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RBF(RBF TB) 

BUY 

 

บมจ. อาร ์แอนด ์บี ฟู้ด ซพัพลาย 

   

Previous BUY ค าสัง่ซ้ืออาหารยงัสดใส และมี Upside รออยู่ 
2021 Target Price (Bt) 12.00 

Price (25/01/2021) 10.50 ค าสัง่ซ้ือกลุ่มอาหารยงัดีต่อเน่ือง ไม่ถกูกระทบจาก COVID-19 ลกูค้ากลุ่มขนม
และอาหารยงัทยอยออกสินค้าใหม่ ส่วนโรงงานในอินโดนีเซียก าลงัเร่งผลิต 
กะ 2 และเวียดนามเพ่ิงเร่ิม Commercial Run กะ 1 จะเร่ิมช่วยลดต้นทุนค่า
ขนส่ง และเข้ามาช่วยลดปัญหาขาดแคลนตู้คอนเทนเนอรไ์ด้พอดี ระยะสัน้
คาดก าไร 4Q20 จะโตสงู Y-Y แต่อ่อนลง Q-Q เพราะธรุกิจโรงแรมแผ่วลงจาก 
COVID-19 รอบใหม่ เราคาดก าไรปกติปี 2020 – 2021 โต 41.4% Y-Y และ 
21.5% Y-Y ตามล าดบั และยงัมี Upside จากล่าสดุกฎหมายได้อนุญาตให้ใช้กญั
ชง-กญัชาในเคร่ืองส าอางได้แล้ว ส่วนการใช้กบัอาหารและเคร่ืองด่ืมต้องรอ
ระยะถดัไป จนกว่าจะมีการแก้พรบ.อาหารให้ใช้ได้ เป็นบวกกบั RBF ท่ีมีการ
ท า R&D ทัง้ Food และ Non-Food และคาดอยู่ระหว่างขออนุญาตด้วย น่าจะได้
เหน็ความชดัเจนใน 2H21 ยงัแนะน าซ้ือ คงเป้า 12 บาท (อิง PE เดิม 35 เท่า) 
คาดก าไร 4Q20 อ่อนลง Q-Q แต่ยงัโตสงู Y-Y    
คาดก าไรปกต ิ 4Q20 อยูท่ี ่ 131 ลา้นบาท (-12.1% Q-Q, +87.1% Y-Y) สาเหตุที่
ก าไรจะลดลง Q-Q สว่นหน่ึงมาจากธรุกจิโรงแรมถูกกระทบจาก COVID-19 รอบใหม ่
ล่าสดุไดปิ้ดโรงแรมทัง้ 2 แหง่เป็นการชัว่คราวแลว้ เพื่อคมุคา่ใช้จา่ยคงทีใ่หอ้ยูใ่น
ระดบัต ่าทีสุ่ด เบือ้งตน้คาดขาดทุนโรงแรมไมเ่กนิ 14-15 ลา้นบาท/ไตรมาส ไม่
กลบัไปขาดทุนมากเท่ากบั 2Q20 อกี ในส่วนของธุรกจิอาหารยงัเตบิโตได ้ยงัมลีูกคา้
กลุ่มขนมและอาหารทยอยออกสนิคา้ใหมต่่อเน่ือง คาดรายได้รวม -2.4% Q-Q, +6% 
Y-Y สว่นอตัราก าไรขัน้ตน้คาดลดลงมาอยูท่ี ่39.3% จาก 41.2% ใน 3Q20 เพราะแรง
กดดนัจากธุรกจิโรงแรม และ Product Mix แต่ยงัเป็นอตัราก าไรทีส่งูกวา่ปีก่อน 
อยา่งไรกต็าม ดว้ยแนวโน้มก าไร 4Q20 ดตู ่ากวา่ทีเ่คยคาดไวเ้ลก็น้อย เราจงึปรบัลด
ก าไรปกตปีิ 2020 ลง 3% เป็น 541 ลา้นบาท ยงัเป็นการเตบิโตสงู 41.4% Y-Y 
คงประมาณการก าไรปีน้ีโตดีตามเดิม 
เรายงัคงประมาณการก าไรปกตปีิ 2021 ไวต้ามเดมิที ่ 657 ลา้นบาท (+21.5% Y-Y) 
จากคาดรายไดย้งัโต +13.5% Y-Y มาจากธรุกจิอาหารเป็นหลกั ส่วนธุรกจิโรงแรม
คาดฟ้ืนตวัอยา่งชา้ๆ ส าหรบัโรงงานทีอ่นิโดนีเซยีอยูร่ะหวา่งทยอยเพิม่ก าลงัการผลติ
กะ 2 สว่นโรงงานทีเ่วยีดนามเพิม่เริม่ Commercial Run ในเดอืน ธ.ค. ปัจจบุนัอยู่
ระหวา่ง Ramp Up กะ 1 คาดคา่เสื่อมจะเขา้มาเพยีง 5-6 ลา้นบาท/ปี รวมทัง้ 2 
โรงงาน ไม่กระทบต่ออตัราก าไรอยา่งมนียัส าคญั ในขณะที่เรามองเป็นบวก เพราะ
ช่วยเรื่องคา่ขนสง่ทีล่ดลง รวมถงึลดปัญหาขาดแคลนตู้คอนเทนเนอรไ์ดพ้อด ี 
RBF ให้ความส าคญักบั R&D และเป็นผู้น าเทรนดก์ระแสการบริโภคส่ิงใหม่ๆ 
สว่นประเดน็ล่าสุดทีภ่าครฐัผา่นกฎหมายอนุญาตใหใ้ช้กญัชง-กญัชาในเครีอ่งส าอาง 
โดยผูป้ระกอบการสามารถใชส้ารสกดัทีม่สีาร THC ไมเ่กนิ 0.2% ไดเ้ท่านัน้ (ถ้าเกนิ 
0.2% ยงัถูกจดัเป็นสารเสพตดิ) เราเชื่อวา่ RBF มศีกัยภาพทีท่ าได ้ ภายหลงัมกีาร
ขยายสูธุ่รกจิ Non-Food ส าหรบักลุ่ม Fragrance นอกจากน้ีหากมกีารปรบักฎหมาย 
พรบ.อาหาร ใหใ้ชส้ว่นประกอบจากกญัชง-กญัชาในอาหารและเครื่องดื่มได ้เราเชื่อว่า 
RBF จะไดป้ระโยชน์ถดัไป เพราะทีผ่า่นมาบรษิทัไดม้กีารท า R&D กา้วน าเทรนด์
ต่างๆอยูต่ลอด เช่น พฒันาสารใหค้วามหวานแทนน ้าตาล, พฒันาสารทใีหค้วามเคม็
แทนการใชโ้ซเดยีม หรอืการพฒันา Plant-Based Food รายแรกๆของไทย จงึคาดวา่ 
RBF น่าจะมกีารศกึษา และมคีวามเป็นไปไดท้ีอ่ยูร่ะหวา่งขอใบอนุญาต คาดไดเ้หน็
ความชดัเจนภายใน 2H21 ถอืเป็น Upside ต่อประมาณการ 
 4Q20E Earnings Preview 

(Bt
mn) 4Q20E 3Q20 %Q-Q 4Q19 %Y-Y 

Sales revenue 812 832 -2.4 766 6.0 

Costs 493 489 0.8 490 0.6 

Gross profit 319 343 -7.0 276 15.6 

SG&A costs 154 157 -1.9 188 -18.1 

Norm profit 131 149 -12.1 70 87.1 

Net profit 131 141 -7.1 70 87.1 

Gross margin % 39.3 41.2 -1.9 36.0 3.3 

SG&A as % of Sales  19.0 18.9 0.1 24.6 -5.6 

Net margin % 16.1 16.9 -0.8 9.1 7.0 

  Source: FSS Estimate 

up/downside (%) +14.3 

SET Index 1,501.62 

Sector Food & Beverage 

Foreign limit/actual (%) 49.00/3.23 

Free float (%) 27.56 

Market cap (Bt m) 21,000 

Avg daily T/O (Bt m) (2021 YTD) 242.54 

hi, lo, avg (Bt) (2021 YTD) 10.50, 8.35, 9.36 

IOD 2020 3 

THAI CAC N/A 

  

Consolidated earnings 

BT (mn)  2019 2020E 2021E 2022E 

Revenue 2,865 3,152 3,578 3,975 

Normalized profit   383 541 657 748 

Net profit 353 528 657 748 

EPS (Bt) - norm 0.19 0.27 0.33 0.37 

EPS (Bt)- reported 0.22 0.26 0.33 0.37 

% growth y-y -15.4 20.1 24.4 13.9 

Dividend/share (Bt) 0.15 0.21 0.26 0.30 

BV/share (Bt) 1.94 1.99 2.05 2.13 

EV/EBITDA (x) 31.3 22.1 18.2 15.9 

PER (x) - norm 54.9 38.8 32.0 28.1 

PER (x)  47.7 39.7 32.0 28.1 

PBV (x)  5.4 5.3 5.1 4.9 

Dividend yield (%) 1.4 2.0 2.5 2.9 

ROE (%) 9.9 13.6 16.0 17.6 

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

Par (Bt) 1.0 1.0 1.0 1.0 

Source: Company data, FSS estimates 
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Company Overview 

RBF ประกอบธุรกจิผลติและจ าหน่ายวตัถุทีใ่ช้เป็นส่วนผสมในอาหาร โดย
แบ่งเป็น 6 กลุ่มผลติภณัฑ ์ดงัน้ี 

1. กลุ่มวตัถุแต่งกลิน่และสผีสมอาหาร 
2. กลุ่มแป้งและซอส 
3. กลุ่มผลติภณัฑอ์บแหง้ 
4. กลุ่มผลติภณัฑอ์าหารแช่แขง็ 
5. กลุ่มบรรจภุณัฑพ์ลาสตกิ 
6. กลุ่มผลติภณัฑซ์ือ้มาขายไป สนิคา้ประเภท Food Additives 

นอกจากน้ียงีมธีุรกจิโรงแรม 2 แหง่คอื โรงแรม Ibis เชยีงใหม ่ และ
โรงแรม Novotel ชุมพร โดยมสีดัสว่นรายไดจ้ากธรุกจิโรงแรมเพยีง 3% 
ของรายไดร้วม ในขณะที่รายไดห้ลกั 97% มาจากธุรกจิอาหาร ซึ่งสว่น
ใหญ่เป็นการขายในประเทศ กลุ่มลูกคา้หลกัคอื ผูผ้ลติอาหารและ
เครื่องดื่ม และมรีายไดจ้ากการสง่ออกราว 14% - 15% ของรายไดธ้รุกจิ
อาหาร ปัจจบุนับรษิทัมโีรงงานผลติรวม 10 แหง่ตัง้อยูท่ี ่ กทม. 1 แหง่, 
อยธุยา 6 แหง่,  เชยีงใหม ่ 1 แหง่, เวยีดนาม 1 แหง่ และอนิโดนีเซยี 1 
แหง่ 

 
 
 

 ESG 

Environment 

- RBF ใหค้วามส าคญักบัการดูแลรกัษาสิง่แวดลอ้มอยา่งด ี ในสว่น
โรงงานผลติมกีารก าจดัสิง่ปฏกูิลและวสัดทุี่ไมใ่ชแ้ล้ว โดยการ
รวบรวมและจา้งบุคคลภายนอกที่เป็นผูร้บัเหมาทีไ่ดร้บัอนุญาตใน
การทิง้ขยะ และไดร้บัการรบัรองระบบมาตรฐานการจดัการ
สิง่แวดลอ้มในการก าจดัเท่านัน้ ในสว่นน ้าเสยี จะจดัการโดยผา่น
ตะแกรงดกัเศษขยะ และใหไ้หลมารวมกนัในบ่อบ าบดัน ้าเสยี และ
ผา่นกระบวนการบ าบดัน ้าเสยี 

- ตลอดระยะเวลาทีผ่า่นมา บรษิทัไมเ่คยมขีอ้พพิาทหรอืถูกฟ้องรอ้ง
ด าเนินคดเีกีย่วกบัสิง่แวดลอ้มในการด าเนินธรุกจิ และไมเ่คยไดร้บั
การตกัเตอืนหรอืถูกปรบัในเรื่องดงักล่าว เพราะไดป้ฏบิตัติาม
กฎหมายที่เกีย่วขอ้งกบัสิง่แวดลอ้มอยา่งเครง่ครดัมาโดยตลอด 

Social 

- บรษิทัไดส้รา้งความสมัพนัธอ์นัดรีะหวา่งบรษิทัและชุมชน เช่น การ
มอบทุนวจิยัในโครงการสกดัสารส าคญัจากพชืสมนุไพรใหก้บั
มหาวทิยาลยัเกษตรศาสตร ์ และกจิกรรมมอบถุงพลาสตกิใหท้าง
เทศบาลเพื่อรณรงคห์า้มเผาป่า เป็นตน้ 

- บรษิทัใหค้วามส าคญักบัการพฒันาบุคลากร โดยมกีารฝึกอบรม
พนกังาน การสมัมนาประชุมทางวชิาการ การศกึษาดงูาน เพื่อ
เพิม่พูนความรูค้วามเขา้ใจ และทกัษะในการท างาน เพื่อสรา้ง
บุคลากรทีม่ปีระสทิธภิาพใหก้บัองคแ์ละสงัคม 

Governance 

- บรษิทัก าหนดแนวทางการด าเนินธุรกจิตามทีจ่ดัท าโดยตลท.ที่
ก าหนดหลกัการ 8 ขอ้ 1. การประกอบกจิการดว้ยความเป็นธรรม 2. 
การต่อตา้นการทุจรติคอรร์ปัชัน่ 3. การเคารพสทิธมินุษยชน 4. การ
ปฎบิตัติ่อแรงงานอยา่งเป็นธรรม 5. ความรบัผดิชอบต่อผูบ้รโิภค 6. 
การดแูลรกัษาสิง่แวดลอ้ม 7. การร่วมพฒันาชุมชนหรอืสงัคม และ 8. 
การมนีวตักรรมและเผยแพร่นวตักรรม 

- บรษิทัมนีโยบายไมใ่หพ้นกังาน ผูบ้รหิาร และผูร้บัทราบขอ้มลู
ภายใน ท าการซือ้ขายหลกัทรพัยข์องบรษิทั ตัง้แต่วนัทีท่ราบขอ้มลู
จนถงึวนัทีข่อ้มลูไดเ้ปิดเผยสูส่าธารณชนแล้ว และหา้มน าขอ้มลู
ภายในทีไ่มค่วรเปิดเผยไปเผยแพร่เพื่อเป็นการสรา้งราคาใหก้บั
หลกัทรพัยใ์นช่วง 1 เดอืนก่อนทีง่บการเงนิจะเผยแพรสู่ส่าธารณชน 
และ 1 วนัหลงัจากทีง่บการเงนิออกเผยแพร่ 
 

 

 

Valuation Methodology 

เราประเมนิมลูคา่เหมาะสมของ RBF โดยองิ PE 35 เท่า ใกลเ้คยีง
คา่เฉลีย่ของผูป้ระกอบการในธุรกจิทีค่ล้ายคลงึกนัในต่างประเทศ ไดแ้ก่ 
Kerry Group (KYGA LN), International Flavors & Fragrance (IFF 
US)  และ Maccormick (MKC US) เป็นต้น และยงัเป็นระดบั PE ที่
ใกลเ้คยีงกบั PE เฉลีย่ของกลุ่มลูกคา้หลกัเครื่องดื่มของ RBF ดว้ย จงึเหน็
วา่เป็นระดบั PE ทีเ่หมาะสม 
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ปัจจยัเส่ียงในการด าเนินธรุกิจ 

ความเส่ียงจากการพ่ึงพิงบคุลากรฝ่าย R&D และการรกัษาความลบัของสตูรการผลิต 

เน่ืองจากผลติภณัฑข์องบรษิทัสว่นใหญ่เกีย่วขอ้งกบัอาหาร และส่วนผสมอาหารทีใ่ช้ในอุตสาหกรรมอาหาร เครื่องดื่ม 
ยา และอาหารสตัว ์ เป็นตน้ ซึง่ลูกคา้มกีารน าไปใชท้ัง้เป็นวตัถุดบิตัง้ตน้, สว่นผสมในการผลติ หรอืน าไปแปรรปูและ
ผลติสนิคา้  บรษิทัจงึมกีารท า R&D เพื่อสรา้งความแตกต่าง ยากที่จะหาวตัถุอื่นมาทดแทน ท าใหบ้รษิทัมคีวามเสีย่ง
จากการพึง่พงิทมี R&D ทีท่ าหน้าทีพ่ฒันา คดิคน้สตูร และหากมกีารรัว่ไหลของสตูรการผลติ อาจสง่ผลกระทบทาง
ลบต่อบรษิทัได ้

ความเส่ียงจากการจดัหาวตัถดิุบให้ตรงกบัปริมาณและคณุภาพท่ีต้องการ 

วตัถุดบิที่ใชใ้นการผลติของบรษิทัแบ่งออกเป็น วตัถุดบิทีไ่มใ่ช่สารเคม ี เช่น แป้งสาล ี พชื ผกั ผลไม ้ น ้าตาล เกลอื 
และวตัถุดบิทีเ่ป็นสารเคม ี เช่น สผีสมอาหาร วตัถุแต่งกลิน่ ซึง่วตัถุดบิทีไ่มใ่ชส้ารเคม ี ถอืเป็นสนิคา้เกษตร ทีอ่าจมี
ปรมิาณและคณุภาพเปลีย่นแปลงตามปัจจยัทีอ่ยูน่อกเหนือการควบคมุ ในขณะที่วตัถุดบิทีเ่ป็นสารเคมนีัน้ ตอ้งเป็น
สารเคมชีนิดทีก่ฎหมายและกระทราวงสาธารณสขุอนุญาตใหใ้ชใ้นโรงงานผลติภณัฑอ์าหาร และตอ้งการตรวจสอบ
คณุภาพตามขอ้ก าหนด จงึมคีวามเสีย่งทีว่ตัถุดบิอาจมปีรมิาณหรอืคณุภาพไมต่รงตามทีต่อ้งการ และกระทบต่อ
กระบวนการผลติของบรษิทัได ้ 

ความเส่ียงจากมาตรการและอปุสรรคทางการค้าจากประเทศผู้น าเข้า  

บรษิทัขายสนิคา้ใหก้บัลูกคา้ทัง้ในและต่างประเทศ โดยกลุ่มลูกคา้ในต่างประเทศ เช่น สหรฐั และยโุรป ถอืเป็นกลุ่มที่
มมีาตรฐานสงูทัง้ดา้นสาธารณสขุ คณุภาพความปลอดภยั กฎหมาย และสิง่แวดลอ้ม บรษิทัจงึอาจไดร้บัความเสีย่ง
จากการถูกกดีกนัทางการคา้ รวมถงึมาตรการและอุปสรรคทางการคา้ทีไ่มใ่ช่ภาษ ี 

ความเส่ียงจากอตัราแลกเปล่ียน 

เน่ืองจากบรษิทัมรีายไดเ้ป็นการขายสง่ออกราว 14% - 15% ของรายไดจ้ากธรุกจิอาหาร ท าใหม้รีายไดเ้ป็นสกุลเงนิ 
USD, EUR และ GBP จงึมคีวามเสีย่งหากคา่เงนิบาทแขง็ค่าเมื่อเทยีบสกุลอื่น และอาจสง่ผลกระทบต่อผลการ
ด าเนินงานของบรษิทัได ้ 

 
 



 
RBF (RBF TB) 
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Income Statement (Consolidated) 

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

Revenue 2,738 2,865 3,152 3,578 3,975 

Cost of sales 1,744 1,774 1,860 2,057 2,266 

Gross profit 994 1,091 1,292 1,520 1,709 

SG&A 577 639 616 716 795 

Operating profit 417 452 676 805 914 

Other income 11 17 9 29 32 

EBIT 428 469 685 834 946 

EBITDA 615 650 916 1,115 1,267 

Interest charge 21 26 15 17 16 

Tax on income 86 89 131 159 181 

Earnings after tax 321 354 540 657 748 

Minority interest 3 -1 1 0 0 

Normalized earnings 334 383 541 657 748 

Extraordinary items -10 -30 -13 0 0 

Net profit 324 353 528 657 748 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

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

Cash 263 1,241 1,187 1,216 1,357 

Accounts receivable 636 727 734 833 926 

Inventory 746 683 713 789 869 

Other current assets 3 9 6 7 8 

Total current assets 1,648 2,659 2,641 2,845 3,160 

Investments 9 70 70 70 70 

Plant, property & 

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

Other assets 69 60 62 69 75 

Total assets 3,448 4,412 4,415 4,595 4,795 

Short-term loans 225 0 0 0 0 

Accounts payable 338 312 357 395 434 

Current maturities 63 26 0 0 0 

Other current liabilities 44 37 50 57 64 

Total current liabilities 670 375 407 452 498 

Long-term debt 647 75 0 0 0 

Other non-current liab. 38 92 32 36 40 

Total non-current liab. 686 167 32 36 40 

Total liabilities 1,356 542 439 488 538 

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 442 511 617 748 898 

Minority Interests -1 0 0 0 0 

Shareholders' equity 2,092 3,870 3,976 4,107 4,257 

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

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

Net profit 324 353 528 657 748 

Deprec. & amortization 187 181 231 281 321 

Change in working capital -225 -66 23 -131 -127 

Other adjustments -3 1 13 0 0 

Cash flow from operations 283 468 796 807 942 

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

Others -11 -65 -14 -7 -6 

Cash flow from investing -389 -152 -264 -257 -206 

Free cash flow -106 316 531 550 736 

Net borrowings 665 -797 -75 0 0 

Equity capital raised 842 1,675 0 0 0 

Dividends paid -1,442 -246 -423 -526 -599 

Others 28 17 -87 4 4 

Cash flow from financing 94 649 -585 -521 -595 

Net change in cash   -12 966 -53 29 141 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2018 2019 2020E 2021E 2022E 

Growth (%)      

Revenue -6.1 4.6 10.0 13.5 11.1 

EBITDA -12.5 5.6 41.0 21.7 13.7 

Net profit -19.1 9.0 49.8 24.4 13.9 

Normalized earnings -16.6 14.6 41.4 21.5 13.9 

Profitability (%)      

Gross profit margin 36.3 38.1 41.0 42.5 43.0 

EBITDA margin 22.5 22.7 29.1 31.2 31.9 

EBIT margin 15.6 16.4 21.7 23.3 23.8 

Normalized profit margin 12.2 13.4 17.2 18.4 18.8 

Net profit margin 11.8 12.3 16.8 18.4 18.8 

Normalized ROA 9.7 8.7 12.3 14.3 15.6 

Normalize ROE 15.9 9.9 13.6 16.0 17.6 

Normalized ROCE 15.4 11.6 17.1 20.1 22.0 

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 -0.6 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 0.26 0.22 0.26 0.33 0.37 

Normalized EPS 0.23 0.19 0.27 0.33 0.37 

EBITDA 0.42 0.32 0.46 0.56 0.63 

Book value 1.05 1.94 1.99 2.05 2.13 

Dividend 0.17 0.15 0.21 0.26 0.30 

Par 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 

Valuations (x)      

P/E 40.4 47.7 39.7 32.0 28.1 

Norm P/E 46.6 54.9 38.8 32.0 28.1 

P/BV 10.0 5.4 5.3 5.1 4.9 

EV/EBITDA 27.1 31.3 22.1 18.2 15.9 

Dividend yield (%) 1.6 1.4 2.0 2.5 2.9 

      

      

      

      
 

 
 
 



 
 
 

หน้า 5 จาก 6 

บรษิทัหลกัทรพัย ์ฟินนัเซยี ไซรสั จ ากดั (มหาชน) 

ส านกังานใหญ ่ ส านกังานอลัมา่ลงิค ์ ส านกังานอมัรนิทร ์ทาวเวอร ์ สาขา เซ็นทรลัป่ินเกลา้ 1 สาขา บางกระปิ 

999/9 อาคารด ิออฟฟิศเศส แอท 25 อาคารอัลมา่ลงิค ์ชัน้ 9,14,15 496/502 อาคารอัมรนิทร ์ทาวเวอร ์ 7/129-221 อาคารเซ็นทรัล ป่ินเกลา้  3105 อาคารเอ็นมารค์ ชัน้ 3 

เซ็นทรัลเวลิด ์ชัน้ 18 , 25 ซ.ชดิลม ถ.เพลนิจติ แขวงลมุพนิี ชัน้ 20 ถ.เพลนิจติ แขวงลมุพนีิ ทาวเวอร ์ชัน้ที ่16 หอ้ง 2160/1 หอ้งเลขที ่A3R02  ถ.ลาดพรา้ว 

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

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

02-658-9000, 02-658-9500   02-878-5999 02-378-4545 

     

สาขา บางนา สาขา ม ิน้ท ์ทาวเวอร ์ สาขา สนิธร 1 สาขา เคีย่นหงวน (สนิธร 2) สาขา ประชาชืน่ 

589 หมู ่12 อาคารชดุทาวเวอร ์1 ชัน้ 6 (หอ้งเลขที ่601), 7, 8 และ 9  130-132 อาคารสนิธร ทาวเวอร ์1 140/1 อาคารเคีย่นหงวน 2 ชัน้ 18 105/1 อาคารบ ีชัน้ 4 

ออฟฟิศ ชัน้ 19 หอ้งเลขที ่589/105 อาคาร มิน้ท ์ทาวเวอร ์ ชัน้ 2 ถ.วทิย ุแขวงลมุพนิี ถ.วทิย ุแขวงลมุพนิี ถ.เทศบาลสงเคราะห ์แขวงลาดยาว 

(เดมิ 1093/105)  เลขที ่719 ถนนบรรทัดทอง เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตจตจัุกร จ.กรุงเทพมหานคร 

ถ.บางนา-ตราด(กม.3)  แขวงบางนา  แขวงวังใหม ่เขตปทุมวัน 02-690-4100 02-254-1717 02-580-9130 

เขตบางนา จ.กรุงเทพมหานคร จ.กรุงเทพมหานคร    

02-740-7100 02-680-0700    

     

สาขา สาทร สาขา รงัสติ สาขา รตันาธเิบศร ์ สาขา แจง้วฒันะ สาขา สมทุรสาคร 

เลขที ่48/32 ชัน้ 16  1/832 ชัน้ 2, 2.5, 3 หมู ๋17 576 ถ.รัตนาธเิบศร ์ 99, 99/9  เลขที ่813/30 ถนนนรสงิห ์ต าบลมหาชัย 

อาคารทสิโกท้าวเวอร ์ถนนสาทรเหนือ ซอยพหลโยธนิ 60 ถนนพหลโยธนิ  ต.บางกระสอ อ.เมอืงนนทบรุี เซ็นทรัลแจง้วัฒนะ ออฟฟิศ ทาวเวอร ์ อ าเภอเมอืงสมทุรสาคร 

แขวงสลีม เขตบางรัก  ต.คคูต อ.ล าลูกกา จ.ปทุมธานี จ.นนทบรุี ยนูติเลขที ่1904 ชัน้ 19 จ.สมทุรสาคร 

จ.กรุงเทพมหานคร 02-993-8180 02-831-8300 หมู ่2 ถ.แจง้วัฒนะ, บางตลาด 034-428-045 

02-036-4859   ปากเกร็ด, จ.นนทบรุี  

   02-005-4193  

     

สาขา ขอนแกน่ สาขา อุดรธาน ี สาขาเชยีงใหม ่ 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, 053-204-711   

     

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 2563 จาก สมาคมสง่เสรมิสถาบันกรรมการบรษัิทไทย 

2 ขอ้มลูบรษัิททีเ่ขา้รว่มโครงการแนวรว่มปฏบัิตขิองภาคเอกชนไทยในการตอ่ตา้นทจุรติ (Thai CAC) ของสมาคมสง่เสรมิสถาบันกรรมการบรษัิทไทย  

   (ขอ้มลู ณ วันที ่24 มถินุายน 2562) ม ี2 กลุม่ คอื 

   - ไดป้ระกาศเจตนารมณ์เขา้ร่วม CAC 

   - ไดร้ับการรับรอง CAC 
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