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Previous T-BUY ราคาหุ้นอ่อนลงจนน่าสนใจ ซ้ือรบัปันผล 
2021 Target Price (Bt) 38.0 

Price (25/06/2021) 32.25 เราปรบัค าแนะน าเป็น ซ้ือรบัปันผลระหว่างกาล หลงัราคาหุ้นปรบัลง -9% M-M 
ลงมาอยู่ในโซนท่ีน่าสนใจ คิดเป็น Forward PE2021 เพียง 11 เท่า ต า่กว่า
ค่าเฉล่ียท่ี 13 เท่า และคาดจ่ายปันผลงวด 1H21 หุ้นละ 1.4-1.5 บาท คิดเป็น 
Dividend Yield 4.4%-4.7% (ทัง้ปีคาด 7.6%) ถือเป็นระดบัท่ีดีและสงูสดุในกลุ่ม
เกษตรอาหาร แม้ระยะสัน้ Story ดไูม่น่าสนใจจากแนวโน้มราคาถัว่เหลืองท่ี
มองผ่านพีคแล้ว และยงัมี Sentiment เชิงลบจากบาทอ่อนค่า แต่เรามองว่า
ราคาหุ้นท่ีปรบัลงได้สะท้อนประเดน็น้ีแล้ว ในขณะท่ีผลกระทบแท้จริงจากบาท
อ่อนจะจ ากดั เพราะมีนโยบายป้องกนัความเส่ียงเตม็จ านวน ในขณะท่ี
สถานการณ์โดยรวมยงัดสูอดคล้องกบัประมาณการของเราท่ีคาดก าไรปี 2021 
โต 41.4% Y-Y และมองก าไร 2H21 จะอ่อนตวัลงจาก 1H21 จึงยงัคงราคา
เป้าหมายปี 2021 ตามเดิมท่ี 38 บาท (อิง PE เดิม 13 เท่า) ยงัมี Upside 17.8% 
คาดก าไร 2Q21 ยงัโตสงู Y-Y แต่น่าจะเร่ิมอ่อนลง Q-Q 
ระยะสัน้คาดก าไร 2Q21 อยูท่ีร่าว 750-800 ลบ. โตสงู Y-Y ทีม่กี าไรเพยีง 341 ลบ.
ใน 2Q20 แต่คาดอ่อนตวัลงจาก 1Q21 ทีม่กี าไร 882 ลบ. สิง่ทีย่งัดคีอื คาดรายไดย้งั
โตต่อเน่ือง 10% Q-Q จากปรมิาณขายทีย่งัสงูทัง้กากถัว่เหลอืงและน ้ามนัถัว่เหลอืง 
รวมถงึราคาขายยงัอยูร่ะดบัทีด่ ี แต่ทีค่าดก าไรจะลดลง Q-Q เพราะจะเริม่รบัรูต้น้ทุน
เมลด็ถัว่เหลอืงทีส่งูขึน้ คาดต้นทุน +15% Q-Q เพราะสตอ็กราคาถูกเริม่ใชห้มดไป 
จงึคาดอตัราก าไรขัน้ตน้จะอ่อนตวัลงมาอยูท่ี ่14%-15% จาก 16.3% ใน 1Q21  
ยงัมองราคาถัว่เหลืองผ่านพีคแล้ว คงประมาณการก าไรตามเดิม 
หากก าไร 2Q21 เป็นไปตามคาด บรษิทัจะมกี าไร 1H21 อยูท่ี ่1,600-1,680 ลบ. (+
92%-100% Y-Y) ทัง้น้ีเรายงัคงมุมมองต่อแนวโน้มก าไร 2H21 ตามเดมิวา่จะลดลง
จาก 1H21 โดยมาจากแนวโน้มราคาถัว่เหลอืงทีผ่า่นจุดสงูสดุไปแล้ว  ราคาถัว่เหลอืง
และกากถัว่เหลอืงในตลาดโลกเฉลี่ยเดอืน ม.ิย. อยูท่ี ่ 1,561 เซนตต์่อบุชเชล (-3.5% 
M-M) และ US$384 ต่อตนั (-7.5% M-M) ภายหลงัปรมิาณผลผลติออกสูต่ลาดมาก
ขึน้ และคาดการณ์กนัวา่ถัว่เหลอืงโลกปี 2022 จะเขา้สูภ่าวะสมดลุครัง้แรกในรอบ 2 
ปี กอปรกบัจนีน่าจะเริม่ชะลอการซือ้ถัว่เหลอืง หลงัจากเรง่ซือ้ไปมากในช่วงก่อนหน้า 
10-12 เดอืนทีผ่า่นมา อยา่งไรกต็าม ยงัพอมปีระเดน็บวกต่อราคาถัว่เหลอืงใหต้ดิตาม
คอื ความผนัผวนของสภาพอากาศใน US ทีม่กีารคาดการณ์ถงึภาวะแหง้แลง้ในช่วง 
ม.ิย.-ส.ค. ซึง่เป็นช่วงทา้ยของการปลูก ก่อนทีจ่ะเริม่เกบ็เกี่ยวในเดอืน ก.ย. เรายงัคง
ประมาณการก าไรปี 2021 ไวต้ามเดมิที ่2,342 ลบ. (+41.4% Y-Y) 
การเคล่ือนไหวของราคาถัว่เหลืองและราคากากถัว่เหลืองในตลาดโลก  

              
 Source: Bloomberg, FSS Research 
ราคาหุ้นอ่อนลงมาอยู่ในโซนท่ีน่าสนใจ คาดปันผลคร่ึงปีแรก Yield สงู 4% 
ยงัคงราคาเป้าหมายปี 2021 ไวท้ี่ 38 บาท (องิ PE เดมิ 13 เท่า) แมร้ะยะสัน้ยงัไมม่ ี
Story ทีน่่าตื่นเตน้ เพราะมองราคาถัว่เหลอืงมแีนวโน้มอ่อนตวัลง กอปรกบัคา่เงนิ
บาทอ่อนคา่มากสุดในรอบ 1 ปี ซึง่เป็นลบต่อผูน้ าเขา้สทุธอิยา่ง TVO จากการท า 
Sensitivity ของเราพบว่าคา่เงนิบาทอ่อนคา่ทุกๆ 1 บาท จะกระทบต่อก าไรของ TVO 
ราว 2% อยา่งไรกต็ามดว้ยนโยบายการป้องกนัความเสีย่งจากอตัราแลกเปลีย่นเตม็
จ านวน จงึคาดผลกระทบทีแ่ทจ้รงิจะจ ากดั แต่ดว้ยราคาหุน้ปรบัลงมามาก -9% M-M 
ท าให ้Valuation อยูใ่นโซนทีน่่าสนใจเทรดที ่Forward PE2021 เพยีง 11 เท่า และ
คาดจ่ายปันผลงวด 1H21 (ปกตจิ่ายปีละ 2 ครัง้) หุน้ละ 1.4-1.5 บาท/หุน้ คดิเป็น 
Dividend Yield ครึง่ปีราว 4.4%-4.7% ถอืเป็นระดบัทีด่ ี

up/downside (%) +17.8 

SET Index 1,582.67 

Sector Food & Beverage 

Foreign limit/actual (%) 49.00/5.90 

Free float (%) 66.59 

Market cap (Bt m) 26,077.70 

Avg daily T/O (Bt m) (2021 YTD) 167.27 

hi, lo, avg (Bt) (2021 YTD) 37.50, 30.00, 34.01 

IOD 2020 5 

THAI CAC Certified 

  

Consolidated earnings 

BT (mn)  2019 2020 2021E 2022E 

Revenue 23,587 24,963 27,983 29,662 

Normalized profit   1,380 1,683 2,342 2,340 

Net profit 1,411 1,656 2,342 2,340 

EPS (Bt) - norm 1.71 2.08 2.90 2.89 

EPS (Bt)- reported 1.74 2.05 2.90 2.89 

% growth y-y -24.5 17.4 41.4 -0.1 

Dividend/share (Bt) 1.45 1.70 2.46 2.46 

BV/share (Bt) 10.72  11.28  11.75  12.19  

EV/EBITDA (x) 13.5 11.9 8.6 8.7 

PER (x) - norm 18.9 15.5 11.1 11.1 

PER (x)  18.5 15.7 11.1 11.1 

PBV (x)  3.0 2.9 2.7 2.6 

Dividend yield (%) 4.5 5.3 7.6 7.6 

ROE (%) 15.9 18.4 24.6 23.7 

YE No. of shares (million) 809  809  809  809  

Par (Bt) 1.0 1.0 1.0 1.0 

Source: Company data, FSS estimates 
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Company Overview 

TVO ด าเนินธรุกจิผลติและจ าหน่ายน ้ามนัพชืบรโิภค และวตัถุดบิอาหาร
สตัว ์ โดยมแีบรนดน์ ้ามนัถัว่เหลอืงไดแ้ก่ องุน่, Monini, Healthy Chef, 
Queen และมแีบรนดอ์าหารสตัวไ์ดแ้ก่ ทวีโีอ ไฮโพรมลี, ดฮีลั ซอยมลี, 
ทวีโีอ ฟลูแฟตซอย เป็นตน้ ถอืเป็นผูน้ าตลาดโดยมสี่วนแบ่งการตลาด
อนัดบั 1 ทัง้ตลาดน ้ามนัถัว่เหลอืง และกากถัว่เหลอืง ปัจจบุนัมโีรงงาน
ตัง้อยูท่ี ่จ.นครปฐม โดยมกี าลงัการผลติรวม 6,000 ตนัต่อวนั  

บรษิทัมสีดัส่วนรายไดข้ายน ้ามนัถัว่เหลอืง และกากถัว่เหลอืงอยูท่ี ่ 29% : 
64% สว่นทีเ่หลอือกี 7% มาจากรายไดข้ายวสัดุหบีหอ่ ซึง่สว่นใหญ่เป็น
การขายในประเทศสดัสว่นราว 97% ของรายไดท้ัง้หมด ที่เหลอือกี 3% 
เป็นการสง่ออกไปยงัประเทศเพื่อนบา้นเป็นหลกั 

นอกจากน้ีบรษิทัยงัถอืหุน้ใน PDG สดัสว่น 31.85% ซึง่ประกอบธรุกจิ
ผลติและจ าหน่ายขวดพลาสตกิ PET เพื่อใชบ้รรจอุาหารและเครื่องดื่ม 
รวมถงึน ้ามนัพชืของบรษิทั และถอืหุน้ในบจ.น ้ามนับรโิภคไทย สดัสว่น 
14% ซึง่เป็นผูผ้ลติและจ าหน่ายน ้ามนัร าขา้วตรา คงิ  

   
 
 
 

 ESG 

Environment 

- TVO ด าเนินงานดว้ยความรบัผดิชอบและค านึงถงึสิง่แวดลอ้มเป็น
ส าคญั โดยเฉพาะกระบวนการผลติทีใ่ชเ้ทคโนโลยทีีม่ขีองเสยีเกดิขึน้
ระหวา่งผลติน้อยทีส่ดุ และจดัระบบบ าบดัของเสยีเป็นระบบปิดคอื  
จะไมม่ขีองเสยีออกนอกระบบการท างานไปสูท่ีส่าธารณะ อกีทัง้มี
นโยบายน าของเสยีทีเ่กดิจากการผลติมาบ าบดัเพื่อน ากลบัมาใชใ้น
กระบวนการผลติใหเ้กดิประโยชน์สงูสดุ และมกีารตรวจสอบระบบ
การผลติโดยหน่วยงานภาครฐัทีม่หีน้าทีค่วบคมุดแูลสิง่แวดลอ้มเป็น
ประจ าทุกปี 

- บรษิทัไดร้บัการรบัรองอุตสาหกรรมสเีขยีวจากกระทรวง
อุตสาหกรรม และไดร้บัมาตรฐาน ISO 14001 ISO 50001   

Social 

- ในปี 2019 บรษิทัมกีารปรบัเปลี่ยนโครงสรา้งหน่วยงานการพฒันา
อยา่งยัง่ยนื โดยจดัตัง้ คณะท างานดา้นสิง่แวดลอ้มและสงัคม รวมถงึ
จดัตัง้ คณะกรรมการชุมชนสมัพนัธ ์ เพื่อเป็นเวทสี าคญัในการ
แสดงออกถงึการมสี่วนร่วมของผูม้สีว่นไดเ้สยี เกดิจากการประสาน
ความร่วมมอืระหวา่งหน่วยงานภาครฐั ตวัแทนภาคประชาชน และ
ทมีงานแผนกชุมชนสมัพนัธข์องบรษิทั 

- บรษิทัสานต่อโครงการ “Caring & Sharing แบ่งปันดว้ยใจเพื่อ
สงัคมไทยยัง่ยนื” สนบัสนุนดา้นการศกึษาสูเ่ยาวชนทีข่าดแคลน 
สง่เสรมิดา้นสขุภาวะของคนในชุมชนและสงัคม เพื่อสรา้งสงัคมและ
ชุมชนโดยรอบโรงงานใหม้คีวามเป็นอยู่ทีด่ ี ทัง้น้ีบรษิทัมนีโยบายรบั
คนในพืน้ทีท่ีบ่รษิทัตัง้โรงงานเขา้เป็นพนักงาน  รวมถงึสนบัสนุน
เครื่องและอุปกรณ์ทางการแพทยใ์หก้บัโรงพยาบาลนครปฐม 

Governance 

- ปัจจบุนับรษิทัมคีณะกรรมการ 12 คน เป็นกรรมการทีไ่มเ่ป็น
ผูบ้รหิาร 9 คน และเป็นกรรมการทีเ่ป็นผูบ้รหิาร 3 คน ทัง้น้ี
ประกอบดว้ยกรรมการอสิระ 4 คน ถอืวา่ไมน้่อยกวา่ 1 ใน 3 ของ
จ านวนกรรมการทัง้หมด สอดคล้องตามเกณฑ ์ เพื่อเป็นการถ่วงดลุ
อ านาจของผูถ้อืหุน้รายใหญ่ในการออกเสยีง และสอบทานการ
บรหิารของฝ่ายบรหิารอย่างโปรง่ใส 

- คณะกรรมการบรษิทัก าหนดแนวปฏบิตัใินเรื่องการรบั-ใหข้องขวญั 
การเลี้ยงรบัรอง หรอืประโยชน์อื่นใด เพื่อใหส้อดคลอ้งกบันโยบาย
ต่อตา้นคอรร์ปัชัน่ และประกาศใช้ทัว่องคก์รอย่างเครง่ครดั 

- บรษิทัด าเนินธรุกจิโดยยดึหลกัการก ากบัดแูลกจิการทีด่ ี และยดึมัน่
ในจรรยาบรรณธุรกจิ เพื่อใหก้ารด าเนินงานของบรษิทัเป็นไปอยา่งมี
ประสทิธภิาพ โปรง่ใส เป็นธรรม สรา้งความเชื่อมัน่ใหก้บัผูม้สี่วนได้
เสยีทุกฝ่าย น าไปสู่การสรา้งคุณค่าใหก้บักจิการอย่างยัง่ยนื 
 

 

 

Valuation Methodology 

เราประเมนิมลูคา่เหมาะสมของ TVO โดยองิ PE 13 เท่า ใกล้เคยีง
คา่เฉลีย่ 5 ปี ในขณะทีค่าดก าไรสุทธปีิ 2021 จะเตบิโตสงูราว 41.4% Y-Y 
โดยม ีEPS อยูท่ี ่2.9 บาท/หุน้ ท าใหไ้ดร้าคาเป้าหมายเท่ากบั 38 บาท 
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ปัจจยัเส่ียงในการด าเนินธรุกิจ 

ความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงของราคาวตัถดิุบ 

เมลด็ถัว่เหลอืงถอืเป็นวตัถุดบิหลกัของบรษิทั และน าเขา้จากต่างประเทศเกอืบทัง้หมด ไดแ้ก่ บราซลิ และสหรฐัฯ 
มากกวา่ 90% ของปรมิาณวตัถุดบิรวม โดยราคาจะอา้งองิกบัราคาตลาดโลก ซึง่มคีวามผนัผวนขึน้ลงตามอุปสงคแ์ละ
อุปทานของตลาดโลก รวมถงึสงครามการคา้ทีส่ง่ผลกระทบต่อราคาถัว่เหลอืงดว้ย หากราคาถัว่เหลอืงโลกมคีวามผนั
ผวนคอ่นขา้งมาก จะสง่ผลใหบ้รษิทับรหิารจดัการวตัถุดบิไดย้ากขึน้ และอาจกระทบต่อผลการด าเนินงานทา้ยทีส่ดุ 

ความเส่ียงจากความผนัผวนของอตัราแลกเปล่ียน 

เน่ืองจากบรษิทัตอ้งน าเขา้วตัถุดบิจากต่างประเทศเกอืบทัง้หมด ในขณะทีร่ายไดส้่วนใหญ่เป็นการขายในประเทศราว 
97% จงึแทบไมม่กีาร Natural Hedge ดงันัน้หากคา่เงนิบาทอ่อนค่าลง จะเป็นลบกบับรษิทั เพราะท าใหต้้นทุนการ
น าเขา้เมลด็ถัว่เหลอืงปรบัตวัสูงขึน้  

ความเส่ียงด้านสินค้าทดแทน  

น ้ามนัถัว่เหลอืงมสีนิคา้ทดแทนคอื น ้ามนัปาลม์ น ้ามนัขา้วโพด และน ้ามนัเมลด็ทานตะวนั ส่วนน ้ามนัพชืทีใ่ชใ้น
อุตสาหกรรม เช่น อุตสาหกรรมอาหาร โดยทัว่ไปจะทดแทนกนัไมไ่ด ้เพราะน ้ามนัพขืแต่ละชนิดมคีณุสมบตัเิหมาะกบั
แต่ละอุตสาหกรรมต่างกนั      

ความเส่ียงจากภาวะเศรษฐกิจชะลอตวั 

หากภาวะเศรษฐกจิชะลอตวั อาจกระทบต่อไปยงัก าลงัซือ้ของผูบ้รโิภค ซึง่จะเป็นลบทางตรงกบัความตอ้งการใช้
น ้ามนัพชืเพื่อประกอบอาหาร หรอืความตอ้งการบรโิภคเน้ือสตัวล์ดลง อาจกระทบทางออ้มต่อมายงัความตอ้งการใช้
อาหารสตัว ์เช่น กากถัว่เหลอืงลดลง ถอืเป็นความเสีย่งทีอ่าจกระทบต่อผลการด าเนินงานของบรษิทัได้ 

 
 



 
TVO (TVO TB) 
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2018 2019 2020 2021E 2022E 

Revenue 24,869 23,587 24,963 27,983 29,662 

Cost of sales 22,070 21,231 22,107 24,205 25,865 

Gross profit 2,800 2,357 2,855 3,778 3,797 

SG&A 754 761 798 867 920 

Operating profit 2,046 1,595 2,057 2,910 2,877 

Other income 155 153 81 84 119 

EBIT 2,201 1,749 2,138 2,994 2,996 

EBITDA 2,540 2,120 2,517 3,383 3,395 

Interest charge 3 3 3 3 3 

Tax on income 398 352 413 599 600 

Earnings after tax 1,799 1,394 1,722 2,392 2,393 

Minority interest -39 -45 -67 -56 -59 

Normalized earnings 1,766 1,380 1,683 2,342 2,340 

Extraordinary items 102 30 -27 0 0 

Net profit 1,867 1,411 1,656 2,342 2,340 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2018 2019 2020 2021E 2022E 

Cash & ST Investment 1,530 754 2,294 2,456 2,541 

Accounts receivable 1,177 1,182 1,238 1,352 1,434 

Inventory 5,382 6,625 6,873 7,295 7,795 

Other current assets 14 17 32 28 30 

Total current assets 8,103 8,580 10,438 11,131 11,799 

Investments 71 82 269 350 550 

Plant, property & 

equipment 2,791 3,026 3,141 2,952 2,754 

Other assets 73 78 60 61 63 

Total assets 11,038 11,766 13,908 14,495 15,166 

Short-term loans 326 0 0 0 0 

Accounts payable 1,419 2,248 2,828 2,984 3,189 

Current maturities 0 0 4 4 4 

Other current liabilities 328 312 1,363 1,399 1,483 

Total current liabilities 2,073 2,559 4,196 4,387 4,676 

Long-term debt 0 0 20 35 38 

Other non-current liab. 120 157 158 168 178 

Total non-current liab. 120 157 178 203 216 

Total liabilities 2,193 2,716 4,373 4,590 4,892 

Registered capital 809 809 809 809 809 

Paid up capital 809 809 809 809 809 

Share premium 2,475 2,475 2,475 2,475 2,475 

Legal reserve 94 94 94 94 94 

Retained earnings 5,091 5,287 5,745 6,125 6,476 

Minority Interests 377 385 412 401 420 

Shareholders' equity 8,845 9,049 9,535 9,904 10,274 

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2018 2019 2020 2021E 2022E 

Net profit 1,867 1,411 1,656 2,342 2,340 

Deprec. & amortization 339 371 379 389 399 

Change in working capital 1,503 -440 1,314 -340 -294 

Other adjustments -103 -50 29 -10 19 

Cash flow from operations 3,607 1,292 3,378 2,380 2,463 

Capital expenditure -452 -608 -340 -171 -200 

Others 16 -17 -181 -88 -202 

Cash flow from investing -436 -625 -521 -260 -402 

Free cash flow 3,170 667 2,857 2,121 2,061 

Net borrowings -787 -270 38 15 3 

Equity capital raised 0 0 0 0 0 

Dividends paid -1,585 -1,213 -1,352 -1,990 -1,989 

Others 8 37 5 10 10 

Cash flow from financing -2,364 -1,446 -1,308 -1,965 -1,976 

Net change in cash   807 -779 1,548 155 85 

      

Key Ratios  

 2018 2019 2020 2021E 2022E 

Growth (%)      

Revenue 1.2 -5.2 5.8 12.1 6.0 

EBITDA 30.7 -16.5 18.7 34.4 0.3 

Net profit 40.8 -24.5 17.4 41.4 -0.1 

Normalized earnings 31.8 -21.8 21.9 39.2 -0.1 

Profitability (%)      

Gross profit margin 11.3 10.0 11.4 13.5 12.8 

EBITDA margin 10.2 9.0 10.1 12.1 11.4 

EBIT margin 8.8 7.4 8.6 10.7 10.1 

Normalized profit margin 7.1 5.9 6.7 8.4 7.9 

Net profit margin 7.5 6.0 6.6 8.4 7.9 

Normalized ROA 16.0 11.7 12.1 16.2 15.4 

Normalize ROE 20.8 15.9 18.4 24.6 23.7 

Normalized ROCE 24.5 19.0 22.0 29.6 28.6 

Risk (x)      

D/E 0.3 0.3 0.5 0.5 0.5 

Net D/E 0.1 0.2 0.2 0.2 0.2 

Net debt/EBITDA 0.8 1.2 1.6 0.9 1.0 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 2.31 1.74 2.05 2.90 2.89 

Normalized EPS 2.18 1.71 2.08 2.90 2.89 

EBITDA 3.14 2.62 3.11 4.18 4.20 

Book value 10.47 10.72 11.28 11.75 12.19 

Dividend 1.90 1.45 1.70 2.46 2.46 

Par 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 

Valuations (x)      

P/E 14.0 18.5 15.7 11.1 11.1 

Norm P/E 14.8 18.9 15.5 11.1 11.1 

P/BV 3.1 3.0 2.9 2.7 2.6 

EV/EBITDA 11.0 13.5 11.9 8.6 8.7 

Dividend yield (%) 5.9 4.5 5.3 7.6 7.6 
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บรษิทัหลกัทรพัย ์ฟินนัเซยี ไซรสั จ ากดั (มหาชน) 

ส านกังานใหญ ่ ส านกังานอลัมา่ลงิค ์ สาขา เซ็นทรลัป่ินเกลา้ 1 สาขา บางกระปิ สาขา ประชาชืน่ 

999/9 อาคารด ิออฟฟิศเศส แอท 25 อาคารอัลมา่ลงิค ์ชัน้ 9,14,15 7/129-221 อาคารเซ็นทรัล ป่ินเกลา้  3105 อาคารเอ็นมารค์ ชัน้ 3 105/1 อาคารบ ีชัน้ 4 

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

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

เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร 02-646-9600, 02-646-9999 เขต บางกอกนอ้ย จ.กรุงเทพมหานคร จ.กรุงเทพมหานคร 02-580-9130 

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 สาทร 

589 หมู ่12 อาคารชดุทาวเวอร ์1 ชัน้ 6 (หอ้งเลขที ่601), 7, 8 และ 9  130-132 อาคารสนิธร ทาวเวอร ์1 140/1 อาคารเคีย่นหงวน 2 ชัน้ 18 เลขที ่48/32 ชัน้ 16  

ออฟฟิศ ชัน้ 19 หอ้งเลขที ่589/105 อาคาร มิน้ท ์ทาวเวอร ์ ชัน้ 2 ถ.วทิย ุแขวงลมุพนิี ถ.วทิย ุแขวงลมุพนิี อาคารทสิโกท้าวเวอร ์ถนนสาทรเหนือ 

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

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

เขตบางนา จ.กรุงเทพมหานคร จ.กรุงเทพมหานคร   02-036-4859 

02-740-7100 02-680-0700    

     

สาขา รงัสติ สาขา รตันาธเิบศร ์ สาขา แจง้วฒันะ   

1/832 ชัน้ 2, 2.5, 3 หมู ๋17 576 ถ.รัตนาธเิบศร ์ 99, 99/9    

ซอยพหลโยธนิ 60 ถนนพหลโยธนิ  ต.บางกระสอ อ.เมอืงนนทบรุี เซ็นทรัลแจง้วัฒนะ ออฟฟิศ ทาวเวอร ์   

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

02-993-8180 02-831-8300 หมู ่2 ถ.แจง้วัฒนะ, บางตลาด   

  ปากเกร็ด, จ.นนทบรุี   

  02-005-4193   

     

สาขา ขอนแกน่ สาขา อุดรธาน ี สาขาเชยีงใหม ่ สาขา เชยีงราย  สาขา สมทุรสาคร 

311/1 197/29, 213/3 310  353/15 หมู ่4 ต.รมิกก เลขที ่813/30 ถนนนรสงิห ์ต าบลมหาชัย 

ถ.กลางเมอืง (ฝ่ังรมิบงึแกน่นคร) ถ.อดุรดุษฏ ีต. หมากแขง้ หมูบ่า้นเชยีงใหมแ่ลนด ์ อ.เมอืงเชยีงราย จ.เชยีงราย อ าเภอเมอืงสมทุรสาคร 

ต. ในเมอืง อ.เมอืงอุดรธานี จ.อดุรธานี ถ.ชา้งคลาน ต.ชา้งคลาน 053-750-120 จ.สมทุรสาคร 

อ.เมอืงขอนแกน่ จ.ขอนแกน่ 042-245-589 อ.เมอืง จ.เชยีงใหม่  034-428-045 

043-058-925  053-235-889, 053-204-711   

     

สาขา แมส่าย สาขา นครราชสมีา สาขา ออนไลนภ์เูก็ต สาขา หาดใหญ่ สาขา สรุาษฏธ์าน ี

119 หมู ่10 ต.แมส่าย 198/1 ตรอกสมอราย 22/18 106 ชัน้ลอย ถ.ประชาธปัิตย ์ 173/83-84 หมู ่1 ถ.วัดโพธิ-์บางใหญ่ 

อ.แมส่าย จ.เชยีงราย ต.ในเมอืง ถ.หลวงพ่อวัดฉลอง ต.หาดใหญ่ อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา ต.มะขามเตีย้ อ.เมอืงสรุาษฎธ์านี 

053-640-599 อ.เมอืงนครราชสมีา จ.นครราชสมีา ต.ตลาดใหญ่ อ.เมอืงภูเก็ต  074-243-777 จ.สรุาษฎธ์านี 

 044-288-700, 044-014-322,  จ.ภูเก็ต  077-222-595 

 044-014-323 076-210-499   

     

สาขา ตรงั สาขา ปัตตาน ี    

59/28 ถ.หว้ยยอด ต.ทับเทีย่ง 300/69-70 หมู ่4 ต.รูสะมแิล    

อ.เมอืงตรัง จ.ตรัง อ.เมอืง จ.ปัตตานี    

075-211-219 073-350-140-4    

                                            
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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