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บมจ. คอมเซเว่น 

   

Previous na คาดก าไร 1Q21 โตดีแม้ไม่ใช่ High Season 
2021 Target Price (Bt) 64.00 

Price (10/05/2021) 73.00 เราคาดก าไรใน 1Q21 ท่ี 498 ลบ. (-10.6% Q-Q, +92.8% Y-Y) ปรบัลดลง Q-Q 
จากปัจจยัฤดกูาล แต่ปรบัตวัเพ่ิมขึน้ Y-Y หลกัจากค าสัง่ซ้ือ iPhone12 ท่ีเล่ือน
มาจากปลายปี 2020 ประกอบกบัการบริหารจดัการต้นทุนท่ีดี มี Economies of 
scale จากปริมาณการขายท่ีมากขึน้ ในภาพระยะยาว รายได้เติบโตตาม 
Megatrends (5G, WFH, Gaming) กอปรกบักลยทุธใ์นระยะยาวมี Scalability 
ไม่ว่าจะเป็นการขยายร้านในรปูแบบแฟรนไชส ์ หรือรปูแบบ Stand Alone 
ประกอบกบัผู้บริหารท่ีมี Track Record ดีเย่ียม ท าให้มีโอกาสเติบโตในอนาคต
อีกมาก เราคาดก าไรจะเติบโต CAGR (2021-2025) 24% โดยประเมินมูลค่า
พืน้ฐานอิง 5-Year PE + 1SD ของ COM7 ท่ี 39.7x ได้ราคาดเป้าหมาย 64 บาท 
(PE’21 39.7x, PEG’21 1.7x) แนะน าถือ   
แนวโน้มก าไรทัง้ปีเร่งตวัขึน้ คาดก าไร 2021 ท่ี 1,933 ลบ +29.7% Y-Y 
เราคาดรายไดร้วมปี 2021 อยูท่ี ่43,415 ลบ. +16.4% Y-Y จากการเตบิโตของกลุ่ม
สนิคา้ทุกประเภทในรา้นคา้รปูแบบเดมิ ซึง่สว่นใหญ่อยูใ่นหา้งสรรพสนิคา้ หลกัถูก
หนุนดว้ย Megatrends โดยเฉพาะยอดขาย Smart Phone (สดัสว่น 53% ของรายได้
รวม) ทีไ่ดอ้านิสงสจ์ากเทคโนโลย ี 5G ท าใหผู้บ้รโิภคจ าเป็นตอ้งเปลีย่นโทรศพัทเ์พื่อ
ใชเ้ทคโนโลยดีงักล่าว นอกจากน้ี กลยทุธก์ารขยายตลาดผ่านการเรง่ขยายรา้นทัง้
รปูแบบแฟรนไชสเ์พื่อเจาะตลาดต่างจงัหวดั และรปูแบบ Stand Alone เพื่อเจาะ
ตลาด IOT ตลอดจนการต่อยอดในธรุกจิปล่อยสนิเชื่อกบั Next Capital ทีถ่อือยู ่
33.9% กเ็ป็นปัจจยัหนุนรายไดใ้นอนาคต สว่นต้นทุนมแีนวโน้มไดป้ระโยชน์จาก
ปรมิาณการขายทีเ่พิม่ขึน้ คาด SG&A to sales จะลดลงจากระดบั 8% ในปี 2020 
เป็น 7.8% ในปี 2021 แผนการขยายสาขาในปี 2021 จะเพิม่อกีประมาณ 100 สาขา 
รวมสาขาทัง้หมด 1,000-1050 สาขา โดยหลกัจากการเพิม่สาขาแบรนด ์ Xiaomi, 
รปูแบบแฟรนไชสแ์ละ Stand Alone  
ปัจจยัพืน้ฐานดี แต่ Valuation ตึงตวั  
เรามมีมุมองเชงิบวกต่อแนวโน้มการเตบิโตของก าไรในช่วง 4-5 ปีขา้งหน้า โดยคาด
ก าไรจะเตบิโต CAGR (2021-2025) ราว 24% โดยประเมนิมลูคา่พืน้ฐานองิ 5-Year 
PE + 1SD ของ COM7 ที ่ 39.7x สะทอ้นจดุเด่นทีธ่รุกจิถูกหนุนดว้ย Megatrends 
และกลยทุธก์ารขยายตลาด สรา้ง S-Curve ใหม่ กอปรกบัเราให ้ Management 
Premium และมองวา่ผลประกอบการมคีวามยดืหยุ่นต่อสภาพแวดล้อมภายนอกไดด้ี 
(Resilience) ท าใหไ้ดร้าคาเป้าหมายปี 2021 เท่ากบั 64 บาท (PE’21 39.7x, 
PEG’21 1.7x) แต่ราคาหุน้ปรบัขึน้สะทอ้นการเตบิโตทีด่ไีปพอสมควรแลว้ ปัจจบุนัซือ้
กนัที ่Forward PE 2021-2022 ที ่45 เท่า และ 37เท่า ตามล าดบั จงึแนะน า ”ถอื” 

1Q21E Earnings Preview 

(Bt. mn) 1Q21E 4Q20 %Q-Q 1Q20 %Y-Y 

Sales revenue  11,646   12,448  -6.4  8,143  43.0 

Costs  10,117   10,944  -7.6  7,020  44.1 

Gross profit  1,530   1,505  1.7  1,123  36.2 

SG&A costs  941   843  11.6  805  16.9 

Norm profit  498   557  -10.6  288  92.8 

EPS (Bt./share)  0.41   0.47  -10.6  0.24  92.8 

Gross margin %  13.1   12.1  1.0  13.8  -0.7 

SG&A as % of Sales   8.1   6.8  1.3  9.9  -1.8 

Net margin %  4.3   4.5  -0.2  3.5  0.7 

Source: FINANSIA Estimates 

Up/downside (%) -12.3 

SET Index 1,588.15 

Sector Commerce 

Foreign limit/actual (%) 30.00/13.85 

Free float (%) 45.71 

Market cap (Bt mn) 87,600.00 

Avg daily T/O (Bt mn) (2021 YTD) 820.24 

hi, lo, avg (Bt) (2021 YTD) 78.25, 37.50, 57.09 

IOD 2020 4 

THAI CAC Certified 

  

Consolidated earnings 

BT (mn)  2020 2021E 2022E 2023E 

Revenue  37,306   43,415   50,260   60,715  

Normalized earnings    1,491   1,933   2,335   2,886  

Reported Net profit  1,491   1,933   2,335   2,886  

Normalized EPS (Bt)  1.24   1.61   1.95   2.41  

EPS (Bt)  1.24   1.61   1.95   2.41  

% growth  22.6 29.7 20.8 23.6 

Dividend (Bt)  1.00   1.32   1.60   1.97  

BV/share (Bt)  3.23   3.52   3.87   4.30  

EV/EBITDA (x)  39.54   34.47   28.47   22.73  

Norm. PER (x)  51.52   45.32   37.52   30.35  

PER (x)  51.52   45.32   37.52   30.35  

PBV (x)  19.84   20.76   18.88   16.98  

Dividend yield (%)  1.4   1.8   2.2   2.7  

ROE (%) 38.5 45.8 50.3 55.9 

No. of shares (mn.) 1200 1200 1200 1200 

Par (Bt)  0.25   0.25   0.25   0.25  

Source: Company data, FINANSIA estimates 
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Company Overview 

COM7 ประกอบธรุกจิคา้ปลกีสนิคา้ IT มรีา้นคา้รวมกนัทัง้สิน้ 911 รา้น 
แลว้บรษิทัไดแ้บ่งผลติภณัฑท์ีจ่ดัจ าหน่ายออกเป็น 7 ประเภท โดยมี
รายละเอยีดของแต่ละกลุ่มผูล้ติภณัฑด์งัน้ี 1. ผลติภณัฑป์ระเภท
โทรศพัทเ์คลื่อนที ่(Mobile Phone) 2. ผลติภณัฑป์ระเภทแท๊บเลท 
(Tablet) 3. ผลติภณัฑป์ระเภทโน้ตบุค (Notebook) 4. ผลติภณัฑป์ระเภท
คอมพต์ัง้โต๊ะ (Desktop) 5. อุปกรณ์ต่อพวงและ IOT (Accessories and 
IOT) 6. ผลติภณัฑป์ระเภทนาฬกิาอจัฉรยิะ (Smart Watch) 7. ผลติภณัฑ์
ประเภทการบรกิารดแูลและบ ารงุรกัษา (Service & Maintenance) 

 

 

 ESG 

Environment 
- บรษิทัใหค้วามส าคญัในการบรหิารจดัการในการทีจ่ะผลกัดนัให้

เกดิการแกปั้ญหาโลกรอ้นตาม COP21 (Conference of 
Parties) รวมถงึด าเนินการเพื่อลดการปล่อยก๊าซเรอืนกระจก 
(Greenhouse Gases: GHG) 

- บรษิทัจดัท าทะเบยีนควบคมุทีเ่กี่ยวขอ้งกบักฎหมายและ
กฎระเบยีบทีเ่กีย่วขอ้งกบัการควบคมุปรมิาณการปล่อยก๊าซ
เรอืนกระจกอยา่งใกลช้ดิเพื่อเตรยีมพรอ้มรบัมาตรการภาครฐั 

Social 
- บรษิทัใหค้วามส าคญัและจดัล าดบัการคดัเลอืกคูค่า้ทีม่แีนวคดิ

การด าเนินธุรกจิทีเ่ป็นมติรต่อสิง่แวดลอ้มเป็นอนัดบัต้นๆ เพื่อ
รว่มแนวคดิทีจ่ะน านวตักรรมมาใช้ในการพฒันาผลติภณัฑแ์ละ
คณุภาพของผลติภณัฑใ์หด้ขีึน้ โดยเฉพาะอยา่งยิง่ในสว่นที่
สามารถลดผลกระทบต่อสิง่แวดลอ้ม 

- บรษิทัไดม้กีารเตรยีมความพรอ้มที่จะป้องกนัความเสีย่ง ซึง่จะ
มผีลกระทบไปถงึการรกัษาความลบั(Confidentiality) ความ
ถูกตอ้งสมบูรณ์ (Integrity) และความพรอ้มใชง้าน 
(Availability) ของขอ้มลูสว่นบุคคล ทีก่่อใหเ้กดิแนวโน้มของ
ผลกระทบเชงิลบหรอืความเสยีหายในระดบับุคคลหรอืองคก์ร 

Governance 
- บรษิทัยดึมัน่ในการประกอบธรุกจิดว้ยความเป็นธรรม ให้

ความส าคญัและการเคารพสทิธมินุษยชน การปฏบิตัติ่อลูกคา้ 
คูค่า้ คู่แขง่ทางการคา้และแรงงานอยา่งเท่าเทยีมและเป็นธรรม 
มคีวามรบัผดิชอบต่อผูบ้รโิภค ใหค้วามส าคญัต่อสขุภาพความ
ปลอดภยัในการท างานของพนกังานสรา้งจติส านึกและสง่เสรมิ
ใหพ้นกังานดแูลรกัษาสิง่แวดลอ้ม ควบคู่ไปกบัการพฒันา
ชุมชนและสงัคมใหม้คีณุภาพชวีติทีด่ขีึน้ 

- คณะกรรมการบรษิทัตระหนักถงึความส าคญัในการประกอบ
ธรุกจิตามหลกัการก ากบักจิการทีด่ ีการแขง่ขนัทางธุรกจิอย่าง
เป็นธรรม โปรง่ใส ปฏบิตัติามกฎหมายทีเ่กีย่วข้องอยา่ง
เครง่ครดั และมุง่ม ัน่ในการต่อตา้นการทุจรติ คอรร์ปัชัน่ 

 

 

Valuation Methodology 

เราประเมนิมลูคา่เหมาะสมของ COM7 ที ่ 64 บาทต่อหุน้ โดยองิ PE’21 
39.7 เท่า องิ PER ยอ้นหลงั 5 ปี โดยม ีPEG’21 ที ่1.7x เราใหพ้รเีมีย่มที่
สงูเน่ืองจากม ี Megatrends หนุนการเตบิโต มรีะบบการบรหิารจดัการ
หลงับา้นเป็นทีย่อมรบั และมปีระเดน็การเตบิโตทีเ่ป็นไปได ้ 
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ธรุกิจมี Scalable หนุนโดยขบวน MEGATRENDS (5G, Work from Home, Gaming) 

การเขา้มาของเทคโนโลย ี 5G สามารถต่อยอดสูส่นิคา้ใหมห่ลายอยา่ง จากคณุสมบตัพิืน้ฐานทีเ่พิม่ขึน้เทยีบกบั 4G 
ดงัน้ี  

1. ความเรว็ในการเช่ือมต่อ (Connection Speed) เรว็ขึน้ 10 เท่า จากเดมิ 4G มคีวามเรว็เฉลีย่เพยีง 1 Gbps จะ
เพิม่เป็น 10 Gbps สง่ผลดตี่อ Video Streaming, Live Streaming โดยตรง ความคมชดัระดบั 4K จะกลายเป็นสิง่
ธรรมดา ปลดล๊อคการใชเ้ทคโนโลย ีAR (Augmented Reality), VR (Virtual Reality) โดยสามารถถูกประยกุต์ใชไ้ด้
ในหลายอุตสาหกรรม โดยเฉพาะอุตสาหกรรมเกมสแ์ละสื่อโฆษณา 

2. รองรบัการใช้งานต่อพืน้ท่ี (Connection per area) เพิม่ขึน้ 10 เท่า จากเดมิ 4G ท าได ้ 1 แสนคนต่อตาราง
กโิลเมตร เป็น 1 ลา้นคนต่อตารางกโิลเมตร หนุนเทรนดก์ารใช้ Smart Devices ต่างๆในเมอืงใหญ่ ทีม่คีวาม
หนาแน่นของประชากรสงู อกีทัง้ยงัรองรบัการถอืครอง Smart Devices ในสดัส่วนทีม่ากขึน้ต่อคน ท าใหก้ารใช้
อุปกรณ์ IOT มคีวามเป็นไปไดท้ีจ่ะถูกใชง้านในวงกวา้งมากขึน้ 

3. อตัราหน่วง (Latency Rate) น้อยลงกว่าเดมิ 40 เท่า จากเดมิ 4G ท าได ้ 40 milliseconds จะลดลงเหลอื 1 
milliseconds ปลดล๊อคเทคโนโลยไีรค้นขบั (Autonomous Vehicles) ในอุตสาหกรรมรถยนต ์ หรอืจะเป็นการผา่ตดั
ระยะไกล (Remote Surgery) ในอุตสาหกรรมทางการแพทย ์เป็นตน้ 

COM7 ท าธรุกจิคา้ปลกี IT รายใหญ่ทีส่ดุในไทย ดว้ยจ านวนรา้นคา้กวา่ 900 รา้นคา้ เป็นตวัแทนจ าหน่ายแบรนด์
สนิคา้อกีกวา่ 200 แบรนดท์ัว่โลก โดยยอดขาย Smart Phone คดิเป็น 53% ของรายไดร้วมของบรษิทั และมี
แนวโน้มเตบิโตสงูจากเทรนดข์อง 5G เพราะผูบ้รโิภคจ าเป็นตอ้งเปลี่ยน Smart Phone ใหร้องรบักบัเทคโนโลย ี 5G  
โดยไมส่ามารถใชง้านเครื่องเดมิได ้จงึสง่ผลดโีดยตรงกบัผลประกอบการของบรษิทั 

เทรนด ์Work from Home เป็นเทรนดท์ีถู่กเรง่ใหเ้กดิขึน้จากสถานการณ์โรคระบาดครัง้ใหญ่ COVID-19 สง่ผลให้
ทุกคนจ าเป็นตอ้งท างานทีบ่า้น ท าใหผู้บ้รโิภคจ าเป็นตอ้งเปลีย่นพฤตกิรรมไปสู่ Digitalization จนเกดิความเคยชนิ 
สง่ผลใหค้วามตอ้งการดา้นอุปกรณ์ IT เพิม่สงูขึน้ ไมว่า่จะเป็นคอมพต์ัง้โต๊ะทีม่ปีระสทิธภิาพดขีึน้ หน้าจอใหญ่ขึน้ 
รวมไปถงึการปรบัปรงุสภาพแวดล้อมในการท างานทีบ่า้น หนุนยอดขายอุปกรณ์ Smart Home, Smart Health อกี
ทัง้ แนวโน้มของการเปลี่ยนแปลงน้ี ก าลงัจะพฒันากลายเป็นพฤตกิรรมทีเ่ป็นปกตถิาวรในอนาคต อา้งองิรายงานจาก 
McKinsey & Company พบว่าประมาณ 50% ของผูบ้รโิภค มแีนวโน้มทีจ่ะเปลีย่นพฤตกิรรมแบบถาวร แม้
สถานการณ์ COVID-19 จะหายไปแลว้กต็าม พฤตกิรรมทีผู่บ้รโิภคคดิวา่จะคงอยูต่่อไปเรยีงจากมากไปน้อยคอื Work 
from Home, Cloud services, และ Online purchasing จากการเปลีย่นแปลงพฤตกิรรมผูบ้รโิภคทีเ่กดิขึน้  COM7 
มองเหน็ว่าสมควรทีจ่ะเปิดรา้น Stand Alone ขยาย Product Mix ของตวัเอง ใหค้รอบคลุมถงึอุปกรณ์ IT อื่นๆดว้ย 
เช่น Smart Home & Office, Audio & Music, Health & Fitness และอุปกรณ์ IOT ทีม่แีนวโน้มความตอ้งการใน
อนาคต เขา้มาขายดว้ย เพื่อหนุนการเตบิโตในระยะยาวของบรษิทั  
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The shifts during the crisis are most likely to stick through the recovery (Share of respondents, %) 

 
Source: McKinsey & Company 
 

เทรนด ์Gaming กเ็ป็นอกีเทรนดใ์หญ่ระดบัโลก รวมถงึในประเทศไทย จากโครงสรา้งพืน้ฐานทีด่ขีึน้ ทัง้การเชื่อมต่อ
อนิเตอรเ์น็ตที่ดแีละครอบคลุมขึน้ โทรศพัทม์อืถอืเรว็และชดัขึน้ ลว้นสง่ผลดตี่อประสบการณ์การเล่นเกมสท์ัง้สิน้ 
ประกอบกบัการเตบิโตของตลาด E-Sport ทีม่เีงนิรางวลัเทยีบเท่ารายการแขง่ขนัเทนนิสชัน้น า เช่น การแขง่ขนั The 
International 10 (DOTA2) – French Open (TENIS) ทีม่เีงนิรางวลัประมาณ 40 ลา้นเหรยีญเท่ากนั หรอืในแง่การ
ถูกยอมรบัใหเ้ป็นกฬีาแขง่ขนัในโอลมิปิกเกมสก์ส็ะทอ้นถงึประเดน็น้ีเป็นอยา่งดี รายไดอุ้ตสาหกรรมวดีโีอเกมสท์ัว่
โลกมอีตัราการเตบิโตทบตน้ (2015-2019) 12.3% เป็น 131.0 พนัลา้นเหรยีญ ในปี 2019 และคาดวา่จะเตบิโตถงึ 
179.4 พนัลา้นเหรยีญในปี 2024 ในสว่นมลูคา่อุตสาหกรรมเกมสข์องไทยในปี 2019 นัน้ อยูท่ี ่ 22,000 ลบ. เตบิโต 
13% จาก 20,000 ลบ. ในปี 2018 COM7 ไดเ้ลง็เหน็ถงึศกัยภาพ จงึสนใจเขา้ไปแขง่ขนัในตลาด Gaming โดยการโป
รโมทขาย Gaming Notebook ในรา้นรปูแบบเดมิมากขึน้ รวมถงึเปิดรา้นประกอบคอมพใ์หมท่ีช่ื่อวา่ BaNANA E-
Quip เพื่อเน้นขายคอมพป์ระกอบโดยเฉพาะ หนุนการเตบิโตของรายไดใ้นอนาคต อกีทัง้สนิคา้ Gaming มมีารจ์ิน้
เฉลีย่สงูกวา่กลุ่มสนิคา้ Smart Phone มาก ท าใหแ้นวโน้มผลประกอบการในอนาคตสดใส 
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Revenue of the Video Gaming Market Worldwide ($Bn.)  

 
Source: Statista, FINANSIA Research 

 

E-Quip Store  

 
Source: Company Data, FINANSIA Research 

 

ทีม Management ถกูพิสจูน์แล้วว่าเก่ง อ้างอิงผลงาน 5 ปีท่ีผ่านมา 

ในอดตี บรษิทัสามารถสรา้งรายไดจ้าก 14,966 ลบ. ในปี 2015 เป็น 37,306 ลบ. ในปี 2020 มอีตัราการเตบิโตเฉลี่ย
ทบตน้ CAGR (2015-2020) ถงึ 20% โดยหลกัมาจากกลยทุธเ์รง่ขยายสาขา โดยเฉพาะภายในพืน้ทีก่รงุเทพฯ 
นอกจากน้ี บรษิทัยงัสามารถเพิม่อตัราการท าก าไรอยา่งต่อเน่ือง มอีตัราสว่น SG&A to sales ทีล่ดลงจาก 10.2% ใน
ปี 2015 เหลอืเพยีง 8% ในปี 2020 สง่ผลใหก้ าไรสทุธมิอีตัราการเตบิโตทีม่ากกวา่รายได ้โดยก าไรม ีCAGR (2015-
2020) อยูท่ี ่41.5%  

COM7 ใชก้ลยทุธก์ารขยายสาขาในพืน้ที่กรงุเทพฯเป็นหลกั โดยมแีบรนดช์ูโรงคอื Banana Store และ Studio7 โดย
มงีานบรหิาร True Shops และ Brand Shops (Huawei, Oppo, Xiaomi) เป็นรายไดเ้สรมิเขา้มา สว่นในพืน้ที่
ต่างจงัหวดั บรษิทัใชก้ลยทุธข์ยายตลาดแบบ Localization เจาะตลาดโดยใชโ้มเดลเฟรนไชสแ์ละการท า M&A 
(KingKong) เพราะบรษิทัมองวา่แต่ละภูมภิาคจะมคีวามเป็นเอกลกัษณ์ของตวัเอง ซึง่กลยทุธห์รอืแพลทฟอรม์เดยีว 
ไมส่ามารถเจาะไดทุ้กตลาด ในปี 2020 โมเดลธรุกจิแฟรนไชสท์ ารายไดไ้ปประมาณ 1,000 ลบ. ม ี114 สาขา ซึง่ถอื



COM7 (COM7 TB) 

 

หน้า 6 จาก 13 

วา่ชา้กวา่ทีค่าดไว ้ แต่มแีนวโน้มที่ดขีึน้เรื่อยๆ เรามองวา่ผลลพัธข์องผลประกอบการทีย่อดเยีย่ม สว่นหน่ึงมาจากทมี
ผูบ้รหิารทีม่คีวามสามารถและประสบการณ์ จงึสมควรทีจ่ะใหพ้รีเ่มีย่มเมื่อเทยีบกบับรษิทัอื่นในอุตสาหกรรมเดยีวกนั 

 

Sales Growth, NP Growth, and SG&A to sales (%)                                 Number of stores 

   
Source: Company Data, FINANSIA Research                                                         Source: Company Data, FINANSIA Research 

 

S-Curve ใหม่ ด้วยแพลทฟอรม์ Stand Alone และการต่อยอดธรุกิจสินเช่ือ  

COM7 เลง็เหน็โอกาสในตลาดทีเ่กีย่วขอ้งกบั Internet of things จากโครงสรา้งพืน้ฐานที่ดขีึน้ ตลอดจนการเขา้มา
ของเทคโนโลย ี 5G กช็่วยท าใหเ้ทรนด ์ IOT มคีวามน่าสนใจเพิม่ขึน้ แต่เน่ืองจากแพลทฟอรม์รา้นคา้ใน
หา้งสรรพสนิคา้ ซึง่เป็นกลยทุธข์อง COM7 ทีส่รา้งการเตบิโตไดอ้ยา่งน่าประทบัใจในอดตี มขีอ้จ ากดัเรื่องขนาด
รา้นคา้ทีอ่ยูป่ระมาณ 100-400 ตร.ม. ไมเ่พยีงพอต่อการน าเอากลุ่มสนิคา้อื่นไปขายเพิม่เตมิ ผูบ้รหิารจงึมแีนวคดิทีจ่ะ
เปิดรา้นรปูแบบใหม ่ แบบ Stand Alone มพีืน้ทีต่ ัง้แต่ 600 ตร.ม. ขึน้ไป โดยในเบือ้งตน้ บรษิทัเลง็เปิดในพืน้ทีต่ดิ
หา้งสรรพสนิคา้เดมิเพื่อดงึ Traffic และมแีผนเปิด 10-20 สาขาในปี 2021 โดยจะเปิด 4 สาขา ภายใน 3Q21 ซึง่ถา้
ประสบความส าเรจ็ COM7 จะสามารถขยายตลาดไปเป็นรา้นคา้ปลกี IT ทีค่รบวงจรมากขึน้ เรามองว่าขอ้ดทีีช่ดัเจน
คอืเรื่องการเพิม่กลุ่มสนิคา้ทีจ่ะขายใหค้รอบคลุมเทรนดใ์หมท่ีก่ าลงัจะเกดิ เช่น Smart Home, IOT Accessories 
ต่างๆ เป็นตน้ อกีสว่นนึงน่าจะเป็นคา่เช่าต่อตารางเมตรทีล่ดลง ซึง่จะสง่ผลดกีบัอตัราการท าก าไรทีเ่พิม่ขึน้ในอนาคต 
อยา่งไรกต็าม เน่ืองจากเป็นแพลทฟอรม์ใหม่และมสีิง่แวดลอ้มทางธุรกจิทีเ่ปลี่ยนไปจากเดมิ จงึมเีรื่องทา้ทายอยูบ่าง
ประการ ยกตวัอยา่งเช่น โจทยเ์รื่องกลยทุธก์ารดงึ Traffic ในผูบ้รโิภคทีอ่ยูน่อกหา้ง ซึง่เป็นตลาดที ่ COM7 ไมเ่คย
เจาะมาก่อน รวมถงึโจทยเ์รื่องการบรหิารสนิคา้คงคลงัในกลุ่มสนิคา้ประเภทใหม ่ ทีม่คีวามหลากหลายสงูกวา่กลุ่ม
สนิคา้ประเภทมอืถอื แทบ็เลต็ ที ่COM7 ด าเนินธรุกจิอยูใ่นปัจจบุนั เป็นตน้ ประเดน็เหล่าน้ีเป็นสิง่ทา้ทายใหมท่ีต่อ้ง
รอผูบ้รหิารพสิจูน์ต่อไป  

ผูบ้รหิารเลง็เหน็โอกาสต่อยอดธรุกจิสนิเชื่อ COM7 จงึตดัสนิใจเขา้ถอืหุน้ใน Next Capital PCL (NCAP) ในสดัส่วน
หลงั IPO 33.93% โดย NCAP ด าเนินธรุกจิปล่อยสนิเชื่อเช่าซือ้รถมอเตอรไ์ซคค์รอบคลุมทุกแบรนดช์ัน้น า มผีล
ประกอบการมกีารเตบิโตด ีมกี าไรในปี 2020 อยูท่ี ่201.8 ลบ. +60% Y-Y หนุนโดยความตอ้งการซือ้มอเตอรไ์ซคท์ี่
เรง่ตวัขึน้ จากสถานการณ์ COVID-19 ในสว่นการต่อยอดร่วมกบัธรุกจิเดมิของ COM7 นัน้ ยงัอยูใ่นระหว่าง
การศกึษาความเป็นไปไดต้่างๆ ถอืเป็นอกีหน่ึงปัจจยัขบัเคลื่อนของผลประกอบการในอนาคต 
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มีมมุมองเชิงบวกต่อการเติบโตในอนาคต และประเมินมลูค่าพืน้ฐานท่ี 64 บาท  

เรายงัคงมมีมุมองเชงิบวกกบัแนวโน้มรายไดใ้นแต่ละกลุ่มสนิคา้ดงัน้ี  

1. Smart Phone (สดัส่วนต่อรายได้รวม 53%) ถูกหนุนโดยเทรนด ์ 5G ทีบ่งัคบัใหผู้บ้รโิภคจ าเป็นตอ้ง
เปลีย่นมอืถอื เพื่อทีจ่ะใชเ้ทคโนโลยดีงักล่าว สง่ผลใหม้แีนวโน้มเตบิโตจากทัง้รายไดจ้ากสาขาเดมิและการ
ขยายสาขาในอนาคต ไมว่่าจะเป็นรา้นคา้ในหา้งสรรพสนิคา้หรอืรา้นคา้แบบใหม ่Stand Alone  

2. Tablet (สดัส่วนต่อรายได้รวม 15%) และ Laptop (สดัส่วนต่อรายได้รวม 12%) หนุนโดยเทรนด ์
Work from Home ทีก่ระตุ้นความตอ้งการผูบ้รโิภคมากขึน้ รวมถงึนิสตินกัศกึษามคีวามจ าเป็นตอ้งจดัหา
อุปกรณ์การเรยีนการสอนมาใชท้ีบ่า้น ตลอดจนบรษิทัเอกชนเองกม็คีวามตอ้งการจดัหาอุปกรณ์ IT ให้
พนกังานของตวัเองท างานทีบ่า้น กช็่วยใหย้อดขายในกลุ่มน้ีเพิม่ขึน้  

3. Desktop (สดัส่วนต่อรายได้รวม 2%) หนุนโดยกระแส Gaming ผนวกกบัทีบ่รษิทัเริม่ขยายสาขารา้นคา้ 
E-Quip ทีโ่ฟกสัขายกลุ่มสนิคา้คอมพป์ระกอบโดยเฉพาะ นอกจากน้ียงัมเีทรนดก์ระแส Cryptocurrency 
สง่ผลใหก้ารด์จอ (GPU) เป็นทีต่อ้งการเป็นอยา่งมาก สง่ผลใหแ้นวโน้มยอดขายกลุ่ม Desktop เตบิโตด ี

4. Accessories and Watch (สดัส่วนต่อรายได้รวม 17%) เตบิโตตามกลุ่มสนิคา้อื่น มมีารจ์ิน้สงู 

เรามองวา่ COM7 มจีดุเดน่เรื่องผูบ้รหิารทีม่ผีลงานทีโ่ดดเดน่และมคีวามสามารถในการบรหิารจดัการสนิคา้คงคลงัที่
ด ี ท าใหม้คี่าเผื่อเสื่อมสภาพของสนิคา้น้อย ซึง่เป็นหวัใจส าคญัของธรุกจิ IT ทีส่นิคา้มอีายจุ ากดั และนอกจากการ
เตบิโตยอดขายผา่นสาขาเดมิ (SSSG) แลว้ ยงัม ี3 ตวัขบัเคลื่อนรายไดห้ลกั ทีเ่รามองวา่มนียัส าคญัคอื 1) ร้านค้า
รปูแบบ Stand Alone เป็นแพลทฟอรม์ใหมท่ี ่ COM7 พยายามขยายรา้นคา้ใหใ้หญ่ขึน้ เพื่อที่จะไดเ้อาสนิคา้
ประเภท IOT ต่าง ไปขายได ้โดยถา้บรษิทัสามารถดงึ Traffic เขา้มาได ้จะมแีนวโน้มทีร่ายไดต้่อรา้นคา้จะเพิม่สงูขึน้ 
ในขณะทีม่ตีน้ทุนคงทีต่ ่าลง จะท าใหผ้ลประกอบการเตบิโตอยา่งมนียัในอนาคต 2) การขยายสาขาของร้าน E-
Quip และรปูแบบแฟรนไชส ์ในสว่นของรา้น E-quip ในปัจจบุนัมเีพยีง 3 สาขา บรษิทัตอ้งการขยายรปูแบบรา้นคา้
น้ีเพื่อเจาะตลาด Gaming โดยเฉพาะ ซึง่เป็นตลาดทีม่อีตัราการเตบิโตสงู สว่นการขยายรา้น BANANA ใน
รปูแบบแฟรนไชส ์ ท าเพื่อเจาะตลาดต่างจงัหวดั โดยใช้กลยทุธแ์บบ Localization ปรบัเปลีย่นไปตามลกัษณะ
พฤตกิรรมผูบ้รโิภคในแต่ละพืน้ที่ ขอ้ดคีอืแฟรนไชสซ์ีไ่มจ่ าเป็นต้องแบกรบัภาระสต๊อกสนิคา้คงคลงัเอง รวมถงึยงั
สามารถขายสนิคา้อื่นที่ COM7 ขายไดท้ัง้หมด อยา่งเช่นสนิคา้ Apple ทีร่า้นคา้เลก็มโีอกาสเขา้ถงึยากได ้3) การต่อ
ยอด NCAP ในธรุกิจบริการปล่อยสินเช่ือ ในปัจจบุนั บรษิทัยงัอยูร่ะหวา่งการหา Synergy แต่ดว้ยรายไดร้ะดบั
เกอืบ 40,000 ลบ. เราจงึเชื่อวา่บรษิทัจะสามารถต่อยอดจากฐานเดมิทีม่อียูไ่ด ้ 

เราเลอืกใช ้ Relative PE ในการประเมนิมลูค่าหุน้ COM7 เน่ืองดว้ยธุรกจิคา้ปลกีสนิคา้ IT มคีวามเปลีย่นแปลง
ทางดา้นเทคโนโลยเีรว็ รวมถงึดว้ยระดบัพรีเ่มีย่มทีส่งูมาก ท าใหเ้ป็นไปไดย้ากทีว่ธิกีาร Valuation แบบอื่น จะจ าแนก
ใหเ้หน็การเปลีย่นแปลงพรีเ่มีย่มที่ชดัเจนได้ โดยเราอา้งองิ 5-Year PE + 1SD ของ COM7 ที ่39.7x สะทอ้นจดุเดน่
ทัง้เรื่องการเตบิโตเกาะกระแส MEGATRENDS (5G, WFH, Gaming) และทมีผูบ้รหิารทีม่คีวามเชีย่วชาญในธรุกจิ
คา้ปลกีสนิคา้ IT รวมถงึผลประกอบการทีแ่ขง็แกรง่ ทนทานต่อการเปลีย่นแปลงของปัจจยัภายนอก (COVID-19) ได้
ราคาเป้าหมาย 64 บาท มกีารเตบิโตของก าไร CAGR (2021-2024) ที ่24% และ PEG’21 ที ่1.65x 
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Revenue Breakdown and Gross Profit Margin (%) 

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

Laptop  5,024   4,003   4,477   4,776   5,780   7,286   8,944  

Desktop  1,396   667   746   1,737   2,010   3,036   3,727  

Phone  13,119   16,681   19,772   21,924   24,879   29,750   35,775  

Tablet  3,350   5,672   5,596   6,946   7,790   8,804   11,180  

Accessories  4,745   4,671   4,850   5,644   7,036   8,500   10,807  

Watch 0  1,334   1,492   1,954   2,262   2,732   3,354  

Services 279  334   373   434   503   607   745  

Overall GP 13.0 13.2 12.6 13.1 13.2 13.1 13.1 

Revenue Structure (%) 

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

 Laptop  18.0 12.0 12.0 11.0 11.5 12.0 12.0 

 Desktop  5.0 2.0 2.0 4.0 4.0 5.0 5.0 

 Phone  47.0 50.0 53.0 50.5 49.5 49.0 48.0 

 Tablet  12.0 17.0 15.0 16.0 15.5 14.5 15.0 

 Accessories  17.0 14.0 13.0 13.0 14.0 14.0 14.5 

 Watch  0.0 4.0 4.0 4.5 4.5 4.5 4.5 

 Services 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 

Source: Company Data, Finansia Estimate 
 

 

COM7 Key Performance and 3-Year Projection  

         

             
Source: Company Data, Finansia Estimates 
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5-Year COM7 PE Bands 

  
Source: Bloomberg, FINANSIA Research 
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ปัจจยัเส่ียงในการด าเนินธรุกิจ 

ความเส่ียงจากเงินทุนหมนุเวียน 

เน่ืองจาก COM7 ท าธรุกจิคา้ปลกีสนิคา้ IT ขนาดใหญ่ สง่ผลใหก้ารบรหิารจดัการสนิคา้คงคลงัถอืเป็นหวัใจส าคญั เน่ือง
ดว้ยบรษิทัจ าเป็นตอ้งสต๊อกสนิคา้จ านวนมาก และอาจสง่ผลกบัดอกเบีย้จา่ยทีเ่พิม่ขึน้ หากระดบัสนิคา้คงเหลอืไมอ่ยูใ่น
เกณฑท์ีเ่หมาะสม 

ความเส่ียงจากการขยายสาขา 

COM7 มชี่องทางหลกัในการจดัจ าหน่ายคอืหน้ารา้น บรษิทัจงึมนีโยบายขยายสาขาอยูเ่รื่อยๆ โดยเฉลี่ยปีละประมาณ 
100 สาขา ท าใหม้คีวามเสีย่งเรื่องผลประกอบการในสาขาใหมไ่ม่เป็นไปตามเป้าหมายที่วางไว ้อยา่งไรกต็าม บรษิทัได้
จดัหน่วยงานเพื่อนศกึษาและวเิคราะหผ์ลตอบแทนและความสามารถในการท าก าไร ท าเลทีต่ ัง้สาขา ปรมิาณลูกคา้
เป้าหมาย ขนาดพืน้ที ่และยอดขาย อยา่งใกลช้ดิ เพื่อลดความเสีย่งดงักล่าวลงใหน้้อยทีสุ่ด 

ความเส่ียงจากการแข่งขนัทางธรุกิจ 

บรษิทัประกอบธรุกจิคา้ปลกีสนิคา้ IT ซึง่เป็นธุรกจิทีม่กีารแขง่ขนัสงู จงึตอ้งพยายามตอบสนองความต้องการของ
ผูบ้รโิภคใหม้ากทีสุ่ดเพื่อแยง่ชงิส่วนแบ่งทางการตลาด โดยบรษิทัมสีดัสว่นรายไดส้นิคา้ไอทแีละโทรศพัทถ์งึ 80% ของ
รายไดร้วม อยา่งไรกต็าม เน่ืองดว้ยบรษิทัรายใหมม่ขีอ้จ ากดัเรื่องการหาพืน้ทีก่ารขายสนิค้า เน่ืองจากแต่ละพืน้ทีม่ผีูเ้ช่า
พืน้ทีร่ายเดมิอยู่แลว้ ประกอบกบับรษิทัมคีวามสมัพนัธท์ีด่แีละมคีวามเชีย่วชาญในการบรหิารพืน้ที ่ดงัจะเหน็ไดจ้ากการ
ทีบ่รษิทัไมเ่คยถูกยกเลกิพืน้ทีจ่ากผูใ้หบ้รกิารเช่าพืน้ทีต่ลอดระยะเวลาทีผ่า่นมา 

ความเส่ียงจากการพ่ึงพิงผู้บริหาร 

เน่ืองจากผูบ้รหิารหลกัคอื คณุสุระ คณิตทวกุีล มปีระสบการณ์และวสิยัทศัน์ในกลยทุธก์ารขาย การตลาด และการ
พจิารณาท าเลทีต่ ัง้ทีม่ศีกัยภาพ จงึอาจท าใหเ้กดิความเสีย่งขึน้ไดห้ากขาดผูบ้รหิารคนส าคญั อยา่งไรกต็าม บรษิทัมี
นโยบายสนบัสนุนใหบุ้คลากรของบรษิทัมสีว่นรว่มในการก าหนดกลยทุธแ์ละผลกัดนัใหท้ างานกนัเป็นทมีอยา่งสม ่าเสมอ 
เพื่อลดความเสีย่งดงักล่าว 
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

Revenue  33,362 37,306 43,415 50,260 60,715 

Cost of sales  28,946 32,596 37,713 43,647 52,778 

Gross profit 4,416 4,715 5,702 6,613 7,937 

SG&A  2,925 2,986 3,377 3,803 4,436 

Operating profit 1,518 1,775 2,372 2,857 3,548 

Other income 1,518 1,775 2,372 2,857 3,548 

EBIT 1,697 1,953 2,549 3,098 3,915 

EBITDA 52 53 62 72 86 

Interest charge  -289 -328 -462 -557 -692 

Tax on income  39 101 85 107 117 

Minority Interests -1 4 0 0 0 

Net profit to owners 1,216 1,491 1,933 2,335 2,886 

Extraordinary items   0 0 0 0 0 

Normalized Net profit 1,216 1,491 1,933 2,335 2,886 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

Cash and equivalent 1,304 872 1,725 1,718 1,388 

Accounts receivable 938 902 1,189 1,377 1,663 

Inventory 4,819 3,664 5,644 6,532 7,899 

Other current asset 156 173 173 173 173 

Total current assets 7,217 5,861 8,732 9,800 11,123 

Cash pledged 0 2 2 2 2 

Investment in 

associates 

513 675 825 975 1,125 

LT Investment 0 0 0 0 0 

PPE 532 506 643 1,037 1,905 

Goodwill 123 124 124 124 124 

Leasehold rights 113 1,265 1,265 1,265 1,265 

Intangible Asset 128 159 159 159 159 

Other assets 497 567 567 567 567 

Total non-cur assets 1,942 3,346 3,585 4,129 5,147 

Total Assets 9,159 9,207 12,317 13,929 16,270 

Short term loan 2,139 1,283 1,990 2,304 2,783 

Account payable 3,349 2,464 4,340 5,022 6,073 

Current maturities 8 498 563 634 740 

Other current liabilities  134 185 188 191 196 

Total current liabilities 5,629 4,430 7,081 8,152 9,793 

Long term debt 5 708 800 901 1,051 

Other LT liabilities 148 198 216 236 267 

Total non-cur liabilities 153 906 1,017 1,138 1,318 

Total liabilities 5,783 5,336 8,098 9,290 11,111 

Authorized Share  300 300 300 300 300 

Paid-up capital 300 300 300 300 300 

Share Premium 899 899 899 899 899 

Legal reserve 30 30 30 30 30 

Retained earnings  2,145 2,638 2,986 3,407 3,926 

Others  0 -15 -15 -15 -15 

Minority Interest 2 19 19 19 19 

Total Equity 3,376 3,871 4,219 4,639 5,159 

      

Source: Company data, FINANSIA research 

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

Net profit 1,216 1,491 1,933 2,335 2,886 

Depreciation and 

amortization 

179 177 178 241 368 

Short-term Investment 0 -249 249 0 0 

Chg. in working capital -540 384 -389 -389 -597 

Cash flow from operation 854 1,803 1,971 2,186 2,657 

Capital expenditures  -457 -1,660 -417 -785 -1,385 

Cash flow from investing  -457 -1,660 -417 -785 -1,385 

Net borrowings 461 337 866 486 735 

Equity capital raised  0 0 0 0 0 

Dividend paid  -613 -997 -1,585 -1,915 -2,367 

Others  -3 1 0 0 0 

Cash flow from financing  -102 -609 -701 -1,409 -1,601 

Net Change in cash 296 -466 853 -8 -330 

      

Important Ratios 

(Bt mn) 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

Growth (%)      

Revenue 19.5 11.8 16.4 15.8 20.8 

EBITDA 29.6 15.1 30.6 21.5 26.4 

Net profit 36.5 22.6 29.7 20.8 23.6 

Normalized earnings 36.5 22.6 29.7 20.8 23.6 

Profitability (%)      

Gross profit margin  13.2   12.6   13.1   13.2   13.1  

EBITDA margin  5.1   5.2   5.9   6.2   6.4  

EBIT margin  4.6   4.8   5.5   5.7   5.8  

Normalized profit margin  3.6   4.0   4.5   4.6   4.8  

Net profit margin  3.6   4.0   4.5   4.6   4.8  

Normalized ROA  13.3   16.2   15.7   16.8   17.7  

Normalize ROE  36.0   38.5   45.8   50.3   55.9  

Risk (x)      

D/E  1.71   1.38   1.92   2.00   2.15  

Net D/E  0.63   0.33   0.47   0.50   0.54  

IBD/E  0.63   0.33   0.47   0.50   0.54  

Per share data (Bt)      

Reported EPS  1.01   1.24   1.61   1.95   2.41  

Normalized EPS  1.01   1.24   1.61   1.95   2.41  

EBITDA  1.41   1.63   2.12   2.58   3.26  

Book value  2.81   3.23   3.52   3.87   4.30  

Dividend  0.80   1.00   1.32   1.60   1.97  

Par  0.25   0.25   0.25   0.25   0.25  

Valuations (x)      

P/E  15.39   51.52   45.32   37.52   30.35  

Norm P/E  15.39   51.52   45.32   37.52   30.35  

P/BV  5.54   19.84   20.76   18.88   16.98  

EV/EBITDA  11.52   39.54   34.47   28.47   22.73  

Dividend yield (%)  1.10   1.37   1.81   2.19   2.70  
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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.เชยีงใหม ่   

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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