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Key data Unit   

12M high/ low (Bt) 18.8/ 12.9

Market cap (Btm/ USDm) 21,970/ 603

3M avg. daily turnover (Btm/ USDm) 142.8/ 3.9

Free float  (%) 58.3

Issued shares  (m shares) 1,300

Major shareholders: %

1) Mr. Tan Passakornnatee 27.7 

1) Mrs. Eng Passakornnatee 4.6 

3) Ms. Klainatee Passakornnatee 4.6 
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  Unit ytd 1M 3M 12M

Total return (%) 10.6 (1.7) 4.3 32.0 

Total return vs SET (%) 17.3 (0.9) 8.5 43.3 

 

2Q24F: ฤดูร้อนทำให้ยอดขายโตด ี  

ใน 2Q24 เราคาดว่ากำไรหลักจะเติบโต 38% yoy แต่ลดลง 2% qoq เป็น 
353 ล้านบาท การเติบโตเมื่อเทียบกับปีก่อนได้รับแรงหนุนจากความนิยมท่ี
เพิ่มขึ้นของชาเขียวที่คุ้มค่าเงิน (รายได้หลัก) ในขณะที่การลดลงเมื่อเทียบกับ
ไตรมาสก่อนมีสาเหตุมาจากการใช้จ่ายส่งเสริมการขายที่สูงขึ้น (ในค่าใช้จ่าย 
SG&A) สำหรับแคมเปญฤดูร้อน แม้จะมีการเติบโตของรายได้ที่แข็งแกร่งจาก
ไตรมาสก่อน (7% เป็น 2.3b) นอกจากนี้ยังอาจมีกำไรจากการขายสินทรัพย์
จำนวน 40 ล้านบาท (อุปกรณ์บรรจุภัณฑ์) ทำให้มีกำไรสุทธิ 393 ล้านบาท (+
10% qoq, +54% yoy) เราเชื ่อว่าการใช้จ่ายส่งเสริมการขายจะลดลงใน 
2H67 หลังฤดูร้อน ดังนั้น เราจึงคงประมาณการทั้งหมด คำแนะนำ ซื้อ และ
เป้าหมาย 22 บาท 

 

 

2Q24F ยอดขายโต 13% yoy 
เราคาดว่ารายได้จะเติบโตแข็งแกร่ง +13% yoy และ +7% qoq เป็น 2.3 พันล้านบาท โดยได้
แรงหนุนจากฤดูร้อนท่ีร้อนเป็นพิเศษ เราคาดว่ายอดขายกลุ่มชาเขียว (ส่วนแบ่งรายได้ 68%) จะ
เพิ่มขึ้น 14% yoy (เป็น 1.5 พันล้านบาท) ในขณะที่ดาวรุ่งคือกลุ่มที่ไม่ใช่ชา (ส่วนแบ่งรายได้ 
11%) ซึ่งอาจเติบโต 35% yoy (เป็น 268 ล้านบาท) ขับเคลื่อนด้วยน้ำ pH Plus (นำ้วิตามิน) เรา
คาดว่าอัตรากำไรข้ันต้นจะค่อนข้างทรงตัว qoq (ท่ี 26%) เนื่องจากต้นทุนหลัก เช่น น้ำตาลและ
เม็ดพลาสติก PET ถูกล็อคตั้งแต่ต้นปี เราประมาณการ SG&A ต่อยอดขายรวมจะเพ่ิมข้ึน 0.1ppt 
qoq เป็น 7.9% เนื่องจากบริษัทใช้เงินมากข้ึนเพ่ือโปรโมตแบรนด์ใน 2Q24  
เพ่ิมกำลังการผลิตใน 4Q24 
ICHI วางแผนท่ีจะติดตั้งสายการผลิตท่ี 9 (เงินลงทุน 450 ล้านบาท) ใน 4Q24 เพ่ือเพ่ิมกำลังการ
ผลิต 13% เป็น 1.7 พันล้านขวดต่อปี อย่างไรก็ตาม การใช้กำลังการผลิตจะยังคงอยู่ที่ประมาณ 
80% ในปี 2567 และ 2568F เนื่องจากกำลังการผลิตเพิ่มเติมจะถูกดูดซับทันทีจากยอดขายท่ี
แข็งแกร่ง นอกเหนือจากปี 2025F แล้ว ICHI วางแผนที่จะจ้างบุคคลภายนอกในการผลิตให้กับ
บุคคลท่ีสาม ซึ่งจะจำกัดต้นทุนคงท่ีและไม่กระทบต่ออัตรากำไรข้ันต้น  
หุ้นปันผล ความเสี่ยงหลักคือการแข่งขันราคาในธุรกิจชาเขียว 
เราตรึง TP ที่ 21.2 เท่า P/E ปี 2024 ซึ่งเป็นระดับพรีเมี่ยมกับค่าเฉลี่ยระยะยาวที่ 17.6 เท่า 
เนื่องจากการเติบโตของกำไรที่เร่งตัวขึ้นในช่วงไม่กี่ปีที่ผ่านมา ปัจจุบันเคาน์เตอร์ซื้อขายที่ P/E 
เพียง 16.3 เท่า ซึ่งถือว่าถูกที่สุดในบรรดาคู่แข่ง ซึ่งไม่ยุติธรรมเนื่องจากคาดว่ากำไรในปีนี้จะ
เติบโต 19% และเราคาดว่า ICHI จะจ่ายเงินปันผล 100% ในปี 2567F สอดคล้องกับ 118% ใน
ปี 2566 เนื่องจากฝ่ายทุนท่ีต่ำ (450 ล้านบาทในปี 2567F) และ EBITDA ท่ีสูง (2.2 พันล้านบาท) 
ซึ่งแปลงเป็นอัตราผลตอบแทนจากเงินปันผล 6.1% ซึ่งสูงที่สุดในบรรดาหุ้นเครื่องดื่มภายใตก้าร
รายงานของเรา ความเสี่ยงที่สำคัญคือการแข่งขันด้านราคาโดยเฉพาะในกลุ่มชาเขียวซึ่งเป็น
ผลิตภัณฑ์หลัก 
 

 

   
Financial Summary       
Year to 31 Dec Unit 2022 2023 2024F 2025F 2026F 
Revenue (Btm) 4,566 8,050 9,252 10,366 11,402 
Revenue growth (%) 32.6  27.0  14.9  12.0  10.0  
EBITDA (Btm) 1,018 1,940 2,225 2,447 2,655 
EBITDA growth (%) 36.9  48.2  14.7  10.0  8.5  
Profit, core (Btm) 666 1,130 1,348 1,511 1,665 
Profit growth, core (%) 58.3 76.2 19.2 12.2 10.2 
Profit, reported (Btm) 653 1,100 1,348 1,511 1,665 
Profit growth, reported (%) 57.9  68.5  22.5  12.2  10.2  
EPS, core (Bt) 2.16 0.87 1.04 1.16 1.28 
EPS growth, core (%) 57.2  (59.7) 19.2  12.2  10.2  
DPS (Bt) 1.65  1.00  1.04  1.16  1.28  

P/E, core (x) 20.5  18.1  16.3  14.5  13.2  
P/BV, core (x) 4.2  3.5  3.7  3.7  3.6  
ROE (%) 21.6  18.8  23.0  25.6  27.8  
Dividend yield (%) 3.7  6.4  6.1  6.9  7.6  
FCF yield (%) 4.9  8.1  6.7  7.6  8.4   

 
 
Krungsri vs Bloomberg consensus 

  Unit (+) (=) (-) 

Bloomberg consensus (Cnt.) 6 0 0 

  Unit KSS BB %diff 

Target price (Bt) 22.00 21.18 3.9  

2024F net profit (Btm) 1,348 1,211 11.3  

2025F net profit (Btm) 1,511 1,380 9.5  

 
Earnings revision 

Bloomberg Unit 2024F 2025F 

1M (%) 0.00 0.00 

3M (%) 1.21 6.69 

ytd (%) 2.63 13.49 

Krungsri       

From last report (%) 0.00 0.00 

Source: Bloomberg, Krungsri Securities 

IIIIchitan Groupchitan Groupchitan Groupchitan Group    ICHIICHIICHIICHI    

Food & Beverage    
    



Krungsri Securities        I ICHI 

 Research Division                                                                                                                                   

9 July 2024 

2    

 

Fig 1: 2Q24Fig 1: 2Q24Fig 1: 2Q24Fig 1: 2Q24FFFF    ––––    estimate estimate estimate estimate core profit core profit core profit core profit grew grew grew grew 38383838% yoy driven by% yoy driven by% yoy driven by% yoy driven by    strongerstrongerstrongerstronger    sales and gross marginsales and gross marginsales and gross marginsales and gross margin    

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sources: Company data and Krungsri Securities 

 

Fig 2. Fig 2. Fig 2. Fig 2. Green tea is the biggest revenue contributor Green tea is the biggest revenue contributor Green tea is the biggest revenue contributor Green tea is the biggest revenue contributor ----    

2024F2024F2024F2024F 
Fig 3. Fig 3. Fig 3. Fig 3. Our assumptions versus guidanceOur assumptions versus guidanceOur assumptions versus guidanceOur assumptions versus guidance 

 

    Our Our Our Our 

assumptionsassumptionsassumptionsassumptions    
GuidanceGuidanceGuidanceGuidance    DifferenceDifferenceDifferenceDifference    

Sales (Bt m) 9,252 9,000 2.8% higher 

Utilization (%) 80 80 - 

Gross margin (%) 24.5 
at least 

23% 

About 1.5% 

higher 

SG&A to total 

sales (%) 
7% 7% - 

 

Source: Krungsri Securities  Sources: Company data, Krungsri Securities 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Green tea

68%

Yen Yen

13%

Export

7%

Non-tea

11%

OEM

1%

P&L (THBm) 2Q23 1Q24 2Q24F % chg % chg 2023 2024F % chg

QoQ YoY YoY

Sales 2,030 2,140 2,290 7% 13% 8,050 9,252 15%

COGS (Incl depreciation) (1,564) (1,582) (1,695) 7% 8% (6,163) (6,985) 13%

Gross Profit 466 558 595 7% 28% 1,887 2,267 20%

SG&A (158) (131) (180) 38% 14% (550) (648) 18%

Operating Profit 308 427 415 -3% 35% 1,337 1,619 21%

Net other income 12 9 9 2% -24% 35 40 15%

Interest expense (0) (0) 0 (2) 0

Pretax profit 319 436 424 -3% 33% 1,370 1,659 21%

Income Tax (65) (88) (85) -4% 31% (275) (332) 21%

Associates 1 12 14 35 20

Minority interest 0 0 0 0 0

Core profit 256 359 353 -2% 38% 1,130 1,348 19%

Extraordinaries, GW & FX 0 0 40 (30) 0

Reported net profit 256 359 393 10% 54% 1,100 1,348 22%

Core EPS (Bt) 0.20 0.28 0.27 -2% 38% 0.87 1.04 19%

EPS (Bt) 0.20 0.28 0.30 10% 54% 0.85 1.04 22%

Key ratios ppt

Gross margin (%) 23.0% 26.1% 26.0% -0.1% 3.0% 23.4% 24.5% 1.1%

SG&A/Revenue (%) 7.8% 6.1% 7.9% 1.8% 0.1% 6.8% 7.0% 0.2%

EBIT margin (%) 15.7% 20.4% 18.5% -1.9% 2.8% 17.0% 17.9% 0.9%

Net profit margin (%) 12.6% 16.8% 17.2% 0.4% 4.6% 13.7% 14.6% 0.9%

ppt
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Fig 4: Fig 4: Fig 4: Fig 4:     CCCCapacity utilization apacity utilization apacity utilization apacity utilization willwillwillwill    riseriseriserise    yoyyoyyoyyoy    ............ Fig 5: Fig 5: Fig 5: Fig 5: … and qoq… and qoq… and qoq… and qoq 

  

Sources: Company data, Krungsri Securities  Sources: Company data, Krungsri Securities 

 

Fig 6: Fig 6: Fig 6: Fig 6: … lead… lead… lead… leadinginginging    to higher gross marginto higher gross marginto higher gross marginto higher gross margin    
Fig 7: Fig 7: Fig 7: Fig 7: SG&ASG&ASG&ASG&A    Costs/TCosts/TCosts/TCosts/Total otal otal otal SSSSalealealealessss    will dropwill dropwill dropwill drop    with strongerwith strongerwith strongerwith stronger    

salessalessalessales    

  

Sources: Company data, Krungsri Securities  Sources: Company data, Krungsri Securities 

 

Fig 8: Fig 8: Fig 8: Fig 8: Packaging Packaging Packaging Packaging material (PET resin) is amaterial (PET resin) is amaterial (PET resin) is amaterial (PET resin) is a    major cost major cost major cost major cost 

itemitemitemitem    under under under under COGSCOGSCOGSCOGS    
Fig 9: Fig 9: Fig 9: Fig 9: Core profit Core profit Core profit Core profit will risewill risewill risewill rise    

 

 

Source: Krungsri Securities  Sources: Company data, Krungsri Securities 
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Fig 10: Fig 10: Fig 10: Fig 10:     Prospective Prospective Prospective Prospective P/EP/EP/EP/E    bandbandbandband    Fig 11: Fig 11: Fig 11: Fig 11: Prospective Prospective Prospective Prospective P/BVP/BVP/BVP/BV    bandbandbandband    

  

Sources: Bloomberg, Krungsri Securities  Sources: Bloomberg, Krungsri Securities 

 

Fig 1Fig 1Fig 1Fig 12222    Peers comparisonPeers comparisonPeers comparisonPeers comparison    
Company  Ticker Rec ---Share price--- U/D Market - EPS growth - ------- PE ------ ---- PBV --- - ROE -     DivYld 

      Current Target     Cap  24F 25F 24F 25F 24F 25F 24F 24F 

           (LCY) (LCY)  (%)   (USD m)  (x) (x) (x) (x) (x) (x) (%) (%) 

Beverage             

Ichitan Group ICHI TB BUY 16.90 22.00 30 603 19.2 12.2 16.3 14.5 3.7 3.7 23.0 6.1 

Carabao Group CBG TB NEUTRAL 69.50 74.00 6 1,907 41.2 5.1 25.6 24.3 5.5 5.1 22.6 2.6 

Malee Group MALEE TB NA 11.10 NA NA 166 0.0 0.0 NA NA 0.0 0.0 NA 0.0 

Osotspa OSP TB BUY 23.60 26.00 10 1,945 14.1 7.9 25.0 23.2 4.3 4.2 17.2 3.6 

Sappe SAPPE TB BUY 100.00 125.00 25 846 23.8 18.6 23.0 19.4 6.8 5.6 32.1 2.2 

T.A.C Consumer TACC TB BUY 4.76 6.00 26 78 13.8 12.0 10.8 9.7 4.0 3.9 36.9 9.2 

Beverage average      5,545 18.7 9.3 20.1 18.2 4.1 3.8 26.4 4.0 

  Sources: Bloomberg, Krungsri Securities 
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Financial statement 
 
Profit and Loss Statement           
FY December 31 Unit 2019 2020 2021 2022 2023 2024F 2025F 2026F 
Total revenue (Btm) 5,334 5,099 5,228 6,340 8,050 9,252 10,366 11,402 
Cost of goods sold (Btm) (4,343) (4,094) (4,221) (5,154) (6,163) (6,985) (7,826) (8,609) 
Gross profit (Btm) 991 1,006 1,007 1,187 1,887 2,267 2,540 2,794 
SG&A (Btm) (577) (458) (445) (465) (550) (648) (726) (798) 
Other income (Btm) 13 9 23 19 35 40 45 50 
Interest expense (Btm) (37) (14) (3) (2) (2) 0 0 0 
Pre-tax profit (Btm) 391 542 582 739 1,370 1,659 1,859 2,045 
Corporate tax (Btm) 46 (55) (94) (179) (275) (332) (372) (409) 
Equity a/c profits (Btm) (30) 28 59 82 35 20 24 29 
Minority interests (Btm) 0 0 0 0 0 0 0 0 
Core profit (Btm) 407 516 547 642 1,130 1,348 1,511 1,665 
Extra-ordinary items (Btm) (14) 0 0 0 (30) 0 0 0 
Net Profit (Btm) 394 516 547 642 1,100 1,348 1,511 1,665 
EBITDA (Btm) 1,001 1,147 1,166 1,309 1,940 2,225 2,447 2,655 
Core EPS  (Bt) 0.3 0.4 0.4 0.5 0.9 1.0 1.2 1.3 
Net  EPS  (Bt) 0.3 0.4 0.4 0.5 0.8 1.0 1.2 1.3 
DPS  (Bt) 0.4 0.5 0.5 0.6 1.0 1.0 1.2 1.3 

         
Balance Sheet          
FY December 31 Unit 2019 2020 2021 2022 2023 2024F 2025F 2026F 
Total current assets (Btm) 1,456 1,663 1,923 2,627 3,243 3,723 4,275 4,832 
Total long-term assets (Btm) 6,231 5,741 5,183 4,759 3,962 3,696 3,409 3,099 
Total assets (Btm) 7,687 7,405 7,106 7,386 7,205 7,419 7,684 7,931 
Total current liabilities (Btm) 1,106 870 796 1,110 1,262 1,449 1,629 1,796 
Total long-term liabilities (Btm) 361 256 119 105 102 105 108 111 
Total liabilities (Btm) 1,467 1,126 915 1,216 1,364 1,554 1,737 1,907 
Paid-up capital (Btm) 1,300 1,300 1,300 1,300 1,300 1,300 1,300 1,300 
Total equity (Btm) 6,220 6,279 6,191 6,170 5,842 5,865 5,947 6,024 
Minority interest (Btm) 0 0 0 0 0 0 0 0 
BVPS  (Bt) 4.8 4.8 4.8 4.7 4.5 4.5 4.6 4.6 

         
Cash Flow Statement           
FY December 31 Unit 2019 2020 2021 2022 2023 2024F 2025F 2026F 
Core Profit (Btm) 407 516 547 642 1,130 1,348 1,511 1,665 
Depreciation and amortization (Btm) (573) (591) (581) (568) (568) (566) (587) (609) 
Operating cash flow (Btm) 713 1,000 872 1,137 1,425 1,740 1,935 2,115 
Investing cash flow (Btm) (241) 5 29 (70) 230 (277) (273) (268) 
Financing cash flow (Btm) (73) (457) (634) (669) (1,429) (1,324) (1,430) (1,588) 
Net change in cash (Btm) 399 548 267 397 225 140 232 259 

         
Key Financial Ratios           
FY December 31 Unit 2019 2020 2021 2022 2023 2024F 2025F 2026F 
Gross margin (%) 18.6 19.7 19.3 18.7 23.4 24.5 24.5 24.5 
EBITDA margin (%) 24.0 23.9 23.5 23.2 22.9 22.6 22.3 0.0 
EBIT margin (%) 8.0 10.9 11.2 11.7 17.0 17.9 17.9 17.9 
Net profit margin (%) 7.4 10.1 10.5 10.1 13.7 14.6 14.6 14.6 
ROE  (%) 6.7 8.2 8.8 10.4 18.8 23.0 25.6 27.8 
ROA  (%) 5.1 6.8 7.5 8.9 15.5 18.4 20.0 21.3 
Net D/E  (x) 0.1 (0.0) (0.1) (0.1) (0.2) (0.2) (0.2) (0.3) 
Interest coverage  (x) 5.8 19.4 68.9 302.5 590.4 1,655.8 N/A N/A 
Payout Ratio (%) 115.6 126.1 118.9 121.6 118.1 100.0 100.0 100.0 

         
Main Assumptions          
FY December 31 Unit 2019 2020 2021 2022 2023 2024F 2025F 2026F 
Total sales (Bt m) USD 5,334 5,099 5,228 6,340 8,050 9,252 10,366 11,402 
--- Green tea Bt m 2,576 2,810 3,262 4,405 5,564 6,287 7,105 7,815 
--- Yen Yen Bt m 1,216 943 837 891 1,092 1,234 1,357 1,493 
--- Export Bt m 1,478 1,076 674 613 557 640 704 774 
--- Non tea Bt m 64.0 244.8 257.7 402.2 705.9 988.3 1,087.1 1,195.8 
--- OEM Bt m 0.0 25.5 41.8 29.4 131.7 102.7 113.0 124.3 
Gross margin (%) (%) 18.6 19.7 19.3 18.7 23.4 24.5 24.5 24.5 
EBIT margin (%) (%) 8.0 10.9 11.2 11.7 17.0 17.9 17.9 17.9 
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Profit and Loss Statement          
FY December 31 Unit 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 
Total revenue (Btm) 1,616 1,664 1,617 1,833 2,030 2,077 2,111 2,140 
Cost of goods sold (Btm) (1,325) (1,339) (1,260) (1,452) (1,564) (1,554) (1,594) (1,582) 
Gross profit (Btm) 291 325 358 381 466 523 517 558 
SG&A (Btm) (119) (115) (135) (120) (158) (119) (152) (131) 
Other income (Btm) 4 12 (2) 9 12 5 9 9 
Interest expense (Btm) (0) (0) (0) (0) (0) (0) (0) (0) 
Pre-tax profit (Btm) 176 222 221 269 319 408 374 436 
Corporate tax (Btm) (38) (50) (44) (57) (65) (82) (71) (88) 
Equity a/c profits (Btm) 15 21 17 9 1 2 22 12 
Minority interests (Btm) 0 0 0 0 0 0 0 0 
Core profit (Btm) 152 192 193 222 256 328 325 359 
Extra-ordinary items (Btm) 0 0 0 0 0 0 (30) 0 
Net Profit (Btm) 152 192 193 222 256 328 295 359 
EBITDA (Btm) 317 363 364 409 461 551 519 578 
Core EPS  (Bt) 0.12 0.15 0.15 0.17 0.20 0.25 0.25 0.28 
Net  EPS  (Bt) 0.12 0.15 0.15 0.17 0.20 0.25 0.23 0.28 

         
Balance Sheet          
FY December 31 Unit 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 
Total current assets (Btm) 2,020 2,257 2,627 3,080 2,809 3,266 3,243 3,918 
Total long-term assets (Btm) 4,944 4,900 4,759 4,643 4,518 4,326 3,962 3,779 
Total assets (Btm) 6,964 7,158 7,386 7,723 7,327 7,592 7,205 7,696 
Total current liabilities (Btm) 1,058 1,048 1,110 1,216 1,339 1,279 1,262 1,393 
Total long-term liabilities (Btm) 115 119 105 110 107 105 102 95 
Total liabilities (Btm) 1,173 1,167 1,216 1,326 1,446 1,384 1,364 1,488 
Paid-up capital (Btm) 1,300 1,300 1,300 1,300 1,300 1,300 1,300 1,300 
Total equity (Btm) 5,791 5,991 6,170 6,397 5,881 6,208 5,842 6,209 
Minority interest (Btm) 0 0 0 0 0 0 0 0 
BVPS  (Bt) 4.5 4.6 4.7 4.9 4.5 4.8 4.5 4.8 

         
Cash Flow Statement           
FY December 31 Unit 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 
Core Profit (Btm) 152 192 193 222 256 328 325 359 
Depreciation and amortization (Btm) 141 141 143 139 141 142 145 142 
Operating cash flow (Btm) 138 172 177 213 255 327 303 348 
Investing cash flow (Btm) 427 170 303 226 303 568 210 184 
Financing cash flow (Btm) 0 0 79 227 (516) 327 (367) 367 
    

Key Financial Ratios           
FY December 31 Unit 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 
Gross margin (%) 18.0 19.5 22.1 20.8 23.0 25.2 24.5 26.1 
EBITDA margin (%) 19.6 21.8 22.5 22.3 22.7 26.5 24.6 27.0 
EBIT margin (%) 10.9 13.3 13.7 14.7 15.7 19.7 17.7 20.4 
Net profit margin (%) 9.4 11.6 11.9 12.1 12.6 15.8 14.0 16.8 
ROE  (%) 10.1 13.1 12.7 14.1 16.7 21.7 19.6 23.8 
ROA  (%) 8.5 10.9 10.6 11.7 13.6 17.6 16.0 19.3 
Net D/E  (x) (0.3) (0.3) (0.5) (0.6) (0.7) (0.8) (0.9) (0.9) 
Interest coverage  (x) 311.0 500.3 560.1 540.2 634.1 768.4 868.2 947.9 
Payout Ratio (%) 4.0 0.0 0.0 0.0 4.3 0.0 3.2 0.0 
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คําแนะนําการลงทุน และความหมายของคําแนะนําการลงทุน  

Stock Rating หมายถึง การใหน้ํ�าหนกัการลงทนุของบรษัิท แบง่เป็น 4  ระดบั   
Buy  หมายถึง ราคาพื �นฐานสงูกว่าราคาตลาด 15%  
Trading Buy หมายถึง ราคาพื �นฐานสงูกว่า ราคาตลาดระหว่าง 5% - 15% 
Neutral หมายถึง ราคาพื�นฐานสงูกวา่ราคาตลาดไมเ่กิน 5% หรอืต ํAากวา่ราคาตลาดไม่เกิน 5% 
Reduce  หมายถึง ราคาพื �นฐานตํAากวา่ราคาตลาด 5%  
 
คําจํากัดความ  

Sector หมายถึง กลุม่อตุสาหกรรมทีAบรษัิทจดัอยู ่ 
Sector Rating หมายถึง การใหน้ํ�าหนกัการลงทนุของกลุม่อตุสาหกรรม แบง่เป็น 3 ระดบั 
Bullish หมายถึง หุน้สว่นใหญ่ในกลุม่อตุสาหกรรมไดร้บัคาํแนะนาํ “Buy” หรอืคาํแนะนาํเฉลีAยถ่วงนํ�าหนกัของกลุม่อตุสาหกรรมคือ “Buy” และ 
“Trading Buy” 
Neutral หมายถึง หุน้สว่นใหญ่ในกลุม่อตุสาหกรรมไดร้บัคาํแนะนาํ “Neutral” หรอืคาํแนะนาํเฉลีAยถ่วงนํ�าหนกัของกลุม่อตุสาหกรรมคือ “Neutral” 
Bearish หมายถึง หุน้สว่นใหญ่ในกลุม่อตุสาหกรรมไดร้บัคาํแนะนาํ  “Reduce” หรอื “Sell” หรอืคาํแนะนาํเฉลีAยถ่วงนํ�าหนกัของกลุม่อตุสาหกรรมคือ  
“Reduce” หรอื “Sell” 
Current หมายถึง การใหน้ํ�าหนกัการลงทนุของบรษัิท ณ ปัจจบุนั 
Previous หมายถึง การใหน้ํ�าหนกัการลงทนุของบรษัิท ก่อนหนา้นี � 
Market Prices หมายถึง ราคาหุน้ ณ ปัจจบุนั 
Fair Price หมายถึง ราคาทีAเหมาะสมตามปัจจยัพื �นฐาน  
Net Profit หมายถึง กาํไรสทุธิ (ลา้นบาท)   
EPS หมายถึง กาํไรสทุธิต่อหุน้ (บาท)   
EPS Growth หมายถึง อตัราการขยายตวัของกาํไรต่อหุน้ (%) 
PER หมายถึง ราคาหุน้ปัจจบุนั / กาํไรสทุธิต่อหุน้ (เทา่) 
P/BV หมายถึง ราคาหุน้ปัจจบุนั / มลูค่าทางบญัชีต่อหุน้ (เท่า) 
EBITDA หมายถึง กาํไรก่อนหกัดอกเบี �ย ภาษี คา่เสืAอมราคา และ ค่าตดัจาํหน่าย (บาท) 
EBITDA Growth หมายถึง อตัราการขยายตวัของ กาํไรก่อนหกัดอกเบี �ย ภาษี ค่าเสืAอมราคา และ ค่าตดัจาํหน่าย (%) 
EV / EBITDA หมายถึง มลูค่ากิจการ / กาํไรก่อนหกัดอกเบี �ย ภาษี ค่าเสืAอมราคา และ ค่าตดัจาํหน่าย (เทา่) 
DPS หมายถึง เงินปันผลตอ่หุน้ (บาท) 
Dividend Yield หมายถึง อตัราผลตอบแทนของเงินปันผล (%) 
 
เอกสารฉบบันี �จดัทาํขึ �นโดยบรษัิทหลกัทรพัย ์กรุงศร ีจาํกดั (มหาชน )  ("บรษัิท") ขอ้มลูทีAปรากฏในเอกสารฉบบันี �จดัทาํโดยอาศยัขอ้มลูทีAจดัหามาจาก
แหลง่ทีAเชืAอหรอืควรเชืAอวา่มีความน่าเชืAอถือ  และ/หรอืถกูตอ้ง  อย่างไรก็ตาม  บรษัิทไม่ยืนยนั  และไมร่บัรองถึงความครบถว้นสมบรูณห์รอืถกูตอ้งของ
ขอ้มลูดงักลา่ว และไมไ่ดป้ระกนัราคาหรอืผลตอบแทนของหลกัทรพัยที์Aปรากฏขา้งตน้ แมว้่าขอ้มลูดงักล่าวจะปรากฏขอ้ความทีAอาจเป็นหรอือาจตีความ
ว่าเป็นเช่นนั�นได้  บรษัิท จงึไม่รบัผิดชอบต่อการนาํเอาขอ้มลู  ขอ้ความ ความเห็น และหรอืบทสรุปทีAปรากฏในเอกสารฉบบันี �ไปใชไ้ม่ว่ากรณีใดๆ  บรษัิท 
รวมทั�งบรษัิททีAเกีAยวขอ้ง  ลกูคา้ ผูบ้รหิารและพนกังานของบรษัิทต่างๆ   อาจจะทาํการลงทนุใน หรอืซื �อ หรอืขายหลกัทรพัยท์ีAปรากฏในเอกสารฉบบันี �ได้
ทกุเวลา ขอ้มลูและความเหน็ทีAปรากฏอยู่ในเอกสารฉบบันี � มิไดป้ระสงคจ์ะชี �ชวน เสนอแนะ หรอืจงูใจใหล้งทนุใน หรอืซื �อ หรอืขายหลกัทรพัยที์Aปรากฏใน
เอกสารฉบบันี � และขอ้มลูอาจมีการแกไ้ขเพิAมเติมเปลีAยนแปลงโดยมิตอ้งแจง้ใหท้ราบล่วงหนา้ ผูล้งทนุควรใชด้ลุยพินิจอย่างรอบคอบในการลงทนุในหรอื
ซื �อหรอืขายหลกัทรพัย์   บรษัิทสงวนลิขสิทธิhในขอ้มลูทีAปรากฏในเอกสารนี �  หา้มมิใหผู้ใ้ดใชป้ระโยชน์  ทาํซ ํ�า ดดัแปลง นาํออกแสดง  ทาํใหป้รากฏ  หรอื
เผยแพรต่อ่สาธารณชน  ไม่วา่ดว้ยประการใด  ๆ ซึAงขอ้มลูในเอกสารนี�  ไมว่่าทั�งหมดหรอืบางสว่น  เวน้แต่ไดร้บัอนญุาตเป็นหนงัสือจากบรษัิทเป็นการ
ลว่งหนา้ การกลา่ว คดั หรอือา้งอิง ขอ้มลูบางส่วนตามสมควรในเอกสารนี � ไมว่่าในบทความ บทวิเคราะห ์บทวิจยั หรอืในเอกสาร หรอืการสืAอสารอืAนใด
จะตอ้งกระทาํโดยถกูตอ้ง  และไมเ่ป็นการก่อใหเ้กิดการเขา้ใจผิดหรอืความเสียหายแก่บรษิัท  ตอ้งรบัรูถ้ึงความเป็นเจา้ของลิขสิทธิhในขอ้มลูของบรษัิท  
และตอ้งอา้งอิงถึงฉบบัทีAและวนัทีAในเอกสารฉบบันี �ของบรษัิทโดยชดัแจง้  การลงทนุในหรอืซื �อหรอืขายหลกัทรพัยย่์อมมีความเสีAยง  ท่านควรทาํความ
เขา้ใจอย่างถ่องแทต้อ่ลกัษณะของหลกัทรพัยแ์ต่ละประเภท  และควรศกึษาขอ้มลูของบรษัิททีAออกหลกัทรพัยแ์ละขอ้มลูอืAนใดทีAเกีAยวขอ้งก่อนการ
ตดัสินใจลงทนุในหรอืซื �อหรอืขายหลกัทรพัย ์ 
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