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JWD (JWD TB) 

BUY 

 

บมจ. เจดบัเบ้ิลยูดี อินโฟโลจิสติกส ์

   

Previous BUY ผนึก CPN ขยายธรุกิจ Self storage เป็น win-win  
2022 Target Price (Bt) 23.00 

Price (30/06/2022) 13.80 JWD จบัมือ CPN ขยายธรุกิจ Self-Storage นับเป็นความร่วมมือท่ีได้ประโยชน์
ทัง้สองฝ่าย โดย JWD มี know-how ในการบริหาร Storage สามารถเช่ือมโยง
กบัธรุกิจพฒันาอสงัหาริมทรพัยข์อง CPN ได้ทัง้หมด ไม่ว่าจะเป็นการรองรบั
ลกูบ้านจากคอนโด แขกท่ีมาพกัในโรงแรม ให้บริการทัง้ผู้เช่าในศนูยก์ารค้า
และออฟฟิศ ตอบโจทยล์กูค้าทัง้กลุ่ม B2B และ B2C ปัจจบุนั Store It! มี 7 
สาขา ภายหลงัการจบัมือกบั CPN บริษทัตัง้เป้าขยายสาขา Store It! เป็น 15 
แห่งภายในส้ินปี 2022 และภายใน 5 ปีตัง้เป้าเพ่ิมรายได้เป็น 1 พนัล้านบาท
หรือ 10% ของรายได้รวม จากปัจจบุนั 2% การขยายสาขา Store It! เรว็กว่าท่ี
เราประเมินและเป็น Upside ต่อประมาณการในระยะยาว เรายงัคงประมาณ
การก าไรปกติปี 2022 +31.9% Y-Y จากการเติบโตของธรุกิจเดิมและเพ่ิมเติม
ด้วย Alpha และ Esco รวมทัง้การขยายสาขาของธรุกิจ Self storage ยงัคง
แนะน าซ้ือ ราคาเป้าหมาย 23 บาท ราคาหุ้นปัจจบุนัมี EV/EBITDA เพียง 10.9 
เท่า ต า่กว่าการเติบโตของ EBITDA ท่ี 15.5% CAGR (ปี 2022-2024) และต า่กว่า
กลุ่ม   

JWD จบัมือ CPN ขยายธรุกิจ Self-Storage = Win-Win 

JWD จบัมอื CPN ขยายธุรกจิ Self-storage พืน้ทีเ่กบ็ของใหเ้ช่า โดย CPN จะถอืหุน้ 
30% ใน JWD Store It (บ.ยอ่ยของ JWD) ซึง่ปัจจบุนัม ี7 สาขา (6 สาขาในกรงุเทพ
และ 1 สาขาในภูเกต็) พืน้ทีร่วมกวา่ 16,500 ตรม. เรามองวา่ความรว่มมอืครัง้น้ีเป็น
ประโยชน์ต่อทัง้สองฝ่าย เพราะ JWD ม ีknow-how ในการบรหิาร Storage สามารถ
เชื่อมโยงกบัธรุกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัยข์อง CPN ไดท้ัง้หมด ไมว่า่จะเป็นการ
รองรบัลูกบา้นจากคอนโด แขกทีม่าพกัในโรงแรม เพิม่บรกิารใหท้ัง้ผูเ้ช่าใน
ศูนยก์ารคา้และออฟฟิศ ถอืเป็นการตอบโจทยล์ูกคา้ทัง้กลุ่ม B2B และ B2C ขณะที ่
CPN จะเป็น Strategic partner ทีแ่ขง็แกรง่จากความเป็นผูน้ าในธุรกจิอสงัหาฯ และ
ขยายธุรกจิต่อเน่ืองโดยตัง้เป้าภายใน 5 ปีจะขยายศูนยก์ารคา้เป็น 50 โครงการ 
Community mall 16 แหง่ ทีอ่ยูอ่าศยั 68 โครงการ อาคารส านกังาน 13 โครงการ 
และโรงแรม 37 แหง่  

JWD ตัง้เป้ารายได้ Self storage มีสดัส่วน 10% ของรายได้รวมในปี 2025  

ธรุกจิ Self storage ของ JWD ด าเนินการมาได ้3 ปีเศษ มรีายไดเ้ตบิโตกา้วกระโดด
จาก 16.2 ลา้นบาทในปี 2019 เป็น 90.1 ลา้นบาทในปี 2021 บรษิทัมผีลขาดทุน
ขัน้ตน้ในช่วง 2 ปีแรกก่อนจะเริม่มกี าไรขัน้ตน้เป็นบวกตัง้แต่ 4Q20 และใน 1Q22 
ธรุกจิ Self storage มรีายได ้ 13.2 ลา้นบาท มอีตัราก าไรขัน้ตน้ 18.0% สดัสว่นต่อ
รายไดร้วมยงัน้อยมากราว 2% จากสาขาทีม่เีพยีง 6 แหง่ (สาขาที ่ 7 จะเริม่สรา้ง
รายไดป้ลาย 2Q22) แต่มศีกัยภาพในการเตบิโตในอนาคต บรษิทัตัง้เป้า 15 สาขา
ภายในสิน้ปี 2022 (เปิดใหมเ่ฉลีย่เดอืนละ 1-2 สาขา) ซึง่เป็นไปไดส้งูและคาดว่าจะ
เริม่จากศูนยก์ารคา้ก่อนเพราะใกล้แหล่งชุมชน ทัง้น้ี JWD ตัง้เป้าขยายพืน้ที่
ใหบ้รกิารของ Store It! เป็น 100,000 ตรม. และมรีายได ้ 1,000.0 ลา้นบาทหรอื 
10.0% ของรายไดร้วมภายใน 5 ปี     

คงประมาณการและราคาเป้าหมาย 23 บาท แนะน าซ้ือ  

เป้าสาขาของ Store It! 15 แหง่ภายในสิน้ปี 2022 สงูกวา่ประมาณการของเราที ่ 11 
สาขา รวมถงึเป้าระยะยาวกส็งูกว่าสมมตฐิานของเรา แต่ปล่อยใหเ้ป็น Upside โดย
เรายงัคงประมาณการก าไรปกตปีิ 2022 ที ่599.3 ลา้นบาท +31.9% Y-Y (ก าไรสทุธ ิ
+4.8% Y-Y) การเตบิโตในปีน้ีมาจาก Inorganic โดยสาขาใหมอ่กี 1 แหง่ของ Self-
storage จะเปิดปลาย 2Q22 สว่นแบ่งก าไรของ Alpha จะเริม่รบัรูใ้น 2H22 สว่นแบ่ง
ก าไรของ Esco รบัรูเ้ตม็ปีเป็นปีแรก เราคาดก าไรปกตโิตเฉลีย่ 13.0% CAGR และ 
EBITDA +15.5% CAGR ในช่วงปี 2022-2024 ปัจจบุนัม ี EV/EBITDA เพยีง 10.9 
เท่า ต ่ากวา่อตัราการเตบิโตของ EBITDA และต ่ากวา่กลุ่ม ยงัคงแนะน าซือ้ 

Up/downside (%) +66.7 

SET Index 1,568.33 

Sector Transportation & Logistics 

Foreign limit/actual (%) 49.00/4.01 

Free float (%) 45.68 

Market cap (Bt m) 14,076.00 

Avg daily T/O (Bt m) (2022 YTD) 108.56 

hi, lo, avg (Bt) (2022 YTD) 24.40, 13.60, 18.13 

IOD 2021 5 

THAI CAC N/A 

  

Consolidated earnings 

Bt (mn) 2021 2022E 2023E 2024E 

Revenue 5,101 5,776 6,329 6,874 

Normalized profit   454 599 691 765 

Net profit 572 599 691 765 

EPS (Bt) - norm 0.45 0.59 0.68 0.75 

EPS (Bt) - reported 0.56 0.59 0.68 0.75 

% growth y-y 97.2 4.8 15.3 10.7 

Dividend/share (Bt) 0.39 0.41 0.47 0.52 

BV/share (Bt) 3.66 3.67 3.87 4.10 

EV/EBITDA (x) 13.5 10.9 11.3 10.5 

PER (x) – norm 31.0 23.5 20.4 18.4 

PER (x) 24.6 23.5 20.4 18.4 

PBV (x) 3.8 3.8 3.6 3.4 

Dividend yield (%) 2.8 3.0 3.4 3.8 

Norm ROE (%) 15.3 16.0 17.5 18.3 

YE No. of shares (million) 1,008 1,020 1,020 1,020 

Par (Bt) 0.50 0.50 0.50 0.50 

Source: Company data, Finansia estimates 
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Company Overview 

กลุ่มบรษิทั JWD ใหบ้รกิารทางดา้นโลจสิตกิสภ์ายในประเทศ (In-land 
Logistics) อยา่งครบวงจรมากว่า 40 ปี การบรกิารของกลุ่มบรษิทัแบ่ง
ออกไดเ้ป็น 4 ประเภท ไดแ้ก่ สนิคา้ทัว่ไป สนิคา้อนัตราย รถยนต ์ และ
สนิคา้ควบคมุอุณหภูม ิแช่แยน็และแช่แขง็ รวมถงึใหบ้รกิารขนยา้ยของใช ้
เครื่องเรอืนในบา้นและส านกังานทัง้ในและต่างประเทศ และใหบ้รกิาร
จดัเกบ็เอกสารและขอ้มลู และใหค้วามส าคญักบัระบบ Information 
Technology เพื่อน ามาใชใ้นบรกิารต่างๆ อยา่งมปีระสทิธภิาพ เพิม่ความ
รวดเรว็ และลดความผดิพลาดในการด าเนินงาน 

JWD ขยายบรกิารไปต่างประเทศไดแ้ก่ ประเทศลาว เมยีนมาร ์ กมัพชูา 
อนิโดนีเซยี ไต้หวนั และเวยีดนาม และมพีนัธมติร (CJ Logistics ผูน้ า
ดา้น E-Commerce Logistics รายใหญ่จากเกาหลใีต)้ ทีม่เีครอืข่ายใน
มาเลเซยีและสงิคโปร ์

บรษิทัมคีวามมุง่ม ัน่ทีจ่ะเป็นผูใ้หบ้รกิารดา้นโลจสิตกิสช์ัน้น าในภูมภิาค
เอเชยีอยา่งครบวงจร ผา่นระบบเทคโนโลยสีารสนเทศทีม่ปีระสทิธภิาพ 
เพื่อตอบสนองความตอ้งการของลูกคา้อยา่งสงูสุด 

 

 

 
 
 
 

 ESG 

Environment 

- JWD ใสใ่จต่อความปลอดภยัของผูบ้รโิภคและมติรต่อสิง่แวดลอ้ม 
บรษิทัด าเนินงานตามกฎหมาย กฎระเบยีบ และขอ้บงัคบัต่างๆ ดา้น
สิง่แวดลอ้มและความปลอดภยัอยา่งเครง่ครดัตามมาตรฐานสากล 
เช่น ISO และ OHSAS โดยการตรวจวดัคณุภาพสิง่แวดลอ้ม และ
ความปลอดภยัต่างๆ จะถูกจดัเกบ็อย่างเป็นระบบและไดร้บัการ
ตรวจตดิตามผลอย่างสม ่าเสมอ 

- JWD วางแผนเรื่องการประหยดัพลงังานไวต้ัง้แต่ช่วงแรกของการ
สรา้งอาคาร รวมทัง้การเลอืกใช้วสัดอุุปกรณ์ บรษิทัก าหนดเป้าหมาย
ลดการใชไ้ฟฟ้าลง 2% ในปี 2019 ส าหรบัส านักงานใหญ่และ
คลงัสนิคา้สุวนิทวงศ ์ นอกจากน้ี บรษิทัตดิ Solar roof บนหลงัคา
อาคารหอ้งเยน็เพราะคา่ไฟฟ้าเป็นตน้ทุนส าคญัของธุรกจิหอ้งเยน็ 
และในปี 2019 JWD ยงัลดการปล่อยก๊าซคารบ์อนไดออกไซดไ์ด ้
3,285,703.33 กโิลกรมั CO2e ซึง่ลดการผล่อยก๊าซฯไดม้ากกวา่ปี 
2018 ถงึ 19% 

Social 

- ธรุกจิคลงัสนิคา้อนัตรายและศูนยก์ระจายสนิคา้อนัตรายและ
เคมภีณัฑ ์ ทีท่่าเรอืแหลมฉบงั เป็นธรุกจิทีอ่าจกระทบต่อสงัคมและ
ชุมชนโดยรอบ JWD ไดม้กีารตัง้ศูนยค์วามปลอดภยัสนิคา้อนัตราย 
(Dangerous Goods Port Safety, DGPS) โดยมกีารจดัเกบ็ชื่อ
สารเคม ี วธิกีารจดัการสารเคมเีมื่อเกดิเหตุ มกีารฝึกอบรมเชงิ
ปฏบิตักิาร และยงัไม่เคยเกดิเหตุฉุกเฉินจากการใหบ้รกิารของบรษิทั   

- JWD ดแูลพนักงานและชุมชน เน้นการจา้งคนในพืน้ที ่ โดยพืน้ที่
คลงัสนิคา้หลกัของบรษิทับรเิวณแหลมฉบงั มกีารจา้งคนในพืน้ที ่
16% ของพนกังานทัง้หมด บรษิทัมโีครงการจา้งคนพกิาร มกีจิกรรม
เลีย้งอาหารและมอบของบรจิาคแก่สถานสงเคราะหเ์ดก็อ่อนรงัสติ มี
การมอบทุนการศกึษาแก่โรงเรยีนบา้นล าอซีู จ.กาญจนบุร ี  

Governance 

- บรษิทัใหค้วามส าคญักบัการก ากบักจิการทีด่แีละโปรง่ใส ดูแลเรื่อง
การใชข้อ้มลูภายใน ก าหนดโทษทางวนิยัชดัเจน และมชี่องทางแจง้
เบาะแสการกระท าผดิและมาตรการคุม้ครองผูแ้จง้เบาะแส  

- บรษิทัเปิดโอกาสใหน้กัวเิคราะหห์ลกัทรพัย ์ นักทุนสถาบนัทัง้ในและ
ต่างประเทศ และผูถ้อืหุน้ เขา้พบผูบ้รหิาร JWD ผา่นกจิกรรมหลาย
รปูแบบอยา่งต่อเน่ืองและสม ่าเสมอ และมกีารเขา้ร่ว Opportunity 
Day เป็นประจ า 

- JWD ใหค้วามส าคญัในสทิธพิืน้ฐานของผูถ้อืหุน้ ก าหนดใหม้กีาร
ประชุมสามญัผูถ้อืหุน้ปีละครัง้ ในกรณีเรง่ด่วนทีก่ระทบกบั
ผลประโยชน์ของผูถ้อืหุน้ จะเรยีกประชุมวสิามญัผูถ้อืหุน้เป็นกรณีไป 
และเปิดโอกาสใหผู้ถ้อืหุน้มสีทิธอิย่างเท่าเทยีมกนัในการแสดงความ
คดิเหน็ ใหข้อ้เสนอแนะ ก่อนการลงมตใินวาระใดๆ 

 

 

Valuation Methodology 

เราประเมนิราคาเป้าหมายปี 2022 ที ่ 23.00 บาทองิ องิ DCF, WACC 
8.0%, Long Term Growth 3.6%   

ราคาเป้าหมายดงักล่าว คดิเป็น 2022 Implied PE 39.1 เท่าและลดลง
อยา่งรวดเรว็เหลอื 34.0 เท่าในปี 2023 เมื่อบรษิทัรว่มเริม่สรา้งก าไรได้
อยา่งกา้วกระโดด และหากด ู 2022 Implied  EV/EBITDA ซึง่สะทอ้น
ความสามารถในการท าก าไรไดด้กีวา่ PE เพราะ JWD มกีารขยายการ
ลงทุนตลอดเวลา บรษิทัมคีา่เสื่อมราคาเป็นจ านวนใกล้เคยีงกบัก าไรทีท่ า
ไดใ้นแต่ละปี พบวา่ EV/EBITDA ปี 2022-2023 จะอยูท่ี ่ 17.2-16.5 เท่า 
ไมแ่พงเมื่อเทยีบกบัอตัราการเตบิโตของบรษิทั   
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JWD-CPN ร่วมมือขยายธรุกิจ Self-storage 

 
Source: CPN  Source: JWD 

 

รายได้และอตัราก าไรขัน้ต้นของ Store It!  ขนาดพืน้ท่ีของ Store iT! และอตัราการเช้าใช้ 

 
Source: JWD  
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ปัจจยัเส่ียงในการด าเนินธรุกิจ 

ความเส่ียงจากการแข่งขนัในอตุสาหกรรม 

ผูป้ระกอบการดา้น Logistics ทัง้บรกิารคลงัสนิคา้และการขนสง่มเีป็นจ านวนมาก การแขง่ขนัมคีวามรุนแรงในบาง
ธรุกจิทีบ่รษิทัใหบ้รกิาร อย่างไรกต็าม JWD อยูใ่นธุรกจิยาวนาน 40 ปี มกีารพฒันาและปรบัปรงุการใหบ้รกิารอยู่
ตลอดเวลา มกีารน าระบบ IT เขา้มาใชเ้พื่อเพิม่ความรวดเรว็ เพิม่ประสทิธภิาพ และลดการผดิพลาด พฒันาการของ
บรษิทัท าใหบ้รษิทัไดร้บัมาตรฐานและรางวลัต่างๆ เป็นจ านวนมาก  

ความเส่ียงจากการความผนัผวนของเศรษฐกิจ 

ธรุกจิของบรษิทัส่วนใหญ่เตบิโตสอดคลอ้งกบัสภาพเศรษฐกจิทัง้ในและต่างประเทศทีบ่รษิทัเขา้ไปด าเนินการ หาก
เศรษฐกจิของประเทศนัน้ๆ ชะลอตวั จะผลกระทบต่อรายไดแ้ละก าไรของบรษิทั เพื่อลดความเสีย่งดงักล่าว บรษิทัได้
ขยายการบรกิารใหม้คีวามหลากหลาย ไม่พึง่พาอุตสาหกรรมใดอุตสาหกรรมเดยีว รวมทัง้กระจายความเสีย่งออกนอก
ประเทศ โดยมกีารลงทุนในกลุ่ม CLMV อนิโดนีเซยี และมพีนัธมติรอยูใ่นมาเลเซยีและสงิคโปร์    

ความเส่ียงจากการท่ีลกูค้าไม่ต่อสญัญา  

รายไดข้องบรษิทัประมาณ 25% มาจากลูกคา้ทีม่สีญัญากบับรษิทัเป็นเวลา 1+ ปี หากไมไ่ดร้บัการต่อสญัญา และไม่
สามารถหาลูกคา้ใหมเ่ขา้มาชดเชยไดท้นั อาจกระทบผลประกอบการของบรษิทั อย่างไรกต็าม บรษิทัพยายามสรา้ง
ความพงึพอใจใหแ้ก่ลูกคา้ และพยายามหาลูกคา้ใหม่ๆ  เขา้มาตลอดเวลา   

ความเส่ียงจากการด าเนินธรุกิจภายใต้สญัญากบัหน่วยงานภาครฐั 

ในการด าเนินงานของบรษิทั มกีารเช่าทีด่นิท่าเรอืแหลมฉบงั มสีญัญาประกอบการคลงัสนิคา้อนัตรายทีท่่าเรอืแหลม
ฉบงั กบัการท่าเรอืแหง่ประเทศไทย รวมถงึสญัญาอื่นๆ อาจมคีวามเสีย่งหากหน่วนงานภาครฐัเปลีย่นแปลงนโยบาย 
หรอืเรยีกเกบ็ผลประโยชน์ตอบแทนเพิม่เตมิทีน่อกเหนือสญัญา      

ความเส่ียงจากการลงทุนในต่างประเทศ 

บรษิทัมกีารลงทุนในหลายประเทศในภูมภิาคเอเชยี อาจมคีวามเสีย่งจากความแตกต่างของวฒันธรรม กฎหมาย 
ขอ้บงัคบัต่างๆ สภาพอากาศ และปัจจยัทางธรรมชาต ิรวมถงึการแข่งขนัในต่างประเทศ บรษิทัตระหนักถงึความเสีย่ง
ดงักล่าว หากการลงทุนเป็นเงนิจ านวนมาก บรษิทัจะพจิารณาหาผูร้่วมทุนทีม่ปีระสบการณ์การลงทุนในประเทศนัน้ๆ 
เพื่อลดความเสีย่ง   
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Income Statement (Consolidated) 

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

Revenue 3,858 5,101 5,776 6,329 6,874 

Cost of sales 2,898 3,881 4,231 4,598 4,943 

Gross profit 960 1,220 1,546 1,731 1,931 

SG&A 644 814 809 892 990 

Operating profit 316 406 737 839 941 

Other income 32 52 35 35 34 

EBIT 381 481 793 898 1,002 

EBITDA 1,044 1,156 1,488 1,599 1,710 

Interest expense 191 218 191 192 195 

Equity income 117 221 120 119 110 

Tax on income 25 45 133 141 161 

Minority interest 8 15 10 8 10 

Normalized earnings 355 454 599 691 765 

Extraordinary items 0 117 0 0 0 

Net profit 290 572 599 691 765 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

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

Cash & bank deposit 815 1,422 652 675 529 

Trade receivable 731 1,052 1,108 1,145 1,186 

Inventory 113 126 174 176 190 

Other current assets 123 117 171 173 167 

Total current assets 1,783 2,716 2,104 2,169 2,072 

L-T investment 1,217 2,490 2,513 2,513 2,513 

PP&E 3,704 4,390 4,450 4,510 4,450 

Right of use 1,696 1,627 1,529 1,438 1,351 

Other assets 1,074 1,381 1,398 1,449 1,499 

Total assets 9,474 12,605 11,995 12,079 11,886 

Short-term loans 501 1,243 650 640 650 

Trade account payable 589 868 904 983 1,043 

Current maturity 963 512 927 862 832 

Other current liabilities 72 92 104 113 122 

Total current liabilities 2,411 3,059 2,894 2,872 2,885 

Long-term loan 1,638 1,561 1,499 1,487 1,606 

Lease 1,379 1,266 1,057 1,083 944 

Bond 598 2,451 2,266 2,116 1,666 

Other LTD 195 290 289 316 344 

Total LTD 3,811 5,567 5,111 5,003 4,559 

Total liabilities 6,222 8,626 8,005 7,874 7,445 

Registered capital 510 510 510 510 510 

Paid-up capital 510 510 510 510 510 

Share premium 1,336 1,336 1,336 1,336 1,336 

Legal reserve 51 51 51 51 51 

Retained earnings 404 751 755 963 1,192 

MI 133 241 248 255 263 

Total equity 3,118 3,738 3,742 3,949 4,178 

      

      

      

      

Source: Company data, Finansia research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated) 

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

Profit before tax 282 557 732 832 926 

Depreciation & amort. 663 706 727 735 742 

Change in working capital 169 -148 -135 -103 -83 

Other adjustments 74 -40 37 -12 -27 

Cash flow from operation 1,188 1,074 1,361 1,452 1,558 

Capital expenditure -1,024 -1,903 -1,482 -1,050 -980 

Others 313 37 -15 3 -88 

Cash flow from investing -710 -1,866 -1,497 -1,047 -1,068 

Free cash flow 478 -792 -136 405 490 

Net borrowings -128 1,632 -215 102 -102 

Capital raised 0 0 0 0 0 

Paid Dividends -255 -227 -420 -484 -535 

Others -171 -21 0 0 1 

Cash flow from financing -553 1,383 -635 -382 -636 

Net change in cash  -75 591 -770 23 -146 

      

Important Ratios  

 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

Growth (%)      

Revenue 8.2 32.2 13.2 9.6 8.6 

EBITDA 42.0 10.7 28.8 7.5 6.9 

Net profit -20.1 97.2 4.8 15.3 10.7 

Normalized earnings -2.2 28.0 31.9 15.3 10.7 

Profitability (%)      

Gross profit margin 24.9 23.9 26.8 27.4 28.1 

EBITDA margin 27.1 22.7 25.8 25.3 24.9 

EBIT margin 9.9 9.4 13.7 14.2 14.6 

Normalized profit margin 9.2 8.9 10.4 10.9 11.1 

Net profit margin 7.5 11.2 10.4 10.9 11.1 

Normalized ROA 3.7 3.6 5.0 5.7 6.4 

Normalize ROE 11.4 12.2 16.0 17.5 18.3 

Normalized ROCE 5.4 5.0 8.7 9.7 11.1 

Risk (x)      

D/E 2.0 2.3 2.1 2.0 1.8 

Net D/E 1.7 1.9 2.0 1.8 1.7 

Net debt/EBITDA 2.2 1.6 1.6 1.4 1.5 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 0.28 0.56 0.59 0.68 0.75 

Norm EPS 0.35 0.45 0.59 0.68 0.75 

EBITDA 1.02 1.13 1.46 1.57 1.68 

FCF 0.47 0.47 0.22 0.63 0.00 

Book value 3.06 3.66 3.67 3.87 4.10 

Dividend 0.22 0.39 0.41 0.47 0.52 

Par 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 

Valuations (x)      

P/E 39.7 31.0 23.5 20.4 18.4 

Norm P/E 39.7 31.0 23.5 20.4 18.4 

P/BV 4.5 3.8 3.8 3.6 3.4 

EV/EBTDA 16.2 13.5 10.9 11.3 10.5 

Dividend yield (%) 1.6 2.8 3.0 3.4 3.8 
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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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