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Previous T-BUY กญัชงคือ Next Driver 
2021 Target Price (Bt) 12.20 

Price (04/02/2021) 11.10 เรามองว่า DOD เป็นบริษทัท่ีมีศกัยภาพและคาดจะเข้าสู่ธรุกิจกญัชงเป็นราย
แรกๆ โดยสามารถเข้าสู่ธรุกิจกลางน ้าได้ทนัที เพราะปัจจบุนัมีโรงสกดัอยู่แล้ว
ท่ีจ.สมทุรสาคร นอกจากน้ีหากกฎหมายอนุญาตให้ใช้ส่วนประกอบกญัชงใน
อาหารและเคร่ืองด่ืมได้ เราคาดบริษทัจะเป็นตวัเลือกแรกๆท่ีลกูค้าจะเข้ามา
หาให้เป็นผู้ Supply วตัถดิุบ รวมถึงสามารถรบัจ้างผลิต (OEM) ผลิตภณัฑท์ัง้
อาหารเสริม และเคร่ืองส าอางท่ีมีส่วนผสมของกญัชงได้ นอกจากโรงสกดัแล้ว 
บริษทัยงัมีทัง้โรงงานผลิตเคร่ืองส าอาง และผลิตอาหารเสริม ถือเป็น Upside 
ต่อประมาณการของบริษทัในระยะถดัไป ส าหรบัธรุกิจหลกัในปัจจบุนัยงัอยู่ใน
ทิศทางท่ีดี แม้ธรุกิจขายตรงและรบัจ้างผลิตเคร่ืองส าอางจะถกูกระทบจาก 
COVID-19 แต่เช่ือว่าจะถกูหกัล้างได้หมดด้วยธรุกิจผลิตอาหารเสริมท่ีจะโดด
เด่นมากขึน้ ภายหลงัได้รบัค าสัง่ซ้ือเพ่ิมขึน้จากลกูค้ารายใหญ่ทัง้คอลลาเจนผง 
และอาหารเสริมแบบ Soft Gel ท าให้บริษทัอยู่ระหว่างเตรียมขยายก าลงัการ
ผลิตขึน้อีกเท่าตวัตัง้แต่กลางปีน้ีเป็นต้นไป เพราะปัจจบุนัใช้เตม็ก าลงัการผลิต
แล้ว บริษทัตัง้เป้ารายได้อาหารเสริมปีน้ีโตต่อ 25% Y-Y เรายงัคงประมาณการ
ก าไรปกติปี 2020 – 2021 เติบโต +194.7% Y-Y และ +9.1% Y-Y ตามล าดบั (ยงั
ไม่รวมกญัชง) และคงราคาเป้าหมายปี 2021 เท่ากบั 12.2 บาท (อิง PE เดิม 18 
เท่า) แนะน าซ้ือเกง็ก าไร 
คาดจะเข้าสู่ธรุกิจกญัชงเป็นรายแรกๆ 
แมบ้รษิทัอาจยงัไมม่แีผนทีจ่ะเขา้สู่ธรุกจิตน้น ้าของกญัชง นัน่คอื การปลูก หรอืการ
พฒันาสายพนัธุ ์ แต่เรามองวา่บรษิทัมศีกัยภาพทีจ่ะท าได ้ ดว้ยองคค์วามรู ้ และความ
เชีย่วชาญในสมนุไพรต่างๆ แต่ยงัมเีงื่อนไขอื่นประกอบ เช่น พืน้ทีใ่นปลูก รวมถงึ
มาตรการดแูลทีเ่ขม้งวดในบรเิวณพืน้ทีป่ลูก รวมถงึเมลด็พนัธุ ์ แต่เราคาดบรษิทั
สามารถเขา้สู่ธรุกจิกลางน ้าไดท้นัท ี เพราะปัจจบุนัมโีรงสกดัอยูแ่ล้วทีจ่.สมทุรสาคร 
และเชีย่วชาญในดา้นสกดัสมนุไพรต่างๆ ซึง่หากบรษิทัไดร้บัอนุญาต คาดวา่จะ
สามารถจดัหาวตัุดบิทีม่คีณุภาพมาสกดัไดท้นัท ี และหลงัจากทีก่ฎหมายอนุญาตใหใ้ช้
สว่นประกอบกญัชงในอาหารและเครื่องดื่มได ้ เราคาดบรษิทัจะเป็นตวัเลอืกแรกๆที่
ลูกคา้จะเขา้มาหาใหเ้ป็นผู ้ Supply วตัถุดบิ รวมถงึสามารถรบัจา้งผลติ (OEM) 
ผลติภณัฑท์ัง้อาหารเสรมิ และเครื่องส าอางทีม่สีว่นผสมของกญัชงได ้ นอกจากโรง
สกดัแล้ว บรษิทัยงัมทีัง้โรงงานผลติเครื่องส าอาง และผลติอาหารเสรมิ ถอืเป็น 
Upside ต่อประมาณการของบรษิทัในระยะถดัไป 
ธรุกิจอาหารเสริมจะมาแรงในปีน้ี 
ส าหรบัธรุกจิหลกัในปัจจบุนั แมบ้รษิทัจะยงัไดร้บัผลกระทบจาก COVID-19 (ไม่
สามารถจดักจิกรรมใหน้กัธรุกจิเพื่อกระตุน้ยอดขายได)้ ท าใหธ้รุกจิขายตรง (สดัส่วน
รายได ้ 20% ของรายไดร้วม) ฟ้ืนตวัชา้กวา่ทีเ่คยคาดไว ้ ส่วนธรุกจิรบัจา้งผลติ
เครื่องส าอาง (14% ของรายไดร้วม) แมจ้ะเกดิการระบาดรอบใหม ่ แต่ค าสัง่ซือ้เจล
แอลกอฮอลไ์มไ่ดม้ากเหมอืนใน 2Q20  จงึคาดรายไดข้อง 2 ธรุกจิดงักล่าวจะอ่อนตวั
ลงในปี 2021 แต่คาดถูกชดเชยไดท้ัง้หมด ดว้ยธุรกจิรบัจา้งผลติอาหารเสรมิทีไ่ดค้ า
สัง่ซือ้จากลูกคา้รายใหญ่เพิม่ขึน้ต่อเน่ือง เช่น คอลลาเจนผง และอาหารเสรมิแบบ 
Soft Gel (แคปซูลน่ิม) ซึง่ถูกใช้เตม็ก าลงัการผลติแล้ว และอยูร่ะหว่างขยายก าลงัการ
ผลติ Soft Gel เพิม่อกีเท่าตวัช่วงกลางปีน้ี สว่นก าลงัการผลติคอลลาเจนก าลงัขึน้กะ 
2 บรษิทัตัง้เป้ารายไดอ้าหารเสรมิปีน้ีโต 25% คาดสดัส่วนรายไดจ้ากอาหารเสรมิจะ
ขยบัขึน้จาก 65% ในปี 2020 เป็น 74% ในปี 2021 
คาดก าไรปีน้ีโตต่อเน่ือง แนะน าเกง็ก าไร 
เราคาดก าไรปกตปีิ 2021 จะโตต่อเน่ือง +9.1% เป็น 279 ลา้นบาท แมธ้รุกจิอาหาร
เสรมิทีโ่ตด ี จะมมีารจ์ิน้ต ่ากวา่ธุรกจิขายตรง แต่ดว้ยการใชก้ าลงัการผลติในอตัราที่
สงูขึน้ จนไดป้ระโยชน์จาก Economies of Scale และเป็นธรุกจิทีม่คีา่ใชจ้า่ยต ่ากวา่
ธรุกจิขายตรงอยูม่าก ในขณะทีก่ระแสนิยมบรโิภคอาหารเสรมิประเภทคอลลาเจนยงั
ดตี่อเน่ือง โดยเฉพาะจากผูผ้ลติที่ไดม้าตรฐานดา้นความปลอดภยัทัง้โรงงานและสตูร
การผลติอย่าง DOD ท าใหแ้นวโน้มค าสัง่ซือ้ยงัแขง็แกรง่ เราประเมนิราคาเป้าหมาย
เท่ากบั 12.2 บาท (องิ PE เดมิ 18 เท่า)  

up/downside (%) +9.9 

SET Index 1,482.98 

Sector mai/Consumer Products 

Foreign limit/actual (%) 49.00/0.01 

Free float (%) 39.13 

Market cap (Bt m) 4,551.00 

Avg daily T/O (Bt m) (2021 YTD) 373.84 

hi, lo, avg (Bt) (2021 YTD) 11.60, 8.70, 10.32 

IOD 2020 4 

THAI CAC N/A 

  

Consolidated earnings 

BT (mn)  2019 2020E 2021E 2022E 

Revenue 790 1,604 1,735 1,928 

Normalized profit   87 256 279 316 

Net profit 87 224 279 316 

EPS (Bt) - norm 0.21 0.62 0.68 0.77 

EPS (Bt)- reported 0.21 0.55 0.68 0.77 

% growth y-y -71.7 158.8 24.2 13.3 

Dividend/share (Bt) 0.35 0.38 0.48 0.54 

BV/share (Bt) 2.97 3.26 3.47 3.70 

EV/EBITDA (x) 36.9 16.6 15.3 13.8 

PER (x) - norm 57.7 19.6 17.9 15.8 

PER (x)  57.7 22.3 17.9 15.8 

PBV (x)  4.1 3.7 3.5 3.3 

Dividend yield (%) 2.9 3.1 3.9 4.4 

ROE (%) 7.1 19.1 19.6 20.8 

YE No. of shares (million) 410 410 410 410 

Par (Bt) 0.5 0.5 0.5 0.5 

Source: Company data, Finansia estimates 

     

     

     

     

     

     

     

     

     

Analyst: Sureeporn Teewasuwet 

Register No.: 040694    

Tel.: +662 646 9972 

email: sureeporn.t@fnsyrus.com 

www.fnsyrus.com 

 



DOD (DOD TB) 

 

หน้า 2 จาก 6 

Company Overview 

DOD ด าเนินธุรกจิเป็นผูร้บัจา้งผลติผลติภณัฑเ์สรมิอาหาร (Dietary 
Supplement Product)) ทีม่สีว่นประกอบหลกัมาจากสารสกดัธรรมชาต ิ
โดยใหบ้รกิารแบบครบวงจร แบบ One Stop Service ตัง้แต่ใหค้ าปรกึษา
ดา้นการผลติ การคดิคน้ พฒันาสูตรผลติภณัฑเ์สรมิอาหาร การออกแบบ
สนิคา้และบรรจภุณัฑ ์ ผลติภณัฑอ์าหารเสรมิของบรษิทัแบ่งเป็น 2 กลุ่ม
หลกัไดแ้ก่ ผลติภณัฑเ์สรมิอาหารเพื่อความงาม และผลติภณัฑอ์าหาร
เสรมิเพื่อสขุภาพ โดยเป็นการจ าหน่ายภายในประเทศทัง้หมด ส่วนใหญ่
เป็นการผลติตามค าสัง่ซือ้ของลูกคา้ และภายใตต้ราสนิคา้ทีลู่กคา้ก าหนด 
ทัง้น้ีบรษิทัมแีบรนดส์นิคา้ของตนเอง Dai a to (ไดเอโตะ)  

ถดัมาในปี 2018 บรษิทัไดเ้ขา้ซื้อธรุกจิรบัจา้งผลติเครื่องส าอาง PCCA 
และในปี 2019 บรษิทัไดจ้ดัตัง้บรษิทัยอ่ย Ultima Life โดยเป็นการขยาย
เขา้สูธ่รุกจิเครอืขา่ย (ขายตรง)  

 
บรษิทัมโีรงงานตัง้อยูใ่นนิคมอุตสากรรมอยูเ่จรญิ-ท่าจนี จ.สมทุรสาคร 
โดยมทีัง้โรงงานผลติ โรงสกดั และหอ้ง Lab 
 
 
 

 ESG 

Environment 

- DOD ไดต้ระหนักถงึผลกระทบดา้นสิง่แวดลอ้มทีม่าจากกระบวนการ
ผลติ โดยโรงงานของบรษิทัไดป้ฏบิตัติามขอ้ก าหนดของกรมโรงงาน
กระทรวงอุตสาหกรรม ในเรื่องการบ าบดัน ้าเสยีก่อนปล่อยน ้าทิง้ลงสู่
แหล่งน ้าสาธารณะ และมกีารตรวจสภาพน ้าเสยีโดยหอ้งปฏบิตักิาร
ภายนอกทีไ่ดร้บัการรบัรอง ISO/IEC 17025 เป็นประจ าทุกปี 

- บรษิทัมโีนบายที่เครง่ครดัดา้นสิง่แวดลอ้มว่าไมก่ระท าการใดๆทีจ่ะมี
ผลเสยีหายต่อชื่อเสยีงของประเทศ ทรพัยากรธรรมชาต ิ และ
สิง่แวดลอ้ม รวมทัง้ปลูกฝังจติส านึกความรบัผดิชอบต่อชุมชนและ
สงัคมใหเ้กดิขึน้ในบรษิทั และพนักงานทุกระดบัอยา่งต่อเน่ือง 

Social 

- บรษิทัใหค้วามส าคญักบัความปลอดภยัของผูบ้รโิภคอยา่งมาก โดย
ไดผ้า่นการรบัรองมาตรฐานต่างๆเพื่อรบัประกนัคณุภาพสนิคา้และ
การผลติที่ดไีดม้าตรฐาน อาท ิ GMP HACCP ISO22000 และ 
HALAL เป็นตน้ โดยการผลติของบรษิทัทุกขัน้ตอนอยูใ่นหอ้ง Clean 
Room ควบคมุฝุ่ นละออง อุณหภูม ิและความชืน้  

- ในการผลติสารสกดัพชืสมุนไพรทีโ่รงงานสกดัของบรษิทั จะมกีารท า
ขอ้ตกลงในการเพาะปลูกและรบัซื้อกบัเจา้ของฟารม์หรอืผูเ้พาะปลูก 
ซึง่สว่นใหญ่เป็นวธิปีลูกแบบ Organic เพื่อใหไ้ดว้ตัถุดบิทีป่ลอด
สารเคม ี มคีณุคา่ทางโภชนาการ ไมท่ าลายสิง่แวดลอ้ม และเป็นการ
ยกระดบัมาตรฐานของพชืสมนุไพร 

Governance 

- ปัจจบุนับรษิทัมคีณะกรรมการ 9 คน ประกอบดว้ยกรรมการที่ไมไ่ด้
เป็นผูบ้รหิาร 5 คน ในจ านวนน้ีมกีรรมการอสิระ 3 คน ถอืวา่ไมน้่อย
กวา่ 1 ใน 3 ของจ านวนกรรมการทัง้หมด สอดคลอ้งตามเกณฑ์ เพื่อ
เป็นการถ่วงดลุอ านาจของผูถ้อืหุน้รายใหญ่ในการออกเสยีง และ
สอบทานการบรหิารของฝ่ายบรหิารอยา่งโปรง่ใส 

- บรษิทัหา้มไมใ่หก้รรมการ ผูบ้รหิาร และพนักงานทีรู่ข้อ้มลูภายในที่
ส าคญัของบรษิทั ท าการซื้อขายหลกัทรพัยข์องบรษิทัในช่วง
ระยะเวลา 7 วนัก่อนการเปิดเผยขอ้มลูต่อสาธารณชน  

- บรษิทัไดว้า่จา้งบรษิทัภายนอก ซึง่เป็นบุคคลภายนอก และไมม่ี
ความเกีย่วขอ้งใดๆกบับรษิทั เป็นผูต้รวจสอบภายใน (Internal 
Audit) โดยท าหน้าทีต่รวจสอบระบบการควบคมุภายในของบรษิทั
เพื่อใหม้ ัน่ใจไดว้า่บรษิทัมรีะบบควบคมุภายในทีเ่พยีงพอเหมาะสม 

 

 

Valuation Methodology 

เราประเมนิมลูคา่เหมาะสมของ DOD โดยองิ Target PE ที ่ 18 เท่า 
ใกลเ้คยีงคา่เฉลีย่ในอดตี และต ่ากวา่คา่เฉลีย่ของผูผ้ลติอาหารเสรมิระดบั
โลก ถอืวา่เหมาะสม เพราะบรษิทัเป็นผูร้บัจา้งผลติ แมจ้ะเป็นเจา้ของสตูร
การผลติ แต่ไมไ่ดเ้ป็นเจา้ของแบรนด ์ 
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ปัจจยัเส่ียงในการด าเนินธรุกิจ 

ความเส่ียงจากการกระจกุตวัของลกูค้ารายใหญ่  

บรษิทัมรีายไดจ้ากการขายสนิคา้ทีม่าจากการสัง่ซือ้ของลูกคา้รายใหญ่ 5 รายแรกคดิเป็นสดัส่วนราว 68% - 70% 
ของรายไดร้วม โดยมลีูกคา้รายหน่ึงมรีายไดเ้กนิกวา่ 18% ของรายไดใ้นปี 2019 ท าใหบ้รษิทัมคีวามเสีย่งหากลูกคา้
รายใหญ่ลดค าสัง่ซือ้ หรอืสญูเสยีลูกคา้รายดงักล่าว อาจกระทบต่อมายงัผลประกอบการของบรษิทัได ้ 

ความเส่ียงจากการท่ีลกูค้าเปล่ียนไปว่าจ้างผู้ผลิตรายอ่ืน  

เน่ืองดว้ยบรษิทัรบัจา้งผลติผลติภณัฑเ์สรมิอาหารตามความตอ้งการของลูกคา้ ภายใตต้ราสนิคา้ของลูกคา้ ซึง่ลูกคา้
จะน าไปจ าหน่ายผา่นช่องทางต่างๆ โดยลูกคา้จะสง่ซือ้สนิคา้จากบรษิทัเป็นคราวๆไป หรอืสัง่ซือ้ในแต่ละครัง้เป็น
จ านวนมาก แต่ทยอยรบัสนิคา้ตามระยะเวลาทีก่ าหนด บรษิทัจงึมคีวามเสีย่งจากกทีลู่กคา้ผูว้า่จา้งผลติจะเปลีย่นไป
วา่จา้งผูผ้ลติรายอื่น และในกรณีทีเ่ป็นลูกคา้รายใหญ่อาจกระทบต่อรายได ้ และผลการด าเนินงานของบรษิทัอยา่งมี
นยัส าคญัได ้

ความเส่ียงจากภาวะการแข่งขนัในตลาดผลิตภณัฑเ์สริมอาหาร  

ธรุกจิผลติผลติภณัฑเ์สรมิอาหารมผีูป้ระกอบการเป็นจ านวนมากทัง้บรษิทัขนาดเลก็ และขนาดใหญ่ และมกีารแขง่ขนั
ทีร่นุแรง เน่ืองจากผูบ้รโิภคหนัมาใสใ่จในสขุภาพมากขึน้ อกีทัง้เป็นธรุกจิทีใ่ชเ้งนิลงทุนเริม่ตน้ไมสู่งมาก ท าใหม้ี
สนิคา้ทีม่ลีกัษณะใกลเ้คยีงกนั หรอืทดแทนกนัไดอ้อกสูต่ลาดคอ่นขา้งมาก    

ความเส่ียงจากด้านการปฏิบติัตามกฎหมาย กฎระเบียบท่ีเก่ียวข้องกบัธรุกิจผลิตผลิตภณัฑเ์สริมอาหาร 

ผลติภณัฑเ์สรมิอาหารเป็นผลติภณัฑท์ีอ่ยูภ่ายใตก้ฎหมาย กฎระเบยีน และหลกัเกณฑก์ารก ากบัดูแลของส านกังาน
คณะกรรมการอาหารและยา ซึง่หากมกีารเปลีย่นแปลงในกฎระเบยีบในอนาคต อาจท าใหบ้รษิทัมตีน้ทุนหรอื
คา่ใชจ้า่ยเพิม่ขึน้ได ้ 

ความเส่ียงจากการไม่สามารถเรียกเกบ็เงินจากลกูหน้ีการค้าได้ 

บรษิทัมลีูกหน้ีการคา้ทีเ่กนิก าหนดช าระมากกวา่ 3 เดอืนในปี 2019 จ านวน 101.4 ลา้นบาท คดิเป็น 40% ของลูกคา้
หน้ีการคา้รวม ซึง่หากบรษิทัไม่สามารถเรยีกเกบ็เงนิจากลูกหน้ีไดค้รบถว้นและตามก าหนดเวลา อาจท าใหบ้รษิทั
ตอ้งพจิารณาตัง้ค่าเผื่อหน้ีสงสยัจะสญูตามนโยบายบญัชทีีก่ าหนดไว ้ซึง่จะกระทบต่อก าไรของบรษิทัใหล้ดลงได้ 
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Income Statement (Consolidated) 

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

Revenue 666 790 1,604 1,735 1,928 

Cost of sales 257 380 869 1,016 1,122 

Gross profit 410 410 735 719 805 

SG&A 105 330 475 434 482 

Operating profit 305 80 260 285 323 

Other income 7 8 10 10 12 

EBIT 311 88 270 296 335 

EBITDA 333 142 328 357 399 

Interest charge 4 10 8 9 10 

Tax on income 2 5 10 11 13 

Earnings after tax 305 74 252 275 312 

Minority interest 1 13 4 3 4 

Normalized earnings 306 87 256 279 316 

Extraordinary items 0 0 -31 0 0 

Net profit 306 87 224 279 316 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

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

Cash 437 82 82 86 58 

Accounts receivable 72 232 351 380 423 

Inventory 25 115 238 278 307 

Other current assets 1 12 24 26 29 

Total current assets 534 440 695 771 817 

Investments 416 136 100 100 130 

Plant, property & 

equipment 266 801 843 882 918 

Other assets 191 197 216 223 232 

Total assets 1,407 1,575 1,855 1,976 2,097 

Short-term loans 10 93 96 85 75 

Accounts payable 203 134 286 334 369 

Current maturities 1 50 50 50 50 

Other current liabilities 1 11 22 24 27 

Total current liabilities 216 289 454 494 521 

Long-term debt 1 33 35 30 25 

Other non-current liab. 5 14 29 31 35 

Total non-current liab. 7 48 64 62 60 

Total liabilities 222 336 518 555 581 

Registered capital 205 296 296 296 296 

Paid up capital 205 205 205 205 205 

Share premium 940 940 940 940 940 

Legal reserve 21 30 30 30 30 

Retained earnings 19 45 163 246 341 

Minority Interests 0 19 0 0 0 

Shareholders' equity 1,184 1,238 1,337 1,421 1,516 

      

      

      

      

Source: Company data, Finansia research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

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

Net profit 306 87 224 279 316 

Deprec. & amortization 22 54 58 61 64 

Change in working capital 82 -320 -93 -21 -37 

Other adjustments 0 19 12 0 0 

Cash flow from operations 410 -160 202 319 344 

Capital expenditure -37 -641 -49 -100 -100 

Others -601 409 17 -7 -40 

Cash flow from investing -637 -233 -33 -107 -140 

Free cash flow -227 -393 169 212 204 

Net borrowings -31 115 -27 -15 -15 

Equity capital raised 995 0 0 0 0 

Dividends paid -407 0 -157 -195 -221 

Others -9 58 14 2 3 

Cash flow from financing 547 173 -170 -208 -233 

Net change in cash   320 -219 -1 5 -29 

      

Important Ratios (Consolidated) 

 2018 2019 2020E 2021E 2022E 

Growth (%)      

Revenue 72.0 18.5 103.0 8.2 11.1 

EBITDA 97.4 -57.3 130.3 8.9 11.9 

Net profit 115.4 -71.7 158.8 24.2 13.3 

Normalized earnings 115.4 -71.7 194.7 9.1 13.3 

Profitability (%)      

Gross profit margin 61.5 51.9 45.8 41.4 41.8 

EBITDA margin 50.0 18.0 20.4 20.6 20.7 

EBIT margin 46.7 11.1 16.8 17.0 17.4 

Normalized profit margin 46.0 11.0 15.9 16.1 16.4 

Net profit margin 46.0 11.0 14.0 16.1 16.4 

Normalized ROA 21.8 5.5 13.8 14.1 15.1 

Normalize ROE 25.9 7.1 19.1 19.6 20.8 

Normalized ROCE 26.1 6.8 19.3 20.0 21.3 

Risk (x)      

D/E 0.2 0.3 0.4 0.4 0.4 

Net D/E -0.2 0.2 0.3 0.3 0.3 

Net debt/EBITDA 0.3 1.8 1.3 1.3 1.3 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 0.75 0.21 0.55 0.68 0.77 

Normalized EPS 0.75 0.21 0.62 0.68 0.77 

EBITDA 0.81 0.35 0.80 0.87 0.97 

Book value 2.89 2.97 3.26 3.47 3.70 

Dividend 0.44 0.35 0.38 0.48 0.54 

Par 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 

Valuations (x)      

P/E 16.3 57.7 22.3 17.9 15.8 

Norm P/E 16.3 57.7 19.6 17.9 15.8 

P/BV 4.2 4.1 3.7 3.5 3.3 

EV/EBITDA 15.3 36.9 16.6 15.3 13.8 

Dividend yield (%) 3.6 2.9 3.1 3.9 4.4 

      

      

      

      
 

 
 
 



 
 
 

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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