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 M (M TB) 
 บมจ. เอม็เค เรสโตรองต ์กรุป๊ 

Current Previous Close 2021 TP Exp Return THAI CAC CG 2019 

BUY BUY 57.5 71.0 +23.5% Certified 4 
 

Consolidated earnings 

 

คาด 2Q20 ขาดทุน แต่จะเป็นจดุต า่สดุของปี   BT (mn) 2018 2019 2020E 2021E 

Normalized earnings   2,657 2,622 1,075 2,627 

Net profit 2,574 2,604 1,075 2,627 ระยะสัน้ คาดผลการด าเนินงาน 2Q20 พลิกเป็นขาดทุน ด้วยผลของการปิดสาขา
ราวเดือนครึ่ง และถึงแม้จะกลบัมา Reopen ตัง้แต่ 17 พ.ค. แต่ในช่วงแรกยงัมี
มาตรการ Social Distancing ท่ีเข้มงวด ท าให้ SSSG ทัง้ไตรมาสคาดติดลบราว  
-51% - 65% Y-Y ส าหรบัทัง้ 3 แบรนด ์ ในขณะท่ีการลดลงของค่าใช้จ่ายได้
บางส่วนทัง้ค่าเช่า และค่าแรง ยงัไม่สามารถหกัล้างการลดลงของรายได้ได้
ทัง้หมด แต่ปัจจบุนัสถานการณ์เร่ิมดีขึน้เป็นล าดบั คาด SSSG จะกลบัมาฟ้ืนตวั
ใน 3Q20 เป็นตวัเลขท่ีติดลบน้อยลง แต่การกลบัมาเปิดสาขาอีกครัง้ ยงัไงก็
ดีกว่าปิด จึงคาด 3Q20 จะพลิกกลบัมามีก าไรได้อีกครัง้ และดีขึน้ต่อเน่ืองใน 
4Q20 ก่อนจะกลบัมาใกล้เคียงอดีตในปี 2021 ภายใต้สมมติฐานว่า CV-19 จบลง 
เรายงัคาดก าไรสทุธิปี 2020 ไว้ท่ี 1 พนัล้านบาท (-58.7% Y-Y) ต า่สดุในรอบ 10 ปี 
และคาดกลบัมาโต +144.4% Y-Y เป็น 2.6 พนัล้านบาทในปี 2021 ส าหรบัปีน้ี เรา
คาดบริษทัอาจไม่จ่ายปันผลระหว่างกาลงวด 1H20 (ปกติจ่ายปีละ 2 ครัง้) เพ่ือ
รกัษาสภาพคล่อง และคาดจ่ายปันผลส าหรบังวดปีน่าจะเป็นทางเลือกท่ีดีกว่า 
ทัง้น้ีฐานะทางการเงินของบริษทัค่อนข้างแขง็แกร่ง จากเงินสดและสินทรพัยท่ี์
ใกล้เคียงเงินสดในมือส้ิน 1Q20 ท่ีราว 7.6 พนัล้านบาท และปัจจบุนัยงัไม่มีการ
กู้ยืมเงินจากสถาบนัการเงินแต่อย่างใด (Net Cash) ยงัคงราคาเป้าหมายปี 2021 
ท่ี 71 บาท (อิง PE เดิม 25 เท่า) ยงัมี Upside 23.5% แนะน าซ้ือลงทุน 
คาด 2Q20 พลิกเป็นขาดทุน 
คาดผลการด าเนินงาน 2Q20 พลกิเป็นขาดทุนราว -317 ลา้นบาท จากทีก่ าไร 340 ลา้น
บาทใน 1Q20 และ 689 ลา้นบาทใน 2Q19 ผลของการปิดสาขาเกอืบทัง้หมดราวเดอืน
ครึง่ แมจ้ะกลบัมาเปิดอกีครัง้ตัง้แต่ 17 พ.ค. แต่ลูกคา้ยงัไมส่ามารถกลบัมาไดท้นัท ี
ดว้ยมาตรการ Social Distancing หลงัจากนัน้ถงึจะเริม่ดขีึน้ในเดอืน ม.ิย. เป็นล าดบั 
จากมาตรการที่ผอ่นปรนมากขึน้ เราคาด SSSG 2Q20 ของ MK, Yayoi และแหลม
เจรญิ จะตดิลบราว -56% Y-Y, -51% Y-Y และ -65% Y-Y ตามล าดบั ในขณะทีบ่รษิทั
ไดห้นัมาเน้นท าตลาด Delivery มากขึน้ในช่วงทีม่กีารปิดสาขา ซึง่มอีตัราก าไรขัน้ต้นที่
ต ่ากว่าหน้ารา้นอยูแ่ลว้ และมวีตัถุดบิบางรายการทีม่ลีอ็กปรมิาณซือ้ไวล้่วงหน้า ท าให้
ไมส่ามารถยกเลกิค าสัง่ซือ้ได ้ จงึตอ้งมกีารน าวตัถุดบิมาลดราคาขายใหก้บัลูกคา้และ
พนกังาน คาดอตัราก าไรขัน้ต้นจะลดลงมาอยูท่ี ่ 61% จาก 66.5% ใน 1Q20 และ 69% 
ใน 2Q19 ในขณะทีธุ่รกจิรา้นอาหารมคี่าใชจ้า่ยคงทีท่ีค่อ่นขา้งสงู และในช่วงทีผ่า่นมา
สามารถควบคมุลดลงไดไ้มม่าก เช่น คา่เช่า คาดลดลงราว 20% - 30% ไมไ่ดร้บัการ 
Waive ทัง้หมด และคาดคา่แรงเงนิเดอืนพนกังานลดลงไดร้าว -12% จะการลด
เงนิเดอืนพนกังานในเดอืน พ.ค. – ก.ค. จงึคาดคา่ใชจ้่ายจะลดลงราว -26.5% Q-Q,  
-31.4% Y-Y แต่ยงัไมส่ามารถชดเชยการลดลงของรายไดไ้ดท้ัง้หมด 
คาดกลบัมามีก าไรอีกครัง้ใน 3Q20 
มองผา่นผลการด าเนินงานแยส่ดุของปีใน 2Q20 สถานการณ์ปัจจุบนัฟ้ืนตวัเป็นล าดบั 
แต่ดว้ยความกงัวลต่อ 2nd Wave ท าให ้ Traffic ของลูกคา้ยงัไมฟ้ื่นกลบัมาเท่ากบัช่วง
ก่อน CV-19 โดยปัจจบุนัช่วง Weekday ม ี Traffic ดกีว่า Weekend กอปรกบัลูกคา้
ระดบักลางล่างบางส่วนถูกกระทบจากเศรษฐกจิทีห่ดตวั และปัญหาการตกงาน ซึง่ยงั
กระทบต่อก าลงัซือ้อยูพ่อสมควร จงึคาดแมจ้ะยงัเหน็การฟ้ืนตวัของ SSSG ใน 3Q20 
แต่คาดวา่ยงัเป็นตวัเลขทีต่ดิลบอยู่ และคาดแบรนดแ์หลมเจรญิจะฟ้ืนตวัชา้สดุเมื่อเทยีบ
กบั MK และ Yayoi เพราะหลายสาขาของแหลมเจรญิมกีลุ่มลูกคา้ส่วนหน่ึงเป็น
นกัท่องเทีย่ว อาท ิ Siam Paragon, Central World เป็นตน้ แต่อย่างน้อยการกลบัมา
เปิดสาขาไดอ้กีครัง้ สามารถรองรบัลูกคา้ทีต่้องการรบัประทานในรา้นได ้ ท าใหม้รีายได้
กลบัมาครอบคลุมคา่ใชจ้่ายคงทีไ่ดอ้กีครัง้ จงึคาดจะพลกิกลบัมามกี าไรตัง้แต่ 3Q20 
เป็นตน้ไป อาจอยูใ่นช่วง 350 – 450 ลา้นบาท ซึง่ยงัเป็นระดบัทีต่ ่ากวา่ในอดตีทีเ่คยท า
ไดไ้ตรมาสละ 600 – 700 ลา้นบาท  

(มต่ีอหน้า 2)  

Normalized EPS (Bt) 2.88 2.85 1.17 2.85 

EPS (Bt) 2.79 2.83 1.17 2.85 

% growth  6.7 1.2 -58.7 144.4 

Dividend (Bt) 2.50 2.60 1.20 2.60 

BV/share (Bt) 15.39 15.54 15.50 15.75 

EV/EBITDA (x) 14.0 13.9 22.3 12.2 

Normalized PER (x) 19.9 20.2 49.3 20.2 

PER (x) 20.6 20.3 49.3 20.2 

PBV (x)  3.7 3.7 3.7 3.6 

Dividend yield (%) 4.3 4.5 2.1 4.5 

ROE (%) 18.7 18.3 7.5 18.1 

YE No. of shares (million) 921 921 921 921 

Par (Bt) 1.0 1.0 1.0 1.0 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Sector Food & Beverage 

Close (09/07/2020) 57.50 

SET Index 1,365.81 

Foreign limit/actual (%) 49.00/3.42 

Paid up shares (million) 920.88 

Free float (%) 27.43 

Market cap (Bt m) 52,950.49 

Avg daily T/O (Bt m) (2020 YTD) 34.73 

hi, lo, avg (Bt) (2020 YTD) 72.50, 40.00, 56.01 

Source: Setsmart 
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คงประมาณการก าไรและราคาเป้าหมาย 

เราคาดก าไรสทุธปีิ 2020 จะลดลง -58.7% Y-Y เป็น 1,075 ลา้นบาท เป็นก าไรต ่าสุดในรอบ 10 ปี และคาดจะกลบัมาเตบิโต
ในปี 2021 ราว 144.4% Y-Y เป็น 2,627 ลา้นบาท กลบัมาใกลเ้คยีงปี 2019 อกีครัง้ จากสมมตฐิาน CV-19 จบลง และก าลงั
ซือ้ฟ้ืนตวัอยา่งคอ่ยเป็นคอ่ยไป และคาดราคาวตัถุดบิปรบัขึน้ โดยเฉพาะราคาหม ู เพราะปกตบิรษิทัมกัเจรจาลอ็กราคาหมู
ล่วงหน้า 1 ปีในช่วง 4Q  และคงราคาเป้าหมายปีหน้าที ่71 บาท (องิ PE เดมิที ่25 เท่า)  

ปกตบิรษิทัมกัจา่ยปันผลปีละ 2 ครัง้ แต่ส าหรบัปีน้ี ดว้ยสถานการณ์ CV-19 ทีเ่กดิขึน้ จงึคาดบรษิทัอาจไมจ่า่ยปันผลระหวา่ง
กาลงวด 1H20 เพื่อรกัษาสภาพคล่องและเตรยีมพรอ้มส าหรบัเหตุการณ์ในอนาคต และหากสถานการณ์คลีค่ลายขึน้เป็น
ล าดบั คาดวา่บรษิทัอาจพจิารณาจา่ยปันผลส าหรบังวดปีน่าจะเป็นทางเลอืกทีด่กีว่า ทัง้น้ีเรามองฐานะทางการเงนิของบรษิทั
คอ่นขา้งแขง็แกรง่ยงัอยูใ่นระดบัที่ดมีาก จากเงนิสดและสนิทรพัยท์ีใ่กลเ้คยีงเงนิสดในมอืสิน้ 1Q20 ทีร่าว 7.6 พนัล้านบาท 
และปัจจบุนัยงัไมม่กีารกู้ยมืเงนิจากสถาบนัการเงนิแต่อยา่งใด  

2Q20E Earnings Preview 

(Bt
mn) 2Q20E 1Q20 %Q-Q 2Q19 %Y-Y 

Sales revenue 2,012 3,795 -47.0 4,470 -55.0 

Costs 785 1,270 -38.2 1,385 -43.3 

Gross profit 1,227 2,525 -51.5 3,085 -60.2 

SG&A costs 1,609 2,188 -26.5 2,344 -31.4 

Interest charge 25 25 0.0 0 100.0 

Net profit -317 340 nm 689 nm 

EPS (Bt/share) -0.344 0.369 nm 0.748 nm 

Gross margin % 61.0 66.5 -5.5 69.0 -8.0 

SG&A as % of Sales  80.0 57.6 22.4 52.4 27.6 

Norm margin % -15.8 9.0 -24.8 15.4 -31.2 

Source: FSS Estimates 
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Revenue 16,073 16,770 17,409 15,336 18,019 

Cost of sales 5,174 5,295 5,483 5,551 5,766 

Gross profit 10,899 11,475 11,926 9,784 12,253 

SG&A 8,299 8,806 9,183 8,741 9,460 

Operating profit 2,600 2,670 2,743 1,043 2,793 

Other income 385 463 462 406 450 

EBIT 2,985 3,133 3,205 1,449 3,243 

EBITDA 3,840 3,952 3,982 2,231 4,051 

Interest charge 0 0 1 0 0 

Tax on income 539 558 553 229 566 

Earnings after tax 2,447 2,575 2,651 1,220 2,678 

Minority interest 0 0 -7 -15 -41 

Normalized earnings 2,425 2,657 2,622 1,075 2,627 

Extraordinary items 0 -83 -18 0 0 

Net profit 2,425 2,574 2,604 1,075 2,627 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Cash 9,746 9,812 8,033 6,253 6,918 

Accounts receivable 76 99 158 84 99 

Inventory 350 329 358 365 379 

Other current assets 405 340 191 153 180 

Total current assets 10,577 10,579 8,740 6,855 7,576 

Investments 870 1,956 2,121 4,106 4,096 

Plant, property & 

equipment 4,012 3,738 3,769 3,087 2,780 

Other assets 824 900 3,311 3,197 3,291 

Total assets 16,283 17,174 17,942 17,245 17,743 

Short-term loans 0 0 0 0 0 

Accounts payable 1,628 1,945 1,855 1,901 1,975 

Current maturities 0 0 13 0 0 

Other current liabilities 481 567 598 460 541 

Total current liabilities 2,109 2,512 2,467 2,361 2,515 

Long-term debt 0 0 39 0 0 

Other non-current liab. 345 486 810 613 721 

Total non-current liab. 345 486 848 613 721 

Total liabilities 2,454 2,998 3,315 2,975 3,236 

Registered capital 926 921 921 921 921 

Paid up capital 921 921 921 921 921 

Share premium 8,785 8,785 8,785 8,785 8,785 

Legal reserve 93 93 93 93 93 

Retained earnings 4,030 4,378 4,508 4,472 4,709 

Minority Interests 0 0 320 0 0 

Shareholders' equity 13,829 14,176 14,627 14,271 14,507 

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Net profit 2,425 2,574 2,604 1,075 2,627 

Deprec. & amortization 854 819 777 782 807 

Change in working capital 124 466 2 12 98 

Other adjustments 22 1 361 -305 10 

Cash flow from operations 3,425 3,860 3,744 1,564 3,543 

Capital expenditure -572 -548 -805 -103 -500 

Others -759 -1,178 -294 -1,886 -94 

Cash flow from investing -1,331 -1,726 -1,099 -1,989 -594 

Free cash flow 2,094 2,135 2,645 -426 2,949 

Net borrowings 0 0 39 -39 0 

Equity capital raised 6 0 0 0 0 

Dividends paid -2,013 -2,223 -2,477 -1,107 -2,391 

Others 21 140 337 -209 107 

Cash flow from financing -1,985 -2,083 -2,101 -1,355 -2,283 

Net change in cash   109 52 544 -1,780 665 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Growth (%)      

Revenue 6.3 4.3 3.8 -11.9 17.5 

EBITDA 10.7 2.9 0.8 -44.0 81.5 

Net profit 15.5 6.1 1.2 -58.7 144.4 

Normalized earnings 11.2 9.6 -1.3 -59.0 144.4 

Profitability (%)      

Gross profit margin 67.8 68.4 68.5 63.8 68.0 

EBITDA margin 23.9 23.6 22.9 14.5 22.5 

EBIT margin 18.6 18.7 18.4 9.5 18.0 

Normalized profit margin 15.1 15.8 15.1 7.0 14.6 

Net profit margin 15.1 15.3 15.0 7.0 14.6 

Normalized ROA 14.9 15.5 14.6 6.2 14.8 

Normalize ROE 17.5 18.7 18.3 7.5 18.1 

Normalized ROCE 21.1 21.4 20.7 9.7 21.3 

Risk (x)      

D/E 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 

Net D/E -0.5 -0.5 -0.3 -0.2 -0.3 

Net debt/EBITDA 0.5 0.6 0.6 -1.5 -0.9 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 2.62 2.79 2.83 1.17 2.85 

Normalized EPS 2.62 2.88 2.85 1.17 2.85 

EBITDA 4.15 4.29 4.32 2.42 4.40 

Book value 14.94 15.39 15.54 15.50 15.75 

Dividend 2.30 2.50 2.60 1.20 2.60 

Par 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 

Valuations (x)      

P/E 22.0 20.6 20.3 49.3 20.2 

Norm P/E 22.0 19.9 20.2 49.3 20.2 

P/BV 3.8 3.7 3.7 3.7 3.6 

EV/EBITDA 14.4 14.0 13.9 22.3 12.2 

Dividend yield (%) 4.0 4.3 4.5 2.1 4.5 
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บรษิทัหลกัทรพัย ์ฟินนัเซยี ไซรสั จ ากดั (มหาชน) 

ส านกังานใหญ ่ ส านกังานเอ็ม บ ีเค ทาวเวอร ์ ส านกังานอลัมา่ลงิค ์ ส านกังานอมัรนิทร ์ทาวเวอร ์ สาขา เซ็นทรลัป่ินเกลา้ 1 

999/9 อาคารด ิออฟฟิศเศส แอท ชัน้ 15 อาคารเอ็ม บ ีเค ทาวเวอร ์ 25 อาคารอัลมา่ลงิค ์ชัน้ 9,14,15 496/502 อาคารอัมรนิทร ์ทาวเวอร ์ 7/129-221 อาคารเซ็นทรัล ป่ินเกลา้  

เซ็นทรัลเวลิด ์ชัน้ 18 , 25 เลขที ่444 ถนนพญาไท แขวงวังใหม่ ซ.ชดิลม ถ.เพลนิจติ แขวงลมุพนิี ชัน้ 20 ถ.เพลนิจติ แขวงลมุพนีิ ทาวเวอร ์ชัน้ที ่16 หอ้ง 2160/1 

ถ.พระราม 1 แขวงปทุมวัน  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร ถ.บรมราชชนนี แขวง อรุณอมรนิทร ์  

เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร 02-680-0700, 02-680-0777 02-646-9600, 02-646-9999 02-660-5000, 02-264-6000 เขต บางกอกนอ้ย จ.กรุงเทพมหานคร 

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

สาขา บางกระปิ สาขา บางนา สาขา สนิธร 1 สาขา เคีย่นหงวน (สนิธร 2) สาขา แจง้วฒันะ 

3105 อาคารเอ็นมารค์ ชัน้ 3 589 หมู ่12 อาคารชดุทาวเวอร ์1 130-132 อาคารสนิธร ทาวเวอร ์1 140/1 อาคารเคีย่นหงวน 2 ชัน้ 18 99, 99/9  

หอ้งเลขที ่A3R02  ถ.ลาดพรา้ว ออฟฟิศ ชัน้ 19 หอ้งเลขที ่589/105 ชัน้ 2 ถ.วทิย ุแขวงลมุพนิี ถ.วทิย ุแขวงลมุพนิี เซ็นทรัลแจง้วัฒนะ ออฟฟิศ ทาวเวอร ์

แขวงคลองจ่ัน เขตบางกะปิ (เดมิ 1093/105)  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร ยนูติเลขที ่1904 ชัน้ 19 

จ.กรุงเทพมหานคร ถ.บางนา-ตราด(กม.3)  แขวงบางนา  02-690-4100 02-254-1717 หมู ่2 ถ.แจง้วัฒนะ, บางตลาด 

02-378-4545 เขตบางนา จ.กรุงเทพมหานคร   ปากเกร็ด, จ.นนทบรุี 

 02-740-7100   02-005-4193 

     

สาขา ประชาชืน่ สาขา รงัสติ สาขา รตันาธเิบศร ์   

105/1 อาคารบ ีชัน้ 4 1/832 ชัน้ 2, 2.5, 3 หมู ๋17 576 ถ.รัตนาธเิบศร ์   

ถ.เทศบาลสงเคราะห ์แขวงลาดยาว ซอยพหลโยธนิ 60 ถนนพหลโยธนิ  ต.บางกระสอ อ.เมอืงนนทบรุี   

เขตจตจัุกร จ.กรุงเทพมหานคร ต.คคูต อ.ล าลูกกา จ.ปทุมธานี จ.นนทบรุี   

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

     

สาขา ขอนแกน่ สาขา อุดรธาน ี สาขาเชยีงใหม ่2 สาขา เชยีงราย  สาขา แมส่าย 

311/1 197/29, 213/3 310  353/15 หมู ่4 ต.รมิกก 119 หมู ่10 ต.แมส่าย 

ถ.กลางเมอืง ถ.อดุรดุษฏ ีต. หมากแขง้ หมูบ่า้นเชยีงใหมแ่ลนด ์ อ.เมอืงเชยีงราย จ.เชยีงราย อ.แมส่าย จ.เชยีงราย 

ต. ในเมอืง อ.เมอืงอุดรธานี จ.อดุรธานี ถ.ชา้งคลาน ต.ชา้งคลาน 053-750-120 053-640-599 

อ.เมอืงขอนแกน่ จ.ขอนแกน่ 042-245-589 อ.เมอืง จ.เชยีงใหม่   

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

     

สาขา นครราชสมีา สาขา ออนไลนภ์เูก็ต สาขา หาดใหญ่ สาขา ตรงั สาขา สรุาษฏธ์าน ี

198/1 ตรอกสมอราย 22/18 106 ชัน้ลอย ถ.ประชาธปัิตย ์ 59/28 ถ.หว้ยยอด ต.ทับเทีย่ง 173/83-84 หมู ่1 ถ.วัดโพธิ-์บางใหญ่ 

ต.ในเมอืง ถ.หลวงพ่อวัดฉลอง ต.หาดใหญ่ อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา อ.เมอืงตรัง จ.ตรัง ต.มะขามเตีย้ อ.เมอืงสรุาษฎธ์านี 

อ.เมอืงนครราชสมีา จ.นครราชสมีา ต.ตลาดใหญ่ อ.เมอืงภูเก็ต  074-243-777 075-211-219 จ.สรุาษฎธ์านี 

044-288-700, 044-014-322,  จ.ภูเก็ต   077-222-595 

044-014-323 076-210-499    

     

สาขา ปัตตาน ี     

300/69-70 หมู ่4 ต.รูสะมแิล     

อ.เมอืง จ.ปัตตานี     

073-350-140-4     

     

     

                                            
ค านยิามของค าแนะน าการลงทนุ 

BUY “ซือ้”    เนือ่งจากราคาปัจจบุนั ต า่กวา่ มลูคา่ตามปัจจัยพืน้ฐาน โดยคาดหวงัผลตอบแทน 10% 

HOLD “ถอื”    เนือ่งจากราคาปัจจบุนั ต า่กวา่ มลูคา่ตามปัจจัยพืน้ฐาน โดยคาดหวงัผลตอบแทน 0% - 10% 

SELL “ขาย”  เนือ่งจากราคาปัจจบุนั  สงูกวา่ มลูคา่ตามปัจจัยพืน้ฐาน 

TRADING BUY “ซือ้เก็งก าไรระยะสัน้”   เนือ่งจากมปีระเด็นทีม่ผีลบวกตอ่ราคาหุน้ในระยะสัน้ แมว้า่ราคาปัจจบุนัจะสงูกวา่มลูคา่ตามปัจจัยพืน้ฐาน 

OVERWEIGHT “ลงทนุมากกวา่ตลาด”   เนือ่งจากคาดหวงัผลตอบแทนที ่สงูกวา่ ตลาด 

NEUTRAL “ลงทนุเทา่กบัตลาด”     เนือ่งจากคาดหวงัผลตอบแทนที ่เทา่กบั ตลาด 

UNDERWEIGHT “ลงทนุนอ้ยกวา่ตลาด”   เนือ่งจากคาดหวงัผลตอบแทนที ่ต า่กวา่ ตลาด 

หมายเหต ุ: ผลตอบแทนทีค่าดหวงัอาจเปลีย่นแปลงตามความเสีย่งของตลาดทีเ่พิม่ขึน้ หรอืลดลงในขณะนัน้ 

 

 

DISCLAIMER: รายงานฉบบันีจั้ดท าโดยบรษัิทหลกัทรัพย ์ฟินันเซยี ไซรสั จ ากดั (มหาชน) “บรษัิท” ขอ้มลูทีป่รากฏในรายงานฉบบันีถ้กูจัดท าขึน้บนพืน้ฐานของแหลง่ขอ้มลูที่

เชือ่วา่หรอืควรเชือ่วา่มคีวามน่าเชือ่ถอื และ/หรอืมคีวามถกูตอ้ง อยา่งไรก็ตามบรษัิทไมร่ับรองความถกูตอ้งครบถว้นของขอ้มลูดงักลา่ว ขอ้มลูและความเห็นทีป่รากฏอยูใ่นรายงาน

ฉบบันีอ้าจมกีารเปลีย่นแปลง แกไ้ข หรอืเพิม่เตมิไดต้ลอดเวลาโดยไมต่อ้งแจง้ใหท้ราบลว่งหนา้ บรษัิทไมม่คีวามประสงคท์ีจ่ะชกัจงูหรอืชีช้วนใหผู้ล้งทนุ ลงทนุซือ้หรอืขาย

หลกัทรัพยต์ามทีป่รากฏในรายงานฉบบันี ้ รวมทัง้บรษัิทไมไ่ดร้ับประกนัผลตอบแทนหรอืราคาของหลกัทรัพยต์ามขอ้มลูทีป่รากฏแตอ่ยา่งใด บริษัทจงึไมร่ับผดิชอบตอ่ความ

เสยีหายใดๆ ทีเ่กดิขึน้จากการน าขอ้มลูหรอืความเห็นในรายงานฉบบันีไ้ปใชไ้มว่า่กรณีใดก็ตาม ผูล้งทนุควรศกึษาขอ้มลูและใชด้ลุยพนิจิอยา่งรอบคอบในการตดัสนิใจลงทนุ 

บรษัิทขอสงวนลขิสทิธิใ์นขอ้มลูและความเห็นทีป่รากฏอยูใ่นรายงานฉบบันี ้หา้มมใิหผู้ใ้ดน าขอ้มลูและความเห็นในรายงานฉบบันีไ้ปใชป้ระโยชน ์คดัลอก ดดัแปลง ท าซ า้ น าออก

แสดงหรอืเผยแพรต่อ่สาธารณชนไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่น โดยไมไ่ดร้ับอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจากบรษัิทลว่งหนา้ การลงทนุในหลกัทรัพยม์คีวามเสีย่ง ผูล้งทนุควรศกึษา

ขอ้มลูและพจิารณาอยา่งรอบคอบกอ่นการตดัสนิใจลงทนุ  

 

บรษัิทหลกัทรัพย ์ฟินันเซยี ไซรสั จ ากดั (มหาชน) อาจเป็นผูด้แูลสภาพคลอ่ง (Market Maker) และผูอ้อกใบส าคญัแสดงสทิธอินุพนัธ ์(Derivative Warrants) บนหลกัทรัพย ์

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 โดยบรษัิทฯ อาจจัดท าบทวเิคราะหข์องหลกัทรัพยอ์า้งองิดงักลา่ว ดงันัน้ นักลงทนุควรศกึษารายละเอยีดใน

หนังสอืชีช้วนของใบส าคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักลา่วกอ่นตดัสนิใจลงทนุ 
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สญัลกัษณ์

 

 

สญัลกัษณ ์N/R  หมายถงึ “ไมป่รากฏชือ่ในรายงาน CGR” 

IOD (IOD Disclaimer) 

ผลส ารวจการก ากบัดแูลกจิการบรษัิทจดทะเบยีนทีแ่สดงไวน้ี ้ เป็นผลทีไ่ดจ้ากการส ารวจและประเมนิขอ้มลูทีบ่รษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรัพยแ์หง่ประเทศไทย และ

ตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ("บรษัิทจดทะเบยีน") เปิดเผยตอ่สาธารณะ และเป็นขอ้มลูทีผู่ล้งทนุทัว่ไปสามารถเขา้ถงึได ้ผลส ารวจดงักลา่วจงึเป็นการน าเสนอขอ้มลูในมมุมอง

ของบคุคลภายนอกตอ่มาตรฐานการก ากบัดแูลกจิการของบรษัิทจดทะเบยีน โดยไมไ่ดเ้ป็นการประเมนิผลการปฏบิตังิานหรอืการด าเนนิกจิการของบรษัิทจดทะเบยีน อกีทัง้มไิด ้

ใชข้อ้มลูภายในของบรษัิทจดทะเบยีนในการประเมนิ ดงันัน้ ผลส ารวจทีแ่สดงนีจ้งึไมไ่ดเ้ป็นการรับรองถงึผลการปฏบิตังิานหรอืการด าเนนิการของบรษัิทจดทะเบยีน และไมถ่อื

เป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทนุในหลกัทรัพยข์องบรษัิทจดทะเบยีนหรอืค าแนะน าใดๆ ผูใ้ชข้อ้มลูจงึควรใชว้จิารณญาณของตนเองในการวเิคราะหแ์ละตดัสนิใจในการใชข้อ้มลู

ใด ๆ ทีเ่กีย่วกบับรษัิทจดทะเบยีนทีแ่สดงในผลส ารวจนี ้ 

ท ัง้นี ้บรษิทัหลกัทรพัย ์ฟินนัเซยี ไซรสั จ ากดั (มหาชน) มไิดย้นืยนัหรอืรบัรองถงึความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดงักลา่วแตอ่ยา่งใด 

 

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

 

โครงการแนวรว่มปฏบิตัขิองภาคเอกชนไทยในการตอ่ตา้นทจุรติ (THAI CAC) 

1 ขอ้มลู CG Score ประจ าปี 2562 จาก สมาคมสง่เสรมิสถาบันกรรมการบรษัิทไทย 

2 ขอ้มลูบรษัิททีเ่ขา้รว่มโครงการแนวรว่มปฏบัิตขิองภาคเอกชนไทยในการตอ่ตา้นทจุรติ (Thai CAC) ของสมาคมสง่เสรมิสถาบันกรรมการบรษัิทไทย  

   (ขอ้มลู ณ วันที ่30 พฤศจกิายน 2561) ม ี2 กลุม่ คอื 

   - ไดป้ระกาศเจตนารมณ์เขา้ร่วม CAC 

   - ไดร้ับการรับรอง CAC 

 


