
 5 สิงหาคม 2563 
Earnings Preview 

หน้า 1 จาก 5 

 RBF (RBF TB) 
 บมจ.อาร ์แอนด ์บ ีฟู้ด ซพัพลาย 

Current Previous Close 2021 TP Exp Return THAI CAC CG 2019 

BUY HOLD 9.85 11.0 +12.0% N/A N/R 
 

Consolidated earnings 

 

หวัใจหลกัของอาหารเคร่ืองด่ืมคือ รสชาติ ท่ี RBF รงัสรรคใ์ห้ได้  BT (mn) 2018 2019 2020E 2021E 

Normalized earnings   334 383 545 630 

Net profit 324 353 545 630 ระยะสัน้ แนวโน้มก าไร 2Q20 จะอ่อนตวัลง Q-Q เพราะถกูกระทบจาก COVID-19 
ในเดือน เม.ย. แต่จะเป็นก าไรท่ีโตดี Y-Y เพราะฐานต า่ในปีก่อน และล่าสดุค า
สัง่ซ้ือได้ฟ้ืนตวัอีกครัง้ แม้รายได้ธรุกิจโรงแรมจะยงัไม่ฟ้ืน แต่ด้วยค่าใช้จ่ายท่ี
ลดลง คาดผลขาดทุนจะใกล้เคียงกบัช่วงก่อนมี COVID-19 และธรุกิจอาหารจะ
สามารถหกัล้างได้ทัง้หมด รวมถึงบริษทัเร่ิมขยายตลาด Fragrance ส าหรบั
สินค้า Non-Food จากเดิมท่ีเป็น Trading ได้หนัมาผลิตเองทัง้หมด แม้สดัส่วนยงั
น้อย แต่มีแผนขยายตลาดให้โตต่อเน่ือง อีกทัง้เป็นกลุ่มท่ีมีอ้ตราก าไรดี ถือเป็น 
Catalyst ถดัไปของบริษทั นอกเหนือจากแผนการลดผลขาดทุนธรุกิจโรงแรม ซ่ึง
การพิจารณาขายถือเป็นทางเลือกหน่ึง แต่ด้วยสถานการณ์โรงแรมท่ีอยู่ในภาวะ 
Oversupply เราคิดว่าอาจท าได้ไม่เรว็ อย่างไรกต็ามเราได้รวมผลขาดทุนธรุกิจ
โรงแรมไว้ในประมาณการอยู่แล้ว ซ่ึงหากเกิดได้เรว็กว่าคาดจะเป็น Upside ต่อ
ประมาณการก าไร 10%  ทัง้น้ีเราคาดก าไรจะกลบัมาเติบโตใน 2H20 เราปรบัเพ่ิม
ก าไรปกติปี 2020 – 2021 ขึน้ 8% - 12% เป็นการโต 42.5% Y-Y และ 15.5% Y-Y 
ตามล าดบั และ Re-rate PE ขึน้เป็น 35 เท่า ให้ใกล้เคียงคู่แข่งในต่างประเทศ 
และลกูค้าหลกัในกลุ่มเคร่ืองด่ืม และปรบัใช้ราคาเป้าหมายปี 2021 เท่ากบั 11 
บาท ปรบัขึน้เป็น ซ้ือ จากเดิม ซ้ืออ่อนตวั 
คาดก าไร 2Q20 อ่อนตวัลง Q-Q ชัว่คราว แต่ยงัโตดี Y-Y 
คาดก าไรสทุธ ิ 2Q20 อยูท่ี ่ 114 ลา้นบาท (-22.4% Q-Q, +90% Y-Y) หากไมร่วม
คา่ใชจ้า่ยพเิศษในไตรมาสก่อนและปีก่อน คาดก าไรปกต ิ 2Q20 จะ -26% Q-Q และ 
+26.7% Y-Y ถอืวา่ยงัแขง็แกรง่ แมจ้ะลดลง Q-Q เพราะถูกกระทบจาก COVID-19 ใน
เดอืน เม.ย. โดยรายไดธ้รุกจิอาหารลดลงชัว่คราวในทุกกลุ่มสนิคา้ และท าให ้ Project 
ใหมข่องลูกคา้ราว 3-4 Project ถูกเลื่อนออกไป อยา่งไรกต็ามรายไดจ้ากธุรกจิอาหาร
ไดฟ้ื้นกลบัมาเรว็ตัง้แต่ พ.ค. เป็นตน้มา จงึคาดรายไดใ้น 2Q20 จะโตไดร้าว 5% แต่
ธรุกจิโรงแรมถูกกระทบหนัก โดยปิดใหบ้รกิารทัง้เชยีงใหมแ่ละชุมพรราว 2 เดอืน จงึ
คาดรายไดร้าวไตรมาสละ 18-20 ลา้นบาทจะหายไป จงึคาดรายไดร้วมของบรษิทัใน 
2Q20 จะโตเพยีงเลก็น้อย 2% Y-Y และลดลง -12.3% Q-Q และเมื่อรายไดส้นิคา้ทีม่าร์
จิน้ดอียา่ง Flavor อ่อนตวัลง คาดกระทบอตัราก าไรขัน้ตน้โดยรวมอ่อนตวัลงมาอยูท่ี่ 
40.5% จาก 43.2% ใน 1Q20 และใกลเ้คยีง 40.3% ใน 2Q19 ในขณะทีค่าดคา่ใช้จา่ย
จะลดลง จากการเน้นลดคา่ใชจ้า่ย โดยเฉพาะธรุกจิโรงแรมทีม่กีารปรบัลดพนกังาน และ
คา่จา้งลดลงเพราะพนักงานไดร้บัค่าชดเชยจากประกนัสงัคม รวมถงึเมื่อไมม่รีายไดท้ า
ใหค้า่จา้งบรหิารโรงแรม (ใหก้บั Accor) ลดลงตามไปดว้ย จงึคาดว่าแมใ้นไตรมาสน้ีอาจ
ไมม่รีายไดจ้ากธรุกจิโรงแรมเลย แต่คาดขาดทุนจากโรงแรมจะยงัใกล้เคยีงกบั 1Q20  
คาดก าไรกลบัมาฟ้ืน 2H20 และต่อเน่ืองไปในปีหน้า 
หากก าไร 2Q20 เป็นไปตามคาด บรษิทัจะมกี าไรปกต ิ 1H20 อยูท่ี ่ 269 ลา้นบาท 
(+52% Y-Y) แนวโน้มก าไรจะกลบัมาฟ้ืนตวัอกีครัง้ใน 2H20 เบือ้งตน้คาดไวไ้ตรมาสละ 
130 – 135 ลา้นบาท ปัจจยัหนุนมาจาก  
1) ล่าสดุค าสัง่ซือ้ธรุกจิอาหารไดก้ลบัมาฟ้ืนตวัอกีครัง้ และเราไดเ้หน็ผูป้ระกอบการ

เครื่องดื่มต่างทยอยออกสนิคา้ใหม ่ และสนิคา้เดมิรสชาตใิหม่กนัอยา่งต่อเน่ือง อาท ิ
เครื่องดื่มชูก าลงั, เครื่องดื่มผสมวติามนิ และเครื่องดื่ม Functional เป็นตน้  

2) น่าจะกลบัมาทยอยรบัรู ้Project ของลูกคา้ทีถู่กเลื่อนออกมาอยูใ่น 2H20 โดยเฉพาะ
กลุ่มเครื่องดื่ม ทีลู่กคา้ก าลงัเตรยีมผลติสนิคา้ใหมส่ าหรบัขยายตลาดสง่ออก 

 (มต่ีอหน้า 2) 

Normalized EPS (Bt) 0.23 0.19 0.27 0.31 

EPS (Bt) 0.26 0.22 0.27 0.31 

% growth  -71.4 -15.4 23.9 15.5 

Dividend (Bt) 0.17 0.15 0.22 0.25 

BV/share (Bt) 1.05 1.94 1.99 2.05 

EV/EBITDA (x) 25.5 29.3 20.3 17.5 

Normalized PER (x) 43.7 51.5 36.1 31.3 

PER (x) 37.9 44.8 36.1 31.3 

PBV (x)  9.4 5.1 5.0 4.8 

Dividend yield (%) 1.7 1.5 2.2 2.6 

ROE (%) 15.9 9.9 13.7 15.3 

YE No. of shares (million) 1,480 2,000 2,000 2,000 

Par (Bt) 1.0 1.0 1.0 1.0 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Sector Food & Beverage 

Close (04/08/2020) 9.85 

SET Index 1,330.81 

Foreign limit/actual (%) 49.00/5.37 

Paid up shares (million) 2,000.00 

Free float (%) 27.56 

Market cap (Bt m) 19,700.00 

Avg daily T/O (Bt m) (2020 YTD) 161.74 

hi, lo, avg (Bt) (2020 YTD) 11.20, 2.78, 6.22 

Source: Setsmart 
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3) อยูร่ะหวา่งขยายตลาด Fragrance (ส าหรบั Non-Food เช่น สบู่ โลชัน่) จากเดมิทีเ่ป็นการ Trading สดัสว่นรายได ้2019 
เพยีง 1.7% ของรายไดร้วม แต่ปัจจบุนับรษิทัหนัมาผลติเอง และผลติใหก้บัลูกคา้ทีม่ชีื่อเสยีงในทอ้งตลาดดว้ย ซึง่หากโต
ไดต้ามเป้าปีละ 20% Y-Y จะช่วยเพิม่อตัราก าไรขัน้ตน้ในระยะถดัไป เพราะเป็นกลุ่มทีม่อีตัราก าไรขัน้ตน้ที่ด ี ต ่ากวา่ 
Flavor เลก็น้อย แต่สงูกว่า Food Coating มาก  

4) อยูร่ะหวา่งร่วมมอืกบัพนัธมติรญี่ปุ่ น San-Ei Gen ทีม่คีวามเชีย่วชาญดา้น Natural Color และเป็นคู่คา้กบั RBF มา 4-5 
ปี ล่าสดุไดเ้ขา้มาถอืหุน้ RBF ราว 3% และท าธุรกจิรว่มกนั โดยให ้ RBF ท าการตลาดในไทย และภูมภิาคอาเซยีน ที ่
RBF มคีวามถนดัมากกวา่ คาดช่วยหนุนการเตบิโตในระยะถดัไป  

โรงงานในอินโดนีเซียก าลงั Ramp Up แต่เวียดนามยงัไม่ Run  
ส าหรบัโรงงานใหม ่2 แหง่ของบรษิทั ไดด้ าเนินการ Commercial Run แลว้ในโรงงานทีอ่นิโดนีเซยีตัง้แต่เดอืน ม.ีค. ทีผ่า่นมา 
ถอืวา่เป็นไปตามเป้าหมาย และลดการสง่ออกสนิคา้จากไทยแล้ว คาดจะทยอย Ramp Up และอาจเดนิไดเ้ตม็ก าลงัการผลติ
ใน 2H20 สว่นโรงงานทีเ่วยีดนาม ก่อสรา้งและเตรยีมเครื่องจกัรพรอ้มหมดแล้ว แต่ยงัตดิเรื่อง COVID-19 ท าให ้ engineer 
ไมส่ามารถเดนิทางไปตรวจสอบได ้ เบือ้งตน้คาดอาจถูกเลื่อนไปในช่วง 2H20 ถงึแมถู้กเลื่อน แต่ไมม่ปัีญหาแต่อยา่งใด 
เพราะยงัสามารถสง่สนิคา้จากไทยไดต้ามปกติ 
ธรุกิจโรงแรมจะเป็น Catalyst ถดัไป....แต่คิดว่าไม่เรว็ 
แมปั้จจบุนัทัง้ 2 โรงแรมจะกลบัมาใหบ้รกิารอกีครัง้ แต่ดว้ยสถานการณ์ COVID-19 ทีย่งัไมห่มดไป และท าใหน้กัท่องเทีย่ว
ต่างชาตยิงัไมส่ามารถเขา้มาในประเทศไทยได ้ ล าพงัแคน่ักท่องเทีย่วไทย เราคดิวา่ไมย่งัไมเ่พยีงพอทีจ่ะท าใหร้ายไดธ้รุกจิ
โรงแรมดขีึน้กลบัสูร่ะดบัปกต ิ และยงัหา่งไกลจากค าวา่คุม้ทุน แต่ดว้ยคา่ใชจ้่ายที่ลดลงพอสมควร จงึคาดบรษิทัจะเผชญิผล
ขาดทุนจากธุรกจิโรงแรมในปีน้ีใกล้เคยีงกบัปีก่อน ในขณะที่แผนการฟ้ืนฟูโรงแรมในช่วง 1-2 ปีน้ี ยงัค่อนขา้งเหน่ือย เพราะ
จากปัจจยัภายนอกทีบ่รษิทัไมส่ามารถควบคมุไดเ้ป็นหลกั ดงันัน้การพจิารณาออกจากธุรกจิโรงแรมอาจเป็นอกีทางเลอืกหน่ึง
ของบรษิทั และหากสามารถท าได ้จะช่วยใหก้ าไรต่อปีของบรษิทัเพิม่ขึน้ไดท้นัทรีาว 10% ซึง่ถอืเป็น Catalyst ถดัไป แต่ดว้ย
สถานการณ์โรงแรมทีอ่ยูใ่นภาวะ Oversupply อาจท าใหแ้ผนการขายธรุกจิโรงแรมอาจท าไดไ้มเ่รว็ อย่างไรกต็าม คาดการณ์
ขาดทุนธรุกจิโรงแรมไดร้วมอยู่ในประมาณการของเราอยูแ่ล้ว  

ปรบัเพ่ิมประมาณการก าไรและราคาเป้าหมาย 
แมร้ะยะสัน้แนวโน้มก าไร 2Q20 จะอ่อนตวัลง Q-Q แต่ยงัถอืเป็นระดบัทีแ่ขง็แกรง่ และคาดจะกลบัมาฟ้ืนตวัตัง้แต่ 3Q20 เรา
จงึปรบัเพิม่ประมาณการก าไรปกตปีิ 2020 – 2021 ขึน้ 8% - 12% เป็น 545 ลา้นบาท (+42.5% Y-Y) และ 630 ลา้นบาท 
(+15.5% Y-Y) ตามล าดบั และ Re-rate target PE ขึน้เป็น 35 เท่า จากเดมิ 25 เท่า มาจาก 2 เหตุผลหลกัคอื 1) คูแ่ขง่
ต่างชาตทิีอ่ยูใ่นธุรกจิเดยีวกนั และ Listed อยูใ่นต่างประเทศ ไดแ้ก่ Kerry Group, International Flavors & Fragrance และ 
Mccormick ปัจจบุนัซือ้ขายกนัที ่ PE เฉลีย่ 33 เท่า สงูขึน้กวา่ในอดตีทีเ่ทรดกนัที่เฉลีย่ 26 – 27 เท่า เพราะตลาดเริม่ให ้
Premium กบัธรุกจิอาหารทีเ่กี่ยวขอ้งกบัวตัถุดบิตน้ทุนอย่างกลิน่ และส ี มากขึน้ เน่ืองจากตอบโจทยก์บัความตอ้งการของ
ผูบ้รโิภคทีเ่ปลีย่นแปลงไดร้วดเรว็ และยิง่กระแสเทรนดร์กัสุขภาพเป็นทีนิ่ยมมากเท่าไหร ่ความตอ้งการวตัถุดบิผสมในอาหาร
ของ RBF จะยิง่เป็นทีต่อ้งการมากยิง่ขึน้ และ 2) รายไดห้ลกัของ RBF มาจากลูกคา้กลุ่มเครื่องดื่มราว 35% - 40% ของ
รายไดร้วม เพิม่ขึน้จากในอดตีเทยีบปี 2016 ทีม่สีดัสว่นกลุ่มน้ีต ่ากวา่ 30% ของรายไดร้วม ในขณะที่กลุ่มน้ีปัจจบุนัซือ้ขายกนั
ที ่ PE 30 – 35 เท่า ดงันัน้การขยบั Target PE ของ RBF ขึน้มาเป็น 35 เท่า เรามองวา่เหมาะสม และไม ่ Aggressive 
จนเกนิไป เพราะสุดทา้ยหวัใจหลกัของอาหารและเครื่องดื่มทีจ่ะท าใหผู้บ้รโิภคพงึพอใจ และมกีารซือ้ซ ้าจนสามารถตดิตลาด
ได ้นัน่คอื รสชาต ิซึง่เป็นสิง่ที ่RBF ใหบ้รกิารได ้เราจงึปรบัใช้ราคาเป้าหมายปี 2021 ที ่11 บาท (องิ PE 35 เท่า)  
2Q20E Earnings Preview 

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

Sales revenue 709 808 -12.3 695 2.0 

Costs 422 459 -8.1 415 1.7 

Gross profit 287 349 -17.8 280 2.5 

SG&A costs 149 160 -6.9 182 -18.1 

Interest charge 4.6 4.6 0.0 7.5 -38.7 

Norm profit 114 154 -26.0 90 26.7 

Net profit 114 147 -22.4 60 90.0 

EPS (Bt/share) 0.077 0.100 -22.4 0.040 90.0 

Gross Margin %  40.5 43.2 -2.7 40.3 0.2 

SG&A as % of Sales  21.0 19.8 1.2 26.2 -5.2 

Net margin % 16.1 18.2 -2.1 8.6 7.5 

Source: FSS Estimates 
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2018 2019 2020E 2021E 2022E 

Revenue 2,738 2,865 3,151 3,529 3,882 

Cost of sales 1,744 1,774 1,828 2,029 2,213 

Gross profit 994 1,091 1,323 1,500 1,669 

SG&A 577 639 646 723 796 

Operating profit 417 452 677 776 873 

Other income 11 17 22 28 31 

EBIT 428 469 700 805 905 

EBITDA 615 650 931 1,086 1,226 

Interest charge 21 26 18 17 16 

Tax on income 86 89 136 157 178 

Earnings after tax 321 354 545 630 711 

Minority interest 3 -1 0 0 0 

Normalized earnings 334 383 545 630 711 

Extraordinary items -10 -30 0 0 0 

Net profit 324 353 545 630 711 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2018 2019 2020E 2021E 2022E 

Cash 263 1,241 1,197 1,230 1,379 

Accounts receivable 636 727 734 822 904 

Inventory 746 683 701 778 849 

Other current assets 3 9 6 7 8 

Total current assets 1,648 2,659 2,638 2,838 3,139 

Investments 9 70 70 70 70 

Plant, property & 

equipment 1,722 1,623 1,642 1,611 1,490 

Other assets 69 60 62 68 73 

Total assets 3,448 4,412 4,412 4,586 4,773 

Short-term loans 225 0 0 0 0 

Accounts payable 338 312 351 389 424 

Current maturities 63 26 0 0 0 

Other current liabilities 44 37 50 56 62 

Total current liabilities 670 375 401 446 486 

Long-term debt 647 75 0 0 0 

Other non-current liab. 38 92 32 35 39 

Total non-current liab. 686 167 32 35 39 

Total liabilities 1,356 542 432 481 525 

Registered capital 2,000 2,000 2,000 2,000 2,000 

Paid up capital 1,480 2,000 2,000 2,000 2,000 

Share premium 94 1,249 1,249 1,249 1,249 

Legal reserve 77 110 110 110 110 

Retained earnings 442 511 620 746 888 

Minority Interests -1 0 0 0 0 

Shareholders' equity 2,092 3,870 3,979 4,105 4,247 

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2018 2019 2020E 2021E 2022E 

Net profit 324 353 545 630 711 

Depre. & amortization 187 181 231 281 321 

Change in working capital -225 -66 30 -121 -112 

Other adjustments -3 1 0 0 0 

Cash flow from operations 283 468 806 789 919 

Capital expenditure -378 -87 -250 -250 -200 

Others -11 -65 -1 -6 -6 

Cash flow from investing -389 -152 -251 -256 -206 

Free cash flow -106 316 555 533 713 

Net borrowings 665 -797 -75 0 0 

Equity capital raised 842 1,675 0 0 0 

Dividends paid -1,442 -246 -436 -504 -568 

Others 28 17 -87 4 4 

Cash flow from financing 94 649 -598 -500 -565 

Net change in cash   -12 966 -44 33 149 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2018 2019 2020E 2021E 2022E 

Growth (%)      

Revenue -6.1 4.6 10.0 12.0 10.0 

EBITDA -12.5 5.6 43.2 16.7 12.9 

Net profit -19.1 9.0 54.6 15.5 12.8 

Normalized earnings -16.6 14.6 42.5 15.5 12.8 

Profitability (%)      

Gross profit margin 36.3 38.1 42.0 42.5 43.0 

EBITDA margin 22.5 22.7 29.5 30.8 31.6 

EBIT margin 15.6 16.4 22.2 22.8 23.3 

Normalized profit margin 12.2 13.4 17.3 17.8 18.3 

Net profit margin 11.8 12.3 17.3 17.8 18.3 

Normalized ROA 9.7 8.7 12.4 13.7 14.9 

Normalize ROE 15.9 9.9 13.7 15.3 16.7 

Normalized ROCE 15.4 11.6 17.4 19.4 21.1 

Risk (x)      

D/E 0.6 0.1 0.1 0.1 0.1 

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

Net debt/EBITDA 1.8 -1.1 -0.8 -0.7 -0.7 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 0.26 0.22 0.27 0.31 0.36 

Normalized EPS 0.23 0.19 0.27 0.31 0.36 

EBITDA 0.42 0.32 0.47 0.54 0.61 

Book value 1.05 1.94 1.99 2.05 2.12 

Dividend 0.17 0.15 0.22 0.25 0.28 

Par 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 

Valuations (x)      

P/E 37.9 44.8 36.1 31.3 27.7 

Norm P/E 43.7 51.5 36.1 31.3 27.7 

P/BV 9.4 5.1 5.0 4.8 4.6 

EV/EBITDA 25.5 29.3 20.3 17.5 15.4 

Dividend yield (%) 1.7 1.5 2.2 2.6 2.9 

      

      

      

      
 



 
 
 

หน้า 4 จาก 5 

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 บรษัิทจงึไมร่ับผดิชอบตอ่ความ

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 

 


