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บมจ. แอสเซทไวส ์

   

Previous BUY คาดงบ 2Q22 เด่น เร่งขึน้ Q-Q, Y-Y 
2022 Target Price (Bt) 10.00 

Price (01/08/2022) 7.80 ยอด Presales 2Q22 +43% Q-Q, +83% Y-Y ท าสถิติสงูสดุใหม่ท่ี 4.7 พนัล้าน
บาท โดยได้แรงหนุนหลกัจากยอดขาย Campus Condo พร้อมอยู่แบรนด ์
Kave ท่ีอปุสงคแ์ขง็แกร่ง ผลกัดนัยอดโอนเร่งตวัขึน้ บวกกบัเร่ิมโอนคอนโด
ใหม่ 1 แห่ง หนุนก าไร 2Q22 คาด +21% Q-Q, +6% Y-Y เป็น 274 ล้านบาท 
ดีกว่าท่ีเราเคยมองว่าอาจลดลง Y-Y ขณะท่ีทิศทางก าไร 2H22 คาดเด่นขึน้ H-
H, Y-Y โดยเฉพาะ 4Q22 ท่ีรบัรู้คอนโดสร้างเสรจ็ใหม่ 3 แห่ง คงประมาณการ
ก าไรปีน้ี +11% Y-Y ท่ี 1.1 พนัล้านบาท และคงราคาเหมาะสม 10 บาท ยงั
แนะน าซ้ือ ระยะสัน้มีปัจจยับวกจากงบ 2Q22 ดดีูกว่ากลุ่มฯ รวมถึงหุ้นซ้ือขาย
บน PE 6.3x พร้อมปันผลสงู 7% ต่อปี 
ยอด Presales 2Q22 +43% Q-Q, +83% Y-Y หนุน 1H22 เป็น 80% ของเป้าทัง้ปี 
ASW รายงานยอด Presales 2Q22 +43% Q-Q, +83% Y-Y ที ่4.7 พนัลา้นบาท ท า
ระดบัสงูสุดใหมร่ายไตรมาส โดยสดัสว่นหลกั 53% มาจากโครงการพรอ้มโอน 
โดยเฉพาะ Campus Condo แบรนด ์Kave อาท ิKave Town Shift ทีส่ามารถปิดการ
ขายได ้ 100% และ Kave TU ทีค่วามคบืหน้าการขาย 95% (จาก 1Q22 ที ่ 82%) 
สว่นทีเ่หลอื 47% ของยอด Presales มาจากโครงการระหวา่งพฒันาและเปิดขาย
คอนโดใหม ่ 3 โครงการ มลูค่ารวม 4.3 พนัลา้นบาทในเดอืนม.ิย.อยา่ง Atmoz Flow 
Minburi มลูคา่ 1.35 พนัลา้นบาท และ Atmoz Portrait Srisaman มลูคา่ 1.15 
พนัลา้นบาท ซึง่ท ายอดขายได ้ 40-50% รวมถงึการเปิดขายอยา่งไม่เป็นทางการของ 
Kave Town Colony มลูคา่ 1.8 พนัลา้นบาท ซึง่ประสบความส าเรจ็และปัจจบุนัท า
ยอดขายแล้ว 80% สงูกวา่ทีบ่รษิทัมองไว ้40-50%  
ยอด Presales 1H22 ท าได ้8 พนัลา้นบาท (+82% Y-Y) คดิเป็น 80% ของเป้าทัง้ปี
ที ่ 1 หมื่นลา้นบาท ขณะที ่ 2H22 มแีผนเปิดตวัเพิม่ 3 โครงการ เป็นคอนโด Kave 
Seed Kaset ใกลม้.เกษตร มลูคา่ 1.8 พนัล้านบาท ซึง่คาดวา่สรา้งยอดขายเกณฑด์ ี
และแนวราบ 2 โครงการ มลูคา่รวม 4.8 พนัล้านบาท หนุนใหท้ัง้ปีบรรลุเป้าไดไ้มย่าก 
คาดก าไร 2Q22 ขยายตวั Q-Q, Y-Y โมเมนตมั 2H22 เด่นขึน้ 
เราประเมนิก าไรสทุธ ิ 2Q22 ที ่ 274 ลา้นบาท (+21% Q-Q, +6% Y-Y) หากไมร่วม
รายการพเิศษจากการเซน็สญัญา JV ใหมใ่น 1Q22 ก าไรปกตคิาด +240% Q-Q, 
+6% Y-Y ซึง่ถอืวา่ดกีวา่ทีเ่คยคาดไวก่้อนหน้าวา่มโีอกาสลดลง Y-Y หลกัๆมาจาก
ความคบืหน้าขายคอนโดแบรนด ์ Kave ทีเ่รง่ขึน้อยา่งมนีัย บวกกบัเริม่โอนคอนโด 
Ivory Ratchada 32 (มลูคา่ 520 ลา้นบาท Sold 70%) หนุนยอดโอนคาด +48% Q-
Q, +44% Y-Y ที ่ 1.55 พนัลา้นบาท ประกอบกบัอตัราก าไรขัน้ตน้คาดฟ้ืนตวัเป็น 
42% เทยีบกบั 1Q22 ที ่38.8% จากการรบัรูส้ดัส่วนของแบรนด ์Kave ทีม่ารจ์ิน้สงู  
หากงบ 2Q22 ตามคาด ก าไร 1H22 คดิเป็น 47% ของคาดการณ์ทัง้ปีที ่1.1 พนัลา้น
บาท (+11% Y-Y) ผลประกอบการ 2H22 คาดเรง่ขึน้ H-H, Y-Y โดยท าจดุสงูสุดของ
ปีใน 4Q22 หนุนจากคอนโดสรา้งเสรจ็ใหม่ 3 แหง่อย่าง Kave Salaya (JV) ใน 3Q22 
รวมถงึอกี 2 คอนโดใหญ่ใน 4Q22 อยา่ง Kave Ava และ Modiz Collection บางโพ  
ระยะสัน้งบดีเป็นปัจจยัหนุน Valuation อยู่โซนต า่ คงค าแนะน าซ้ือ 
เราคงราคาเหมาะสม 10 บาท คงค าแนะน าซือ้ จากระยะสัน้มปัีจจยับวกงบ 2Q22 
เดน่ และเป็นเพยีงไมก่ี่รายในกลุ่มอสงัหาฯทีโ่ตได ้ Q-Q, Y-Y ประกอบกบัแนวโน้ม 
2H22 จะเดน่ขึน้ รวมถงึม ี Upside ทีย่งัไมร่วมในประมาณการจากการพฒันา
โครงการ JV ใหม่ ซึง่คาดเกดิขึน้ใน 2H22 เพิม่ 1-2 โครงการ และรบัรูก้ าไรพเิศษ
เป็น Share Premium อกีทัง้ ตดิตามการขยายการลงทุนในธรุกจิใหม ่ ซึง่คาดเหน็
ความชดัเจนภายในปีน้ี ขณะที่ดา้น Valuation ถอืวา่อยูใ่นโซนต ่า ราคาหุน้ปัจจบุนั
ซือ้ขายบน PE2022 ที ่ 6.3x ต ่ากวา่กลุ่มฯที่ 8.6x พรอ้มคาดใหผ้ลตอบแทนปันผล 
7% ต่อปี (บรษิทัรายงานงบ 2Q22 วนัที ่10 ส.ค. 2022) 

up/downside (%) +28.2 

SET Index 1,593.24 

Sector Property Development 

Foreign limit/actual (%) 49.00/0.01 

Free float (%) 32.14 

Market cap (Bt m) 6,677.74 

Avg daily T/O (Bt m) (2022 YTD) 24.17 

hi, lo, avg (Bt) (2022 YTD) 9.40, 7.55, 8.39 

IOD 2021 N/R 

THAI CAC N/A 

  

Consolidated earnings 

BT (mn)  2021 2022E 2023E 2024E 

Revenue 4,928 5,804 7,326 7,974 

Normalized profit   885 911 1,399 1,505 

Net profit 951 1,057 1,499 1,605 

EPS (Bt) - norm 1.16 1.06 1.24 1.33 

EPS (Bt)- reported 1.25 1.23 1.32 1.42 

% growth y-y -20.6 -1.3 7.2 7.1 

Dividend/share (Bt) 0.55 0.55 0.56 0.57 

BV/share (Bt) 6.35 6.39 5.87 6.72 

EV/EBITDA (x) 7.0 7.0 6.2 5.6 

PER (x) - norm 6.7 7.3 6.3 5.9 

PER (x)  6.2 6.3 5.9 5.5 

PBV (x)  1.2 1.2 1.3 1.2 

Dividend yield (%) 7.0 7.0 7.1 7.3 

ROE (%) 19.3 19.0 22.2 20.8 

YE No. of shares (million) 761 856 1,132 1,132 

Par (Bt) 1.00 1.00 1.00 1.00 

Source: Company data, Finansia estimates 
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Company Overview 

ASW ประกอบธรุกจิหลกัคอืพฒันาโครงการอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อขาย ทัง้
คอนโด และแนวราบ ไดแ้ก่ บา้นเดีย่ว ทาวน์โฮมและโฮมออฟฟิศ ซึง่
พอรต์หลกัมาจากคอนโดผา่นการพฒันาภายใต ้ 3 แบรนดห์ลกัอยา่ง 
Atmoz, Modiz, Kave ซึง่ออกแบบแตกต่างกนัเพื่อตอบโจทยต์ามไลฟ์
สไตลข์องลูกคา้ โดย ณ สิน้ปี 2021 มสีดัสว่นจากคอนโดราว 94% และ
แนวราบ 4% ของยอดโอนรวม 

จดุแขง็คอื 1) ใหค้วามส าคญักบัความตอ้งการของผูอ้ยูอ่าศยัและเน้นการ
ใหพ้ืน้ทีส่ว่นกลาง 2) ท าเลทีม่ศีกัยภาพ อาท ิ ใกลร้ถไฟฟ้า และใกล้
มหาวทิยาลยั 3) ราคาจบัตอ้งได ้ คอนโด 2-4 ลา้นบาทต่อยนิูต เน้นเจาะ
กลุ่ม Real Demand 

ขณะทีธ่รุกจิอื่นคอื ธรุกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อใหเ้ช่า อาท ิ
Community mall ชื่อ Mingle ซึง่ตัง้อยูใ่กล้กบัโครงการคอนโดที่บรษิทั
พฒันา, ธรุกจิรบัฝากขายฝากเช่าอสงัหาฯส าหรบัทุกโครงการของบรษิทั
ผา่น website, ธรุกจิตวักลางในการรบัช าระเงนิจากลูกคา้ต่างประเทศ 
รวมถงึธุรกจิศกึษาและลงทุนเกีย่วกบัสนิทรพัยด์จิติอล และเทคโนโลย ี

 ESG 

Environment 

- ด าเนินงานตามหลกัการรายงานการวเิคราะหผ์ลกระทบทาง
สิง่แวดลอ้ม (EIA) โดยไดจ้ดัท าแผนงานดา้นการบรหิารจดัการ
สิง่แวดลอ้มในงานก่อสรา้ง รวมถงึแนวทางควบคมุ แกไ้ข ป้องกนั 
ตามหลกัการดแูลสิง่แวดลอ้มภายใตข้อ้ก าหนดของ EIA และมกีาร
จดัท าแผนป้องกนัผลกระทบชุมชนตามมาตรการ (EIA) รอบ
โครงการ 

- เลอืกใชว้สัดอุุปกรณ์ทีม่คีณุภาพ เป็นมติรกบัสิง่แวดลอ้มและผูอ้ยู่
อาศยั และออกแบบโครงการใหต้อบโจทยก์ารใชง้านของผูอ้ยู่
อาศยัในระยะยาว เพื่อใหว้สัดอุุปกรณ์ต่างๆ มอีายุการใชง้านที่
ยาวนานและคุม้คา่ต่อการใชท้รพัยากร นอกจากน้ี บรษิทัฯ ยงั
รณรงคใ์หโ้ครงการต่างๆ มกีารคดัแยกขยะ  

Social 

- มสีว่นร่วมในการพฒันาชุมชนและสงัคม พรอ้มสนบัสนุนการ
ช่วยเหลอืผูด้อ้ยโอกาสผ่านกจิกรรมต่างๆ เช่น การจดักจิกรรมที่
มลูนิธคินตาบอดแหง่ประเทศไทย การจดักจิกรรมวิง่เพื่อน าเงนิไป
ช่วยเหลอืชุมชนและสถานศกึษาต่างๆ รวมถงึยงัมสีว่นรว่มในการ
พฒันาชุมชนดว้ยการจดัใหม้โีครงการพฒันาระบบสาธารณูปโภค
และสภาพแวดลอ้มใหแ้ก่ชุมชนขา้งเคยีงโครงการของบรษิทั  

- เหน็ความส าคญัของทรพัยากรบุคคล โดยจดัใหม้สีวสัดกิารใหก้บั
พนกังานของกลุ่มบรษิทั และครอบครวั 

Governance 

- มรีะบบการบรหิารจดัการทีม่ปีระสทิธภิาพ โปรง่ใส รดักุม โดยมี
จรยิธรรมทางธุรกจิ นโยบายการต่อตา้นทุจรติคอรปัชัน่ มี
กระบวนการควบคมุภายในและตรวจสอบภายในทีม่มีาตรฐาน  

- ประกอบธุรกจิดว้ยความเป็นธรรม ยดึมัน่ในการปฏบิตัติาม
กฎหมาย ขอ้ก าหนดทางการคา้ การแขง่ขนัทางการคา้ทีเ่ป็นธรรม 
และไมเ่หน็แก่ประโยชน์อื่นใดทีไ่ดม้าจาการด าเนินงานทีไ่มถู่กตอ้ง
ตามกฎหมาย  

- ใหค้วามส าคญัต่อผูม้สีว่นไดเ้สยี โดยมกีารระบุกลุ่มผูม้สีว่นไดเ้สยี 
ความตอ้งการในแต่ละกลุ่ม และสรา้งการตอบสนองต่อความ
ตอ้งการของผูม้สี่วนไดเ้สยีในทุกกลุ่มอยา่งครอบคลุม รวมถงึการ
ก าหนดใหม้ชี่องทางการรบัฟังขอ้เสนอแนะและขอ้รอ้งเรยีนจากผูม้ี
สว่นไดเ้สยี 

 

Valuation Methodology 

ประเมนิราคาเหมาะสมของ ASW ปี 2022 เท่ากบั 10.00 บาท ดว้ยวธิ ี
PE Multiplier ปี 2022 ที ่ 8.0 เท่า อา้งองิกบับรษิทัประกอบธรุกจิ
อสงัหารมิทรพัยแ์ละมลีกัษณะสนิคา้คลา้ยคลงึกบับรษิทัมากทีสุ่ดอยา่ง 
LPN, ORI, NOBLE ซึง่มพีอรต์สนิคา้ทีเ่ป็นคอนโดมเินียมเป็นหลกั และมี
สดัสว่นคอนโดมากกว่า 60% ของยอดโอนรวม ซึง่มคี่าเฉลีย่ Forward 
PE2022 ที ่7.8 เท่า 

อยา่งไรกด็ ี เราให ้Premium เลก็น้อยกบั Target PE ของ ASW สะทอ้น
อตัราการเตบิโตของผลประกอบการในปี 2022-2023 ของ ASW +28% 
CAGR สงูกวา่คา่เฉลีย่ของ 3 บรษิทัขา้งตน้ที ่+16% CAGR และอกีหน่ึง
จดุแขง็อย่างความสามารถในการท าก าไรเป็นอนัดบัตน้ๆของ
อุตสาหกรรม ทัง้ GPM, NPM, ROE  

โดยราคาเหมาะสม Implied PBV ที ่ 1.7 เท่า และเมื่อเทยีบกบั Target 
PE ทีเ่ราใหก้บัคาดการณ์การเตบิโตของก าไรสทุธปีิ 2022-2023 จะคดิ
เป็น PEG เพยีง 0.30 เท่า  
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   2Q22E Earnings Preview 
        
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
    
 
 
 
 

   
Source: Finansia Estimate 

 
Figure 1: New Launches VS Presales (MB) 

  

Source: Finansia Research 
 
 

Figure 2: New Project Launched in 2022 
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10,000

1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22 1H22 Target
Y22New Launches Presales

(Bt mn) 2Q22E 1Q22 %Q-Q  2Q21 %Y-Y 

Revenue 1,560 1,118  39.5  1,107  40.9  

Costs 904 660  36.9  583  55.1  

Gross profit  656 458  43.2  524  25.1  

SG&A costs 285 271  5.3  199  43.3  

Interest charge 1 1 -3.9  2 -31.2  

Norm profit   274 81  239.7  258  6.2  

Net profit 274 226  21.3  258  6.2  

Gross margin (%)  42.1  41.0 1.1 47.4 -5.3 

Norm earnings margin (%)  17.6  7.2 10.4 23.3 -5.7 

Net profit margin (%)   17.6  20.2 -2.6 23.3 -5.7 

Launch Project Product Value (MB) 
1Q22 Atmoz Kanaal Rangsit Condo Low rise 1,650 

 
2Q22 

 
 

3Q22 
 

4Q22 

Atmoz Oasis Onnut 
Atmoz Flow Minburi 
Atmoz Portrait Srisaman 
Kave Town Colony 
Esta 
Kave Seed Kaset 
The Honor Yothinpatana 

  Condo Low rise 
Condo Low rise 
Condo Low rise 
Condo Low rise 

  Housing 
Condo Low rise  

Housing 

2,200 
1,350 
1,150 
1,800 
680 

1,200 
4,170 

 Total project value  14,200 
Source: Company Data    
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Figure 3: Kave Town Colony 
  

   

   

Source: Company Presentation 
 

Figure 4: Projects expected to transfer in 2022 
Project Value (MB) %Sold Transfer 
MAXXI Prime Ratchada-Sutthisan  570 75% 1Q22 
Baan Puri Puri Ladprao 41 (Home Office) 90 33% 1Q22 
Ivory Ratchada 32 520 70% 2Q22 
Kave Salaya (JV) 1,200 57% 3Q22 
Kave Ava 2,380 40% 4Q22 
Modiz Collection Bangpho 
Esta Rangsit-Klong 2 (House) 

1,230 
680 

50% 4Q22 
4Q22 

Total project value 6,670   

Sources: Company Data, Finansia Research 
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Figure 5: Total Revenue (MB)    Figure 6: Gross Profit Margin (%) 

  

Source: Finansia Research 

 

Figure 7: Net Profit (MB)     Figure 8: ROE, Net Profit Margin (%) 

  

Source: Finansia Research 
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ปัจจยัเส่ียงในการด าเนินธรุกิจ 

ความเส่ียงจากรายได้หลกัมาจากโครงการคอนโดมิเนียม 

หากการก่อสรา้งล่าช้าและการโอนกรรมสทิธิข์องคอนโดมเินียมซึง่เป็นรายไดห้ลกัของบรษิทัไมเ่ป็นไปตามที่
ประมาณการไวจ้ะสง่ผลกระทบต่อผลการด าเนินงานของบรษิทัอยา่งมนียัส าคญั 

ความเส่ียงจากการแข่งขนัสงูในธรุกิจพฒันาอสงัหาฯ   

ธรุกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัยป์ระเภทคอนโดมเินียมในกรงุเทพฯและพืน้ทีใ่กลเ้คยีงกบัรถไฟฟ้าซึง่มทีีด่นิคอ่นขา้ง
จ ากดั และราคาทีด่นิบรเิวณดงักล่าวมกีารปรบัสงูขึน้ ท่ามกลางมผีูป้ระกอบการในอุตสาหกรรมจ านวนมาก ท าให้
มกีารแขง่ขนัสงู และกลยทุธก์ารขายมากขึน้เพื่อแยง่ชงิก าลงัซือ้ของลูกคา้ 

ความเส่ียงจากปรบัขึน้ของราคาท่ีดิน และต้นทุนก่อสร้าง  

ราคาประเมนิทุนทรพัยท์ี่ดนิทีม่รีะบบขนสง่มวลชนและพืน้ทีก่อ่สรา้งระบบขนสง่มวลชนระบบรางทีถู่กปรบัขึน้ ท า
ใหต้น้ทุนทีด่นิในการพฒันาโครงการปรบัขึน้ดว้ย รวมถงึความเสีย่งของตน้ทุนวสัดกุ่อสรา้งทีส่งูขึน้จะกระทบต่อ
ผลประกอบการของบรษิทั 

ความเส่ียงจากการเข้มงวดในการปล่อยสินเช่ือของสถาบนัการเงิน 

มคีวามเสีย่งจากการเขม้งวดในการปล่อยสนิเชื่อทัง้ส าหรบัผูป้ระกอบการ (Pre-Finance) ทีอ่าจไดร้บัผลกระทบ
ในการเขา้ถงึแหล่งเงนิทุนส าหรบัการพฒันาโครงการ รวมถงึสนิเชื่อส าหรบัผูบ้รโิภค (Post-Finance) ซึ่งผูบ้รโิภค
อาจไดร้บัผลกระทบในการอนุมตัสินิเชื่อเพื่อทีอ่ยูอ่าศยัอาจสง่ผลกระทบต่อรายไดก้ารขายอสงัหารมิทรพัยข์อง
บรษิทั 

ความเส่ียงจากการขายและจดัเกบ็รายได้ รวมถึงการยกเลิกการจองหรือยกเลิกสญัญาของลกูค้า 

การเปิดขายโครงการก่อสรา้งเริม่ก่อสรา้งและรบัรูร้ายไดเ้มื่อโครงการแลว้เสรจ็จงึมคีวามเสีย่งจากการขายและ
การจดัเกบ็รายไดต้ลอดระยะเวลาก่อสรา้ง นอกจากน้ี ยงัมคีววามเสีย่งหากในช่วงทีโ่ครงการยงัก่อสรา้งไมเ่สรจ็
หรอืการก่อสรา้งล่าชา้กวา่ก าหนด และมลีูกคา้ท าการยกเลกิการซือ้จะท าใหก้ระแสเงนิสดรบัจากลูกคา้อาจไม่
เป็นไปตามทีป่ระมาณการไว ้

ความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงทางกฎหมาย และกฎระเบียบ รวมถึงการเปล่ียนแปลงทางการเมือง 

การพฒันาโรงการอสงัหาฯประเภทคอนโดมเินียมตอ้งจดัท ารายงานการวเิคราะหฯ์ผลกระทบสิง่แวดลอ้ม (EIA) 
หากมกีารเปลีย่นแปลงหรอืเพิม่เตมิขอ้ก าหนดทีใ่ชใ้นการจดัท ารายการ EIA อาจสง่ผลกระทบต่อการจดัเตรยีม
ขอ้มลูประกอบการจดัท ารายงาน 

ความเส่ียงจากสถานการณ์ COVID-19 

สถานการณ์การแพร่ระบาดของ   COVID-19 สง่ผลต่อการด าเนินงานของบรษิทัทัง้ในสว่นของการปรบัตวั และ
ผลประกอบการทีอ่าจจะมาจากลูกคา้บางสว่นชะลอการโอนกรรมสทิธิ ์ และชะลอการขอกูเ้งนิจากสถาบนัการเงนิ 
เน่ืองจากไมม่ ัน่ใจในความสามารถในการช าระคนื 
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Income Statement (Conso
idated) 

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

Revenue  4,205 4,928 5,804 7,32 7,974 

Cost of sales  2,348 2,727 3,443 4,348 4,738 

Gross profit 1,857 2,202 2,361 2,978 3,236 

SG&A  808 882 1,095 1,299 1,4
9 

Operating profi 1,049 1,320 1,266 1,679 1,827 

Other income 24 39 32 32 32 

EBIT 1,073 1,359 1,298 1,712 1,861 

EBITDA 1,119 1,426 1,367 1,784 1,937 

Interest charge  8 4 7 7 7 

Tax on income  194 302 284 375 408 

Earnings after tax  871 1,053 1,007 1,330 1,446 

Minority Interests -3 135 119 46 22 

Norm profit 874 885 911 1,399 1,505 

Extraordinary items   0 66 145 100 100 

Net profit 874 951 1,057 1,499 1,605 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

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

Cash and equivalent 317 785 685 558 779 

Accounts receivable 289 416 488 615 670 

Inventory 6,751 8,289 7,883 8,567 9,364 

Other current asset 77 948 950 950 951 

Total current assets 7,434 10,438 10,006 10,690 11,764 

Investment  0   23   73   123   125  

PPE 607 751 853 959 1,071 

Other assets 118 122 130 130 130 

Total Assets 8,160 11,335 11,061 11,902 13,090 

Short term loan 238 888 100 50 50 

Account payable 1,642 1,533 1,816 2,302 2,508 

Current maturities 1,102 141 608 603 603 

Other current liabilities  178 132 145 147 159 

Total current liabilities 3,160 2,694 2,669 3,102 3,321 

Long term debt 2,679 3,665 2,777 1,997 1,997 

Other LT liabilities 25 40 45 58 63 

Total liabilities 5,863 6,399 5,491 5,156 5,381 

Registered capital 761 856 1,363 1,363 1,363 

Paid-up capital 555 856 856 1,132 1,132 

Share Premium 244 1,999 1,999 1,999 1,999 

Legal reserve 36 71 71 71 71 

Retained earnings  1,345 1,822 2,456 3,355 4,319 

Others  165 140 140 140 140 

Minority Interest -32   101   101   101   101  

Shareholders' equity  2,297   4,937   5,570   6,746   7,709  

      

      

      

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 
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Cash Flow Statement (Consolidated) 

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

Net profit 871 986 862 1,230 1,346 

Depreciation etc. 46 67 69 72 76 

Change in working capital -584 -2,680 626 -312 -629 

Other adjustments 0 0 0 0 0 

Cash flow from operation 336 -1,728 1,606 1,159 953 

Capital expenditures  -201 -234 -220 -229 -189 

Others  0 0 0 0 0 

Cash flow from investing  -201 -234 -220 -229 -189 

Free cash flow 135 -1,962 1,386 930 764 

Net borrowings 191 676 -1,209 -834 0 

Equity capital raised  -3 2,163 0 276 0 

Dividend paid  -290 -408 -277 -500 -542 

Others  0 0 0 0 0 

Cash flow from financing  -102 2,431 -1,487 -1,058 -542 

Net Change in cash 34 469 -101 -127 222 

      

Key Ratios 

 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

Growth (%)      

Revenue 60.2 17.2 17.8 26.2 8.8 

EBITDA 158.8 27.4 -4.1 30.5 8.5 

Net profit 169.1 8.9 11.1 41.9 7.1 

Normalized earnings 169.1 1.3 3.0 53.5 7.6 

Profitability (%)      

Gross profit margin 44.2 44.7 40.7 40.6 40.6 

EBITDA margin 26.6 28.9 23.6 24.4 24.3 

EBIT margin 25.5 27.6 22.4 23.4 23.3 

Normalized profit margin 20.8 18.0 15.7 19.1 18.9 

Net profit margin 20.8 19.3 18.2 20.5 20.1 

Normalized ROA 10.7 7.8 8.2 11.8 11.5 

Normalize ROE 38.1 17.9 16.4 20.7 19.5 

Normalized ROCE 17.5 10.2 10.9 15.9 15.4 

Risk (x)      

D/E 2.6 1.3 1.0 0.8 0.7 

Net D/E 2.4 1.1 0.9 0.7 0.6 

Net debt/EBITDA 5.0 3.9 3.5 2.6 2.4 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 1.57 1.25 1.23 1.32 1.42 

Normalized EPS 1.57 1.16 1.06 1.24 1.33 

EBITDA 2.02 1.87 1.60 1.58 1.71 

Book value 4.20 6.35 6.39 5.87 6.72 

Dividend 0.52 0.55 0.55 0.56 0.57 

Par 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 

Valuations (x)      

P/E 5.0 6.2 6.3 5.9 5.5 

Norm P/E 5.0 6.7 7.3 6.3 5.9 

P/BV 1.9 1.2 1.2 1.3 1.2 

EV/EBITDA 7.1 7.0 7.0 6.2 5.6 

Dividend yield (%) 6.7 7.0 7.0 7.1 7.3 

      

Source: Company data, FSS research 
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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 สาทร สาขา รงัสติ 

589 หมู ่12 อาคารชดุทาวเวอร ์1 ชัน้ 6 (หอ้งเลขที ่601), 7, 8 และ 9  130-132 อาคารสนิธร ทาวเวอร ์1 เลขที ่48/32 ชัน้ 16  1/832 ชัน้ 2, 2.5, 3 หมู ๋17 

ออฟฟิศ ชัน้ 19 หอ้งเลขที ่589/105 อาคาร มิน้ท ์ทาวเวอร ์ ชัน้ 2 ถ.วทิย ุแขวงลมุพนิี อาคารทสิโกท้าวเวอร ์ถนนสาทรเหนือ ซอยพหลโยธนิ 60 ถนนพหลโยธนิ  

(เดมิ 1093/105)  เลขที ่719 ถนนบรรทัดทอง เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร แขวงสลีม เขตบางรัก  ต.คคูต อ.ล าลูกกา จ.ปทุมธานี 

ถ.บางนา-ตราด(กม.3)  แขวงบางนา  แขวงวังใหม ่เขตปทุมวัน 02-690-4100 จ.กรุงเทพมหานคร 02-993-8180 

เขตบางนา จ.กรุงเทพมหานคร จ.กรุงเทพมหานคร  02-036-4859  

02-740-7100 02-680-0700    

     

สาขา รตันาธเิบศร ์ สาขา แจง้วฒันะ    

576 ถ.รัตนาธเิบศร ์ 99, 99/9     

ต.บางกระสอ อ.เมอืงนนทบรุี เซ็นทรัลแจง้วัฒนะ ออฟฟิศ ทาวเวอร ์    

จ.นนทบรุี ยนูติเลขที ่1904 ชัน้ 19    

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    
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Corporate Governance report of Thai listed companies 2021 

 
EXCELLENT LEVEL (Score range 90-100) 

AAV BCPG CPALL GCAP K MSC PLANET SAMART SPI THRE TVD 

ADVANC BDMS CPF GFPT KBANK MST PLAT SAMTEL SPRC THREL TVI 

AF BEM CPI GGC KCE MTC PORT SAT SPVI TIPCO TVO 

AH BGC CPN GLAND KKP MVP PPS SC SSSC TISCO TWPC 

AIRA BGRIM CRC GLOBAL KSL NCL PR9 SCB SST TK U 

AKP BIZ CSS GPI KTB NEP PREB SCC STA TKT UAC 

AKR BKI DDD GPSC KTC NER PRG SCCC STEC TMT UBIS 

ALT BOL DELTA GRAMMY LALIN NKI PRM SCG STI TNDT UV 

AMA BPP DEMCO GULF LANNA NOBLE PROUD SCGP SUN TNITY VGI 

AMATA BRR DRT GUNKUL LH NSI PSH SCM SUSCO TOA VIH 

AMATAV BTS DTAC HANA LHFG NVD PSL SDC SUTHA TOP WACOAL 

ANAN BTW DUSIT HARN LIT NWR PTG SEAFCO SVI TPBI WAVE 

AOT BWG EA HMPRO LPN NYT PTT SEAOIL SYMC TQM WHA 

AP CENTEL EASTW ICC MACO OISHI PTTEP SE-ED SYNTEC TRC WHAUP 

ARIP CFRESH ECF ICHI MAJOR OR PTTGC SELIC TACC TRU WICE 

ARROW CHEWA ECL III MAKRO ORI PYLON SENA TASCO TRUE WINNER 

ASP CHO EE ILINK MALEE OSP Q-CON SHR TCAP TSC ZEN 

AUCT CIMBT EGCO ILM MBK OTO QH SIRI TEAMG TSR  

AWC CK EPG INTUCH MC PAP QTC SIS TFMAMA TSTE  

AYUD CKP ETC IP MCOT PCSGH RATCH SITHAI TGH TSTH  

BAFS CM FPI IRPC METCO PDG RS SMK THANA TTA  

BANPU CNT FPT ITEL MFEC PDJ S SMPC THANI TTB  

BAY COM7 FSMART IVL MINT PG S & J SNC THCOM TTCL  

BBL COMAN GBX JSP MONO PHOL SAAM SONIC THG TTW  

BCP COTTO GC JWD MOONG PLANB SABINA SPALI THIP TU  

 
VERY GOOD LEVEL (Score range 80-89) 

2S ASIMAR CHOW FLOYD IT LOXLEY OCC RPC SKY TCC TVT 

7UP ASK CI FN ITD LRH OGC RT SLP TCMC TWP 

ABICO ASN CIG FNS J LST PATO RWI SMIT TEAM UEC 

ABM ATP30 CMC FORTH JAS M PB S11 SMT TFG UMI 

ACE B COLOR FSS JCK MATCH PICO SA SNP TFI UOBKH 

ACG BA CPL FTE JCKH MBAX PIMO SAK SO TIGER UP 

ADB BAM CPW FVC JMART MEGA PJW SALEE SORKON TITLE UPF 

AEONTS BC CRD GEL JMT META PL SAMCO SPA TKN UPOIC 

AGE BCH CSC GENCO KBS MFC PM SANKO SPC TKS UTP 

AHC BEC CSP GJS KCAR MGT PMTA SAPPE SPCG TM VCOM 

AIT BEYOND CWT GYT KEX MICRO PPP SAWAD SR TMC VL 

ALL BFIT DCC HEMP KGI MILL PPPM SCI SRICHA TMD VPO 

ALLA BJC DCON HPT KIAT MITSIB PRIME SCN SSC TMI VRANDA 

ALUCON BJCHI DHOUSE HTC KISS MK PRIN SCP SSF TMILL WGE 

AMANAH BLA DOD HYDRO KOOL MODERN PRINC SE STANLY TNL WIIK 

AMARIN BR DOHOME ICN KTIS MTI PSG SFLEX STGT TNP WP 

APCO BROOK DV8 IFS KUMWEL NBC PSTC SFP STOWER TOG XO 

APCS CBG EASON IMH KUN NCAP PT SFT STPI TPA XPG 

APURE CEN EFORL IND KWC NCH QLT SGF SUC TPAC YUASA 

AQUA CGH ERW INET KWM NETBAY RBF SIAM SWC TPCS  

ASAP CHARAN ESSO INSET L&E NEX RCL SINGER SYNEX TPS  

ASEFA CHAYO ESTAR INSURE LDC NINE RICHY SKE TAE TRITN  

ASIA CHG ETE IRC LEO NRF RML SKN TAKUNI TRT  

ASIAN CHOTI FE IRCP LHK NTV ROJNA SKR TBSP TSE  

 
GOOD LEVEL (Score range 70-79) 

A BGT CITY GIFT JTS MDX PK SGP SUPER TQR YGG 

AI BH CMAN GLOCON JUBILE MJD PLE SICT SVOA TTI ZIGA 

AIE BIG CMO GREEN KASET MORE PPM SIMAT TC TYCN  

AJ BLAND CMR GSC KCM MUD PRAKIT SISB TCCC UKEM  

ALPHAX BM CPT GTB KK NC PRAPAT SK THMUI UMS  

AMC BROCK CRANE HTECH KKC NDR PRECHA SMART TNH UNIQ  

APP BSBM CSR HUMAN KWI NFC PTL SOLAR TNR UPA  

AQ BSM D IHL KYE NNCL RJH SPACK TOPP UREKA  

ARIN BTNC EKH IIG LEE NOVA RP SPG TPCH VIBHA  

AS BYD EMC INGRS LPH NPK RPH SQ TPIPL W  

AU CAZ EP INOX MATI NUSA RSP SSP TPIPP WIN  

B52 CCP F&D JAK M-CHAI PAF SABUY STARK TPLAS WORK  

BEAUTY CGD FMT JR MCS PF SF STC TPOLY WPH  
 

IOD (IOD Disclaimer) 

ผลส ารวจการก ากับดแูลกจิการบรษัิทจดทะเบยีนทีแ่สดงไวน้ี้ เป็นผลทีไ่ดจ้ากการส ารวจและประเมนิขอ้มลูทีบ่รษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ("บรษัิทจด

ทะเบยีน") เปิดเผยตอ่สาธารณะ และเป็นขอ้มูลทีผู่ล้งทุนท่ัวไปสามารถเขา้ถงึได ้ ผลส ารวจดังกลา่วจงึเป็นการน าเสนอขอ้มลูในมุมมองของบคุคลภายนอกตอ่มาตรฐานการก ากับดแูลกจิการของบรษัิทจดทะเบยีน โดย

ไมไ่ดเ้ป็นการประเมนิผลการปฏบัิตงิานหรอืการด าเนนิกจิการของบรษัิทจดทะเบยีน อกีทัง้มไิดใ้ชข้อ้มลูภายในของบรษัิทจดทะเบยีนในการประเมนิ ดังนัน้ ผลส ารวจทีแ่สดงน้ีจงึไมไ่ดเ้ป็นการรับรองถงึผลการปฏบัิตงิาน

หรอืการด าเนนิการของบรษัิทจดทะเบยีน และไมถ่อืเป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพยข์องบรษัิทจดทะเบยีนหรอืค าแนะน าใดๆ ผูใ้ชข้อ้มลูจงึควรใชว้จิารณญาณของตนเองในการวเิคราะหแ์ละตัดสนิใจใน

การใชข้อ้มลูใด ๆ ทีเ่กีย่วกับบรษัิทจดทะเบยีนทีแ่สดงในผลส ารวจน้ี  

สัญลักษณ ์N/R  หมายถงึ “ไมป่รากฏชือ่ในรายงาน CGR” 

ท ัง้นี ้บรษิทัหลกัทรพัย ์ฟินนัเซยี ไซรสั จ ากดั (มหาชน) มไิดย้นืยนัหรอืรบัรองถงึความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดงักลา่วแตอ่ยา่งใด 
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Anti-corruption Progress Indicator 

CERTIFIED  (ได้รบัการรบัรอง) 

2S BCH CPALL GC K MFC PE QLT SNP THCOM TU 

7UP BCP CPF GCAP KASET MFEC PG QTC SORKON THIP TVD 

ADVANC BCPG CPI GEL KBANK MILL PHOL RATCH SPACK THRE TVI 

AF BE8 CPN GFPT KBS MINT PK RML SPALI THREL TVO 

AI BEYOND CSC GGC KCAR MONO PL RWI SPC TIDLOR TWPC 

AIE BGC DCC GJS KCE MOONG PLANB S & J SPI TIPCO U 

AIRA BGRIM DELTA GPI KGI MSC PLANET SAAM SPRC TISCO UBE 

AKP BJCHI DEMCO GPSC KKP MST PLAT SABINA SRICHA TKS UBIS 

ALPHAX BKI DIMET GSTEEL KSL MTC PM SAPPE SSF TKT UEC 

AMA BLA DRT GUNKUL KTB MTI PPP SAT SSP TMD UKEM 

AMANAH BPP DTAC HANA KTC NBC PPPM SC SSSC TMILL UOBKH 

AMATA BROOK DUSIT HARN KWC NEP PPS SCB SST TMT UPF 

AMATAV BRR EA HEMP KWI NINE PR9 SCC STA TNITY UV 

AP BSBM EASTW HENG L&E NKI PREB SCCC STOWER TNL VGI 

APCS BTS ECL HMPRO LANNA NMG PRG SCG SUSCO TNP VIH 

AQUA BWG EGCO HTC LH NNCL PRINC SCN SVI TNR WACOAL 

ARROW CEN EP ICC LHFG NOBLE PRM SEAOIL SYMC TOG WHA 

AS CENTEL EPG ICHI LHK NOK PROS SE-ED SYNTEC TOP WHAUP 

ASIAN CFRESH ERW IFEC LPN NSI PSH SELIC TAE TOPP WICE 

ASK CGH ESTAR IFS LRH NWR PSL SENA TAKUNI TPA WIIK 

ASP CHEWA ETE ILINK M OCC PSTC SGP TASCO TPP XO 

AWC CHOTI FE INET MAKRO OGC PT SINGER TBSP TRU ZEN 

AYUD CHOW FNS INSURE MALEE ORI PTG SIRI TCAP TRUE  

B CIG FPI INTUCH MATCH PAP PTT SITHAI TCMC TSC  

BAFS CIMBT FPT IRC MBAX PATO PTTEP SKR TFG TSTE  

BAM CM FSMART IRPC MBK PB PTTGC SMIT TFI TSTH  

BANPU CMC FSS ITEL MC PCSGH PYLON SMK TFMAMA TTA  

BAY COM7 FTE IVL MCOT PDG Q-CON SMPC TGH TTB  

BBL COTTO GBX JKN META PDJ QH SNC THANI TTCL  

DECLARED (ประกาศเจตนารมณ์) 

AJ CHG DDD ETC JR MAJOR NUSA RS SSS TQM YUASA 

ALT CPL DHOUSE FLOYD JTS NCAP NYT SAK STECH TSI ZIGA 

APCO CPR DOHOME GULF KEX NCL OR SCGP STGT VARO 
 

B52 CPW ECF III KUMWEL NOVA PIMO SCM TKN VCOM 
 

BEC CRC EKH INOX LDC NRF PLE SIS TMI VIBHA 
 

           

โครงการแนวรว่มปฏบิตัขิองภาคเอกชนไทยในการตอ่ตา้นทจุรติ (THAI CAC) 

1 ขอ้มลู CG Score ประจ าปี 2564 จาก สมาคมสง่เสรมิสถาบันกรรมการบรษัิทไทย 

2 ขอ้มูลบรษัิททีเ่ขา้ร่วมโครงการแนวร่วมปฏบิัตขิองภาคเอกชนไทยในการตอ่ตา้นทุจรติ )Thai CAC  (ของสมาคมสง่เสรมิสถาบันกรรมการบรษัิทไทย )ขอ้มลู ณ วันที่ 6 มกราคม 2565  (มี 2 กลุม่ คอื  

    - ไดป้ระกาศเจตนารมณเ์ขา้ร่วม CAC 

    - ไดรั้บการรับรอง CAC 
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DISCLAIMERS AND DISCLOSURES  

รายงานฉบับนีจ้ัดท าโดยบรษัิทหลกัทรัพย ์ฟินันเซยี ไซรัส จ ากดั (มหาชน) “บรษัิท” ขอ้มูลทีป่รากฏในรายงานฉบบันีถ้กูจัดท าขึน้บนพืน้ฐาน

ของแหลง่ขอ้มลูทีเ่ชือ่วา่หรอืควรเชือ่วา่มคีวามน่าเชือ่ถอื และ/หรอืมคีวามถูกตอ้ง อยา่งไรก็ตาม บรษัิทไมรั่บรองความถกูตอ้งครบถว้นของ

ขอ้มลูดงักลา่ว  

ความเห็นตา่งๆ ทีป่รากฎในบทวเิคราะหฉ์บบันีเ้ป็นมมุมองสว่นตวัของนักวเิคราะหท์ีม่ตีอ่หลักทรัพยนั์น้ๆ นักวเิคราะหม์ไิดม้ผีลประโยชนแ์ละ

ผลตอบแทนทีเ่กีย่วขอ้งกับการใหค้ าแนะน าใดๆ ไมว่า่ทางตรงหรอืทางออ้ม  

ขอ้มลูและความเห็นทีป่รากฏอยูใ่นรายงานฉบับนีอ้าจมกีารเปลีย่นแปลง แกไ้ข หรอืเพิม่เตมิไดต้ลอดเวลาโดยไมต่อ้งแจง้ใหท้ราบลว่งหนา้ 

รายงานฉบับนีจ้ัดท าขึน้โดยมวีัตถปุระสงคเ์พือ่ใหข้อ้มูลเทา่นัน้ บรษัิทไมม่คีวามประสงคท์ีจ่ะชกัจงูหรอืชีช้วนใหผู้ล้งทนุ ลงทนุซือ้หรอืขาย

หลกัทรัพยต์ามทีป่รากฏในรายงานฉบบันี ้ รวมทัง้บรษัิทไม่ไดรั้บประกนัผลตอบแทนหรอืราคาของหลกัทรัพยต์ามขอ้มลูทีป่รากฏแตอ่ยา่งใด 

บรษัิทจงึไมรั่บผดิชอบตอ่ความเสยีหายใดๆ ทีเ่กดิขึน้จากการน าขอ้มลูหรอืความเห็นในรายงานฉบบันี้ไปใชไ้มว่า่กรณีใดก็ตาม ผูล้งทนุควร

ศกึษาขอ้มลูและใชด้ลุยพนิจิอยา่งรอบคอบในการตดัสนิใจลงทนุ 

บรษัิทขอสงวนลขิสทิธิใ์นขอ้มูลและความเห็นทีป่รากฏอยูใ่นรายงานฉบับนี ้ หา้มมใิหผู้ใ้ดน าขอ้มลูและความเห็นในรายงานฉบับนีไ้ปใช ้

ประโยชน์ คดัลอก ดดัแปลง ท าซ ้า น าออกแสดงหรอืเผยแพร่ตอ่สาธารณชนไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่น โดยไมไ่ดรั้บอนุญาตเป็นลายลกัษณ์

อกัษรจากบรษัิทลว่งหนา้ การลงทนุในหลักทรัพยม์คีวามเสีย่ง ผูล้งทนุควรศกึษาขอ้มลูและพจิารณาอยา่งรอบคอบกอ่นการตดัสนิใจลงทนุ  

 

บรษัิทหลักทรัพย ์ ฟินันเซยี ไซรัส จ ากดั (มหาชน) อาจเป็นผูด้แูลสภาพคลอ่ง (Market Maker) และผูอ้อกใบส าคญัแสดงสทิธอินุพันธ ์

(Derivative Warrants) บนหลกัทรัพยต์า่งๆ รวมถงึ SET50 Future โดยบรษัิทฯ อาจจัดท าบทวเิคราะหข์องหลกัทรัพยอ์า้งองิดงักลา่ว 

ดงันัน้ นักลงทนุควรศกึษารายละเอยีดในหนังสอืชีช้วนของใบส าคญัแสดงสทิธอินุพันธด์งักลา่วกอ่นตดัสนิใจลงทนุ 

 
 
 

 ค านยิามของค าแนะน าการลงทนุ 

ค านยิามของค าแนะน าการลงทุนในหลกัทรพัย ์

BUY “ซือ้”    เนือ่งจากราคาปัจจบุนั ต า่กวา่ มลูคา่ตามปัจจัยพืน้ฐาน โดยคาดหวงัผลตอบแทน 10% 

HOLD “ถอื”    เนื่องจากราคาปัจจุบนั ต า่กวา่ มลูคา่ตามปัจจัยพืน้ฐาน โดยคาดหวงัผลตอบแทน 0% - 10% 

SELL “ขาย”  เนือ่งจากราคาปัจจุบนั  สงูกวา่ มลูคา่ตามปัจจัยพืน้ฐาน 

TRADING BUY 

 

“ซือ้เก็งก าไรระยะสัน้”   เนือ่งจากมปีระเด็นทีม่ผีลบวกตอ่ราคาหุน้ในระยะสัน้ แมว้า่ราคาปัจจุบนัจะสงูกวา่มูลคา่ตาม
ปัจจัยพืน้ฐาน 

ค านยิามของค าแนะน าการลงทุนในอุตสาหกรรม 

OVERWEIGHT “ลงทนุมากกวา่ตลาด”   เนือ่งจากคาดหวงัผลตอบแทนที ่สงูกวา่ ตลาด ในระยะ 12 เดอืนขา้งหนา้ 

NEUTRAL “ลงทนุเทา่กบัตลาด”     เนื่องจากคาดหวงัผลตอบแทนที ่เทา่กับ ตลาด ในระยะ 12 เดอืนขา้งหนา้ 

UNDERWEIGHT “ลงทนุนอ้ยกวา่ตลาด”   เนือ่งจากคาดหวงัผลตอบแทนที ่ต า่กวา่ ตลาด ในระยะ 12 เดอืนขา้งหนา้ 
 

หมายเหต ุ: ผลตอบแทนทีค่าดหวงัอาจเปลีย่นแปลงตามความเสีย่งของตลาดทีเ่พิม่ขึน้ หรอืลดลงในขณะนัน้ 
 
 


