗҴңҝӪҊҊҳҤҠҹӇқҒҴқ 

OVERWEIGHT ñҧ҉ҙҺқңҴ҃҃ҩӤҴҗҧҴҖò   Ҿқҹӆү҉ҊҴ҃҆ҴҖҭҩҳ҉ҞҧҗүҜҿҙқҙҷӆ Ҭһ҉҃ҩӤҴ җҧҴҖ 

NEUTRAL ñҧ҉ҙҺқҾҙӤҴ҃ҳҜҗҧҴҖò     Ҿқҹӆү҉ҊҴ҃҆ҴҖҭҩҳ҉ҞҧҗүҜҿҙқҙҷӆ ҾҙӤҴ҃ҳҜ җҧҴҖ 

UNDERWEIGHT ñҧ҉ҙҺққӥүҤ҃ҩӤҴҗҧҴҖò   Ҿқҹӆү҉ҊҴ҃҆ҴҖҭҩҳ҉ҞҧҗүҜҿҙқҙҷӆ җӆӋҴ҃ҩӤҴ җҧҴҖ 

ҭңҴҤҾҭҗҺ : ҞҧҗүҜҿҙқҙҷӆ҆ҴҖҭҩҳ҉үҴҊҾҝҧҷӆҤқҿҝҧ҉җҴң҆ҩҴңҾҬҷӆҤ҉҄ү҉җҧҴҖҙҷӆҾҠҶӆң҄ҸӇқ ҭҥҹүҧҖҧ҉Ӂқ҄ҕҲқҳӇқ 

 

 

DISCLAIMER : ҥҴҤ҉ҴқҋҜҳҜқҷӇҊҳҖҙӋҴӀҖҤҜҥҶҫҳҙҭҧҳ҃ҙҥҳҠҤӨ ҡӛқҳқҾҍҷҤ ӂҍҥҳҬ ҊӋҴ҃ҳҖ (ңҭҴҌқ) ñҜҥҶҫҳҙò ҄ӥүңһҧҙҷӆҝҥҴ҃ґӁқҥҴҤ҉ҴқҋҜҳҜқҷӇҘһ҃ҊҳҖҙӋҴ҄ҸӇқҜқҠҹӇқҒҴқ҄ү҉ҿҭҧӤ҉҄ӥүңһҧҙҷӆ

ҾҌҹӆүҩӤҴҭҥҹү҆ҩҥҾҌҹӆүҩӤҴңҷ҆ҩҴңқӤҴҾҌҹӆүҘҹү ҿҧҲ/ҭҥҹүңҷ҆ҩҴңҘһ҃җӥү҉ үҤӤҴ҉ӂҥ҃ӅҗҴңҜҥҶҫҳҙӂңӤҥҳҜҥү҉҆ҩҴңҘһ҃җӥү҉҆ҥҜҘӥҩқ҄ү҉҄ӥүңһҧҖҳ҉҃ҧӤҴҩ ҄ ӥүңһҧҿҧҲ҆ҩҴңҾҭӅқҙҷӆҝҥҴ҃ґүҤһӤӁқҥҴҤ҉Ҵқ

ҋҜҳҜқҷӇүҴҊңҷ҃ҴҥҾҝҧҷӆҤқҿҝҧ҉ ҿ҃ӥӂ҄ ҭҥҹүҾҠҶӆңҾҗҶңӂҖӥҗҧүҖҾҩҧҴӀҖҤӂңӤҗӥү҉ҿҊӥ҉ӁҭӥҙҥҴҜҧӤҩ҉ҭқӥҴ ҜҥҶҫҳҙӂңӤңҷ҆ҩҴңҝҥҲҬ҉҆ӨҙҷӆҊҲҌҳ҃Ҋһ҉ҭҥҹүҌҷӇҌҩқӁҭӥҞһӥҧ҉ҙҺқ ҧ҉ҙҺқҍҹӇүҭҥҹү҄ҴҤ

ҭҧҳ҃ҙҥҳҠҤӨҗҴңҙҷӆҝҥҴ҃ґӁқҥҴҤ҉ҴқҋҜҳҜқҷӇ ҥҩңҙҳӇ҉ҜҥҶҫҳҙӂңӤӂҖӥҥҳҜҝҥҲ҃ҳқҞҧҗүҜҿҙқҭҥҹүҥҴ҆Ҵ҄ү҉ҭҧҳ҃ҙҥҳҠҤӨҗҴң҄ӥүңһҧҙҷӆҝҥҴ҃ґҿҗӤүҤӤҴ҉ӁҖ ҜҥҶҫҳҙҊҸ҉ӂңӤҥҳҜҞҶҖҌүҜҗӤү҆ҩҴң

ҾҬҷҤҭҴҤӁҖӄ ҙҷӆҾ҃ҶҖ҄ҸӇқҊҴ҃҃ҴҥқӋҴ҄ӥүңһҧҭҥҹү҆ҩҴңҾҭӅқӁқҥҴҤ҉ҴқҋҜҳҜқҷӇӂҝӁҌӥӂңӤҩӤҴ҃ҥҕҷӁҖ҃ӅҗҴң Ҟһӥҧ҉ҙҺқ҆ҩҥҪҸ҃ҫҴ҄ӥүңһҧҿҧҲӁҌӥҖҺҧҤҠҶқҶҊүҤӤҴ҉ҥүҜ҆үҜӁқ҃ҴҥҗҳҖҬҶқӁҊҧ҉ҙҺқ 

ҜҥҶҫҳҙ҄үҬ҉ҩқҧҶ҄ҬҶҙҚҶӊӁқ҄ӥүңһҧҿҧҲ҆ҩҴңҾҭӅқҙҷӆҝҥҴ҃ґүҤһӤӁқҥҴҤ҉ҴқҋҜҳҜқҷӇ ҭӥҴңңҶӁҭӥҞһӥӁҖқӋҴ҄ӥүңһҧҿҧҲ҆ҩҴңҾҭӅқӁқҥҴҤ҉ҴқҋҜҳҜқҷӇӂҝӁҌӥҝҥҲӀҤҌқӨ ҆ҳҖҧү҃ ҖҳҖҿҝҧ҉ ҙӋҴҍӇӋҴ қӋҴүү҃

ҿҬҖ҉ҭҥҹүҾҞҤҿҠҥӤҗӤүҬҴҚҴҥҕҌқӂңӤҩӤҴҙҳӇ҉ҭңҖҭҥҹүҜҴ҉ҬӤҩқ ӀҖҤӂңӤӂҖӥҥҳҜүқҺҏҴҗҾҝӬқҧҴҤҧҳ҃ҫҕӨүҳ҃ҫҥҊҴ҃ҜҥҶҫҳҙҧӤҩ҉ҭқӥҴ ҃ Ҵҥҧ҉ҙҺқӁқҭҧҳ҃ҙҥҳҠҤӨңҷ҆ҩҴңҾҬҷӆҤ҉ Ҟһӥҧ҉ҙҺқ҆ҩҥҪҸ҃ҫҴ

҄ӥүңһҧҿҧҲҠҶҊҴҥҕҴүҤӤҴ҉ҥүҜ҆үҜ҃Ӥүқ҃ҴҥҗҳҖҬҶқӁҊҧ҉ҙҺқ  

 

ҜҥҶҫҳҙҭҧҳ҃ҙҥҳҠҤӨ ҡӛқҳқҾҍҷҤ ӂҍҥҳҬ ҊӋҴ҃ҳҖ (ңҭҴҌқ) үҴҊҾҝӬқҞһӥҖһҿҧҬҢҴҠ҆ҧӤү҉ (Market Maker) ҿҧҲҞһӥүү҃ӁҜҬӋҴ҆ҳҏҿҬҖ҉ҬҶҙҚҶүқҺҠҳқҚӨ (Derivative Warrants) Ҝқҭҧҳ҃ҙҥҳҠҤӨ 

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 ҿҧҲ SET50 Future ӀҖҤҜҥҶҫҳҙұ үҴҊҊҳҖҙӋҴҜҙҩҶҾ҆ҥҴҲҭӨ҄ү҉ҭҧҳ҃ҙҥҳҠҤӨүӥҴ҉үҶ҉Җҳ҉҃ҧӤҴҩ Җҳ҉қҳӇқ қҳ҃ҧ҉ҙҺқ҆ҩҥҪҸ҃ҫҴҥҴҤҧҲҾүҷҤҖӁқ

ҭқҳ҉ҬҹүҌҷӇҌҩқ҄ү҉ӁҜҬӋҴ҆ҳҏҿҬҖ҉ҬҶҙҚҶүқҺҠҳқҚӨҖҳ҉҃ҧӤҴҩ҃ӤүқҗҳҖҬҶқӁҊҧ҉ҙҺқ 

 



 
 
 

หน้า 4 จาก 4 

Thai Institute of Directors Association (IOD) – Corporate Governance Report Rating 2019 

 

 

Ҭҳҏҧҳ҃ҫҕӨ N/R  ҭңҴҤҘҸ҉ “ӂңӤҝҥҴ҃ґҌҹӆүӁқҥҴҤ҉Ҵқ CGR” 

IOD (IOD Disclaimer ) 

ҞҧҬӋҴҥҩҊ҃Ҵҥ҃ӋҴ҃ҳҜҖһҿҧ҃ҶҊ҃ҴҥҜҥҶҫҳҙҊҖҙҲҾҜҷҤқҙҷӆҿҬҖ҉ӂҩӥқҷӇ ҾҝӬқҞҧҙҷӆӂҖӥҊҴ҃҃ҴҥҬӋҴҥҩҊҿҧҲҝҥҲҾңҶқ҄ӥүңһҧҙҷӆҜҥҶҫҳҙҊҖҙҲҾҜҷҤқӁқҗҧҴҖҭҧҳ҃ҙҥҳҠҤӨҿҭӤ҉ҝҥҲҾҙҪӂҙҤ ҿҧҲ

җҧҴҖҭҧҳ҃ҙҥҳҠҤӨ ҾүӅң Ҿү ӂү ("ҜҥҶҫҳҙҊҖҙҲҾҜҷҤқ") ҾҝӛҖҾҞҤҗӤүҬҴҚҴҥҕҲ ҿҧҲҾҝӬқ҄ӥүңһҧҙҷӆҞһӥҧ҉ҙҺқҙҳӆҩӂҝҬҴңҴҥҘҾ҄ӥҴҘҸ҉ӂҖӥ ҞҧҬӋҴҥҩҊҖҳ҉҃ҧӤҴҩҊҸ҉ҾҝӬқ҃ҴҥқӋҴҾҬқү҄ӥүңһҧӁқңҺңңү҉

҄ү҉ҜҺ҆҆ҧҢҴҤқү҃җӤүңҴҗҥҒҴқ҃Ҵҥ҃ӋҴ҃ҳҜҖһҿҧ҃ҶҊ҃Ҵҥ҄ү҉ҜҥҶҫҳҙҊҖҙҲҾҜҷҤқ ӀҖҤӂңӤӂҖӥҾҝӬқ҃ҴҥҝҥҲҾңҶқҞҧ҃ҴҥҝґҶҜҳҗҶ҉Ҵқҭҥҹү҃ҴҥҖӋҴҾқҶқ҃ҶҊ҃Ҵҥ҄ү҉ҜҥҶҫҳҙҊҖҙҲҾҜҷҤқ үҷ҃ҙҳӇ҉ңҶӂҖӥ

ӁҌӥ҄ӥүңһҧҢҴҤӁқ҄ү҉ҜҥҶҫҳҙҊҖҙҲҾҜҷҤқӁқ҃ҴҥҝҥҲҾңҶқ Җҳ҉қҳӇқ ҞҧҬӋҴҥҩҊҙҷӆҿҬҖ҉қҷӇҊҸ҉ӂңӤӂҖӥҾҝӬқ҃ҴҥҥҳҜҥү҉ҘҸ҉Ҟҧ҃ҴҥҝґҶҜҳҗҶ҉Ҵқҭҥҹү҃ҴҥҖӋҴҾқҶқ҃Ҵҥ҄ү҉ҜҥҶҫҳҙҊҖҙҲҾҜҷҤқ ҿҧҲӂңӤҘҹү

ҾҝӬқ҃ҴҥӁҭӥ҆ӋҴҿқҲқӋҴӁқ҃Ҵҥҧ҉ҙҺқӁқҭҧҳ҃ҙҥҳҠҤӨ҄ү҉ҜҥҶҫҳҙҊҖҙҲҾҜҷҤқҭҥҹү҆ӋҴҿқҲқӋҴӁҖӄ ҞһӥӁҌӥ҄ӥүңһҧҊҸ҉҆ҩҥӁҌӥҩҶҊҴҥҕҏҴҕ҄ү҉җқҾү҉Ӂқ҃ҴҥҩҶҾ҆ҥҴҲҭӨҿҧҲҗҳҖҬҶқӁҊӁқ҃ҴҥӁҌӥ҄ӥүңһҧ

ӁҖ ӄ ҙҷӆҾ҃ҷӆҤҩ҃ҳҜҜҥҶҫҳҙҊҖҙҲҾҜҷҤқҙҷӆҿҬҖ҉ӁқҞҧҬӋҴҥҩҊқҷӇ  

ҙҳӇ҉қҷӇ ҜҥҶҫҳҙҭҧҳ҃ҙҥҳҠҤӨ ҡӛқҳқҾҍҷҤ ӂҍҥҳҬ ҊӋҴ҃ҳҖ (ңҭҴҌқ) ңҶӂҖӥҤҹқҤҳқҭҥҹүҥҳҜҥү҉ҘҸ҉҆ҩҴң҆ҥҜҘӥҩқҿҧҲҘһ҃җӥү҉҄ү҉ҞҧҬӋҴҥҩҊҖҳ҉҃ҧӤҴҩҿҗӤүҤӤҴ҉ӁҖ 

 

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

 

Ӏ҆ҥ҉҃ҴҥҿқҩҥӤҩңҝґҶҜҳҗҶ҄ү҉ҢҴ҆Ҿү҃ҌқӂҙҤӁқ҃ҴҥҗӤүҗӥҴқҙҺҊҥҶҗ (THAI CAC) 

1 ҄ӥүңһҧ CG Score ҝҥҲҊӋҴҝӜ 2562 ҊҴ҃ ҬңҴ҆ңҬӤ҉ҾҬҥҶңҬҘҴҜҳқ҃ҥҥң҃ҴҥҜҥҶҫҳҙӂҙҤ 

2 ҄ ӥүңһҧҜҥҶҫҳҙҙҷӆҾ҄ӥҴҥӤҩңӀ҆ҥ҉҃ҴҥҿқҩҥӤҩңҝґҶҜҳҗҶ҄ү҉ҢҴ҆Ҿү҃ҌқӂҙҤӁқ҃ҴҥҗӤүҗӥҴқҙҺҊҥҶҗ (Thai CAC) ҄ү҉ҬңҴ҆ңҬӤ҉ҾҬҥҶңҬҘҴҜҳқ҃ҥҥң҃ҴҥҜҥҶҫҳҙӂҙҤ  

   (҄ӥүңһҧ ҕ ҩҳқҙҷӆ 30 ҠҦҪҊҶ҃ҴҤқ 2561) ңҷ 2 ҃ҧҺӤң ҆ҹү 

   - ӂҖӥҝҥҲ҃ҴҪҾҊҗқҴҥңҕӨҾ҄ӥҴҥӤҩң CAC 

   - ӂҖӥҥҳҜ҃ҴҥҥҳҜҥү҉ CAC 
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