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BUY 

 

บมจ. ทีโอเอ เพ้นท์ (ประเทศไทย) 

   

Previous BUY แนวโน้ม 3Q21 ไม่สดใส แต่คาดฟ้ืนใน 4Q21 
2021 Target Price (Bt) 39.00 

Price (24/08/2021) 33.25 การระบาด COVID-19 ระลอก 3 และมาตรการควบคมุทัง้ในประเทศและ
ภมิูภาคอาเซียน กดดนัยอดขายหดตวัในเดือนก.ค. อย่างไรกดี็ เดือนส.ค.เร่ิม
ทรงตวั ก่อนคาดฟ้ืนตวัในเดือนก.ย. และดีขึน้ใน 4Q21 หลงัสถานการณ์
คล่ีคลายขึน้ และมี Pent-up demand เราประเมินผลประกอบการ 3Q21 ลดลง 
Q-Q และ Y-Y กดดนัจากยอดขายสะดดุ และค่าใช้จ่ายบริหารเพ่ิมขึน้จากการ
ป้องกนั COVID แม้ทิศทางราคาวตัถดิุบจะเป็นขาขึน้ถึงปลายปีน้ีแต่บรรเทา
ด้วยการปรบัราคาขึน้ครอบคลุม 80% ใน 3Q21 หนุนมารจ้ิ์นขยบัขึน้ Q-Q เรา
ปรบัประมาณการปีน้ีลง 6% เป็น 2.1 พนัล้านบาท (+4% Y-Y) สะท้อน
ผลกระทบ COVID รนุแรงกว่าคาด ท าให้ราคาเหมาะสมเป็น 39 บาท ราคาหุ้น
มี Upside เปิดกว้าง และพืน้ฐานระยะยาวมัน่คงด้วยการเดินหน้าขยายพอรต์
ให้ครบวงจร จึงคงค าแนะน าซ้ือลงทุน อย่างไรกดี็ ระยะสัน้งบ 3Q21 ไม่เด่น 
เชิงกลยทุธอ์าจทยอยสะสมเพ่ือรบัการฟ้ืนตวัใน 4Q21 
เผชิญแรงกดดนัจากการระบาดทัง้ในประเทศและต่างประเทศ 
สถานการณ์การแพร่ระบาด COVID-19 ระลอก 3 กระทบการเตบิโตของยอดขายทัง้
ปีมแีนวโน้มต ่ากวา่ทีบ่รษิทัตัง้ไวท้ี่ 10% Y-Y โดยยอดขายหดตวัในเดอืนก.ค. หลงั
มาตรการลอ็กดาวน์ในประเทศท าใหม้กีารปิดรา้นคา้ปลกีมากกวา่รอ้ยสาขา และ 
Modern Trade 60 สาขา (จากทัง้หมด 300 สาขา) รวมถงึค าสัง่ปิดแคมป์ก่อสรา้ง 1 
เดอืน ส่วนต่างประเทศโดยเฉพาะเวยีดนามและเมยีนมายงัเผชญิการระบาดรนุแรง
และการใชม้าตรการควบคมุทีเ่ขม้งวด อยา่งไรกด็ ี เดอืนส.ค.เริม่ทรงตวั และคาดหวงั
สถานการณ์คลี่คลายขึน้หนุนทยอยฟ้ืนตวัในเดอืนก.ย. และดขีึน้ใน 4Q21 ส าหรบั
ประเดน็เกดิเหตุเพลงิไหมท้ีส่ายการผลติแลคเกอรใ์นโรงงานส าโรงในวนัที ่ 19 ส.ค. 
ประเมนิวา่กระทบจ ากดั และมลูค่าความเสยีหายต ่ากวา่ 10 ลา้นบาท โดยถูกเพลงิ
ไหมเ้ครื่องจกัร 1 เครื่อง, ออฟฟิศ และหลงัคา ซึง่มกีารท าประกนัภยัครอบคลุม
ทรพัยส์นิ และเครื่องจกัรส่วนทีเ่หลอืยงัด าเนินการผลติต่อได้ 
ขยายพอรต์สินค้า หนุนก้าวเป็นผู้จดัจ าหน่ายวสัดกุ่อสร้างเบาครบวงจร 
ล่าสดุบอรด์อนุมตัเิขา้ท าสญัญารว่มทุนกบับรษิทั ฮารด์แวร ์ เอก็ซ์เพริต์ จ ากดั ซึง่
ด าเนินธุรกจิจดัหาสนิคา้กลุ่ม Hardware และเครื่องมอืช่างจากในประเทศและ
ต่างประเทศเพื่อขาย โดยทุนจดทะเบยีน 300 ลา้นบาท และ TOA ถอืหุน้ในสดัส่วน 
55% เริม่ด าเนินการในปี 2022 โดยประเมนิยอดขาย 300-500 ลา้นบาทต่อปี คดิเป็น 
2-3% ของรายไดข้อง TOA เรามองบวกในแง่การขยาย Product Line ครอบคลุมขึน้ 
ซึง่จะเป็นสว่นเพิม่ศกัยภาพของการเตบิโตในระยะยาวตามกลยทุธข์องบรษิทัที่
เตบิโตมากกวา่ผลติภณัฑส์ ีและมุง่เป็นผูจ้ดัจ าหน่ายวสัดกุ่อสรา้งเบาครบวงจร 
แนวโน้มก าไร 3Q21 ลดลง จาก COVID และค่าใช้จ่ายเพ่ิม 
เราประเมนิว่าก าไรปกต ิ 3Q21 หดตวั Q-Q และ Y-Y สาเหตุหลกัมาจาก COVID 
รนุแรงเบือ้งตน้คาดกระทบยอดขายลดลง 20-25% Q-Q และ 10-15% Y-Y รวมถงึมี
คา่ใชจ้า่ยบรหิารเพิม่ขึน้จากมาตรการป้องกนั COVID อาท ิ Bubble and seal ใน
โรงงาน และการตรวจหาเชือ้ รวมถงึคา่เสื่อมราคาของระบบ Software ขณะที่
ผูบ้รหิารมองวา่ทศิทางราคาวตัถุดบิยงัเป็นขาขึน้ต่อเน่ืองถงึปลายปีน้ี โดยเฉพาะส่วน
ทีเ่ป็น Oil linked ซึง่คดิเป็น 14% ของวตัถุดบิทัง้หมด แต่บรรเทาดว้ยผลบวกของ
การปรบัขึน้ราคาขายขึน้ 3-8% ซึง่ครอบคลุมราว 80% ของพอรต์ใน 3Q21 เทยีบกบั 
2Q21 ทีป่รบัขึน้เพยีง 20% ของพอรต์ คาดช่วยหนุนอตัราก าไรขัน้ตน้ฟ้ืนตวัจาก 
2Q21 ที ่33.8% เป็นระดบั 35-36% ได ้
ปรบัประมาณการปีน้ีลง 6% ราคาเหมาะสมใหม่ 39 บาท แนะน าซ้ือลงทุน 
เราปรบัประมาณการก าไรปกตปีิ 2021 ลงจากเดมิ 6% เป็น 2.1 พนัลา้นบาท (+4% 
Y-Y) สะทอ้นผลกระทบ COVID-19 รนุแรงกวา่คาด โดยปรบัสมมตฐิานยอดขายลง 
4% อยูท่ี ่ 1.7 หมื่นลา้นบาท (+6% Y-Y) และปรบัเพิม่ค่าใชจ้า่ยบรหิาร ท าใหร้าคา
เหมาะสมปี 2021 ปรบัลงจากเดมิ 42 บาท เป็น 39 บาท (องิ PER เดมิ 37x) เราคง
แนะน าซือ้ลงทุน จากราคาหุน้ม ี Upside มากกวา่ 10% และปัจจบุนัซือ้ขายบน 
PE2021-2022 เฉลีย่ 29.5x ต ่ากว่าคา่เฉลีย่ตัง้แต่เขา้ตลท.ที ่37.1x โดยพืน้ฐานระยะ
ยาวมัน่คงดว้ยความเป็นผูน้ าในอุตสาหกรรมและผลประกอบทีม่เีสถยีรภาพจาก
โครงสรา้งธรุกจิทีเ่ดนิหน้าขยายพอรต์ให้ครบวงจร อยา่งไรกด็ ี ระยะสัน้ทศิทางงบ 
3Q21 ไมเ่ดน่ เชงิกลยทุธน์ักลงทุนอาจทยอยสะสมเพื่อรอรบัการฟ้ืนตวัของอุปสงค์
วสัดุก่อสรา้งจาก Pent-up demand และสถานการณ์ระบาดดขีึน้ใน 4Q21  

up/downside (%) +17.3 

SET Index 1,586.98 

Sector Construction Materials 

Foreign limit/actual (%) 49.00/8.21 

Free float (%) 25.02 

Market cap (Bt m) 67,464.25 

Avg daily T/O (Bt m) (2021 YTD) 111.96 

hi, lo, avg (Bt) (2021 YTD) 39.75, 30.25, 33.89 

IOD 2020 5 

THAI CAC N/A 

  

Consolidated earnings 

BT (mn)  2019 2020 2021E 2022E 

Revenue 16,978 16,296 17,274 19,001 

Normalized profit   2,137 2,038 2,111 2,485 

Net profit 2,162 2,031 2,111 2,485 

EPS (Bt) - norm 1.05 1.00 1.04 1.22 

EPS (Bt)- reported 1.07 1.00 1.04 1.22 

% growth y-y 18.5 -6.1 3.9 17.7 

Dividend/share (Bt) 0.50 0.53 0.52 0.61 

BV/share (Bt) 5.27 5.63 6.15 6.76 

EV/EBITDA (x) 24.4 23.0 22.6 19.9 

PER (x) - norm 31.6 33.1 32.0 27.1 

PER (x)  31.2 33.2 32.0 27.1 

PBV (x)  6.3 5.9 5.4 4.9 

Dividend yield (%) 1.5 1.6 1.6 1.8 

ROE (%) 20.4 17.8 16.9 18.1 

YE No. of shares (million) 2,029 2,029 2,029 2,029 

Par (Bt) 1.00 1.00 1.00 1.00 

Source: Company data, Finansia estimates 
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Company Overview 

TOA เป็นผูผ้ลติและจ าหน่ายผลติภณัฑส์แีละสารเคลอืบผวิรายใหญ่ใน
ประเทศไทย ซึง่ครองส่วนแบ่งการตลาดในประเทศเป็นอนัดบั 1 เกอืบ 
50% รวมถงึมฐีานการผลติและเครอืขา่ยจดัจ าหน่ายครอบคลุมเขต 
ASEAN สง่ผลบวกไดด้า้น Economies of scale  

จดุแขง็คอืผูก่้อตัง้มปีระสบการณ์ยาวนานกวา่ 57 ปีในอุตสาหกรรม และมี
แบรนดท์ีแ่ขง็แกรง่เป็นทีย่อมรบัในตลาด ดว้ยความเป็นผูน้ าดา้น
เทคโนโลยใีนการพฒันานวตักรรมผลติภณัฑท์ีม่คีณุภาพ หลากหลาย 
และตอบสนองความตอ้งการของผูบ้รโิภค 

โครงสรา้งรายไดจ้ากการขายสว่นใหญ่อยูใ่นประเทศ 86% และเวยีดนาม 
8% สว่นทีเ่หลอืจากประเทศอื่นใน CLMV ซึง่หากพจิารณาตามประเภท
ของสนิคา้พบวา่มาจากหลกัๆเป็นผลติภณัฑส์ทีาอาคาร (Decorative 
Paint) เป็นสดัสว่น 66% และผลติภณัฑส์แีละสารเคลอืบผวิและผลติภณัฑ์
ประเภทอื่นอกีราว 32% ซึง่เป็นการขายผา่นช่องทางผูค้า้ปลกีเป็นหลกั 
รองลงมาเป็นช่องทาง Modern Trade 

 ESG 

Environment 

- บรษิทัสง่เสรมิการใชท้รพัยากรอย่างมปีระสทิธภิาพและอยา่ง
ยัง่ยนืใหทุ้กกจิกรรมผลติภณัฑแ์ละการบรกิาร   

- บรษิทัใหค้วามส าคญัต่อการลดของเสยีจากกระบวนการผลติ โดย
ยดึหลกัการใช้ใหน้้อยหรอืใชเ้ท่าที่จ าเป็น เพื่อใหม้กีารหมนุเวยีน
การใชท้รพัยากรรว่มกนัอยา่งเกดิประสทิธภิาพสูงสดุ นอกจากน้ี 
ยงัรณรงคด์า้นการประหยดัพลงังาน การใชว้สัดสุ านกังาน
สิน้เปลอืงอยา่งคุม้ค่า อาท ิการใช้กระดาษ Re-used 

- กจิกรรมรณรงคห์รอืหลก้สตูรอบรมพลกังานอาท ิ Safey System, 
รณรงคเ์ลกิใช้โฟม งดใช้พลาสตกิ  

Social 

- มกีารจดัการดา้นสิง่แวดลอ้มตามมาตรฐานในระดบัสากล 
- สนบัสนุนกจิกรรมของชุมชน รวมถงึสนบัสนุนสเีพื่อการบูรณะ

ซ่อมแซมสถานทีข่องชุมชน 
- การพฒันาคุณภาพชวีติ และสง่เสรมิการสรา้งรายไดใ้หแ้ก่ชุมชม 

อาท ิ ทมีงานลงพืน้ที ่ จดักจิกรรมใหค้วามรูท้ีเ่ป็นประโยชน์กบั
โรงเรยีนและชุมชน 

Governance 

- การบรหิารงานทีโ่ปรง่ใส ่ มธีรรมาภบิาล มคีวามรบัผดิชอบต่อ
สงัคม อาท ิการรายงานงบการเงนิประจ าปี และการตรวจสอบทาง
บญัช ี

- มนีโยบายด าเนินธรุกจิดา้นความรบัผดิชอบต่อสงัคม (CSR) 
ภายใตห้ลกัพืน้ฐานทาจรยิธรรม เพื่อใหเ้กดิความเป็นธรรมต่อผูม้ ี
สว่นไดส้ว่นเสยีทุกฝ่ายทีเ่กีย่วขอ้ง 

- คณะกรรมการบรษิทัไดก้ ากบัดูแลใหม้กีารจดัท านโยบายการ
ต่อตา้นคอรร์ปัชนั ซึง่ไดถู้กบรรจใุนจรรยาบรรณธรุกจิของบรษิทั 
และก าหนดใหก้รรมการ ผูบ้รหิาร พนกังานทุกคนตอ้งยดึถอืและ
ปฏบิตั ิ

 

Valuation Methodology 

เราประเมนิมลูคา่เหมาะสมของ TOA เท่ากบั 39 บาท ดว้ยวธิ ีRelative 
valuation องิ PE Multiplier ปี 2021 ที ่ 37 เท่า อา้งองิค่าเฉลีย่ 4 ปี
ยอ้นหลงัตัง้แต่เขา้ตลาดของ TOA และค่าเฉลีย่ PE2021 ของ 4 บรษิทั
ต่างประเทศทีป่ระกอบธรุกจิคลา้ยคลงึกนัอย่าง Arzo Nobel, Kansai 
Paint, Nippon Paint และ Tikkurila Oyj  

ขณะทีร่ะดบั PE สงูกวา่กลุ่มวสัดุก่อสรา้งอื่นภายใต ้ Coverage ของเรา
อยา่ง DCC, DRT, SCC ทีซ่ือ้ขายบน PE2021 เฉลีย่ 12 เท่า เน่ืองจาก 
Business model ทีแ่ขง็แกรง่กวา่, แบรนดเ์ป็นทีย่อมรบัในตลาด, มี
โรงงานผลติและเครอืขา่ยครอบคลุมทัง้ในประเทศและต่างประเทศ รวมถงึ
มคีวามพรอ้มทัง้ดา้นกระแสเงนิสด น าไปสูโ่อกาสการเตบิโตของการ
ลงทุนในอนาคต 
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ปัจจยัเส่ียงในการด าเนินธรุกิจ 

 
 
 
 
 

ความเส่ียงเก่ียวกบัเศรษฐกิจฟ้ืนตวัช้า และอ่อนแอกว่าคาด 

ธรุกจิของบรษิทัขึน้กบัเศรษฐกจิ อยา่งไรกด็ ีหากเศรษฐกจิอ่อนแอกว่าคาด อาท ิผลกระทบสถานการณ์ COVID-19 ที่
ยดืเยือ้, ราคาสนิคา้เกษตรตกต ่าจากภยัแลง้ จะกระทบต่อก าลงัซือ้ของผูบ้รโิภค รวมถงึการลงทุนภาคเอกชนทีล่ดลง 
แปรผนัตรงกบัผลการด าเนินงานของบรษิทั 

ความเส่ียงด้านต้นทุนวตัถดิุบสูงขึน้ 

ตน้ทุนวตัถุดบิของบรษิทัคอื ผงส,ี สารยดึเกาะ, สารเพิม่เน้ือส,ี สารท าละลาย, สารเตมิแต่ง ซึง่ส่วนใหญ่เป็นไปตามราคา
น ้ามนั รวมถงึอุปสงคแ์ละอุปทานของวตัถุดบิ โดยเฉพาะราคาของสารไทเทเนียมไดออกไซดท์ี่เป็นวตัถุดบิหลกั ซึง่เป็น
ราคาทีก่ าหนดตามราคาตลาดโลกและขึน้กบัสนิคา้โภคภณัฑซ์ึง่สอดคลอ้งกบัอุปสงคแ์ละอุปทางในประเทศ โดยสาร
ไทเทเนียมไดออกไซดค์ดิเป็น 20% ของตน้ทุนวตัถุดบิ หากราคาดงักล่าวผนัผวน 

ความเส่ียงเก่ียวกบัการเปล่ียนแปลงอตัราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศ  

บรษิทัน าเขา้วตัถุดบิจากต่างประเทศคดิเป็นรอ้ยละ 13% ของมลูคา่วตัถุดบิทัง้หมดทีซ่ือ้เพื่อใช้ในการผลติ ณ สิน้ปี 
2019 โดยบรษิทัช าระเงนิคา่ซือ้วตัถุดบิ บรรจภุณัฑ ์สนิคา้ซือ้มาขายไป และค่าบรกิารใหแ้ก่ผูจ้ดัจ าหน่ายและผูใ้หบ้รกิาร
เป็นเงนิบาทและเงนิสกุลต่างประเทศ ซึ่งสว่นใหญ่เป็นเงนิสกุลดอลลารส์หรฐัราว 6-8% ในปี 2017-2019 ดงันัน้ หาก
อตัราแลกเปลีย่นเงนิตราต่างประเทศผนัผวนจะสง่ผลต่อตน้ทุนวตัถุดบิและผลการด าเนินงาน 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
TOA (TOA TB) 
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2018 2019 2020 2021E 2022E 

Revenue  16,257 16,978 16,296 17,274 19,001 

Cost of sales  10,872 11,026 10,287 11,124 12,161 

Gross profit 5,385 5,952 6,009 6,149 6,840 

SG&A  3,153 3,362 3,510 3,576 3,791 

Operating profit 2,232 2,590 2,499 2,574 3,050 

Other income 106 114 142 148 149 

EBIT 2,339 2,705 2,641 2,721 3,199 

EBITDA 2,680 3,073 3,199 3,294 3,796 

Interest charge  26 19 39 45 46 

Tax on income  480 570 571 575 678 

Earnings after tax  1,833 2,116 2,032 2,101 2,475 

Minority Interests -35 -21 -6 -10 -10 

Norm profit 1,868 2,137 2,038 2,111 2,485 

Extraordinary items   -43 25 -7 0 0 

Net profit 1,825 2,162 2,031 2,111 2,485 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2018 2019 2020 2021E 2022E 

Cash and equivalent 6,350 6,853 6,644 7,566 8,653 

Accounts receivable 3,131 3,091 2,964 3,144 3,458 

Inventory 2,396 2,212 2,163 2,336 2,554 

Other current asset 156 179 215 225 247 

Total current assets 12,033 12,334 11,987 13,270 14,912 

Investment  6   6   6   6   6  

PPE 2,639 3,085 4,159 4,179 4,203 

Other assets 259 281 335 340 345 

Total Assets 14,936 15,707 16,486 17,795 19,466 

Short term loan 985 575 200 200 200 

Account payable 3,987 3,752 2,975 3,226 3,527 

Current maturities 0 0 152 152 159 

Other current liabilities  273 347 363 363 399 

Total current liabilities 5,245 4,674 3,690 3,941 4,285 

Long term debt 0 0 946 948 992 

Other LT liabilities 327 419 445 445 486 

Total liabilities 5,572 5,093 5,081 5,334 5,763 

Registered capital 2,029 2,029 2,029 2,029 2,029 

Paid-up capital 2,029 2,029 2,029 2,029 2,029 

Share Premium 5,762 5,762 5,762 5,762 5,762 

Legal reserve 203 203 203 203 203 

Retained earnings  2,114 3,444 4,312 5,367 6,609 

Others  -688 -749 -891 -891 -891 

Minority Interest -56 -75 -9 -9 -9 

Shareholders' equity 9,364 10,613 11,405 12,461 13,703 

      

 

 

 

      

Source: Company data, Finansia research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2018 2019 2020 2021E 2022E 

Net profit 1,833 2,116 2,032 2,101 2,475 

Depreciation etc. 342 369 557 572 597 

Change in working capital 30 110 -650 -116 -181 

Other adjustments 0 0 0 0 0 

Cash flow from operation 2,204 2,595 1,940 2,557 2,891 

Capital expenditures  -886 -1,594 -593 -592 -622 

Others  0 0 0 0 0 

Cash flow from investing  -886 -1,594 -593 -592 -622 

Free cash flow 1,318 1,001 1,346 1,965 2,269 

Net borrowings -386 -410 723 2 51 

Equity capital raised  -164 -81 -75 0 0 

Dividend paid  -718 -786 -1,165 -1,045 -1,232 

Others  0 0 0 0 1 

Cash flow from financing  -1,268 -1,277 -518 -1,043 -1,181 

Net Change in cash 50 -276 829 922 1,088 

      

Important Ratios  

 2018 2019 2020 2021E 2022E 

Growth (%)      

Revenue 3.4 4.4 -4.0 6.0 10.0 

EBITDA 6.4 14.7 4.1 3.0 15.3 

Net profit 7.1 18.5 -6.1 3.9 17.7 

Normalized earnings 9.7 14.4 -4.6 3.5 17.7 

Profitability (%)      

Gross profit margin 33.1 35.1 36.9 35.6 36.0 

EBITDA margin 16.5 18.1 19.6 19.1 20.0 

EBIT margin 14.4 15.9 16.2 15.8 16.8 

Normalized profit margin 11.5 12.6 12.5 12.2 13.1 

Net profit margin 11.2 12.7 12.5 12.2 13.1 

Normalized ROA 12.5 13.6 12.4 11.9 12.8 

Normalize ROE 19.5 20.4 17.8 16.9 18.1 

Normalized ROCE 18.8 19.6 15.9 15.2 16.4 

Risk (x)      

D/E 0.6 0.5 0.4 0.4 0.4 

Net D/E Cash Cash Cash Cash Cash 

Net debt/EBITDA Cash Cash Cash Cash Cash 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 0.90 1.07 1.00 1.04 1.22 

Normalized EPS 0.92 1.05 1.00 1.04 1.22 

EBITDA 1.32 1.51 1.58 1.62 1.87 

Book value 4.64 5.27 5.63 6.15 6.76 

Dividend 0.01 0.50 0.53 0.52 0.61 

Par 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 

Valuations (x)      

P/E 37.0 31.2 33.2 32.0 27.1 

Norm P/E 36.1 31.6 33.1 32.0 27.1 

P/BV 7.2 6.3 5.9 5.4 4.9 

EV/EBITDA 27.9 24.4 23.0 22.6 19.9 

Dividend yield (%) 0.0 1.5 1.6 1.6 1.8 
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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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