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DOHOME (DOHOME TB) 

HOLD 

 

บมจ. ดโูฮม 

   

Previous BUY แนวโน้มก าไร 1H22 ไมต่ื่นเต้น    
2022 Target Price (Bt) 23.0 

Price (31/03/2022) 21.4 คาดก าไร 1Q22 จะฟ้ืน Q-Q ตามฤดกูาล แต่คาดลดลง Y-Y หลงัผลบวกจาก
สตอ็กเหลก็ราคาต า่หมดไป รวมถึงค่าใช้จ่ายยงัปรบัขึน้เพราะมีการขยายสาขา
ใหม่ต่อเน่ือง โดยในปีน้ีมีแผนเปิดสาขาใหม่ 5 สาขา ทยอยเปิดในทุกไตรมาส 
และคาดก าไรจะกลบัมาโต Y-Y อีกครัง้ใน 3Q22 เม่ือฐานราคาเหลก็ใกล้เคียง
กนั ด้วยสดัส่วนรายได้เหลก็ท่ีสงูราว 30% ของรายได้รวม และอตัราก าไร
ขัน้ต้นของสินค้าเหลก็ทยอยปรบัลงต่อเน่ืองจากระดบั 18%-20% ในปี 2021 
ลดลงเป็น 14%-15% ใน 1Q22 จึงคาดอตัราก าไรขัน้ต้นตลอดปี 2022 น่าจะ
อ่อนตวัลงจากปี 2021 แต่เช่ือว่าจะหกัล้างด้วยรายได้ท่ียงัเติบโตได้ จาก
มมุมองต่อราคาเหลก็ท่ียงัทรงตวัสงู และมีการเปิดสาขาใหม่ ดงันัน้ยงัคาด
ก าไรสทุธิปี 2022 ไว้ตามเดิมเป็น +2.8% Y-Y แต่เร่ิมมีมมุมองระมดัระวงัมาก
ขึน้ต่อก าลงัซ้ือในต่างจงัหวดัท่ีอาจถกูกระทบจาก Inflation และยงัต้องติดตาม
แนวโน้มราคาเหลก็ เพราะหากปรบัลงมากกว่าคาด จะเป็น Downside ต่อก าไร
ได้ ยงัคงราคาเป้าหมายปี 2022 ท่ี 23 บาท (DCF) ราคาหุ้นปรบัขึน้จนมี Upside 
แคบลงเป็น 7.5% จึงปรบัลดค าแนะน าเป็น ถือ จากเดิม ซ้ือ 
คาดก าไร 1Q22 ไม่ต่ืนเต้น จะลดลง Y-Y แต่โต Q-Q ตามฤดกูาล 
คาดก าไรสทุธ ิ1Q22 อยูท่ี ่454 ลบ. (+36.3% Q-Q, -16.4% Y-Y) ฟ้ืนตวั Q-Q ตาม
ฤดกูาล ส่วนก าไรที่คาดลด Y-Y เพราะอานิสงสเ์ชงิบวกจากสตอ็กเหลก็ราคาต ่าหมด
ไป ทัง้น้ีคาด SSSG 1Q22 ยงัเป็นบวกที ่+26% Y-Y (ไมร่วมเหลก็ +15%) เพราะเขา้
สูช่่วงจบัจา่ยใชส้อยของกลุ่มลูกคา้ต่างจงัหวดัที่พึง่พงิรายไดจ้ากสนิคา้เกษตร กอปร
กบัเริม่เขา้สูช่่วงหน้ารอ้นเป็นช่วงก่อสรา้ง ซ่อมแซมบา้นเรอืนอกีครัง้ โดยบรรยากาศ
กจิกรรมก่อสรา้งในต่างจงัหวดัถอืว่ายงัดตี่อเน่ือง โดยเฉพาะกลุ่มผูร้บัเหมาและ
รา้นคา้ช่วงทีย่งัเตบิโตไดด้ ี ขณะที่ลูกคา้รายยอ่ยโตในอตัราทีต่ ่ากวา่ สว่นราคาเหลก็
ยงัทรงตวัไดด้ ีQ-Q และยงัสงูวา่ปีก่อนราว 10% คาดรายไดร้วม 1Q22  +13.4% Q-
Q, +35% Y-Y โดยสดัสว่นรายไดจ้ากเหลก็ยงัสงูราว 30% ของรายไดร้วม แต่คาด
อตัราก าไรขัน้ต้นของเหลก็จะปรบัลงต่อเน่ือง จากผลบวกของสตอ็กเหลก็ราคาถูก
หมดไป จงึคาดอตัราก าไรขัน้ต้นรวมอยูท่ี ่18% ลดลงจาก 21.7% ใน 1Q21 แต่ขยบัดี
ขึน้จาก 17.2% ใน 4Q21 ตามฤดกูาล สว่นคา่ใชจ้า่ยยงัขยบัขึน้ต่อ จากค่าใชจ้า่ยของ
สาขาใหมท่ีเ่ปิดใน 4Q21 สรุาษฎรธ์านี และหาดใหญ่ทีเ่ปิดใน 1Q22  
คงประมาณการก าไรและราคาเป้าหมาย ยงัต้องติดตามแนวโน้มราคาเหลก็ 
แนวโน้มก าไร 2Q22 จะยงัปรบัลง Y-Y เพราะฐานทีส่งูมากในปีก่อน แต่จะฟ้ืน Q-Q 
ต่อเน่ือง ยงัมาจากปัจจยัฤดกูาล, แผนเปิดสาขาใหม่ และราคาเหลก็ยงัทรงตวัสงู โดย
คาดจะเหน็ก าไรกลบัมาโต Y-Y อกีครัง้ใน 3Q22 จากฐานราคาเหลก็ทีเ่ริม่ใกลเ้คยีง
กนั ทัง้น้ีบรษิทัมแีผนเปิดสาขาใหมปี่ 2022 จ านวน 5 สาขา  (1H22=2 สาขา, 
2H22=3 สาขา) และดว้ยราคาเหลก็ทีย่งัทรงตวัสงู ขณะที่ดว้ยผลของ Inflation ท าให ้
Supplier เริม่ทยอยปรบัขึน้ราคาสนิคา้ สง่ผลใหปั้จจบุนับรษิทัไดป้รบัราคาสนิคา้ขึน้
เช่นเดยีวกนั สดัสว่นราว 70% ของสนิคา้มกีารปรบัขึน้ราคาแล้ว โดยปรมิาณการขาย
ยงัท าไดด้ ี คาดรายไดใ้นปี 2022 น่าจะยงัเตบิโตไดต้่อเน่ือง แต่ดว้ยผลบวกของราคา
เหลก็ต ่าหมดไป จงึคาดอตัราก าไรขัน้ตน้ปี 2022 จะปรบัลดลงเป็น 19.8% จาก 
20.2% ในปี 2021 ดงันัน้เรายงัคงประมาณการก าไรสทุธปีิ 2022 ไวต้ามเดมิที ่1,868 
ลบ. (+2.8% Y-Y) ซึง่หากก าไร 1Q22 เป็นไปตามคาด จะคดิเป็น 24% ของประมาณ
การทัง้ปี และคงราคาเป้าหมายเท่ากบั 23 บาท (DCF, Fully Diluted) ยงัตอ้งตดิตาม
ราคาเหลก็ เพราะหากปรบัลงมากกวา่คาด จะเป็น Downside ต่อประมาณการปีน้ี  
1Q22E Earnings Preview 

(Btmn) 1Q22E 4Q21 %Q-Q 1Q21 %Y-Y 

Sales revenue  8,248 7,274 13.4 6,110 35.0 

Cost 6,764 6,020 12.4 4,786 41.3 

Gross profit 1,485 1,254 18.4 1,324 12.2 

SG&A costs 891 829 7.5 606 47.0 

Interest Expense 67 67 0.0 64 4.7 

Net profit 454 333 36.3 543 -16.4 

SSSG % Y-Y 26.0 40.6 -14.6 22.5 3.5 

Gross margin % 18.0 17.2 0.8 21.7 -3.7 

SG&A as % of Sales  10.8 11.4 -0.6 9.9 0.9 

Net margin % 5.5 4.6 0.9 8.9 -3.4 

  Source: FSS Estimates 

up/downside (%) +7.5 

SET Index 1,695.24 

Sector Commerce 

Foreign limit/actual (%) 49.00/10.21 

Free float (%) 22.21 

Market cap (Bt m) 51,834.44 

Avg daily T/O (Bt m) (2022 YTD) 226.25 

hi, lo, avg (Bt) (2022 YTD) 23.30, 17.58, 20.10 

IOD 2021 4 

THAI CAC Declared 

  

Consolidated earnings 

BT (mn)  2021 2022E 2023E 2024E 

Revenue 25,785  26,408  28,283  30,432  

Normalized profit   1,818  1,868  2,059  2,279  

Net profit 1,818  1,868  2,059  2,279  

EPS (Bt) - norm 0.75  0.64  0.71  0.78  

EPS (Bt)- reported 0.75  0.64  0.71  0.78  

% growth y-y 142.3 -14.4 10.2 10.7 

Dividend/share (Bt) 0.22 0.22 0.25 0.27 

BV/share (Bt) 4.49  4.33  4.78  5.29  

EV/EBITDA (x) 21.8 22.5 19.8 17.6 

PER (x) - norm 28.5 33.3 30.2 27.3 

PER (x)  28.5 33.3 30.2 27.3 

PBV (x)  4.8 4.9 4.5 4.0 

Dividend yield (%) 1.0 1.1 1.2 1.3 

ROE (%) 16.7 14.9 14.8 14.8 

YE No. of shares (million) 2,422  2,908  2,908  2,908  

Par (Bt) 1.0 1.0 1.0 1.0 

Source: Company data, FSS estimates 
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Company Overview 

DOHOME ด าเนินธรุกจิคา้ปลกี คา้สง่ และใหบ้รกิารดา้นวสัดุก่อสรา้งและ
อุปกรณ์ตกแต่งบา้น รวมถงึบรกิารทีเ่กีย่วขอ้ง ภายใตช้ื่อ ดโูฮม สิน้ปี 
2021 บรษิทัมจี านวนสาขาทัง้สิน้ 26 สาขา ประกอบดว้ยสาขาขนาดใหญ่ 
16 สาขา และสาขาขนาดเลก็ To go 10 สาขา และมศีูนยก์ระจายสนิคา้ 1 
แหง่ตัง้อยูท่ีจ่.ปทุมธานี มพีืน้ที่ใชส้อย 41,580 ตร.ม. 

 
สิน้ปี 2021 บรษิทัมจี านวหน่วยสนิคา้รวมมากวา่ 100,000 SKUs โดย
แบ่งออกเป็น 3 กลุ่มหลกัคอื สนิคา้กลุ่มวสัดุก่อสรา้ง สนิคา้กลุ่มวสัดุ
ซ่อมแซม และสนิคา้กลุ่มวสัดตุกแต่ง ทัง้น้ีบรษิทัมสีดัส่วนรายไดจ้าก
สนิคา้ภายใตต้ราสนิคา้ของกลุ่มบรษิทั (House Brand) มากกวา่ 20,000 
SKUs หรอืคดิเป็นสดัสว่นรายไดร้าว 15.5% ของรายไดร้วม 

 

 ESG 

Environment 

- บรษิทัใหค้วามส าคญัต่อความรบัผดิชอบต่อสงัคมในการดแูลรกัษา
สิง่แวดลอ้มโดยบรษิทัด าเนินการและควบคมุใหก้ารผลติสนิคา้และ
การใหบ้รกิารของบรษิทัเป็นไปตามกฎหมายทีเ่กีย่วขอ้งกบัการดแูล
รกัษาสิง่แวดลอ้ม อยา่งเครง่ครดั 

- บรษิทัน าแนวคดิในการรบัผดิชอบต่อสงัคมมาปรบัใชแ้ละคดิค้นให้
เกดินวตักรรมทางธรุกจิทีส่รา้งประโยชน์ความสามารถในการแขง่ขนั
ต่อธรุกจิและสงัคม โดยส ารวจกระบวนการต่างๆของธรุกจิวา่
ก่อใหเ้กดิความเสีย่งหรอืมผีลกระทบในทางลบต่อสงัคมและ
สิง่แวดลอ้มหรอืไม ่  และศกึษาหาแนวทางแกไ้ขเพื่อลดผลกระทบ
ดงักล่าว 

Social 

- บรษิทัตระหนักถงึความส าคญัของการด าเนินธุรกจิใหเ้ตบิโตอยา่ง
ยัง่ยนืภายใต้ความรบัผดิชอบต่อสงัคม (CSR) โดยมุง่เน้นการดแูล
เอาใจใสต่่อผูม้สี่วนไดเ้สยี เศรษฐกจิ สงัคมและสิง่แวดลอ้มอยา่งมี
คณุธรรม จรยิธรรม และจรรยาบรรณ  

- บรษิทัไดเ้ขา้รว่มเป็นสว่นหน่ึงในการสนบัสนุนโครงการต่างๆของ
สถาบนัการศกึษา สถาบนัศาสนา สถานพยาบาล และหน่วยงาน
ราชการ อกีทัง้ใหค้วามช่วยเหลอืชุมชนทีไ่ดร้บัผลกระทบจากภยั
พบิตัติ่างๆ เช่น เหตุอุทกภยัในจ.อุบลราชธานี หรอืการบรจิาค
เครื่องมอืทางการแพทยใ์หก้บัโรงพยาบาล ถอืเป็นแรงผลกัดนัและ
เสรมิสรา้งความแขง็แกรง่ใหชุ้มชนพรอ้มกบัการเจรญิเตบิโตทาง
ธรุกจิ 

Governance 

- ปัจจบุนับรษิทัมคีณะกรรมการ 11 คน ประกอบดว้ยกรรมการที่เป็น
ฝ่ายบรหิาร 6 คน และกรรมการภายนอก และกรรมการอสิระ 5 คน
ซึง่มากกวา่ 1 ใน 3 ของจ านวนกรรมการทัง้หมด สอดคลอ้งตาม
เกณฑ ์ ท าใหก้ารพจิารณาการตดัสนิใจในการบรหิารงานต่างๆของ
บรษิทั มกีารคานอ านาจกนัอยา่งเหมาะสมและมปีระสทิธภิาพ 

- ก าหนดใหก้รรมการ ผูบ้รหิาร พนกังาน และลูกจา้งของบรษิทั 
รวมถงึบุคคลทีถู่กสนันิษฐานวา่รูข้อ้มลูภายในทีเ่ป็นสาระส าคญัซึง่
อาจมผีลต่อการเปลีย่นแปลงราคาหลกัทรพัยจ์ะตอ้งงดการซือ้ขาย
หลกัทรพัยข์องบรษิทัในช่วง 1 เดอืนก่อนทีง่บการเงนิหรอืขอ้มลู
ภายในเหล่านัน้จะถูกเปิดเผยต่อสาธารณชน และในช่วงเวลา 24 
ชัว่โมงภายหลงัขอ้มลูถูกเปิดเผยต่อสาธารณชนแลว้ 

 

Valuation Methodology 

เราประเมนิมลูคา่เหมาะสมของ DOHOME โดยองิวธิ ีDCF ดว้ย WACC 
7.1%, Risk Premium 9% และ Long-Term Growth 3% ไดร้าคา
เป้าหมายปี 2022 เท่ากบั 23 บาท  
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แผนขยายสาขาในอนาคต 2022E-25E                                                     แผนเพ่ิมสดัส่วนสินค้า House Brand ของบริษทั 

      
Source: Company Data                                                                                                    Source: Company Data 

 

คาดการณ์รายได้และอตัราการเติบโต 2021-24E                               คาดการณ์อตัราก าไรขัน้ต้นและก าไรสทุธิ 2021-24E 

      
Source: FSS Research                                                                                        Source: FSS Research 

 

ประเมินราคาเป้าหมายปี 2022 ด้วยวิธี DCF เท่ากบั 23 บาท 
Bt mn   2022E 2023E 2024E 2025E 2026E 2027E 2028E 

EBIT  2,737 3,053 3,388 3,740 3,993 4,254 4,638 

FCFF  512 841 1,471 2,275 2,705 2,738 3,706 

Risk Premium  11.0        

Beta 1.0        

WACC (%) 7.1        

Terminal Growth (%) 3.0        

Terminal Value 96,221        

NPV (value of the firm) 71,362        

Net Debt 2,510        

Equity Value 68,852        

No. of shares 2,908        

Share Price (bt/share) 23        

Source: FSS Research 
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ปัจจยัเส่ียงในการด าเนินธรุกิจ 

ความเส่ียงจากความผนัผวนของเศรษฐกิจและก าลงัซ้ือ 

โดยเฉพาะกลุ่มลูกคา้ในต่างจงัหวดั ทีเ่ป็นฐานลูกคา้หลกัของบรษิทั ซึง่มคีวามอ่อนไหวต่อภาวะเศรษฐกจิ
คอ่นขา้งมาก และรายไดข้ึน้อยู่กบัราคาสนิคา้เกษตรเป็นหลกั รวมถงึปรมิาณการลงทุนและการก่อสรา้งในภาค
อสงัหารมิทรพัย ์ซึง่หากลดลงอาจกระทบต่อผลการด าเนินงานของบรษิทัได้ 

ความเส่ียงจากการแข่งขนั 

ปัจจบุนัมผีูเ้ล่นหลายรายในธรุกจิคา้ปลกีคา้สง่ วสัดกุ่อสรา้งและอุปกรณ์ตกแต่งบา้น ทัง้ผูป้ระกอบการใน Modern 
Trade, ผูป้ระกอบการรา้นคา้เฉพาะอยา่ง Specialty Store และผูป้ระกอบการธุรกจิคา้ปลกีแบบตัง้เดมิ Traditional 
Trade ในลกัษณะของการแขง่ขนัจะประกอบดว้ย การน าเสนอผลติภณัฑท์ีห่ลากหลายและครบถว้น การแขง่ขนัดา้น
ราคาสนิคา้ การเปิดสาขาใหมเ่พื่อเพิม่สว่นแบ่งทางการตลาด รวมถงึการน าเสนอช่องทางการขายในรูปแบบใหมเ่พื่อ
ตอบสนองพฤตกิรรมผูบ้รโิภคทีเ่ปลีย่นแปลง เช่น การจดัจ าหน่ายผา่นช่องทาง Online เป็นตน้ 

ความเส่ียงจากความผนัผวนของราคาเหลก็  

เน่ืองจากบรษิทัมสีดัสว่นรายไดจ้ากสนิคา้เหลก็อยูท่ีร่าว 25% ของรายไดร้วม ซึง่เป็นสนิคา้ทีม่รีาคาผนัผวนขึน้ลง
ตามราคาในตลาดโลก ถอืเป็นความเสีย่งต่อผลการด าเนินงาน ในกรณีทีร่าคาเหลก็ปรบัตวัลดลงเรว็ จะท าให ้ Stock 
เหลก็ทีม่อียูข่องบรษิทั กลายเป็นสนิคา้ทีม่ตีน้ทุนแพง และอาจกระทบต่อความสามารถในการท าก าไรของบรษิทั 

ความเส่ียงจากการบริหารจดัการสินค้าคงคลงั  

เน่ืองดว้ยบรษิทัมนีโยบายในแต่ละสาขาเป็น Warehouse ในการจดัเกบ็สนิคา้คงคลงั ในขณะทีต่อ้งเตรยีมสนิคา้ให้
เพยีงพอกบัความตอ้งการของลูกคา้ ท าใหม้วีนัหมนุเวยีนสนิคา้คงเหลอืสงูราว 150-200 วนั ซึง่ท าใหบ้รษิทัมคีวาม
เสีย่งจากทัง้สภาพคล่อง, สนิคา้เสื่อมสภาพและสนิคา้ลา้สมยั  

ความเส่ียงจากการผิดนัดช าระหน้ีของลกูหน้ีการค้า 

เน่ืองจากบรษิทัมนีโยบายการขาย 2 รปูแบบคอื การรบัช าระเงนิเป็นเงนิสดราว 70% ของรายไดจ้ากการขาย และอกี
ราว 30% เป็นการขายโดยใหส้นิเชื่อทางการคา้ ท าใหบ้รษิทัมคีวามเสีย่งหากลูกคา้ประเภทสนิเชื่อผดินัดช าระหน้ี 
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Income Statement (Consolidated) 

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

Revenue 18,618  25,577  26,216  28,078  30,212  

Cost of sales 15,737  20,578  21,179  22,626  24,285  

Gross profit 3,040  5,207  5,229  5,657  6,147  

SG&A 2,038  2,836  2,773  2,970  3,195  

Operating profit 1,002  2,371  2,456  2,687  2,952  

Other income 147  153  157  168  181  

EBIT 1,149  2,524  2,613  2,855  3,133  

EBITDA 1,652  3,113  3,413  3,855  4,333  

Interest charge 245  258  278  282  285  

Tax on income 177  448  467  515  570  

Earnings after tax 727  1,818  1,868  2,059  2,279  

Minority interest 0  0  0  0  0  

Normalized earnings 727  1,818  1,868  2,059  2,279  

Extraordinary items 0  0  0  0  0  

Net profit 727  1,818  1,868  2,059  2,279  

      

Balance Sheet (Consolidated) 

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

Cash 100 301 351 371 344 

Accounts receivable 996 1,571 1,293 1,385 1,490 

Inventory 8,560 11,796 10,735 10,538 10,978 

Other current assets 94 306 131 140 151 

Total current assets 9,749 13,974 12,509 12,434 12,963 

Investments 0 0 0 0 0 

Plant, property & 

equipment 10,906 13,139 14,440 15,440 16,240 

Other assets 110 113 614 651 694 

Total assets 20,765 27,226 27,563 28,525 29,897 

Short-term loans 6,852 8,494 7,005 6,905 6,635 

Accounts payable 2,845 3,897 4,062 4,339 4,657 

Current maturities 857 739 805 550 550 

Other current liabilities 120 195 157 168 181 

Total current liabilities 10,675 13,325 12,029 11,963 12,024 

Long-term debt 2,944 2,940 2,876 2,572 2,395 

Other non-current liab. 57 82 79 84 91 

Total non-current liab. 3,001 3,021 2,955 2,656 2,486 

Total liabilities 13,675 16,347 14,984 14,619 14,509 

Registered capital 2,166 3,244 2,908 2,908 2,908 

Paid up capital 2,166 2,422 2,908 2,908 2,908 

Share premium 3,647 5,553 5,553 5,553 5,553 

Legal reserve 91 180 180 180 180 

Retained earnings 1,186 2,725 3,939 5,266 6,747 

Minority Interests 0 0 0 0 0 

Shareholders' equity 7,090 10,880 12,579 13,906 15,387 

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

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

Net profit 727 1,818 1,868 2,059 2,279 

Deprec. & amortization 503 590 800 1,000 1,200 

Change in working capital -1,696 -2,897 1,641 384 -225 

Other adjustments 407 0 0 0 0 

Cash flow from operations -59 -489 4,309 3,442 3,254 

Capital expenditure -1,789 -2,812 -2,100 -2,011 -2,000 

Others 219 -3 -501 -37 -43 

Cash flow from investing -1,285 -2,815 -2,601 -2,049 -2,043 

Free cash flow -1,344 -3,304 1,709 1,394 1,211 

Net borrowings 1,542 1,521 -1,487 -659 -447 

Equity capital raised -180 2,162 485 0 0 

Dividends paid -34 -202 -654 -720 -798 

Others -87 25 -3 6 6 

Cash flow from financing 1,239 3,506 -1,659 -1,374 -1,238 

Net change in cash   -104 202 50 20 -27 

      

Key Ratios 

 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

Growth (%)      

Revenue 5.1 37.3 2.4 7.1 7.6 

EBITDA 5.7 88.4 9.6 13.0 12.4 

Net profit 0.2 150.2 2.8 10.2 10.7 

Normalized earnings 3.6 150.2 2.8 10.2 10.7 

Profitability (%)      

Gross profit margin 16.2 20.2 19.8 20.0 20.2 

EBITDA margin 8.8 12.1 12.9 13.6 14.2 

EBIT margin 6.1 9.8 9.9 10.1 10.3 

Normalized profit margin 3.9 7.1 7.1 7.3 7.5 

Net profit margin 3.9 7.1 7.1 7.3 7.5 

Normalized ROA 3.5 6.7 6.8 7.2 7.6 

Normalize ROE 10.3 16.7 14.9 14.8 14.8 

Normalized ROCE 11.4 18.2 16.8 17.2 17.5 

Risk (x)      

D/E 1.9 1.5 1.2 1.1 0.9 

Net D/E 1.9 1.5 1.2 1.0 0.9 

Net debt/EBITDA 8.2 5.2 4.3 3.7 3.3 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 0.31 0.75 0.64 0.71 0.78 

Normalized EPS 0.31 0.75 0.64 0.71 0.78 

EBITDA 0.70 1.29 1.17 1.33 1.49 

Book value 3.02 4.49 4.33 4.78 5.29 

Dividend 0.09 0.22 0.22 0.25 0.27 

Par 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 

Valuations (x)      

P/E 69.1 28.5 33.3 30.2 27.3 

Norm P/E 69.1 28.5 33.3 30.2 27.3 

P/BV 7.1 4.8 4.9 4.5 4.0 

EV/EBITDA 38.6 21.8 22.5 19.8 17.6 

Dividend yield (%) 0.4 1.0 1.1 1.2 1.3 
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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 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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