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 PRAPAT (PRAPAT TB) 
 บมจ. พีรพฒัน์ เทคโนโลยี 

Current Previous IPO Price 2021 TP Exp Return THAI CAC CG 2019 

-- -- 1.50 1.85 +23.3% N/A N/R 
 

IPO details 

 

โดดเด่นด้านท าความสะอาดและฆ่าเช้ือครบวงจร ผูอ้อกหลกัทรพัย ์ PRAPAT 
จ านวนหุน้ IPO (ลา้นหุน้) 100 ลา้นหุน้  
มลูค่าหุน้ทีต่ราไว ้(บาท) 0.50 PRAPAT ผลิตและจ าหน่ายน ้ายาท าความสะอาดและน ้ายาฆ่าเชื้อครบวงจรชัน้

น าในภมิูภาค มีแต้มต่อคู่แข่งจากความหลากหลายของผลิตภณัฑท่ี์สามารถ
ตอบโจทยค์วามต้องการของลกูค้าได้ทุกกลุ่ม ขณะท่ีการแพร่ระบาดของ 
COVID-19 แม้จะส่งผลต่อกลุ่มลูกค้าโรงแรมซ่ึงเป็นหน่ึงในลกูค้าหลกั แต่กลยทุธ์
การกระจายลกูค้าเป้าหมายช่วยบรรเทาผลกระทบด้วยการเติบโตของความ
ต้องการของผลิตภณัฑน์ ้ายาฆ่าเชื้อในโรงงานอตุสาหกรรมและครวัเรือน จาก
การหนัมาให้ความส าคญัต่อการรกัษาความสะอาด  ส่งผลให้เราคาดการณ์ก าไร
สทุธิปี 2020 ชะลอตวั 62% Y-Y อยู่ท่ี 17 ล้านบาท แต่จะฟ้ืนเด่น 103% Y-Y ในปี 
2021 ตามแนวโน้มอตุสาหกรรมการท่องเท่ียวท่ีดีขึน้ในกลางปีหน้า และอตัรา
ก าไรขัน้ต้นท่ีปรบัขึน้จากสินค้าท่ีบริษทัผลิตเองมีสดัส่วนท่ีสงูขึ้น เราประเมิน
มลูค่าของหุ้น PRAPAT  อิง PER ท่ี 18 เท่า ได้ราคาเหมาะสมปี 2021 ท่ี 1.85 บาท 
ผู้เช่ียวชาญด้านน ้ายาท าความสะอาดและฆ่าเชื้อชัน้น าในภมิูภาค 
PRAPAT ประกอบธุรกจิผลติและจ าหน่ายน ้ายาท าความสะอาดและน ้ายาฆา่เชือ้ 
ภายใตแ้บรนด ์ PEERAPAT รวมถงึน าเขา้-จ าหน่ายเครื่องจกัร อุปกรณ์ทีเ่กีย่วขอ้งกบั
ธรุกจิอุตสาหกรรมการใหบ้รกิาร และใหเ้ช่าและบรกิารทีเ่กีย่วขอ้งกบัผลติภณัฑ ์จดุแขง็
คอืเน้นบรกิารครบวงจร พรอ้มความหลากหลายของผลติภณัฑท์ัง้แนวดิง่และแนวราบ 
ตอบโจทยค์วามตอ้งการของลูกคา้ทุกกลุ่ม เทยีบกบัคู่แขง่ทีเ่น้นผลติภณัฑ/์บรกิารเพยีง
ประเภทเดยีว รวมถงึสดัส่วนวตัถุดบิกวา่ 40% เป็นเคมภีณัฑท์ีบ่รษิทัในเครอืเป็น
ผูผ้ลติ ท าใหไ้ดเ้ปรยีบดา้นตน้ทุน นอกจากน้ี ยงัมชี่องทางการจ าหน่ายครอบคลุมทุก
ภูมภิาคในประเทศ และขยายฐานลูกคา้ไปอกี 5 ประเทศในภูมภิาคอาเซยีน 
กลยทุธก์ระจายกลุ่มเป้าหมาย ช่วยบรรเทาผลกระทบจาก COVID-19 
แม ้ COVID-19 จะสง่ผลกระทบโดยตรงต่อธรุกจิโรงแรมซึง่สมัพนัธก์บักลุ่มผลติภณัฑ์
ซกัรดีทีเ่ป็นหน่ึงในฐานรายไดห้ลกัของบรษิทั แต่กลยทุธค์วามหลากหลายของ
ผลติภณัฑแ์ละกระจายลูกคา้เป้าหมาย ช่วยบรรเทาผลกระทบดงักล่าว ในทางกลบักนั
ความตอ้งการผลติภณัฑก์ลุ่มฆา่เชื้อในโรงงานอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่ม รวมถงึ
กลุ่มผลติภณัฑท์ีใ่ชใ้นครวัเรอืนเพิม่สงูขึน้ รบัอานิสงสจ์ากการหนัมาใหค้วามส าคญัต่อ
การรกัษาความสะอาด ซึง่จะเป็นบวกต่ออตัราก าไรขัน้ตน้เน่ืองจากเป็นสนิคา้ทีบ่รษิทั
ผลติเอง ขณะทีเ่ราคาดการณ์วา่อุตสาหกรรมท่องเทีย่วฟ้ืนตวัในช่วงกลางปี 2021 จาก
การเริม่เปิดใหเ้ทีย่วบนิจากต่างประเทศเขา้ไทย จะเป็นแรงหนุนต่อความตอ้งการของ
หลายกลุ่มผลติภณัฑท์ีเ่กีย่วขอ้งกบัโรงแรมใหฟ้ื้นตวัไดอ้กีครัง้ ดว้ยก าลงัการผลติ
ปัจจบุนัทีเ่พยีงพอรองรบัการเตบิโตใน 5 ปีขา้งหน้า 
คาดก าไรปี 2020 สะดดุ ก่อนฟ้ืนตวัในปี 2021 
เราประเมนิว่าก าไรสทุธปีิ 2020 จะชะลอตวั 62% Y-Y อยูท่ี ่ 17 ล้านบาท ถูกกดดนั
จากผลกระทบจาก COVID-19 อย่างไรกด็ ีคาดก าไรจะฟ้ืนตวั 103% Y-Y เป็น 35 ล้าน
บาทในปี 2021 จากยอดขายของกลุ่มผลติภณัฑฆ์า่เชือ้และครวัเรอืนที่ขยายตวัดี
ต่อเน่ือง รวมถงึการฟ้ืนตวัของกลุ่มผลติภณัฑท์ีเ่กีย่วขอ้งกบัโรงแรม และรา้นอาหาร 
นอกจากน้ี หนุนดว้ยอตัราก าไรขัน้ตน้ทีค่าดปรบัขึน้เป็น 46.1% จาก 45.3% ในปี 
2019 จากการเน้นขายผลติภณัฑท์ีบ่รษิทัผลติวตัถุดบิเอง อยา่งไรกด็ ีความเสีย่งทีต่อ้ง
ตดิตามและมผีลต่อประมาณการคอื การแพรร่ะบาดรอบใหมข่อง COVID-19  
ประเมินมลูค่าเหมาะสมปี 2021 ท่ี 1.85 บาท  
เราประเมนิมลูคา่เหมาะสมของ PRAPAT ดว้ยวธิ ี Relative valuation องิ PE 
Multiplier ปี 2021 ที ่ 18 เท่า ต ่ากว่าคา่เฉลี่ย PE ยอ้นหลงั 5 ปีของ 5 บรษิทัใน
ต่างประเทศทีป่ระกอบธรุกจิเป็นผูผ้ลติและจ าหน่ายผลติภณัฑท์ าความสะอาดอยา่ง 
KAO, MCBRIDE, ZAOH, MAOBAO, ECOLAB ที ่ 20.2x เน่ืองจาก PRAPAT มี
ความสามารถในการท าก าไรและสภาพคล่องทางการเงนิดอ้ยกว่า รวมถงึใกลเ้คยีงกบั
บรษิทัผลติและจ าหน่ายเคมภีณัฑอ์ยา่ง MGT ทีค่า่เฉลีย่ PE 3 ปียอ้นหลงัที ่ 17 เท่า 
ค านวณไดม้ลูคา่เหมาะสมของ PRAPAT ตามปัจจยัพืน้ฐานปี 2021 ที ่ 1.85 บาท ซึง่ 
Implied PBV ที ่1.2 เท่า 

ระยะการจองซื้อ  12-15 ต.ค. 2020 
วนัทีเ่ริม่ท าการซื้อขาย 20 ต.ค. 2020 
ทีป่รกึษาทางการเงนิ บจ. แอสเซท โปร แมเนจเมน้ท์ 
ผูจ้ดัการการจดัจ าหน่าย
และรบัประกนัการจ าหน่าย 

บล. โนมรูะ พฒันสนิ 

Sector สนิคา้อุตสาหกรรม (MAI) 
     

     

Consolidated earnings     

(Bt mn) 2018 2019 2020E 2021E 

Normalized profit   31 45 17 35 

Net profit 31 45 17 35 

EPS (Bt)-Norm 0.16 0.23 0.05 0.10 

EPS (Bt) 0.16 0.23 0.05 0.10 

%  EPS growth  -27.8 44.9 -77.7 102.6 

Dividend (Bt) 0.07 0.07 0.02 0.03 

BV/share (Bt) 1.50 1.65 1.48 1.55 

EV/EBITDA (x) 4.2 3.7 7.8 5.8 

PER (x) – Norm 9.6 6.6 29.7 14.7 

PER (x) 9.6 6.6 29.7 14.7 

PBV(x) 1.0 0.9 1.0 1.0 

Dividend yield (%) 4.8 4.6 1.0 2.0 

ROE (%) 9.9 13.0 3.3 6.4 

No. of shares- full dilution 200 200 340 340 

Par (Bt) 0.50 0.50 0.50 0.50 

Source: Company data, FSS estimates 
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  ลกัษณะการประกอบธรุกิจ  

บรษิทั พรีพฒัน์ เทคโนโลย ี จ ากดั (มหาชน) (PRAPAT) ด าเนินธุรกจิผลติและจ าหน่ายน ้ายาท าความสะอาดและน ้ายาฆา่
เชือ้ ภายใตแ้บรนด ์“PEERAPAT” รวมถงึน าเขา้เครื่องจกัรและอุปกรณ์ทีเ่กีย่วขอ้งกบัธรุกจิอุตสาหกรรมการใหบ้รกิาร อาท ิ
เครื่องลา้งภาชนะอตัโนมตั ิเครื่องจกัรและอุปกรณ์ท าความสะอาดพืน้ สระวา่ยน ้าส าเรจ็รปูและอุปกรณ์ทีเ่กีย่วขอ้ง เครื่องท า
น ้ารอ้นประหยดัพลงังาน เป็นต้น  

Figure 1: โครงสร้างการถือหุ้นของบริษทั 

       

Source: Company 

 
แบ่งเป็น 7 กลุ่มผลติภณัฑ ์รวมถงึมธีรุกจิใหเ้ช่าและบรกิารทีเ่กี่ยวขอ้งกบัผลติภณัฑ ์ดงัน้ี 
1. กลุ่มผลิตภณัฑซ์กัรีด 
PRAPAT เป็นผูผ้ลติและจ าหน่ายน ้ายาซกัรดีทัง้แบบน ้ายา (Liquid Hygiene Cleaning) และผงน ้ายา (Powder Hygiene 
Cleaning) ใหก้บัลูกคา้กลุ่มธรุกจิโรงแรมและรสีอรท์ ภายใตต้ราสนิคา้ “PEERAPAT” รวมถงึขยายไปกลุ่มธุรกจิโรงพยาบาล 
กลุ่มรา้นอาหาร กลุ่มโรงซกัรดี และกลุ่มโรงปศุสตัว ์ผา่นบรษิทัย่อยอย่าง บรษิทั แอลไลส ์อนิเตอรเ์ทรด จ ากดั (AL) เพื่อท า
ความสะอาดผา้ทีป่นเป้ือนของเสยี โดยแบ่งน ้ายาซกัรดีเป็น 6 กลุ่ม เป็น 1) กลุ่มซกั (Washing Detergent) 2) กลุ่มฟอก 3) 
กลุ่มเสรมิดา่ง 4) กลุ่มขจดัไขมนั 5) กลุ่มปรบัสภาพน ้า 6) กลุ่มปรบัผา้นุ่ม 

Figure 2: ผลิตภณัฑซ์กัรีด 

      

Source: Company 

 
2. กลุ่มผลิตภณัฑฆ่์าเชื้อ  
PRAPAT เป็นผูผ้ลติน ้ายาท าความสะอาดและน ้ายาฆา่เชื้อทัว่ไป ภายใต้ตราสนิคา้ “PEERAPAT” อาท ิน ้ายาล้างภาชนะ
เอนกประสงค ์น ้ายาเสรมิประสทิธภิาพการล้าง เป็นต้น รวมถงึขยายไปกลุ่มลูกคา้ภาคโรงงานอุตสาหกรรมผลติอาหารและ
เครื่องดื่ม ผา่นบรษิทัยอ่ยอยา่ง บรษิทั แคลวาทสิ-เอเชยี แปซฟิิค จ ากดั (CVT) เป็นผูน้ าเขา้เครื่องจกัรและอุปกรณ์ระบบฆา่
เชือ้ส าหรบัโรงงานอุตสาหกรรมผลติอาหารและเครื่องดื่ม ภายใตส้ตูรเคมแีละเครื่องหมายการคา้ “Calgonit” 
ผลติภณัฑฆ์า่เชื้อของ PRAPAT และ CVT แบ่งเป็น 5 กลุ่ม คอื 1) กลุ่มผลติภณัฑ์โฟม (Foam) 2) กลุ่ม CIP (Clean in 
Place) 3) กลุ่มสารฆา่เชือ้ (Disinfectant) 4) กลุ่มสารหล่อลื่น (Lubricant) และ 5) กลุ่มผลติภณัฑท์ าความสะอาดทัว่ไป 
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Figure 3: ผลิตภณัฑฆ่์าเชื้อ 

       

Source: Company 

Figure 4: 5 ระบบท าความสะอาดในโรงงานผลิตอาหาร และเคร่ืองด่ืมของ CVT 

      

   

Source: Company 

 

3. กลุ่มผลิตภณัฑด้์านครวั 

PRAPAT เป็นผู้ผลติและจ าหน่ายน ้ายาด้านครวั อาท ิน ้ายาล้างภาชนะ น ้ายาช่วยแห้ง เป็นต้น รวมทัง้เป็นผู้น าเข้าและ
จ าหน่ายเครื่องล้างภาชนะอตัโนมตัิ ภายใต้ตราสนิค้า “STEWARD” อาท ิเครื่องล้างจาน เครื่องล้างแก้ว และอุปกรณ์ที่ใช้
ร่วมกบัเครื่องล้างภาชนะให้แก่ลูกคา้ในกลุ่มโรงแรมและรสีอรท์ ขณะที่กลุ่มรา้นอาหารและภตัตาคาร รวมถงึการใหบ้รกิาร
เช่าเครื่องลา้งภาชนะอตัโนมตัใิหก้บัลูกคา้ทุกกลุ่มธรุกจิจะด าเนินผา่นบรษิทัยอ่ยอย่าง บรษิทั ไทยสจว็ต เซอรว์สิ เซส็ จ ากดั 
(TSS)  

ผลติภณัฑด์า้นครวัแบ่งเป็น 3 รปูแบบคอื 1) จ าหน่ายเครื่องลา้งภาชนะอตัโนมตั ิ 2) จ าหน่ายเคมภีณัฑส์ าหรบัเครื่องลา้ง
ภาชนะอตัโนมตั ิและ 3) จ าหน่ายผลติภณัฑท์ าความสะอาดและฆา่เชือ้ในครวั 
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Figure 5: เคร่ืองล้างภาชนะอตัโนมติัของ PREPAT และ TSS 

    

Source: Company 

Figure 6: กลุ่มน ้ายาท าความสะอาดและฆ่าเชื้อในครวั 

       

Source: Company 

4. กลุ่มผลิตภณัฑแ์ม่บ้านและท าความสะอาดพืน้ (Building Care) 

PRAPAT เป็นผูผ้ลติและจ าหน่ายน ้ายาส าหรบังานแมบ่า้นและน ้ายาท าความสะอาดพืน้ทุกประเภท รวมถงึมกีารจดัจ าหน่าย
เครื่องจกัรและอุปกรณ์ส าหรบัการท าความสะอาดพืน้แบบครบวงจร 

ผลติภณัฑแ์บ่งเป็น 3 กลุ่ม 1) น ้ายาท าความสะอาดพืน้ อาท ิ ท าความสะอาดพืน้-ฆา่เชือ้, น ้ายาท าความสะอาดกระจก, 
น ้ายาท าความสะอาดมอืและกลุ่มเจล-สเปรยแ์อลกอฮอล์ฆา่เชือ้ 2) เครื่องจกัรหรอือุปกรณ์ท าความสะอาดพืน้ และ 3) 
อุปกรณ์ท าความสะอาด  

Figure 7: ผลิตภณัฑแ์ม่บ้านและท าความสะอาดพืน้ 

       

Source: Company 

5. กลุ่มผลิตภณัฑท่ี์ใช้ในครวัเรือน (Home Care) 

PRAPAT ขยายไปกลุ่มลูกคา้ครวัเรอืน โดยจ าหน่ายน ้ายาที่ใช้ในครวัเรอืน ภายใต้ตราสนิคา้ “คนมนี ้ายา (Solvable Gang)” 
อาท ิสารซกัฟอกกรนี แวก็ส ์และออกซี ่แวก็ส,์ น ้ายาปรบัผา้นุ่มโรส, น ้ายาลา้งจานไชน์น่ิง, น ้ายาท าความสะอาดพืน้ผวิพงิค์
กี ้เป็นตน้ รวมทัง้จดัจ าหน่ายผลติภณัฑแ์ละอุปกรณ์ประกอบส าหรบัการท าความสะอาดต่างๆ อาท ิผา้เชด็อเนกประสงค ์ถุง
ขยะด า กระดาษช าระ แอลกอฮอลแ์บบน ้าหรอืแบบเจลขนาดพกพา เป็นตน้ 
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ผลติภณัฑแ์บ่งเป็น 3 กลุ่ม 1) น ้ายาท าความสะอาดพืน้ อาท ิ ท าความสะอาดพืน้-ฆา่เชือ้, น ้ายาท าความสะอาดกระจก, 
น ้ายาท าความสะอาดมอืและกลุ่มเจล-สเปรยแ์อลกอฮอล์ฆา่เชือ้ 2) เครื่องจกัรหรอือุปกรณ์ท าความสะอาดพืน้ และ 3) 
อุปกรณ์ท าความสะอาด  

Figure 8: ผลิตภณัฑท่ี์ใช้ในครวัเรือน 

     

Source: Company 

6. กลุ่มผลิตภณัฑส์ระว่ายน ้า 

PRAPAT เป็นผูจ้ดัจ าหน่ายเคมภีณัฑส์ าหรบัสระวา่ยน ้า รวมทัง้น าเขา้และจ าหน่ายสระวา่ยน ้าส าเรจ็รูป ภายใตต้ราสนิคา้ 
“Magiline” จากประเทศฝรัง่เศส โดยบรษิทัไดร้บัแต่งตัง้เป็นตวัแทนจ าหน่ายในประเทศไทย ขณะทีบ่รษิทัยอ่ยอยา่ง บรษิทั 
มสิเตอรพ์ลู จ ากดั (MP) ซึง่เป็นผูด้ าเนินธุรกจิดา้นสระวา่ยน ้าแบบครบวงจร ตัง้แต่การออกแบบ วางระบบ ก่อสรา้งสระวา่ย
น ้า ท าความสะอาดสระวา่ยน ้า และซ่อมบ ารงุสระวา่ยน ้า รวมไปถงึจ าหน่ายเคมภีณัฑ ์และอุปกรณ์ทีใ่ช้ในสระวา่ยน ้า 

Figure 9: ผลิตภณัฑส์ระว่ายน ้า 

 

   

  

Source: Company 

7. กลุ่มผลิตภณัฑเ์คร่ืองท าน ้าร้อนประหยดัพลงังาน 

 PRAPAT เป็นผูจ้ดัจ าหน่ายผลติภณัฑเ์ครื่องท าน ้ารอ้นประหยดัพลงังาน (Heat Pump) ภายใตแ้บรนด ์“PP ENERGY” ใช้
ในอุตสาหกรรมการใหบ้รกิาร อาท ิโรงแรม รสีอรท์ โรงพยาบาล รา้นอาหาร เป็นตน้ 

Figure 10: Heat Pump 

 

Source: Company 
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8. กลุ่มงานบริการ แบ่งเป็น 5 ประเภท 
1) รบัจา้งผลติน ้ายาท าความสะอาด น ้ายาฆา่เชือ้ ภายใต้ตราสนิคา้ของลูกคา้ (OEM) 
2) บรกิารรบัเหมาลา้งจานภายในศูนยอ์าหาร และโรงอาหาร โดยท าสญัญาเป็นรายปีกบัศูนยอ์าหาร อาท ิ

หา้งสรรพสนิคา้สามย่านมติรทาวน์, มาบุญครอง, ส านกังานการไฟฟ้านครหลวง, อาคารส านกังานและ
สถานศกึษาต่างๆ เป็นต้น 

3) บรกิารดแูล ซ่อมแซม และซ่อมบ ารงุเครื่องจกัรทีเ่ป็นผลติภณัฑข์องบรษิทั 
4) ใหเ้ช่าเครื่องลา้งภาชนะอตัโนมตั ิผา่นบรษิทัยอ่ย TSS 
5) ใหบ้รกิารดแูลและบ ารงุรกัษาสระว่ายน ้า 

โครงสร้างรายได้ 

ในช่วงปี 2017-2019 ทีผ่า่นมา โครงสรา้งรายไดข้อง PRAPAT มาจากการขาย 83% และสว่นทีเ่หลอืเป็นคา่เช่าบรกิาร 
17% โดยสดัสว่นรายไดจ้ากการขายหลกัๆมาจากกลุ่มผลติภณัฑซ์กัรดี และฆา่เชือ้ที ่ 19.6% และ 18.6% ของรายไดร้วม 
ตามล าดบั สว่นงวด 6M20 รายไดม้าจากการขาย 81% หลกัๆมาจากการขายกลุ่มผลติภณัฑฆ์า่เชือ้ขยบัขึน้เป็นสดัสว่นหลกั
ที ่ 26% ของรายไดร้วม ขณะทีร่ายไดจ้ากการขายกลุ่มผลติภณัฑซ์กัรดีลดลงเป็น 15% สมัพนัธก์บัอุตสาหกรรมการ
ท่องเทีย่วทีช่ะลอตวัจากผลกระทบ COVID-19 สว่นทีเ่หลอืเป็นคา่เช่าบรกิารราว 19% ของรายไดร้วม หลกัๆมาจากกลุ่ม
ผลติภณัฑด์า้นครวัคดิเป็น 14% ของรายไดร้วม 

หากพจิารณาแบ่งตามกลุ่มลูกคา้ ในปี 2017-2019 แบ่งเป็นกลุ่มลูกคา้ภาคธรุกจิและผูป้ระกอบการ 95% และทีเ่หลอืเป็น
กลุ่มลูกคา้ครวัเรอืน 5% โดยกลุ่มลูกคา้หลกัเป็นกลุ่มโรงงานอุตสาหกรรม และกลุ่มโรงแรมทีม่สีดัสว่นเท่ากนัที่ 21% ของ
รายไดร้วม ขณะทีง่วด 6M20 กลุ่มโรงงานอุตสาหกรรมปรบัขึน้เป็นสดัส่วนหลกัราว 27% หลงัจากกลุ่มโรงแรมมสีดัสว่น
รายไดล้ดลงเป็น 12% ของรายไดร้วม หลงัไดร้บัผลกระทบจาก COVID-19 สว่นทีเ่หลอืเป็นกลุ่มอื่นๆ, ตวัแทนจ าหน่าย, 
รา้นอาหาร, คอนโด/บา้นจดัสรร และโรงพยาบาลที ่17%, 16%, 13%, 5% และ 3% ตามล าดบั 

หากพจิารณาแบ่งตามฐานของกลุ่มลูกคา้ในปี 2017-2019 และงวด 6M20 พบวา่สดัส่วนรายไดจ้ากกลุ่มลูกคา้ในประเทศ 
94% และลูกคา้ต่างประเทศ 6%  

Figure 11: Revenue by type of product 

 

Source: Company, FSS Research  

  

  

 

 

20% 20% 20%
15%

18% 19% 20% 26%

12% 13%
14% 12%

7% 8% 8% 11%6% 6% 5%
5%

17% 15% 14% 12%

4% 2% 2% 0%

16% 17% 17% 19%

2017 2018 2019 6M20

      

        

        

       

         

           

                  

      



PRAPAT (PRAPAT TB) 

 

หน้า 7 จาก 16 

ผลการด าเนินงานในอดีต 

ประเดน็การลงทุน และคาดการณ์ผลการด าเนินงานในอนาคต 

 
 

ในช่วง 3 ปีทีผ่า่นมา (ปี 2017-2019) PRAPAT มรีายไดร้วมเตบิโตเฉลีย่ 5% CAGR โดยมแีรงหนุนจากรายไดก้ารขาย
กลุ่มผลติภณัฑซ์กัรดี, ฆา่เชือ้, ดา้นครวั และแมบ่า้นทีข่ยายตวัต่อเน่ืองในทุกปีเฉลีย่ 4%, 11%, 12%, 7% CAGR 
ตามล าดบั จากผลของจ านวนทมีงานฝ่ายขายทีม่ากขึน้ และกลุ่มลูกคา้โรงงานอาหารในประเทศทีข่ยายสาขา รวมถงึลูกคา้
ใหค้วามส าคญักบัความสะอาดปลอดภยัในโรงงานผลติมากขึน้ นอกจากน้ี คา่เช่าบรกิารของกลุ่มผลติภณัฑด์า้นครวัที่เรง่
ขึน้ 12% CAGR จากอุปสงคก์ารเช่าเครื่องลา้งภาชนะอตัโนมตัใินรา้นอาหารและเครื่องดื่มทีส่งูขึน้ 

ก าไรสทุธปีิ 2017 อยูท่ี ่ 43 ลา้นบาท (-5% Y-Y) ขณะทีปี่ 2018 ผลประกอบการหดตวั 28% Y-Y อยูท่ี ่ 31 ลา้นบาท 
กดดนัจากค่าใชจ้า่ยการขายและบรหิารต่อรายไดท้ีป่รบัขึน้เป็น 37.6% จาก 35.8% ในปี 2017 จากการเพิม่ขึน้ของ
คา่ใชจ้า่ยพนกังาน รวมถงึคา่เสื่อมราคาจากอาคารหอพกัพนักงานทีส่ านกังานเขายอ้ย และส่วนปรบัปรงุอาคารทีศู่นย์
ธรุกจิสมยุ อยา่งไรกด็ ีก าไรปี 2019 ฟ้ืนตวั 45% Y-Y เป็น 45 ลา้นบาท หนุนจากทัง้รายไดท้ีข่ยายตวั 7% Y-Y และอตัรา
ก าไรขัน้ตน้ทีป่รบัขึน้เป็น 44.7% เทยีบกบัปี 2017-2018 เฉลีย่ 43% จากผลของ Economy of Scales และตน้ทุนคา่
บรรจภุณัฑล์ดลงหลงับรษิทัหนัมาท าเอง อยา่งไรกด็ ี ค่าใชจ้า่ยขายและบรหิารต่อรายไดส้งูขึน้เป็น 38.3% จากคา่ใชจ้่าย
พนกังานตามกฎหมายแรงงานใหม่, การบนัทกึผลขาดทุนจากเงนิทดรองจา่ยคา่ใช้จา่ยการเตรยีมตดิตัง้ Heat Pump ที่
ประเทศกมัพชูา รวมถงึคา่ใชจ้่าย IPO  ทัง้น้ี อตัราก าไรสทุธใินปี 2017-2019 อยูท่ี ่4.9%, 3.4% และ 4.6% ตามล าดบั 

สว่นก าไรสทุธงิวด 6M20 อยูท่ี ่11 ลา้นบาท หดตวั 18% Y-Y กดดนัจากรายไดร้วมทีล่ดลง 11% Y-Y จากการชะลอการ
สัง่ซือ้ผลติภณัฑข์องกลุ่มธุรกจิโรงแรม และรา้นอาหารทีไ่มส่ามารถเปิดด าเนินกจิการได้ เน่ืองจากรฐับาลออกมาตรการ 
Lockdown หลงัเกดิการแพร่ระบาดของ COVID-19 รวมถงึรายไดค้า่เช่าบรกิารทีอ่่อนตวั จากมาตรการช่วยเหลอืลูกคา้
กลุ่มรา้นอาหารโดยการยกเวน้คา่เช่าเครื่องลา้งภาชนะ 2 เดอืน (เม.ย.-พ.ค. 2020) อยา่งไรกด็ ี รายไดจ้ากการขายกลุ่ม
ผลติภณัฑฆ์า่เชือ้เพิม่ขึน้ จากโรงงานอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่มทีไ่ดร้บัอานิสงคจ์ากการกกัตุนสนิคา้ รวมถงึความ
ตอ้งการเจลแอลกอฮอลแ์ละผลติภณัฑท์ าความสะอาดในบา้นทีส่งูขึน้ ขณะที่อตัราก าไรขัน้ตน้ปรบัขึน้เป็น 46.5% จาก 
44.5% ใน 6M19 จากการเพิม่ขึน้ของสดัสว่นรายไดก้ลุ่มผลติภณัฑฆ์า่เชือ้ทีม่มีารจ์ิน้สงูทีสุ่ด เน่ืองจากเป็นสนิคา้ทีบ่รษิทั
ผลติเอง 

 

  

 

มีผลิตภณัฑห์ลากหลาย ครบวงจร ตอบโจทยท์ุกกลุ่มลูกค้า 

จดุแขง็ของ PRAPAT คอืเป็นผูผ้ลติและจ าหน่ายน ้ายาท าความสะอาดและน ้ายาฆา่เชือ้ชัน้น าในภูมภิาค ไดร้บัความ
ไวว้างใจจากลูกคา้มากว่า 30 ปี จากคณุภาพและมาตรฐานระดบัสากล เน้นบรกิารครบวงจรแบบ One-stop Service พรอ้ม
โดดเด่นดว้ยความหลากหลายของผลติภณัฑท์ัง้แนวดิง่และแนวราบ ครอบคลุมตัง้แต่การผลติถงึการจ าหน่ายผลติภณัฑท์ี่
เกีย่วขอ้งกบัน ้ายา และการให้บรกิารเพื่อตอบโจทยค์วามตอ้งการของลูกคา้ไดทุ้กกลุ่ม โดยเฉพาะอุตสาหกรรมการ
ใหบ้รกิาร (Hospitality) อยา่ง โรงแรม, โรงพยาบาล, รา้นอาหาร, โรงงานอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่ม รวมถงึภาค
ครวัเรอืน ขณะทีธุ่รกจิจ าหน่ายและใหเ้ช่าเครื่องลา้งภาชนะอตัโนมตัซิึง่ตอ้งใชน้ ้ายา ท าใหเ้กดิ Economy of Scales ควบคู่
กบัการเพิม่ยอดขายของน ้ายาทีบ่รษิทัผลติ 
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ผลิตภณัฑข์องบริษทัและกลุ่มลูกค้าเป้าหมาย 

 

 

 

 

 

 

 
Source: Company data 

การกระจายกลุ่มเป้าหมาย ช่วยบรรเทาผลกระทบ COVID-19 

บรษิทัเน้นท าการตลาดกบัลูกคา้ธรุกจิและผูป้ระกอบการในลกัษณะ B2B (Business-to-Business) และเป็นผูน้ าในตลาด
ภาคอุตสาหกรรมการใหบ้รกิาร โดยเฉพาะการท่องเทีย่ว ซึง่เป็นหน่ึงในแรงขบัเคลื่อนหลกัของเศรษฐกจิ อยา่งไรกด็ ี การ
แพร่ระบาดของไวรสั COVID-19 สง่ผลใหธ้รุกจิทีเ่กี่ยวขอ้งอยา่งโรงแรม รา้นอาหาร ตอ้งปิดใหบ้รกิาร ก่อนเริม่เหน็การฟ้ืน
ตวัอยา่งคอ่ยเป็นคอ่ยไปภายหลงัการคลายมาตรการ Lock down ตัง้แต่เดอืนม.ิย. 2020  ขณะทีท่ทท.ประเมนิวา่ตอ้งใช้
เวลา 1-2 ปีจะกลบัไปสูภ่าวะปกตไิด ้กดดนัภาพระยะสัน้-กลาง 

แมส้ถานการณ์ดงักล่าวจะสง่ผลกระทบต่อ PRAPAT ทีม่รีายไดห้ลกัเกีย่วขอ้งกบัการท่องเทีย่ว แต่ประเมนิวา่จะถูกบรรเทา
ดว้ยความตอ้งการของกลุ่มผลติภณัฑฆ์า่เชือ้ทีส่งูขึน้ อา้งองิจากขอ้มลูกรมโรงงานอุตสาหกรรม กระทรวงอุตสาหกรรมเผย
วา่ยอดขอใบอนุญาตประกอบกจิการ (รง.4) และขยายกจิการใน 21 กลุ่มอุตสาหกรรมใน 1H20 ขยายตวั 10.22% Y-Y อยู่
ที ่1,702 ราย และมกีารจา้งงานใหมเ่รง่ขึน้ 79.2% Y-Y ที ่123,794 คน ท าใหค้าดว่ากลุ่มผลติภณัฑฆ์า่เชือ้จะปรบัขึน้เป็น
สดัสว่นรายไดห้ลกัของบรษิทั รวมถงึไดอ้านิสงคจ์ากการหนัมาใหค้วามส าคญัต่อการรกัษาความสะอาดในบา้นเพื่อป้องกนั 
COVID-19 ท าใหก้ลุ่มผลติภณัฑท์ีใ่ชใ้นครวัเรอืนมคีวามตอ้งการสงูขึน้เช่นกนั ซึง่ถอืวา่เป็นขอ้ดขีองบรษิทัทีก่ารกระจาย
กลุ่มลูกคา้เป้าหมาย ลดผลกระทบจากการพึง่พงิเพยีงอุตสาหกรรมเดยีว 

ตวัอย่างรายช่ือลกูค้าของบริษทั 

กลุ่มผลิตภณัฑ์ อตุสาหกรรมท่ีเก่ียวข้อง 
1) ซกัรดี การท่องเทีย่ว, โรงแรม, โรงพยาบาล 
2) ฆา่เชือ้ โรงงานอุตสาหกรรมอาหารและเครือ่งดืม่ 
3) ดา้นครวั การท่องเทีย่ว, รา้นอาหาร 
4) แมบ่า้นและท าความสะอาดพืน้ การท่องเทีย่ว, โรงแรม 
5) ครวัเรอืน บา้นพกัอาศยั 
6) สระว่ายน ้า การท่องเทีย่ว, อสงัหารมิทรพัย ์
7) เครือ่งท าน ้ารอ้นประหยดัพลงังาน โรงแรม 
8) งานบรกิาร ลกูคา้รายย่อย ภาคธุรกจิ และผูป้ระกอบการ 

รายช่ือลูกค้า ประเภทธุรกิจ กลุ่มผลิตภัณฑ ์
โรงแรม Centara Grand & Bangkok Convention Center 
at Central World 

ธุรกจิโรงแรม น ้ายาซกัรดี 
ผลติภณัฑแ์มบ่า้นและท าความสะอาดพืน้ 

โรงแรม Ramada Plaza ธุรกจิโรงแรม น ้ายาซกัรดี 
ผลติภณัฑแ์มบ่า้นและท าความสะอาดพืน้ 

โรงแรม Banyan Tree Hotels & Resorts ธุรกจิโรงแรม น ้ายาซกัรดี 
ผลติภณัฑแ์มบ่า้นและท าความสะอาดพืน้ 

บรษิทั เจรญิโภคภณัฑอ์าหาร จ ากดั (มหาชน) ธุรกจิผลติอาหารและเครือ่งดืม่ น ้ายาฆา่เชือ้ 
บรษิทั ซพีแีรม จ ากดั ธุรกจิผลติอาหารและเครือ่งดืม่ น ้ายาฆา่เชือ้ 
บรษิทั ไทยเทพรส จ ากดั (มหาชน) ธุรกจิผลติอาหารและเครือ่งดืม่ น ้ายาฆา่เชือ้ 
บรษิทั ไทยยเูนี่ยนกรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) ธุรกจิผลติอาหารและเครือ่งดืม่ น ้ายาฆา่เชือ้ 
บรษิทั มาลกีรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) ธุรกจิผลติอาหารและเครือ่งดืม่ น ้ายาฆา่เชือ้ 
บรษิทั อายโินะโมะโต๊ะ (ประเทศไทย) จ ากดั ธุรกจิผลติอาหารและเครือ่งดืม่ น ้ายาฆา่เชือ้ 
บรษิทั เอก-ชยั ดสีทรบิวิชัน่ ซสิเทม จ ากดั (Tesco Lotus) หา้งสรรพสนิคา้ ผลติภณัฑแ์มบ่า้นและท าความสะอาดพืน้ 
บรษิทั สยามแมค็โคร จ ากดั (มหาชน) หา้งสรรพสนิคา้ ผลติภณัฑแ์มบ่า้นและท าความสะอาดพืน้ 
บรษิทั โรบนิสนั จ ากดั หา้งสรรพสนิคา้ ผลติภณัฑแ์มบ่า้นและท าความสะอาดพืน้ 
บรษิทั เดอะบาบคีวิพลาซ่า จ ากดั ธุรกจิรา้นอาหาร Bar B Q Plaza เครือ่งลา้งภาชนะอตัโนมตั ิ
บรษิทั ซอีารจ์ ีอนิเตอรเ์นชัน่แนล ฟู๊ด จ ากดั ธุรกจิรา้นอาหาร Ootoya เครือ่งลา้งภาชนะอตัโนมตั ิ
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ช่องทางการจ าหน่ายครอบคลุมทุกภมิูภาคในประเทศ และขยายไปต่างประเทศ 

PRAPAT มชี่องทางการจ าหน่ายในประเทศ ผา่นศูนยธ์รุกจิทัง้หมด 7 แหง่อย่าง ศูนยธ์ุรกจิกรงุเทพมหานคร, เชยีงใหม่, 
พทัยา จงัหวดัชลบุร,ี ชะอ า จงัหวดัเพชรบุร,ี เกาะสมยุ จงัหวดัสรุาษฎรธ์านี, หาดใหญ่ จงัหวดัสงขลา และจงัหวดัภูเกต็ 
รวมถงึม ี 1 สาขาทีก่ระบี ่ และตวัแทนจ าหน่ายอกี 18 ราย ครอบคลุมทุกภูมภิาคของประเทศ นอกจากน้ี ขยายไปยงั
ต่างประเทศในกลุ่มประชาคมเศรษฐกจิอาเซยีน ผา่นตวัแทนจ าหน่าย 10 รายใน 5 ประเทศอยา่ง กมัพูชา, เวยีดนาม, ลาว, 
เมยีนมาร ์และอนิโดนีเซยี ซึง่เป็นกลุ่มทีม่ศีกัยภาพในการเตบิโต เน้นลูกคา้กลุ่ม International Hotel Chain Management 
ทีม่เีครอืขา่ยดแูลโรงแรมในต่างประเทศ, ลูกคา้กลุ่มโรงงานผลติอาหารและเครื่องดื่มซึง่ผูป้ระกอบการรายใหญ่ในประเทศ
ไทยมกีารขยายฐานการผลติไปยงัต่างประเทศ รวมถงึกลุ่มลูกคา้รา้นอาหารและเครื่องดื่มประเภท Food Chain ท าให้
บรษิทัมคีวามพรอ้มดา้นช่องทางการจ าหน่าย และมคีวามไดเ้ปรยีบดา้นการขนสง่ 

นอกจากน้ี รบัเทรนด ์ New Normal เพิม่โอกาสในการเตบิโตดว้ยการขยายฐานลูกคา้รายยอ่ย หรอื B2C (Business-to-
Customer) ซึง่ปัจจบุนัมสีดัส่วนรายไดเ้พยีง 5% ของรายไดท้ัง้หมด ดว้ยช่องทางการจดัจ าหน่ายระบบออนไลน์ ผา่น
แอพพลเิคชัน่ Shopee, Lazada และ Official Line ของบรษิทั ช่วยใหลู้กคา้เลอืกซือ้ผลติภณัฑส์ะดวกและรวดเรว็มากขึน้  

Figure 12: สาขา, ศนูยธ์รุกิจ, ตวัแทนจดัจ าหน่าย 

 

Source: Company 

 

รายช่ือลูกค้า ประเภทธุรกิจ กลุ่มผลิตภัณฑ ์
บรษิทั เคท ีเรสทวัรองท ์จ ากดั  ธุรกจิรา้นอาหาร Santa Fe เครือ่งลา้งภาชนะอตัโนมตั ิ
บรษิทั ครวัแมศ่รเีรอืน จ ากดั  ธุรกจิรา้นอาหารแมศ่รเีรอืน เครือ่งลา้งภาชนะอตัโนมตั ิ
บรษิทั สตารบ์คั คอฟฟ่ี (ประเทศไทย) จ ากดั ธุรกจิรา้นเครือ่งดืม่ Starbucks เครือ่งลา้งภาชนะอตัโนมตั ิ
บรษิทั เอสซ ีแอสเสท คอรป์อเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) ธุรกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัย ์ ผลติภณัฑส์ระว่ายน ้า 
บรษิทั ควอลติี้เฮา้ส ์จ ากดั (มหาชน) ธุรกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัย ์ ผลติภณัฑส์ระว่ายน ้า 
บรษิทั ศุภาลยั จ ากดั (มหาชน) ธุรกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัย ์ ผลติภณัฑส์ระว่ายน ้า 
บรษิทั พรอ็พเพอรต์ี้ เพอรเ์ฟค จ ากดั (มหาชน) ธุรกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัย ์ ผลติภณัฑส์ระว่ายน ้า 
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ได้เปรียบคู่แข่งด้านต้นทุน และความหลากหลายของผลิตภณัฑ ์

ตน้ทุนหลกัของ PRAPAT คอืวตัถุดบิ ซึง่คดิเป็น 70% ของตน้ทุนรวม ขณะทีว่ตัถุดบิในการผลติน ้ายาท าความสะอาดมา
จากในประเทศ 80% และต่างประเทศ 20% ของการจดัซือ้ทัง้หมด โดยสดัส่วนหลกักวา่ 40% ของทัง้หมด เป็นเคมภีณัฑท์ี่
บรษิทัในเครอืเป็นผูผ้ลติ ท าใหบ้รษิทัมคีวามไดเ้ปรยีบในเรื่องของต้นทุนวตัถุดบิ และคา่ขนสง่ เมื่อเปรยีบเทยีบกบัคูแ่ขง่ที่
เป็นบรษิทัจากต่างประเทศ นอกจากน้ี มจีุดเดน่เหนือคู่แขง่ในดา้นความหลากหลายของผลติภณัฑแ์ละการบรกิารทีค่รบ
วงจร เมื่อเทยีบกบัคู่แขง่ทีเ่น้นผลติภณัฑห์รอืบรกิารเพยีงประเภทเดยีว  

   คู่แข่งของบริษทัแบ่งตามกลุ่มผลิตภณัฑ ์

  

 

 

 

 

 

 

Source: Company data 

มีก าลงัการผลิตเพียงพอรองรบัการเติบโตใน 5 ปีข้างหน้า 

โรงงานของบรษิทัตัง้อยูท่ีอ่ าเภอเขายอ้ย จงัหวดัเพชรบุร ี มกี าลงัการผลติ 1,200 ตนัต่อเดอืนส าหรบัน ้ายา (Liquid 
Hygiene Cleaning) และ 400 ตนัต่อเดอืนส าหรบัผงน ้ายา (Powder Hygiene Cleaning) ซึง่ปัจจบุนัใชก้ าลงัการผลติราว 
70-80% ขณะทีบ่รษิทัมแีผนลงทุนระบบบญัช ีERP ส าหรบัการใชง้านฐานขอ้มลู และระบบควบคมุการผลติ SCADA เพื่อ
ควบคมุและวดัปรมิาตรน ้ายาแบบอตัโนมตั ิ เพิม่ประสทิธภิาพในการด าเนินงานใหร้วดเรว็และมคีวามแมน่ย ามากขึน้ คาด
เริม่ใชง้านระบบภายในปี 2021 บรษิทัคาดช่วยลดคา่ใช้จา่ยบุคลากรการผลติได ้ 9 แสนบาทต่อปี ควบคูก่บัเพิม่ก าลงัการ
ผลติขึน้อกี 45% ซึง่สามารถรองรบัการเตบิโตของรายไดข้องบรษิทัใน 5 ปีขา้งหน้าไดแ้มไ้มม่กีารลงทุนขยายโรงงานเพิม่ 
นอกจากน้ี มแีผนลงทุนก่อสรา้งคลงัสนิคา้เพิม่เตมิ 5,800 ตารางเมตร จากปัจจบุนัทีม่กีารใชง้านเกอืบเตม็พืน้ที ่ เพื่อเพิม่
ศกัยภาพในการบรหิารการจดัเกบ็ผลติภณัฑ ์ คาดเริม่ก่อสรา้ง 1Q21 และใชเ้วลา 12-18 เดอืน ช่วยเพิม่ศกัยภาพในการ
ขยายตลาดในอนาคต  

คาดก าไรปี 2020 ชะลอตวัจาก COVID-19 ก่อนฟ้ืนตวัในปี 2021 

เราคาดก าไรสทุธปีิ 2020 อยูท่ี ่17 ลา้นบาท ชะลอตวั 62% Y-Y ถูกกดดนัจากรายไดร้วมทีค่าด -18% Y-Y อยูท่ี ่811 ลา้น
บาท จากรายไดท้ีป่รบัลงเกอืบทุกกลุ่มผลติภณัฑ ์ โดยเฉพาะกลุ่มผลติภณัฑซ์กัรดีทีเ่กีย่วขอ้งกบัโรงแรมซึง่ไดร้บัผลกระทบ
โดยตรงจาก COVID-19 แมก้ารท่องเทีย่วจะเริม่เหน็สญัญาณฟ้ืนตวั หลงัรฐับาลคลายมาตรการ Lockdown แต่เป็นไปใน
ลกัษณะคอ่ยเป็นคอ่ยไป โดยพึง่พาการท่องเทีย่วในประเทศซึง่ไมส่ามารถทดแทนนกัท่องเทีย่วต่างชาตทิีเ่ดมิเป็นแหล่ง
รายไดห้ลกัซึง่ยงัไมก่ลบัมา จากการจ ากดัการเดนิทางเขา้ประเทศ ท่ามกลางสถานการณ์ COVID-19 ทีย่งัมคีวามไม่
แน่นอนสงู รวมถงึกลุ่มผลติภณัฑด์า้นครวัที่เกีย่วขอ้งกบัรา้นอาหารทีฟ้ื่นตวัหลงักลบัมาเปิดใหบ้รกิารได ้ แต่ยงัไมก่ลบัไป
เท่ากบัช่วงก่อนเกดิ COVID จากทัง้พฤตกิรรมของผูบ้รโิภคทีเ่ปลีย่นไปดว้ยเทรนดก์ารสัง่อาหารเดลเิวอรี ่และก าลงัซือ้ของ
ผูบ้รโิภคทีล่ดลงจากภาวะเศรษฐกจิ อยา่งไรกด็ ี เราประเมนิวา่มเีพยีงรายไดก้ารขายผลติภณัฑฆ์า่เชือ้ และครวัเรอืนที่
ขยายตวัได ้+6% Y-Y และ +10% Y-Y ตามล าดบั ขณะทีอ่ตัราก าไรขัน้ตน้คาดปรบัขึน้เป็น 45.3% จาก 44.7% ในปี 2019 
ตามสดัสว่นรายไดห้ลกัมาจากกลุ่มผลติภณัฑฆ์า่เชือ้ทีม่มีารจ์ิน้สงู เน่ืองจากใช้วตัถุดบิทีบ่รษิทัผลติเอง ทัง้น้ี ก าไร 6M20 
คดิเป็น 64.5% ของประมาณการทัง้ปีของเรา ขณะทีผ่ลประกอบการ 2H20 คาดอ่อนลง H-H และ Y-Y จากสถานการณ์ 
COVID-19 ทีย่งัยดืเยือ้  

 

ประเภทผลิตภณัฑ ์ ตวัอย่างรายช่ือคู่แข่ง 
น ้ายาท าความสะอาด ประกอบดว้ย น ้ายาซกัรดี น ้ายาฆา่เชือ้ และ

น ้ายาท าความสะอาดทัว่ไป 
บจก.เอก็โคแลบ็ 
บจก.ไดเวอรซ์ี ่ไฮยนี (ประเทศไทย) 
บจก.เอก็โคเคม 

ผลติภณัฑเ์ครือ่งลา้งภาชนะอตัโนมตั ิ
(ทัง้การขายและการใหเ้ช่าเครือ่ง) 

บจก.วนิเทอรฮ์าลเตอร ์(ประเทศไทย) 
บจก.โฮบารท์ (ประเทศไทย) 

ผลติภณัฑก์ลุ่มสระว่ายน ้า 
(ทัง้การขายเครือ่งจกัรอุปกรณ์เกีย่วกบัสระว่ายน ้าและการก่อสรา้ง

สระว่ายน ้า) 

บจก.ส.นภา (ประเทศไทย) 
บจก.พลูแอนดส์ปา โปรดกัส ์
บจก.เจดพีลูส ์
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ประเมินมูลค่าเหมาะสม 

สว่นปี 2021 คาดก าไรสทุธฟ้ืินตวั 103% Y-Y ที ่35 ลา้นบาท หนุนจากรายไดร้วมทีข่ยายตวั 14% Y-Y เป็น 927 ลา้นบาท 
หนุนจากยอดขายของกลุ่มผลติภณัฑฆ์า่เชือ้และครวัเรอืนทีเ่รง่ขึน้ต่อเน่ือง รวมถงึการฟ้ืนตวัของกลุ่มผลติภณัฑท์ีเ่กีย่วขอ้ง
กบัโรงแรม และรา้นอาหาร อา้งองิคาดการณ์ของททท.เกีย่วกบัอุตสาหกรรมท่องเทีย่ว โดยเราเลอืกใช้สมมตฐิานที ่ 2 ฟ้ืน
ตวัระดบัปานกลางในช่วงกลางปี 2021 จากการเริม่เปิดใหเ้ทีย่วบนิจากต่างประเทศเขา้ไทยใน 3Q21 นอกจากน้ี อตัราก าไร
ขัน้ตน้รวมคาดปรบัขึน้เป็น 46.1% จาก 45.3% ในปี 2020 จากการเน้นขายผลติภณัฑท์ีบ่รษิทัผลติวตัถุดบิเอง รวมถงึไมม่ี
การยกเวน้ค่าเช่าใหแ้ก่ลูกคา้เหมอืนใน 2Q20 อยา่งไรกด็ ี ความเสีย่งทีต่อ้งตดิตาม และมผีลต่อประมาณการคอื การแพร่
ระบาดรอบใหมข่อง COVID-19 ซึง่จะสง่ผลโดยตรงต่อความตอ้งการผลติภณัฑข์องบรษิทัทีม่หีลายกลุ่มเกี่ยวขอ้งกบั
อุตสาหกรรมท่องเทีย่ว โดยเฉพาะโรงแรม และรา้นอาหาร 

 

 

เราประเมนิมลูคา่เหมาะสมของ PRAPAT ดว้ยวธิ ีRelative valuation องิ PE Multiplier ปี 2021 ที่ 18 เท่า อา้งองิกบั 5 
บรษิทัต่างประเทศทีป่ระกอบธุรกจิเป็นผูผ้ลติและจ าหน่ายผลติภณัฑ์ท าความสะอาดอยา่ง KAO, MCBRIDE, ZAOH, 
MAOBAO, ECOLAB ซึง่ม ี PE ยอ้นหลงั 5 ปีเฉลีย่ที ่ 20.2x อยา่งไรกด็ ี PRAPAT ทีม่คีวามสามารถในการท าก าไรและ
สภาพคล่องทางการเงนิทีด่อ้ยกวา่ จงึองิระดบั PE ทีต่ ่ากวา่คา่เฉลี่ยของ 5 บรษิทัขา้งตน้ รวมถงึใกลเ้คยีงกบับรษิทัใน
ประเทศทีผ่ลติและจ าหน่ายเคมภีณัฑอ์ยา่งบรษิทั เมกาเคม จ ากดั (มหาชน) (MGT)  ซึง่ PE ยอ้นหลงั 3 ปีที ่17 เท่า 

ดงันัน้ เราจงึเลอืกประเมนิหุน้ PRAPAT โดยองิ PE ที ่18 เท่า และคาดการณ์ EPS ปี 2021 ที่ 0.10 บาท/หุน้ จงึค านวณ
ไดม้ลูคา่เหมาะสมตามปัจจยัพืน้ฐานปี 2021 ที ่ 1.85 บาทต่อหุน้ ซึง่คดิเป็น Implied PBV ที ่ 1.2 เท่า ซึง่เรามองวา่
สมเหตุสมผล เน่ืองจากเป็นคา่กลางของ PBV 5 ปียอ้นหลงัของคูแ่ขง่ต่างประเทศ และใกลเ้คยีงกบั PBV ของ MGT ที ่1.4 
เท่า 

Figure 13: เปรียบเทียบกบัคู่แข่งต่างประเทศท่ีประกอบธรุกิจใกล้เคียงกนั 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Source: Bloomberg, FSS Research 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 PRAPAT Average KAO MCBRIDE ZAOH MAOBAO ECOLAB 

Ticker PRAPAT TB -- 4452 JP MCB LN 9986 JP 1732 TT ECL US 

Country THAILAND -- JAPAN UK JAPAN TAIWAN USA 

2019 Operating Margin% 6.3 10.1 14.1 3.8 14.4 4.9 13.5 

2019 Gross Profit Margin% 44.7 42.7 43.5 33.3 51.01 44.3 41.5 

2019 Net Profit Margin% 4.6 7.1 9.9 1.1 9.9 4.2 10.5 

ROE % 13.0 12.0 17.6 12.3 5.9 5.6 18.7 

ROA % 4.8 5.6 9.5 1.8 5.1 4.3 7.6 

Current Ratio (x) 0.9 3.3 1.7 1.1 9.2 3.3 1.3 

Avg BF_PBV 5 yrs (x) -- 3.3 4.7 3.9 0.8 1.4 5.7 

Avg BF_PE 5 yrs (x) -- 20.2 24.0 10.5 14.2 24.5 27.5 

Current BF_PE (x) 

(as of 3-Sep-20) 
-- 38.3 24.8 16.8 13.9 24.5 41.7 
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โครงสรา้งการถือหุ้น และนโยบายการจา่ยเงินปันผล 
 

 

PRAPAT มทีุนจดทะเบยีน 170 ลา้นบาท เรยีกช าระแล้ว 120 ลา้นบาท แบ่งออกเป็นหุน้สามญัจ านวน 240 ลา้นหุน้ มลู
คา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ 0.50 บาท ภายหลงัจากการเสนอขายหุน้สามญัเพิม่ทุนจ านวน 100 ลา้นหุน้แก่ประชาชนเป็นครัง้น้ี 
บรษิทัจะมทีุนจดทะเบยีนเรยีกช าระแลว้เตม็มลูคา่ 170 ลา้นบาท แบ่งเป็นหุน้สามญัจ านวน 340 ลา้นหุน้ มลูคา่ทีต่ราไว้
หุน้ละ 0.50 บาท  

วตัถุประสงคก์ารเพิม่ทุนครัง้น้ี  1) ลงทุนในระบบบญัชแีละระบบควบคมุการผลติ เงนิลงทุน 50 ลา้นบาท 

2) ลงทุนก่อสรา้งคลงัสนิคา้เพิม่เตมิ เงนิลงทุน 72 ลา้นบาท 

3) ใช้เป็นเงนิทุนหมุนเวยีนในกจิการ 

โครงสร้างผู้ถือหุ้นของ PRAPAT 

รายช่ือผูถ้ือหุ้น  ก่อน IPO หลงั IPO 
กลุ่มนายสบืพงศ ์      เกตุนุต ิ 22.07% 15.58% 
กลุ่มนายวรีะพงค ์     ลอืสกุล 17.05% 12.03% 
กลุ่มนางสาวชลนท ี   ถวลิเตมิทรพัย ์ 15.94% 11.25% 
กลุ่มนายอรรนพ       จุลพนัธ ์ 9.12% 6.43% 
นายโสภณ              สกิขโกศล 5.40% 3.81% 
กลุ่มดร.สบืพงศ ์       อตชิาตการ 2.58% 1.82% 
กลุ่มนายสมเกยีรต ิ   หลิม่ศริ ิ 2.57% 1.81% 
นายสนัต ิ               ธญัวงษ์ 2.55% 1.80% 
นางศรยิา               จารุปาณ 2.37% 1.67% 
นายโธมสั               มอร์ 1.13% 0.80% 
ผูถ้อืหุน้อืน่ๆ จ านวน 183 ราย 19.23% 13.58% 
ประชาชนทัว่ไป  29.41% 
          รวม  100.00% 100.00% 

Source: Company Data 

นโยบายการจ่ายปันผล 

บรษิทัมนีโยบายการจา่ยเงนิปันผลใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้ในอตัราไมน้่อยกวา่ 30% ของก าไรสทุธหิลงัหกัส ารองตามกฎหมาย 
และเงนิส ารองอื่นตามทีบ่รษิทัก าหนด 
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ปัจจยัเส่ียงในการด าเนินธรุกิจ 
 
 

1. ความเส่ียงจากผลกระทบของการเปล่ียนแปลงนโยบายภาครฐั กฎหมาย ระเบียบ และข้อบงัคบั 
การด าเนินงานและผลติภณัฑข์องบรษิทัเกีย่วขอ้งกบันโยบายและกฎเกณฑข์องหน่วยงานภาครฐั ซึง่มคีวาม
จ าเป็นตอ้งขอใบอนุญาตในการผลิตและจ าหน่ายจากหน่วยงานภาครฐั รวมถงึมกีารจดัหาวตัถุดบิและสนิคา้
จากทัง้ภายในประเทศและน าเขา้จากต่างประเทศ  

2. ความเส่ียงจากการไม่ได้ต่อสญัญาตวัแทนจ าหน่ายจาก Calvatis GmbH 
ผลติภณัฑย์ีห่อ้ Calgonit คดิเป็นสดัสว่น 7.49%, 7.77% และ 7.91% ของรายไดข้ายและบรกิารรวมในปี 
2017-2019 ตามล าดบั ท าใหม้คีวามเสีย่งจากการถูกยกเลกิสญัญาการเป็นตวัแทนจ าหน่ายจากเจา้ของตรา
สนิคา้ หรอืเจา้ของตราสนิคา้อาจจะตดัสนิใจเขา้มาลงทุนเองโดยตรง 

3. ความเส่ียงจากความผนัผวนของอตัราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศ 

วตัถุดบิในการผลติของบรษิทับางสว่นรวมทัง้เครื่องจกัรอุปกรณ์บางรายการมกีารสัง่ผลติหรอืสัง่ซือ้จาก
ต่างประเทศหลายประเทศ หากเงนิบาทอ่อนคา่ลง จะสง่ผลต่อตน้ทุนวตัถุดบิและต้นทุนค่าผลติภณัฑท์ีส่ ัง่ผลติ
และน าเขา้จากต่างประเทศสงูขึน้ โดยปี 2017-2019 บรษิทัมรีายไดใ้นรปูสกุลเงนิต่างประเทศคดิเป็น 6.39%, 
6.27% และ 6.15% ของรายไดจ้ากการขายและบรกิารรวม ตามล าดบั 

4. ความเส่ียงจากการไม่สามารถบงัคบัใช้กฎหมายส าหรบัสญัญาเช่าระยะเกินกว่า 3 ปีท่ีมิได้ท าการจด
ทะเบียนสิทธิการเช่า 

บรษิทัมกีารท าสญัญาเช่าทีด่นิระยะยาว 4 ฉบบั 1) เช่าทีด่นิเพื่อศูนยธ์รุกจิภูเกต็ เป็นระยะเวลา 14 ปี (ปี 
2010-2024) 2) เช่าทีด่นิและโรงเรอืนเพื่อใชเ้ป็นโกดงัสนิคา้จงัหวดัเพชรบุร ี เป็นระยะเวลา 7 ปี (ปี 2018-
2025) 3) เช่าที่ดนิและสิง่ปลูกสรา้งเพื่อเป็นศูนยธ์รุกจิชะอ า เป็นระยะเวลา 3 ปี โดยสามารถต่อสญัญาไดค้ราว
ละ 3 ปี จ านวน 4 ครัง้ 4) เช่าอาคารส านกังานเป็นระยะเวลา 10 ปี (ปี 2018-2028) อยา่งไรกต็าม สญัญา
ดงักล่าวมไิดท้ าการจดทะเบยีนสทิธกิารเช่าทีส่ านักงานที่ดนิ ท าใหม้คีวามเสีย่งหากคูส่ญัญาผูใ้หเ้ช่าไม่ยนิยอม
ใหบ้รษิทัเช่าทรพัยส์นิดงักล่าวต่อ ผลทางกฎหมายจะใชบ้งัคบัไดเ้พยีงระยะเวลา 3 ปี 

5. ความเส่ียงจากการพ่ึงพิงผู้บริหาร 

ผูบ้รหิารหลกั อาท ินายสบืพงศ์ เกตุนุติ, นายวรีะพงค ์ลอืสกุล และนายอรรนพ จุลพนัธ์ มคีวามเชี่ยวชาญและ
ประสบการณ์เฉพาะด้าน และความสมัพนัธ์อนัดกีบัลูกค้าและคู่ค้า รวมถึงเป็นผู้มีส่วนส าคญัในการก าหนด
นโยบายและแผนการด าเนินงานของบรษิทั 
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Revenue  888 919 985 811 927 

Cost of sales  510 522 545 443 500 

Gross profit 377 397 440 368 427 

SG&A  318 346 378 334 369 

Operating profit 60 51 62 33 58 

Other income 17 15 19 10 10 

EBIT 76 66 80 43 68 

EBITDA 132 129 152 120 154 

Interest charge  19 19 21 19 19 

Tax on income  10 10 7 5 10 

Earnings after tax  48 37 52 20 40 

Minority Interests 5 5 6 2 5 

Norm profit 43 31 45 17 35 

Extraordinary items   0 0 0 0 0 

Net profit 43 31 45 17 35 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Cash  17 20 26 201 159 

Accounts receivable 166 180 185 154 176 

Inventory 181 203 203 166 187 

Other current asset 23 26 14 14 14 

Total current assets 387 429 429 535 536 

Investment  50   48   49   49   50  

PPE 372 403 441 460 503 

Other assets 18 23 25 22 23 

Total Assets 827 903 943 1,066 1,112 

Short term loan 283 258 265 260 260 

Account payable 108 146 151 124 140 

Current maturities 34 34 32 28 27 

Other current liabilities  26 35 24 29 29 

Total current liabilities 451 473 472 441 456 

Long term debt 23 49 44 42 41 

Other LT liabilities 58 64 77 62 70 

Total liabilities 533 586 594 545 567 

Registered capital 140 140 140 170 170 

Paid-up capital 100 100 100 170 170 

Share Premium 20 20 20 109 109 

Legal reserve 13 14 14 15 15 

Retained earnings  133 152 188 200 224 

Others  -2 -2 -8 -8 -8 

Minority Interest 14 16 19 19 19 

Shareholders' equity 294 317 349 520 545 

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Net profit 48 37 52 20 40 

Deprec. & amortization 56 63 72 77 85 

Change in working capital -14 8 11 34 -21 

Other adjustments 0 0 0 0 0 

Cash flow from operations 90 109 135 131 103 

Capital expenditure -85 -92 -111 -96 -128 

Others 0 0 0 0 0 

Cash flow from investing -85 -92 -111 -96 -128 

Free cash flow 4 16 24 35 -25 

Net borrowings 10 1 1 -12 -2 

Equity capital raised 2 2 -3 159 0 

Dividends paid -14 -16 -16 -7 -15 

Others 0 0 0 0 0 

Cash flow from financing -2 -13 -19 140 -17 

Net change in cash   2 3 6 175 -42 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2017 2018 2019 2020E 2021E 

Growth (%)      

Revenue 5.2 3.6 7.1 -17.6 14.3 

EBITDA -0.8 -2.2 17.3 -20.7 27.5 

Net profit -4.7 -27.8 44.9 -62.0 102.6 

Normalized earnings -4.7 -27.8 44.9 -62.0 102.6 

Profitability (%)      

Gross profit margin 42.5 43.2 44.7 45.3 46.1 

EBITDA margin 14.9 14.1 15.4 14.9 16.6 

EBIT margin 8.6 7.2 8.1 5.4 7.4 

Normalized profit margin 4.9 3.4 4.6 2.1 3.8 

Net profit margin 4.9 3.4 4.6 2.1 3.8 

Normalized ROA 5.2 3.5 4.8 1.6 3.1 

Normalize ROE 14.7 9.9 13.0 3.3 6.4 

Normalized ROCE 11.5 7.3 9.6 2.7 5.3 

Risk (x)      

D/E 1.8 1.8 1.7 1.0 1.0 

Net D/E  1.8 1.8 1.6 0.7 0.7 

Net debt/EBITDA 3.9 4.4 3.7 2.9 2.7 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 0.22 0.16 0.23 0.05 0.10 

Normalized EPS 0.22 0.16 0.23 0.05 0.10 

EBITDA 0.66 0.65 0.76 0.35 0.45 

Book value 1.40 1.50 1.65 1.48 1.55 

Dividend 0.06 0.07 0.07 0.02 0.03 

Par 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 

Valuations (x)      

P/E 6.9 9.6 6.6 29.7 14.7 

Norm P/E 6.9 9.6 6.6 29.7 14.7 

P/BV 1.1 1.0 0.9 1.0 1.0 

EV/EBITDA 4.5 4.2 3.7 7.8 5.8 

Dividend yield (%) 3.9 4.8 4.6 1.0 2.0 
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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 (ฝ่ังรมิบงึแกน่นคร) 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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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 
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