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เจ้าพ่อสแตนเลสพร้อมกลับมาผงาดอีกคร้ัง   
Our Take 

► เราแนะน า “ซือ้” INOX ในเชิงกลยทุธก์ารลงทนุ โดยมีปัจจยัหนนุ คือ (1) คาดการณผ์ลประกอบการฟ้ืน
ตวัตัง้แต ่ 1Q64 จากลกูคา้ที่กลบัมาสั่งซือ้เกือบระดบัปกติ, การขยายก าลงัการผลิตและเพ่ิมอตัราก าไร
จากการเปลี่ยนเครือ่งจกัรและลดปัญหาคอขวด (2) ปัจจยัพืน้ฐานแข็งแกรง่ เป็นผูผ้ลิตสแตนเลส 
เบอร ์1 ของไทยและ มี POSCO เป็นบรษัิทแม ่ซึง่มีก าลงัการผลิตเหล็กใหญ่อนัดบั  5 ของโลก (3) เป็น 
Net Cash Company โดยมีเงินสดในมือสงูถึง 0.14 บาท/หุน้ (4) ราคาหุน้ยงั Laggard กลุม่ราว 38% 
และมี Upside เม่ือเทียบกบัราคาเหมาะสมเบือ้งตน้ของเราที่ 1.00-1.28 บาทอยู ่52-94%  

► INOX ประกอบธุรกิจผลิตและจ าหนา่ยสแตนเลสรดีเย็นเกรดตา่งๆ ในรูปแบบมว้นและแผ่นแถบ โดย
แบง่เป็น 2 ชนิดหลกัคือ (1) สแตนเลสรดีเย็นประเภทออสเตนิติก (Cold Rolled Austenitic Stainless 
Steel) คิดเป็น 65-70% ของปรมิาณสแตนเลสทีผ่ลิตได ้ (2) สแตนเลสรดีเย็นประเภทเฟอรร์ติิก (Cold 
Rolled Ferritic Stainless Steel) คิดเป็น 30-35% ของปรมิาณสแตนเลสทีผ่ลิตได ้ซึง่สแตนเลสทัง้ 2 
ชนิดจะถกูน าไปใชใ้นการผลติเครือ่งครวัสแตนเลส, แท็งกน์ า้สแตนเลส, ทอ่สแตนเลส, ชิน้สว่นยาน
ยนต,์ ชิน้สว่นอิเล็กทรอนิกส,์ เครือ่งใชไ้ฟฟา้, เครือ่งมือแพทย,์ เครือ่งจกัรอปุกรณโ์รงงาน, โครงสรา้ง
พืน้ฐานขนาดใหญ่ เชน่ สว่นประกอบบรเิวณลิฟต ์หรอืราวจบัตามรถไฟฟา้และอาคารตา่งๆ  

► ผูถื้อหุน้ใหญ่ราว 74.6% คือ POSCO CO.,Ltd. ซึง่เป็นผูผ้ลติเหล็กอนัดบั 5 ของโลกดว้ยก าลงัการผลติ 
44 ลา้นตนั โดยเขา้ซือ้หุน้ INOX เม่ือปี ก.ย.-ต.ค. 54 ทนุเฉลี่ย 2.20 บาท/หุน้ ตัง้แต ่POSCO เขา้มา
บรหิาร INOX ก็สามารถท าก าไรสทุธิไดต้อ่เน่ืองระหวา่งปี 2557-2561 

► INOX เป็นผูผ้ลิตในประเทศรายเดียวและเป็นเบอร ์ 1 ของอตุสาหกรรมดว้ยสว่นแบง่การตลาดราว 
50% ปีที่ผ่านมามีการเพิ่มก าลงัการผลิตอีก 24% เป็น 384,000 ตนั ซึง่ปีนีเ้ริม่ใชเ้ครือ่งจกัรใหมแ่ลว้
ตัง้แตส่ปัดาหท์ีผ่่านมา ท าใหส้ามารถชว่ยลดปัญหาคอขวด ลดของเสีย และชว่ยบรหิารสินคา้คงคลงั
ไดด้ีขึน้ ซึง่บรษัิทคาดวา่จะชว่ยเพ่ิมก าไรจากการด าเนินงานไดร้าว 70-90 ลา้นบาท/ปี  

► กลุม่ลกูคา้แบง่เป็นในประเทศ 70% และสง่ออก 30% ของรายไดร้วม ซึง่มีทัง้ที่ INOX จดัจ  าหน่ายเอง, 
ผ่านตวัแทนทีแ่ตง่ตัง้ขึน้, และผ่านเครอืข่ายของ POSCO  

► วตัถดุิบคือ มว้นสแตนเลสรดีรอ้นเพ่ือน ามารดีเย็น เป็นการน าเขา้จากตา่งประเทศเกือบทัง้หมด โดย
หลกัมาจากกลุม่ POSCO ที่เป็นผูถื้อหุน้ใหญ่ และ NIPPON  ที่เป็นผูถื้อหุน้+พนัธมิตรในการด าเนิน
ธุรกิจรว่มกนัอยา่งยาวนาน จงึชว่ยลดความผนัผวนของราคาวตัถดุบิไดร้ะดบัหนึ่ง   

► ลกูคา้ทกุกลุม่ฟ้ืนพรอ้มกนั แมผ้ลประกอบการปี 2563 จะขาดทนุสทุธิ 17 ลา้นบาท แตเ่ริม่เห็น
สญัญาณฟ้ืนตวัตัง้แต ่ 3Q63 ที่มีก าไรสทุธิ 64 ลา้นบาท และ 4Q63 ที่มีก าไรสทุธิ 38 ลา้นบาท ซึง่
ลกูคา้หลายกลุม่ฟ้ืนจาก COVID-19 แลว้ แตย่านยนต ์ของใชใ้นครวัเรอืน และโครงสรา้งพืน้ฐานยงัฟ้ืน
ชา้ เพราะลกูคา้มีสต็อกวตัถดุิบคงเหลอื แตพ่อเขา้สู ่1Q64 ลกูคา้ทกุกลุม่พรอ้มใจกนั Re-Stock จงึท า
ใหก้ าไรสทุธิมีโอกาสเรง่ตวัแตะระดบั 50 ลา้นบาท โต 32% QoQ และพลิกจากขาดทนุสทุธิ -54 ลา้น
บาทใน 1Q63 สว่นก าไรสทุธิปี 2564 เราคาดที่ 400 ลา้นบาท คิดเป็นก าไรตอ่หุน้ที่ 0.05 บาท กลบัมา
มีก าไรครัง้แรกในรอบ 3 ปี จากรายไดท้ี่เรง่ตวัตามการขยายก าลงัการผลติ 24% YoY คาดวา่จะหนนุ
รายไดร้วมโต 10% YoY เป็น 14,540 ลา้นบาท และผลจากการลงทนุเครือ่งจกัรใหมท่ี่จะหนนุใหอ้ตัรา
ก าไรขัน้ตน้และอตัราก าไรสทุธิกลบัไปสูร่ะดบัปกติที่ 7.0% และ 3.0% ตามล าดบั (เป็นอยา่งนอ้ย)   

► ราคาหุน้ยงั Laggard โดยหลงัจากหลายประเทศเริม่ฟ้ืนจาก COVID-19 ก็เรง่กลบัมาลงทนุโครงการ
สรา้งพืน้ฐานเพื่อกระตุน้การเติบโตของ GDP ซึง่ดชันีหุน้กลุม่เหล็กและสินแรเ่หล็กของสหรฐัฯ (DJ Iron 
& Steel) ในชว่ง 1 ป่ีผ่านมาปรบัตวัเพิม่ขึน้ 117% ขณะที่ ดชันีหุน้กลุม่เหล็กของบา้นเราปรบัตวัเพิ่มขึน้ 
121% สว่น INOX ปรบัตวัเพิ่มขึน้เพียง 83% แมว้า่จะไมส่ามารถเปรยีบเทียบกนัไดโ้ดยตรง เพราะ
สินคา้หลกัของ INOX คือสแตนเลส แตค่วามสมัพนัธใ์นอดีตบง่ชีว้า่กลุม่โลหะมีความสมัพนัธเ์ชิงบวก
ตอ่กนัสงูถึง 90% และสเตนเลสเป็นกลุม่ที่ราคามีการเตบิโตในระยะยาวสงูกวา่คา่เฉลี่ยกลุม่โลหะ
ประมาณ 2.9% ตอ่ปี ภาวะ Laggard ที่เกิดขึน้จงึถือวา่มากเกินไป  

 



 

 

  

 

 

► ฐานะทางการเงินแข็งแกรง่ เป็น Net Cash Company มีเงินสดในมือ 1,054 ลา้นบาท หรอื 0.14 
บาท/หุน้ ซึง่สว่นหนึ่งถกูน าไปหมนุเวียนโดยการยืดเวลาช าระหนีใ้หล้กูคา้บางกลุม่ หากวงเงิน
หมนุเวียนกลบัมาปกติจะมีเงินสดในมือราว 2,000 ลา้นบาท หรอื 0.26 บาท/หุน้  

► ประเมินมลูคา่เหมาะสมปี 2564 เบือ้งตน้อิง PER ที่ 20-25 เทา่ ไดเ้ทา่กบั 1.00-1.28 บาท โดยมี
ขอ้สงัเกตคือ INOX มีก าไรสะสมเป็นบวกและสามารถจา่ยปันผลไดใ้นปีที่มีก าไร แต ่ PBV ต ่าเพียง 
0.58 เทา่ เทียบกบัคา่เฉลี่ยอตุสาหกรรมที่ 1.00 เทา่ และคา่เฉลี่ยในอดีตของตวัเองที่ 1.10 เทา่ จะได้
ราคา่เหมาะสมที่ 1.15-1.30 บาท  

► ความเสี่ยง - การชะลอตวัของเศรษฐกิจโลกและตน้ทนุวตัถดุิบที่ผนัผวน 

 
 

Figure 1: แนวโน้มการเคล่ือนไหวของราคาหุน้ INOX และ EPS 12 เดือนล่าสุด 

 

Source: Setsmart, YuantaResearch 

 
 

Figure 2: ประเมินมูลค่าทีเ่หมาะสมของ INOX เบือ้งต้น ด้วยวิธี Relative Valuation Technique   

20 25 30

300 0.04 0.77 0.96 1.15

400 0.05 1.03 1.28 1.54

500 0.06 1.28 1.60 1.92

600 0.08 1.54 1.92 2.31

PER Multiplier
Net Profit 

(Millon Bt.)

EPS 

(Bt./Share)

 

Source: YuantaResearch 

 
 
 
 
 
 



 

 

  

 
 
 

Figure 3:  Current PBV ของกลุ่มเหล็กและโลหะอุตสาหกรรม (เทา่) 

 

Source: Setsmart, YuantaResearch 

 
 

Figure 4:  PBV Band ของ INOX (เทา่) 

 
Source: Yuanta NAVI 

 

 
 
 
 
 
 
 
 



 

 

  

 
Corporate Governance Report Rating (CG Score)  ขอ้มลู ณ วนัท่ี 4 มกราคม 2564 
 

 
AAV BAY CNT EASTW HMPRO KSL MFEC PDJ PTG SAMTEL SITHAI THANA TRC UV 
ADVANC BCP COL ECF ICC KTB MINT PG PTT SAT SNC THANI TRU VGI 
AIRA BCPG COMAN EGCO ICHI KTC MONO PHOL PTTEP SC SORKON THCOM TRUE VIH 
AKP BOL CPALL GBX III KTIS MTC PJW PTTGC SCB SPALI THIP TSC WACOAL 
AKR BRR CPF GC ILINK LH NCH PLANB PYLON SCC SPI THREL TSR WAVE 
AMA BTS CPI GCAP INTUCH LHFG NCL PLANET Q-CON SCCC SPRC TIP TSTH WHA 
AMATA BTW CPN GEL IRPC LIT NKI PORT QH SCN SSSC TISCO TTA WHAUP 
AMATAV BWG CSS GFPT IVL LPN NSI PPS QTC SDC STA TK TTCL WICE 
ANAN CFRESH DELTA GGC JKN MAKRO NVD PR9 RATCH SEAFCO STEC TKT TTW WINNER 
AOT CHEWA DEMCO GPSC JSP MALEE NYT PREB RS SEAOIL SVI TMB TU  
AP CHO DRT GRAMMY K MBK OISHI PRG S SE-ED SYNTEC TMILL TVD  
ARROW CK DTAC GUNKUL KBANK MBKET OTO PRM S & J SELIC TASCO TNDT TVO  
BAFS CKP DTC HANA KCE MC PAP PSH SABINA SENA TCAP TOA U  
BANPU CM EA HARN KKP MCOT PCSGH PSL SAMART SIS THAI TOP UAC   

 
2S ASIMAR BLA DCON GENCO JCKH M NTV PT SIRI STANLY TFMAMA TPAC UT 
ABM ASK BPP DDD GJS JMART MACO NWR QLT SKE STPI THG TPBI UWC 
ADB ASN BROOK DOD GL JMT MAJOR OCC RCL SKR SUC THRE TPCORP VNT 
AF ASP CBG EASON GLOBAL JWD MBAX OGC RICHY SKY SUN TIPCO TPOLY WIIK 
AGE ATP30 CEN ECL GULF KBS MEGA ORI RML SMIT SUSCO TITLE TRITN XO 
AH AUCT CENTEL EE HPT KCAR METCO OSP RWI SMK SUTHA TIW TRT YUASA 
AHC AYUD CGH EPG HTC KGI MFC PATO S11 SMPC SWC TKN TSE ZEN 
AIT B CHG ERW HYDRO KIAT MK PB SAAM SMT SYMC TKS TSTE ZMICO 
ALLA BA CHOTI ESTAR ICN KOOL MODERN PDG SALEE SNP SYNEX TM TVI  
ALT BBL CHOW ETE IFS KWC MOONG PDI SAMCO SONIC T TMC TVT  
AMANAH BDMS CI FLOYD INET KWM MPG PL SANKO SPA TACC TMD TWP  
AMARIN BEC CIMBT FN INSURE L&E MSC PLAT SAPPE SPC TAE TMI TWPC  
APCO BEM COLOR FNS IRC LALIN MTI PM SAWAD SPCG TAKUNI TMT UBIS  
APCS BFIT COM7 FORTH IRCP LANNA NEP PPP SCG SPVI TBSP TNITY UEC  
AQUA BGC COTTO FPI IT LDC NETBAY PRECHA SCI SR TCC TNL UMI  
ARIP BGRIM CRD FPT ITD LHK NEX PRIN SCP SRICHA TCMC TNP UOBKH  
ASAP BIZ CSC FSMART ITEL LOXLEY NINE PRINC SE SSC TEAM TNR UP  
ASIA BJC CSP FSS J LRH NOBLE PSTC SFP SSF TEAMG TOG UPF  
ASIAN BJCHI DCC FVC JCK LST NOK NTV SIAM SST TFG TPA UPOIC   

 
A ASEFA BR CITY D GLOCON JTS MATI NDR PK RPC SQ TOPP VPO 
ABICO AU BROCK CMAN DIMET GPI JUBILE M-CHAI NER PLE RPH SSP TPCH WIN 
ACAP B52 BSBM CMC EKH GREEN KASET MCS NNCL PMTA SF STI TPIPP WORK 
AEC BCH BSM CMO EMC GTB KCM MDX NPK POST SGF SUPER TPLAS WP 
AEONTS BEAUTY BTNC CMR EP GYT KKC META NUSA PPM SGP SVOA TQM WPH 
AJ BGT CCET CPL ESSO HTECH KWG MGT OCEAN PROUD SKN TCCC TTI ZIGA 
ALUCON BH CCP CPT FE HUMAN KYE MJD PAF PTL SLP THE TYCN  
AMC BIG CGD CSR FTE IHL LEE MM PF RCI SMART THMUI UTP  
APURE BLAND CHARAN CTW GIFT INGRS LPH MVP PICO RJH SOLAR TIGER VCOM  
AS BM CHAYO CWT GLAND INOX MATCH NC PIMO ROJNA SPG TNH VIBHA  

 
Corporate Governance Report - การเปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการ
บริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากบัดแูลกิจการ (Corporate Governance) นีเ้ป็นการด าเนินการตาม
นโยบายของสานักงานคณะกรรมการก ากับหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรพัยโ์ดยการส ารวจของ IOD 
เป็นการส ารวจและประเมินจากขอ้มลูของบริษัทจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยและ
ตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (mai) ที่มีการเปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทั่วไปสามารถ
เขา้ถงึไดด้งันั้นผลส ารวจดังกล่าวจงึเป็นการน าเสนอในมุมมองของบคุคลภายนอกโดยไม่ไดเ้ป็นการ
ประเมินการปฏิบัติและมิได้มีการใช้ข้อมูลภายในเพื่อการประเมินผลส ารวจดังกล่าวเป็นผลการ
ส ารวจ ณ วนัท่ีปรากฏในรายงานการก ากบัดแูลกิจการของบริษัทจดทะเบยีนไทยเท่านัน้ดงันัน้ผลการ
ส ารวจจึงอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าวทั้งนีบ้ริษัทหลักทรัพย์หยวนต้า (ประเทศไทย) 
จ ากดั  มิไดย้ืนยนัหรือรบัรองถงึความถกูตอ้งของผลการส ารวจดงักลา่วแต่อย่างใด 

 

 

 
 



 

 

  

 
 
Anti-Corruption Progress Indicator  ขอ้มลู ณ วนัท่ี 4 มกราคม 2564 
 
ได้รับการรับรอง CAC 

2S BCH CHOTI DTC GUNKUL KCE MC OCC PPP QTC SITHAI TAE TMD TVI 

ADVANC BCP CHOW EASTW HANA KGI MCOT OCEAN PPPM RATCH SMIT TAKUNI TMILL TVO 

AI BCPG CIG ECL HARN KKP MFC OGC PPS RML SMK TASCO TMT TWPC 

AIE BGC CIMBT EGCO HMPRO KSL MFEC ORI PREB RWI SMPC TBSP TNITY U 

AIRA BGRIM CM FE HTC KTB MINT PAP PRG S & J SNC TCAP TNL UBIS 

AKP BJCHI CMC FNS ICC KTC MONO PATO PRINC SABINA SNP TCMC TNP UEC 

AMA BKI COL FPI ICHI KWC MOONG PB PRM SAT SORKON TFG TNR UKEM 

AMANAH BLA COM7 FPT IFS L&E MPG PCSGH PSH SC SPACK TFI TOG UOBKH 

AP BPP CPALL FSS INET LANNA MSC PDG PSL SCB SPC TFMAMA TOP UWC 

AQUA BROOK CPF FTE INSURE LHFG MTC PDI PSTC SCC SPI THANI TPA VGI 

ARROW BRR CPI GBX INTUCH LHK MTI PDJ PT SCCC SPRC THCOM TPCORP VIH 

ASK BSBM CPN GC IRPC LPN NBC PE PTG SCG SRICHA THIP TPP VNT 

ASP BTS CSC GCAP ITEL LRH NEP PG PTT SCN SSF THRE TRU WACOAL 

AYUD BWG DCC GEL IVL M NINE PHOL PTTEP SEAOIL SSSC THREL TRUE WHA 

B CEN DELTA GFPT K MAKRO NKI PL PTTGC SE-ED SST TIP TSC WHAUP 

BAFS CENTEL DEMCO GGC KASET MALEE NMG PLANB PYLON SELIC STA TIPCO TSTH WICE 

BANPU CFRESH DIMET GJS KBANK MBAX NNCL PLANET Q-CON SENA SUSCO TISCO TTCL WIIK 

BAY CGH DRT GPSC KBS MBK NSI PLAT QH SGP SVI TKT TU XO 

BBL CHEWA DTAC GSTEEL KCAR MBKET NWR PM QLT SIRI SYNTEC TMB TVD ZEN 

 
 

ประกาศเจตนารมณเ์ข้าร่วม CAC 
7UP AMATAV BROCK EA EVER JKN LDC PK SE STANLY TRITN 

ABICO ANAN BUI EFORL FSMART JMART MAJOR PLE SHANG SUPER TTA 

AF APURE CHO EP GPI JMT META ROJNA SINGER SYNEX UPF 

ALT B52 CI ERW ILINK JSP NCL SAAM SKR THAI UV 

AMARIN BKD COTTO ESTAR IRC JTS NOBLE SAPPE SPALI TKS WIN 

AMATA BM DDD ETE J KWG NOK SCI SSP TOPP ZIGA 

 
ค าชีแ้จง  ขอ้มลูบริษัทท่ีเขา้ร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบติัของภาคเอกชนไทยในการต่อตา้นทจุริต (Thai CAC) ของสมาคมสง่เสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย มี 2 กลุม่ คือ 

-ไดป้ระกาศเจตนารมณเ์ขา้ร่วม CAC 
-ไดร้บัการรบัรอง CAC 

การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชีว้ัดความคืบหนา้ของการป้องกันการมีส่วนเกี่ยวขอ้งกับการคอรร์ัปชั่น (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยซึ่งจัดท าโดย
สถาบนัที่เกี่ยวขอ้งซึ่งมีการเปิดเผยโดยส านักงานคณะกรรมการก ากับหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยน์ี ้   เป็นการด าเนินการตามนโยบายและตามแผนพัฒนาความยั่งยืนส าหรบับริษัทจดทะเบียน โดยผลการประเมิน
ดงักลา่ว  สถาบนัที่เกี่ยวขอ้งอาศยัขอ้มลูที่ไดร้ับจากบริษัทจดทะเบยีนตามที่บริษัทจดทะเบียนไดร้ะบใุนแบบแสดงขอ้มลูเพื่อการประเมิน Anti-Corruption  ซึ่งไดอ้า้งอิงขอ้มลูมาจากแบบแสดงรายการขอ้มลูประจ าปี  (แบบ 
56-1)  รายงานประจ าปี (แบบ 56-2) หรือในเอกสารและหรือรายงานอื่นที่เกี่ยวข้องของบริษัทจดทะเบียนนั้น  แลว้แต่กรณี  ดังนั้น ผลการประเมินดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอในมุมมองของสถาบนั ที่เกี่ยวขอ้งซึ่งเป็น
บคุคลภายนอก  โดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบติัของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย  และมิไดใ้ชข้อ้มลูภายในเพื่อการประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัที่
ปรากฏในผลการประเมินเท่านัน้  ดังนัน้ ผลการประเมินจงึอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว หรือเมื่อขอ้มูลที่เกี่ยวขอ้งมีการเปลี่ ยนแปลง ทัง้นีบ้ริษัทหลกัทรพัย ์หยวนต้า (ประเทศไทย) จ ากัด มิไดย้ืนยนั ตรวจสอบ 
หรือรบัรองถงึความถกูตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักลา่วแต่อย่างใด 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

http://www.thai-cac.com/th


 

 

  

 

 

ส ำนกังำนใหญ่ 
127 อาคารเกสร ทาวเวอร ์ชัน้ 14-16 ถนนราชด าร ิ
แขวงลมุพินี  เขตปทมุวนั กรุงเทพฯ 10330 
โทรศพัท ์ 0 2009 8888    โทรสาร  0 2009 8889 
 

สาขากลว้ยน า้ไท 
3803  อาคาร คสิ  ชัน้ G หอ้ง  A1 – G04  
ถนนพระรามท่ี 4 แขวงพระโขนง เขตคลองเตย 
กรุงเทพฯ 10110 
โทรศพัท ์ 0 2120 3770  โทรสาร  0 2339 3865 

สาขาครสิตลัปารค์ 
เลขท่ี 199 อาคาร D ชัน้ 1  หอ้งเลขท่ี 106-107  
ถนนประดษิฐ์มนธูรรม  แขวงลาดพรา้ว เขตลาดพรา้ว 
กรุงเทพฯ 10230 
โทรศพัท ์ 0 2120 3510  โทรสาร  0 2515 0875 

สำขำงำมวงศว์ำน 
เลขท่ี 408, 410, 412, 414, 416, 418, 420, 422, 424, 
426, 428, 430  อาคารศนุยก์ารคา้เดอะมอลลง์ามวงศว์าน 
ชัน้ 11 หมู่ท่ี 2 ถนนงามวงศว์าน ต  าบลบางเขน  
อ าเภอเมืองนนทบรุี  จงัหวดันนทบรุี 11000 
โทรศพัท ์0 2120 3100, โทรสำร 0 2550 0499 

สาขาแจง้วฒันะ   
99/9 อาคารส านกังานเซน็ทรลัแจง้วฒันะ 
หอ้ง 1106 ชัน้ 11 หมู่ท่ี 2 ต  าบางตลาด 
อ าเภอปากเกรด็ จงัหวดันนทบรุี 11120 
โทรศพัท ์ 0 2120 3660  โทรสาร  0 2193 8149 

สาขาเซน็ทรลัลาดพรา้ว 
เลขท่ี 1693 อาคารส านกังาน  เซน็ทรลัลาดพรา้ว 
ชัน้ 11 หอ้งเลขท่ี 1101 ถนนพหลโยธิน  
แขวงจตจุกัร  เขตจตจุกัร กรุงเทพฯ 10900 
โทรศพัท ์ 0 2120 3700  โทรสาร  0 2541 1505 
 

สาขาถนนสีลม 
62 อาคารธนิยะ หอ้ง 408, 410  ชัน้ 4 
ถนนสีลม  แขวงสรุยิวงศ ์ เขตบางรกั 
กรุงเทพฯ 10500 
โทรศพัท ์ 0 2120 3380 โทรสำร  0 2235 6817 

สาขาทา่พระ 
129 อาคารศนูยก์ารคา้เดอะมอลล ์ 
ทา่พระ ชัน้ 9 ถนนรชัดาภิเษก  แขวงบคุคโล 
เขตธนบรุี  กรุงเทพฯ 10600 
โทรศพัท ์ 0 2120 3560 โทรสาร  0 2477 7217 

สาขานานา 
142 อาคาร ท ูแปซฟิิค เพลส 
ชัน้ 18 ถนนสขุมุวิท  แขวงคลองเตยเหนือ 
เขตคลองเตย กรุงเทพฯ 10110 
โทรศพัท ์ 0 2120 3200  โทรสาร  0 2254 9954 

สาขาบองมารเ์ช ่
105/1 หอ้ง E204 ถนนเทศบาลสงเคราะห ์
แขวงลาดยาว เขตจตจุกัร 
กรุงเทพฯ 10900 
โทรศพัท ์ 0 2120 3630 โทรสาร  0 2002 5551 

สาขาบางกะปิ 
3522 ชัน้ 8 อาคารศนูยก์ารคา้เดอะมอลล ์
บางกะปิ  ถนนลาดพรา้ว แขวงคลองจั่น 
เขตบางกะปิ  กรุงเทพฯ 10240 
โทรศพัท ์ 0 2120 3000  โทรสาร  0 2363 3075 

สาขาบางนา 
1093/56  ชัน้ 11 อาคารเซน็ทรลัซตีิบ้างนา  
ถนนบางนา-ตราด กม.3  
แขวงบางนา เขตพระโขนง กรุงเทพฯ  10260 
โทรศพัท ์ 0 2120 3460  โทรสำร  0 2745 6467 

สาขาป่ินเกลา้ 
เลขท่ี 7/129 อาคารส านกังานเซน็ทรลัพลาซา ป่ินเกลา้  
อาคาร เอ หอ้งเลขท่ี 21803/2 ชัน้ 18 ถนนบรมราชชนนี 
แขวงอรุณอมรนิทร ์ เขตบางกอกนอ้ย  กรุงเทพฯ 10700 
โทรศพัท ์ 0 2120 3030  โทรสาร  0 2433 7001 

สาขาพาราไดซ ์พารค์ 
เลขท่ี 61 อาคารพาราไดซ ์พารค์ ชัน้ 4  
ถนนศรีนครนิทร ์แขวงหนองบอน  
เขตประเวศ  กรุงเทพฯ 10250 
โทรศพัท ์ 0 2120 3300  โทรสาร  0 2780 2265 

สาขารตันาธิเบศร ์
145 ถนนตวิานนท ์ ต  าบลบางกระสอ  อ าเภอเมือง 
จงัหวดันนทบรุี  11000 
โทรศพัท ์ 0 2120 3270  โทรสาร  0 2580 7765 

สาขาวชัรพล 
78/26 ซอยวชัรพล 2 
แขวงทา่แรง้  เขตบางเขน  กรุงเทพฯ 10230 
โทรศพัท ์ 0 2120 3170  โทรสาร  0 2363 6629 

สำขำหยวนตำ้อำรีย ์
เลขท่ี 412/44-45  อาคาร บา้นพหลโยธิน เพลส ชัน้ 3 
ถนนพหลโยธิน  แขวงสามเสนใน 
เขตพญาไท  กรุงเทพฯ 10400 
โทรศพัท ์ 0 2120 3350  โทรสาร  0 2619 0552 

สาขาอโศก 
50 อาคารจีเอ็มเอ็ม แกรมม่ี เพลส ชัน้ 18 ถนนสขุมุวิท 
21  
แขวงคลองเตยเหนือ เขตวฒันา กรุงเทพฯ 10110 
โทรศพัท ์0 2120 3050  โทรสาร  0 2258 3074-5 

สำขำอมัรินทร ์
เลขท่ี 496-502  อาคารอมัรนิทร ์ทาวเวอร ์ชัน้ 8 
ถนนเพลนิจิต  แขวงลมุพินี  เขตปทมุวนั 
กรุงเทพฯ  10330 
โทรศพัท ์0 2120 3241 , โทรสาร 0 2256 9596 

สำขำขอนแก่น 
561/27-28 ถนนหนา้เมือง 
ต าบลในเมือง  อ าเภอเมือง จงัหวดัขอนแก่น  40000 
โทรศพัท ์ 0 4322 6944 โทรสาร 0 4322 5 344 

สำขำชลบรุ ี
98/16  หมู่ท่ี 5ต าบลหว้ยกะปิ   
อ าเภอเมือง จงัหวดัชลบรุี  20130 
โทรศพัท ์ 033 135130-59  โทรสาร 038 384794 
 

สาขาเซน็ทรลัชลบรุ ี
เลขท่ี 55/35-36 หมู่ท่ี 1 ต.เสม็ด  อ.เมือง 
ชลบรุี  จงัหวดัชลบรุ ี20000 
โทรศพัท ์ 0 3313 5119  โทรสาร  0 3805 3839 

สำขำเชยีงใหม ่
สมาคมพาณิชยส์ามคัคี เชียงใหม ่ที่อยู่ 71 ชัน้ 3 
ถนน ทุง่โฮเตล็  ต  าบล วดัเกต  อ าเภอ เมือง 
จงัหวดัเชียงใหม่ 50000 
โทรศพัท ์052-081460, โทรสาร 053-240206 

สาขานครศรีธรรมราช  
155/8 ถนนพฒันาคขูวาง ต าบล ในเมือง  
อ าเภอ เมืองนครศรีธรรมราช 
จงัหวดันครศรีธรรมราช 80000 
โทรศพัท ์0 7534 4955 โทรสาร 0 7534 4956 

สำขำพษิณโุลก 
เลขท่ี 261/42 ถนนบรมไตรโลกนารถ  ต  าบลในเมือง 
อ าเภอเมืองพิษณโุลก  จงัหวดัพษิณโุลก  65000 
โทรศพัท ์055 105 400 โทรสาร  055 243 168 

สาขาภเูก็ต 
เลขท่ี 1/6-7 ถนนทุง่คา ต.ตลาดใหญ่  อ.เมือง 
จงัหวดัภเูก็ต 83000 
โทรศพัท ์ 0 7668 1700  โทรสาร  0 7635 4020 

สำขำสมทุรสำคร 
เลขท่ี 67/518  หมู่ท่ี 4 ถ. เอกชยั  ต. โคกขาม 
อ. เมือง  จงัหวดั สมทุรสาคร 74000 
โทรศพัท ์ 034 114300 โทรสาร 034 429202 

สำขำระยอง 
125/1  ถนนจนัทอดุม (ระยอง - บา้นคา่ย) 
ต  าบลเชิงเนิน  อ าเภอเมือง  จงัหวดัระยอง  21000 
โทรศพัท ์038 673900-12 โทรสาร 038 617490,  
038 619253 

สาขาสรุนิทร ์
เลขท่ี 574/6-7  หมู่ 19 ต. นอกเมือง  อ.เมือง 
จ.สรุนิทร ์32000 
โทรศพัท ์ 0 4406 9040  โทรสาร  0 4451 2447 

สาขาหวัหนิ 
เลขท่ี 8/89  ศนุยก์ารคา้บลพูอรต์ 
ซอยหมู่บา้นหนองแกง  อ าเภอหวัหนิ 
จงัหวดัประจวบคีรขีนัธ ์ 77110 
โทรศพัท ์ 0 3290 9612-4 โทรสาร 0 3252 3270 

สำขำหำดใหญ่  
โครงการ The Rise Residence หอ้งเลขท่ี 11/103 
ถนนประชายินดี 5 อ าเภอหาดใหญ่ จ. สงขลา 90110 
โทรศพัท ์074 894 600, 074 894 666  
โทรสาร  074 894 629, 074 894 687 

สาขาอบุลราชธานี 
เลขท่ี 941 ชัน้ 1 ถนนชยางกรู  ต  าบลในเมือง 
อ าเภอเมือง  จงัหวดัอบุลราชธานี  34000 
โทรศพัท ์ 0 4595 9456  โทรสาร  0 4531 2132 

 

 

 

 

 



 

 

  

 

การเปิดเผยข้อมูล 
รายงานฉบบันีจ้ดัท  าขึน้โดยฝ่ายวิเคราะหก์ารลงทนุ บรษัิทหลกัทรพัย ์หยวนตา้ (ประเทศไทย) จ  ากดั (“บรษัิท”)  บนพืน้ฐานขอ้มลูซึง่พิจารณาแลว้วา่มีความน่าเช่ือถือ 
อยา่งไรก็ตาม บรษัิทไมส่ามารถทีจ่ะยืนยนัหรอืรบัรองความถกูตอ้งของขอ้มลูเหลา่นีไ้ด ้ การวิเคราะหข์อ้มลูนีจ้ดัท  าขึน้โดยอา้งอิงหลกัเกณฑแ์ละมาตรฐานการ
วิเคราะห ์เพ่ือเป็นขอ้มลูประกอบการตดัสินใจในการลงทนุ ดงันัน้นักลงทนุควรใชด้ลุยพินิจอยา่งรอบคอบในการพิจารณาลงทนุ  บรษัิทขอสงวนสิทธ์ิในการน าขอ้มลูที่
ปรากฏในเอกสารนีไ้มว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่น ไปท าซ  า้ ดดัแปลง แกไ้ข เผยแพร่ หรอืแสวงหาผลประโยชนใ์นเชิงพาณิชยไ์มว่า่ในลกัษณะใด ๆ เวน้แตจ่ะไดร้บัความ
ยินยอมเป็นลายลกัษณอ์กัษรจากบรษัิทก่อน 
 
Opinion Key - บริษัทหลักทรัพย์ หยวนต้า (ประเทศไทย) จ  ากัด ก าหนดค าแนะน าการลงทุนทางปัจจัยพื ้นฐาน 3 ระดับ คือ (1) ซือ้ (BUY) ส  าหรับหุ้นที่ มี
ปัจจยัพืน้ฐานดี ใหผ้ลตอบแทนที่คาดหวงัรวมส่วนต่างของมลูค่าเหมาะสมกับราคาในตลาดและผลตอบแทนเงินปันผล มากกว่า 15% (2) เก็งก าไร (TRADING) 
ส  าหรบัหุน้ที่ใหผ้ลตอบแทนที่คาดหวงัรวมสว่นต่างของมลูคา่เหมาะสมกบัราคาในตลาดและผลตอบแทนเงินปันผล ระหวา่ง -10% ถึง +15%(3) ขาย (SELL) ส  าหรบั
หุน้ที่ปัจจยัพืน้ฐานไมด่ี และ/หรอื ใหผ้ลตอบแทนที่คาดหวงัรวมสว่นตา่งของมลูคา่เหมาะสมกบัราคาในตลาด ติดลบมากกวา่ 10% ขึน้ไป 
ค  าแนะน าการลงทุนของบทวิเคราะหท์างปัจจัยพืน้ฐานอาจจะ “เหมือน” หรือ “แตกต่าง” กับค าแนะน าการลงทุนในบทวิเคราะหท์างเทคนิครายวนั นักลงทุนตอ้ง
พิจารณาค าแนะน าการลงทนุของบทวิเคราะหฯ์อยา่งรอบคอบก่อนการตดัสินใจลงทนุเพ่ือใหส้อดคลอ้งกบัลกัษณะการลงทนุของทา่น 
 
ฝ่ายวิเคราะหห์ลักทรัพย ์
กลยุทธก์ารลงทุน  Sector E-mail เบอรโ์ทรศัพท ์
ภาดล  วรรณรตัน ์ หวัหนา้ฝ่ายวิเคราะหห์ลกัทรพัย ์  padon.v@yuanta.co.th 0-2009-8060 
ปิยะภทัร ์ภทัรภวูดล นกักลยทุธก์ารลงทนุ  piyapat.p@yuanta.co.th 0-2009-8062 
ณฐัพล  ค  าถาเครอื นกักลยทุธก์ารลงทนุ MAI natapon.k@yuanta.co.th 0-2009-8059 
ธิดารตัน ์ เจรญิวฒิุ ผูช้ว่ยนกัวิเคราะห ์ Asset Allocation   
ปรมาภรณ ์ รุจาคม ผูช้ว่ยนกัวิเคราะห ์    
ปัจจัยพืน้ฐาน  Sector E-mail เบอรโ์ทรศัพท ์
วีณา  นายดลุย ์ นกัวิเคราะหพ์ืน้ฐานสถาบนั  veena.n@yuanta.co.th 0-2009-8070 
วิชชดุา  ปลั่งมณี นกัวิเคราะหปั์จจยัพืน้ฐานดา้นหลกัทรพัย ์ Construction Service, 

Commerce 
wichuda.p@yuanta.co.th 0-2009-8069 

ถกล บรรจงรกัษ ์ นกัวิเคราะหปั์จจยัพืน้ฐานดา้นหลกัทรพัย ์ Media, Health Care, Auto thakol.b@yuanta.co.th 0-2009-8067 
ธีรธ์นตัถ ์ จินดารตัน ์ นกัวิเคราะหปั์จจยัพืน้ฐานดา้นหลกัทรพัย ์ F&B, SMID Cap, 

Power&Utility 
theethanat.j@yuanta.co.th 0-2009-8071 

ศภุชยั  วฒันวิเทศกลุ นกัวิเคราะหปั์จจยัพืน้ฐานดา้นหลกัทรพัย ์ ICT, IE,  Electronic, 
Transportation, Utility 

supachai.w@yuanta.co.th 0-2009-8066 

ปรนิทร ์ นิกรกิตติโกศล นกัวิเคราะหปั์จจยัพืน้ฐานดา้นหลกัทรพัย ์ Energy, Petrochemical Parinth.n@yuanta.co.th 0-2009-8075 
ตฤณ  สิทธิสวสัดิ ์ นกัวิเคราะหปั์จจยัพืน้ฐานดา้นหลกัทรพัย ์ Banking, Finance trin.s@yuanta.co.th 0-2009-8068 
กานตส์ิร ี การะ ผูช้ว่ยนกัวิเคราะห ์ Hotel   
จารุชาติ บชูาชาต ิ ผูช้ว่ยนกัวิเคราะห ์ Property   
กชกร  สธุารกัษนนท ์ ผูช้ว่ยนกัวิเคราะห ์ Power&Utility   
สารนิ  วฒิุศิรศิาสตร ์ ผูช้ว่ยนกัวิเคราะห ์    
กฤตวิทย ์ รตันะกนกชยั ผูช้ว่ยนกัวิเคราะห ์    
ณชัพล  แพรสีเจรญิ ผูช้ว่ยนกัวิเคราะห ์    
คณิน  องัศนิุตย ์ ผูช้ว่ยนกัวิเคราะหพ์ืน้ฐานสถาบนั    
วิเคราะหท์างเทคนิค   E-mail เบอรโ์ทรศัพท ์
พงษพ์ฒัน ์ ค  า้ช,ู CMT, CAIA นกัวิเคราะหปั์จจยัทางเทคนิค  pongpat.k@yuanta.co.th 0-2009-8079 
ปรดีิ ์ ลปุระสิทธ์ิ, CMT นกัวิเคราะหปั์จจยัทางเทคนิค  pridi.l@yuanta.co.th 0-2009-8073 
ณภทัร  อมรสง่เจรญิ นกัวิเคราะหปั์จจยัทางเทคนิค  napat.a@yuanta.co.th 0-2009-8052 
ส่วนสนับสนุนข้อมูล     
องัศมุาลิน  คุม้วงค ์ สนบัสนนุขอ้มลูฝ่ายวิเคราะห ์    
พีรญา  เวียงเพิ่ม สนบัสนนุขอ้มลูฝ่ายวิเคราะห ์    
อษุณี  อีโ้คว้ สนบัสนนุขอ้มลูฝ่ายวิเคราะห ์    
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