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Previous T-BUY คาดก าไร 1Q22 ชะลอตวั ยงัคาดหวงัการฟ้ืนใน 2Q 
2022 Target Price (Bt) 23.0 

Price (22/04/2022) 17.2 ระยะสัน้คาดก าไร 1Q22 จะอ่อนลง Q-Q, Y-Y จากค าสัง่ซ้ือท่ียงัไม่ฟ้ืนกลบัมา 
และเร่ิมถกูกระทบเลก็น้อยจากต้นทุนวตัถดิุบและบรรจภุณัฑท่ี์ปรบัขึน้ ทัง้น้ี
ผู้บริหารยงัตัง้เป้ารายได้ปี 2022 ไว้ท่ี +10%-15% Y-Y โดยสงครามยงักระทบ
จ ากดั เราคาดหวงัผลบวกจากการเข้าร่วมงาน THAIFEX (24-28 พ.ค.) อาจช่วย
หนุนการฟ้ืนตวัของค าสัง่ซ้ือใน 2Q22-3Q22 และยงัต้องติดตามแนวโน้มการ
ปรบัขึน้ของราคาบรรจภุณัฑ ์อาจกระทบต่อมารจ้ิ์นใน 2Q22-2H22 ได้ เบือ้งต้น
ยงัคาดก าไรสทุธิปี 2022 ไว้ท่ี 483 ลบ. +4.5% Y-Y และคงเป้าท่ี 23 บาท แต่เร่ิม
เหน็ Downside ต่อประมาณการของเรา หากการฟ้ืนตวัใน 2Q22 ช้ากว่าคาด 
ขณะท่ีได้ผลบวกจากบาทอ่อนจ ากดั เพราะส่วนใหญ่ขายในรปูสกลุเงินบาท จึง
คงค าแนะน าเพียง เกง็ก าไร 

คาดก าไร 1Q22 จะอ่อนตวัลงจากค าสัง่ซ้ือ และต้นทุนสงูขึน้ 

คาดก าไร 1Q22 อยูท่ี ่ 95 ลบ. (-12% Q-Q, -9.5% Y-Y) อ่อนตวัลงจากค าสัง่ซือ้ที่
ลดลง สว่นหน่ึงมองวา่มาจากฐานสงู และลูกคา้ยงัม ี Stock อยู ่ นอกจากอตัราการใช้
ก าลงัการผลติจะแผ่วลงเลก็น้อย แต่บรษิทัเริม่เผชญิผลกระทบจากต้นทุนวตัถุดบิและ
บรรจภุณัฑส์งูขึน้เฉลีย่ 5%-10% อาท ิ น ้าตาล และกล่องกระดาษ นอกจากน้ีคาด
ตน้ทุนขวด (ทัง้ขวดแก้วและพลาสตกิ) น่าจะเริม่ขยบัขึน้ตามราคาตลาดโลกบา้ง 
เบือ้งตน้คาดอตัราก าไรขัน้ตน้จะอ่อนลงเป็น 43% จาก 43.5% ใน 4Q21 และ 45.5% 
ใน 1Q21 ขณะทีค่าดคา่ใชจ้่ายโดยรวมยงัควบคมุไดด้ ี จงึคาด SG&A to Sale อยูท่ี ่
15.5% ทรงตวัใกล้เคยีงปีก่อน 

อยู่ระหว่างติดตามการฟ้ืนตวัของค าสัง่ซ้ือ และแนวโน้มต้นทุนบรรจภุณัฑ ์ 

ยงัตดิตามการฟ้ืนตวัของค าสัง่ซือ้ใน 2Q22 เบือ้งตน้ผลกระทบจากสงครามยงัจ ากดั 
มเีพยีงรายไดร้าว 1.7% ของรายไดร้วมทีข่ายไปรสัเซยีและยูเครนที่ปัจจบุนัหยดุการ
ขายแลว้ ส่วนรายไดส้ง่ออกไปยุโรปราว 84% ปัจจบุนัยงัขายตามปกต ิ แต่ค าสัง่ซือ้
ล่าสดุยงัไม่ฟ้ืนตวันัก เราคาดหวงัผลบวกจากการเขา้ร่วมงาน THAIFEX (24-28 
พ.ค.) น่าจะเขา้มาช่วยหนุนการฟ้ืนตวัของรายไดใ้น 2Q22-3Q22 ได ้ทัง้น้ีผูบ้รหิารยงั
ตัง้เป้ารายไดปี้ 2022 เตบิโต 10%-15% อยา่งไรกต็าม คาดแนวโน้มตน้ทุนบรรจุ
ภณัฑอ์าจขยบัขึน้ต่อใน 2Q22-2H22 

เร่ิมเหน็ Downside ต่อประมาณการปีน้ี 

เบือ้งตน้เรายงัคาดก าไรสทุธปีิ 2022 ไวท้ี ่ 483 ลบ. (+4.5% Y-Y) และคงราคา
เป้าหมายที ่ 23 บาท (องิ PE 20 เท่า) อยา่งไรกต็าม เราเริม่เหน็ Downside ต่อ
ประมาณการของเรา หากการฟ้ืนตวัใน 2Q22 ชา้กว่าทีค่าด ขณะทีบ่รษิทัไดร้บั
ผลบวกจากคา่เงนิบาทอ่อนคา่คอ่นขา้งจ ากดั เพราะรายไดร้าว 76% ขายในรปู
สกุลเงนิบาท และขายเป็น USD เพยีง 19% อาจน าไปสูป่รบัลดประมาณการก าไร
และราคาเป้าหมาย  
1Q22E Earnings Preview 

(Bt
mn) 1Q22E 4Q21 %Q-Q 1Q21 %Y-Y 

Sales revenue 352 375 -6.1 352 0.0 

Costs 201 212 -5.2 192 4.7 

Gross profit 151 163 -7.4 160 -5.6 

SG&A
costs 55 54 1.9 54 1.9 

Interest Expense 0.4 0.4 0.0 0.4 0.0 

Net profit 95 108 -12.0 105 -9.5 

Gross margin % 43.0 43.5 -0.5 45.5 -2.5 

SG&A as % of Sales  15.5 14.5 1.0 15.4 0.1 

Net margin % 27.1 28.8 -1.7 29.8 -2.7 

 Source: FSS Estimates 

up/downside (%) +33.7 

SET Index 1,690.59 

Sector MAI/Agro & Food Industry 

Foreign limit/actual (%) 49.00/7.98 

Free float (%) 39.01 

Market cap (Bt m) 7,305.95 

Avg daily T/O (Bt m) (2022 YTD) 50.06 

hi, lo, avg (Bt) (2022 YTD) 22.40, 16.00, 19.55 

IOD 2021 4 

THAI CAC Certified 

  

Consolidated earnings 

BT (mn)  2021 2022E 2023E 2024E 

Revenue 1,525  1,654  1,737  1,820  

Normalized profit   463  483  513  543  

Net profit 462  483  513  543  

EPS (Bt) - norm 1.09  1.14  1.21  1.28  

EPS (Bt)- reported 1.09  1.14  1.21  1.28  

% growth y-y 45.2 4.5 6.1 5.9 

Dividend/share (Bt) 0.81 0.85 0.90 0.96 

BV/share (Bt) 2.67  2.95  3.25  3.57  

EV/EBITDA (x) 13.7 13.1 12.2 11.4 

PER (x) - norm 15.8 15.1 14.3 13.5 

PER (x)  15.8 15.1 14.3 13.5 

PBV (x)  6.4 5.8 5.3 4.8 

Dividend yield (%) 4.7 5.0 5.3 5.6 

ROE (%) 40.8 38.5 37.1 35.7 

YE No. of shares (million) 425  425  425  425  

Par (Bt) 0.5 0.5 0.5 0.5 

Source: Company data, FSS estimates 
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Company Overview 

XO ด าเนินธรุกจิผลติและจ าหน่ายเครื่องปรงุรส และเครื่องประกอบ
อาหาร ส่วนใหญ่เป็นการจ าหน่ายภายใตต้ราสนิคา้ของตนเองเป็นหลกั 
เช่น EXOTIC Food, Thai Pride, Flying Goose เป็นตน้ และเป็นการ
ขายขาดใหก้บัลูกคา้ทีซ่ือ้สนิคา้โดยตรงจากบรษิทั ซึง่ไดแ้ก่ ผูน้ าเขา้ และ
ผูจ้ดัจ าหน่ายในประเทศต่างๆ ปัจจบุนัมสีนิคา้กว่า 700 SKUs และส่งขาย
ไปยงัประเทศต่างๆกวา่ 60 ประเทศทัว่โลก โดยเป็นการขายไปยงัยโุรป
สดัสว่น 84.1% รองมาคอื โอเชยีเนีย 7%, เอเชยี 6.1%, อเมรกิา 1.5% 
และแอฟรกิา 1.3%  

 

 
ปัจจบุนับรษิทัมโีรงงาน 3 แหง่ ตัง้อยูท่ีนิ่คมอุตสาหกรรมแหลมฉบงั จ.
ชลบุร,ี นิคมอุตสาหกรรมอมตะซติี้ จ.ระยอง และ จ.พษิณุโลก  
 
 
 

 ESG 

Environment 

- XO มเีจตนารมณ์ในการรกัษาสิง่แวดลอ้มโดยรอบบรษิทั รวมทัง้
ป้องกนัมลพษิโดยจดัใหม้บี่อบ าบดัน ้าเสยีก่อนปล่อยออกนอก
โรงงาน และควบคมุใหอ้ยูใ่นเกณฑม์าตรฐาน ค านึงถงึผลกระทบต่อ
ชุมชนโดยรอบ 

- บรษิทัรณรงคใ์หพ้นักงานลดการใชว้สัดสุิน้เปลอืงทีก่ระทบต่อ
สิง่แวดลอ้ม เช่น ลดปรมิาณการใชก้ระดาษในการปฏบิตังิานโดยใช้
กระดาษ Reuse การรณรงคใ์หม้กีารปิดไฟ ปิดเครื่องปรบัอากาศวนั
ละ 1 ชัว่โมง ในช่วงเวลาพกักลางวนั รวมทัง้รณรงคก์ารใช้พลงังาน
อยา่งคุม้คา่และมปีระสทิธภิาพภายในองคก์ร 

Social 

- บรษิทัมุง่เน้นรบัผดิชอบต่อความปลอดภยัของสนิคา้ทีท่ าการผลติ 
และไดร้บัการรบัรองโดยระบบมาตรฐานคณุภาพดา้นอาหารไดแ้ก่ 
GMP HACCP BRC IFS HALAL ISO 22000:2005 ISO 
9001:2015 และ FSSC 22000 รวมถงึยงัพฒันาสนิคา้ทีใ่ช้วตัถุดบิ
จากธรรมชาต ิ หลกีเลีย่งการใช้วตัถุดบิที่ไดจ้ากการสงัเคราะหจ์าก
สารเคมมีาเป็นวตัถุดบิผสม โดยเน้นสขุภาพของผูบ้รโิภคเป็นส าคญั 

- บรษิทัไดค้ านึงถงึสภาพแวดลอ้ม และสงัคมสว่นรวม โดยไดเ้ขา้รว่ม
และจดัท าโครงการต่างๆ เช่น กจิกรรมมอบทุนการศกึษาแก่บุตร
พนกังานทีม่ผีลการเรยีนด,ี บรจิาคผลติภณัฑใ์หก้บัมลูนิธ ี Scholars 
of Sustenance, กจิกรรมปล่อยพนัธุส์ตัวน์ ้าเฉลมิพระเกยีรต,ิ 
กจิกรรมปลูกป่าเฉลมิพระเกยีรต ิเป็นตน้  

Governance 

- ปัจจบุนับรษิทัมคีณะกรรมการ 10 คน ในจ านวนน้ีมกีรรมการอสิระ 
6 คน ซึง่มากกวา่ครึง่หน่ึงของจ านวนกรรมการทัง้หมด สอดคลอ้ง
ตามเกณฑ ์ เพื่อเป็นการถ่วงดลุอ านาจของผูถ้อืหุน้รายใหญ่ในการ
ออกเสยีง และสอบทานการบรหิารของฝ่ายบรหิารอยา่งโปรง่ใส 

- บรษิทัหา้มไมใ่หผู้บ้รหิารทีรู่ข้อ้มลูภายในทีส่ าคญัของบรษิทั ท าการ
ซือ้ขายหลกัทรพัยข์องบรษิทัในช่วงระยะเวลา 1 เดอืน ก่อนการ
เปิดเผยขอ้มลูต่อสาธารณชน  

- บรษิทัด าเนินกจิการตามหลกัการก ากบัดูแลกจิการที่ด ี โดยมี
แนวทางปฏบิตัดิงัน้ี 1. การประกอบกจิการดว้ยความเป็นธรรม 2. 
การต่อตา้นทุจรติคอรร์ปัชัน่ 3. การเคารพสทิธมินุษยชน 4. การ
ปฎบิตัติ่อแรงงานอยา่งเป็นธรรม 5. ความรบัผดิชอบต่อผูบ้รโิภค 6. 
การดแูลรกัษาสิง่แวดลอ้ม 7. การร่วมพฒันาชุมชนหรอืสงัคม 8. การ
มนีวตักรรมและเผยแพร่นวตักรรม  

 

 

Valuation Methodology 

เราประเมนิมลูคา่เหมาะสมของ XO โดยองิ Target PE ที ่ 20 เท่า 
ใกลเ้คยีงคา่เฉลีย่ในอดตี ถอืวา่เหมาะสม และ Conservative เพราะต ่า
กวา่คา่เฉลีย่ของบรษิทัทีท่ าซอส และเครื่องปรงุรสทัว่โลก 
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ปัจจยัเส่ียงในการด าเนินธรุกิจ 

ความเส่ียงจากความผนัผวนของอตัราแลกเปล่ียน  

บรษิทัมรีายไดส้่วนใหญ่เป็นการสง่ออกสดัสว่นราว 99% ของรายไดร้วม โดยเป็นการขายในรปูสกุลเงนิบาท 73% 
รองมาคอื EUR 20% และอกี 7% เป็น USD ในขณะทีก่ารสัง่ซือ้วตัถุดบิสว่นใหญ่เป็นการซือ้ในประเทศ มกีารน าเขา้
เพยีงบางส่วน ดงันัน้จงึมคีวามเสีย่งจากความผนัผวนของอตัราแลกเปลีย่นในกรณีที่คา่เงนิบาทแขง็ค่าราว 27% ของ
รายได ้อยา่งไรกต็าม หากคา่เงนิบาทแขง็คา่ขึน้มากและกนิระยะเวลานาน อาจท าใหบ้รษิทัเผชญิความเสีย่งในรายได้
ทีเ่ป็นสกุลบาท เพราะมคีวามเป็นไปไดท้ีจ่ะถูกลูกคา้เจรจาต่อรองขอปรบัลดราคาทา้ยทีสุ่ด 

ความเส่ียงจากการจดัการวตัถดิุบ  

วตัถุดบิหลกัทีใ่ชส้ว่นใหญ่เป็น สนิคา้ในภาคเกษตรกรรม เช่น พรกิ น ้าตาล และกระเทยีม ซึง่ปรมิาณผลผลติขึน้อยู่
กบัสภาพภูมอิากาศ และฤดูกาล สง่ผลใหม้คีวามเสีย่งจากการขาดแคลนวตัถุดบิ รวมถงึความเสีย่งในกรณีทีร่าคา
วตัถุดบิปรบัตวัสูงขึน้ เพราะจะกระทบต่อตน้ทุนการผลติและผลประกอบการของบรษิทัได้ 

ความเส่ียงจากมาตรการและอปุสรรคทางการค้าจากประเทศผู้น าเข้า  

เน่ืองจากกลุ่มลูกคา้หลกัของบรษิทัไดแ้ก่ กลุ่มประเทศยโุรป และสหรฐั ซึง่เป็นกลุ่มทีม่รีะเบยีบมาตรฐานสงูทัง้
ทางดา้นสาธารณสขุ คณุภาพ และความปลอดภยั กฎหมาย และสิง่แวดลอ้ม จงึมคีวามเสีย่งทีบ่รษิทัจะถูกกดีกนัทาง
การคา้จากมาตรการและอุปสรรคทางการคา้ทีม่ใิช่ภาษขีองประเทศผูน้ าเขา้ โดยเฉพาะกฎเกณฑเ์กีย่วกบัสารที่
ก่อใหเ้กดิภูมแิพ ้ยาฆา่แมลง การปนเป้ือน และมาตรฐานฉลากสนิคา้ เป็นตน้    

ความเส่ียงจากการพ่ึงพิงลูกค้ารายใหญ่ หรือน้อยราย 

บรษิทัมลีูกคา้รายใหญ่ 3 ราย คดิเป็นสดัส่วนรวมกนัราว 51% ของรายไดปี้ 2019 ซึง่เป็นผูจ้ดัจ าหน่ายในทวปียโุรป 
ดงันัน้หากลูกคา้รายใดรายหน่ึงชะลอหรอืหยุดการสัง่ซือ้สนิคา้จากบรษิทั อาจกระทบต่อผลการด าเนินงานของบรษิทั
อยา่งมนียัส าคญัได้ 

ความเส่ียงจากการพ่ึงพิงการจ าหน่ายสินค้าไปยงัประเทศในทวีปยโุรป 

บรษิทัมคีวามเสีย่งจากการจ าหน่ายสนิคา้ไปยงัทวปียุโรปเป็นหลกัสดัสว่นราว 81% ของรายไดร้วมปี 2019 ซึง่หาก
ประเทศคู่คา้ประสบปัญหาหรอืมนีโยบายลดความสมัพนัธท์างการคา้ระหวา่งประเทศกบัประเทศไทยลง อาจสง่ใหผ้ล
ใหบ้รษิทัไมส่ามารถส่งออกสนิคา้ไปยงัประเทศดงักล่าวไดต้ามปกต ิและอาจกระทบต่อผลการด าเนินงานของบรษิทั 

 
 
 



 
XO (XO TB) 
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Income Statement (Consolidated) 

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

Revenue 1,268 1,525 1,654 1,737 1,820 

Cost of sales 753 841 923 964 1,005 

Gross profit 514 683 731 773 815 

SG&A 190 213 243 255 268 

Operating profit 325 470 488 518 548 

Other income 7 13 12 12 13 

EBIT 332 483 500 530 561 

EBITDA 391 540 562 599 638 

Interest charge 2 2 1 1 1 

Tax on income 12 19 15 16 17 

Earnings after tax 318 463 483 513 543 

Minority interest 0 0 0 0 0 

Normalized earnings 318 463 483 513 543 

Extraordinary items 0 0 0 0 0 

Net profit 318 462 483 513 543 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

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

Cash 468 486 465 505 560 

Accounts receivable 104 123 136 143 150 

Inventory 98 136 152 158 165 

Other current assets 3 3 3 3 4 

Total current assets 672 748 756 810 878 

Investments 44 44 44 44 44 

Plant, property & 

equipment 475 569 607 688 761 

Other assets 53 10 18 20 21 

Total assets 1,244 1,372 1,426 1,561 1,704 

Short-term loans 0 0 0 0 0 

Accounts payable 161 170 152 158 165 

Current maturities 14 24 5 5 5 

Other current liabilities 9 7 7 7 7 

Total current liabilities 185 201 163 170 177 

Long-term debt 29 32 6 6 6 

Other non-current liab. 4 5 2 2 2 

Total non-current liab. 33 37 8 8 8 

Total liabilities 218 237 171 178 185 

Registered capital 213 214 213 213 213 

Paid up capital 212 212 213 213 213 

Share premium 375 375 375 375 375 

Legal reserve 21 21 21 21 21 

Retained earnings 418 526 646 774 910 

Minority Interests 0 0 0 0 0 

Shareholders' equity 1,027 1,134 1,254 1,383 1,518 

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

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

Net profit 318 462 483 513 543 

Deprec. & amortization 59 57 62 70 77 

Change in working capital 27 -52 -47 -7 -7 

Other adjustments 0 0 0 0 0 

Cash flow from operations 404 468 499 575 613 

Capital expenditure -17 -150 -101 -150 -150 

Others -41 41 -5 0 0 

Cash flow from investing -58 -109 -106 -150 -150 

Free cash flow 346 359 393 425 463 

Net borrowings 24 2 -26 0 0 

Equity capital raised 0 0 0 0 0 

Dividends paid -92 -356 -362 -384 -407 

Others -4 11 -22 0 0 

Cash flow from financing -71 -343 -410 -384 -407 

Net change in cash   275 16 -17 41 56 

      

Key Ratios  

 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

Growth (%)      

Revenue 28.0 20.3 8.5 5.0 4.8 

EBITDA 114.6 38.1 3.9 6.7 6.4 

Net profit 161.1 45.2 4.5 6.1 5.9 

Normalized earnings 162.8 45.4 4.4 6.1 5.9 

Profitability (%)      

Gross profit margin 40.6 44.8 44.2 44.5 44.8 

EBITDA margin 30.9 35.4 33.9 34.5 35.0 

EBIT margin 26.2 31.7 30.2 30.5 30.8 

Normalized profit margin 25.1 30.3 29.2 29.5 29.8 

Net profit margin 25.1 30.3 29.2 29.5 29.8 

Normalized ROA 25.6 33.7 33.9 32.8 31.8 

Normalize ROE 31.0 40.8 38.5 37.1 35.7 

Normalized ROCE 31.4 41.3 39.6 38.1 36.7 

Risk (x)      

D/E 0.2 0.2 0.1 0.1 0.1 

Net D/E -0.2 -0.2 -0.2 -0.2 -0.2 

Net debt/EBITDA 0.2 0.2 0.1 0.0 0.0 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 0.75 1.09 1.14 1.21 1.28 

Normalized EPS 0.75 1.09 1.14 1.21 1.28 

EBITDA 0.92 1.27 1.32 1.41 1.50 

Book value 2.42 2.67 2.95 3.25 3.57 

Dividend 0.61 0.81 0.85 0.90 0.96 

Par 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 

Valuations (x)      

P/E 23.0 15.8 15.1 14.3 13.5 

Norm P/E 23.0 15.8 15.1 14.3 13.5 

P/BV 7.1 6.4 5.8 5.3 4.8 

EV/EBITDA 18.9 13.7 13.1 12.2 11.4 

Dividend yield (%) 3.5 4.7 5.0 5.3 5.6 
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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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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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