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 TU (TU TB) 
 บมจ. ไทยยเูน่ียน กรุป๊ 

Current Previous Close 2020 TP Exp Return THAI CAC CG 2019 

BUY BUY 14 18 + 28.6% Certified 5 
 

Consolidated earnings 

 

เรามองดีล RL เป็นการปรบัโครงสร้างท่ีดีท่ีสดุในยามน้ี  BT (mn) 2019 2020E 2021E 2022E 

Normalized earnings   5,054 5,527 6,093 6,641 

Net profit 3,816 5,441 6,093 6,641 อยู่ระหว่างปรบัโครงสร้าง Red Lobster คร ัง้ใหญ่ เร่ิมจากปรบัโครงสร้างผู้ถือหุ้น 
โดย Golden Gate Capital ขายหุ้นท่ีถืออยู่ในสดัส่วน 51% ให้กบั Seafood 
Alliance (ประกอบด้วยคณุ Paul Kenny อดีต CEO ของ Minor Food และคณุ
ฤทธ์ิ ธีระโกเมน CEO ของ MK Restaurants ซ่ึงเป็นการลงทุนในนามส่วนตวั) 
เรามองเป็นดีลท่ีดี เพราะเป็นการปรบัโครงสร้างท่ีดีท่ีสดุของ RL ภายใต้
สถานการณ์ปัจจบุนัท่ีเผชิญ COVID-19 และ Golden Gate ซ่ึงเป็น Private Equity 
ต้องการ Exit อยู่แล้ว ในขณะท่ีผู้ถือหุ้นรายใหม่มีประสบการณ์ในธรุกิจมา
ยาวนาน และถือเป็นผู้ท่ีประสบความส าเรจ็ ซ่ึงได้รบัการยอมรบัในแวดวง
ร้านอาหารอยู่แล้ว จึงเป็นโอกาสของ RL อีกครัง้ในการฟ้ืนฟเูพ่ือให้ผ่านพ้น
วิกฤติน้ี และกลบัมาเติบโตได้ ในขณะท่ี TU ยงัคงสดัส่วนถือหุ้นใน RL ท่ี 49% 
และได้รบัเงินปันผล 8% ต่อปีตามเดิม รวมถึงผู้บริหารยืนยนัว่าแนวโน้มอนาคต
ของ RL ยงัเป็นไปตามแผน จะไม่มีการตัง้ด้อยค่าแต่อย่างใด และในส่วนของ
หน้ีสินของ RL ยงัอยู่ในระดบัท่ีบริหารจดัการได้ จึงมองว่าไม่กระทบต่อ TU และ
เรายงัคาดก าไรปกติปี 2020 – 2021 โต 9.4% Y-Y และ 10.2% Y-Y ตามล าดบั คง
ราคาเป้าหมายปีน้ีท่ี 18 บาท (อิง PE เดิม 17 เท่า) ยงัแนะน าซ้ือ  
เหตกุารณ์ 
Golden Gate Capital (Private Equity) ไดข้ายหุน้สดัส่วน 51% ใน Red Lobster 
(RL)ใหก้บันักลงทุนรายใหมค่อื Seafood Alliance ซึง่ประกอบดว้ย คณุ Paul Kenny 
อดตี CEO ของ Minor Food และคณุฤทธิ ์ธรีะโกเมน CEO ของ M (MK Restaurant) 
ทีเ่ขา้ลงทุนในนามสว่นตวั โดยจะเขา้ถอื RL 36% และอกี 15% จะเขา้ถอืโดยผูบ้รหิาร
ของ RL ทัง้น้ี TU แจง้ตลาดวา่จะเขา้ลงทุนในหุน้สามญัของ RL อกี 1.04 ลา้นหน่วย 
คดิเป็น 13.86% ของหน่วยลงทุนสามญัของ RL ก่อนการปรบัลด โดยไดม้กีารท า
ขอ้ตกลงและเงื่อนไขอื่นๆกบักลุ่มนักลงทุนใหม ่ ซึง่จะท าใหส้ดัสว่นการถอืหุน้ใน RL 
ของ TU หลงัปรบัเปลี่ยนผูถ้อืหุน้แลว้เสรจ็จะเท่าเดมิ คอืไมเ่กนิ 49% แบ่งเป็นหุน้
สามญั 25% และหุน้บุรมิสทิธิ ์24% ดลีจะแล้วเสรจ็ในเดอืน ก.ย. น้ี 
ข้อมลูเพ่ิมเติมท่ีได้รบัจาก Conference Call วานน้ี 
1) TU จะยงัไดร้บัเงื่อนไขเดมิคอื เงนิปันผลในอตัรา 8% จากการถอืหุน้บุรมิสทิธ ิหรอื
ราว 1 พนัลา้นบาทต่อปี ไปอกี 6 ปี และมสีทิธทิีจ่ะแปลงหุน้บุรมิสทิธเิป็นหุน้สามญั เมื่อ 
สว่นแบ่งก าไร 24% ดงักล่าวจะตอ้งมากกวา่เงนิปันผลทีไ่ดร้บั ถงึจะจูงใจใหแ้ปลงสภาพ  
2) TU ไดก้ลายเป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่สดุในสดัส่วน 49% แต่ไมม่อี านาจในการควบคมุ 
จงึไมม่กีารรวมงบการเงนิของ RL เขา้มา 
3) ไมม่กีารเปิดเผยถงึมลูคา่การซื้อขาย, มลูคา่ที ่ TU ตอ้งช าระคา่หุน้ 1.04 ลา้นหน่วย 
และไมม่กีารเปิดเผยถงึ Valuation ในการค านวณมลูคา่การซือ้ขายครัง้น้ี ยงัอยูใ่น
ขัน้ตอนการท าดลี จงึไมส่ามารถเปิดเผยขอ้มลูได ้ 
4) เราคาดมลูคา่การซือ้ขายครัง้น้ีน่าจะไมส่งูนกั ถอืเป็นบวกต่อผูซ้ื้อ จากสถานการณ์
โรคระบาด COVID-19 ท าใหผ้ลการด าเนินงานของ RL ไมส่ดใส จงึท าใหก่้อนหน้าน้ีเรา
กงัวลวา่ TU อาจตอ้งพจิารณาตัง้ดอ้ยคา่เงนิลงทุน RL (ปัจจบุนัมลูคา่ทางบญัชขีองหุน้
สามญัของ RL ในสว่นที ่TU ถอือยู ่25% อยูท่ีร่าว US$180 – US$190 ลา้น) แต่บรษิทั
ยงัมมีมุมองเชงิบวกต่อศกัยภาพการเตบิโตในระยะยาวของ RL และจากการประเมนิ
มลูคา่กจิการของ RL ดว้ยวธิ ีDCF ผูบ้รหิารจงึยนืยนัว่าจะไมม่กีารบนัทกึตัง้ดอ้ยคา่เงนิ
ลงทุนใน RL แต่อยา่งใด  
5) อยูร่ะหวา่งการฟ้ืนฟู RL และปรบักลยทุธร์่วมกบัผูล้งทุนคนใหม ่ โดยมเีป้าหมาย 
EBITDA กลบัสูท่ีร่ะดบั US$150 ลา้นต่อปี ซึง่ในช่วงก่อน COVID-19 RL ม ีEBITDA 
ปี 2019 ราว US$127 ลา้น 
6) เมื่อปลายเดอืน ส.ค. เพิง่มกีาร Refinance หน้ีไปกอ้นหน่ึงราว US$65 ลา้น และยงั
มหีน้ีทีจ่ะครบก าหนดช าระในเดอืน ก.ค. 2021 อยูท่ื่ US$285 ลา้น ผูบ้รหิารยงัเชื่อมัน่
วา่อยูใ่นระดบัทีบ่รหิารจดัการได้ 

(มตี่อหน้า 2) 

Normalized EPS (Bt) 1.06 1.10 1.22 1.39 

EPS (Bt) 0.80 1.08 1.22 1.33 

% growth  17.2 35.1 12.6 9.5 

Dividend (Bt) 0.47 0.55 0.61 0.67 

BV/share (Bt) 10.07 10.66 11.32 12.04 

EV/EBITDA (x) 16.6 12.1 12.2 11.4 

Normalized PER (x) 13.2 12.7 11.5 10.1 

PER (x) 17.5 13.0 11.5 10.5 

PBV (x)  1.4 1.3 1.2 1.2 

Dividend yield (%) 3.4 3.9 4.3 4.8 

ROE (%) 10.4 10.8 11.2 11.5 

YE No. of shares (million) 4,772 4,772 4,772 4,772 

Par (Bt) 0.25 0.25 0.25 0.25 

Source: Company data, FSS estimates 

     

Share data 

Sector Food & Beverage 

Close (01/09/2020) 14.00 

SET Index 1,305.57 

Foreign limit/actual (%) 45.00/29.79 

Paid up shares (million) 4,771.82 

Free float (%) 66.86 

Market cap (Bt m) 66,805.42 

Avg daily T/O (Bt m) (2020 YTD) 335.01 

hi, lo, avg (Bt) (2020 YTD) 16.10, 10.20, 13.70 

Source: Setsmart 
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เรามองบวกต่อการปรบัโครงสร้างของ RL ครัง้น้ี 

เรามมีมุมองเป็นบวกในระยะกลางยาว เพราะ 1) เป็นการปรบัโครงสรา้งผูถ้อืหุน้ โดย Golden Gate ตอ้งการ Exit จาก RL อยูแ่ลว้ 
ในขณะที่กลุ่มนกัลงทุนใหม ่Seafood Alliance ถอืเป็นพนัธมติรกบั TU และมคีวามสมัพนัธท์ี่ดตี่อกนัมานาน 2) กลุ่ม Seafood Alliance 
มปีระสบการณ์และความเชีย่วชาญในธรุกจิรา้นอาหารมายาวนาน เราคอ่นขา้งมัน่ใจในประสบการณ์และความสามารถของผูบ้รหิารชุด
ใหม ่3) ภายหลงัปรบัโครงสรา้งผูถ้อืหุน้แล้วเสรจ็ เราคาดเหน็การปรบัโครงสรา้งธุรกจิครัง้ใหญ่ของ RL และน่าจะช่วยใหส้ามารถผา่นพน้
ในวกิฤตน้ีิไปได ้4) คาดหวงัการฟ้ืนตวัของผลการด าเนินงานของ RL จะทยอยดขีึน้เป็นล าดบั ล่าสดุ SSSG ตดิลบน้อยลงเหลอื -30% - 
35% Y-Y จากก่อนหน้าทีม่กีาร Lockdown SSSG ตดิลบมากถงึ -70% - 80% Y-Y และมกีารลดค่าใชจ้่ายลงคอ่นขา้งมาก โดยเฉพาะลด
จ านวนพนกังานและคา่แรง เพื่อใหแ้ต่ละสาขามตีน้ทุนทีม่ปีระสทิธภิาพมากขึน้ สว่นคา่เช่า ยงัอยูร่ะหวา่งการเจรจากบัเจา้ของพืน้ที่เช่า
ต่อไป นอกจากน้ียงัเริม่มกีารปรบักลยทุธห์น้ารา้น อาท ิลดเมนูอาหารราว 60% และมกีารปรบัเพิม่เมนูทีค่ านึงถงึสขุภาพ เพื่อตอบโจทย์
ความตอ้งการของลูกคา้ รวมถงึมกีาร Re-positioning เพื่อใหเ้ป็นรา้นอาหารทีลู่กคา้จะนึกถงึในทุกวนั ภายใตค้อนเซปต ์ “everyday 
reasons to come” และ 5) เงื่อนไขต่างๆยงัคงเดมิทัง้ เงนิปันผลในอตัรา 8% และรบัรูส้่วนแบงก าไรขาดทุนจากการถอืหุน้สามญั 25% 
ตามปกต ิอกีทัง้ผูบ้รหิารยงัยนืยนัวา่จะไมม่กีารตัง้ดอ้ยค่าเงนิลงทุนแต่อยา่งใด จงึคาดไม่กระทบต่อประมาณการก าไรในช่วง 1-2 ปีน้ีของ
เรา ดงันัน้เรายงัคาดก าไรปกตปีิ 2020 – 2021 ไวต้ามเดมิ +9.4% Y-Y และ +10.2% Y-Y ตามล าดบั และคงราคาเป้าหมายที ่18 บาท 

Red Lobster – Shareholding Structure 

 
Source: SET 
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Income Statement (Consolidated) 

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

Revenue 133,285 126,275 131,326 137,893 144,787 

Cost of sales 114,393 106,165 109,657 115,416 121,187 

Gross profit 18,892 20,110 21,669 22,476 23,600 

SG&A 15,649 16,266 14,709 16,133 16,651 

Operating profit 5,097 5,483 8,799 8,274 8,977 

Other income 1,854 1,639 1,839 1,930 2,027 

EBIT 5,097 5,483 8,799 8,274 8,977 

EBITDA 8,086 9,174 12,730 12,444 13,388 

Interest charge 2,025 2,056 1,768 1,784 1,985 

Tax on income 121 158 562 519 559 

Earnings after tax 2,950 3,270 6,468 5,970 6,432 

Minority interest -398 -352 -394 -414 -491 

Normalized earnings 4,090 5,054 5,527 6,093 6,641 

Extraordinary items -834 -1,238 -86 0 0 

Net profit 3,256 3,816 5,441 6,093 6,641 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

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

Cash 1,586 4,689 2,379 2,201 2,120 

Accounts receivable 16,018 14,869 15,394 15,036 15,788 

Inventory 38,371 36,873 39,056 37,945 39,842 

Other current assets 3,046 3,115 3,059 2,943 3,076 

Total current assets 59,021 59,547 59,888 58,125 60,825 

Investments 22,334 22,094 26,147 26,147 26,147 

Plant, property & 

equipment 26,476 25,910 26,779 27,408 27,797 

Other assets 34,085 34,358 31,518 33,094 34,749 

Total assets 

141,916 141,909 

144,33

2 

144,77

4 

149,51

8 

Short-term loans 13,375 11,182 14,058 13,032 13,050 

Accounts payable 19,726 19,323 19,528 20,554 21,581 

Current maturities 9,427 4,098 4,000 4,000 4,000 

Other current liabilities 999 1,205 919 1,287 1,303 

Total current liabilities 43,527 35,808 38,505 38,873 39,934 

Long-term debt 41,697 44,625 41,319 37,494 37,208 

Other non-current liab. 10,198 9,681 10,112 10,618 11,149 

Total non-current liab. 51,895 54,306 51,431 48,111 48,357 

Total liabilities 95,422 90,114 89,936 86,984 88,291 

Registered capital 1,493 1,493 1,493 1,493 1,493 

Paid up capital 1,193 1,193 1,193 1,193 1,193 

Share premium 19,948 19,948 19,948 19,948 19,948 

Legal reserve 149 149 149 149 149 

Retained earnings 21,943 27,133 29,953 33,143 36,607 

Minority Interests 3,261 3,372 3,152 3,357 3,330 

Shareholders' equity 46,494 51,795 54,396 57,790 61,228 

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

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

Net profit 3,256 3,816 5,441 6,093 6,641 

Deprec. & amortization 2,989 3,691 3,931 4,171 4,411 

Change in working capital 5,187 2,343 -2,695 2,994 -1,743 

Other adjustments -1,239 790 -733 536 700 

Cash flow from operations 10,192 10,640 5,944 13,793 10,009 

Capital expenditure -4,204 -3,124 -4,800 -4,800 -4,800 

Others 11 2,651 -787 -1,922 -2,376 

Cash flow from investing -4,193 -473 -5,587 -6,722 -7,176 

Free cash flow 6,000 10,166 357 7,071 2,833 

Net borrowings -10,083 789 -380 -4,851 -268 

Equity capital raised 0 0 0 0 0 

Dividends paid -2,929 -2,005 -2,621 -2,903 -3,178 

Others 7,783 -5,846 332 506 531 

Cash flow from financing -5,229 -7,062 -2,668 -7,249 -2,914 

Net change in cash   771 3,104 -2,311 -178 -82 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2018 2019 2020E 2021E 2022E 

Growth (%)      

Revenue -1.2 -5.3 4.0 5.0 5.0 

EBITDA -8.3 13.5 38.8 -2.2 7.6 

Net profit -45.6 17.2 42.6 12.0 9.0 

Normalized earnings -13.8 23.6 9.4 10.2 9.0 

Profitability (%)      

Gross profit margin 14.2 15.9 16.5 16.3 16.3 

EBITDA margin 6.1 7.3 9.7 9.0 9.2 

EBIT margin 3.8 4.3 6.7 6.0 6.2 

Normalized profit margin 3.1 4.0 4.2 4.4 4.6 

Net profit margin 2.4 3.0 4.1 4.4 4.6 

Normalized ROA 2.9 3.6 3.8 4.2 4.4 

Normalize ROE 9.5 10.4 10.8 11.2 11.5 

Normalized ROCE 5.2 5.2 8.3 7.8 8.2 

Risk (x)      

D/E 2.2 1.9 1.8 1.6 1.5 

Net D/E 2.2 1.8 1.7 1.6 1.5 

Net debt/EBITDA 11.6 9.3 6.9 6.8 6.4 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 0.68 0.80 1.08 1.22 1.33 

Normalized EPS 0.86 1.06 1.10 1.22 1.39 

EBITDA 1.69 1.92 2.67 2.61 2.81 

Book value 8.99 10.07 10.66 11.32 12.04 

Dividend 0.40 0.47 0.55 0.61 0.67 

Par 0.25 0.25 0.25 0.25 0.25 

Valuations (x)      

P/E 20.5 17.5 13.0 11.5 10.5 

Norm P/E 16.3 13.2 12.7 11.5 10.1 

P/BV 1.6 1.4 1.3 1.2 1.2 

EV/EBITDA 19.9 16.6 12.1 12.2 11.4 

Dividend yield (%) 2.9 3.4 3.9 4.3 4.8 
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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 

 


