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MEGA (MEGA TB) 

BUY 

 

บมจ. เมก้า ไลฟ์ไซแอน็ซ์ 
   

Previous BUY คาดก าไร 4Q21 ชะลอจากฐานสงูแต่ทัง้ปี +37% Y-Y 
2022 Target Price (Bt) 63.00 

Price (25/01/2022) 45.25 เราคาดก าไรปกติ 4Q21 ท่ี 462.4 ล้านบาท -13.5% Q-Q, +2.3% Y-Y ชะลอจาก
ฐานสงูใน 3Q21 ท่ีมีการแพร่ระบาดของสายพนัธุใ์หม่คือเดลต้า และจบปี 2021 
ด้วยก าไรปกติท่ีโตสงูถึง 32.5% Y-Y แนวโน้มผลประกอบการในระยะยาวยงัอยู่
ในทิศทางขาขึน้ ด้วยพฤติกรรมผู้บริโภคท่ีใส่ใจสขุภาพมากขึน้ การออกสินค้า
ใหม่ๆ ต่อเน่ือง การเปิดตลาดใหม่ และแบรนดท่ี์แขง็แกร่งของ Mega We Care 
เรายงัคงคาดก าไรปี 2022-2023 โตเฉล่ีย 12.0% CAGR แม้ว่าราคาหุ้นในปี 
2021 จะ outperform โดย +41% แต่ปัจจบุนัเทรดท่ี PEG 1.5 ต า่กว่าอดีตท่ี 2.0 
เท่า ปัจจบุนัมี PE 18.8 เท่าและ EV/EBITDA เพียง 13.8 เท่า จึงยงัแนะน าซ้ือ คง
ราคาเป้าหมาย 63 บาท (DCF, WACC 8.6%, TG 3.0%) 
คาดก าไรปกติ 4Q21 ชะลอจากฐานสงู แต่จบปี 2021 +32.5% Y-Y  
เราคาดก าไรปกต ิ 4Q21 ที ่462.4 ลา้นบาท -13.5% Q-Q, +2.3% Y-Y แมก้ าไรจะ
ลดลง Q-Q ทัง้ที ่ 4Q เป็น high season แต่เป็นเพราะในช่วง 2Q21-3Q21 บรษิทั
สรา้งก าไรไดส้งูมากกวา่ปกตมิากเพราะเป็นช่วงของการระบาดของสายพนัธุใ์หมค่อื
เดลตา้ ท าใหร้ายไดโ้ดยเฉพาะใน 3Q21 สงูเป็นประวตักิารณ์ถงึเกอืบ 4 พนัล้านบาท 
ส าหรบัรายไดใ้น 4Q21 เราคาด 3,482.5 ลา้นบาท -12.9% Q-Q, -0.4% Y-Y ยงัยนื
ในระดบัสงู การควบคมุตน้ทุนและคา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิารเชื่อวา่ยงัควบคมุได้
อยา่งมปีระสทิธภิาพเช่นเดมิ ท าใหค้าดก าไร 462.4 ลา้นบาทดงักล่าว คดิเป็นอตัรา
ก าไรสทุธ ิ13.3% ใกลเ้คยีง 3Q21 ที ่13.4%  
ท าใหค้าดวา่จบปี 2021 MEGA มกี าไรปกต ิ1,820.8 ลา้นบาท +32.5% Y-Y เตบิโต
เรว็กวา่รายไดท้ีข่ยายตวั +14.0% Y-Y เพราะอตัราก าไรขัน้ตน้ที่เพิม่ขึน้จาก 39.6% 
ในปี 2020 เป็น 41.8% และท าใหอ้ตัราก าไรสทุธน่ิาจะสงูสุดเป็นประวตักิารณ์ที ่
12.7%  การเตบิโตมาจากธุรกจิแบรนด ์ Mega We Care ทีเ่ตบิโตดทีุกภูมภิาค
โดยเฉพาะภูมภิาคเอเชยีตะวนัออกเฉียงใต้ (78.6% ของรายไดข้องธรุกจิแบรนด)์ 
และแอฟรกิา (12.6% ของรายไดธุ้รกจิแบรนด)์  
ทิศทางผลประกอบการเป็นขาขึ้น แนะน าซ้ือ ราคาเป้าหมาย 63 บาท  
ทศิทางผลประกอบการของ MEGA ยงัคงสดใสตามเทรนดก์ารใสใ่จดแูลสขุภาพ 
แมว้า่การแขง่ขนัจะสงูแต่ MEGA ม ี Brand ทีแ่ขง็แกรง่ ไดร้บัการยอมรบัจาก
ผูบ้รโิภคโดยเฉพาะในตลาดเอเชยีตะวนัออกเฉียงใต้และแอฟรกิา ประกอบกบัการ
น าเสนอสนิคา้ใหม่ๆ  เช่นฟ้าทะลายโจรทีเ่ตรยีมน าออกสู่ตลาดในเดอืน ม.ค. น้ี 
ผูบ้รหิารยงัคงตัง้เป้ารายไดปี้ 2025 โตเท่าตวัจากปี 2019 หรอืเป็น 2.2 หมื่นล้านบาท 
ซึง่หมายถงึรายไดท้ีโ่ตเฉลี่ย 12.1% CAGR ในช่วง 5 ปีขา้งหน้า ขณะทีใ่นช่วง 2 ปีน้ี 
(ปี 2022-2023) เราคาดก าไรโตในอตัราเฉลีย่ 12.0% CAGR ม ี Net margin ที่
เพิม่ขึน้เป็น 13.2% เราคงราคาเป้าหมาย 63 บาท (DCF, WACC 8.6%, TG 3.0%) 
คดิเป็น  Implied PE 26.2 เท่า ต ่ากว่า PE เฉลีย่ของกลุ่มคา้ปลกีที ่28-33 เท่า จงึ
แนะน าซือ้   
4Q21E Earnings Preview 

(Bt mn) 4Q21E 3Q21 %Q-Q 4Q20 %Y-Y 

Sales revenue 3,483 3,999 -12.9 3,498 -0.4 

Cost of sales 1,985 2,266 -12.4 2,038 -2.6 

Gross profit 1,498 1,732 -13.5 1,490 2.6 

SG&A expense 1,005 1,080 -7.0 910 10.4 

Interest expense 7 6 18.2 14 -52.5 

Norm profit 462 535 -13.5 452 2.3 

Net profit 462 613 -24.5 427 8.2 

Gross margin % 43.0 43.3 -0.3 41.7 1.3 

SG&A as % of Sales  28.8 27.0 1.8 26.0 2.8 

Norm profit margin % 13.3 13.4 -0.1 12.9 0.4 

  Source: Finansia Estimates 

Up/downside (%) +39.2 

SET Index 1,639.09 

Sector Commerce 

Foreign limit/actual (%) 100.00/11.26 

 Free float (%) 38.93 

Market cap (Bt m) 39,452.10 

Avg daily T/O (Bt m) (2022 YTD) 187.84 

hi, lo, avg (Bt) (2022 YTD) 51.00, 45.25, 48.58 

IOD 2021 4 

THAI CAC N/A 

  

Consolidated earnings 

BT (mn) 2020 2021E 2022E 2023E 

Revenue 12,589 14,346 15,838 17,323 

Normalized profit   1,375 1,821 2,097 2,399 

Net profit 1,393 1,913 2,097 2,399 

EPS (Bt) - norm 1.58 2.09 2.41 2.75 

EPS (Bt)- reported 1.60 2.19 2.41 2.75 

% growth y-y 472.1 37.0 9.6 14.4 

Dividend/share (Bt) 1.0 1.3 1.4 1.7 

BV/share (Bt) 8.0 8.8 9.8 10.9 

EV/EBITDA (x) 19.8 15.9 13.8 12.0 

PER (x) - norm 28.7 21.7 18.8 16.4 

PER (x) 28.2 20.6 18.8 16.4 

PBV (x)  5.7 5.1 4.6 4.2 

Dividend yield (%) 2.1 2.9 3.2 3.6 

Norm ROE (%) 20.0 24.8 24.5 25.3 

YE No. of shares (mn) 871.9 871.9 871.9 871.9 

Par (Bt) 0.50 0.50 0.50 0.50 

Source: Company data, Finansia estimates 

     

     

     

     

     

     

     

     

     

Analyst: Jitra Amornthum 

Register No.: 014530    

Tel.: +662 646 9966 

email: jitra.a@fnsyrus.com 

www.fnsyrus.com 

 



MEGA (MEGA TB) 

 

หน้า 2 จาก 7 

Company Overview 

ธรุกจิของ MEGA ประกอบดว้ย 3 ธรุกจิ คอื 

1. ธรุกจิการจดัจ าหน่ายภายใตเ้ครื่องหมายการคา้ Maxxcare : 
บรษิทัท าการตลาด ขาย และจดัจ าหน่ายผลติภณัฑต์่างๆ ซึง่
สว่นใหญ่คอืผลติภณัฑย์าตามใบสัง่แพทย ์ (Prescription 
pharmaceutical products) ผลติภณัฑย์าจ าหน่ายหน้าเคา้เตอร ์
(OTC) และสนิคา้อุปโภคบรโิภค  

บรษิทัด าเนินธรุกจิจดัจ าหน่ายภายใตเ้ครื่องหมายการคา้ 
Maxxcare ใน 3 ประเทศ ไดแ้ก่ เมยีนมาร ์ เวยีดนาม และ
กมัพชูา ลูกคา้ส่วนใหญ่คอืบรษิทัยา และบรษิทัผลติสนิคา้
อุปโภคบรโิภคชัน้น าทัง้ในและต่างประเทศ และบรษิทัยงัท า
การจดัจ าหน่ายผลติภณัฑภ์ายใตเ้ครื่องหมายการคา้ Mega 
We Care ของบรษิทัในตลาดทีบ่รษิทัประกอบธรุกจิดว้ย    

2. ธรุกจิผลติภณัฑภ์ายใตเ้ครื่องหมายการคา้ Mega We Care : 
บรษิทัพฒันา ผลติ ท าการตลาด และจ าหน่ายผลติภณัฑก์ลุ่ม
บ ารงุสขุภาพ (Netraceutical products) ผลติภณัฑย์าตามใบสัง่
แพทย ์ (Prescription pharmaceutical products) และ
ผลติภณัฑย์าจ าหน่ายหน้าเคา้เตอร ์ (OTC) ภายใตเ้ครื่องหมาย
การคา้ Mega We Care ของบรษิทั  

3. ธรุกจิรบัจา้งผลติ (OEM) บรษิทัมโีรงงานอยูใ่นประเทศไทยและ
ออสเตรเลยี รบัจา้งผลติผลติภณัฑต์่างๆ ใหแ้ก่ลูกคา้ภายนอก   

 

 
 

 ESG 

Environment 

- MEGA มุง่ม ัน่สง่เสรมิเรื่องความยัง่ยนืของสิง่แวดลอ้มและปัญหาที่
เกีย่วขอ้งกบัสิง่แวดลอ้ม เช่น สขุภาพและความปลอดภยั มลภาวะ 
เป็นตน้   

- บรษิทัมวีตัถุประสงคร์ะยะสัน้และระยะยาวในดา้นการพฒันา
สิง่แวดลอ้ม และไดท้ ารายงานการพฒันาอยา่งยัง่ยนืทีเ่กีย่วขอ้งกบั
การปล่อยก๊าซคารบ์อนไดออกไซดท์ีก่ าหนดไว้ 

- เมกา ประเทศกมัพชูาไดร้่วมกจิกรรมสนบัสนุุนสงัคมมาโดยตลอด 
ดว้ยโครงการรเิริม่ดา้นความรบัผดิชอบต่อสงัคม เช่น การปลููก 
ตน้ไมใ้นโรงเรยีนทีม่นีกัเรยีนเขา้ร่วมกว่า 1,000 คน และด าเนิน
นโยบายก าจดัขยะพลาสตกิตามชายหาดในกรงุพนมเปญ 

Social 

- บรษิทัมุง่ม ัน่ทีจ่ะขายเฉพาะสนิคา้และบรกิารทีม่คีณุภาพดแีก่ลูกคา้
เท่านัน้ และมุง่สูก่ารสรา้งสรรคน์วตักรรมผา่นการพฒันาสนิคา้และ
บรกิารอย่างสม ่าเสมอ 

- บรษิทัปฏบิตัติ่อ Supplier ดว้ยความเป็นกลางเพื่อใหม้ ัน่ใจว่าการ
เจรจาทางธรุกจิจะน าไปสู่การเสนอราคาทีเ่หมาะสมและไดร้บั
ผลประโยชน์ทัง้สองฝ่าย 

- บรษิทัสง่เสรมิการมสีขุภาพทีด่ใีหแ้ก่พนักงานและกระตุ้นใหพ้นกังาน
กวา่ 4,700 คนจากส านักงานทัว่โลกสามารถใหค้วามรูใ้นเรื่องการ
ป้องกนัก่อนเกดิโรค และรณรงคใ์หค้วามรูเ้รื่อง COVID-19 ทัว่โลก 
มกีารแชรผ์า่นกลุ่ม Social media MEGA GHBY กจิกรรมดงักล่าว
ท าใหพ้นกังานของบรษิทัตื่นตวัในการป้องกนั COVID-19 

Governance 

- คณะกรรมการและผูบ้รหิารบรษิทัใหค้วามส าคญัเป็นอนัดบัหน่ึงกบั
การปกป้องและยดึมัน่ในสทิธขิองผูถ้อืหุน้โดยไมค่ านึงถงึสดัสว่นของ
การลงทุน รวมทัง้เคารพและยดึมัน่ในสทิธพิืน้ฐานของผูถ้อืหุน้ทีจ่ะ
เขา้รว่มประชุมผูถ้อืหุน้ สทิธใินการแต่งตัง้ตวัแทนเพื่อเขา้ร่วม
ประชุมและลงคะแนนเสยีงในการประชุมผูถ้อืหุน้  

- บรษิทัมนีโยบายอยา่งละเอยีดในการด าเนินธรุกจิทีเ่กี่ยวขอ้งกบัการ
ก ากบัดแูลกจิการทีด่ ี มจีรยิธรรมในการด าเนินธุรกจิ และมี
จรรยาบรรณทางธรุกจิ   

 
 

 

Valuation Methodology 

เราประเมนิราคาเป้าหมายปี 2022 ที ่ 63.00 บาท องิ DCF, WACC 
8.6%, TG 3.0%) คดิเป็น  Implied PE 26.2 เท่า ต ่ากวา่ PE เฉลีย่ของ
กลุ่มคา้ปลกีที ่28-33 เท่า และคดิเป็น Implied EV/EBITDA 19.4 เท่าใน
ปี 2022  
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คาดการณ์รายได้รายไตรมาส อตัราก าไร 

 
ทีม่า: Finansia estimates 

คาดการณ์ก าไรรายไตรมาส    คาดการณ์ก าไรรายปี 

 
ทีม่า: Finansia estimates 
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ปัจจยัเส่ียงในการด าเนินธรุกิจ 

ความเส่ียงการแข่งขนั 

อุตสาหกรรมยาเป็นอุตสาหกรรมทีม่กีารแขง่ขนัสงู คูแ่ขง่ทีส่ าคญัของบรษิทัไดแ้ก่ผูผ้ลติและผูจ้ดัจ าหน่ายผลติภณัฑย์า 
และผลติภณัฑก์ลุ่มบ ารงุสขุภาพรายใหญ่ทัง้ในและต่างประเทศ บรษิทัอาจไดร้บัผลกระทบจากการแข่งขนัของคูแ่ขง่ 
และอาจไมส่ามารถรกัษาส่วนแบ่งทางการตลาดได ้ หากเป็นเช่นนัน้ จะกระทบผลการด าเนินงาน ฐานะทางการเงนิ 
และโอกาสทางธรุกจิของบรษิทั 

ความเส่ียงจากการสญูเสียฐานลกูค้า 

ธรุกจิจดัจ าหน่ายภายใตเ้ครื่องหมายการคา้ Maxxcare บรษิทัจะจดัสง่ผลติภณัฑท์ัง้หมดใหแ้ก่ผูบ้รโิภคผา่นเครอืขา่ย
การจดัจ าหน่ายของบรษิทั โดยปัจจบุนับรษิทัมรีะบบการจดัจ าหน่ายสนิคา้ในเมยีนมาร ์กมัพชูา และเวยีดนาม รายได้
จากธุรกจิการจดัจ าหน่ายดงักล่าวคดิเป็น 48.6% และ 51.7% ของรายไดจ้ากการขายทัง้หมดในปี 2019 และ 2020 
ตามล าดบั โดยปกตบิรษิทัจะจดัจ าหน่ายผลติภณัฑด์งักล่าวตคามสญัญาทีเ่กีย่วขอ้งซึ่งจดัท าขึน้ระหวา่งบรษิทักบั
ลูกคา้เป็นรายปี ขอ้ตกลงดงักล่าวเป็นขอ้ตกลงระยะสัน้ ทัว่ไปมกีารต่อสญัญาทุก 3 ปี และคูส่ญัญาฝ่ายใดฝ่ายหน่ึงมี
สทิธบิอกเลกิสญัญาไดโ้ดยการสง่ค าบอกกล่าวล่วงหน้าไปยงัคูส่ญัญาอกีฝ่ายอยา่งน้อย 6 เดอืน         

ความเส่ียงจากการไม่ประสบความส าเรจ็กบัผลิตภณัฑใ์หม่ 

ความส าเรจ็ของผลติภณัฑใ์หม่ๆ  ขึน้กบัความสามารถของบรษิทัในการคดัเลอืกผลติภณัฑท์ีเ่หมาะสมในการพฒันา
สตูรยา และน าผลติภณัฑด์งักล่าวเขา้สูต่ลาด ผลติภณัฑท์ัง้หมดตอ้งเป็นไปตามมาตรฐานที่กฎหมายและกฎระเบยีบที่
เกีย่วขอ้งก าหนด และไดร้บัอนุมตัจิากหน่วยงานก ากบัดแูลที่เกีย่วขอ้ง กระบวนการพฒันาและการขายตอ้งใชท้ัง้เวลา
และคา่ใช้จา่ยในการด าเนินงาน จงึมคีวามเสีย่งสงู หากมคีวามล่าชา้ในขัน้ตอนการขึน้ทะเบยีนและการขออนุมตั ิ หรอื
หากผลติภณัฑไ์มไ่ดร้บัการอนุมตัจิากหน่วยงานทีก่ ากบัดแูล อาจสง่ผลกระทบทางลบต่อบรษิทั 

ความเส่ียงจากการพึ่งพาผู้จดัจ าหน่ายในการขายผลิตภณัฑ ์Mega We Care 

นอกจากเมยีนมาร ์ เวยีดนาม กมัพชูา ไนจเีรยี เยเมน และกาน่า ซึง่บรษิทัมรีะบบโครงสรา้งพืน้ฐานการจดัจ าหน่าย
สนิคา้ในประเทศเหล่านัน้แลว้ บรษิทัยงัตอ้งใชผู้จ้ดัจ าหน่ายซึง่เป็นบุคคลภายนอกในการจดัจ าหน่ายผลติภณัฑภ์ายใต้
เครื่องหมายการคา้ Mega We Care ของบรษิทัในแต่ละประเทศทีบ่รษิทัด าเนินธรุกจิ แมว้่าจะมคีวามสมัพนัธท์าง
ธรุกจิอนัยาวนาน แต่มคีวามเสีย่งทีผู่จ้ดัจ าหน่ายอาจไมต่่อสญัญา หรอืจะยงัคงความสมัพนัธท์างธรุกจิต่อไปในอนาคต 
และมคีวามเสีย่งทีผู่จ้ดัจ าหน่ายอาจด าเนินการจดัจ าหน่ายสนิคา้ไดไ้มต่รงตามเป้า ซึง่บริษทัจะไดร้บัผลกระทบทางลบ 
ตอ้งเขา้เจรจา ท าขอ้ตกลงกบัผูจ้ดัจ าหน่ายรายอื่น ซึง่อาจกระทบต่อผลการด าเนินงานและโอกาสทางธุรกจิของบรษิทั     
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Income Statement (Consolidated) 

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

Revenue 11,130 12,589 14,346 15,838 17,323 

Cost of sales 6,551 7,603 8,353 9,162 9,951 

Gross profit 4,578 4,986 5,993 6,675 7,373 

SG&A 3,176 3,299 3,873 4,221 4,565 

Operating profit 1,402 1,687 2,119 2,455 2,808 

Other income 49 36 47 48 49 

EBIT 1,451 1,722 2,167 2,502 2,856 

EBITDA 1,613 1,979 2,438 2,782 3,146 

Interest charge 65 72 30 25 23 

Tax on income 160 234 321 372 425 

Earnings after tax 1,226 1,416 1,817 2,105 2,408 

Minority interest 0 4 5 -7 -8 

Normalized earnings 1,217 1,375 1,821 2,097 2,399 

Extraordinary items -78 18 93 0 0 

Net profit 1,139 1,393 1,913 2,097 2,399 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

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

Cash 1,248 1,006 1,228 1,424 2,002 

Accounts receivable 2,717 2,684 2,987 3,211 3,370 

Inventory 2,856 3,475 3,707 4,041 4,144 

Other current assets 23 18 20 22 24 

Total current assets 7,246 7,620 8,409 9,192 10,054 

Investment 462 241 194 25 25 

PPE 1,771 1,951 2,010 2,109 2,230 

Other assets 933 1,090 1,181 1,245 1,301 

Total assets 10,533 11,590 12,376 13,322 14,360 

Bank O/D & S/T loans 888 499 250 260 200 

Account payable 2,508 2,788 2,929 3,012 3,135 

Current maturity 1 37 59 57 55 

Other current liabilities 760 937 984 1,004 1,036 

Total current liabilities 4,158 4,262 4,222 4,333 4,426 

Long-term loan, Bond 0 0 0 0 0 

Other LTD 199 349 422 421 411 

Total LT liabilities 199 349 422 421 411 

Total liabilities 4,358 4,611 4,644 4,754 4,837 

Register capital 437 437 437 437 437 

Paid-up capital 436 436 436 436 436 

Share premium 2,305 2,305 2,305 2,305 2,305 

Legal reserve 49 49 49 49 49 

Retained earnings 3,967 4,678 5,439 6,274 7,229 

Others -582 -509 -518 -518 -518 

Minority interest 0 21 22 22 23 

Total shareholders equity 6,175 6,958 7,710 8,545 9,501 

      

      

      

      

      

 

Source: Company data, Finansia research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

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

Net profit 1,139 1,393 1,913 2,097 2,399 

Depre. & amortiation 162 256 271 280 289 

Change in working capital -130 -405 -672 -846 -550 

Other adjustments 325 390 228 341 393 

Cash flow from operations 1,495 1,634 1,741 1,873 2,531 

Capital expenditure -554 -877 -161 -380 -410 

Others 382 223 0 0 0 

Cash flow from investing -172 -653 -161 -380 -410 

Free cash flow 1,323 980 1,581 1,493 2,121 

Net borrowings -53 -432 -181 -14 -82 

Equity capital raised 114 0 0 0 0 

Dividends paid -618 -670 -1,148 -1,258 -1,439 

Others -65 -120 -30 -25 -23 

Cash flow from financing -621 -1,222 -1,359 -1,297 -1,544 

Net change in cash   701 -242 222 196 577 

      

Key Ratios  

 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

Growth (%)      

Revenue 9.3 13.1 14.0 10.4 9.4 

EBITDA 0.1 22.6 23.2 14.1 13.1 

Net profit -5.6 22.3 37.4 9.6 14.4 

Normalized earnings -0.4 13.0 32.5 15.2 14.4 

Profitability (%)      

Gross profit margin 41.1 39.6 41.8 42.1 42.6 

EBITDA margin 14.5 15.7 17.0 17.6 18.2 

EBIT margin 13.0 13.7 15.1 15.8 16.5 

Normalized profit margin 10.9 10.9 12.7 13.2 13.8 

Net profit margin 10.2 11.1 13.3 13.2 13.8 

Normalized ROA 11.6 11.9 14.7 15.7 16.7 

Normalize ROE 19.7 19.8 23.6 24.5 25.3 

Normalized ROCE 22.8 23.5 26.6 27.8 28.8 

Risk (x)      

D/E 0.7 0.7 0.6 0.6 0.5 

Net D/E 0.5 0.5 0.4 0.4 0.3 

Net debt/EBITDA -0.2 -0.2 -0.4 -0.4 -0.6 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 0.28 1.60 2.19 2.41 2.75 

Normalized EPS 1.40 1.58 2.09 2.41 2.75 

EBITDA 1.85 2.27 2.80 3.19 3.61 

Book value 7.08 7.98 8.84 9.80 10.90 

Dividend 0.19 0.96 1.32 1.44 1.65 

Par 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 

Valuations (x)      

P/E 32.4 28.7 21.7 18.8 16.4 

Norm P/E 32.4 28.7 21.7 18.8 16.4 

P/BV 6.4 5.7 5.1 4.6 4.2 

EV/EBITDA 24.2 19.8 15.9 13.8 12.0 

Dividend yield (%) 0.4 2.1 2.9 3.2 3.6 
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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  758 ถ.พหลโยธนิ ต.เวยีง 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 ตลุาคม 2564) ม ี2 กลุม่ คอื 

   - ไดป้ระกาศเจตนารมณ์เขา้ร่วม CAC 

   - ไดร้ับการรับรอง CAC 
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