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WFX (WFX TB)  

IPO 
 

บมจ. เวิลดเ์ฟลก็ซ์ 
   

2022 Target Price (Bt) 9.50 ผูผ้ลิตเส้นด้ายยางยืดชัน้น าระดบัโลก 
IPO Price (Bt) 7.20 

Up/downside (%) +31.9 
WFX ด าเนินธรุกิจกลางน ้า เป็นผู้ผลิตเส้นด้ายยางยืดรายใหญ่ มีความสามารถ
ในการผลิตเส้นด้ายยางยืดในทุกขนาด ตอบสนองความต้องการของลกูค้าใน
หลากหลายอตุสาหกรรม โดยเฉพาะอตุสาหกรรมเสื้อผ้าและส่ิงทอ และด้วย
ผลิตภณัฑข์องบริษทัมีอายกุารใช้งานจ ากดั ท าให้ลกัษณะรายได้ส่วนใหญ่มี
รปูแบบเป็น Recurring นอกจากน้ี WFX ยงัด าเนินกลยทุธเ์ชิงรกุ ขยายตลาด
ไปยงัทวีปอ่ืนนอกประเทศจีน เหตจุากปัญหาสินค้าขาดตลาด เน่ืองด้วย 
COVID-19 เรามีมุมมองเชิงบวกต่อผลการด าเนินงานในปี 2021-2022 จาก
สภาวะตลาดท่ี Demand-Supply ยงัไม่กลบัสู่จดุสมดลุ คาดมีอตัราการเติบโต
ของก าไร CAGR (2021-2024) ท่ี 9.7% ประเมินมลูค่าพืน้ฐานอ้างอิง Target PE 
ท่ี 13x ได้ราคาเป้าหมายปี 2022 (Pre-Money) ท่ี 9.5 บาท 

แนวโน้มก าไรปี 2021-2022 โตเด่น จากทัง้รายได้และมารจ้ิ์นท่ีดี 

เราคาดก าไรทัง้ปี 2021-22022 อยูท่ี ่297 ลบ. (413.9% Y-Y) และ 337 ลบ. (13.5% 
Y-Y) จากการบุกตลาดแยง่สว่นแบ่งนอกประเทศจนี เช่น ทวปีอเมรกิาใตแ้ละทวปี
ยโุรป ซึง่อยู่ในช่วงเวลาที ่ Demand มากกวา่ Supply จากปัญหา COVID-19 
นอกจากน้ี บรษิทัเลอืกใชช้่องทางการท าตลาดแบบตรงเขา้สู ่ End Users โดยตรง 
จากเดมิทีจ่ะขายผา่นผูจ้ดัจ าหน่ายสนิคา้ (Distributor) ท าใหข้ายไดม้ารจ์ิน้ทีส่งูกวา่ 
โดยใน 1H21 สดัสว่นรายไดใ้นช่องทางขายตรงสู ่ End Users เพิม่ขึน้เป็น 29.3% 
ของรายไดร้วม จาก 23.9% ในปี 2020 ท าใหอ้ตัราก าไรขัน้ตน้เพิม่ขึน้เป็น 13.3% ใน 
1H21 จาก 7.4% ในปี 2020 

รายได้มีลกัษณะเป็น Recurring และมีความผนัผวนต า่  

เน่ืองจากเสน้ดา้ยยางยดืมอีายุการใชง้านทีจ่ ากดั เช่น ถุงเทา้มอีายกุารใชง้าน
ประมาณ 1-2 ปี หรอืกางเกงยางยดืมอีายกุารใชง้านประมาณ 1 ปี เป็นตน้ ดงันัน้ 
รายไดส้ว่นใหญ่ของบรษิทัจงึมลีกัษณะเป็น Recurring ประกอบกบัผลติภณัฑข์อง
บรษิทัถอืเป็นสนิคา้กลางน ้าทีส่ าคญั เพื่อน าไปใชต้่อในอุตสาหกรรมปลายน ้าที่
หลากหลาย โดยหลกัถูกแบ่งออกเป็น 4 อุตสาหกรรม 1) อุตสาหกรรมเสือ้ผา้และสิง่
ทอ ไดแ้ก่ เสือ้ยดื กางเกง ถุงเท้า ถุงน่อง เป็นตน้ 2) อุตสาหกรรมสิง่ทอทางการ
แพทย ์ ไดแ้ก่ หน้ากากผา้ ชุดอุปกรณ์ป้องกนัส่วนบุคคล (ชุด PPE) เป็นตน้ 3) 
อุตสาหกรรมเฟอรนิ์เจอร ์ ไดแ้ก่ สายยางยดืใตเ้บาะรองทีน่ัง่ สายยางยดืใต้เกา้อี ้ เป็น
ตน้ 4) อุตสาหกรรมอุปกรณ์ยานยนต ์ ไดแ้ก่ สายรดัสิง่ของทีใ่ชส้ าหรบัจกัรยานยนต ์
เป็นตน้ ท าใหโ้ครงสรา้งรายไดม้กีารกระจายความเสีย่งไปสู่หลากหลายประเภท
สนิคา้ ซึง่ล้วนเป็นอุตสาหกรรมทีจ่ าเป็นต่อการด ารงชวีติทัง้สิน้ ท าใหร้ายไดข้อง
บรษิทัมคีวามผนัผวนต ่า 

ประเมินมลูค่าเหมาะสมปี 2022 ท่ี 9.50 บาท 

ธรุกจิผลติและจ าหน่ายเสน้ดา้ยยางยดืของ WFX ถอืเป็นธุรกจิกลางน ้า สนิคา้ของผู้
เล่นแต่ละรายจะมคีวามแตกต่างกนัดา้นขนาด ส ี และคุณสมบตัติ่างๆ โดยมรีายได้
เตบิโตตามค าสัง่ซือ้ของลูกคา้ ซึง่สว่นใหญ่ด าเนินธรุกจิอยูใ่นอุตสาหกรรมเสือ้ผา้ เรา
ประเมนิราคาเหมาะสมของ WFX ดว้ยวธิ ี Relative PER เทยีบกบัอตัราการเตบิโต
ของก าไร 12.9% CAGR (2021-2024) PEG เท่ากบั 1x ท าใหไ้ด ้Target PE ที ่13x 
ไดร้าคาเป้าหมายปี 2022 (Pre-Money Target Price) ที ่9.50 บาท  

SET Index 1,626.79 

Sector Consumer Products /Fashion 

Foreign limit/actual (%) 49.00/0.17 

Free float (%) 28.15 

Market cap (Bt m) 3,342 

Issuer WFX 

No. of IPO (mn shares) 142.00 

Par value (Bt) 1.00 

Subscription period 15/12/21 – 17/12/21 

First day trading 23/12/21 

Financial Advisor บล. เคทีบีเอสที จ ำกดั (มหำชน) 
Underwriter บล. เคทีบีเอสที จ ำกดั (มหำชน) 
Source: Company data, Finansia estimates 

Consolidated earnings 

Bt (mn) 2020 2021E 2022E 2023E 

Revenue  2,397   3,016   3,590   3,964  

Normalized profit    58   273   337   364  

Net profit  58   273   337   364  

EPS (Bt) - norm  0.19   0.59   0.73   0.78  

EPS (Bt)- reported  0.19   0.59   0.73   0.78  

 % growth y-y 650.9 371.6 23.7 7.9 

Dividend/share (Bt)  0     0.42   0.44   0.47  

BV/share (Bt)  1.78   8.56   8.85   9.16  

EV/EBITDA (x)  9.48   2.48   2.14   1.96  

PER (x) - norm  12.25   12.26   9.90   9.18  

PER (x)   12.25   12.26   9.90   9.18  

PBV (x)   1.29   0.84   0.81   0.79  

Dividend yield (%)  0     5.9   6.1   6.5  

Norm ROE (%) 8.4 11.4 8.4 8.7 

YE No. of shares (million) 308 464 464 464 

Par (Bt)  1.00   1.00   1.00   1.00  

Source: Company data, Finansia estimates 

หมายเหต ุ: บรษิทัหลกัทรพัย ์ฟินนัเซยี ไซรสั จ ากดั (มหาชน) เป็นผูจ้ดั
จ าหน่ายและรบัประกนัการจ าหน่ายหุน้สามญัของบรษิทั เวลิดเ์ฟลก็ซ ์
จ ากดั (มหาชน) ทีเ่สนอขายต่อประชาชนเป็นครัง้แรก  

     

Analyst: Nanpicha Chungsiriwat, CFA 

Register No.: 118391 

Tel.: +662 646 9964 

email: nanpicha.c@fnsyrus.com 

www.fnsyrus.com 
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Company Overview 

 

บรษิทัด าเนินธรุกจิผลติและจ าหน่ายเสน้ดา้ยยางยดื (Rubber Thread) ซึง่
แบ่งเป็น 2 ประเภท ไดแ้ก่ เสน้ดา้ยยางยดืชนิดเคลอืบแป้ง (Talcum 
Rubber Thread) และเสน้ดา้ยยางยดืชนิดเคลอืบซลิโิคน (Silicone 
Rubber Thread) ปัจจบุนั บรษิทัมโีรงงานผลติเสน้ดา้ยยางยดืจ านวน 1 
แหง่ ตัง้อยูใ่นอ าเภอปลวกแดง จงัหวดัระยอง บรษิทัมปีระมาณการก าลงั
การผลติจรงิเสน้ดา้ยยางยดืทุกขนาดรวม 35,000 ตนัต่อปี 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 ESG 

Environment 

- บรษิทัมุง่เน้นการผลติสนิคา้ทีม่คีณุภาพควบคูไ่ปกบัการดูแลรกัษา
สิง่แวดลอ้ม โดยน ากรดอะซติกิ (Acetic acid) ทีเ่สื่อมสภาพแล้ว 
ซึง่เป็นผลพลอยไดจ้ากกระบวนการผลติ จะถูกน าสง่ออกไปก าจดั
โดยบรษิทัภายนอกทีไ่ดร้บัใบอนุญาตในการก าจดัของเสยีจาก
โรงงาน  

Social 

- บรษิทัมุง่สรา้งและรกัษาพนัธมติรทีด่ทีางธรุกจิกบัคูค่า้ทุกฝ่าย โดย
บรษิทัใช้หลกัคณุธรรม จรยิธรรม ในการด าเนินธรุกจิและ
บรหิารงานของบรษิทัรวมถงึการสรา้งสมัพนัธอ์นัดกีบัหน่วยงานที่
เกีย่วขอ้ง ชุมชนและสงัคมโดยรวม เพื่อสง่เสรมิความสมัพนัธอ์นัดี
กบัคูค่า้ทางธรุกจิใหย้ ัง่ยนืตลอดไป 

Governance 

- บรษิทัใหค้วามส าคญัต่อการเคารพสทิธมินุษยชน ผูบ้รหิารและ
พนกังานพงึปฏบิตัติ่อกนัดว้ยความเคารพศกัดิศ์รแีละคณุคา่แหง่
ความเป็นมนุษยอ์ยา่งเท่าเทยีมกนั และไมเ่ลอืกปฏบิตัไิมว่า่จะเป็น
ในเรื่องของเชือ้ชาต ิ สญัชาต ิ ศาสนา ภาษา สผีวิ เพศ อายุ 
การศกึษา สภาวะทางรา่งกาย หรอืสถานะทางสงัคม  
 

 

Valuation Methodology 

เราประเมนิมลูคา่เหมาะสมของ WFX ดว้ยวธิ ี Relative PE อา้งองิอตัรา
การเตบิโตของก าไร CAGR(2021-2024) ได ้ Target PER 13x คดิเป็น
ราคาเป้าหมายปี 2022 (Pre-Money Target Price) ที ่9.5 บาท   
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บรษิทัด าเนินธรุกจิผลติและจ าหน่ายเสน้ดา้ยยางยดื (Rubber Thread) แบ่งเป็น 2 ประเภท ไดแ้ก่ 1) เส้นด้ายยางยืด
ชนิดเคลือบแป้ง (Talcum Rubber Thread) เป็นเสน้ดา้ยยางยดืทีม่กีารเคลอืบแป้งทลัคมั (Talcum) เพื่อใหเ้สน้ดา้ย
ยางยดืไมย่ดึตดิกนัและงา่ยต่อการแยกเสน้ดา้ยยางยดืแต่ละเสน้ในการใชง้าน และ 2) เส้นด้ายยางยืดชนิดเคลือบ
ซิลิโคน (Silicone Rubber Thread) เพื่อเป็นทางเลอืกส าหรบัลูกคา้ทีค่ านึงถงึความเป็นมติรต่อสิง่แวดลอ้มเป็นพเิศษ 
วตัถุดบิหลกัทีใ่ชค้อื น ้ายางขน้ มาผา่นกระบวนการผลติเฉพาะจนไดเ้ป็นเสน้ดา้ยยางยดืในขนาดที่หลากหลาย ซึง่จะ
ถูกน าไปเป็นส่วนประกอบในการผลติสนิคา้ส าเรจ็รปูประเภทต่างๆ ไดแ้ก่ เสือ้ผา้ เครื่องนุ่งหม่ ถุงเทา้ ชุดชัน้ใน 
อุปกรณ์ทางการแพทย ์เป็นตน้ ผลติภณัฑข์องบรษิทัถูกแบ่งออกตามขนาดของเสน้ดา้ยยางยดื รายละเอยีดดงัน้ี 

 

Product Sample in Each Rubber Thread Sizes 

                
หมายเหต:ุ Count คอื ขนาดของเสน้ดา้ยยางยดื โดยตวัเลข Count แสดงถงึจ านวนของเสน้ดา้ยยางยดืใน 1 แถบเสน้ดา้ยยางยดืทีม่คีวามกวา้งแถบ 1 นิ้ว เชน่ Count 42 คอื ใน 
1 แถบเสน้ดา้ยยางยดืความกวา้ง 1 นิ้ว จะมเีสน้ดา้ยยางยดืจ านวน 42 เสน้ ทัง้นี้ โดยทัว่ไป 1 แถบการผลติเสน้ดา้ยยางยดืของบรษิทัจะมจี านวนเสน้ดา้ยยางยดื 40 เสน้ หรอืมี
จ านวนเสน้ดา้ยยางยดืตามทีลู่กคา้สัง่ผลติซึง่ขึน้อยู่กบัการน าไปใชง้านของลกูคา้ ดงันัน้ ขนาดความกวา้งของแถบการผลติเสน้ดา้ยยางยดืของบรษิทัจงึมขีนาดแตกต่างกนัออกไป
ขึน้อยู่กบัขนาดของเสน้ดา้ยยางยดืใน 1 แถบการผลติเสน้ดา้ยยางยดื 
Source: Company Filing 

 

ลกัษณะการประกอบธรุกิจ 



 
WFX (WFX TB) 

 

หน้า 4 จาก 15 

กระบวนการผลติเสน้ดา้ยยางยดืประกอบดว้ย 3 ขัน้ตอนหลกั ไดแ้ก่ กระบวนการเตรยีมวตัถุดบิ กระบวนการผลติ
เสน้ดา้ยยางยดื และกระบวนการตรวจสอบคุณภาพและบรรจผุลติภณัฑ ์ ในสว่นของกระบวนการเตรยีมวตัถุดบิบรษิทั
จะเตรยีมวตัถุดบิโดยการผสมน ้ายางขน้กบัสารเคมตี่างๆ เพื่อใหไ้ดค้ณุสมบตัขิองเสน้ดา้ยยางยดืตามทีต่อ้งการ และ
เมื่อน ้ายางขน้และสารเคมถีูกผสมเป็นเน้ือเดยีวกนัแลว้จะถูกเรยีกว่า น ้ายางคอมปาวด ์ (Compound) ต่อจากนัน้จะเขา้
สูก่ระบวนการผลติเสน้ดา้ยยางยดื ตัง้แต่ขึน้รปูเสน้ดา้ยยางยดื การชุบแป้งทลัคมัหรอืซลิโิคน จนถงึกระบวนการ
ตรวจสอบคุณภาพในหอ้งปฎบิตักิาร ไดแ้ก่ ความหนาแน่น (Density) ความตา้นแรงดงึ (Tensile Strength) และความ
ยดืเมื่อขาด (Elongation at Break) รวมถงึขนาดและน ้าหนกั ใหพ้รอ้มส าหรบัการจดัจ าหน่ายต่อไป 

บรษิทัมกีารเขา้ท าสญัญาซือ้น ้ายางขน้จ านวนขัน้ต ่า 18,000 ตนัต่อปี ในราคาตลาด ณ วนัสัง่ซือ้ กบับรษิทั ไทยรบั
เบอรล์าเทค็ซก์รุ๊ป จ ากดั (มหาชน) (TRUBB) ซึง่เป็นบรษิทัแม ่ 

 

Production Process 

 
Source: Company Filing 
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บรษิทัมโีรงงานผลติเสน้ดา้ยยางยดืจ านวน 1 แหง่ ตัง้อยูบ่นถนนทางหลวงสาย 3191 ต าบลแมน่ ้าคู ้ อ าเภอปลวกแดง 
จงัหวดัระยอง โดย ณ วนัที ่ 30 มถิุนายน 2564 บรษิทัมปีระมาณการก าลงัการผลติจรงิเสน้ดา้ยยางยดืทุกขนาดรวม 
35,000 ตนัต่อปี ทัง้น้ี ในปี 2561 – 2563 และงวด 6 เดอืนแรกของปี 2564 บรษิทัมอีตัราการใช้ก าลงัการผลติรอ้ยละ 
86.07 รอ้ยละ 88.23 รอ้ยละ 89.41 และรอ้ยละ 95.20 ตามล าดบั มรีายละเอยีดดงัน้ี 

 

 
1. ก าลงัการผลติตดิตัง้ เป็นก าลงัการผลติสูงสุดทีเ่ครือ่งจกัรสามารถด าเนินการผลติเสน้ดา้ยยางยดืขนาดทีม่นี ้ าหนกัสูงสดุเพยีงขนาดเดยีวดงันัน้ ก าลงัการผลติตดิตัง้ที ่
แสดงในตารางจงึเป็นปรมิาณน ้าหนกัสูงสดุของเสน้ดา้ยยางยดืทีเ่ครือ่งจกัรสามารถผลติได ้ 
2. ประมาณการก าลงัการผลติทีส่ามารถผลติได ้ค านวณจากก าลงัการผลติเฉลีย่รวมของเสน้ดา้ยยางยดืทกุขนาดต่อปี  
3. อตัราการใชก้ าลงัการผลติ ค านวณจากปรมิาณการผลติรวมของเสน้ดา้ยยางยดืทกุขนาดทีโ่รงงานผลติไดจ้รงิ และหารดว้ยประมาณการก าลงัการผลติทีส่ามารถผลติได้
ในชว่งระยะเวลาดงักลา่ว 

Source: Company Filling 

 

ช่องทางจ าหน่ายของบรษิทัสว่นใหญ่จ าหน่ายสนิคา้ผา่นทางผูจ้ าหน่ายสนิคา้ (Distributor) เพื่อจ าหน่ายสนิคา้ต่อใหแ้ก่
กลุ่มลูกคา้ผูใ้ชเ้สน้ดา้ยยางยดืของบรษิทัทีเ่ป็นโรงงานผลติสนิคา้ทีอ่ยู่ในกลุ่มอุตสาหกรรมต่างๆ ไดแ้ก่ 1) อุตสาหกรรม
เสือ้ผา้และสิง่ทอ ไดแ้ก่ เสือ้ยดื กางเกง ถุงเทา้ ชุดชัน้ใน ถุงน่อง เป็นตน้ 2) อุตสาหกรรมสิง่ทอทางการแพทย ์ไดแ้ก่ 
หน้ากากผา้ ชุดอุปกรณ์ป้องกนัส่วนบุคคล (ชุด PPE) เป็นตน้ 3) อุตสาหกรรมเฟอรนิ์เจอร ์ ไดแ้ก่ สายยางยดืใตเ้บาะ
รองทีน่ัง่ สายยางยดืใต้เกา้อี้ เป็นตน้ 4) อุตสาหกรรมอุปกรณ์ยานยนต ์ ไดแ้ก่ สายรดัสิง่ของทีใ่ชส้ าหรบัจกัรยานยนต ์
เป็นตน้ ปัจจบุนั บรษิทัผลติเสน้ดา้ยยางยดืขายภายใตต้ราสนิคา้ของบรษิทัเอง ทัง้หมดจ านวน 7 แบรนด ์ ไดแ้ก่ แบ
รนด ์WORLD FLEX แบรนด ์THAITEX แบรนด ์QUALIFLEX แบรนด ์LT RUBBER แบรนด ์CHANGTHAI แบรนด ์
PEGASUS (Blue) และแบรนด ์PEGASUS (China)  

 

Brands Segmentation 

     
      Source: Company Filling 
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บรษิทัผลติและจ าหน่ายเสน้ดา้ยยางยดืชนิดเคลอืบแป้งและเสน้ดา้ยยางยดืชนิดเคลอืบซลิโิคนใหแ้ก่ลูกคา้ทัง้ในประเทศ
และต่างประเทศ โดยสว่นใหญ่เป็นการจ าหน่ายสนิคา้ใหแ้ก่ลูกคา้ในต่างประเทศ ไดแ้ก่ จนี บงักลาเทศ บราซลิ 
อนิโดนีเซยี ปากสีถาน กมัพชูา รสัเซยี เป็นตน้ ซึง่ครอบคลุมทวปีต่างๆ ทัว่โลก ไดแ้ก่ ทวปีเอเชยี ทวปีอเมรกิาใต ้
ทวปียโุรป ทวปีอเมรกิาเหนือ และทวปีแอฟรกิา ทัง้น้ี ในปี 2561 – 2563 และงวด 6 เดอืนแรกของปี 2564 บรษิทั
จ าหน่ายสนิคา้ใหแ้ก่ลูกคา้ในต่างประเทศคดิเป็นสดัส่วนรอ้ย 98.07 รอ้ยละ 98.44 รอ้ยละ 98.76 และรอ้ยละ 98.82 
ของรายไดจ้ากการจ าหน่ายเสน้ดา้ยยางยดื ตามล าดบั  

 

Revenue Structure (by countries, by channels) 

 

 

              

 

Source: Company Filing 

 

 

โครงสร้างรายได้ 
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WFX พยายามด าเนินกลยทุธแ์ยง่สว่นแบ่งการตลาดในทวปีอื่น นอกเหนือจากประเทศจนี เช่น ทวปีอเมรกิาใต ้ ทวปี
ยโุรป เพื่อลดความกระจกุตวัของรายได ้ และพยายามเจาะตลาดผา่นช่องทางตรงเขา้ถงึ End User มากขึน้ ท าใหม้าร์
จิน้โดยรวมเตมิโตดมีาก สะทอ้นใหเ้หน็ในอตัราท าก าไรขัน้ตน้ในปี 2020 อยูท่ี ่ 7.4% จากเพยีง 4.8% ในปี 2019 
ลกัษณะรายไดข้อง WFX เป็นแบบ Recurring ซะสว่นใหญ่ เน่ืองดว้ยสนิคา้ปลายทางเป็นสนิคา้ทีใ่ชแ้ลว้หมดไป เช่น 
ชุด PPE, หน้ากาก, ถุงเทา้, เสือ้ผา้ เป็นต้น ก าไรจงึมคีวามผนัผวนน้อย เตบิโตตามการขยายตวัของอุตสาหกรรม
เครื่องนุ่งหม่ทัว่โลก ในกรอบ 2-5% อยา่งไรกต็าม เน่ืองดว้ยสถานการณ์ COVID-19 สง่ผลใหห้ลายโรงงานผลติ
เสน้ดา้ยในโลกปิดตวัไปบางสว่น บรษิทัจงึไดอ้านิสงคจ์ากสภาวะ Demand-Supply ไมส่มดลุ ท าใหค้ าสัง่ซือ้ของลูกคา้
เรง่ตวัขึน้ สะทอ้นถงึอตัราการใชก้ าลงัการผลติระดบัเกนิ 95% ใน 1H21 ทีผ่า่นมา  

 

 
                   Source: Company Filling 

  

 
 

 

ค าสัง้ซ้ือทะลกั จากสภาวะไม่สมดลุของ Demand-Supply หลงัวิกฤต COVID-19 

เน่ืองดว้ยสถานการณ์ COVID-19 กระทบกบั Supply ของเสน้ดา้ยยางยดืทัว่โลก เน่ืองดว้ยผูผ้ลติและจดัจ าหน่าย
เสน้ดา้ยยางยดืในบางประเทศ มกีารปิดโรงงานชัว่คราว จากการตดิเชือ้ไวรสั COVID-19 ท าให ้ WFX เริม่ด าเนินกล
ยทุธแ์ยง่ส่วนแบ่งในตลาดประเทศอื่นนอกเหนือจากประเทศจนี ซึง่เป็นทีม่าของแผนลงทุนเพิม่ก าลงัการผลติตดิตัง้อกี 
16,720 ตนั ภายในปี 2023 นอกจากน้ี บรษิทัไดม้ารจ์ิน้ส าหรบัค าสัง้ซือ้ใหมส่งูขึน้ ดว้ยการเลอืกช่องทางการขายแบบ
ขายตรงไปสู ่End Users มากขึน้แทนทีจ่ะผา่นตวักลาง (Distributor) เหมอืนในอดตี ดัง่จะเหน็ไดจ้ากสดัสว่นรายไดใ้น
ช่องทางขายตรงไปสูผู่ใ้ชง้านโดยตรงปรบัตวัสงูขึน้จาก 23.9% ของรายไดร้วมในปี 2020 เป็น 29.3% ของรายไดร้วม
ใน 1H21 ท าใหอ้ตัราก าไรขัน้ตน้ เพิม่ขึน้จาก 7.4% ในปี 2020 เป็น 13.3% ใน 1H21 และเราคาดวา่บรษิทัจะสามารถ
รกัษาอตัราก าไรทีส่งูน้ีได ้เน่ืองจากเป็นการเปลีย่นแปลงเชงิโครงสรา้ง  

 

 

 

 

ประเดน็การลงทุน 
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ผลิตภณัฑค์รอบคลุมหลากหลายอตุสาหกรรม ท าให้รายได้มีความกระจายความเส่ียงได้ดี 

เน่ืองดว้ยผลติภณัฑข์องบรษิทัถอืเป็นสนิคา้กลางน ้าทีส่ าคญั เพื่อไปใชต้่อในอุตสาหกรรมปลายน ้าทีห่ลากหลาย โดย
หลกัถูกแบ่งออกเป็น 4 อุตสาหกรรม 1) อตุสาหกรรมเสื้อผ้าและส่ิงทอ ไดแ้ก่ เสือ้ยดื กางเกง ถุงเท้า ชุดชัน้ใน ถงุ
น่อง เป็นตน้ 2) อตุสาหกรรมส่ิงทอทางการแพทย ์ไดแ้ก่ หน้ากากผา้ ชุดอุปกรณ์ป้องกนัส่วนบุคคล (ชุด PPE) เป็น
ตน้ 3) อตุสาหกรรมเฟอรนิ์เจอร ์ ไดแ้ก่ สายยางยดืใต้เบาะรองที่นัง่ สายยางยดืใตเ้กา้อี ้ เป็นต้น 4) อตุสาหกรรม
อปุกรณ์ยานยนต ์ ไดแ้ก่ สายรดัสิง่ของทีใ่ชส้ าหรบัจกัรยานยนต ์ เป็นตน้ อุตสาหกรรมดงักล่าวมเีสน้ดา้ยยางยดืเป็น
หน่ึงในองคป์ระกอบหลกั และเป็นอุตสาหกรรมทีเ่กี่ยวขอ้งกบัการด ารงชวีติของมนุษยท์ัง้สิน้  

เรามองขอ้ดคีอื รายไดจ้ะมคีวามผนัผวนต ่า เน่ืองจากสนิคา้เป็นที่ตอ้งการในหลายอุตสาหกรรม ท าใหก้ระจายความ
เสีย่งไดด้ ี แต่มขีอ้เสยี เน่ืองจากเป็นสนิคา้ทีม่คีวามซบัซอ้นต ่า ต่อยอดทางดา้นนวตักรรมไดย้าก ท าใหม้คีวามเสีย่ง
เรื่องการแขง่ขนัทางดา้นราคา เมื่อสถานการณ์ Demand-Supply กลบัมาสูส่ภาวะทีส่มดลุ หลงัสถานการณ์ COVID-19 
คลีค่ลาย 

 

อายกุารใช้งานของเส้นด้ายยางยืดมีจ ากดั รายได้จึงเป็น Recurring ซะส่วนใหญ่ 

สนิคา้ปลายน ้าทีม่เีสน้ดา้ยยางยดืเป็นหน่ึงในองคป์ระกอบหลกั ในทุกอุตสาหกรรม มอีายุการใชง้านทีจ่ ากดั เช่น ถุงเทา้
มอีายกุารใชง้านประมาณ 1-2 ปี หรอืกางเกงยางยดืมอีายกุารใชง้านประมาณ 1 ปี เป็นต้น ดงันัน้ รายไดข้องบรษิทัจะ
มลีกัษณะเป็น Recurring มคีวามผนัผวนต ่า งา่ยต่อการบรหิารจดัการในเรื่องต่างๆ เช่น การวางแผนการผลติ, การ
บรหิารจดัการเงนิทุนหมนุเวยีน เป็นตน้ 

 

 
Source: Company Presentation 

 

ประเทศไทยเป็นผู้ผลิตน ้ายางข้นอนัดบั 1 ของโลก ได้เปรียบเร่ืองต้นทุนและเพียงพอต่อการผลิต 

ในปี 2020 อุตสาหกรรมน ้ายางขน้ของโลกมปีรมิาณการสง่ออกน ้ายางขน้จากทัว่โลก 1.54 ลา้นตนั โดยประเทศไทยมี
สว่นแบ่งตลาดการสง่ออกน ้ายางขน้สงูเป็นอนัดบัหน่ึงของโลก คดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 75 ของปรมิาณการสง่ออกน ้ายาง
ขน้ทัว่โลก ดงันัน้ ผลติภณัฑข์องบรษิทั ซึง่มนี ้ายางขน้เป็นวตัถุดบิหลกั มคีวามไดเ้ปรยีบในเรื่องต้นทุนและความ
เพยีงพอเหนือกวา่ชาวต่างชาต ิ 
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คาดก าไรปี 2021-2022 เติบโตจากทัง้ Volume และ Margin ท่ีดีขึน้พร้อมกนั  

เราคาดก าไรปกตปีิ 2021 อยูท่ี ่273 ลบ. (+371.6% Y-Y) จากค าสัง้ซือ้ทีเ่พิม่ขึน้ จากสถานการณ์ COVID-19 รวมถงึ
สดัสว่นรายไดใ้นช่องทางขายตรงสู่ End Users ต่อรายไดร้วมปรบัตวัเพิม่ขึน้ คาดอตัราก าไรขัน่ตน้ทัง้ปี 2021 เพิม่ขึน้
เป็น 14% จาก 7.4% ในปี 2020 และม ี%SG&A to Sales ในปี 2021 ที ่ 4% มอีตัราการเตบิโตของก าไร CAGR 
(2021-2024) ที ่12.9%  

 

 

WFX Key Performance and 4-Year Projection 

 
Source: Company Data, Finansia Estimates 
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ธรุกจิผลติและจ าหน่ายเสน้ดา้ยยางยดืของ WFX ถอืเป็นธรุกจิกลางน ้า สนิคา้ของผูเ้ล่นแต่ละรายจะมคีวามแตกต่างกนั
ดา้นขนาด ส ี และคณุสมบตัติ่างๆ โดยมรีายไดเ้ตบิโตตามค าสัง่ซือ้ของลูกคา้ ซึง่สว่นใหญ่ด าเนินธรุกจิอยูใ่น
อุตสาหกรรมเสือ้ผา้ เราประเมนิราคาเหมาะสมของ WFX ดว้ยวธิ ี Relative PER เทยีบกบัอตัราการเตบิโตของก าไร 
CAGR (2021-2024) ที ่12.9% ที่ PEG เท่ากบั 1x ท าใหไ้ด ้Target PE ที ่13x ไดร้าคาเป้าหมายปี 2022 (Pre-Money 
Target Price) ที ่9.5 บาท  

 

 Peers Comparison  

 
 Source: Bloomberg, SET.or.th   
* First day trade on July 2, 2020 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ประเมินมลูค่าหุ้น 
ลค่าเหมาะสม 3.4 บาท 
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WFX มทีุนจดทะเบยีน 464.2 ลบ. เรยีกช าระแลว้ 322.2 ลบ. แบ่งออกเป็นหุน้สามญัจ านวน 464.2 ลา้นหุน้ มลูคา่ที่
ตราไวหุ้น้ละ 1 บาท ภายหลงัจากการเสนอขายหุน้สามญัเพิม่ทุนจ านวน 142 ลา้นหุน้แก่ประชาชนทัว่ไป บรษิทั 
จะมทีุนจดทะเบยีนเรยีกช าระแลว้เตม็มลูคา่ 464.2 ลา้นบาท แบ่งเป็นหุน้สามญัจ านวน 464.2 ลา้นหุน้ มลูคา่ทีต่ราไว้
หุน้ละ 1 บาท  

วตัถปุระสงคก์ารเพ่ิมทุนครัง้น้ี     1) เป็นเงนิทุนในการขยายโรงงานผลติเสน้ดา้ยยางยดื 

 2) ช าระคนืเงนิกูย้มืจากสถาบนัการเงนิ 

 3) เงนิทุนหมุนเวยีน 
 

 

 

 

 

Source: Company Filling 
 

 

นโยบายการจ่ายปันผล 

บรษิทัมนีโยบายการจา่ยเงนิปันผลใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้ในอตัราไมน้่อยกวา่ หน่ึงในสาม ของก าไรสทุธหิลงัหกัภาษเีงนิไดนิ้ติ
บุคคลและการจดัสรรเงนิส ารองตามกฎหมายทุกประเภท ตามทีไ่ดก้ าหนดไวใ้นกฎหมายและขอ้บงัคบัของบรษิทั  

 
 
 
 
 
 
 

List of Shareholders %Pre-IPO %Post-IPO 

บรษิทั ไทยรบัเบอรล์าเทค็ซ ์กรุป๊ จ ากดั (มหาชน) 95.59 66.35 
กลุ่มนายชวลติ ตยิาเดชาชยั 2.34 1.66 
นายณฐั วงศาสทุธกิุล  0.25  0.17 
นายโกวทิ วงศาสทุธกิุล  0.16  0.11 
นายประกติ วรประทปี  0.16  0.11 
กลุ่มนายสมชาย พวงด ี 0.08 0.05 
นายประวทิย ์วรประทปี  0.06  0.04 
นายภทัรพล วงศาสทุธกิุล  0.06  0.04 
นางสาวอุทยัรตัน์ จตุภทัรรตัน์  0.06  0.04 
นายอนนัต ์วลัลา  0.06  0.04 
ผูถ้อืหุน้อื่นๆ  1.18  0.82 
รวม 100.00 69.41 
ประชาชนทัว่ไป - 30.59 
รวมทัง้หมด 100.00 100.00 

โครงสร้างการถือหุ้น และนโยบายการจ่ายเงินปันผล 
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ความเส่ียงจากการจดัหาน ้ายางข้นซ่ึงเป็นวตัถดิุบหลกัท่ีใช้ในกระบวนการผลิต 

ช่วงเวลาทีผ่า่นมา บรษิทัมกีารซือ้น ้ายางขน้จากผูจ้ดัจ าหน่ายน ้ายางขน้จากทัง้ในและต่างประเทศ ทัง้น้ี บรษิทัมกีารซือ้
น ้ายางขน้จาก TRUBB ในสดัสว่นทีส่งูกวา่การซือ้น ้ายางขน้จากผูจ้ าหน่ายรายอื่น เน่ืองจากน ้ายางขน้ของ TRUBB มี
คณุภาพตามทีบ่รษิทัก าหนด อกีทัง้ ดว้ย TRUBB มโีรงงานผลติน ้ายางขน้ทัง้หมดจ านวน 5 แหง่ ตัง้อยู่ครอบคลุมพืน้ที่
ใน 3 ภูมภิาค ท าให ้TRUBB สามารถจดัหาน ้ายางขน้ใหแ้ก่บรษิทัไดต้ามปรมิาณและคุณภาพทีบ่รษิทัตอ้งการไดอ้ยา่ง
ต่อเน่ืองในทุกฤดกูาลตลอดทัง้ปี ทัง้น้ี บรษิทัไดเ้ขา้ท าสญัญาซือ้ขายน ้ายางขน้กบั TRUBB โดย TRUBB ตกลงสง่น ้า
ยางขน้ใหแ้ก่บรษิทัในปรมิาณขัน้ต ่าจ านวน 18,000 ตนัต่อปี และราคาซือ้ขายเป็นราคาตลาด ณ วนัที่ส ัง่ซือ้น ้ายางขน้ 
เพื่อใหม้ ัน่ใจไดว้า่บรษิทัจะสามารถจดัหาน ้ายางขน้ทีม่คีณุภาพในปรมิาณทีบ่รษิทัตอ้งการไดอ้ยา่งต่อเน่ือง 

ความเส่ียงจากความผนัผวนของราคาน ้ายางข้น 

ตน้ทุนน ้ายางขน้เป็นตน้ทุนหลกัทีส่ าคญัของบรษิทัเน่ืองจากน ้ายางขน้เป็นวตัถุดิบหลกัในการผลติเสน้ดา้ยยางยดื ทัง้น้ี
บรษิทัจะสัง่ซือ้น ้ายางขน้ล่วงหน้าในปรมิาณทีส่อดคลอ้งกบัแผนการผลติเสน้ดา้ยยางยดื จงึท าใหบ้รษิทัสามารถลด
ความเสีย่งจากความผนัผวนของราคาน ้ายางขน้ในตลาดไดแ้ละบรหิารจดัการตน้ทุนการผลติเสน้ดา้ยยางยดืไดเ้ป็น
อยา่งด ี อกีทัง้ บรษิทัมนีโยบายก าหนดราคาขายสนิคา้โดยพจิารณาจากต้นทุนการผลติสนิคา้บวกอตัราก าไรที่
เหมาะสม (Cost Plus Pricing) ท าใหล้ดความเสีย่งเรื่องความผนัผวนของราคาวตัถุดบิไปไดม้าก 

ความเส่ียงจากการพ่ึงพิงลูกค้ารายใหญ่ 

เสน้ดา้ยยางยดืของบรษิทัเป็นสนิคา้ทีน่ าไปใชเ้ป็นสว่นประกอบในการผลติสนิคา้ส าเรจ็รปูต่างๆ ไดแ้ก่ เสือ้ผา้ 
เครื่องนุ่งหม่ เฟอรนิ์เจอร ์เป็นตน้ โดยความตอ้งการใชเ้สน้ดา้ยยางยดืของบรษิทัส่วนใหญ่อยูใ่นอุตสาหกรรมเสือ้ผา้และ
เครื่องนุ่งหม่ ท าใหบ้รษิทัมกีารจ าหน่ายเสน้ดา้ยยางยดืไปยงัประเทศจนีในสดัส่วนทีส่งู โดยเฉพาะลูกคา้ Distributor 
รายหน่ึงในจนี อยา่งไรกต็าม เน่ืองดว้ยบรษิทัและลูกคา้รายดงักล่าวเป็นพนัธมติรทางการคา้ทีด่ตี่อกนัเป็นระยะเวลา
ยาวนานกวา่ 10 ปี อกีทัง้ บรษิทัไดร้บัความไวว้างใจจากลูกคา้จากการซือ้ขายสนิคา้อยา่งต่อเน่ืองในทุกปีและมปีระวตัิ
การช าระเงนิที่ดอียา่งสม ่าเสมอ บรษิทัจงึมคีวามมัน่ใจในการรกัษาฐานลูกคา้ดงักล่าวไวไ้ดต้่อไป 
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Income Statement (Consolidated) 

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

Revenue  2,037 2,397 3,016 3,590 3,964 

Cost of sales  1,940 2,219 2,594 3,033 3,362 

Gross profit 97 178 422 556 603 

SG&A  64 108 122 136 148 

Operating profit 41 82 312 432 467 

EBIT 41 82 312 432 467 

EBITDA 102 150 387 544 619 

Interest charge  24 21 9 11 12 

Tax on income  -10 -2 -30 -84 -91 

G/L from Associates 0 0 0 0 0 

Minority Interests 0 0 0 0 0 

Net profit to owners 8 58 273 337 364 

Extraordinary items   0 0 0 0 0 

Normalized Net profit 8 58 273 337 364 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

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

Cash and equivalent 9 24 2,561 2,394 2,368 

Accounts receivable 259 204 273 325 358 

Inventory 225 245 263 307 341 

Other current asset 5 14 14 14 14 

Total current assets 498 487 3,110 3,039 3,081 

Cash pledged 0 0 0 0 0 

Investment in 

associates 

0 0 0 0 0 

LT Investment 338 338 338 338 338 

PPE 522 853 1,139 1,433 1,599 

Goodwill 0 0 0 0 0 

Leasehold rights 0 0 0 0 0 

Intangible Asset 0 4 4 4 4 

Other assets 3 6 6 6 6 

Total non-curent assets 862 1,201 1,488 1,781 1,947 

Total Assets 1,361 1,688 4,598 4,821 5,028 

Short term loan 452 380 181 215 238 

Account payable 245 309 269 314 348 

Current maturities 0 4 0 0 0 

Other current liabilities  38 24 31 37 40 

Total current liabilities 735 717 481 566 627 

Long term debt 0 11 12 14 15 

Other LT liabilities 13 14 15 15 16 

Total non-curent 

liabilities 

80 143 145 148 149 

Total liabilities 815 860 626 714 776 

Authorized Share 

Capital 

308 322 464 464 464 

Paid-up capital 308 308 464 464 464 

Share Premium 0 0 2,877 2,877 2,877 

Legal reserve 13 13 46 46 46 

Retained earnings  7 76 186 320 466 

Others  217 399 399 399 399 

Minority Interest 0 0 0 0 0 

Total Equity 545 828 3,972 4,107 4,252 

Source: Company data, FSS research 
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

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

Net profit 8 58 273 337 364 

Depreciation and 

amortization 

61 69 75 111 152 

Short-term Investment 0 0 0 0 0 

Chg. in working capital 49 127 -86 -45 -29 

Cash flow from operation 118 254 262 404 486 

Capital expenditures  -34 -407 -362 -405 -318 

Cash flow from investing  -34 -407 -362 -405 -318 

Net borrowings -104 -58 -201 36 24 

Equity capital raised  0 0 3,033 0 0 

Dividend paid  0 0 -164 -202 -218 

Others  -10 182 0 0 0 

Cash flow from financing  -109 157 2,637 -166 -194 

Net Change in cash -26 4 2,537 -167 -26 

      

Key Ratios  

 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

Growth (%)      

Revenue 10.8 17.7 25.8 19.0 10.4 

EBITDA -1.4 47.1 157.4 40.4 13.7 

Net profit -59.9 650.9 371.6 23.7 7.9 

Normalized earnings -59.9 650.9 371.6 23.7 7.9 

Profitability (%)      

Gross profit margin  4.8   7.4   14.0   15.5   15.2  

SG&A to sales  5.0   6.3   12.8   15.1   15.6  

EBIT margin  2.0   3.4   10.3   12.0   11.8  

Net profit margin  0.4   2.4   9.0   9.4   9.2  

Norm profit margin  0.4   2.4   9.0   9.4   9.2  

Norm ROA  0.6   3.8   8.7   7.2   7.4  

Norm ROE  1.4   8.4   11.4   8.4   8.7  

Risk (x)      

D/E  1.50   1.04   0.16   0.17   0.18  

Net D/E  0.83   0.46   0.05   0.05   0.06  

IBD/E  0.83   0.46   0.05   0.05   0.06  

Per share data (Bt)      

Reported EPS  0.03   0.19   0.59   0.73   0.78  

Normalized EPS  0.03   0.19   0.59   0.73   0.78  

EBITDA  0.33   0.49   0.83   1.17   1.33  

Book value  1.17   1.78   8.56   8.85   9.16  

Dividend  0     0     0.42   0.44   0.47  

Par  1.00   1.00   1.00   1.00   1.00  

Valuations (x)      

P/E  92.00   12.25   12.26   9.90   9.18  

Norm P/E  92.00   12.25   12.26   9.90   9.18  

P/BV  1.96   1.29   0.84   0.81   0.79  

EV/EBITDA  14.77   9.48   2.48   2.14   1.96  

Dividend yield (%)  0     0     5.89   6.06   6.53  
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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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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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