
 
22 April 2021 

หน้า 1 จาก 8 

  

SPVI (SPVI TB) 

SELL 

 

บมจ. เอส พี วี ไอ 

   

Previous BUY 1Q21 แนวโน้มก าไรโตต่อ แต่ราคาเกินพืน้ฐาน   
2021 Target Price (Bt) 5.00 

Price (21/04/2021) 7.10 เราคาดก าไร 1Q21 อยู่ท่ี 23 ลบ. -44.1% Q-Q จากปัจจยัเรื่องฤดกูาล +92.8%  
Y-Y หลกัจาก 1) ค าสัง้ซ้ือ iPhone12 ท่ีเล่ือนมาจากปลายปีท่ีแล้ว 2) ยอดขาย 
IPad ท่ีเพ่ิมขึน้ ในกลุ่มลกูค้านักศึกษา เป็นผลมาจากทัง้ปัจจยั COVID-19 และ
การขยาย U-Store ในปีก่อนหน้า เราปรบัรายได้และก าไรปี 2021 ขึน้ +6.5% 
และ +9.8% ตามล าดบั ยอดขายท่ีดีขึน้ หนุนโดยเทรนด ์ 5G และ Work From 
Home รวมถึงการใช้เทคโนโลยีใหม่ชิพประมวลผล M1 ในสินค้าของ Apple 
คาดก าไรปี 2021-2022 เติบโต 23.1% Y-Y และ 14.7% Y-Y โดย Re-Rate 
PER’21 ขึน้เป็น 22x จาก 19.5x อ้างอิง 2-Year PER กลุ่มหุ้นสินค้า IT ได้ราคา
เป้าหมายปลายปี 2021 ท่ี 5 บาท (PE’21 22x, PEG’21 1.4x) แนะน า “ขาย” 

คาดก าไรทัง้ปี 2021 โตดี หนุนโดยกลุ่มลกูค้าการศึกษาผ่าน U-Store 

เราคาดก าไรทัง้ปี 2021 อยูท่ี ่90 ลบ. +23.1% Y-Y หนุนโดยเทรนด ์5G และ Work 
From Home และเน้นขยายตลาดในกลุ่มนักศกึษาผ่านรา้นคา้ U-Store และ A-Store 
ทีม่สีาขา ณ ปลายปี 2020 ทัง้หมด 20 สาขา และ 3 สาขา ตามล าดบั โดย 1Q21 ที่
ผา่นมา นอกจากยอดขาย iPhone ทีเ่ลื่อนมาจากปลายปีทีแ่ล้ว ยงัมยีอดขาย IPad ที่
เตบิโตขึน้ โดยเฉพาะ iPad รุน่ Gen 8 ซึง่เป็นผลพวงมาจาก COVID-19 ทีท่ าให้
มหาวทิยาลยัหนัมาใชส้ื่อการเรยีนการสอนออนไลน์มากขึน้ ในปี 2021 บรษิทัตัง้เป้า
ขยายสาขารา้น U-Store อกี 6 สาขา (3 สาขา ขออนุญาตกิบับรษิทั Apple South 
Asia (Thailand) เรยีบรอ้ยแลว้) และตัง้เป้าขยายสาขารา้น A-Store อกี 3 สาขา  

ผลประกอบการในระยะยาว ยงัถูกหนุนดว้ยเทคโนโลย ีApple Silicon ชพิประมวลผล
ทีใ่ชส้ถาปัตยากรรม ARM แทน X86 ยกระดบัทัง้ความประหยดัพลงังานและ
ความเรว็ ทีจ่ะถูกใชเ้ขา้ไปในเกอืบทุกผลติภณัฑข์อง Apple นอกจากน้ี ทุกเดอืน
เมษายนและพฤศจกิายนของทุกปี Apple จะจดังาน Apple Event เพื่อเปิดตวั
ผลติภณัฑใ์หม่ เช่นในงานล่าสดุ (21/04/21) ไดเ้ปิดตวั iMac โฉมใหม ่ ใชช้พิ M1 
และ AirTag อุปกรณ์ตติามของ (ไมต่ดิตามคน) เป็นตน้ เพื่อเสรมิไลน์สนิคา้ใหม้ี
ความหลากหลาย ตลอดจนสรา้งความแตกต่าง 

ปรบัราคาเป้าหมาย ขึน้เป็น 5 บาท จาก 4 บาท แนะน าขาย 

เราปรบัก าไรปี 2021-2022 เพิม่ขึน้ +9.8% และ +12% ตามล าดบั โดยหลกัมาจาก
รายไดโ้ดยรวมทุกผลติภณัฑข์อง Apple ทีม่แีนวโน้มเตบิโตมากกวา่คาด รวมถงึการ
ขยายสาขา U-Store และ A-Store อยา่งต่อเน่ือง เพื่อยดึหวัหาดส าคญัก่อนคูแ่ขง่ ท า
ใหบ้รษิทัสามารถเจาะตลาดกลุ่มนักศกึษาไดอ้ยา่งมปีระสทิธภิาพ เราคาดก าไรปกติ
เตบิโตทบตน้เฉลีย่ CAGR (2021-2024) 15.6% และ Re-Rate PER’21 ขึน้เป็น 22x 
จากเดมิ 19.5x อา้งองิ 2-Year PE ของกลุ่มธรุกจิคา้ปลกี (SYNEX, COM7, CPW, 
IT) ไดร้าคาเป้าหมายใหมท่ี ่5 บาท เน่ืองจากราคาตลาดสงูกว่ามาก จงึแนะน าขาย 
 

1Q21E Earnings Preview 

(Bt mn) 1Q21 4Q20 % Q-Q 1Q20 % Y-Y 

Sales revenue 1,282 1,475 -13.1 735 74.4 

Costs 1,138 1,323 -14.0 644 76.7 

Gross profit 144 152 -5.5 91 58.2 

SG&A costs 121 107 13.3 86 40.7 

Norm profit 23 42 -44.1 12 92.8 

EPS (Bt/share) 0.04 0.07 -44.1 0.02 92.8 

Gross margin % 11.2 10.3 0.9 12.4 -1.2 

SG&A as % of Sales  9.5 7.3 2.2 11.7 -2.2 

Net margin % 1.8 2.8 1.0 1.7 0.1 

Source: FINANSIA Estimates 

up/downside (%) -29.6 

SET Index 1,580.01 

Sector mai/Technology 

Foreign limit/actual (%) 49.00/0.00 

Free float (%) 38.64 

Market cap (Bt m) 2,840.00 

Avg daily T/O (Bt m) (2021 YTD) 35.92 

hi, lo, avg (Bt) (2021 YTD) 7.45, 2.76, 4.23 

IOD 2020 5 

THAI CAC N/A 

  

Consolidated earnings 

BT (mn)  2019 2020 2021E 2022E 

Revenue 3,568   3,597   4,212   4,748  

Normalized profit    76   73   90   103  

Net profit  76   73   90   103  

EPS (Bt) – norm  0.19   0.18   0.23   0.26  

EPS (Bt)- reported  0.19   0.18   0.23   0.26  

% growth y-y  67.4  -3.2   23.1   14.7  

Dividend/share (Bt)  0.10   0.11   0.14   0.16  

BV/share (Bt)  0.95   1.03   1.14   1.26  

EV/EBITDA (x)  26.3   26.5   22.7   19.4  

PER (x) – norm  37.5   38.7   31.5   27.5  

PER (x)   37.5   38.7   31.5   27.5  

PBV (x)   7.5   6.9   6.2   5.6  

Dividend yield (%)  1.4   1.5   1.9   2.3  

ROE (%)  21.4   18.5   20.8   21.6  

YE No. of shares (million) 400 400 400 400 

Par (Bt)  0.50   0.50   0.50   0.50  

Source: Company data, Finansia estimates 
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Company Overview 

SPVI ประกอบธรุกจิหลกัเป็นตวัแทนจ าหน่ายผลติภณัฑภ์ายใตต้ราสนิคา้ 
Apple ทัง้คอมพวิเตอร ์(iMac, MacBook Pro, MacBook Air) ผลติภณัฑ์
ประเภท iOS, iPadOS (iPhone, iPad) และอุปกรณ์เสรมิต่าง ๆ รวมทัง้
เป็นตวัแทนจ าหน่ายผลติภณัฑ ์  ภายใตต้ราสนิคา้อื่น ๆ ทีส่ามารถ
น ามาใชก้บัผลติภณัฑ ์Apple เช่น ฮารด์ดสิก์เกบ็ขอ้มลูส าหรบังานวดิโีอ 
ฮารด์ดสิเ์กบ็ขอ้มลูแบบพกพา ผลติภณัฑป์ระเภทสิง่พมิพแ์ละกราฟฟิก 
รวมถงึอุปกรณ์ต่อพ่วง เช่น ล าโพง หฟัูง รวมทัง้ Case ป้องกนัการ
กระแทก และฟิลม์กนัรอย เป็นตน้ เพื่อทีจ่ะรองรบัความตอ้งการของลูกคา้
ไดค้รบวงจร ทัง้ในกลุ่มลูกคา้รายย่อยทัว่ไป ผา่นช่องทางรา้นคา้ iStudio 
by SPVi, iBeat by SPVi, U-Store by SPVi, Mobi และลกูคา้องคก์รทัง้
ลูกคา้สถานศกึษาและลูกคา้บรษิทัและรฐัวสิาหกจิ 

 

 ESG 

Environment 

- SPVI สง่เสรมิใหพ้นกังานใชท้รพัยากรทีม่อียูอ่ยา่งประหยดัและ
ก่อใหเ้กดิประโยชน์สงูสุด เช่น การรไีซเคลิวสัดตุ่างๆ เช่น กระดาษ 
การใช้น ้าอยา่งประหยดั 

- SPVI คดัเลอืกสนิคา้ทีเ่ป็นมติรต่อสิง่แวดลอ้ม และปลอดภยัต่อ
ลูกคา้ 

- SPVI ดแูลป้องกนัไมใ่หก้ารด าเนินงานของบรษิทัก่อใหเ้กดิความ
เสยีหายต่อคณุภาพชวีติของชุมชนสงัคมและสิง่แวดลอ้ม 

Social 

- SPVI ดแูลป้องกนัไมใ่หก้ารด าเนินงานของบรษิทัก่อใหเ้กดิความ
เสยีหายต่อคณุภาพชวีติของชุมชนสงัคมและสิง่แวดลอ้ม 

- SPVI จดัโครงการดา้นการศกึษาอยา่งต่อเน่ืองทัง้ส าหรบัอาจารยใ์น
มหาวทิยาลยัและบุคลากรทางดา้นการศกึษาตลอดจนเยาวชน 

Governance 

- บรษิทัฯ มนีโยบายในการปฏบิตัแิละคุม้ครองสทิธขิองผูถ้อืหุน้ทุก
รายอยา่งเท่าทยีมและเป็นธรรม ทัง้ผูถ้อืหุน้ทีเ่ป็น ผูบ้รหิารและผูถ้อื
หุน้ทีไ่มเ่ป็นผูบ้รหิาร ผูถ้อืหุน้ทีเ่ป็นคนไทยหรอืผูถ้อืหุน้ต่างชาติ ผู้
ถอืหุน้รายใหญ่หรอืผูถ้อืหุน้รายยอ่ย 

- บรษิทัใหค้วามส าคญัต่อสทิธขิองผูม้สีว่นไดเ้สยีทุกกลุ่มทีเ่กี่ยวขอ้ง 
เช่น ลูกคา้ พนักงาน คูค่า้ ผูถ้อืหุน้ หรอืผูล้งทุน เจา้หน้ี และชุมชน
ทีบ่รษิทัตัง้อยู ่ รวมทัง้กลุ่มผูม้สี่วนไดเ้สยีอื่น เช่น คูแ่ขง่และผูส้อบ
บญัชอีสิระ  เป็นต้น โดยบรษิทัจะปฏบิตัติ่อผูม้สีว่นไดเ้สยีเหล่าน้ี
อยา่งเป็นธรรม 

- บรษิทัฯ มกีารบรหิารกจิการบนพืน้ฐานความโปรง่ใส มจีรยิธรรม 
ยดึมัน่ในหลกัการการก ากบัดแูลกจิการ และปฏบิตัติามกฎหมายที่
เกีย่วขอ้งกบัการป้องกนัและต่อตา้นการทุจรติคอรร์ปัชัน่ 

 

Valuation Methodology 
 

เราประเมนิมลูคา่หุน้ไวท้ี ่ 5 บาท  ดว้ยวธิ ีRelative PE 22 เท่า เท่ากบั 
CPW ทีม่ธีรุกจิคลา้ยคลงึกนั โดยคดิเป็น PEG ปี 2021 ที ่ 1.4 เท่า 
สะทอ้นมมุมองการเตบิโตตามเทรนด ์ 5G และเทคโนโลยใีหมอ่ยา่ง Apple 
Silicon 
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Key Projection Change 

Assumptions 
Current Previous % Change 

2021E 2022E 2023E 2021E 2022E 2023E 2021E 2022E 2023E 

Revenue (Bt. mn) 4,212 4,748 5,282 3,597 3,956 4,375 17.1 20.0 20.7 

GP (Bt. mn.) 472 535 595 395 438 487 19.7 22.0 22.1 

%GP 11.2 11.3 11.3 11.0 11.1 11.1 0.2 0.2 0.1 

SG&A (Bt. mn.) 398 449 491 378 420 455 5.1 6.9 8.0 

%to sales 9.4 9.5 9.3 10.5 10.6 10.4 -1.1 -1.2 -1.1 

NP (Bt. mn.) 90 103 122 82 92 107 10.0 12.8 13.7 

%NP 2.1 2.2 2.3 2.3 2.3 2.4 -0.1 -0.1 -0.1 

 

        Revenue Breakdown (Bt.mn) 

Product Categories 2018 2019 2020 2021E 2022E 2023E 2024E 

 iMac and Macbook   471   490   360   632   760   898   1,044  

 iPhone and iPad   1,493   2,318   2,518   2,738   3,039   3,327   3,594  

 Accessories (Apple)   267   397   360   379   475   528   580  

 Other (non-apple)   314   343   324   421   427   475   522  

 Services   15   19   36   34   38   42   46  

 

Revenue Structure (%) 

Product Categories 2018 2019 2020 2021E 2022E 2023E 2024E 

 iMac and Macbook  18% 14% 10% 15% 16% 17% 18% 

 iPhone and iPad  58% 65% 70% 65% 64% 63% 62% 

 Accessories (Apple)  10% 11% 10% 9% 10% 10% 10% 

 Other (non-apple)  12% 10% 9% 10% 9% 9% 9% 

 Services  1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 

Source: Finansia Estimate 
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SPVI Key Performance and 3-Year Projection  

           

              
Source: Company Data, Finansia Estimates 

 

Peers Comparison 

Ticker Company Name 
2020 GPM 

(%) 

2020 NPM 

(%) 

2020 Apple 

product share* 
(%) 

2020 
ROE 

(%) 

Current PBV 

(x) 

PE'20 

(x) 

Current PE 

(x) 
2-Years 

Trailing 

PE (x) 

COM7 TB COM7 12.6 4.0 40-60 41.3 18.3 35.5 58.2 29.4 

IT TB IT CITY 15.0 -0.6 na -4.1 1.0 na na 29.6 

SYNEX TB SYNNEX 4.4 2.0 20 19.2 5.9 21.3 34.0 14.6 

CPW TB COPPERWIRED 14.2 1.6 78 8.0 2.4 21.1 39.4 16.2** 

 Average 11.6 1.8  16.1 6.9 26.0 43.9 22.5 

SPVI TB SPVI 11.0 2.0 90 18.5 4.8 18.3 36.6 15.0 

Source: Finansia Estimate 
* Approximate Figures 
** Since CPW IPO Date: Oct 18, 2019  
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ปัจจยัเส่ียงในการด าเนินธรุกิจ 

ความเส่ียงจากการถกูยกเลิกการแต่งตัง้เป็นตวัแทนจ าหน่าย Apple 

สดัสว่นการขายสนิคา้ Apple ในปี 2018-2019 อยูท่ี ่86.5% และ 89.3% ตามล าดบั สญัญาเป็นปีต่อปี ถา้เกดิการยกเลกิ
สญัญา จะสง่ผลกระทบหนกัต่อบรษิทั อยา่งไรกต็าม บรษิทัเป็นตวัแทนจ าหน่ายใหก้บั Apple จาก Apple South Asia 
(Thailand) มาเป็นเวลา 20 ปี สรา้งยอดขายไดส้ม ่าเสมอ และปฏบิตัติามขอ้ตกลงตามสญัญาอยา่งเครง่ครดั เชื่อไดว้า่จะ
สามารถลดความเสีย่งเรื่องน้ีลงได้ 

ความเส่ียงจากการล้าสมยัของสินค้า  

บรษิทัขายสนิคา้กลุ่มเทคโนโลย ี ซึง่เป็นสนิคา้ทีม่กีารเปลีย่นแปลงทางเทคโนโลยเีรว็ ท าใหก้ารบรหิารสนิคา้คงคลงัมี
ความจ าเป็นอยา่งมาก ในการคุมใหเ้งนิทุนหมนุเวยีนอยูใ่นระดบัทีเ่หมาะสม อยา่งไรกต็าม บรษิทัไดม้กีารจดัใหม้ี
ผูจ้ดัการคอยตดิตามสนิคา้แต่ละ SKU อยา่งใกลช้ดิ  ทัง้การสต๊อคสนิคา้ คดัเลอืกสนิคา้ ตลอดจนประมาณการจ านวน
สัง่ซือ้ในอนาคต ใหอ้ยูใ่นระดบัที่ยอมรบัได้ 

ความเส่ียงจากการพ่ึงพิงผู้บริหารหลกั ซ่ึงเป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่ของบริษทั 

บรษิทัยงัคงพึง่พงิทมีผูบ้รหิาร ซึง่มปีระสบการณ์ในการด าเนินธรุกจิเป็นเวลามากกวา่ 20 ปี จงึอาจเป็นความเสีย่งไดใ้น
อนาคต อยา่งไรกต็าม บรษิทัมนีโยบายผลกัดนัการบรหิารงานเป็นทมีเวริค์มากขึน้ โดยสง่เสรมิใหม้กีารวา่จา้งบุคลากร
มอือาชพีจากภายนอกเขา้ร่วมงาน อกีทัง้ยงัพยายามก าหนดและแบ่งแยกขอบเขตอ านาจหน้าทีไ่วช้ดัเจน 
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2018 2019 2020 2021E 2022E 

Revenue   2,561   3,568   3,597   4,212   4,748  

Cost of sales  2,236   3,167   3,203   3,739   4,213  

Gross profit  324   401   395   472   535  

SG&A   299   348   335   398   449  

Operating profit  26   53   60   74   86  

Other income  31   42   38   46   52  

EBIT  57   95   98   121   138  

EBITDA  79   120   123   141   166  

Interest charge   1   1   7   8   9  

Tax on income   10   18   18   23   26  

Minority Interests  -     -     -     -     -    

Normalized Net profit  45   76   73   90   103  

Extraordinary items    -     -     -     -     -    

Reported Net profit  45   76   73   90   103  

      

Balance Sheet (Consolidated) 

 (Bt mn) 2018 2019 2020 2021E 2022E 

Cash and equivalent  45   37   45   184   195  

Short term Investment  81   122   -     -     -    

Accounts receivable  59   56   68   72   82  

Inventory  295   392   455   406   457  

Other current asset  11   14   22   22   22  

Total current assets  492   621   590   684   756  

LT Investment  10   10   -     -     -    

PPE  43   42   57   92   101  

Leasehold rights  7   6   163   163   163  

Intangible Asset  21   18   19   19   19  

Other assets  21   22   23   23   23  

Total non-cur assets  109   108   274   310   318  

Total Assets  602   729   864   993   1,074  

Short term loan  -     -     122   143   161  

Account payable  253   317   136   264   298  

Current maturities  -     -     42   26   21  

Other current liabilities   5   9   11   11   12  

Total current liabilities  258   327   311   445   491  

Long term debt  -     -     163   100   80  

Other LT liabilities  15   23   20   20   20  

Total non-cur liabilities  -     -     -     -     -    

Total liabilities  273   350   452   539   571  

Authorized Share   200   200   200   200   200  

Paid-up capital  200   200   200   200   200  

Share Premium  40   40   40   40   40  

Legal reserve  15   18   20   20   20  

Retained earnings   74   121   152   195   244  

Total Equity  329   379   412   455   504  

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2018 2019 2020 2021E 2022E 

Net profit 45 76 73 90 103 

Depre. & amortization 23 25 25 20 28 

Change in working capital -34 -30 -266 164 -27 

Other adjustments 0 0 0 0 1 

Cash flow from operations 34 71 -168 275 104 

Capital expenditure -5 -61 -65 -56 -36 

Others -3 -1 -1 0 0 

Cash flow from investing -8 -62 -66 -56 -36 

Net borrowings 0 0 285 -42 -2 

Equity capital raised 0 0 0 0 0 

Dividends paid -18 -25 -40 -48 -55 

Others 4 8 -3 0 0 

Cash flow from financing -14 -17 242 -90 -56 

Net change in cash   12 -8 8 129 11 

      

Important Ratios  

 2018 2019 2020 2021E 2022E 

Growth (%)      

Revenue  23.3   39.3   0.8   17.1   12.7  

EBITDA  116.5   34.3   51.2   2.2   14.7  

Net profit  48.4   67.4  -3.2   23.1   14.7  

Normalized earnings  48.4   67.4  -3.2   23.1   14.7  

Profitability (%)      

Gross profit margin  12.7   11.2   11.0   11.2   11.3  

SG&A to sales  11.7   9.8   9.3   9.4   9.5  

EBIT margin  2.2   2.7   2.7   2.9   2.9  

Net profit margin  1.8   2.1   2.0   2.1   2.2  

Norm profit margin  1.8   2.1   2.0   2.1   2.2  

Norm ROA  7.5   10.4   8.5   9.2   9.7  

Norm ROE  14.4   21.4   18.5   20.8   21.6  

Risk (x)      

D/E  0.8   0.9   1.1   1.2   1.1  

Net D/E  0.7   0.8   1.0   0.8   0.7  

IBD/E  -     -     0.7   0.5   0.5  

Per share data (Bt)      

Reported EPS  0.11   0.19   0.18   0.23   0.26  

Normalized EPS  0.11   0.19   0.18   0.23   0.26  

EBITDA  0.20   0.30   0.31   0.35   0.42  

Book value  0.82   0.95   1.03   1.14   1.26  

Dividend  0.06   0.10   0.11   0.14   0.16  

Par  0.50   0.50   0.50   0.50   0.50  

Valuations (x)      

P/E  62.8   37.5   38.7   31.5   27.5  

Norm P/E  62.8   37.5   38.7   31.5   27.5  

P/BV  8.6   7.5   6.9   6.2   5.6  

EV/EBITDA  38.6   26.3   26.5   22.7   19.4  

Dividend yield (%)  0.8   1.4   1.5   1.9   2.3  
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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 บรษัิทจงึไมร่ับผดิชอบตอ่ความ

เสยีหายใดๆ ทีเ่กดิขึน้จากการน าขอ้มลูหรอืความเห็นในรายงานฉบบันีไ้ปใชไ้มว่า่กรณีใดก็ตาม ผูล้งทนุควรศกึษาขอ้มลูและใชด้ลุยพนิจิอยา่งรอบคอบในการตดัสนิใจลงทนุ 

บรษัิทขอสงวนลขิสทิธิใ์นขอ้มลูและความเห็นทีป่รากฏอยูใ่นรายงานฉบบันี ้หา้มมใิหผู้ใ้ดน าขอ้มลูและความเห็นในรายงานฉบบันีไ้ปใชป้ระโยชน ์คดัลอก ดดัแปลง ท าซ า้ น าออก

แสดงหรอืเผยแพรต่อ่สาธารณชนไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่น โดยไมไ่ดร้ับอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจากบรษัิทลว่งหนา้ การลงทนุในหลกัทรัพยม์คีวามเสีย่ง ผูล้งทนุควรศกึษา

ขอ้มลูและพจิารณาอยา่งรอบคอบกอ่นการตดัสนิใจลงทนุ  

 

บรษัิทหลกัทรัพย ์ฟินันเซยี ไซรสั จ ากดั (มหาชน) อาจเป็นผูด้แูลสภาพคลอ่ง (Market Maker) และผูอ้อกใบส าคญัแสดงสทิธอินุพนัธ ์(Derivative Warrants) บนหลกัทรัพย ์

AAV, ADVANC, AEONTS, AMATA, ANAN, AOT, AP, BANPU, BBL, BCH, BCP, BCPG, BDMS, BEAUTY, BEC, BEM, BGRIM, BH, BJC, BLAND, BPP, BTS, CBG, 

CENTEL, CHG, CK, CKP, COM7, CPALL, CPF, CPN, DELTA, DTAC, EA, EGCO, EPG, ERW, ESSO, GFPT, GLOBAL, GPSC, GULF, GUNKUL, HANA, HMPRO, 

INTUCH, IRPC, IVL, JAS, JMT, KBANK, KCE, KKP, KTB, KTC, LH, MAJOR, MBK, MEGA, MINT, MTC, ORI, OSP, PLANB, PRM, PSH, PSL, PTG, PTT, PTTEP, 

PTTGC, QH, RATCH, ROBINS, RS, SAWAD, SCB, SCC, SGP, SIRI, SPALI, SPRC, STA, STEC, SUPER, TASCO, TCAP, THAI, THANI, TISCO, TKN, TMB, TOA, 

TOP, TPIPP, TRUE, TTW, TU, TVO, WHA และ SET50 Future โดยบรษัิทฯ อาจจัดท าบทวเิคราะหข์องหลกัทรัพยอ์า้งองิดงักลา่ว ดงันัน้ นักลงทนุควรศกึษารายละเอยีดใน

หนังสอืชีช้วนของใบส าคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักลา่วกอ่นตดัสนิใจลงทนุ 
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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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