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IPO 
 

บมจ. เจริญอตุสาหกรรม 

   

2023 Target Price (Bt) 3.35 ผูน้ าในตลาดอาหารแปรรปูด้วยประสบการณ์กว่า 97 ปี  
IPO Price (Bt) 2.34 

Up/downside (%) 43.2 CH เป็นผู้ผลิตและจ าหน่ายผลไม้อบแห้ง ปลากระป๋อง และขนมเพ่ือสขุภาพ 
เพ่ือการส่งออกเป็นหลกักว่า 70% ของรายได้ และจ าหน่ายในรปูแบบ OEM 
กว่า 60% ด้วยประสบการณ์กว่า 97 ปีท่ีสืบทอดจากรุ่นสู่รุ่น ผลิตภณัฑข์อง
บริษทัเป็นท่ียอมรบัในตลาดโดยเฉพาะลกูค้าห้างสรรพสินค้าและร้านค้าปลีก
ระดบัโลก ผลประกอบการในช่วง 2-3 ปีท่ีผ่านมาถกูกระทบจาก COVID-19 และ
การขาดแคลนสายเรือ ปัจจบุนัสถานการณ์ดงักล่าวคล่ีคลาย ประกอบกบัการ
ขยายฐานลกูค้าไปยโุรปโดยใช้โรงงานท่ีกมัพชูาเป็นฐานการผลิตผลไม้อบแห้ง 
เพราะได้รบั GSP เป็นแหล่งวตัถดิุบมะม่วง และมีค่าแรงถกูกว่าในไทย บวกกบั
การเติบโตอย่างรวดเรว็ของกลุ่มขนมเพ่ือสขุภาพตามกระแสรกัสขุภาพ จึง
คาดก าไรกลบัมาโต 26.9% Y-Y ในปี 2022 และขยายตวัต่อเน่ืองในปี 2023-
2024 +25.5% Y-Y และ +6.2% Y-Y คิดเป็นการเติบโตเฉล่ีย 25.8% CAGR 
(2022-2024) ประเมินราคาเหมาะสมปี 2023 ท่ี 3.35 บาท อิง PE 25 เท่า และ 
PEG 1.0 ใกล้เคียงค่าเฉล่ียของ JDF, PLUS, GLOCON ซ่ึงมีธรุกิจคล้ายคลึงกนั 
ด าเนินธรุกิจผลิตและจ าหน่ายผลไม้อบแห้ง ปลากระป๋อง และขนมเพ่ือสขุภาพ   
CH เป็นผูผ้ลติและจ าหน่ายผลไมอ้บแหง้ ปลากระป๋อง และขนมเพื่อสขุภาพ รายได้
หลกัราว 70-74% มาจากการสง่ออก โดยจ าหน่ายในรปูแบบรบัจา้งผลติ (OEM) ซึง่มี
สดัสว่นประมาณ 63%-64% อกี 30%-33% มาจากการจ าหน่ายเป็น Bulk pack ให้
ลูกคา้น าไป Re-pack เป็นบรรจภุณัฑข์นาดเลก็ส าหรบัจ าหน่ายต่อ และอกี 3%-7% 
เป็นการจ าหน่ายภายใตต้ราสนิคา้ของบรษิทัเอง (Own brand) เช่น EROS Sumaco 
เรอืรบ Meble และ Chin Huay เป็นตน้    
มีประสบการณ์กว่า 97 ปี และมีความสมัพนัธอ์นัดีกบัลกูค้า 
ดว้ยประสบการณ์ในธุรกจิกวา่ 97 ปีทีส่บืทอดจากรุน่สูรุ่่น บรษิทัสามารถพฒันา
ผลติภณัฑใ์หเ้ขา้กบัยคุสมยัและพฤตกิรรมผูบ้รโิภคทีเ่ปลี่ยนแปลง จากการมุง่เน้น
พฒันาสนิคา้ดว้ยนวตักรรมใหม่ๆ  อยู่เสมอ ใหค้ าปรกึษาและร่วมคดิคน้พฒันาสนิคา้
ตามความตอ้งการของลูกคา้ ผลติภณัฑข์องบรษิทัจงึมคีุณภาพเป็นทีย่อมรบั การที่
หา้งสรรพสนิคา้และรา้นคา้ปลกีรายใหญ่อยา่ง Trader Joes และ Walmart แหง่สหรฐั
เป็นลูกคา้ของบรษิทัยาวนานนบัสบิปี เป็นบทพสิจูน์มาตรฐานคณุภาพของผลติภณัฑ์
และความสมัพนัธท์ีเ่หนียวแน่นกบัลูกคา้ระดบัโลก  
เป็นผู้น าในการส่งออกมะม่วงล าดบัต้นๆ ของไทย 
ตลาดผลไมอ้บแหง้มแีนวโน้มเตบิโตต่อเน่ืองตามพฤตกิรรมของผูบ้รโิภคยคุใหมท่ีม่ ี
ชวีติเรง่รบี ตอ้งการบรโิภคผลติภณัฑท์ีส่ะดวก งา่ย รสชาตอิรอ่ย และมคีุณคา่ทาง
สารอาหาร ขณะที ่ CH เป็นผูน้ าในตลาดน้ี รายไดจ้ากการสง่ออกมะมว่งอบแหง้คดิ
เป็น 40% ของผลไมส้ง่ออกประเภทมะมว่งรวมทัง้หมด และเป็นผูส้ง่ออกรายใหญ่
เป็นอนัดบั 4 จากผูป้ระกอบธรุกจิผลติและจ าหน่ายผลไมอ้บแหง้ทัง้หมดในประเทศ 
ก าไรปี 2022-24 +25.8% CAGR จากการเปิดเมือง ขยายตลาดและสินค้าใหม่ 
ในช่วง 2 ปีทีผ่า่นมา CH ถูกกระทบจากการแพร่ระบาดของ COVID-19 และการขาด
แคลนสายเรอื ปัญหาดงักล่าวเริม่คลีค่ลาย บวกกบัการขยายฐานลูกคา้ไปยโุรปโดยใช้
โรงงานทีก่มัพชูาเป็นฐานการผลติผลไมอ้บแหง้ เน่ืองจากไดร้บั GSP เป็นแหล่ง
วตัถุดบิมะม่วงทีม่รีาคาถูก และอตัราคา่แรงถูกกวา่ในไทย ประกอบกบัการเตบิโต
อยา่งรวดเรว็ของกลุ่มขนมเพื่อสุขภาพตามกระแสรกัสขุภาพ เราจงึคาดก าไรสทุธปีิ 
2022 กลบัมาขยายตวั 26.9% Y-Y เป็น 85.1 ลา้นบาท และเตบิโตต่อเน่ือง 25.5% 
Y-Y และ 26.2% Y-Y ในปี 2023-2024 หรอืเตบิโตเฉลีย่ 25.8% CAGR (2022-24)  
มลูค่าเหมาะสมปี 2023 ท่ี 3.35 บาท อิง PE 25 เท่า 
เราประเมนิมลูคา่เหมาะสมของ CH ที ่ 3.35 บาท ดว้ยวธิ ีRelative PE ที ่ 25 เท่า 
โดยเทยีบเคยีงกบับรษิทัในตลาดหลกัทรพัยท์ีม่ลีกัษณะธุรกจิคลา้ยคลงึกนั ไดแ้ก่ 
JDF, PLUS และ GLOCON ประกอบกบัพจิารณาจากคาดการณ์ก าไรในช่วงปี 
2022-2024 ทีเ่ตบิโตเฉลี่ย 25.8% CAGR ดงันัน้ การองิ Target PE 25 เท่า ถอืวา่
เหมาะสม เพราะใกลเ้คยีงกบัการเตบิโตของบรษิทัและอยูใ่นคา่เฉลีย่ของบรษิทัที่
ด าเนินธุรกจิใกลเ้คยีงกนั 

SET Index 1,618.80 

Sector Agri&Food 

Foreign limit/actual (%) 49.00/5.38 

Free float (%) 25.00 

Market cap (Bt m) 1,872.00 

Issuer CH 

No. of IPO (mn shares) 160.00 

Par value (Bt) 0.50 

Subscription period 1-2, 5 September 2022 

First day trading 12 September 2022 

Financial Advisor Asset Pro Management 

Underwriter Finansia Syrus Securities 

 

Consolidated earnings 

BT (mn) 2021 2022E 2023E 2024E 

Revenue 1,442 1,661 1,892 2,146 

Normalized profit   67 85 107 135 

Net profit 67 85 107 135 

EPS (Bt) - norm 0.10 0.11 0.13 0.17 

EPS (Bt)- reported 0.10 0.11 0.13 0.17 

%growth y-y -0.3 26.9 25.5 26.2 

Dividend/share (Bt) 0.00 0.04 0.05 0.07 

BV/share (Bt) 1.28 1.59 1.67 1.77 

EV/EBITDA (x) 15.7 13.1 10.7 8.9 

PER (x) - norm 22.3 22.0 17.5 13.9 

PER (x)  22.3 22.0 17.5 13.9 

PBV (x)  1.8 1.5 1.4 1.3 

Dividend yield (%) 0.0 1.8 2.3 2.9 

Norm ROE (%) 8.4 6.8 8.0 9.9 

YE No. of shares (million) 640 800 800 800 

Par (Bt) 0.50 0.50 0.50 0.50 

Source: Company data, Finansia estimates 

     

หมายเหต ุ: บรษิทัหลกัทรพัย ์ฟินนัเซยี ไซรสั จ ากดั (มหาชน) เป็นผูจ้ดั
จ าหน่ายและรบัประกนัการจ าหน่ายหุน้สามญัของบรษิทั เจรญิ
อตุสาหกรรม จ ากดั (มหาชน) ทีเ่สนอขายต่อประชาชนเป็นครัง้แรก 
(IPO) 
 
 

     

Analyst: Jitra Amornthum 

Register No.: 014530    

Tel.: +662 646 9966 

email: jitra.a@fnsyrus.com 

www.fnsyrus.com 
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Company Overview 

บรษิทั เจรญิอุตสาหกรรม จ ากดั (มหาชน) (CH) ก่อตัง้ขึน้ในปี 1925 โดย
กลุ่มครอบครวัแซ่ซ ี ในนาม ‘จิน้ฮ่วยกงส”ี ด าเนินการผลติน ้าปลาและซอีิว๊
ตรา “เรอืรบ” และผลติภณัฑอ์าหารกระป๋อง เช่น ปลากระป๋อง ผกักาด
ดองกระป๋อง ผลไมใ้นน ้าเชื่อมบรรจกุระป๋อง เป็นตน้ ต่อมาในปี 1983 
ภายใตก้ารบรหิารของทายาทรุน่ที่ 2 บรษิทัเริม่ผลติผลติภณัฑผ์ลไม้
อบแหง้เพื่อสง่ออก เป็นแบบ Soft-Dried ซึง่เป็นนวตักรรมทีท่ าใหส้นิคา้
ยงัคงมรีสชาตแิละเน้ือสมัผสัใกลเ้คยีงผลไมส้ด โดยเป็นการรบัจา้งผลติ
ตามค าสัง่ซือ้ของลูกคา้ (OEM) และจ าหน่ายเป็นแพค็ใหญ่ (Bulk pack) 
ในปี 2016 บรษิทัไดเ้พิม่ผลติภณัฑข์นมเพื่อสขุภาพตามความนิยมของ
ผูบ้รโิภคทีใ่สใ่จอาหารและขนมทีม่ปีระโยชน์ต่อสขุภาพ ในรปูแบบ 
Granola Ball ตรา “Meble” 

ปัจจบุนั CH ด าเนินธรุกจิผลติและจ าหน่ายผลไมอ้บแหง้ ปลากระป๋อง 
และขนมเพื่อสขุภาพ รายไดห้ลกัราว 70-74% มาจากการสง่ออกไปกวา่ 
30 ประเทศ อาท ิ ประเทศเพื่อนบา้นในเอเชยี ยุโรป และสหรฐัอเมรกิา 
เป็นตน้ โดยจ าหน่ายในรปูแบบ Retail pack และ Bulk pack ภายใต้ 
OEM ใหลู้กคา้รายใหญ่ และจ าหน่ายในรปูแบบตราสนิคา้ของตนเอง
ภายในประเทศ  

CH มบีรษิทัยอ่ย 3 แหง่ ตามภาพดา้นล่าง และมโีรงงานผลติ 2 แหง่ที่
ประเทศไทย โรงงานท่าฉลอม จ. สมทุรสาคร และอ าเภอเมอืง จ.
สมทุรสงคราม และประเทศกมัพชูา ก าลงัการผลติรวม 11,927 ตนัต่อปี 

 
Source: Company filing                             

 ESG 

Environment 

- บรษิทัตระหนักถึงปัญหาด้านสิง่แวดล้อม มกีารจดัระบบบ าบดัน ้า
เสียทางชีวภาพถึง 2 ระบบ คือ ระบบบ าบัดแบบเลี้ยงตะกอน 
(Activated Sludge) และระบบถังกรองไร้อากาศ (Anaerobic 
Filter) และมกีารตรวจวดัคุณภาพก่อนปล่อยสู่แหล่งน ้าด้วย BOD 
online  

- ในการก าจดัของเสยี บรษิทัมรีะบบคดัแยกขยะ ก่อนส่งใหผู้ร้บัจา้ง
บ าบดัและก าจดัของเสยีภายนอกน าไปก าจดัอยา่งมปีระสทิธภิาพ 

- บรษิทัอยูใ่นกระบวนการประเมนิการปล่อยก๊าซเรอืนกระจกโดยผู้
ทวนสอบคารบ์อน ฟุตพรนิท ์ และจะเปิดเผยในรายงานประจ าปี 
(Annual Report) ตัง้แต่ปี 2022 เป็นตน้ไป   

Social 

- พนกังานไดร้บัการอบรมและสวสัดกิารต่างๆ อยา่งเหมาะสม ซึง่
เอือ้ใหบุ้คลากรมสีภาพแวดลอ้มการท างานทีด่ ี โดยในช่วงปี 2019-
2021 สถติพินักงานบาดเจบ็จากการท างานรวมเพยีง 7 ครัง้ ซึง่
เกดิจากความผดิพลาดของพนกังาน และบรษิทัมกีารจดัอบรมเพื่อ
ป้องกนัความผดิพลาดซ ้าในอนาคต 

- บรษิทัมกีารจดักจิกรรมรว่มกบัชุมชน และสนบัสนุนงานประเพณี
ของชุมชน รว่มถงึใหค้วามส าคญัดา้นทุนการศกึษาแก่นกัเรยีน อกี
ทัง้ช่วยเหลอืเยยีวยา เช่น ประสานกบับรษิทัทีจ่ าหน่ายสนิคา้
อุปโภค บรโิภค เพื่อร่วมเปิดบูธขายสนิคา้ในราคาทีต่ ่ากว่าตลาด 
และบรจิาคสิง่ของต่างๆ 

Governance 

- บรษิทัเชื่อในการเตบิโตชา้ๆ อยา่งยัง่ยนื เพื่อเป็นทีพ่กัพงิแก่บุคคล
ทัว่ไป ทัง้ลูกคา้ พนักงาน ซพัพลายเออร ์ และผูถ้อืหุน้ ดว้ยความ
ซื่อสตัยแ์ละยตุธิรรม  

- บรษิทัปฏบิตัติ่อคู่คา้อย่างเท่าเทยีม ไมเ่ลอืกปฏบิตัติ่อคนกลุ่มใด
กลุ่มหน่ึง โดยมพีนัธสญัญาต่อผูส้ง่วตัถุดบิอย่างโปรง่ใส ชดัเจน 
เขา้ใจงา่ย และรบัการรอ้งเรยีน (Whistle Blowing) เพื่อความเป็น
ธรรมจากผูม้สี่วนไดเ้สยีทุกคน 

- บรษิทัมกีารจดัตัง้กรรมการอสิระผูท้รงคณุวฒุ ิ จ านวน 4 ท่านเพื่อ
สง่เสรมิและก ากบัใหบ้รษิทัมกีารปฏบิตังิานตามหลกัการก ากบัดแูล
กจิการทีด่ ี ทัง้ 8 ดา้น ซึง่เน้นการด าเนินงานดว้ยจรยิธรรม และ
ป้องกนัความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ 

 

Valuation Methodology 

เราประเมนิมลูคา่เหมาะสมของ CH ดว้ยวธิ ีRelative PE ที ่25 เท่า ท า
ใหไ้ดร้าคาเป้าหมายปี 2023 เท่ากบั 3.35 บาท โดยเทยีบเคยีงกบับรษิทั
ในตลาดหลกัทรพัยท์ีม่ลีกัษณะธุรกจิคลา้ยกนั ไดแ้ก่ JDF, PLUS และ 
GLOCON ทีปั่จจบุนัม ีForward PE 2023 เฉลีย่ 24.3 เท่า และพจิารณา
จากคาดการณ์ก าไรของ CH ในช่วงปี 2022-2024 ทีเ่ตบิโตเฉลีย่ 25.8% 
CAGR ดงันัน้ การองิ Target PE 25 เท่า ถอืวา่เหมาะสม เพราะใกล้เคยีง
กบัการเตบิโตของบรษิทัและอยู่ในคา่เฉลีย่ของบรษิทัทีด่ าเนินธรุกจิ
ใกลเ้คยีงกนั 
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บรษิทัก่อตัง้เมื่อปี 1925 ในนาม “จิน้ฮ่วยกงส”ี โดยเริม่จากผลติและจ าหน่ายน ้าปลาและซอีิว๊ตรา “เรอืรบ” ซึง่เป็นที่
คุน้เคยกนัดภีายในประเทศ ไดร้บัรางวลัต่างๆ ในกลุ่มสนิคา้อาหารกระป๋อง เช่น ปลากระป๋อง ผกักาดดองกระป๋อง 
ปลาหมกึทอดบรรจุกระป๋อง เป็นต้น ธรุกจิประสบความส าเรจ็และถูกสง่ต่อรุน่สูรุ่น่  

ภายใตก้ารบรหิารของทายาทรุน่ที่ 2 ในปี 1983 ไดเ้ลง็เหน็โอกาสและไดเ้ริม่ผลติภณัฑผ์ลไมอ้บแหง้เพื่อสง่ออก 
ปรากฏวา่ไดร้บัการตอบรบัจากตลาดในต่างประเทศเป็นอยา่งด ี บรษิทัจงึไดเ้พิม่เตมิประเภทของผลไมอ้บแหง้ตาม
ความตอ้งการของลูกคา้ เช่น สม้ มะละกอ แกว้มงักร เป็นตน้ หลงัจากนัน้บรษิทัไดเ้ริม่พฒันาและผลติผลไมอ้บแหง้
แบบ Soft-Dried ซึง่เป็นนวตักรรมทีท่ าใหผ้ลไมย้งัคงมรีสชาตแิละเน้ือสมัผสัใกลเ้คยีงผลไมส้ด ซึง่ไดร้บัความนิยม
จากลูกคา้ในต่างประเทศเช่นกนั ต่อมาในปี 2016 บรษิทัไดเ้พิม่สนิคา้ประเภทขนมเพื่อสขุภาพ เน่ืองจากผูบ้รโิภคเริม่
หนัมานิยมบรโิภคอาหารทีม่ปีระโยชน์ต่อสขุภาพมากขึน้ บรษิทัผลติขนม Granola ball เป็นธญัพชืไม่ขดัส ีเช่น ขา้ว
โอ๊ต ถัว่ต่างๆ เมด็มะมว่งหมิพานต์ ภายใตต้รา “Meble” 

ปัจจบุนัมสีนิคา้อยู ่3 กลุ่มหลกั ไดแ้ก่ ผลติภณัฑผ์ลไมอ้บแหง้ (Dehydrated or dried fruit) ผลติภณัฑป์ลากระป๋อง 
(Canned fish) และขนมเพื่อสขุภาพ (Healthy snack) และสามารถแบ่งประเภทการจ าหน่ายออกเป็น 3 รปูแบบคอื 
รบัจา้งผลติภายใตแ้บรนดข์องลูกคา้ (OEM) เช่น Trader Joes และ Wal-Mart จ าหน่ายสนิคา้ภายใตแ้บรนดข์อง
ตนเอง (Own brand) และจ าหน่ายสนิคา้เป็นแพค็ใหญ่ (Bulk pack) เพื่อลูกคา้น าไปบรรจใุหมเ่ป็นบรรจภุณัฑข์นาด
เลก็ (Re-pack) เพื่อจ าหน่ายต่อ โดยมสีดัส่วนการสง่ออก 70-74% ไปยงัประเทศ เช่น สหรฐั แคนาดา ญี่ปุ่ น เมยีน
มาร ์จนี อติาล ี เนเธอรแ์ลนด ์และอนิเดยี เป็นต้น และอกี 26-29% จดัจ าหน่ายภายในประเทศ ทัง้น้ี ผลไมอ้บแหง้ที่
สง่ออก 99% เป็นรปูแบบรบัจา้งผลติ (OEM)  และสนิคา้แพค็ใหญ่ (Bulk pack) โดยมคีูค่า้หลกัไดแ้ก่ สหรฐัอเมรกิา 
ญี่ปุ่ น และคานาดา  

บรษิทัมบีรษิทัยอ่ย 3 บรษิทั ซึง่ถอืหุน้แหง่ละ 99.99% ไดแ้ก่ 

1. Chin Huay (Cambodia) Company Limited (“CHC”) จดัตัง้ทีก่มัพูชา เพื่อเป็นขยายฐานการผลติผลติภณัฑ์
ผลไมอ้บแหง้ เพราะกมัพชูาเป็นแหล่งวตัถุดบิมะม่วงสายพนัธุท์ี่เหมาะสมกบัการท ามะมว่งอบแหง้แบบ Soft-
Dried มรีาคาถูกกวา่ทีเ่พาะปลูกในไทย และมอีตัราคา่แรงงานทีต่ ่ากว่าไทย  

2. Chin Huay Holding (Singapore) Pte. Ltd. (“CHHS”) ประกอบธุรกจิลงทุนในกจิการของบรษิทัทีจ่ะจดัตัง้
หรอืร่วมทุนกบัพนัธมติรในต่างประเทศ   

3. Chin Huay Trading (Singapore) Pte. Ltd. (“CHTS”) ประกอบธุรกจิเป็นตวัแทนจ าหน่ายสนิคา้ของ CHC 
ไปต่างประเทศ และเป็นตวัแทนจดัซือ้วตัถุดบิจากต่างประเทศใหแ้ก่ CHC  

 

 

 

 

 

 

 

ความเป็นมาและพฒันาการท่ีส าคญั 
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โครงสร้างกลุ่มบริษทั 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ทีม่า: Company filing 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

กลุ่มครอบครวัซแีละเพื่อนผูก่้อตัง้ 

บรษิทั ซเีอช แฟมลิี ่จ ากดั 
Holding company เพื่อลงทุนในกจิการครอบครวั 

ทุนจดทะเบยีน 123.0 ลา้นบาท 

บรษิทั เจรญิอุตสาหกรรม จ ากดั (มหาชน) 
ผลติและจ าหน่ายผลไมอ้บแหง้ ปลากระป๋อง และขนมเพื่อสขุภาพ 

ทุนจดทะเบยีนช าระแล้ว 320.0 ลา้นบาท 
 

Chin Huay (Cambodia) Co. Ltd. 
ผลติและจ าหน่ายผลไมอ้บแหง้ 
ทุนจดทะเบยีน US$5.0 ลา้น 

Chin Huay Holding (Singapore) Pte. Ltd. 
Holding company 

ทุนจดทะเบยีน 0.1 ลา้นเหรยีญสงิคโปร ์

Chin Huay Trading (Singapore) Pte. Ltd. 
ตวัแทนจ าหน่ายสนิคา้ของ CHC ไปต่างประเทศ และ
ตวัแทนจดัซือ้วตัถุดบิจากต่างประเทศใหแ้ก่ CHC 

ทุนจดทะเบยีน 0.05 ลา้นเหรยีญสงิคโปร ์

100.00% 

100.00%
100.0 

100.00% 

100.00% 

61.87% 

38.13% 
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พฒันาการท่ีส าคญั 
ปี เหตกุารณ์ส าคญั 
1950 - กลุ่มครอบครวัแซ่ซจีดทะเบยีนจดัตัง้ บรษิทั เจรญิอุตสาหกรรม จ ากดั (CH) ดว้ยทุนจดทะเบยีน

เริม่ตน้ 475,000 บาท  
- ตัง้โรงงานทีต่ าบลท่าฉลอม จ.สมทุรสาคร เพือ่ประกอบธุรกจิผลติและจ าหน่ายปลากระป๋องและ
อาหารแปรรปู 

1965 - เริม่ส่งออกสนิคา้ไปจ าหน่ายต่างประเทศ โดยเริม่จากฮ่องกงและไตห้วนั 
1983 - พฒันาผลติภณัฑผ์ลไมอ้บแหง้เพือ่ส่งออก โดยเริม่จ าหน่ายแบบ Bulk pack ทีล่กูคา้น าไปแบ่งบรรจุ

เอง ต่อมาไดเ้ริม่รบัจา้งผลติตามความตอ้งการของลกูคา้ (OEM)  
1995 - สรา้งแบรนด ์“EROS” ส าหรบัผลติภณัฑผ์ลไมอ้บแหง้เพือ่จ าหน่ายลกูคา้รายย่อย 
1996 - ตัง้โรงงานทีต่ าบลบางแกว้ จ.สมทุรสาคร เพือ่ผลติบรรจุภณัฑก์ระป๋อง ส าหรบับรรจุผลติภณัฑท์ี่

บรษิทัผลติ อาท ิปลากระป๋อง ผลไมก้ระป๋อง อาหารแปรรปูบรรจุกระป๋อง เป็นตน้ 
2002 - เริม่ผลติและจ าหน่ายผลติภณัฑผ์ลไมอ้บแหง้แบบ Soft-dried ซึง่เป็นนวตักรรมการผลติทีท่ าใหส้นิคา้

ยงัคงรสชาตแิละเนื้อสมัผสัใกลเ้คยีงผลไมส้ด 
2006 - จดัตัง้แผนกวจิยัและพฒันา (R&D) เพือ่วจิยั คน้ควา้ และพฒันาผลติภณัฑใ์หห้ลากหลายและได้

มาตรฐานสากล การตัง้แผนก R&D ท าใหไ้ดผ้ลติภณัฑม์ะมว่งซอฟดราย มะมว่งโนซูการ ์สม้
ซอฟดราย ขงิคลุกงา สม้สายน ้าผึง้อบแหง้ กลว้ยซอฟดราย พรกิอบแหง้ แตงโมอบแหง้ เป็นตน้ 

2016 - พฒันาผลติภณัฑข์นมเพือ่สุขภาพ ภายใตแ้บรนด ์“Meble” โดยเริม่ผลติ Granola ball เป็นสนิคา้แรก 
2017 - จดทะเบยีนจดัตัง้ Chin Huay (Cambodia) Co.,Ltd. (CHC) ดว้ยทุนจดทะเบยีน US$2.0 ลา้น

เหรยีญ เพือ่ขยายฐานการผลติผลไมอ้บแหง้ไปทีป่ระเทศกมัพชูา  
2018 - ตดิตัง้ระบบ Solar Cell บนหลงัคาโรงงาน สามารถผลติไฟฟ้าไดถ้งึ 85,000 kW/ชม. ท าใหบ้รษิทั

สามารถลดปรมิาณการใชไ้ฟฟ้าจากถ่านหนิไดถ้งึ 17% และลดค่าไฟฟ้าลงประมาณ 12% 
2020 - เริม่ด าเนินการผลติผลไมอ้บแหง้ทีป่ระเทศกมัพชูา โดยโรงงานตัง้อยู่ที ่Phum Smach, Khum Ram, 

Srok Prey Nub, Preah Sihanouk ประเทศกมัพชูา 
- สรา้ง Innovation center ทีไ่ดร้วบรวมอุปกรณ์ทนัสมยัต่างๆ รวมถงึเครือ่งจกัรและหอ้งทดลอง ทีช่่วย
อ านวยความสะดวก ใหแ้ผนกวจิยัและพฒันาของบรษิทัสามารถใชใ้นการคดิคน้พฒันาสนิคา้ใหม่ 

2021 - จดทะเบยีนจดัตัง้ Chin Huay Holding (Singapore) Pte.Ltd. (CHHS) ทีป่ระเทศสงิคโปร ์ดว้ยทนุจด
ทะเบยีน 50,000 เหรยีญดอลลารส์งิคโปร ์เพือ่ประกอบธุรกจิลงทุนในกจิการของบรษิทัทีจ่ะจดัตัง้
หรอืรว่มทุนกบัพนัธมติรในต่างประเทศ โดย CH ถอืหุน้ 99.99% ใน CHHS 

- จดทะเบยีนจดัตัง้ Chin Huay Trading (Singapore) Pte. Ltd. (CHTS) ทีป่ระเทศสงิคโปร ์ดว้ยทุน
จดทะเบยีน 50,000 เหรยีญดอลลารส์งิคโปร ์ 

- แปรสภาพจากบรษิทัจ ากดั เป็นบรษิทัมหาชนจ ากดั หรอื บรษิทั เจรญิอุตสาหกรรม จ ากดั (มหาชน) 
- เปลีย่นแปลงมลูค่าทีต่ราไว ้(พาร)์ เป็น 0.50 บาท จาก 10.00 บาท  
- เพิม่ทุนจดทะเบยีน 80.0 ลา้นบาท โดยออกและเสนอขายหุน้สามญัเพิม่ทุน 160.0 ลา้นหุน้ (พาร ์

0.50 บาท) ใหแ้ก่ประชาชนทัว่ไป (IPO)  
- ก่อสรา้งอาคารนวตักรรมดา้นการวจิยัและพฒันาแลว้เสรจ็ และเริม่เปิดใชง้านส าหรบัแผนก R&D 

2022 - จ่ายเงนิปันผลประจ าปี 2021 ใหผู้ถ้อืหุน้ในอตัรา 0.50 บาทต่อหุน้ คดิเป็นจ านวนเงนิ 32.0 ลา้นบาท 
โดยจ่ายเมือ่วนัที ่6 พ.ค. 2022 

- เขา้ร่วมงานแสดงสนิคา้ EXPO WEST 2022 “Natural Products” ณ รฐัแคลฟิอรเ์นีย ประเทศ
สหรฐัอเมรกิา 

- เขา้ร่วมงานแสดงสนิคา้อาหาร 2565 หรอื THAIFEX-Anuga Asia 2022 “The Hybrid Edition” ณ 
ศนูยแ์สดงสนิคา้และการประชุมอมิแพค็ เมอืงทองธานี  

- เขา้ร่วมงานแสดงสนิคา้อาหาร “The 2022 Summer Fancy Food Show” ณ รฐันิวยอรค์ ประเทศ
สหรฐัอเมรกิา 

ทีม่า: Company filing  
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ผู้ผลิตและจดัจ าหน่ายผลไม้อบแห้ง ปลากระป๋อง และผลไม้แปรรปู 

ผลติภณัฑข์องบรษิทัแบ่งเป็น 3 กลุ่ม ไดแ้ก่ กลุ่มผลไมอ้บแหง้ กลุ่มปลากระป๋อง และกลุ่มขนมเพื่อสขุภาพ ดงัน้ี    

1. กลุ่มผลติภณัฑผ์ลไมอ้บแหง้ครอบคลุมผลไมก้วา่ 30 ชนิด เช่น มะม่วง สม้ แก้วมงักร แอปเป้ิล ขนุน มะละกอ 
มะพรา้ว ทุเรยีน ฝรัง่ เป็นต้น โดยใชว้ธิ ีHot Air Dry และเทคนิคอื่นๆ ซึง่คงคุณคา่ทางสารอาหารไวม้ากทีส่ดุ 

กลุ่มผลิตภณัฑผ์ลไม้อบแห้ง ภายใต้ตราสินค้าของบริษทั 

ประเภท รายละเอียด แบรนดข์องกลุ่มบริษทั ตวัอย่างผลิตภณัฑ ์

ผลไมอ้บแหง้ 

o ผลไมอ้บแหง้แบบปกต ิและแบบ 
soft-dried ส าหรบัทานเล่น 

o จ าหน่ายตามรา้นคา้และช่องทาง 
online 

 
 

 
 

มะมว่งทอดกรอบและอบแหง้ 

o มะมว่งสกุทอดดว้ยน ้ามนัร าขา้ว 
ผา่นการสลดัน ้ามนัภายใตส้ภาวะ
สญุญากาศ 

o ไมอ่มน ้ามนั ปราศจากคลอ
เลสเตอรอล และไขมนัทรานส ์

o  จ าหน่ายตามรา้นคา้ในสถานที่
ท่องเทีย่วเพื่อเป็นของฝาก 

 

 

กลุ่มผลิตภณัฑผ์ลไม้อบแห้ง รบัจ้างผลิต (OEM) ประกอบด้วย 3 ประเภท 

ประเภท รายละเอียด ตวัอย่างผลิตภณัฑ ์

1) ผลไม ้
o ชนิดผลไม ้
o รปูทรง 

รนดข์องริษวอย่างผลิ ตภณัฑ ์

2) รสชาต ิ
o รสชาตไิมห่วาน (No sugar) 
o รสชาตหิวานน้อยลง (Low sugar) 
o รสชาตติามธรรมชาต ิ(Organic) 

3) บรรจภุณัฑ ์

1. บรรจภุณัฑข์นาดใหญ่ ไมต่ดิตรา
สนิคา้ (Bulk pack) ขัน้ต ่า 1 
กโิลกรมัต่อแพค็ 

2. ตดิตราสนิคา้ของลูกคา้ ในรปูแบบ 
Retail-packs เช่น ถุงใส Zip-lock 
กล่องพลาสตกิใส ถาดโฟมหุม้
พลาสตกิใส กลุ่มลูกคา้ไดแ้ก่ 
Trader Joes (USA) Walmart 
(USA) 

ทีม่า: Company filing 

ลกัษณะการประกอบธรุกิจ 
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2. กลุ่มผลติภณัฑป์ลากระป๋องของบรษิทัผา่นกระบวนการผลติทีไ่ดม้าตรฐาน GMP, HACCP, BRCGS, HALAL 
โดยวางจ าหน่ายภายใตต้ราสนิคา้ของบรษิทั เช่น Gourmet market, CJ express, Max Value, Big C, Villa 
Market, Tops market และ Foodland และรบัจา้งผลติ (OEM) เช่น ตราสนิคา้ Wild Planet (จากสหรฐั) 
Geisha (จากญี่ปุ่ น) Morjon (จากเนเธอรแ์ลนด)์ นอกจากน้ี ยงัสง่ออกไปประเทศเพื่อนบา้นเป็นส่วนใหญ่ เช่น 
เวยีดนาม สปป.ลาว และเมยีนมาร์ 

กลุ่มผลิตภณัฑป์ลากระป๋อง ภายใต้ตราสินค้าของบริษทั 

ประเภท รายละเอียด แบรนดข์องกลุ่มบริษทั ตวัอย่างผลิตภณัฑ ์

ปลาซารด์นี 
และ ปลาแมคเคอเรล 

ในซอสต่างๆ 

o ปลาซารด์นี และ ปลาแมคเคอเรล ในซอส
มะเขอืเทศ ซอสแงกะหรี ่ซอสทะเลรสเผด็
รอ้น (ซอส XO) และซอสมะเขอืเทศผสมขงิ  

o ตราซูมาโก้ 
o จดัจ าหน่ายภายในประเทศ และต่างประเทศ 

เช่น เวยีดนาม ฮ่องกง สหรฐั เป็นตน้ 

 

 

ปลาหลงัขาว 
ทอดกรอบ 

 

o ปลาหลงัขาวทอดกรอบ  
o ตราเรอืรบ 
o จดัจ าหน่ายภายในประเทศไทยเท่านัน้ 

  

ปลาซารด์นีใน 
ซอสมะเขอืเทศ 

 

o ปลาซารด์นีในซอสมะเขอืเทศ 
o ตราสามเหลีย่ม 
o จดัจ าหน่ายภายในประเทศไทย และเมยีน

มาร ์
 

 
 

o ปลาซารด์นีในซอสมะเขอืเทศ 
o ตราหอไอเฟล 
o จดัจ าหน่ายภายในประเทศไทย และเมยีน

มาร ์
 

  

o ปลาซารด์นีในซอสมะเขอืเทศ 
o ตราอาปาเช่ 
o จดัจ าหน่ายภายในประเทศไทย  

  

กลุ่มผลิตภณัฑป์ลากระป๋อง รบัจ้างผลิต (OEM) ประกอบด้วย 3 ปัจจยั 

ปัจจยั รายละเอียด ตวัอย่างผลิตภณัฑ ์

1) ชนิดของปลา 

o ปลาซารด์นี 
o ปลาแมคเคอเรล 
o ปลาหลงัขาว 
o ปลาทะเลคณุภาพสงูอื่นๆตามตอ้งการ 

 

   

2) ประเภทซอส 

- ซอสมะเขอืเทศ   - ซอสแกงกะหรี ่
- ซอสเหด็           - ซอสรสเผด็ 
- ซอสเอก็ซโ์อ      - แช่น ้าเกลอื 
- แช่น ้ามนั          - หรอืปรบัแต่งตามตอ้งการ 

3) บรรจภุณัฑ ์
o กระป๋องวงร ีจากโรงงานผลติของบรษิทัเอง 
o กระป๋องอื่นๆตามตอ้งการ 

ทีม่า: Company filing 
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3. กลุ่มผลติภณัฑข์นมเพื่อสขุภาพ นอกจากการอบ ยงัใชเ้ทคโนโลยกีารทอดในระบบสุญญากาศ (Vacuum Fried) 
ท าใหไ้มอ่มน ้ามนั ปราศจากคลอเรสเตอรอล และไขมนัทรานส ์ ซึง่ยงัคงคณุคา่อาหาร รสชาต ิ ส ี โดยมกีาร
จ าหน่ายช่องทางออนไลน์ เช่น Shopee และ Alibaba รวมถงึหา้งสรรพสนิคา้ทัว่ไป และรา้นคา้ส าหรบั
ผลติภณัฑอ์อรแ์กนิค เช่น The hen, Olive Farm, และ Healthy Planet 

กลุ่มผลิตภณัฑข์นมเพื่อสขุภาพ 

ประเภท รายละเอียด แบรนดข์องกลุ่มบริษทั ตวัอย่างผลิตภณัฑ ์

ผลติภณัฑก์ราโนล่า 
(Granola) 

o Granola Ball ขนมสไตลต์ะวนัตก เพิม่
พลงังาน คณุค่าทางอาหารและไฟเบอรส์งู 

o ประกอบดว้ยธญัพชืไมข่ดัส ีเช่นขา้วโอ๊ต ถัว่
ต่างๆ เมด็มะม่วงหมิพานต์ 

o อาหารเพิม่พลงั 
 

 

 

 
 

ผกัและผลไมท้อด
สญุญากาศ 
(Mixed Root Cube 
and Crispy Chips) 

o ทอดในหมอ้สญุญากาศ  
o ปรมิาณไขมนัต ่า 
o Innovative healthy food 

 

ผลติภณัฑถ์ัว่ผสม
ผลไมอ้บแหง้ 
(Mixed nut) 

o Nutrice, Nuttrus, Nutberry 
o ผลไมส้ว่นทีไ่ม่ไดใ้ช้ในการผลติผลไมอ้บแหง้ 

ผสมกบัถัว่หลากชนิด  

 
ทีม่า: Company filing 

 

ขยายโรงงานผลิตและบริษทัย่อยไปต่างประเทศเพ่ือรองรบัตลาดต่างประเทศ 

บรษิทัมโีรงงานหลกัตัง้อยูท่ี ่ ต าบลท่าฉลอม จงัหวดัสมทุรสาคร และมบีรษิทัยอ่ย 3 แหง่ ไดแ้ก่ 1.) Chin Huay 
(Cambodia) Company Limited (“CHC”) ซึง่มโีรงงานผลติ 1 แหง่ ในประเทศกมัพชูาผลติสนิคา้กลุ่มผลไมอ้บแหง้ 
เพื่อรองรบัการขยายกลุ่มลูกคา้ต่างประเทศในอนาคต เน่ืองจากกมัพูชาเป็นแหล่งวตัถุดบิมะม่วงสายพนัธุท์ีเ่หมาะกบั
สนิคา้ และไดร้บัสทิธพิเิศษทางภาษศีุลกากรเป็นการทัว่ไป 2.) Chin Huay Holding (Singapore) Pte. Ltd. 
(“CHHS”) เพื่อลงทุนหรอืร่วมทุนกจิการในต่างประเทศ 3.) Chin Huay Trading (Singapore) Pte. Ltd. (“CHTS”) 
เป็นตวัแทนจดัซือ้วตัถุดบิต่างประเทศและจ าหน่ายสนิคา้ไปต่างประเทศใหก้บั CHC  

ช่องทางการจดัจ าหน่าย 

กลุ่มผลติภณัฑท์ัง้หมดมชี่องทางการจดัจ าหน่ายที่คลา้ยกนั ไดแ้ก่ ทมีงานขายของบรษิทั (Sales Force) ขายผ่าน
นายหน้า (Agent) ขายผา่นตวัแทนจ าหน่าย (Distributor) ขายผ่านโมเดอรน์เทรด (Modern Trade) ขายออนไลน์ 
(Online) และฝากขาย (Consignment) โดยช่องทางทีม่สีดัสว่นเทยีบกบัรายไดจ้ากการขายมากทีสุ่ด คอื ทมีงานขาย
ของบรษิทั (Sales Force) รองลงมาคอื  ขายผ่านนายหน้า (Agent) 
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โครงสร้างรายได้ 

รายไดห้ลกัของ CH มาจากการจ าหน่ายผลไมอ้บแหง้ ในช่วง 3 ปีทีผ่า่นมา (2019-2021) มสีดัสว่น 84%-88% อกี 
12%-16% มาจากการจ าหน่ายปลากระป๋อง ขณะทีข่นมเพื่อสขุภาพซึง่เพิง่เริม่ธุรกจิในปี 2016 จงึยงัมสีดัสว่นน้อย
กวา่ 1% ของรายไดร้วม ส าหรบังวด 1Q22 โครงสรา้งรายไดห้ลกัยงัคงมาจากผลไมอ้บแหง้ 86.3% ปลากระป๋อง 
12.9% และขนมเพื่อสขุภาพ 0.7% 

ในดา้นการจ าหน่าย รายไดห้ลกักวา่ 70% มาจากการสง่ออกไปยงัประเทศหลกั ไดแ้ก่ สหรฐั ญี่ปุ่ น และแคนาดา 
เป็นตน้ สว่นทีเ่หลอืจ าหน่ายในประเทศโดยขายผา่นตวัแทนจ าหน่าย, Modern Trade, Online, ฝากขาย 
(Consignment) และตวัแทนจ าหน่ายดรอปชปิ (Dropship) 

รปูแบบการจ าหน่ายสว่นใหญ่เป็นการรบัจา้งผลติ (OEM) มสีดัส่วนประมาณ 63%-64% อกี 30%-33% มาจากการ
จ าหน่ายเป็น Bulk pack ใหลู้กคา้น าไป Re-pack เป็นบรรจภุณัฑข์นาดเลก็ส าหรบัจ าหน่ายต่อ และอกี 3%-7% เป็น
การจ าหน่ายภายใตต้ราสนิคา้ของบรษิทัเอง (Own brand) เช่น EROS Sumaco เรอืรบ Meble และ Chin Huay 
เป็นตน้  

โครงสร้างรายได้แยกรายกลุ่มผลิตภณัฑ ์ โครงสร้างรายได้แยกตามช่องทางการจ าหน่าย  

 
ทีม่า: Company filing  

 โครงสร้างรายได้แยกตามรปูแบบสินค้า  

 
ทีม่า: Company filing 
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มีประสบการณ์ในธรุกิจอาหารแปรรปูกว่า 97 ปี มีนวตักรรม และความสมัพนัธอ์นัดีกบัลกูค้า 

ด้วยประสบการณ์ในธุรกิจกว่า 97 ปีที่สืบทอดจากรุ่นสู่รุ่น บริษัทสามารถพฒันาผลิตภัณฑ์ให้เข้ากับยุคสมยัและ
พฤติกรรมผู้บรโิภคที่เปลี่ยนแปลงตลาดเวลา เน่ืองจากบรษิทัมุ่งเน้นการพฒันาสนิค้าด้วยนวตักรรมใหม่ๆ อยู่เสมอ 
โดยมอีาคารนวตักรรม (R&D Innovation Center) เพื่อเป็นศูนยว์จิยัและพฒันาเครื่องมอืต่างๆ ที่ใช้ในโรงงานผลติ ให้
ค าปรกึษาและร่วมคดิค้นพฒันาสนิคา้ใหม่ๆ ตามความต้องการของลูกค้า และเน่ืองจากผลไม้เป็นสนิคา้เกษตรที่โดด
เด่นของประเทศไทย บริษทัได้ร่วมท าวิจยัและพฒันากบัหน่วยงานภายนอกที่มีความเชี่ยวชาญ  เพื่อน าความรู้มา
สร้างสรรค์สินค้าใหม่ๆ เช่น หน่วยงานภาครฐั หน่วยงานเอกชน และมหาวิทยาลยัชัน้น าในประเทศ ทัง้ส่วนที่เป็น
หน่วยงานด้านวิทยาศาสตร์ (Science Partner) หน่วยงานส่งเสรมิการค้า (Trading Institute) หรือคู่ค้า (Trader) 
ผลติภณัฑข์องบรษิทัจงึมคีุณภาพเป็นที่ยอมรบัของลูกคา้ การที่หา้งสรรพสนิคา้และร้านคา้ปลกีรายใหญ่อย่าง Trader 
Joes และ Walmart แห่งสหรฐัเป็นลูกค้าของบริษทัยาวนานนับสบิปี เป็นหน่ึงในบทพิสูจน์มาตรฐานคุณภาพของ
ผลติภณัฑแ์ละความสมัพนัธท์ีเ่หนียวแน่นกบัลูกคา้ระดบัโลก    

ได้รบัการรบัรองตามมาตรฐานการผลิตและการส่งออกระหว่างประเทศจากหลายองคก์ร 

ผลติภณัฑข์อง CH ไดร้บัการรบัรองตามมาตรฐานการผลติและสง่ออกระหวา่งประเทศ ทัง้มาตรฐานของโรงงานและ
มาตรฐานของผลติภณัฑจ์ากหลายองคก์ร ไดแ้ก่  

- มาตรฐาน GMP (Good Manufacturing Practice) ซึง่เป็นมาตรฐานในการผลติอาหารเพื่อควบคมุคุณภาพและ
ความปลอดภยั ซึง่หมายถงึมาตรฐานตัง้แต่สถานทีต่ ัง้ของโรงงาน โครงสรา้งอาคารและกระบวนการผลติ  

- มาตรฐาน HACCP ซึง่เป็นมาตรฐานทีมุ่ง่เน้นการประเมนิและวเิคราะหอ์นัตรายทีอ่าจปนเป้ือนในอาหาร  

- มาตรฐาน The British Retail Consortium Global Standard (BRCGS) เป็นมาตรฐานทีจ่ดัท าขึน้โดยสมาคมผู้
ประกอบธุรกจิคา้ปลกีขาดใหญ่ (The British Retail Consortium) เช่น Tesco, Sainsbury's, Iceland Foods, 
Waitrose, Safeway, The Co-operative Group และ Asda Stores ประกอบดว้ยมาตรฐานดา้น HACCP 
System ระบบบรหิารคณุภาพ การควบคมุสภาพแวดลอ้มของสถานประกอบการ การควบคมุผลติภณัฑ ์ การ
บวนการผลติ และบุคคลากร 

- มาตรฐาน USDA Organic สนิคา้ทีจ่ดัเป็น Organic ตามมาตรฐาน USDA วตัถุดบิทีน่ ามาใชต้อ้งเป็นพชืทีไ่ม่
ผา่นการตดัต่อพนัธกุรรม หรอืฆา่เชือ้โรคดว้ยการฉายรงัส ีตอ้งเป็นพชืทีป่ลูกดว้ยดนิ ไมใ่ชปุ้๋ ยเคมหีรอืมูลสตัว์ 

- มาตรฐาน HALAL ซึง่เป็นการรบัประกนัวา่ชาวมสุลมิทัว่ไปสามารถบรโิภคได้ 

- มาตรฐาน KOSHER เป็นเครื่องหมายทีร่บัประกนัวา่ใชว้ตัถุดบิในการผลติและมกีระบวนการการผลติตามความ
เชื่อของชาวยวิ 

ตวัอย่างมาตรฐานของผลิตภณัฑ ์

          

ตวัอย่างมาตรฐานของโรงงาน 

         

ทีม่า: Company profile 

ประเดน็การลงทุน 
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CH เป็นผู้น าในการส่งออกมะม่วงล าดบัต้นๆ ของไทยท่ามกลางตลาดท่ีเติบโตต่อเน่ือง 

ตลาดผลไมอ้บแหง้มแีนวโน้มเตบิโตอยา่งต่อเน่ืองตามพฤตกิรรมของผูบ้รโิภคยุคใหมท่ีด่ าเนินชวีติเรง่รบี ตอ้งการ
บรโิภคผลติภณัฑท์ีส่ะดวก งา่ยต่อการบรโิภค ขณะเดยีวกนักม็รีสชาตอิรอ่ย และมคีณุคา่ทางสารอาหาร เหน็ไดจ้าก
ขอ้มลูสถติขิองสมาคมผูผ้ลติอาหารส าเรจ็รปู (TFPA) โดยเทยีบเคยีงจากผูส้ง่ออกทีอ่า้งองิพกิดัศุลกากรเดยีวกบับรษิทั 
พบวา่ยอดการสง่ออกผลไมแ้ปรรปูรวมในปี 2021 มอีตัราการเตบิโตด ี 9.9% หากพจิารณาเฉพาะสนิคา้มะมว่งอบแหง้
สง่ออกซึง่เป็นผลติภณัฑห์ลกัของบรษิทัในปี 2021 มรีายได ้ 688.1 ลา้นบาท คดิเป็นสว่นแบ่งตลาดถงึ 40.0% เมื่อ
เทยีบกบัผลไมส้ง่ออกประเภทมะม่วงรวมทัง้หมดทัง้แบบอบแหง้แบบปกตแิละแบบ Soft-dried ทีม่มีลูคา่ 1,718.5 ลา้น
บาท เหน็ไดว้า่บรษิทัเป็นผูน้ าในการสง่ออกมะมว่งล าดบัตน้ๆ ของไทย   

ยอดการส่งออกผลไม้แปรรปูท่ีมีพิกดัศลุกากรเหมือนบริษทั 
Products Value (Btm) % Growth Proportion (%) 

2020 2021 2021 2020 2021 

Mixed Fruits 2,320 2,411.42 3.93% 20.33% 19.22% 

Pineapples preserved by sugar 2,089 2,204.30 5.51% 18.31% 17.57% 

Mango 1,531 1,718.47 12.24% 13.41% 13.70% 

Durians  386 380.38 -1.53% 3.38% 3.03% 

Crystallized / Drained Papaya 293 329.51 12.33% 2.57% 2.63% 

Orange 180 181.77 1.26% 1.57% 1.45% 

Other 4,614 5,319.08 15.29% 40.42% 42.40% 

 Total 11,413 12,544.93 9.91% 100.00% 100.00% 

ทีม่า: สมาคมผูผ้ลติอาหารส าเรจ็รปู (TFPA) 

จากขอ้มลูผูป้ระกอบธุรกจิผลติและจ าหน่ายผลไมอ้บแหง้ในประเทศ CH มศีกัยภาพในการสง่ออกเป็นอนัดบั 4 จากผู้
ประกอบธุรกจิผลติและจ าหน่ายผลไมอ้บแหง้ในประเทศไทยทัง้หมด ดงัน้ี 

 รายได้จากการขาย (ล้านบาท) ลกัษณะธรุกิจ 
 2019 2020  
1. บรษิทั ยนูิตีฟู้ด จ ากดั 1,819 1,799 ผลติและจ าหน่ายผลไมอ้บแหง้ 
2. บรษิทั ชนิวงศฟู้์ด จ ากดั 1,547 1,711 ผลติและจ าหน่ายผลไมอ้บแหง้ 
3. บรษิทั กุยบุรผีลไมก้ระป๋อง จ ากดั 1,612 1,574 ผลติและจ าหน่ายผลไมส้ด ผลไมบ้รรจุ

กระป๋อง และผลไมอ้บแหง้ 
4. บริษทั เจริญอตุสาหกรรม จ ากดั (มหาชน) 1,418 1,374 ผลิตและจ าหน่ายผลไม้อบแห้ง  
5. บรษิทั สามรอ้ยยอด จ ากดั 737 796 ผลติและจ าหน่ายลไมอ้บแหง้ และผลไม้

บรรจุกระป๋อง 
6. บรษิทั เกรทฟู๊ด(ดไิฮเดรชัน่) จ ากดั 512 439 ผลติและจ าหน่ายผลไมอ้บแหง้ 
7. บรษิทั ชนิวงศฟู้์ด จ ากดั 251 238 ผลติและจ าหน่ายผลไมอ้บแหง้ 
8. บรษิทั เอเซยี พรเีซริฟ์ ฟู้ด จ ากดั 261 157 ผลติและจ าหน่ายผลไมอ้บแหง้ 
9. บรษิทั อลัฟ่า ฟู้ดส ์แอนด ์โปรดกัส ์จ ากดั 64 60 ผลติและจ าหน่ายผลไมอ้บแหง้ อาหารบรรจุ

กระป๋อง 
10. บรษิทั เอซ สตาร ์อนิเตอรเ์นชัน่แนล เทรดดิง้ 

จ ากดั 
14 12 ผลติและจ าหน่ายผลไมอ้บแหง้ ผลไมแ้ช่แขง็ 

อาหารบรรจุกระป๋อง และขนม 
ทีม่า: ขอ้มลูรายชือ่จากบรษิทั และรวบรวมขอ้มลูตวัเลขจาก Corpus BOL  
หมายเหตุ: รายไดจ้ากการขายของบรษิทัขา้งตน้ เป็นรายไดจ้ากการขายผลไมอ้บแหง้เทา่นัน้ ขณะทีข่อ้มลูรายไดจ้ากการขายของคูแ่ขง่ขา้งตน้ อาจ 
รวมถงึรายไดจ้ากการขายผลไมแ้ปรรปูในรปูแบบอืน่ทีต่่างจากบรษิทั 
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ตลาดปลากระป๋องมีอตัราการเติบโตไม่สงูนัก แต่ CH มีข้อได้เปรียบเหนือคู่แข่ง  

ผลติภณัฑป์ลากระป๋องซึง่เป็นธุรกจิดัง้เดมิของบรษิทั กล่าวไดว้า่ CH เป็นผูผ้ลติปลากระป๋องรายแรกๆ ของประเทศ
ไทย ปัจจบุนัมผีูผ้ลติและจ าหน่ายปลากระป๋องจ านวนมากกวา่ 50 แบรนดใ์นประเทศไทย เป็นตลาดที่มกีารแขง่ขนัสงู
ทัง้ในดา้นราคา คุณภาพ และความหลากหลายของสนิคา้ บรษิทัจงึมสีว่นแบ่งการตลาดในประเทศคอ่นขา้งน้อย กลุ่ม
ลูกคา้เป้าหมายหลกัคอืลูกคา้ในต่างประเทศ และส่วนใหญ่เน้นรบัจา้งผลติภายใต้แบรนดส์นิคา้ของลูกคา้ (OEM) 
อยา่งไรกต็าม CH มขีอ้ไดเ้ปรยีบเหนือคู่แขง่จากการทีม่โีรงงานผลติบรรจภุณัฑก์ระป๋องเป็นของตนเอง โรงงานผลติ
กระป๋องของ CH สามารถผลติกระป๋องทรงรปูไข ่(Oval can) ทีท่ าไดย้ากในโรงงานอื่น ท าใหล้ดตน้ทุนดา้นกระป๋องไป
ไดส้ว่นหน่ึง และกระป๋องรูปทรงไข่ถอืเป็น Premium product ส าหรบัลูกคา้ในต่างประเทศ ขณะทีบ่รรจภุณัฑก์ระป๋อง
รปูทรงอื่น บรษิทัสามารถสัง่ซือ้จากผูผ้ลติในประเทศได้ 

 
   ทีม่า: Company filing 

ตวัอยา่งตราสนิคา้ของลูกคา้ OEM ผลติภณัฑป์ลากระป๋องของบรษิทั เป็นแบรนดร์ะดบัโลกทีเ่ป็นทีรู่จ้กัเป็นอยา่งดี 
อาท ิแบรนด ์“Wild Planet” จากสหรฐัอเมรกิา “Geisha” จากญี่ปุ่ น และแบรนด ์“Morjon” จากเนเธอรแ์ลนด ์เป็นตน้ 

อยา่งไรกต็าม อุตสาหกรรมปลากระป๋องมอีตัราการเตบิโตไมส่งูนกั แผนกวจิยักรงุศรไีดค้าดการณ์แนวโน้มตลาดปลา
กระป๋องในช่วงปี 2022-2024 วา่ปรมิาณการผลติปลากระป๋องจะขยายตวั 5%-6% ต่อปี ปรมิาณการส่งออกจะเตบิโต 
4%-7% และมลูค่าสง่ออกจะเตบิโต 3.5%-6.5% ตามการฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิและการคา้โลก รวมถงึผูป้ระกอบการ
ไทยมกีารเพิม่มลูคา่สนิคา้โดยพฒันาสนิคา้ใหมอ่ยู่เสมอ แต่ตลาดยงัเผชญิอุปสรรค เช่น กระแสนิยมบรโิภคอาหารสด
ใหมเ่พื่อสขุภาพ ซึง่อาจกระทบการท าก าไรในกลุ่มสนิคา้กระป๋องของบรษิทั อกีทัง้การสง่ออกอาจชะลอตวัดว้ยปัญหา
ตูค้อนเทนเนอรข์าดแคลน และคา่ระวางเรอืทีป่รบัสงูขึน้  

จากภาวะการแขง่ขนัในตลาดสนิคา้ปลากระป๋องทีม่กีารแขง่ขนัรุนแรง มผีูป้ระกอบการรายใหญ่หลายราย ตลาด
โดยรวมไมไ่ดเ้ตบิโตสงู CH จงึไม่ไดเ้น้นการเพิม่ยอดขายกลุ่มปลากระป๋องมากนัก แตพ่ยายามรกัษาฐานลูกคา้เดมิที่
มเีป็นหลกั 
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ตลาดขนมเพ่ือสขุภาพได้รบัอานิสงสจ์ากกระแสนิยมอาหารเพ่ือสขุภาพ 

ตลาดขนมเพื่อสขุภาพเตบิโตสอดคลอ้งกบัตลาดอาหารเพื่อสขุภาพ ปัจจบุนักลุ่มผูบ้รโิภคทีใ่ส่ใจสขุภาพส่วนใหญ่
กระจุกอยูใ่นสงัคมเมอืง โดยพบวา่คนไทยนิยมบรโิภคอาหารในกลุ่ม Functional Food (ผลติภณัฑบ์ ารงุสมอง 
ผลติภณัฑก์ลุ่มวติามนิต่างๆ หรอืกลุ่มบวิตี้ดรงิก ์ เป็นตน้) เป็นอนัดบั 1 สามารถครองสว่นแบ่งตลาดสงูถงึ 62.3% 
รองลงมาคอือาหารเพื่อสขุภาพจากธรรมชาตทิีผ่า่นการแปรรปูน้อยทีส่ดุ เช่น นม ธญัพชื ผกัและผลไม ้ เป็นตน้ มสีว่น
แบ่งตลาด 21.7% ส าหรบัอาหารออรแ์กนิกทีม่สีว่นแบ่งการตลาดน้อยทีส่ดุ 0.3% หรอืมมีลูคา่ประมาณ 555 ลา้นบาท 
แต่กลุ่มน้ีมอีตัราการเตบิโต 9.0% ต่อปี สงูสดุในช่วง 5 ปีทีผ่า่นมา 

นอกจากการบรโิภคอาหารที่เป็นประโยชน์แลว้ ผูบ้รโิภคยงัตอ้งการขนมทีม่คีณุคา่ทางโภชนาการและเป็นประโยชน์ต่อ
สขุภาพดว้ย ขนมเพื่อสขุภาพของ CH จงึสามารถตอบโจทยผ์ูบ้รโิภคไดเ้ป็นอยา่งด ีและถอืวา่อยูใ่นตลาดทีก่ าลงัเตบิโต 
ปัจจบุนัตลาดอาหารและเครอืงดื่มเพื่อสขุภาพของไทยมมีลูคา่ 191,893 ลา้นบาท มกีารคาดการณ์วา่มูลคา่ตลาดอาหาร
และเครื่องดื่มเพื่อสขุภาพของไทยในปี 2022 จะขยายตวัเพิม่ขึน้ 11.1% เป็นมลูคา่ 213,009 ลา้นบาท 

อนัดบั กลุ่มสินค้าเพ่ือสขุภาพซ่ึงเป็นท่ีนิยม ส่วนแบง่การตลาด ตวัอย่าง 
1 Functional food 62.3% วติามนิต่างๆ บวิตี้ดรงิก ์
2 อาหารเพือ่สุขภาพจากธรรมชาตผิ่านการ

แปรรปูน้อยทีสุ่ด 
21.7% นม ธญัพชื ผกั ผลไม ้

3 ผลติภณัฑ ์free from หรอืปราศจาก
ส่วนผสมทีเ่ป็นอนัตรายต่อสุขภาพ 

11.8% ปราศจากส่วนผสม เช่น สารกนัเสยี GMO 
น ้าตาล ไขมนัทรานส ์

4 อาหารออรแ์กนิก 0.3%  
5 อื่นๆ 3.9%  

ทีม่า: Company filing 

มลูค่าตลาดอาหารและเคร่ืองด่ืมสขุภาพของไทยปี 2021-2022E (ล้านบาท) 

 
ทีม่า: สถาบนัอาหาร กระทรวงอตุสาหกรรม  
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รายได้ในช่วงปี 2019-2021 ได้รบัผลกระทบอย่างมากจากการแพร่ระบาดของ COVID-19  

จากรปูแบบการขายของบรษิทัทีพ่ึง่พาลูกคา้ต่างประเทศเป็นหลกัทัง้การสง่ออกรวมถงึนักท่องเทีย่วต่างชาต ิ ท าให้
บรษิทัไดร้บัผลกระทบจากสถานการณ์การแพรร่ะบาดของ COVID-19 ทัง้ในแงข่องรายไดจ้ากการขายทีล่ดลง ความ
ผนัผวนของอตัราแลกเปลี่ยนสกุลเงนิต่างประเทศ (สกุลเงนิหลกัทีใ่ช้คอืดอลลารส์หรฐั) และคา่ใชจ้่ายบรหิารที่เพิม่ขึน้ 
โดยในช่วงปี 2019-2021 บรษิทัมรีายไดจ้ากการขายสนิคา้ 1,656.8 ลา้นบาท, 1,634.5 ลา้นบาท และ 1,442.3 ลา้น
บาท ลดลง -4.4% Y-Y, -1.3% Y-Y และ -11.8% Y-Y ตามล าดบั โดยหลกัมาจากการลดลงของรายไดจ้ากการขาย
ผลไมอ้บแหง้และปลากระป๋อง มเีพยีงขนมเพื่อสขุภาพทีร่ายไดเ้ตบิโตเฉลีย่ 46.3% CAGR (2019-2021) ตามการ
เพิม่ขึน้ของรายไดจ้าก OEM จากการผลติสนิคา้ใหม่ๆ  ออกสูต่ลาด และเริม่ท าตลาดผา่น Social platform ต่างๆ ใน
ปี 2021 ซึง่ไดร้บัการตอบรบัด ี

รายไดจ้ากการขายผลไมอ้บแหง้ในช่วงปี 2019-2021 ลดลง -3.1% Y-Y และ -8.0% Y-Y ตามล าดบั มาจากการ
ลดลงของยอดขายในประเทศเป็นหลกั (สดัสว่นยอดขายในประเทศประมาณ 26%-31%) เน่ืองจากจ านวน
นกัท่องเทีย่วหายไปจากการแพรร่ะบาดของ COVID-19 สง่ผลใหก้ารซือ้สนิคา้ในรูปของฝากตามแหล่งท่องเทีย่วหรอื
สนามบนิลดลงอย่างมาก ขณะทีย่อดสง่ออก (สดัส่วนประมาณ 69%-74%) ลดลงเป็นอตัราทีน้่อยกว่า โดยมสีาเหตุ
จากปัญหาการขาดแคลนสายเรอืและตูค้อนเทนเนอร์ 

รายไดจ้ากการขายปลากระป๋องสว่นใหญ่มาจากการสง่ออก ราว 68%-86% ในช่วงปี 2019-2021 และสว่นใหญ่เป็น
การรบัจา้งผลติภายใตต้ราสนิคา้ของลูกคา้ (OEM) ในสว่นที่จ าหน่ายในประเทศ (14%-32%) เน้นขายภายใตต้รา
สนิคา้ของบรษิทัเอง เช่น Sumaco เป็นตน้ ในช่วงปี 2020 ทีเ่กดิสถานการณ์การระบาด COVID-19 รายไดจ้ากการ
ขายปลากระป๋องเพิม่ขึน้ 9.0% Y-Y สว่นใหญ่เป็นยอดขายในประเทศเพราะไดอ้านิสงสจ์ากการ Lockdown ผูบ้รโิภค
มกีารกกัตุนสนิคา้ แต่รายไดจ้ากการขายปลากระป๋องในปี 2021 ลดลง 32.9% Y-Y เน่ืองจากการขาดแคลนสายเรอื
และตูค้อนเทนเนอร ์ และสถานการณ์การเมอืงในเมยีนมาร ์ ชดเชยไมไ่ดจ้ากการขายในประเทศที่เพิม่ขึน้จากการ
กกัตุนสนิคา้ 

ใน 1Q22 รายไดจ้ากการขายมจี านวน 395.0 ลา้นบาท +9.2% Y-Y โครงสรา้งรายไดย้งัใกลเคยีงเดมิ คอืผลไม้
อบแหง้ 86.4% ปลากระป๋อง 12.9% และขนมเพื่อสขุภาพ 0.7% เป็นการสง่ออก 73.2% และจ าหน่ายในประเทศ 
26.8% การเตบิโตของรายไดใ้น 1Q22 เป็นไปตามการเปิดเมอืง และการหาสายเรอืและตูค้อนเทนเนอรไ์ดง้่ายขึน้ 
สามารถทยอยจดัสง่สนิคา้ไปใหลู้กคา้ได ้  
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  รายได้จากการขายรวมและอตัราการเติบโต                       รายได้จากการขายผลไม้อบแห้งและอตัราการเติบโต      

 
ทีม่า: Company filing 

รายได้จากการขายปลากระป๋องและอตัราการเติบโต            รายได้จากการขายขนมเพ่ือสขุภาพและอตัราการเติบโต  

 
ทีม่า: Company filing   
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การบริหารต้นทุนท่ีดีและคมุรายจ่ายอย่างมีประสิทธิภาพท าให้ก าไรฟ้ืนอย่างรวดเรว็ 

แมว้า่รายไดจ้ะถูกกระทบจากสถานการณ์ COVID-19 แต่การการบรหิารตน้ทุนทีม่ปีระสทิธภิาพท าใหอ้ตัราก าไร
ขัน้ตน้โดยรวมทุกผลติภณัฑฟ้ื์นตวัไดด้จีาก 13.1% ในปี 2019 ซึง่เป็นปีทีเ่กดิภาวะภยัแลง้ ปรมิาณผลผลติมะมว่ง
ลดลงมาก ราคามะมว่งซึง่เป็นวตัถุดบิหลกัจงึปรบัสงูขึน้แต่บรษิทัไมส่ามารถปรบัราคาขายไดม้ากนัก เป็น 19.9% ใน
ปี 2020 เป็นผลมาจาก 3 ปัจจยัหลกั ไดแ้ก่ 1. ตน้ทุนมะมว่งสดปรบัตวัลดลงเพราะภาวะภยัแลง้คลีค่ลาย ในขณะที่
ราคาขายคงเดมิตามสญัญาซือ้ขายล่วงหน้ารายปีทีท่ าไวก้บัลูกคา้ 2. คา่จา้งพนักงานลดลงตามนโยบายลดจ านวน
พนกังานฝ่านผลติและเน้นการเพิม่ประสทิธภิาพ 3. การปรบัปรงุระบบบญัช ีERP (Enterprise Resource Planning) 
ท าใหค้วบคมุต้นทุนการผลติไดด้ขีึน้  

ส าหรบัอตัราก าไรขัน้ต้นในปี 2021 ปรบัลดลงเป็น 18.0% เน่ืองจากยอดขายลดลงจากผลของ COVID-19 ท าใหก้าร
ผลติไมเ่กดิการประหยดัต่อขนาด (Economy of scale) และบรษิทัมตีน้ทุนคา่แรงและคา่ใชจ้่ายทีเ่กี่ยวกบัการผลติ
เป็นตน้ทุนคงที ่ ไมไ่ดแ้ปรผนัตามรายได ้ ประกอบกบัตน้ทุนการผลติมะมว่งอบแหง้ทีโ่รงงานกมัพชูาคอ่นขา้งสงู
เพราะอยูใ่นช่วงการพฒันาประสทิธภิาพในการผลติ  

ส าหรบัขนมเพื่อสขุภาพซึง่เป็นธุรกจิใหม ่ บรษิทัเพิง่พฒันาและออกสนิคา้ใหม ่ และเริม่ท าการตลาด ยอดขายยงัไม่
มากพอทีจ่ะท าใหคุ้ม้ทุน ธรุกจิขนมเพื่อสขุภาพจงึมอีตัราก าไรขัน้ตน้ตดิลบ 83.4% ในปี 2019 และตดิลบน้อยลงเป็น 
-4.0% ในปี 2020 และพลกิเป็นก าไรขัน้ต้น 2.2% ในปี 2021 เน่ืองมาจากการออกสนิคา้ใหมแ่ละเริม่ท าตลาดผา่น 
Social platform ต่างๆ ท าใหผ้ลติภณัฑข์องบรษิทัเริม่เป็นทีรู่จ้กัในตลาด 

อตัราก าไรขัน้ต้นใน 1Q21 อยูใ่นระดบัต ่าเพยีง 8.1% เน่ืองจากบรษิทับนัทกึคา่ใช้จา่ยโบนสัพนกังานของปี 2020 ทัง้
จ านวนไวใ้นต้นทุนขาย และการเปิดโรงงานผลติสนิคา้เพยีงครึง่เดอืนในเดอืน ธ.ค. 2020 การผลติยงัน้อยกว่าปกต ิ
ตน้ทุนเฉลีย่ต่อหน่วยจงึสงูและเป็นตน้ทุนทีใ่ชใ้นการขายใน 1Q21 ส าหรบัอตัราก าไรขัน้ต้นใน 1Q22 กลบัขึน้มาอยู่
ระดบัปกตทิี ่17.5% เพราะไมม่เีหตุการณ์ผดิปกติ 

อตัราก าไรขัน้ต้นแยกรายผลิตภณัฑ ์      อตัราก าไร 

  
ทีม่า: Company filing  
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ก าไรสทุธใินช่วงปี 2019-2021 อยูท่ี ่7.9 ลา้นบาท, 67.3  ลา้นบาท และ 67.1 ลา้นบาท คดิเป็นอตัราก าไรสทุธ ิ0.5%, 
4.1%, 4.7% ตามล าดบั ก าไรสทุธแิละอตัราก าไรสทุธปีิ 2019 ต ่ากว่าปกตเิพราะภาวะภยัแลง้ท าใหร้าคาวตัถุดบิเฉลีย่
ทัง้ปีทีส่งูขึน้มาก และยงัไดร้บัผลกระทบจากคา่เงนิบาททีแ่ขง็คา่ ขณะทีใ่นปี 2020 คา่เงนิบาทอ่อนคา่ เป็นบวกกบั
รายไดข้องบรษิทั ประกอบกบัปัญหาปรมิาณวตัถุดบิทีน้่อยลงในปีก่อนหน้าเริม่คลี่คลาย แมว้า่คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร
จะเพิม่ขึน้มากจากปัญหาค่าระวางเรอืปรบัสงูขึน้ แต่กท็ าใหก้ าไรเพิม่สงูขึน้ได ้ ส าหรบัปี 2021 บรษิทัควบคมุ
คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิารไดเ้ป็นอยา่งด ี และมกี าไรจากอตัราแลกเปลีย่น ท าใหส้ามารถรกัษาระดบัก าไรสทุธิ
และอตัราก าไรสทุธไิวไ้ดใ้กลเ้คยีงปี 2020  

ในงวด 1Q22 บรษิทัมกี าไรสทุธ ิ8.0 ลา้นบาท +67.7% Y-Y คดิเป็นอตัราก าไรสทุธ ิ2.0% ดขีึน้มากจาก 1Q21 จาก
รายไดท้ีเ่พิม่ขึน้เพราะปัญหาการขาดแคลนตูค้อนเทนเนอรบ์รรเทาลง คา่เงนิบาทอ่อนคา่ และไมม่ปัีญหาขาดแคลน
วตัถุดบิ แมจ้ะมคี่าใชจ้า่ยในการขายและบรหิารเพิม่ขึน้แต่ก าไรสทุธิยงัสามารถเตบิโตจากช่วงเดยีวกนัของปีก่อนได ้ 

ก าไรสทุธิและอตัราการเติบโต       อตัราส่วน D/E และ Net IBD/E  

  
ทีม่า: Company filing  
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ฐานะการเงินแขง็แกร่ง 

สนิทรพัยข์อง CH เตบิโตขึน้ต่อเน่ืองจาก 1,395.2 ลา้นบาทในปี 2019 เป็น 1,790.3 ลา้นบาทใน 1Q22 สนิทรพัย์
หลกัของบรษิทัม ี 3 รายการ ไดแ้ก่ ทีด่นิ อาคาร และอุปกรณ์ ซึง่มสีดัสว่นประมาณ 45%-49% ของสนิทรพัยร์วม 
ทีด่นิ อาคาร และอุปกรณ์ทีเ่พิม่สงูขึน้ในปี 2020 มาจากโรงงานผลติทีก่มัพชูาซึง่ก่อสรา้งแล้วเสรจ็และเริม่ด าเนินการ
ผลติใน 2Q20 สนิทรพัยร์องลงมาเป็นสนิคา้คงเหลอื สดัส่วนประมาณ 30%-33% และลูกหน้ีการคา้และลูกหน้ีอื่น 
สดัสว่นประมาณ 10%-12%  

ขณะทีห่น้ีสนิรวมเพิม่ขึน้จาก 675.8 ลา้นบาทในปี 2019 เป็น 963.4 ลา้นบาทใน 1Q22 คดิเป็นประมาณ 48%-52% 
ของสนิทรพัยร์วม หน้ีสนิหลกัไดแ้ก่เงนิกูย้มืระยะสัน้จากธนาคาร ซงึเพิม่ขึน้ตามการขยายงานของธรุกจิ มสีดัส่วน 
60.6% ของหน้ีสนิรวม รองลงไดค้อืเจา้หน้ีการคา้ คดิเป็นประมาณ 7%-9% ของหน้ีสนิรวม การขยายธรุกจิตลอด
หลายปีทีผ่า่นมา มาจากทัง้สว่นผสมของเงนิกูร้ะยะสัน้และสว่นของทุนซึง่มกีารเพิม่ทุนใหผู้ถ้อืหุน้เดมิมาเป็นระยะ 
ประกอบกบัก าไรสะสมทีเ่ตบิโตต่อเน่ือง ฐานะการเงนิของ CH ถอืว่าแขง็แกรง่ ในช่วงปี 2019 ถงึ 1Q22 บรษิทัมี
สว่นหน้ีสนิต่อทุน (D/E) 0.9-1.2 เท่า และอตัราส่วนหน้ีทีม่ภีาระดอกเบีย้สทุธติ่อทุน (Net IBD/E) ต ่าเพยีง 0.5-0.8 
เท่า  

ทัง้น้ี ตามเงื่อนไขของสถาบนัเงนิกู้ บรษิทัตอ้งด ารงอตัราส่วน D/E ไมเ่กนิ 2.0 เท่า (พจิารณาจากงบเฉพาะกจิการ) 
ซึง่ ณ สิน้ 1Q22 อตัราสว่นดงักล่าวอยูท่ี ่0.95 เท่าเท่านัน้ 

สินทรพัย ์  หน้ีสิน 

  
ทีม่า: Company filing 
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คาดก าไรในช่วง 3 ปีข้างหน้า (ปี 2022-2024) โตสงูเฉล่ีย 25.8% CAGR  

เราคาดรายไดร้วมปี 2022-2024 จะกลบัมาขยายตวัอยา่งมเีสถยีรภาพเฉลีย่ปีละ 13%-15% โดยหลกัมาจากการ
เตบิโตของผลติภณัฑก์ลุ่มผลไมอ้บแหง้ทัง้ในและต่างประเทศ ซึง่เราคาดขยายตวั ตามการเปิดเมอืงและจ านวน
นกัท่องเทีย่วทีท่ยอยเขา้มาเทีย่วไทยเพิม่ขึน้ เป็นการเตบิโตไปพรอ้มกบัลูกคา้เดมิทีม่คีวามสมัพนัธก์นัยาวนาน และ
การขยายฐานลูกคา้ใหม ่ โดยใช้โรงงานผลติผลไมอ้บแหง้ทีก่มัพชูาเป็นฐานการผลติเพื่อสง่ออกไปยงัสหภาพยโุรป 
เน่ืองจากกมัพชูาไดร้บัสทิธพิเิศษทางภาษศีุลกากรเป็นการทัว่ไป (GSP) จากประเทศในกลุ่มสหภาพยโุรป และ
กมัพชูาเป็นแหล่งวตัถุดบิมะม่วงสายพนัธุท์ีต่ลาดตอ้งการและมรีาคาถูก อตัราคา่แรงงานในกมัพชูายงัถูกกวา่ใน
ประเทศไทย    

ผลติภณัฑป์ลากระป๋องซึง่เป็นธุรกจิดัง้เดมิของบรษิทั ด าเนินการผลติและจ าหน่ายมากวา่ 90 ปี ถอืเป็นธรุกจิ Cash 
cow ของบรษิทัทีเ่ตบิโตต่อเน่ืองตามอุตสาหกรรม เราคาดรายไดจ้ากกลุ่มปลากระป๋องเตบิโตต่อเน่ืองปีละ 3%-6% 
ในขณะทีผ่ลติภณัฑก์ลุ่มขนมเพื่อสุขภาพ คาดเตบิโตสงู 30%-40% ต่อปี เน่ืองจากฐานรายไดย้งัคอ่นขา้งน้อยเมื่อ
เทยีบกบัผลติภณัฑห์ลกัดัง้เดมิของบรษิทั และอยู่ในตลาดทีม่กีารเตบิโตสงูตามเทรนดใ์สใ่จสขุภาพของผูบ้รโิภค   

อตัราก าไรขัน้ต้นรวมทุกกลุ่มผลติภณัฑใ์นช่วง 3 ปีขา้งหน้า (ปี 2022-2024) คาดวา่จะรกัษาใหอ้ยูใ่นระดบั 17.9%-
18.4% ใกลเ้คยีงปี 2021 ทัง้น้ี ในการก าหนดราคา บรษิทัใช้วธิ ีCost plus โดยในปีปกตทิีไ่มม่ภีาวะภยัแลง้หรอืน ้า
ท่วม อตัราก าไรขัน้ตน้ของกลุ่มผลไมอ้บแหง้อยูท่ีร่ะดบั 18%-20% กลุ่มปลากระป๋องอยูท่ี ่ 13%-14% สว่นขนมเพื่อ
สขุภาพในช่วงทีผ่า่นมามอีตัราก าไรขัน้ตน้ตดิลบเพราะยงัผลติไมไ่ดข้นาด เริม่พลกิเป็นบวก 3.4% ใน 1Q22 เรา
ตัง้สมมตฐิานใหอ้ตัราก าไรขัน้ตน้ทยอยเพิม่ขึน้เป็น 16%-17% ในปี 2023-2024   

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิารประกอบดว้ย คา่ใชจ้า่ยที่เกีย่วกบัพนกังาน คา่นายหน้าในการขายสนิคา้ คา่เสื่อม
ราคา ค่าใชจ้า่ยทีเ่กีย่วกบัการสง่ออก คา่ท าการตลาดและสง่เสรมิการขาย และคา่ใชจ้่ายในการรว่มงาน Event และ
แสดงสนิคา้ เป็นต้น คา่ใช้จา่ยในการขายและบรหิารทีส่งูขึน้ในปี 2020 เน่ืองมาจากการเพิม่ขึน้ของโบนสัพนักงาน 
คา่เผื่อหน้ีสงสยัจะสญูเพิม่ขึน้เน่ืองจากลูกหน้ีถูกกระทบจากสถานการณ์ COVID-19 คา่ใช้จา่ยดงักล่าวยงัอยูใ่น
ระดบัสงู 15.3% ของรายไดใ้น 1Q22 เน่ืองจากมคีา่ใชจ้่ายทีเ่กี่ยวกบัชุด ATK คา่อุปกรณ์สนาม การตรวจสขุภาพให้
พนกังาน และคา่ใชจ้า่ยที่เกีย่วกบัการเขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ เราคาดว่าคา่ใช้จา่ยในการขายและบรหิาร
ในปี 2022 จะลดลง 5.2% Y-Y จากการควบคมุรายจา่ย รายจา่ยพเิศษทีเ่กีย่วขอ้งกบั COVID-19 และการช่วยเหลอื
ลูกคา้ดา้นคา่ระวางเรอืบรรเทาลง คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิารคาดปรบัขึน้ตามการขยายตวัของรายได้ อยา่งไรก็
ตาม เมื่อเทยีบเป็นสดัสว่นต่อรายได ้ คาดว่าจะลดลงจากปี 2021 ที ่ 14.6% เป็น 12.0% ในปี 2022 และลดลง
ต่อเน่ืองเป็น 10.5% ในปี 2024  

ก าไรสทุธใินปี 2022-2024 จงึคาดวา่จะเตบิโตเฉลีย่ 25.8% CAGR เป็น 85.1 ลา้นบาทในปี 2022 (+26.9% Y-Y) 
และเพิม่ขึน้เป็น 106.8 ลา้นบาทในปี 2023 (+25.5% Y-Y) และเป็น 134.8 ลา้นบาทในปี 2024 (+26.2% Y-Y) บน
สมมตฐิานสถานการณ์โรคระบาดและการขาดแคลนสายเรอืและตูค้อนเทนเนอรท์ี่คลีค่ลายจนไมเ่ป็นอุปสรรคต่อ
ธรุกจิของบรษิทั   
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คาดการณ์รายได้   คาดการณ์อตัราก าไร 

  
ทีม่า: Company filing, FSS estimates 

คาดการณ์ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร  คาดการณ์ก าไรสทุธิ 

  
ทีม่า: Company filing, FSS estimates 
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ประเมินมลูค่าเหมาะสมปี 2023 ท่ี 3.35 บาท 

เราประเมนิมลูคา่เหมาะสมของ CH ดว้ยวธิ ีRelative PE ที ่25 เท่า ท าใหไ้ดร้าคาเป้าหมายปี 2023 เท่ากบั 3.35 บาท 
โดยเทยีบเคยีงกบับรษิทัในตลาดหลกัทรพัยท์ีม่ลีกัษณะธุรกจิคลา้ยคลงึกบับรษิทั ไดแ้ก่ JDF (ผลติสูตรและเครื่องปรงุ
รสอาหาร เครื่องปรงุรสและซอส และขนมขบเคีย้วประเภทมะพรา้วอบกรอบ สว่นใหญ่เป็น OEM), PLUS (ผลติและ
จ าหน่ายเครื่องดื่มน ้ามะพรา้ว เครื่องดื่มน ้านมผลไม้ สว่นใหญ่เป็น OEM) และ GLOCON (ผลติและจ าหน่ายอาหาร 
และมธีรุกจิผลไมอ้บแหง้ สง่ออกเป็นหลกั)  

ณ ราคาหุน้ปัจจบุนั JDF, PLUS, GLOCON เทรดที ่Forward PE 2023 เฉลีย่ 24.3 เท่า แตก่ารเตบิโตของก าไรของ 
CH ในปี 2022-2023 มเีสถยีรภาพมากกวา่ แมจ้ะม ี ROE ต ่ากวา่กลุ่มแต่เป็นเพราะบรษิทัเพิม่ทุนเพื่อเขา้ตลาด
หลกัทรพัยฯ์ นอกจากน้ี เมื่อประกอบกบัการพจิารณาจากการเตบิโตของก าไร เราคาด CH จะมกี าไรขยายตวัเฉลี่ย 
25.8% CAGR ในช่วงปี 2022-2024 ดงันัน้ การองิ Target PE 25 เท่า ถอืวา่เหมาะสม เพราะใกลเ้คยีงกบัการเตบิโต
ของบรษิทัและอยู่ในคา่เฉลีย่ของบรษิทัทีด่ าเนินธรุกจิใกลเ้คยีงกนั  

Peers Comparison (as of August 9, 2022) 
 Market cap NPAT growth  

(%) 

ROE  

(%) 

PER  

(x) 

PEG EV/EBITDA 

(x) 

(Btm) 22E 23E 22E 23E 22E 23E 23E 22E 

CH -- 26.9 25.5 8.1 8.2 -- -- -- -- 

Domestic Peers 

PLUS 4,656 80.9 8.7 15.5 15.6 25.7 23.2 2.7 13.0 

GLOCON 3,045 nm 23.0 7.2 8.3 29.0 23.6 nm 11.8 

JDF 2,088 -38.3 185.7 12.8 14.1 74.6 26.1 nm 12.8 

Average-Domestic Peers  21.3 72.5 11.8 12.7 43.1 24.3 2.7 12.7 

Source: FSS Research 
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ณ 1Q22 CH มทีุนจดทะเบยีนช าระแล้ว 320.0 ลา้นบาท ประกอบดว้ยหุน้สามญั 640.0 ลา้นหุน้ (พาร ์ 0.50 บาท) 
บรษิทัจะเพิม่ทุนเพื่อเสนอขายหุน้ IPO จ านวน 160.0 ลา้นหุน้ (พาร ์0.50 บาท) ภายหลงัการเสนอขายหุน้เพิม่ทุนครัง้
น้ี บรษิทัจะมทีุนจดทะเบยีนช าระแลว้เพิม่ขึน้เป็น 400.0 ลา้นบาท ประกอบดว้ยหุน้สามญั 800.0 ลา้นหุน้ จ านวนหุน้ 
IPO คดิเป็นสดัส่วน 20.00% ของจ านวนหุน้สามญัทีช่ าระแลว้หลงั IPO  

บรษิทัมนีโยบายจา่ยเงนิปันผลในอตัราไม่น้อยกวา่ 40.0% ของก าไรสทุธจิากงบการเงนิเฉพาะกจิการของบรษิทัหลงัหกั
เงนิส ารองต่างๆ ทุกประเภทตามทีก่ฎหมายและบรษิทัไดก้ าหนดไว้  

สว่นนโยบายการจ่ายเงนิปันผลของบรษิทัยอ่ยนัน้ ไมม่กี าหนดอตัราขัน้ต ่าในการจา่ยเงนิปันผล อยูภ่ายใตอ้ านาจการ
พจิารณาอนุมตัขิองคณะกรรมการบรษิทัยอ่ยแต่ละบรษิทั โดยขึน้อยู่กบัผลการด าเนินงาน สภาพคล่อง และกระแสเงนิ
สด รวมถงึแผนการลงทุนของบรษิทัยอ่ย 

โครงสร้างผู้ถือหุ้น ก่อน IPO  โครงสร้างผู้ถือหุ้น หลงั IPO 

  
ทีม่า: Company data 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

โครงสร้างการถือหุ้น และนโยบายการจ่ายเงินปันผล 
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ปัจจยัเส่ียงในการด าเนินธรุกิจ 

ความเส่ียงจากภาวะการแข่งขนัท่ีสงู และพ่ึงพาการด าเนินธรุกิจของลกูค้า 

ปัจจยัหลกัทีก่ระทบศกัยภาพการแขง่ขนัในอุตสาหกรรมอาหารแปรรูป คอื ราคาสนิคา้ และตน้วตัถุดบิ กล่าวคอืคู่แขง่
ทีส่ามารถจ าหน่ายในราคาทีถู่กกว่าจะมขีอ้ไดเ้ปรยีบทางการคา้ และบรษิทัอาจสญูเสยีลูกคา้ได ้ อกีทัง้บรษิทัมรีายได้
หลกัมาจากการขายรปูแบบรบัจา้งผลติ (OEM) และการขายสง่ (Bulk Pack) กวา่ 97.6% ใน 1Q22 และมลีูกคา้ราย
ใหญ่ 3 รายแรก รวม 37.5% อยา่งไรกต็าม บรษิทัลดความเสีย่งโดยปรบัปรงุการผลติเพื่อลดต้นทุน และรกัษา
ความสมัพนัธอ์นัดกีบัลูกคา้ทัง้ในและต่างประเทศมายาวนาน 

ความเส่ียงการจดัหาวตัถดิุบจากปัจจยัท่ีควบคมุไม่ได้ 

วตัถุดบิหลกัของบรษิทั ไดแ้ก่ ผลไมแ้ละปลา ซึง่ปรมิาณและคุณภาพขึน้อยู่กบัปัจยัที่ควบคุมไดย้าก เช่น สภาพอากาศ 
โรคตดิต่อในพชื ฤดูกาล และภยัธรรมชาต ิเป็นต้น ท าใหบ้รษิทัมกีารจดัส ารองวตัถุดบิเพื่อไม่ใหเ้กดิปัญหาขาดแคลน
วตัถุดบิ โดยทางบริษทัไม่มีการผูกขาดกบัคู่ค้ารายใดรายหน่ึง แต่มกีารประเมิณคู่ค้าและวดัคุณภาพวตัถุดิบให้ได้
มาตรฐานเสมอ อกีทัง้ตัง้โรงงานทีป่ระเทศกมัพชูา ซึง่เป็นแหล่งวตัถุดบิผลไมข้องทวปีเอเชยี 

ความเส่ียงจากการพึ่งพาแรงงานจ านวนมาก  

เน่ืองจากสถานการณ์ COVID-19 ท าใหแ้รงงานต่างดา้วเดนิทางกลบัประเทศเป็นจ านวนมาก และอาจส่งผลใหบ้รษิทั
ขาดแคลนแรงงานที่มทีกัษะในอนาคต โดยบรษิทัมแีรงงานต่างด้าวจ านวน 1,323 คน ในปี 2019 และ 756 คน สิ้น 
1Q22 นอกจากน้ี บรษิทัยงัมกีารจ้างแรงงานไทยเพิม่ขึ้น ซึ่งมอีตัราค่าจ้างที่สูงกว่า จ านวน 301 คน ในปี 2019 และ 
387 คน สิน้ 1Q22 อย่างไรกต็าม ในปี 2021 บรษิทัมกีารลงทุนเครื่องจกัรอตัโนมตัใินการบรรจุผลติภณัฑเ์พื่อลดการ
พึง่พงิแรงงาน 

ความเส่ียงจากการพ่ึงพาลกูค้าต่างประเทศทัง้รายใหญ่และรายย่อย 

บรษิทัมสีดัส่วนรายไดจ้ากการส่งออกเป็นหลกั และสนิคา้จ าหน่ายในประเทศมกีลุ่มลูกคา้ส่วนใหญ่เป็นชาวต่างชาติที่
เข้ามาท่องเที่ยวในประเทศไทย เมื่อมีอุปสรรค์จากโรคระบาด เช่น มาตรการการค้าระหว่างประเทศที่เคร่งครดัขึ้น 
ปัญหาตูค้อนเทนเนอรข์าดแคลนและคา่ระวางเรอืปรบัสงูขึน้ รวมถงึนักท่องเที่ยวชาวต่างชาตทิี่ลดลง เป็นต้น บรษิทัจงึ
มรีายไดท้ีล่ดลง สว่นหน่ึงเพื่อคงความสมัพนัธอ์นัดกีบัลูกคา้ เช่นการรบัภาระจดัหาตูค้อนเทนเนอรใ์หลู้กคา้ 

ความเส่ียงจากความผนัผวนของอตัราแลกเปล่ียนเงินตรา 

บรษิทัมกีารสง่ออกกวา่ 30 ประเทศ โดยประมาณ 70% ของรายไดจ้ากการขายเป็นการช าระในสกุลเงนิดอลลารส์หรฐั 
(USD) และ 0.08% ในสกุลเงนิเยน (JPY) บรษิทัไดต้ระหนกัถงึความเสีย่งน้ี และมกีารท าสญัญาซือ้ขายอตัรา
แลกเปลีย่นล่วงหน้า (Forward contract)  
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Income Statement (Consolidated) 

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

Revenue 1,634 1,442 1,661 1,892 2,146 

Cost of sales 1,310 1,183 1,355 1,553 1,763 

Gross profit 325 260 306 339 383 

SG&A 225 211 200 212 225 

Operating profit 14 13 17 19 21 

Other income 113 100 123 146 180 

EBIT 113 100 123 146 180 

EBITDA 161 150 180 216 249 

Interest charge 16 14 14 9 7 

Tax on income 30 19 24 30 38 

Earnings after tax 67 67 85 107 135 

Minority interest 0 0 0 0 0 

Normalized earnings 67 67 85 107 135 

Extraordinary items 0 0 0 0 0 

Net profit 67 67 85 107 135 

      

Balance Sheet (Consolidated) 

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

Cash 38 23 187 130 145 

Other financial assets 0 1 1 1 1 

Trade A/R - net 166 194 205 230 242 

Loans to subsidiary 0 0 0 0 0 

Inventory 468 515 538 506 497 

Other current assets 35 33 38 40 41 

Total current assets 708 766 969 906 925 

Restricted cash 7 7 7 7 7 

Investment in subsidiary 0 0 0 0 0 

Investment properties 88 88 88 88 88 

PPE 760 813 854 865 855 

Other assets 15 27 29 28 30 

Total non-current assets 870 934 979 987 980 

Total assets 1,579 1,701 1,947 1,893 1,905 

 Short-term loans 404 541 332 189 107 

Account payable 135 122 151 179 193 

Current maturity 52 13 11 11 10 

Other current liabilities 26 23 22 24 27 

Total current liabilities 618 700 517 403 337 

Long-term loan & lease 69 79 61 54 50 

Long term bond 0 0 0 0 0 

Other long-term liability 113 102 99 101 102 

Total long-term liab. 182 182 160 155 152 

Total liabilities 800 881 676 558 489 

Register capital 320 400 400 400 400 

Paid-up capital 320 320 400 400 400 

Share premium 0 0 331 331 331 

Legal reserve 32 40 40 40 40 

Retained earnings 248 277 318 382 463 

Components of equity 179 182 182 182 182 

Total equity 1,579 1,701 1,947 1,893 1,905 

      

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

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

Net profit 67 67 85 107 135 

Depre. & amortization 48 50 58 70 70 

Change in working capital -75 -107 -23 37 14 

Other adjustments 0 1 2 3 8 

Cash flow from operations 40 11 121 216 227 

Capital expenditure -122 -102 -99 -84 -72 

Others -5 -12 -3 2 -3 

Cash flow from investing -127 -114 -102 -82 -75 

Free cash flow -87 -103 20 134 152 

Net borrowings 85 147 -227 -151 -86 

Equity capital raised 0 0 411 0 0 

Dividends paid -19 -48 -34 -43 -54 

Others 15 -10 -5 2 3 

Cash flow from financing 81 90 144 -191 -137 

Net change in cash   -5 -13 164 -57 15 

      

Key Ratios 

 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

Growth (%)      

Revenue -1.3 -11.8 15.1 13.9 13.4 

EBITDA 193.0 -6.8 19.9 19.7 15.6 

Net profit 752.3 -0.3 26.9 25.5 26.2 

Normalized earnings 752.3 -0.3 26.9 25.5 26.2 

Profitability (%)      

Gross profit margin 6.9 7.0 7.4 7.7 8.4 

EBITDA margin 9.9 10.4 10.9 11.4 11.6 

EBIT margin 6.9 7.0 7.4 7.7 8.4 

Normalized profit margin 4.1 4.7 5.1 5.6 6.3 

Net profit margin 4.1 4.7 5.1 5.6 6.3 

Normalized ROA 4.5 4.1 4.7 5.6 7.1 

Normalize ROE 9.0 8.4 8.1 8.2 9.8 

Normalized ROCE 11.8 10.0 8.6 9.8 11.5 

Risk (x)      

D/E 1.0 1.1 0.5 0.4 0.3 

Net D/E 1.0 1.0 0.4 0.3 0.2 

Net debt/EBITDA 4.7 5.7 2.7 2.0 1.4 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 0.11 0.10 0.11 0.13 0.17 

Normalized EPS 0.11 0.10 0.11 0.13 0.17 

EBITDA 0.25 0.23 0.23 0.27 0.31 

Book value 1.22 1.28 1.59 1.67 1.77 

Dividend 0.00 0.00 0.04 0.05 0.07 

Par 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 

Valuations (x)      

P/E 22.26 22.33 21.99 17.53 13.89 

Norm P/E 22.26 22.33 21.99 17.53 13.89 

P/BV 1.92 1.83 1.47 1.40 1.32 

EV/EBITDA 14.00 15.67 13.10 10.67 8.89 

Dividend yield (%) 0.00 0.00 1.82 2.28 2.88 

      

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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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

ไมไ่ดเ้ป็นการประเมนิผลการปฏบิัตงิานหรอืการด าเนนิกจิการของบรษัิทจดทะเบยีน อกีทัง้มไิดใ้ชข้อ้มลูภายในของบรษัิทจดทะเบยีนในการประเมนิ ดังนัน้ ผลส ารวจทีแ่สดงน้ีจงึไมไ่ดเ้ป็นการรับรองถงึผลการปฏบิัตงิาน

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 



 
 
 

หน้า 28 จาก 29 

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 ขอ้มลูบรษัิททีเ่ขา้ร่วมโครงการแนวร่วมปฏบิัตขิองภาคเอกชนไทยในการตอ่ตา้นทุจรติ (Thai CAC) ของสมาคมสง่เสรมิสถาบันกรรมการบรษัิทไทย (ขอ้มลู ณ วันที ่7 กรกฎาคม 2565) ม ี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 
 


