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FSMART (FSMART TB) 

BUY 

 

บมจ. ฟอรท์ สมารท์ เซอรวิ์ส 

   

Previous SELL เต่าเทพบินได้ 
2022 Target Price (Bt) 16.00 

Price (23/03/2022) 12.50 เราเร่ิมมีความมัน่ใจในธรุกิจเต่าบินเพ่ิมขึน้ โดยเฉพาะฝัง่ดีมานตท่ี์สะท้อน
ผ่านตวัเลขต่างๆ อีกทัง้ยงัมีอพัไซคจ์ากการเพ่ิมสดัส่วนการถือครองในบริษทั 
ฟอรท์ เวนด้ิง จ ากดั ให้มากกว่า 20% (ปัจจบุนัถืออยู่ 19.3%) ส่งผลถึง 
Sentiment ท่ีดีของนักลงทุน เราประเมินมลูค่าด้วยวิธี SOTP ประกอบด้วย
มลูค่าของธรุกิจตู้บญุเติมท่ี 5.5 บาท (DCF., WACC 7.4%, No Terminal Value) 
และให้มลูค่าของธรุกิจตู้เต่าบินท่ี 10.5 บาท เบด็เสรจ็ ได้ราคาเป้าหมายปี 
2022 ท่ี 16 บาท (PE’22 20.7x, PEG’22 0.5x) ในกรณีฐาน โดยโอกาสเปิด
ส าหรบัการปรบัราคาเป้าหมายขึน้จนถึง 26 บาทได้ในอนาคต ขึน้อยู่กบัผล
ประกอบการและพร่ีเม่ียมท่ีตลาดให้กบัธรุกิจตู้เต่าบิน (ตามตารางแนบท้าย) 
ปรบัค าแนะน าจาก “ขาย” เป็น “ซ้ือ” 

คาดก าไรจากธรุกิจตู้เต่าบินจะมีนัยส าคญัต่อผลประกอบการของ FSMART 

เราเกาะตดิสตอรีใ่นธรุกจิตูเ้ต่าบนิตัง้แต่วนัแรกทีบ่รษิทัประกาศแผนธรุกจิและ
พยายามวเิคราะหถ์งึความตอ้งการของผูบ้รโิภคในตูเ้ต่าบนิมาโดยตลอด ตวัเลขที่
บ่งชีถ้งึดมีานตไ์ดเ้ป็นรปูธรรมมากทีส่ดุ คอื จ านวนแก้วทีข่ายไดเ้ฉลี่ยต่อตูต้่อวนั โดย
ทีผ่า่นมา ขณะทีจ่ านวนตูเ้พิม่ขึน้เรื่อยๆ จ านวนแกว้ทีข่ายไดต้่อตูก้เ็พิม่ขึน้ จาก 45 
แกว้ใน 4Q21 เป็น 50 แกว้ในต้นปี 2022 และเพิม่ขึน้เป็นมากกวา่ 60 แก้วในปัจจบุนั 
สะทอ้นถงึดมีานตท์ี่แขง็แกรง่ นอกจากน้ี ในแงปั่จจยัเชงิคุณภาพ ตูบุ้ญเตมิกย็งัไดร้บั
ผลตอบรบัทีด่ผีา่นสื่อและงานจดักจิกรรมต่างๆอยา่งต่อเน่ือง เช่น งาน ASEAN 
RETAIL เป็นตน้ ถา้เรามองบรษิทั ฟอรท์ เวนดิง้ จ ากดั เป็นบรษิทัร่วม เราคาดก าไร
ปี 2022-2023 อยูท่ี ่612 ลบ. (+53% Y-Y) และ 991 ลบ. (62.1% Y-Y) ตามล าดบั 
โดยมสีดัส่วนก าไรจากธรุกจิเต่าบนิในปี 2022-2023 ราว 26% และ 45% ตามล าดบั 

บริษทัมีโอกาสสงูมาก ท่ีจะเพ่ิมสดัส่วนการถือครองในธรุกิจตู้เต่าบิน 

อา้งองิจากทัง้การประชุม Opportunity Day ครัง้ล่าสุดและการสอบถามกบัทางบรษิทั 
ผูบ้รหิารมแีผนเพิม่สดัสว่นการถอืครองหุน้บรษิทั ฟอรท์ เวนดิง้ จ ากดั จากทัง้การ
เสนอซือ้หุน้เพิม่ทุนหรอืเสนอซือ้จากผูถ้อืหุน้เดมิ เพื่อเปลี่ยนการรบัรูท้างบญัชจีาก
เงนิปันผลเป็นส่วนแบ่งก าไร ซึง่เรามองวา่ FSMART มคีวามพรอ้ม ทัง้เงนิสดในมอื
364 ลบ. ณ ปลายปี 2021 และมกีระแสเงนิสดจากการด าเนินงานอกีปีละราว 1,000 
ลบ. อยา่งไรกต็าม เราคาดวา่สดัสว่นถอืหุน้จะเพิม่ขึน้ไมม่ากนกั คาดอยู่ในช่วง 20-
25% ซึง่เพยีงพอกบัการเปลี่ยนสถานะเป็นบรษิทัรว่ม มนียัทางดา้น Sentiment 
ตลาดมากกว่าดา้นพืน้ฐานของบรษิทั  

ปรบัราคาเป้าหมายปี 2022 ขึน้เป็น 16 บาท จาก 10.5 บาท แนะน า “ซ้ือ”  

เราเหน็ดมีานตท์ีช่ดัเจนในธรุกจิตูเ้ต่าบนิ คาดหนุนก าไรของ FSMART อยา่งมี
นยัส าคญัในอกี 3 ปีขา้งหน้า แต่ต้นปีทีผ่า่นมา บรษิทัมาสะดดุในเรื่องก าลงัการผลติที่
ไมท่นักบัเป้าหมายที่วางไว ้ ซึง่เรามองวา่เป็นปัญหาระยะสัน้และตลาดซมึซบัประเดน็
ดงักล่าวแล้ว เราประเมนิมลูคา่หุน้ ดว้ยวธิ ี Sum-of-the-Part ดงัน้ี 1) มลูคา่ธรุกจิตู้
บุญเตมิ ใชว้ธิปีระเมนิ DCF. (WACC 7.4%, No Terminal Value at 2030) ไดม้ลูคา่
ต่อหุน้ปี 2022 ที ่ 5.50 บาท 2) มลูคา่ธรุกจิตูเ้ต่าบนิตามสดัสว่น (FSMART ถอืหุน้ 
19.3) ใช ้PE Multiple อา้งองิ PE 20x ไดม้ลูคา่ต่อหุน้ปี 2022 ที ่10.5 บาท เบด็เสรจ็ 
รวมกนัไดร้าคาเป้าหมายใหมปี่ 2022 ที ่16 บาท (PE’22 20.7x, PEG’22 0.5x) ปรบั
ค าแนะน าเป็น “ซือ้” 

 

Up/Downside (%) +28.0 

SET Index 1,677.95 

Sector MAI/Services 

Foreign limit/actual (%) 49.00/5.51 

Free float (%) 34.77 

Market cap (Bt m) 9,750.00 

Avg daily T/O (Bt m) (2022 YTD) 36.97 

hi, lo, avg (Bt) (2022 YTD) 13.00, 10.00, 11.34 

IOD 2021 5 

THAI CAC Certified 

  

Consolidated earnings 

BT (mn)  2021 2022E 2023E 2024E 

Revenue 2,670   2,698   2,808   2,877  

Normalized profit    400   612   991   1,434  

Net profit  400   612   991   1,434  

EPS (Bt) - norm  0.51   0.78   1.27   1.84  

EPS (Bt)- reported  0.51   0.78   1.27   1.84  

% growth y-y -13.8 52.9 62.1 44.7 

Dividend/share (Bt)  0.46   0.71   1.14   1.66  

BV/share (Bt)  1.45   1.53   1.65   1.84  

EV/EBITDA (x)  9.64   8.51   7.53   6.89  

PER (x) - norm 24.68   15.94   9.84   6.80  

PER (x)  24.68   15.94   9.84   6.80  

PBV (x)   8.65   8.19   7.56   6.80  

Dividend yield (%)  3.7   5.6   9.2   13.2  

ROE (%) 35.5 51.4 76.8 100.1 

YE No. of shares (million) 780 780 780 780 

Par (Bt)  0.50   0.50   0.50   0.50  

Source: Company data, FSS estimates 

     

     

     

     

     

     

     

     

     

Analyst: Nanpicha Chungsiriwat, CFA 

Register No.: 118391    

Tel.: +662 646 9964 

email: nanpicha.c@fnsyrus.com  
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Company Overview 

 

บรษิทั ฟอรท์ สมารท์ เซอรว์สิ จากดั (มหาชน) (บรษิทั) ด าเนินธรุกจิเป็นผู้
ใหบ้รกิารรบัช าระเงนิดว้ยวธิกีารทางอเิลก็ทรอนิกส ์ บรกิารช าระเงนิแทน 
บรกิารโอนเงนิดว้ยวธิกีารทางอเิลก็ทรอนิกส ์ บรกิารเงนิอเิลก็ทรอนิกส ์ (e-
Money) บรกิารธรุกรรมทางการเงนิครบวงจรผา่นเครื่องรบัช าระเงนิ
อตัโนมตั ิ ภายใต้เครื่องหมายการคา้ “ตูบุ้ญเตมิ” ทีม่บีรกิารทีห่ลากหลาย 
อาท ิ บรกิารเตมิเงนิโทรศพัทม์อืถอืประเภทเตมิเงนิล่วงหน้า (Prepaid) 
บรกิารเตมิเงนิเขา้กระเป๋าเงนิอเิลก็ทรอนิกส ์ (e-Wallet) บรกิารรบัฝากเงนิ
เขา้บญัชธีนาคาร เป็นต้น 
 

 
 
 

 ESG 

Environment 

- บรษิทัไดก้ าหนดนโยบายและแนวทางปฏบิตัเิกีย่วกบัการดแูล
รกัษาสิง่แวดลอ้ม โดยใหม้กีารปฏบิตัติามกฎหมาย ขอ้บงัคบัและ
ขอ้ก าหนดต่าง ๆ ทีบ่รษิทัเกี่ยวขอ้ง พรอ้มทัง้ค านึงถงึการรกัษา
สภาพแวดลอ้มและการด าเนินงานทีอ่าจสง่ผลกระทบต่อ
สิง่แวดลอ้มและชุมชนใกลเ้คยีง รวมถงึมกีารใชท้รพัยากรอยา่งมี
ประสทิธภิาพตามนโยบายสิง่แวดล้อมทีว่างไว ้ เช่น การควบคมุ
อุณหภูมเิครื่องปรบัอากาศในสานักงานใหเ้หมาะสม การปิด
เครื่องปรบัอากาศและปิดไฟในช่วงพกัเทีย่ง การเปลี่ยนหลอดไฟ
แสงสวา่งสานกังานเป็นหลอดไฟ LED ทัว่ทัง้สานักงาน 

Social 

- บรษิทัเคารพกฎหมาย วฒันธรรม ขนบธรรมเนียม ประเพณีและ
หลกัสทิธมินุษยชนสากล ในทุกพืน้ทีท่ีเ่ขา้ไปด าเนินธรุกจิ โดยไม่
ฝ่าฝืนและปฏบิตัติามอยา่งสม ่าเสมอ โดยกรรมการ ผูบ้รหิารและ
พนกังาน ตอ้งเคารพในสทิธขิองผูม้สีว่นไดเ้สยีอยา่งเท่าเทยีมกนั 
โดยไมล่ะเมดิสทิธสิ่วนบุคคลรวมทัง้เคารพในเกยีรตแิละศกัดิศ์ร ี
ไมแ่บ่งแยกการศกึษา ยศ เชือ้ชาต ิสญัชาต ิศาสนาและเพศ 
รวมทัง้สนบัสนุนการจา้งงานแก่กลุ่มผูด้อ้ยโอกาส เพื่อสรา้งโอกาส 
สรา้งอาชพี และรายไดท้ีม่ ัน่คง และเป็นส่วนหน่ึงของการบรรลุ
เป้าหมายการพฒันาทีย่ ัง่ยนื 

Governance 

- บรษิทัด าเนินธรุกจิภายใตห้ลกับรรษทัภบิาลโดยค านึงถงึประโยชน์
ของผูม้สีว่นไดเ้สยีอย่างสม ่าเสมอในทุกมติอินัจะน ามาซึง่การ
พฒันาตัง้แต่ตน้น ้าจนถงึปลายน ้า ทัง้น้ีนโยบายทีบ่รษิทัก าหนดใน
การด าเนินธุรกจิจะเป็นประโยชน์ต่อสงัคม เศรษฐกจิ สิง่แวดลอ้ม 
รวมถงึการปฏบิตัติามกฏหมายและขอ้บงัคบัทีเ่กีย่วขอ้งอยา่ง
ครบถว้น และบรษิทัมุง่เน้นในเรื่องการพฒันาสง่เสรมิและยกระดบั
คณุภาพชวีติของคนในสงัคมและชุมชนอยา่งยัง่ยนืต่อไป 

 

Valuation Methodology 

เราประเมินมูลค่าเหมาะสมของ FSMART ท่ี 16.00 บาท/หุ้น โดยใช้
วธิ ีSum-of-the-Part ประกอบดว้ย 1) มลูคา่ธรุกจิตูบุ้ญเตมิที ่5.50 บาท 
(DCF., WACC 7.4%, No Terminal Value) และ 2) มลูคา่ธรุกจิตูเ้ต่าบนิ
ตามสดัสว่น โดยอา้งองิ PE’22 ที ่ 20x และก าไรปี 2023 ไดร้าคา
เป้าหมายตามสดัส่วน (FSMART ถอืหุน้ 19.34%) ที ่10.50 บาท 
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TAOBIN Valuation Table 
 

 

 
Source: Finansia Estimate 
 
 
 
 Sensitivity Analysis 

 

                                   
 
 Source: Finansia Estimate 
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ปัจจยัเส่ียงในการด าเนินธรุกิจ 

ความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงพฤติกรรมของผู้ใช้บริการ 

ผลกระทบจากสถานการณ์การแพรร่ะบาดของ COVID-19 สง่ผลใหพ้ฤตกิรรมของผูบ้รโิภคที่
เปลีย่นแปลงไปอยา่งรวดเรว็เน่ืองดว้ยผูบ้รโิภคสามารถเลอืกใชช้่องทางต่าง ๆ ในการท าธุรกรรมเตมิเงนิโทรศพัท์
หรอืช าระเงนิ เช่น การท ารายการรบัช าระเงนิต่าง ๆ ผา่นโมบายแบงคก์ิง้ หรอืโมบายแอปพลเิคชัน่ทีใ่หบ้รกิารเตมิ
เงนิโทรศพัทม์อืถอืหรอืบรกิารชาระเงนิได ้ หรอืการช าระเงนิผา่นรา้นสะดวกซือ้ การซือ้บตัรเตมิเงนิโทรศพัทแ์บบ
บตัรขดู (Scratch Card) หรอืการเตมิเงนิโทรศพัทม์อืถอืผา่นตูเ้อทเีอม็ (ATM) เป็นตน้ อยา่งไรกด็ ี บรกิารบนตู้
ยงัคงเป็นทีต่อ้งการของกลุ่มลูกคา้หลกัทีม่รีายไดจ้ ากดั กลุ่มผูป้ระกอบอาชพีอสิระ หรอืกลุ่มนกัเรยีนนกัศกึษา ที่
อาจไมม่เีงนิฝากในบญัชธีนาคารและยงัคงรบัเงนิรายไดเ้ป็นเงนิสดเป็นหลกั ซึง่เป็นขอ้จ ากดัในการเขา้ถงึช่องทาง
การใหบ้รกิารบางประเภท 

ความเส่ียงจากการพ่ึงพิงตวัแทนบริการ (Master Agent) และพนัธมิตรทางธรุกิจ (Business Partner) 

การด าเนินธุรกจิของบรษิทั เป็นรปูแบบของระบบการบรหิารงานและร่วมการใหบ้รกิารตูบุ้ญเตมิ 
ระหวา่งบรษิทักบัตวัแทนบรกิาร (Master Agent) และพนัธมติรทางธรุกจิ (Business Partner) เพื่อขยายจดุ
ใหบ้รกิารตูบุ้ญเตมิไปยงัพืน้ทีแ่ละท าเลทีม่คีณุภาพ ซึง่จะครอบคลุมทุกพืน้ทีท่ ัว่ประเทศ ท าใหม้คีวามเสีย่งจากการ
พึง่พงิตวัแทนบรกิารมากเกนิไป อยา่งไรกต็าม บรษิทัไดม้แีผนบรหิารความเสีย่งจากการทีต่วัแทนบรกิารจะไม่
ปฏบิตัติามขอ้กาหนดทีต่กลงไวก้บับรษิทั จนอาจสง่ผลไปถงึการตดัสนิใจยกเลกิสญัญาได ้ดว้ยการจดัใหม้แีผนการ
เขา้พบและตรวจเยีย่มเพื่อประเมนิคณุภาพและศกัยภาพของตวัแทนบรกิารในแต่ละพืน้ทีต่ามรอบการประเมนิที่
เหมาะสม และจดัใหม้แีผนการฝึกอบรมและเพิม่ทกัษะในการใหบ้รกิารของตวัแทนบรกิารอย่างสม ่าเสมอเป็น
ประจ าทุกปี 

ความเส่ียงจากการพ่ึงพิงผู้บริหารระดบัสงู 

ความเสีย่งจากการพึง่พงิผูบ้รหิารระดบัสงูทีม่ศีกัยภาพในการก าหนดกลยทุธแ์ละบรหิารงานองคก์ร
ใหเ้ป็นไปตามเป้าหมายทีว่างไวไ้ดอ้ยา่งมศีกัยภาพ สง่ใหบ้รษิทัเตบิโตและรกุธรุกจิไดอ้ยา่งรวดเรว็และมี
ประสทิธภิาพ ซึง่ปัจจบุนับรษิทัมแีผนการกระจายอ านาจการบรหิาร โดยก าหนดใหผู้บ้รหิารในระดบัต่าง ๆ มี
สว่นร่วมในการตดัสนิใจและก าหนดทศิทางการด าเนินธรุกจิของบรษิทัมากขึน้ มอี านาจหน้าทีค่วามรบัผดิชอบ
ในงานดา้นต่าง ๆ อยา่งชดัเจน และจดัใหม้อี านาจการพจิารณาตดัสนิใจและด าเนินการในรายละเอยีดไดภ้ายใน
ขอบเขตทีก่ าหนด



 
FSMART (FSMART TB) 
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

Revenue  2,838 2,670 2,698 2,808 2,877 

Cost of sales  2,316 2,143 2,115 2,082 1,947 

Gross profit 534 540 583 726 930 

SG&A  264 281 258 265 270 

Operating profit 544 503 576 714 910 

EBIT 544 503 576 714 910 

EBITDA 1,081 1,010 1,088 1,175 1,242 

Interest charge  31 20 24 25 26 

Tax on income  -49 -83 -99 -138 -177 

G/L from Associates 0 0 159 440 727 

Minority Interests -1 0 0 0 0 

Net profit to owners 464 400 612 991 1,434 

Extraordinary items   0 0 0 0 0 

Normalized Net profit 464 400 612 991 1,434 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

Cash and equivalent 437 364 1,098 1,531 1,840 

Accounts receivable 801 789 800 833 853 

Inventory 56 37 46 45 42 

Other current asset 283 207 207 207 207 

Total current assets 1,577 1,397 2,151 2,616 2,943 

Cash pledged 0 0 0 0 0 

Investment in 

associates 

0 0 0 0 0 

LT Investment 78 102 102 102 102 

PPE 1,511 1,143 695 374 187 

Goodwill 0 0 0 0 0 

Leasehold rights 0 142 142 142 142 

Intangible Asset 65 64 64 64 64 

Other assets 173 21 21 21 21 

Total non-curent assets 1,877 1,540 1,092 771 583 

Total Assets 3,454 2,937 3,242 3,387 3,526 

Short term loan 850 350 603 628 643 

Account payable 633 625 621 611 572 

Current maturities 15 17 15 16 16 

Other current liabilities  666 691 695 722 739 

Total current liabilities 2,164 1,683 1,934 1,977 1,970 

Long term debt 138 122 113 115 118 

Other LT liabilities 3 4 4 4 4 

Total non-curent 

liabilities 

142 127 117 120 122 

Total liabilities 2,306 1,810 2,051 2,097 2,092 

Authorized Share 

Capital 

400 390 390 390 390 

Paid-up capital 400 390 390 390 390 

Share Premium 387 387 387 387 387 

Legal reserve 391 204 204 204 204 

Retained earnings  324 313 374 473 616 

Others  -3 -3 0 0 0 

Minority Interest 0 0 0 0 0 

Total Equity 1,149 1,127 1,191 1,290 1,434 

      

      

Source: Company data, FSS research    

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement ๖Consolidated๗ 

(Bt mn) 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

Net profit 464 400 612 991 1,434 

Depreciation and 

amortization 

537 559 512 461 332 

Short-term Investment 50 0 0 0 0 

Chg. in working capital 80 122 -20 -14 -40 

Cash flow from operation 1,132 1,081 1,104 1,438 1,726 

Capital expenditures  -306 -219 -64 -140 -144 

Cash flow from investing  -306 -219 -64 -140 -144 

Net borrowings 49 -514 242 28 18 

Equity capital raised  0 -10 0 0 0 

Dividend paid  -479 -599 -551 -892 -1,291 

Others  -8 0 3 0 0 

Cash flow from financing  -599 -935 -306 -864 -1,273 

Net Change in cash 227 -72 734 433 309 

      

Important Ratios  

 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

Growth (%)      

Revenue -8.9 -5.9 0.5 4.1 2.5 

EBITDA -12.6 -6.6 7.8 8.0 5.7 

Net profit -20.6 -13.8 52.9 62.1 44.7 

Normalized earnings -20.6 -13.8 52.9 62.1 44.7 

Profitability (%)      

Gross profit margin  18.7   20.1   21.6   25.8   32.3  

SG&A to sales  37.9   37.6   40.3   41.8   43.2  

EBIT margin  19.1   18.7   21.4   25.4   31.6  

Net profit margin  16.3   14.9   22.7   35.3   49.9  

Norm profit margin  16.3   14.9   22.7   35.3   49.9  

Norm ROA  13.4   13.6   18.9   29.3   40.7  

Norm ROE  40.4   35.5   51.4   76.8   100.1  

Risk (x)      

D/E  2.01   1.61   1.72   1.63   1.46  

Net D/E  0.74   0.31   0.51   0.49   0.45  

Net debt/E  0.74   0.31   0.51   0.49   0.45  

Per share data (Bt)      

Reported EPS  0.58   0.51   0.78   1.27   1.84  

Normalized EPS  0.58   0.51   0.78   1.27   1.84  

EBITDA  1.35   1.29   1.40   1.51   1.59  

Book value  1.47   1.45   1.53   1.65   1.84  

Dividend  0.60   0.46   0.71   1.14   1.66  

Par  0.50   0.50   0.50   0.50   0.50  

Valuations (x)      

P/E  15.86   24.68   15.94   9.84   6.80  

Norm P/E  15.86   24.68   15.94   9.84   6.80  

P/BV  6.25   8.65   8.19   7.56   6.80  

EV/EBITDA  7.02   9.64   8.51   7.53   6.89  

Dividend yield (%)  4.80   3.68   5.65   9.15   13.24  
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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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Thai Institute of Directors Association (IOD) – Corporate Governance Report Rating 2021 

 

 

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 2564 จาก สมาคมสง่เสรมิสถาบันกรรมการบรษัิทไทย 

2 ขอ้มลูบรษัิททีเ่ขา้รว่มโครงการแนวรว่มปฏบัิตขิองภาคเอกชนไทยในการตอ่ตา้นทจุรติ (Thai CAC) ของสมาคมสง่เสรมิสถาบันกรรมการบรษัิทไทย  

   (ขอ้มลู ณ วันที ่6 มกราคม 2565) ม ี2 กลุม่ คอื 

   - ไดป้ระกาศเจตนารมณ์เขา้ร่วม CAC 

   - ไดร้ับการรับรอง CAC 
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