
 
31 January 2022 

หน้า 1 จาก 7 

  

NETBAY (NETBAY TB) 

BUY 

 

บมจ. เน็ตเบย ์

   

Previous BUY 4Q21 ก าไรโตเลก็น้อย ยงัถกูกดดนัจาก BOI หมดอาย ุ  
2022 Target Price (Bt) 30.00 

Price (28/01/2022) 23.50 เราคาดก าไรปกติ 4Q21 อยู่ท่ี 39 ลบ.  (+3.5% Q-Q, -11.1% Y-Y) ทรงตวั Q-Q 
และลดลง Y-Y เหตจุากสิทธิประโยชน์ทางภาษี (BOI) ท่ีหมดลงตัง้แต่ปลาย 
2Q21 ท่ีผ่านมา ส่วนผลการด าเนินงานปกติเติบโตต า่เป้า จากสถานการณ์ 
COVID-19  กระทบกบัการเข้าถึงลกูค้าใหม่ อย่างไรกดี็ บริษทัยงัสามารถรกัษา
ฐานลกูค้าเก่าได้อย่างเหนียวแน่น เราปรบัก าไรปกติปี 2021 และปี 2022 ลง 
15% และ 10% ตามล าดบั ได้ราคาเป้าหมายใหม่ท่ี 30 บาท (DCF, WACC 8%, 
T.G. 1%) คิดเป็น PE’22 ท่ี 31x คงค าแนะน าซ้ือ 

คาดก าไรทัง้ปี 2021 ทรงตวั ถกูกดดนัจาก BOI ท่ีหมดลง 

เราคาดก าไรทัง้ปี 2021 อยูท่ี ่ 156 ลบ. (ทรงตวั Y-Y) หลกัจากสทิธปิระโยชน์ทาง
ภาษทีีห่มดไปตัง้แต่ปลาย 2Q21 และจากสถานการณ์ COVID-19 ท าใหก้ารหาลูกคา้
คา้ใหม่ไมไ่ดต้ามเป้า อยา่งไรกต็าม บรษิทัยงัสามารถรกัษาฐานลูกคา้เก่าไดอ้ยา่ง
แขง็แกรง่ ทัง้จากโมเดลธรุกจิและคณุคา่ของผลติภณัฑแ์ละบรกิารทีด่ ี ท าใหลู้กคา้ม ี
Switching Cost สงู สว่นกลยทุธก์ารเตบิโตหลกัยงัยดึหลกัต่อยอดหาลูกคา้ใหม่ 
รกัษาฐานลูกคา้เดมิ หวงัประโยชน์จาก Snowball Effect ในขณะทีโ่ครงสรา้งต้นทุน
สว่นใหญ่เป็นแบบคงที ่ท าใหม้ารจ์ิน้จะดขีึน้เรื่อยๆ ตามการเตบิโตของรายได้ 

สว่นธุรกจิใหมอ่ยา่งโครงการ Farm De Ville (ฟารม์เกษตรอจัฉรยิะ) ไดถู้กดเีลยอ์อก
ไปจากเดมิทีว่างแผนสรา้งเสรจ็ใหท้นัภายในปลายปี 2021 เลื่อนเป็นภายใน 2Q22 
แทน สว่นโครงการทีเ่หลอืยงัอยู่ในเฟสการทดลอง เช่น โครงการ HAPYBot 
(หุน่ยนตท์างการแพทย)์, โครงการโดรนการเกษตร คาดจะเหน็ผลลพัทอ์ยา่งมนียัใน
อกี 2-3 ปีขา้งหน้า ซึง่เรายงัไมไ่ดร้วมสว่นของธรุกจิใหมไ่วอ้ยู่ในประมาณการ 

ปรบัก าไรปี 2021-2022 ลง ได้ราคาเป้าหมายใหม่ 30 บาท 
เราชอบธรุกจิของ NETBAY เรื่องแนวโน้มการเตบิโตตามเทรนด ์ Digitalization และ 
Paperless เพราะทัง้สะดวกกวา่ เรว็กวา่ และถูกกวา่ โมเดลธรุกจิคลา้ยธรุกจิ 
Platform ผลติภณัฑแ์ละบรกิารมคีณุคา่ต่อลูกคา้ชดัเจน ท าใหร้ายไดม้ลีกัษณะ 
Recurring และม ีBarrier to Entry สงู จากการมที่อสง่ขอ้มูล (Gateway) ทีค่รอบคลุม
และทมีพฒันา Software ทีเ่ชี่ยวชาญและพรอ้มใหบ้รกิารตลอดเวลา ทัง้หมดน้ี 
สะทอ้นผา่นอตัราก าไรขัน้ต้นทีเ่ฉลี่ยสงูถงึ 80% เราคาดก าไรมอีตัราการเตบิโต 
CAGR (2021-2025) ถงึ 23.4% แมก้ าไรในระยะสัน้ไดร้บัผลกระทบจากปัญหา
ชัว่คราว ทัง้เรื่อง BOI ทีห่มดลงและ COVID-19 แต่ถอืเป็นโอกาสการลงทุนในระยะ
ยาว เราไดป้รบัก าไรปี 2021-2022 ลง 15% และ 10% ตามล าดบั และปรบัราคา
เป้าหมายลงเลก็น้อยเป็น 30 บาท (DCF, WACC 8%, T.G. 1%) จาก 32.5 บาท 
แนะน าซือ้ เพื่อลงทุนในระยะยาว 
4Q21E Earnings Preview 

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

Sales revenue  107   102  5.0  102  5.0 

Costs  21   20  5.6  19  10.2 

Gross profit  86   82  4.8  83  3.9 

SG&A costs  38   36  6.5  37  1.9 

Norm profit  39   38  3.5  44  -11.1 

EPS (Bt/share)  0.20   0.19  3.5  0.22  -11.1 

Gross margin %  80.5   80.6  -0.1  81.4  -0.9 

SG&A as % of Sales   23.0   22.3  0.7  25.2  -2.2 

Net margin %  36.9   37.5  -0.5  43.6  -6.7 

Source: FINANSIA Estimates 

up/downside (%) +4.66 

SET Index 1,639.51 

Sector MAI/Technology 

Foreign limit/actual (%) 49.00/4.66 

Free float (%) 49.00 

Market cap (Bt mn) 4,700.00 

Avg daily T/O (Bt mn) (2022 YTD) 24.20 

hi, lo, avg (Bt) (2022 YTD) 24.80, 23.10, 24.08 

IOD 2021 4 

THAI CAC N/A 

  

Consolidated earnings 

BT (mn) 2020 2021E 2022E 2023E 

Revenue  388   408   481   553  

Normalized earnings    156   156   191   242  

Reported Net profit  156   156   191   242  

Normalized EPS (Bt)  0.78   0.78   0.96   1.21  

EPS (Bt)  0.78   0.78   0.96   1.21  

% growth  -12.6 -0.1 22.3 26.7 

Dividend ((Bt)  0.78   0.74   0.91   1.15  

BV/share (Bt)  2.32   2.66   2.71   2.77  

EV/EBITDA (x)  31.40   25.31   18.39   14.48  

Norm. PER (x)  35.48   30.06   24.58   19.41  

PER (x)  35.48   30.06   24.58   19.41  

PBV (x)  11.94   8.83   8.67   8.48  

Dividend yield (%)  3.3   3.2   3.9   4.9  

ROE (%) 33.7 29.4 35.3 43.7 

YE No. of shares (million) 200 200 200 200 

Par (Bt)  1.00   1.00   1.00   1.00  

Source: Company data, FINANSIA estimates 

     

     

     

Analyst: Nanpicha Chungsiriwat, CFA   

Register No.: 118391        

Tel.: +662 646 9964     

email: nanpicha.c @fnsyrus.com    
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Company Overview 

 

บรษิทัประกอบธรุกจิหลกัเป็นผูค้ดิคน้ สรา้งสรรค ์ และพฒันา Digital 
Business Technology Platform ในการท าธุรกรรมทางอเิลก็ทรอนิกส ์
(Digital Business Services) และน าเสนอผลติภณัฑน์ัน้แก่ผูใ้ชใ้นรูปแบบ
การใหบ้รกิาร (SaaS: Software as a Service) อยา่งครบวงจรระหวา่ง
ภาคธรุกจิและภาครฐั (B2G) ระหวา่งภาคธรุกจิและภาคธรุกจิ (B2B) และ
ระหวา่งภาคเอกชนและประชาชนหรอืผูบ้รโิภค (B2C) โดยผูป้ระกอบการ
ทีใ่ชบ้รกิารระบบธุรกรรมอเิลก็ทรอนิกสข์องบรษิทั จะไดร้บัประโยชน์สงูสดุ
จากการใชบ้รกิารของบรษิทัตามวสิยัทศัน์ของบรษิทั คอื Better Faster 
Cheaper และบรษิทัจะเรยีกเกบ็คา่บรกิารต่อรายการธรุกรรม (Pay Per 
Transaction) หรอืเป็นรายเดอืน (Monthly Fee) 
 

 
 
 

 ESG 

Environment 

- บรษิทัมกีารพฒันาระบบการท างานทีใ่หค้วามส าคญัในการใช้
ทรพัยากรอยา่งมปีระสทิธภิาพ การลดการใชท้รพัยากรทีไ่มม่ี
ความจ าเป็น และมมีาตรการสนบัสนุนการประหยดัพลงังาน ทัง้ใน
แงข่องกระบวนการท างาน และการเลอืกใชอุ้ปกรณ์อเิลก็ทรอนิกส์
ทีป่ระหยดัพลงังานและเป็นมติรต่อสิง่แวดลอ้ม 

Social 

- NETBAY และบรษิทัในเครอื ไดร้่วมบรจิาคหุน่ยนตอ์จัฉรยิะเพื่อ
การแพทย ์ยีห่อ้ HAPYBot ใหโ้รงพยาบาล จ านวน 10 แหง่ ไดแ้ก่ 
ศูนยก์ารแพทยก์าญจนาภเิษก คณะแพทยศ์าสตรศ์ริริาชพยาบาล, 
โรงพยาบาลเวชศาสตรเ์ขตรอ้น, และทีอ่ื่นๆ 

Governance 

- บรษิทัไดใ้หค้วามส าคญักบัการน าหลกับรรษทัภบิาลมาใชเ้ป็นแนว
ทางการด าเนินธุรกจิของบรษิทัฯ โดยบรษิทัฯไดก้ าหนดนโยบาย
การก ากบัดแูลกจิการของบรษิทัฯ โดยมหีลกัการและแนวปฏบิตัทิี่
สอดคลอ้งกบัหลกัการก ากบัดแูลกจิการที่ด ีส าหรบับรษิทัจด
ทะเบยีนปี 2555 ของตลาดหลกัทรพัยฯ์ 

- บรษิทัออกกฎเกณฑห์า้มกรรมการ ผูบ้รหิาร และพนักงานของ
บรษิทัและบรษิทัยอ่ย ด าเนินการหรอืยอมรบัหรอืใหก้ารสนบัสนุน
การทุจรติคอรร์ปัชัน่ในทุกรปูแบบทัง้ทางตรงและ ก าหนดใหม้กีาร
สอบทานการปฏบิตัติามนโยบายต่อตา้นการทุจรติคอรร์ปัชัน่น้ี
อยา่งสม ่าเสมอ  

 

Valuation Methodology 

เราประเมนิมลูคา่เหมาะสมของ NETBAY ที ่ 30.00 บาท/หุน้ โดยองิวธิ ี
DCF (WACC 8%, T.G. 1%) จากกระแสเงนิสดทีม่คีวามผนัผวนต ่า จาก
โมเดลธุรกจิทีม่ ี Competitive Advantages ชดัเจน ทัง้เรื่องการมที่อสง่
ขอ้มลูทีค่รอบคลุมและการพฒันาเป็นเจา้ของเทคโนโลยขีองตวัเอง 
(Software) ท าใหม้ ีBarrier to Entry สงู คูแ่ขง่ใหมเ่ขา้มาแขง่ไดย้าก   
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Key Projection Change 

Assumptions 
Current Previous %Change 

2021E 2022E 2023E 2021E 2022E 2023E 2021E 2022E 2023E 

Revenue (Bt. mn) 408 481 553  449  529 614 -9.2 -9.0 -9.9 

GP (Bt. mn.) 323 393 462 362 438 517 -10.7 -10.3 -10.7 

%GP 79.2 81.7 83.4 80.6 82.8 84.2 -1.4 -1.1 -0.8 

SG&A (Bt. mn.) 155 160 165 165 178 192 -5.8 -10.1 -14.1 
% to Sales 38.1 33.3 29.8 36.7 33.6 31.3 1.3 -0.4 -1.5 
NP (Bt. mn.) 156 191 242 183 212 264 -14.6 -9.8 -8.3 

%NP 38.3 39.7 43.8 40.8 40.1 43.0 -2.4 -0.4 0.8 

Source: Finansia Estimates 
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ปัจจยัเส่ียงในการด าเนินธรุกิจ 

ความเส่ียงจากเรื่องการพ่ึงพิงบุคคลากร 

เน่ืองจากธรุกจิของบรษิทัเป็นธรุกจิใหบ้รกิารดา้นเทคโนโลยสีารสนเทศซึง่เป็นธรุกจิทีต่อ้งอาศยัความรู้
ความ สามารถและความช านาญเฉพาะดา้นของบุคคลากรในการเขา้ใจถงึปัญหาและกระบวนการของธรุกรรม
ต่างๆ เพื่อพฒันาระบบทีจ่ะตอบสนองต่อความตอ้งการของตลาดได้ ซึง่การสญูเสยีบุคคลากรเหล่าน้ีจะสง่ผล
กระทบต่อการด าเนินงานและความสามารถในการแขง่ขนัของบรษิทั อยา่งไรกต็าม บรษิทัไดต้ระหนกัถงึความ
เสีย่งดงักล่าวจงึไดใ้หค้วามส าคญัในการพฒันาทรพัยากรบุคคลของบรษิทัอยา่งต่อเน่ือง ซึง่การท างานของบรษิทั
จะมลีกัษณะการท างานเป็นทมีท าใหบุ้คลากรในทมีจะสามารถท างานทดแทนกนัได ้ รวมทัง้บรษิทัยงัจดัอบรมให้
ความรูแ้ก่บุคลากรของบรษทัอยา่งต่อเน่ือง เพื่อลดความเสีย่งดงักล่าว 

 

ความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงนโยบายภาครฐั 

การใหบ้รกิารของบรษิทัพึง่พานโยบายของภาครฐัทีส่นบัสนุนการท าธรุกรรมทางอเิลก็ทรอนิกสใ์น
รปูแบบต่างๆ เช่น การใหบ้รกิารพธิกีารศุลกากรทางอเิลก็ทรอนิกสแ์บบไรเ้อกสารจากกรมศุลกากรและ ETR 
Gateway (Electronic Transaction Reporting Gateway) กบัส านักงานป้องกนัและปราบปรามการฟอกเงนิ เป็น
ตน้ ดงันัน้การเปลีย่นแปลงนโยบายของภาครฐัอาจสง่ผลกระทบต่อผลการด าเนินงานของบรษิทั อย่างไรกต็าม 
ดว้ยนโยบายภาครฐัทีส่นบัสนุนการท าธรุกรรมทางธรุกจิ เพราะเลง็เหน็ถงึประโยชน์เรื่อง ความสะดวกสบาย ลด
คา่ใชจ้า่ย และมคีวามปลอดภยัเพิม่ขึน้ จงึท าใหค้วามเสีย่งเรื่องดงักล่าวอยูใ่นระดบัต ่า 

 

ความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงเทคโนโลยี 

ในปัจจบุนัโปรแกรมทีส่ าคญัทีบ่รษิทัใชใ้นการใหบ้รกิารและสรา้งรายไดห้ลกั เป็นโปรแกรมทีบ่รษิทั
เป็นผูพ้ฒันาขึน้เอง หากบรษิทัไม่สามารถพฒันาการใหบ้รกิารใหต้ามทนัเทคโนโลยทีี่เปลีย่นแปลงไปกอ็าจท าให้
บรษิทัสญูเสยีความสามารถในการแขง่ขนัอนัจะสง่ผลกระทบต่อฐานะทางการเงนิและผลการด าเนินงานของ
บรษิทัได ้ อยา่งไรกต็าม บรษิทัไดมุ้ง่เน้นที่จะกา้วตามเทคโนโลยทีีเ่ปลีย่นแปลงไปอยา่งสม ่าเสมอ โดยบรษิทัมี
นโยบายจดัอบรมเกีย่วกบัโปรแกรม หรอืเทคโนโลยใีหม่ๆ  อยา่งต่อเน่ือง รวมทัง้บรษิทัมกีารน าเทคโนโลยใีหม่ๆ 
เขา้มาช่วยพฒันาผลติภณัฑเ์พื่อตอบสนองความตอ้งการของลูกคา้ใหด้ยีิง่ขึน้จากการทีบ่รษิทัมทีมีทีป่รกึษาและ
ผูเ้ชีย่วชาญจากภายนอกทีเ่ขา้มาใหค้วามรูแ้ละค าแนะน าเกีย่วกบัการใหบ้รกิารและพฒันาระบบเพื่อตอบสนอง
ความตอ้งการของลูกคา้ภายใตเ้ทคโนโลยทีีเ่หมาะสม 
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Income Statement (Consolidated) 

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

Revenue  412 388 408 481 553 

Cost of sales  81 82 85 88 92 

Gross profit 331 306 323 393 462 

SG&A  160 153 155 160 165 

Operating profit 181 159 174 239 303 

EBIT 181 159 174 239 303 

EBITDA 191 175 181 248 313 

Interest charge  0 0 0 0 0 

Tax on income  -2 -1 -17 -48 -61 

G/L from Associates 0 -1 0 0 0 

Minority Interests 0 0 0 0 0 

Net profit to owners 179 156 156 191 242 

Extraordinary items   0 0 0 0 0 

Normalized Net profit 179 156 156 191 242 

      

      

Balance Sheet (Consolidated) 

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

Cash and equivalent 39 52 131 146 164 

Accounts receivable 65 66 69 81 93 

Inventory 0 0 0 0 0 

Other current asset 11 6 6 6 6 

Total current assets 388 410 493 520 550 

Cash pledged 10 9 9 9 9 

Investment in 

associates 

9 6 6 6 6 

LT Investment 198 0 0 0 0 

PPE 31 30 26 27 25 

Goodwill 0 0 0 0 0 

Leasehold rights 0 0 0 0 0 

Intangible Asset 4 3 3 3 3 

Other assets 7 150 150 150 150 

Total non-cur assets 260 199 195 195 194 

Total Assets 647 609 688 715 744 

Short term loan 0 0 0 0 0 

Account payable 8 5 7 7 7 

Current maturities 0 3 3 4 4 

Other current liabilities  53 57 60 70 81 

Total current liabilities 112 110 121 139 156 

Long term debt 0 1 1 1 1 

Other LT liabilities 35 34 34 34 34 

Total non-cur liabilities 35 34 34 34 34 

Total liabilities 148 145 155 173 190 

Authorized Share 

Capital 

200 200 200 200 200 

Paid-up capital 200 200 200 200 200 

Share Premium 115 115 115 115 115 

Legal reserve 25 25 25 25 25 

Retained earnings  234 199 207 217 229 

Others  -75 -75 -15 -15 -15 

Minority Interest 0 0 0 0 0 

Total Equity 500 465 533 542 554 

      
Source: Company data, FINANSIA research 

      

 

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

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

Net profit 179 156 156 191 242 

Depreciation and 

amortization 

10 16 7 9 10 

Short-term Investment 54 -14 0 0 0 

Chg. in working capital -14 -4 7 5 5 

Cash flow from operation 230 154 170 205 257 

Capital expenditures  -92 48 -3 -9 -9 

Cash flow from investing  -92 48 -3 -9 -9 

Net borrowings 0 4 0 0 0 

Equity capital raised  0 0 0 0 0 

Dividend paid  -154 -192 -149 -182 -230 

Others  3 0 60 0 0 

Cash flow from financing  -136 -189 -89 -181 -230 

Net Change in cash 2 13 79 15 18 

      

      

Important Ratios  
 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

Growth (%)      

Revenue 13.8 -5.6 5.0 18.0 15.0 

EBITDA 20.3 -8.4 3.1 37.1 26.5 

Net profit 20.3 -12.6 -0.1 22.3 26.7 

Norm. earnings 20.3 -12.6 -0.1 22.3 26.7 

Profitability (%)      

Gross profit margin  80.4   78.8   79.2   81.7   83.4  

EBITDA margin  46.5   45.1   44.3   51.4   56.6  

EBIT margin  44.0   41.0   42.6   49.7   54.7  

Norm. profit margin  43.5   40.3   38.3   39.7   43.8  

Net profit margin  43.5   40.3   38.3   39.7   43.8  

Norm. ROA  27.7   25.7   22.7   26.7   32.5  

Norm. ROE  35.8   33.7   29.4   35.3   43.7  

Risk (x)      

D/E  0.30   0.31   0.29   0.32   0.34  

Net D/E  0.22   0.20   0.04   0.05   0.05  

IBD/E  -     -     -     -     -    

Per share data (Bt)      

Reported EPS  0.90   0.78   0.78   0.96   1.21  

Normalized EPS  0.90   0.78   0.78   0.96   1.21  

EBITDA  0.96   0.88   0.90   1.24   1.57  

Book value  2.50   2.32   2.66   2.71   2.77  

Dividend  0.97   0.78   0.74   0.91   1.15  

Par  1.00   1.00   1.00   1.00   1.00  

Valuations (x)      

P/E  35.74   35.48   30.06   24.58   19.41  

Norm P/E  35.74   35.48   30.06   24.58   19.41  

P/Bv  12.81   11.94   8.83   8.67   8.48  

EV/EBITDA  33.26   31.40   25.31   18.39   14.48  

Dividend yield (%)  4.15   3.33   3.16   3.86   4.90  
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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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