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ZEN (ZEN TB) 

BUY 

 

บมจ. เซน็ คอรป์อเรชัน่ กรุป๊ 

   

Previous BUY ยืนยนัมุมมองเดิม ผา่น Bottom แล้วใน 3Q21  
2022 Target Price (Bt) 15.0 

Price (25/11/2021) 11.9 
จากประชุมนักวิเคราะหว์านน้ี ล่าสดุ 4QTD รายได้กลบัมาฟ้ืนตวัดี หลงัผ่อน
คลายร้านอาหาร และ 2 แบรนดอ์ย่าง ZEN และ AKA ท่ีเป็น Buffet ได้รบัการ
ตอบรบัท่ีดีมาก จนกลบัสู่ภาวะต่อคิวเข้าร้านเหมือนเดิม คาด 4Q21 พลิกมี
ก าไรอีกครัง้ แต่ด้วย 2Q21-3Q21 ท่ีถกูกระทบหนักจาก COVID จึงคาดปี 2021 
จะขาดทุนต่อเน่ืองเป็นปีท่ี 2 ติดต่อกนั และคาดจะฟ้ืนตวัในปี 2022 ภายหลงั 
COVID คล่ีคลาย โดยบริษทัมีแผนกลบัมาขยายสาขาเร่งตวัขึน้ทัง้สาขาของ
บริษทัเอง และสาขา Franchise ควบคู่กบัการเน้นท าตลาด Delivery และธรุกิจ 
Retail ทัง้ขยายช่องทางขาย และออกสินค้าใหม่ต่อเน่ือง เราคาดปี 2022 จะ
พลิกมีก าไรในรอบ 3 ปีท่ีระดบั 181 ลบ. และคงราคาเป้าหมาย 15 บาท (อิง PE 
เดิม 25 เท่า) ยงัมี Upside 26.1% แนะน าซ้ือลงทุน 

ผ่านผลการด าเนินงานต า่สดุใน 3Q21 คาดพลิกมีก าไรใน 4Q21 

คาด 4Q21 พลกิมกี าไรอกีครัง้ หลงัจากเผชญิผลขาดทุนใน 2Q21-3Q21 ดว้ย
ผลกระทบจาก COVID เป็นหลกั และล่าสดุ SSSG พลกิเป็นบวกอกีครัง้ ภายหลงั
ผอ่นคลายมาตรการลอ็กดาวน์ และผูบ้รโิภคกลบัไปใชบ้รกิารรา้นอาหารกนัอยา่ง
คกึคกั โดยเฉพาะรา้นอาหาร ZEN ทีปั่จจบุนัจดัแคมเปญ Buffet + A La Carte ราว 
38 สาขา จากทัง้หมด 45 สาขา และรา้น AKA ทีม่ ี 29 สาขา ซึง่ไดร้บัการตอบรบัดี
มาก จนกลบัสูภ่าวะต่อควิเขา้รา้นเหมอืนเดมิ อยา่งไรกต็าม ดว้ยผลการด าเนินงาน 
9M21 ทีข่าดทุนอยูร่าว -100 ลบ. จงึคาดผลการด าเนินงานทัง้ปี 2021 จะขาดทุน
ต่อเน่ืองราว -83 ลบ. มากขึน้จาก -64 ลบ. ในปี 2020  

เร่ิมเหน็รายได้มีการ Diversified มากขึน้ 

ปัจจบุนัรายไดข้องบรษิทัเริม่ Diversified มากขึน้ โดยสดัส่วนรายไดร้า้นอาหารใน 
9M21 ลดลงมาอยูท่ี ่ 66% (จากอดตีที ่ 70-80%) ของรายไดร้วม ส่วนหน่ึงมผีลของ 
COVID กระทบอยู ่แต่เราไดเ้หน็การเพิม่ขึน้ของรายไดส้่วนอื่นทีไ่ม่ใชร้า้นอาหาร เช่น 
รายได ้Delivery ขยบัขึน้เป็น 16.8% (9M21 มรีายไดเ้ท่ากบั 248 ลบ. +56% Y-Y) 
ถดัมาคอืรายได ้ Franchise (รายไดจ้ากการขายวตัถุดบิ และคา่ Fee) 10% และ 
Retail 4.7% โดยเป็นรายไดจ้ากการขายผลติภณัฑภ์ายใตแ้บรนดต์นเอง เช่น น ้าปลา
รา้ แจว่บอง น ้าจิม้แจ่ว เป็นตน้ นบัตัง้แต่จดัตัง้บรษิทัร่วมทุน SKC เขา้ซือ้
โรงงานผลติเครื่องปรงุรส (เดมิเป็นผูผ้ลติสนิคา้ใหก้บับรษิทัอยูแ่ล้ว) แลว้เสรจ็ในเดอืน 
เม.ย. 21 ทีผ่า่นมา บรษิทัมรีายได ้Retail 9M21 เท่ากบั 69 ลบ. โต 92% Y-Y 

คาด 2022 พลิกมีก าไรครัง้แรกในรอบ 3 ปี 

บรษิทัตัง้เป้ารายไดปี้ 2022 กลบัมาเตบิโตสงูราว 60% สูร่ะดบั 3.4 พนัลบ. ถอืเป็น
ระดบั New High โดยมาจากทัง้ SSSG ทีต่ ัง้เป้ากลบัมา +20% Y-Y หลงัฟ้ืนตวัจาก 
COVID และมแีผนขยายสาขาในอตัราเรง่ไดแ้ก่ สาขาตวัเอง 30-35 สาขา (จาก 
9M21 ม ี144 สาขา) และสาขา Franchise 151 สาขา (9M21 ม ี206 สาขา) ควบคู่
กบัการท า Delivery ทีต่ ัง้เป้าโตต่อในปี 2022 ตามเทรนดข์องผูบ้รโิภค รวมถงึเน้นโต
ในธรุกจิ Retail ล่าสดุบรษิทัเตรยีมออกสนิคา้น ้าปลารา้กญัชา แบรนดต์ ามัว่ จะเริม่
วางขายวนัที ่ 12 ธ.ค. ผา่นช่องทางออนไลน์ก่อน อยา่งไรกต็าม เรายงัคงสมมตฐิาน
รายไดปี้ 2022 ตามเดมิที ่3 พนัลบ. (+46% Y-Y) กลบัไปใกลเ้คยีงปี 2019 และคาด 
2022 จะพลกิมกี าไรในรอบ 3 ปีที ่181 ลบ. และคงเป้าเดมิที ่15 บาท (องิ PE 25x) 

  

up/downside (%) +26.1 

SET Index 1,648.46 

Sector Food & Beverage 

Foreign limit/actual (%) 49.00/18.89 

Free float (%) 26.68 

Market cap (Bt m) 3,570.00 

Avg daily T/O (Bt m) (2021 YTD) 3.52 

hi, lo, avg (Bt) (2021 YTD) 13.60, 10.30, 12.36 

IOD 2020 4 

THAI CAC Certified 

  

Consolidated earnings 

BT (mn)  2020 2021E 2022E 2023E 

Revenue 2,284 2,743 3,078 3,339 

Normalized profit   -64 -83 181  209  

Net profit -64 -83 181  209  

EPS (Bt) - norm -0.21 -0.28 0.60  0.70  

EPS (Bt)- reported -0.21 -0.28 0.60  0.70  

% growth y-y nm nm 43.2 15.3 

Dividend/share (Bt) 0.25 0.00 0.30 0.35 

BV/share (Bt) 4.04  3.76  4.06  4.41  

EV/EBITDA (x) 13.7 12.1 6.1 5.3 

PER (x) - norm nm nm 19.7 17.1 

PER (x)  -nm nm 19.7 17.1 

PBV (x)  2.9 3.2 2.9 2.7 

Dividend yield (%) 2.1 0.0 2.5 2.9 

ROE (%) -5.3 -7.4 14.9 15.8 

YE No. of shares (million) 300  300  300  300  

Par (Bt) 1.0 1.0 1.0 1.0 

Source: Company data, Finansia estimates 
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Company Overview 

ZEN ประกอบธรุกจิโดยการถอืหุน้ในบรษิทัอื่น (Holding Company) ผา่น
การด าเนินงานของบรษิทัยอ่ยทีป่ระกอบธรุกจิรา้นอาหาร และธรุกจิที่
เกีย่วเน่ืองไดแ้ก่ 

1. ธรุกจิใหบ้รกิารรา้นอาหารภายใต้แบรนดข์องกลุ่มบรษิทั 
2. ธรุกจิ Franchise ภายใตแ้บรนดข์องกลุ่มบรษิทั 
3. ธรุกจิทีเ่กีย่วเน่ือง เช่น Delivery, Catering, Restaurant 

Management และ Commercial Retail (จ าหน่ายสนิคา้ 
Ready to eat, Ready to cook) 

 
สิน้ปี 2020 บรษิทัมรีา้นอาหารวมทัง้สิน้ 346 สาขา แบ่งเป็นสาขาที่บรษิทั
เป็นเจา้ของ 148 สาขา และสาขา Franchise 198 สาขา โดยมแีบรนด์
รา้นอาหารหลากหลายแบรนดไ์ดแ้ก่ ZEN, AKA, On the table, ต ามัว่, 
ลาวญวน, แจว่ฮอ้น, Tetsu, Suhi Cyu&Carnival Yakiniku, เขยีง เป็นตน้ 

 
 
 
 

 ESG 

Environment 

- ZEN ไดใ้หค้วามส าคญักบัความปลอดภยัต่อสงัคม สิง่แวดลอ้ม และ
คณุภาพชวีติของผูค้นทีม่สีว่นเกีย่วขอ้งกบัการด าเนินงานทัง้หมด
ของบรษิทั รวมถงึจดัใหม้กีารควบคมุการปฏบิตัติามกฎหมายและ
ระเบยีบขอ้บงัคบัต่างๆตามเจตนารมณ์ของกฎหมาย และ
กฎระเบยีบของหน่วยงานทีดู่แล รวมถงึพยายามปลูกจติส านึกความ
รบัผดิชอบต่อชุมชน สงัคม และสิง่แวดล้อม ใหเ้กดิขึน้ในหมู่
พนกังานทุกระดบั  

Social 

- บรษิทัใหค้วามส าคญักบัความรบัผดิชอบต่อผูบ้รโิภค โดยมฝ่ีายวจิยั
และพฒันาผลติภณัฑท์ีม่บีุคลากรทีม่ปีระสบการณ์และความ
เชีย่วชาญท าการคดัเลอืกวตัถุดบิ และน ามาทดลองประกอบอาหาร
เพื่อทดสอบและพฒันาคณุภาพอยู่ตลอดเวลา เพื่อใหม้ ัน่ใจว่า
วตัถุดบิดงักล่าวอยู่ในเกณฑแ์ละไดม้าตรฐาน โดยค านึงถงึความ
ปลอดภยัและประโยชน์ต่อผูบ้รโิภคเป็นส าคญั   

- บรษิทัใหค้วามส าคญักบัการพฒันาบุคลากร โดยมกีารจดัท าสญัญา
วา่จา้งแรงงานปฏบิตัติามพรบ.แรงงาน จดัใหม้ผีลตอบแทนและ
สวสัดกิารที่ดตีามทีก่ฎหมายก าหนด รวมถงึมกีารวา่จา้งแรงงานต่าง
ดา้วโดยถูกตอ้งตามกฎหมาย และก าหนดใหพ้นกังานทีป่ระกอบ
อาหารในครวัไดร้บัการฝึกอบรมและมบีตัรประจ าตวั“ผูส้มัผสัอาหาร” 
ตามพรบ.การสาธารณสขุ 

Governance 

- ปัจจบุนับรษิทัมคีณะกรรมการ 10 คน ประกอบดว้ยกรรมการอสิระ 
5 คน ซึง่มากกวา่ 1 ใน 3 ของกรรมการทัง้หมด ท าใหเ้กดิการ
ถ่วงดลุในการออกเสยีงเพื่อพจิารณาเรื่องต่างๆ และสอบทานการ
บรหิารของฝ่ายบรหิารอย่างโปรง่ใส 

- บรษิทัใหค้วามส าคญักบัการเปิดเผยขอ้มลูอยา่งถูกตอ้ง ครบถว้น 
และโปรง่ใส ทัง้รายงานขอ้มลูทางการเงนิและขอ้มลูทัว่ไปตาม
หลกัเกณฑข์อง ก.ล.ต. และตลาดหลกัทรพัยฯ์ ตลอดจนขอ้มลูส าคญั
ทีม่ผีลกระทบต่อราคาหลกัทรพัยข์องบรษิทั  

- เพื่อป้องกนัการใชข้อ้มลูภายในโดยมชิอบ บรษิทัไดก้ าหนดไมใ่ห้
กรรมการและผูบ้รหิารของบรษิทั รวมถงึผูบ้รหิารในสายงานบญัชี
และการเงนิ และผูป้ฏบิตังิานที่เกีย่วขอ้งทีไ่ดร้บัทราบขอ้มลูภายใน
เกีย่วกบังบการเงนิ หรอืผลการด าเนินงานของบรษิทั รวมถงึขอ้มลู
ภายในอื่นทีเ่ป็นสาระส าคญั ซือ้ ขาย เสนอซือ้ หรอืเสนอขาย หรอื
ชกัชวนบุคคลอื่น ในช่วงระยะเวลา 30 วนัก่อนการเปิดเผยงบ
การเงนิใหแ้ก่สาธารณชน และอย่างน้อยอกี 24 ชัว่โมงหลงัเปิดเผย
ขอ้มลูแลว้  

 

 

Valuation Methodology 

เราประเมนิมลูคา่เหมาะสมของ ZEN โดยองิ PE 25 เท่า ใกล้เคยีง
คา่เฉลีย่กลุ่มรา้นอาหารในอุตสาหกรรม  
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ปัจจยัเส่ียงในการด าเนินธรุกิจ 

ความเส่ียงจากการแข่งขนัท่ีค่อนข้างสงู 

ธรุกจิรา้นอาหารมกีารแขง่ขนัทีค่อ่นขา้งสงู และนบัวนัจะทวคีวามรุนแรงมากขึน้ บรษิทัตอ้งแขง่ขนักบัผูป้ระกอบการ
ธรุกจิรา้นอาหารนานาชนิดเป็นจ านวนมาก ซึง่มทีัง้ผูป้ระกอบการจากต่างประเทศ, ผูป้ระกอบการทีด่ าเนินกจิการมา
นานในประเทศ และผูป้ระกอบการรา้นอาหารรายเลก็อกีจ านวนมาก เน่ืองจากเป็นธรุกจิทีม่ ี Barrier to entry 
คอ่นขา้งต ่า ท าใหล้กัษณะการแขง่ขนัในธรุกจิเป็นในเชงิราคาและคุณภาพของอาหาร ความหลากหลาย ความคุม้ค่า 
ประสทิธภิาพการบรกิาร จ านวนและต าแหน่งทีต่ ัง้ของรา้นอาหาร การบ ารงุรกัษารา้นอาหารใหเ้ป็นที่ดงึดดูของลูกคา้ 
รวมถงึชื่อเสยีงและความแขง็แกรง่ของแบรนด์ 

ความเส่ียงจากความผนัผวนของราคาวตัถดิุบ 

เน่ืองจากวตัถุดบิสว่นใหญ่ของบรษิทัเป็นสนิคา้กลุ่มประมงและผลผลติทางการเกษตร ซึง่มคีวามผนัผวนทัง้ดา้น
ปรมิาณและราคาตามฤดูกาล ความแปรปรวนของสภาพอากาศ และโรคระบาด เป็นต้น โดยสิน้ปี 2020 มตีน้ทุน
วตัถุดบิอาหาร (Food Cost) คดิเป็นสดัส่วน 68% ของตน้ทุนขายรวม ซึง่วตัถุดบิบางรายการ บรษิทัไดท้ าสญัญาซือ้
ขายล่วงหน้าทัง้ระยะสัน้และระยะกลาง รวมถงึมกีารจดัซือ้จากผูจ้ดัจ าหน่ายรายหลาย เพราะหากราคาวตัถุดบิมกีาร
เปลีย่นแปลงอย่างมนียัส าคญั หรอืเกดิปัญหาขาดแคลน อาจกระทบต่อผลการด าเนินงานของบรษิทัได้ 

ความเส่ียงจากการไม่ประสบความส าเรจ็ของแบรนดใ์หม่หรือสาขาท่ีเปิดใหม่ 

หน่ึงในกลยทุธส์รา้งการเตบิโตของบรษิทัคอื การน าเสนอแบรนดร์า้นอาหารใหม่ใหก้บัผูบ้รโิภค และการขยายสาขา
รา้นอาหาร ซึง่หากไมป่ระสบความส าเรจ็ไดต้ามเป้าหมาย ไม่วา่จะเป็นภายใตส้าขาของบรษิทัเอง หรอืสาขาใน
รปูแบบ Franchise อาจเป็นลบต่อรายไดแ้ละผลการด าเนินงานของบรษิทัได้ 

ความเส่ียงจากการขยายธรุกิจ Franchise  

ดว้ยลกัษณธุรกจิ Franchise ในการขยายสาขาทัง้ในประเทศและต่างประเทศ ท าใหบ้รษิทัตอ้งเผชญิความเสีย่งดา้น
กฎระเบยีบ ขอ้บงัคบัต่างๆ รวมถงึความเสีย่งดา้นการบรหิารจดัการตน้ทุนและระบบ Supply Chain ความเสีย่งจาก
ความผนัผวนของอตัราแลกเปลี่ยน และการที ่Franchisee ไมป่ฏบิตัติามเงื่อนไขสญัญา ปัจจบุนัสิน้ปี 2020 บรษิทัมี
จ านวนสาขา Franchise เท่ากบั 198 สาขา คดิเป็นสดัสว่น 57% ของสาขาทัง้หมด และมสีดัส่วนรายไดจ้ากธรุกงิ 
Franchise อยูท่ี ่8.5% ของรายไดร้วม 

ความเส่ียงจากโรคระบาด 

ไมเ่พยีงแต่โรคระบาดในสตัว ์ เช่น โรคไขห้วดันก หรอื โรคไขห้วดัแอฟรกินัหม ู ทีอ่าจท าใหลู้กคา้ไม่ม ัน่ใจในความ
ปลอดภยัของเน้ือสตัว ์ หรอื อาจท าใหร้าคาเน้ือสตัวป์รบัตวัสงูขึน้ กระทบต่อตน้ทุนอาหารของบรษิทัได ้ แต่ล่าสดุเรา
ไดเ้ผชญิกบัโรคระบาดในคน เช่น COVID-19 ทีก่ระทบต่อพฤตกิรรมการทานอาหารในรา้นอาหารของผูบ้รโิภค จาก
ทัง้มาตรการ Lockdown ทีส่ง่ผลรุนแรงถงึขัน้ปิดการใหบ้รกิารทานในรา้นเป็นการชัว่คราว หรอืจ านวนลูกคา้เขา้รา้น
น้อยลง เพราะความกงัวลต่อโรคระบาด ลว้นสง่ผลลบต่อผลการด าเนินงานของบรษิทั 

 

 

  
 
 



 
ZEN (ZEN TB) 
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Income Statement (Consolidated) 

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

Revenue 3,102 2,284 2,109  3,078  3,339  

Cost of sales 1,621 1,229 1,210  1,625  1,753  

Gross profit 1,481 1,055 899  1,453  1,586  

SG&A 1,392 1,154 1,007  1,262  1,369  

Operating profit 90 -99 -108 191  217  

Other income 42 49 43  58  63  

EBIT 131 -50 -65 249  281  

EBITDA 326 349 384  754  848  

Interest charge 4 34 38  28  26  

Tax on income 21 -21 -23 40  46  

Earnings after tax 106 -63 -80 181  209  

Minority interest 0 0 -2 0  0  

Normalized earnings 112 -64 -83 181  209  

Extraordinary items -6 0 0  0  0  

Net profit 106 -64 -83 181  209  

      

Balance Sheet (Consolidated) 

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

Cash & ST investment 363 269 146 228 398 

Accounts receivable 106 72 46 67 73 

Inventory 95 87 66 89 96 

Other current assets 33 34 25 37 40 

Total current assets 598 462 284 421 608 

Investments 0 2 0 0 0 

Plant, property & 

equipment 884 720 661 578 435 

Other assets 562 1,505 1,370 1,438 1,456 

Total assets 2,044 2,689 2,315 2,437 2,499 

Short-term loans 0 0 0 0 0 

Accounts payable 295 252 133 178 192 

Current maturities 1 203 200 200 200 

Other current liabilities 186 112 91 123 134 

Total current liabilities 481 566 423 501 526 

Long-term debt 0 778 703 628 553 

Other non-current liab. 128 133 61 89 97 

Total non-current liab. 129 912 764 717 650 

Total liabilities 610 1,478 1,188 1,219 1,176 

Registered capital 300 300 300 300 300 

Paid up capital 300 300 300 300 300 

Share premium 960 960 960 960 960 

Legal reserve 30 30 30 30 30 

Retained earnings 144 -79 -162 -71 33 

Minority Interests 0 0 0 0 0 

Shareholders' equity 1,434 1,211 1,128 1,219 1,323 

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

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

Net profit 106 -64 -83 181 209 

Deprec. & amortization 195 399 439 483 523 

Change in working capital 46 -76 -85 22 9 

Other adjustments 0 1 2 0 0 

Cash flow from operations 347 261 273 687 741 

Capital expenditure -353 -235 -380 -400 -380 

Others -49 -35 135 -68 -18 

Cash flow from investing -403 -270 -245 -468 -398 

Free cash flow -56 -9 28 219 342 

Net borrowings -631 778 -75 -75 -75 

Equity capital raised 957 0 0 0 0 

Dividends paid -100 -160 0 -91 -105 

Others 42 207 -75 28 8 

Cash flow from financing 267 825 -150 -138 -172 

Net change in cash   211 816 -122 81 171 

      

Important Ratios  

 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

Growth (%)      

Revenue 6.2 -26.4 -7.7 45.9 8.5 

EBITDA -12.1 7.2 7.1 95.7 9.7 

Net profit -24.2 nm nm -318.1 15.3 

Normalized earnings -20.0 nm nm -318.1 15.3 

Profitability (%)      

Gross profit margin 47.7 46.2 42.6 47.2 47.5 

EBITDA margin 10.5 15.3 17.7 23.8 24.1 

EBIT margin 4.2 -2.2 -3.1 8.1 8.4 

Normalized profit margin 3.6 -2.8 -3.9 5.9 6.3 

Net profit margin 3.4 -2.8 -3.9 5.9 6.3 

Normalized ROA 5.5 -2.4 -3.6 7.4 8.4 

Normalize ROE 7.4 -5.3 -7.4 14.9 15.8 

Normalized ROCE 8.4 -2.3 -3.4 12.9 14.2 

Risk (x)      

D/E 0.4 1.2 1.1 1.0 0.9 

Net D/E 0.2 1.0 0.9 0.8 0.6 

Net debt/EBITDA 0.8 3.5 2.8 1.4 1.0 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 0.35 -0.21 -0.28 0.60 0.70 

Normalized EPS 0.37 -0.21 -0.28 0.60 0.70 

EBITDA 1.09 1.16 1.25 2.44 2.68 

Book value 4.78 4.04 3.76 4.06 4.41 

Dividend 0.20 0.25 0.00 0.30 0.35 

Par 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 

Valuations (x)      

P/E 33.6 nm nm 19.7 17.1 

Norm P/E 31.8 nm nm 19.7 17.1 

P/BV 2.5 2.9 3.2 2.9 2.7 

EV/EBITDA 11.7 13.7 12.3 6.2 5.4 

Dividend yield (%) 1.7 2.1 0.0 2.5 2.9 
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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 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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