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MRDIYT ผู้น าต้นทุนจากขนาดเครือข่ายและแบรนดข์องตนเอง 
MRDIYT เป็นผูค้า้ปลกีสนิคา้ตกแต่งและซ่อมแซมบ้านทีเ่น้นการขายราคาถูกในระดบัคุณภาพที่
เท่ากนั โดยใชค้วามไดเ้ปรยีบทางการแข่งขนัด้าน Economies of Scale ระดบัโลก รวบรวมค าสัง่
ซื้อจากเครือข่ายกว่า 5,500 สาขาใน 15 ประเทศ ท าให้สินค้ามีราคาถูกกว่าคู่แข่งประมาณ 27% 
ประกอบกบัสดัส่วนสนิคา้ Private Label กว่า 45% ของรายไดท้ัง้หมด ส่งผลใหบ้รษิทัควบคุมต้นทุน
และคุณภาพไดโ้ดยตรง ส่งผลให ้Gross Margin อยู่ราว 52% ซึง่เป็นความไดเ้ปรยีบโครงสรา้งต้นทุน
ทีคู่่แขง่ในประเทศยากทีจ่ะเลยีนแบบได ้
 

พร้อมเติบโตก้าวกระโดด 210 สาขาต่อปี  
MR. D.I.Y. มแีผนขยายสาขาราว 210 สาขาต่อปี โดยมเีป้าหมายอยู่ทีร่าว 3,000 สาขาในระยะยาว 
โดยใช้เงินลงทุนเพียง 10 ล้านบาทต่อสาขา และคาดว่าแต่ละสาขาคืนทุนภายในเพียง 32 เดือน 
นอกจากนี้ เพื่อรองรบัการขยายตวั MR. D.I.Y. ลงทุนโครงสรา้งพื้นฐานระยะยาวมูลค่า 4,000 ล้าน
บาท เพื่อสรา้งศูนยก์ระจายสนิคา้อตัโนมตัแิห่งใหม่ทีค่าดว่าจะเริม่ใชง้าน phase 1 ไดภ้ายในปี 2571 
 

ห่วงโซ่อปุทานท่ีแขง็แกร่งและยืดหยุ่นระดบัโลก 
MR. DIY มีความแข็งแกร่งทางธุรกิจที่โดดเด่นจากระบบห่วงโซ่อุปทานที่ยืดหยุ่นและโครงสร้าง
ต้นทุนที่มปีระสทิธิภาพสูงทัง้จากการล็อกราคาต้นทุนล่วงหน้า ถือครองสนิค้าคงคลงัที่ไม่เน่าเสีย
ยาวนาน การช าระเงนิที่รวดเร็ว และการกระจายความเสี่ยงไปยงัซพัพลายเออร์จ านวนมาก ท าให้
สามารถรบัมอืกบัความผนัผวนของโลกไดด้ ีและจะเป็นผูค้า้ปลกีรายสุดทา้ยทีไ่ดร้บัผลกระทบวกิฤติ
ต่างๆ 
 

ประเมินเป้าหมาย MRDIYT ปี 69 เท่ากบั 10.20 บาท  
เราเริม่ค าแนะน าดว้ย “ซื้อ” ทีร่าคาเป้าหมายปี 2569 เท่ากบั 10.20 บาท (P/E 20 เท่า) เพื่อสะทอ้น
ศกัยภาพการเตบิโตจากการเป็นผูน้ าตลาดคา้ปลกีสนิคา้ปรบัปรุงบา้นและไลฟ์สไตล์ที่เตบิโตเรว็ทีสุ่ด
ในประเทศไทย ทัง้จากแผนการขยายสาขา 210 แห่งต่อปีสู่เป้าหมายกว่า 1,500 สาขาภายในปี 2570  
อตัราก าไรขัน้ต้นที่แขง็แกร่งและมแีนวโน้มขยายตวัต่อเนื่องจากโครงสร้างต้นทุนทีม่ปีระสทิธิภาพ
และสดัส่วน Private Label ทีเ่พิม่ขึน้ รวมถงึฐานะทางการเงนิทีแ่ขง็แกร่งภายหลงัการจดทะเบยีนใน
ตลาดหลกัทรพัยท์ีป่ราศจากภาระหนี้สนิจากสถาบนัการเงนิ 

 
 

Source: MRDIYT และประมาณการโดย AIRA 
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บริษทั มิสเตอร.์ ดี.ไอ.วาย. โฮลด้ิง (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) (MRDIYT) เป็นผูค้า้ปลกีสนิคา้ตกแต่งและซ่อมแซมบา้น 
(Home Improvement & Lifestyle Retailer) สญัชาตมิาเลเซยี ก่อตัง้ในไทยปี 2559 จ าหน่ายสนิคา้กว่า 16,000 รายการ (SKU) 
ครอบคลุมกว่า 10 หมวดผ่านรา้นคา้กว่า 1,100 สาขาทัว่ทกุ 77 จงัหวดั MR. D.I.Y. มคีวามไดเ้ปรยีบทางการแขง่ขนัดา้น 
Economies of Scale ระดบัโลก เน่ืองจากสามารถรวมค าสัง่ซื้อจากเครอืขา่ยกว่า 5,500 สาขาใน 15 ประเทศ ท าใหส้นิคา้มรีาคาถูก
กว่าคู่แขง่ประมาณ 27% ซึง่เป็นโครงสรา้งตน้ทุนทีคู่่แขง่ในประเทศยากทีจ่ะเลยีนแบบได ้ประกอบกบัสดัส่วนสนิคา้ Private Label 
กว่า 45% ของรายไดท้ัง้หมด ชว่ยใหบ้รษิทัควบคุมตน้ทุนและคณุภาพไดโ้ดยตรง ส่งผลให ้Gross Margin อยู่ราว 52% ซึง่สงูกว่า
ผูค้า้ปลกีรายอื่น 
 
โครงสรา้งมลูค่าของ MR. D.I.Y. เริม่ตน้จากตน้น ้าดว้ยการจดัหาสนิคา้จากผูผ้ลติ OEM/ODM และโรงงาน Private Label ทัว่โลก 
โดยประมาณ 70% น าเขา้จากจนี อนิเดยี มาเลเซยี อนิโดนีเซยี และเวยีดนาม ส่วนอกี 30% จดัซื้อจากผูผ้ลติในประเทศกว่า 300 
ราย โดยอาศยัการรวบรวมการสัง่ซื้อสนิคา้จากเครอืขา่ยทัง้ 15 ประเทศ ส่งผลใหร้าคาซื้อ MR. D.I.Y. ทุกสาขาทุกประเทศมรีาคา
เดยีวกนั และมรีาคาทีต่ ่ากว่าเจา้อื่นๆ ในช่วงกลางน ้า บรษิทับรหิารคลงัสนิคา้และกระจายสนิคา้ดว้ยตนเอง (Insource) ผ่านศนูย์
กระจายสนิคา้ส่วนกลาง ซึง่การควบคุมโลจสิตกิสเ์องทัง้ระบบช่วยใหบ้รษิทัรกัษาตน้ทุนการด าเนินงานใหอ้ยูใ่นระดบัต ่า ในช่วง
ปลายน ้า บรษิทัจ าหน่ายสนิคา้กว่า 16,000 รายการผ่านรา้นคา้ขนาดกะทดัรดักว่า 1,100 สาขาทัว่ทุก 77 จงัหวดั ทัง้ใน
หา้งสรรพสนิคา้ รา้นคา้แบบ Standalone โดยเน้นการขายราคาถูกในระดบัคุณภาพทีเ่ท่ากนั และม ีproduct range ทีก่วา้งและลกึ 
ท าใหเ้ขา้ถงึผูบ้รโิภคทุกกลุ่มตัง้แต่เจา้ของบา้น ผูร้บัเหมารายยอ่ย ไปจนถงึผูซ้ื้อทัว่ไป 
 

ในปัจจุบนั MRDIYT มสีนิคา้หมวดหลกัทัง้หมด 5 หมวด ดงันี้ 
▪ ของใชใ้นบา้น (Household & Furnishing): ครอบคลมุสนิคา้ใชใ้นชวีติประจ าวนัภายในบา้น เช่น กล่องเกบ็ของ อุปกรณ์ท า

ความสะอาด เครื่องครวัพืน้ฐาน และของตกแต่งขนาดเลก็ สนิคา้กลุ่มนี้ม ีdemand สม ่าเสมอ  
▪ ฮารด์แวร ์(Hardware): น้นอุปกรณ์ซ่อมแซมและ DIY อย่าง ไขควง คอ้น สว่าน น็อต สกร ูกาว เทป และอุปกรณ์ช่างเบือ้งตน้ 

มกัมรีาคาถูกและเขา้ถงึงา่ย จบักลุ่มลูกคา้เจา้ของบา้นมากกว่าช่างมอือาชพี 
▪ อุปกรณ์ไฟฟ้า (Electrical): สนิคา้ไฟฟ้าขนาดเลก็ เช่น ปลัก๊พ่วง หลอดไฟ สายชารจ์ แบตเตอรี ่ พดัลมขนาดเลก็ ไมใ่ช ่

consumer electronics ระดบั high-end แต่เป็น มกัเป็นสนิคา้ทีม่คีวามจ าเป็นและซื้อซ ้าได ้
▪ เครื่องเขยีนและกฬีา (Stationary & Sport): รวมเครื่องเขยีนพืน้ฐาน เช่น ปากกา สมุด เทป กรรไกร และอุปกรณ์กฬีางา่ยๆ เช่น 

ลูกบอล เชอืกกระโดด หรอื อุปกรณ์ออกก าลงักายเบือ้งตน้ กลุ่มนี้ม ีseasonality ตามเปิดเทอมและกจิกรรมโรงเรยีน 
▪ ของเล่น (Toys): ของเล่นราคาประหยดั เช่น ของเล่นพลาสตกิ ตุ๊กตา ของเล่นเสรมิพฒันาการเบือ้งตน้ เน้นการ impulse buy 

จากเดก็หรอืผูป้กครอง 
▪ อื่นๆ (Others): เป็นหมวดทีข่องหลากหลาย เช่น อุปกรณ์ตกแต่งเทศกาล ของใชใ้นรถยนต ์ อุปกรณ์ความงามราคาประหยดั 

หรอืสนิคา้ตามเทรนดร์ะยะสัน้  
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Figure 1: MRDIYT’s Products 

 
Source: MRDIYT 
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Figure 2: MRDIYT’s Value Chain 

 
Source: MRDIYT 
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โครงสร้างของบริษทั  

Figure 3: Revenue Breakdown by Product 

 
Source: MRDIYT 

 

     

     
    

    

    

     

             
          

        

            
     

           

    

      

Figure 4: Business Breakdown by Store Type 

 

      
Source: MRDIYT 

 

By Revenue By Stores 

Figure 5: Business Breakdown by Geography 
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By Revenue By Stores 
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ภาวะอตุสาหกรรมและการแข่งขนั 

อุตสาหกรรมค้าปลีกสินค้าตกแต่งซ่อมแซมบ้านและสินค้าไลฟ์สไตล์ (General Home Improvement and Lifestyle Retail หรือ 
GHILR) ของประเทศไทยก าลงัอยู่ในช่วงเปลี่ยนผ่านเชงิโครงสร้างที่ส าคญั โดยพฤติกรรมผู้บรโิภคก าลงัเคลื่อนตวัออกจากร้านคา้
ดัง้เดมิ (Traditional Trade) อย่างตลาดนัด รา้นโชห่วย และรา้นฮารด์แวร์ทอ้งถิน่ ไปสู่รา้นคา้เครอืข่ายสมยัใหม่ (Modern Trade) ทีม่ี
มาตรฐานและความน่าเชื่อถอืมากกว่า แรงขบัเคลื่อนหลกัของการเปลี่ยนแปลงนี้มาจากความต้องการของผูบ้รโิภคยุคใหม่ที่ มคีวาม
ต้องการทีเ่ปลี่ยนแปลงไปอย่างชดัเจน โดยใหค้วามส าคญักบัความสะดวกสบาย ความหลากหลายของสนิคา้ในทีเ่ดยีว คุณภาพทีไ่ด้
มาตรฐาน และความคุม้ค่าดา้นราคา (Value for Money) 
 
อย่างไรก็ตาม แม้กระแสการเปลี่ยนผ่านดงักล่าวจะมคีวามชดัเจนมากขึ้น แต่อุตสาหกรรมยงัคงมโีครงสร้างที่กระจดักระจายสูง 
(Highly Fragmented) โดยผู้ประกอบการอิสระและร้านค้าดัง้เดมิยงัคงครองส่วนแบ่งการตลาดสูงถึง 78% ในขณะที่ผู้ประกอบการ
เครือข่ายสมยัใหม่มเีพียง 22% เท่านัน้ ช่องว่างดงักล่าวบ่งชี้ว่าการเปลี่ยนผ่านยงัอยู่ในช่วงเริ่มต้น และยงัมีพื้นที่การเติบโตอี ก
มหาศาลส าหรบัผูป้ระกอบการเครอืขา่ยทีพ่รอ้มขยายตวั 
 
ในดา้นสภาพแวดล้อมทางเศรษฐกจิ ผูบ้รโิภคไทยในปัจจุบนัมคีวามระมดัระวงัในการใชจ้่ายมากขึน้ ท่ามกลางแรงกดดนัจากค่าครอง
ชพีที่ปรบัตวัสูงขึน้ ส่งผลให้ผู้บรโิภคมแีนวโน้มเลอืกซื้อสนิคา้ทีใ่หค้วามคุ้มค่าสูงสุดในราคาทีเ่ขา้ถงึได้ ปัจจยัดงักล่าวเป็นแร งหนุน
ส าคญัต่อผูป้ระกอบการทีส่ามารถน าเสนอสนิคา้คุณภาพในราคาทีต่ ่ากว่าตลาด และในขณะเดยีวกนักเ็ป็นแรงกดดนัต่อผูป้ระกอบการ
ทีไ่ม่สามารถควบคุมตน้ทุนไดอ้ย่างมปีระสทิธภิาพ 
 
ส่วนทางดา้นโครงสรา้งผูเ้ล่นในอุตสาหกรรม สามารถแบ่งออกไดเ้ป็น 2 กลุ่มหลกั ไดแ้ก่ กลุ่มศูนยก์ารคา้วสัดุก่อสรา้งขนาดใหญ่ (Big-
box Home Center) อย่าง  HomePro Global House และ Thai Watsadu ซึ่ ง เ น้นจ าหน่ายสินค้าชิ้นใหญ่  วัสดุก่อสร้าง  และ
เครื่องใช้ไฟฟ้าหลัก และกลุ่มผู้ประกอบการค้าปลีกสินค้าตกแต่งบ้านทัว่ไปและไลฟ์สไตล์ (General Home Improvement and 
Lifestyle) เช่น MR. D.I.Y. Daiso และ Moshi Moshi ซึ่งเน้นจ าหน่ายสนิคา้อุปโภคบรโิภคในชวีติประจ าวนั อุปกรณ์ฮาร์ดแวร์ขนาด
เลก็ และสนิคา้ไลฟ์สไตลใ์นระดบัราคาทีเ่ขา้ถงึไดง้า่ย ทัง้สองกลุ่มมกีลุ่มลูกคา้เป้าหมายและจุดแขง็ทีแ่ตกต่างกนัอย่างชดัเจน จงึไม่ได้
แขง่ขนักนัโดยตรงในทุกมติ ิ
 
ดงันัน้ การแขง่ขนัทีแ่ทจ้รงิของผูป้ระกอบการในกลุ่ม GHILR จงึมุ่งเน้นไปทีก่ารแย่งชงิส่วนแบ่งการตลาดจากผูป้ระกอบการอสิระราย
ย่อยเป็นหลกั ผ่านปัจจยัส าคญั 3 ประการ ได้แก่ ความหลากหลายของสนิค้า (Product Breadth) ที่ตอบสนองความต้องการของ
ผู้บริโภคในวงกว้าง ความสะดวกในการเข้าถึง (Accessibility) ผ่านการขยายเครือข่ายสาขาทัง้ในเขตเมืองและต่างจงัหวดั และ
ความสามารถในการน าเสนอสนิคา้คุณภาพในราคาทีแ่ขง่ขนัได ้(Competitive Pricing) ซึง่ตอ้งอาศยัประสทิธภิาพในการบรหิารตน้ทุน
และห่วงโซ่อุปทานเป็นพืน้ฐาน 
 
โดยสรุปแลว้ อุตสาหกรรม GHILR ของไทยก าลงัเขา้สู่ช่วงทีผู่ป้ระกอบการเครอืขา่ยสมยัใหม่มโีอกาสขยายฐานลูกคา้ไดอ้ย่างต่อเนื่อง 
ท่ามกลางโครงสรา้งตลาดทีก่ระจดักระจายและผูบ้รโิภคทีม่คีวามตอ้งการสูงขึน้ในดา้นคุณภาพและความคุม้ค่า แต่ระมดัระวงัดา้นการ
ใช้จ่ายมากขึ้นในสภาวะเศรษฐกิจปัจจุบัน ปัจจัยเหล่านี้ร่วมกันสร้างสภาพแวดล้อมที่เอื้อต่อการเติบโตของผู้ประกอบการที่มี
ความสามารถในการบรหิารตน้ทุน ขยายเครอืขา่ยสาขา และน าเสนอสนิคา้ทีต่อบโจทยค์วามตอ้งการของผูบ้รโิภคในวงกวา้งไดอ้ย่าง
แทจ้รงิ 
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พร้อมเติบโตก้าวกระโดด 210 สาขาต่อปี 

มีพื้นท่ีในการเติบโตมหาศาล 
MR. D.I.Y. ในประเทศไทยยงัมีโอกาสและพื้นที่ในการเติบโตอีกมหาศาลเมื่อพิจารณาจากความหนาแน่นของสาขาต่อจ านวน
ประชากร (Penetration Rate) ปัจจุบนัประเทศไทยยงัอยู่ที ่1 สาขาต่อประชากรราว 60,000 คน เมื่อเทยีบกบัในประเทศมาเลเซยีซึง่
เป็นตลาดทีค่่อนขา้งอิม่ตวั มอีตัราส่วนอยู่ที ่1 สาขาต่อประชากรประมาณ 20,000 คน แสดงใหเ้หน็ว่าไทยยงัมคีวามหนาแน่นน้อย
กว่าถงึ 3 เท่า ช่องว่างนี้เป็นปัจจยัส าคญัทีช่ี้ใหเ้หน็ถงึอุปสงค์ทีย่งัไม่ถูกเตมิเตม็ในอกีหลายพืน้ที ่ โดยตลาดประเทศไทยมศีกัยภาพ
และพืน้ทีเ่พยีงพอทีจ่ะรองรบัสาขาของ MR. D.I.Y. ไดสู้งสุดถงึ 3,000 แห่งทัว่ประเทศ โดยเฉพาะในตลาดต่างจงัหวดัซึ่งยงัคงมพีืน้ที่
และโอกาสในการเพิม่ความหนาแน่นของสาขา MR. D.I.Y. ไดอ้กีมาก 
 
แผนขยายสาขาอย่างก้าวกระโดด 
เพื่อใหบ้รรลุเป้าหมายการเตบิโตดงักล่าว บรษิทัมแีผนขยายสาขาอย่างกา้วกระโดด  โดยตัง้เป้าเปิดสาขาใหม่เฉลีย่ปีละประมาณ 210 
แห่ง คาดจะมรีาว 1,500 สาขาภายในปี พ.ศ. 2570 โดยเน้นหนักไปทีรู่ปแบบสแตนด์อะโลน (Standalone) ตัง้ในพืน้ทีร่ะดบัอ าเภอ
และต่างจงัหวดัเป็นหลกั นอกจากนี้ สาขาใหม่ที่เปิดทัง้หมดจะใช้รูปแบบ "Concept 2.0" ซึ่งปรบัปรุงหน้าร้านให้มคีวามสว่าง ใช้
กระจกใส และจดัวางสนิค้าไลฟ์สไตล์ไวด้้านหน้า เพื่อสลดัภาพลกัษณ์เดมิของการเป็นเพยีง "ร้านขายของช่าง 20 บาทแบบทบึๆ" 
และดงึดูดกลุ่มลูกคา้ทีห่ลากหลายขึน้ โดย MR. D.I.Y. ใชเ้งนิลงทุนทีค่่อนขา้งต ่า (Asset-light expansion) เป็นเมด็เงนิรวมเพยีงราว 
10 ลา้นบาทต่อสาขา แบ่งเป็นรายจ่ายลงทุน (CAPEX) ในส่วนของการก่อสรา้งและตกแต่ง 5 ลา้นบาท และอกี 5 ลา้นบาทเป็นเงนิทุน
หมุนเวยีนส าหรบัสนิคา้คงคลงัเริม่ต้น (Initial Inventory) ทัง้นี้ แต่ละสาขามเีวลาคนืทุน (Payback Period) เฉลี่ยอยู่เพยีง 32 เดอืน
เท่านัน้  
 
คาดว่าการเปิดสาขาใหม่ 210 แห่งต่อปีจะเป็นแรงผลกัดนัหลกัของรายได้ในอนาคต ในขณะทีค่่าเฉลีย่ยอดขายต่อสาขาต่อวนัทรงตวั
ในระดบั 54,000 บาท สะท้อนให้เหน็ว่าการเตบิโตของธุรกรรมมาจากการขยายฐานลูกคา้ใหม่ในพืน้ทีใ่หม่ โดยไม่มกีารแย่งลูกคา้
ระหว่างสาขา (Cannibalization) กนัอย่างมนีัยส าคญั ซึ่งแนวโน้มนี้มคีวามสม ่าเสมอตลอดช่วงทีผ่่านมา โดยในช่วงปี 2565–2568 
บรษิัทได้เปิดสาขาใหม่สุทธิเฉลี่ยปีละกว่า 180 แห่ง ส่งผลให้จ านวนธุรกรรมรวมที่เติบโตในอตัรา 27.1% CAGR และผลกัดนัให้
รายไดร้วมเตบิโตราว CAGR 26.7% CAGR สะทอ้นว่ารปูแบบการเตบิโตนี้ไดร้บัการพสิจูน์แลว้และมคีวามยัง่ยนื 
 
 
Figure 6: MRDIYT’s Change in Store Format 

 

             
Source: MRDIYT 

 

MR. DIY 1.0 Format (2016 – 2025) MR. DIY 2.0 Format (2026 onwards) 
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แผนรองรบัการเติบโตอย่างก้าวกระโดด 
เพื่อรองรบัการขยายตวัระดบัประเทศและรา้นคา้ทัง้ 3,000 สาขาในอนาคต MR. D.I.Y. มแีผนในระยะสัน้โดยการเพิม่คลงัสนิคา้แบบ
เช่าประมาณ 1-2 แห่งต่อปี เพื่อรองรบัการขยายสาขาราว 210 สาขาต่อปี  ใชง้บลงทุนประมาณ 200 ล้านบาทต่อแห่ง และบรษิทัมี
แผนระยะยาวด้วยการสร้างศูนย์กระจายสินค้าอตัโนมตัิในนิคมอุตสาหกรรม "อารยะ ดิ อีสเทิร์น เกตเวย์" (Araya The Eastern 
Gateway) ซึ่งมที าเลเชื่อมต่อโดยตรงกบัทางหลวงสายหลกั ทางด่วนพเิศษ ท่าเรอื และสนามบนิ โดยจะติดตัง้ระบบจดัเก็บสนิคา้
อตัโนมตัขิ ัน้สูง (Advanced Automated Storage and Retrieval System หรอื ASRS) เพื่อยกระดบัประสทิธภิาพการกระจายสนิคา้
ทัว่ประเทศ โครงการน้ีใชง้บลงทุนทัง้หมดราว 4,000 ลา้นบาท ประกอบไปดว้ย ทีด่นิทีบ่รษิทัไดซ้ื้อแลว้ราว 1,600 ลา้นบาท และการ
ก่อสร้างพร้อมตดิตัง้ระบบอตัโนมตัอิีกประมาณ 2,400 ล้านบาท โดยเริม่ก่อสร้างปลายปี 2568 คาดว่า DC แห่งใหม่นี้จะเริม่ทยอย
แทนทีค่ลงัสนิคา้เช่าทีห่มดสญัญาตัง้แต่ปี 2571 เป็นตน้ไป และสมบูรณ์ในปี 2574 โดยจะมขีดีความสามารถรองรบัเครอืขา่ยสาขาได้
สงูสุดถงึ 3,000 แห่งทัว่ประเทศ ตามเป้าหมายของบรษิทั 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Figure 7: MRDIYT’s Store Expansion Plan 

 
Source: MRDIYT 

 Figure 8: ARAYA’s Location 

  
Source: ARAYA 
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ห่วงโซ่อปุทานท่ีแขง็แกร่งและยืดหยุ่นระดบัโลก ทนทานต่อความขดัแย้งในตะวนัออกกลาง 

MR. DIY ได้วางระบบห่วงโซ่อุปทาน (Supply Chain) ที่มคีวามแขง็แกร่งและยดืหยุ่นสูง ผ่านการสร้างชัน้ป้องกนัหลายระดบัทบั
ซ้อนกนั ท าให้บรษิทัสามารถรบัมอืกบัความผนัผวนของสภาวะโลกได้อย่างมปีระสทิธภิาพ โดยคาดว่าความขดัแยง้ในตะวนัออก
กลางจะไม่มนีัยส าคญัต่อ Supply Chain จนกว่าจะยดืเยือ้จากปัจจุบนัอกีราว 4-5 เดอืน และหากยือ้เกนินัน้ MR. DIY ยงัมเีวลาเฝ้าดู
สถานการณ์ไดน้านกว่าผูค้า้ปลกีรายอื่น และจะเป็นรายสุดทา้ยที่จะไดร้บัผลกระทบและมคีวามจ าเป็นในการปรบัขึน้ราคา และหาก
ตอ้งปรบั คาดว่าการปรบัราคากจ็ะเป็นไปอย่างจ ากดั 
 
ในด้านการบรหิารสนิคา้คงคลงั บรษิัทถือครองสนิค้าคงคลงัสูงถงึประมาณ 200 วนั ซึ่งนับว่าสูงเป็นพเิศษเมื่อเทยีบกบัมาตรฐาน
อุตสาหกรรมคา้ปลกีทัว่ไป ทัง้นี้เนื่องจากสนิคา้หลกัของ MR. DIY ล้วนเป็นสนิคา้ทีไ่ม่เน่าเสยี การส ารองสนิคา้ในปรมิาณมากจงึมี
ความเสีย่งต ่า ประกอบกบัการด าเนินกลยุทธล์อ็คราคาตน้ทุนสนิคา้ทัง้ทีจ่ดัหาภายในประเทศและทีน่ าเขา้ล่วงหน้า ท าใหต้น้ทุนขาย 
(COGS) และระดบัราคาสินค้ามีความแน่นอนไปจนถึงช่วงไตรมาสที่ 3 ปี 2569 (หรือราวเดือนสิงหาคม-กันยายน) ด้วยเหตุนี้
สถานการณ์ขดัแย้งในตะวนัออกกลางจ าเป็นต้องยดืเยื้อต่อเนื่องจากปัจจุบนัไปอีกกว่า 4-5 เดอืน จงึจะเริม่ส่งผลกระทบอย่างมี
นัยส าคญัต่อตน้ทุนหรอืการด าเนินงานของบรษิทั  
 
ในดา้นการกระจายความเสีย่งดา้นซพัพลายเออร ์บรษิทัมซีพัพลายเออรจ์ านวนมากโดยไม่มรีายใดมสีดัส่วนเกนิกว่ารอ้ยละ 2-3 ของ
ตน้ทุนสนิคา้ทัง้หมด และในแต่ละหมวดสนิคา้จะมซีพัพลายเออรท์ีแ่ข่งขนักนัอยู่หลายราย หากซพัพลายเออร์รายใดรายหนึ่งประสบ
ปัญหาไม่ว่าดว้ยสาเหตุใด ซพัพลายเออรร์ายอื่นในหมวดเดยีวกนัสามารถเขา้มาทดแทนไดท้นัท ีโดยไม่กระทบต่อความต่อเนื่องของ
การจดัหาสนิค้า นอกจากนี้ เนื่องจากบรษิัทช าระเงินให้ซพัพลายเออร์ภายในเพยีง 10-15 วนั ซึ่งถือว่าเร็วที่สุดในอุตสาหกรรม 
ประกอบกบัการสัง่ซื้อในปรมิาณมหาศาลทีร่วบรวมจาก 15 ประเทศทัว่โลก ท าใหซ้พัพลายเออรม์องว่า MR. DIY คอืลูกคา้ทีม่คีวาม
น่าเชื่อถอืและใหผ้ลตอบแทนสูงทีสุ่ด ท าใหม้คีวามเป็นไปไดสู้งว่า MR. DIY ยงัไดร้บัการจดัล าดบัความส าคญัสูงจากซพัพลายเออร์
ทัว่โลก และในยามทีอุ่ปทานโลกตงึตวั MR. DIY จงึมกัไดร้บัการจดัสรรสนิคา้เป็นรายแรกๆและไดร้บัผลกระทบเป็นรายทา้ยๆ 
 
แมใ้นสถานการณ์ทีต่้นทุนปรบัตวัสูงขึน้ MR. DIY กม็ปีระวตัทิีพ่สิูจน์แล้วว่าเป็นผูค้า้ปลกีทีม่วีนิัยดา้นราคาสูงทีสุ่ด ดงัทีเ่หน็ไดจ้าก
วกิฤตรสัเซยี-ยเูครนในปี 2565 ทีบ่รษิทัสามารถตรงึราคาสนิคา้ไดต้ลอดทัง้ปี และเมื่อจ าเป็นตอ้งปรบัราคาในปีถดัมา กป็รบัเพยีงราว 
2,000 SKU จากทัง้หมดกว่า 14,000 SKU เท่านัน้ สะทอ้นใหเ้หน็ว่า MR. DIY จะเป็นรายสุดทา้ยทีป่รบัขึน้ราคา และเมื่อจ าเป็นตอ้ง
ปรบั การปรบัราคากจ็ะเป็นไปอย่างจ ากดั 
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ราชาแห่งก าไรในสมรภมิูค้าปลีกไทย 

Figure 9: MRDIYT’s Product Contribution 

 
Source: MRDIYT 

 

MR. DIY มอีตัราก าไรขัน้ต้น (Gross Profit Margin) อยู่ทีร่าว 51-52% ซึ่งถอืเป็นระดบัทีโ่ดดเด่นอย่างยิง่เมื่อเทยีบกบัอุตสาหกรรม
คา้ปลกีทัว่ไป และสะทอ้นใหเ้หน็ถงึความสามารถในการบรหิารตน้ทุนและโครงสรา้งธุรกจิทีม่ปีระสทิธภิาพสงู 
 
รากฐานของอตัราก าไรขัน้ตน้ในระดบันี้ไม่ไดม้าจากปัจจยัชัว่คราว แต่ฝังอยู่ในโครงสรา้งธรุกจิของบรษิทัโดยตรง สนิคา้ภายใตแ้บรนด์
ของบรษิทัเอง (Private Label) คดิเป็นสดัส่วนราว 45% ของยอดขาย และมแีนวโน้มเตบิโตต่อเนื่องจาก 42.7% ในปี 2566 สะทอ้น
ใหเ้หน็ถงึการเปลีย่นผ่านทีม่ทีศิทางชดัเจนสู่สนิคา้ทีบ่รษิทัควบคุมไดเ้องทัง้ดา้นตน้ทุนและคุณภาพ ในดา้นโครงสรา้งตน้ทุน MR. DIY 
บรหิารโลจสิตกิสด์ว้ยรถบรรทุกของตนเองกว่า 80% ท าใหต้น้ทุนขนส่งรวมอยู่ทีเ่พยีง 0.5–1% ของยอดขาย ขณะทีอ่ านาจต่อรองจาก
การรวมค าสัง่ซื้อกว่า 5,500 สาขาใน 15 ประเทศทัว่โลก ท าให้บรษิัทสามารถตัง้ราคาต ่ากว่าคู่แข่งถงึราว 27% ได้โดยไม่กระทบ
สดัส่วนก าไร ปัจจยัเหล่านี้ไม่ใช่ความไดเ้ปรยีบทีคู่่แขง่สามารถเลยีนแบบไดใ้นระยะสัน้ 
 
นอกเหนือจากนี้ บรษิทัยงัมกีลไกในการบรหิารสดัส่วนก าไรใหข้ยายตวัไดอ้ย่างต่อเนื่อง จากการบรหิารส่วนผสมสนิคา้ (Product Mix 
Management) อย่างแขง็ขนั โดยบรษิัทสามารถปรบัสดัส่วนสนิคา้ทีม่ีสดัส่วนก าไรสูงขึน้ในช่วงทีห่มวดสนิค้าบางประเภทชะลอตวั 
เช่น การเพิม่สนิคา้ประเภทของใชใ้นบา้นในช่วงหน้าฝนเพื่อชดเชยหมวดอเิลก็ทรอนิกสท์ีม่ ีสดัส่วนก าไรต ่ากว่า  
 
ยิง่ไปกว่านัน้ ความยดืหยุ่นในดา้นการด าเนินงานถอืเป็นอกีหนึ่งกลไกส าคญัในการรกัษาและขยายสดัส่วนก าไร โดยบรษิทัสามารถ
ปรบัระดบัสนิคา้คงคลงั จดัล าดบัความส าคญัของซพัพลายเออร์ ตลอดจนงบการตลาดทีส่ามารถขยายหรอืปรบัลดได้อย่างรวดเรว็
ตามสถานการณ์ ซึง่ผูเ้ล่นรายอื่นในอุตสาหกรรมไม่มคีวามยดืหยุ่นถงึระดบันี้ 
 
เมื่อพจิารณาในระดบัก าไรสุทธ ิMR. DIY มอีตัราก าไรสุทธ ิ(Net Profit Margin) ที ่13.0% ในปี 2568 ซึง่ขยายตวัต่อเนื่องจาก 10.6% 
ในปี 2565 และอยู่ในระดบัทีส่งูกว่าผูค้า้ปลกีรายอื่นในอุตสาหกรรม ความไดเ้ปรยีบนี้สะทอ้นใหเ้หน็ถงึความสามารถเชงิโครงสรา้งของ
บรษิทัในการรกัษาอตัราก าไรขัน้ตน้ในระดบัสูงผ่านกลไกทีก่ล่าวถงึขา้งต้น ไม่ว่าจะเป็นอ านาจต่อรองดา้นการจดัซื้อ สดัส่วน Private 
Label ทีเ่ตบิโตต่อเนื่อง และความยดืหยุ่นในการบรหิารส่วนผสมสนิคา้ ทัง้นี้ หากอตัราก าไรขัน้ต้นสามารถรกัษาระดบัหรอืขยายตวั
ไดต้ามทีว่เิคราะหไ์วข้า้งตน้ อตัราก าไรสุทธทิีส่งูกว่าคู่แขง่กจ็ะยิง่ถ่างกวา้งขึน้ตามไปดว้ย ทัง้หมดน้ีแสดงใหเ้หน็ว่า MR. DIY ไม่เพยีง
แค่เตบิโตไดอ้ย่างรวดเรว็ แต่ยงัสามารถสรา้งก าไรไดส้งูกว่าเช่นกนั 
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คาดการณ์ Q1 ก าไรโตขึ้น 27.3% YoY และเติบโต 66 สาขา แม้ SSSG ถกูกดดนัจากราคาน ้ามนั 

คาดผลการด าเนินงาน 1Q/69 มกี าไรสุทธิราว 674 ล้านบาท เพิม่ขึ้น 27.3% yoy แต่ลดลง 18.7% qoq ตามฤดูกาลปกต ิโดยแรง
หนุน yoy มาจากการขยายสาขาราว 66 แห่งใน 1Q/69 ซึง่มากกว่า 46 แห่งใน 1Q/68 ท าใหค้าดว่ามสีาขารวมทัง้หมดใน 1Q/69  ราว 
1,193 สาขา ซึ่งเป็นแรงผลกัดนัหลกัของรายได ้MRDIYT แมร้ายไดต้่อรา้นคาดว่าจะทรงตวัเนื่องจากผลกระทบราคาน ้ามนัทีป่รบัขึน้ 
6 บาทในช่วงปลายเดอืนมนีาคม ในขณะที ่Gross Margin คาดว่าจะอยู่ทีร่าว 52% จาก economies of scale และต้นทุนทีต่ ่าลงจาก
การ reorder ในปรมิาณที่มากขึ้น นอกจากนี้ MRDIY ลดการจ่ายค่าใช้จ่าย marketing ลงใน 1Q เนื่องจากบรษิัทก าลงัสงวนงบไว้
ส าหรบัแคมเปญครบรอบ 10 ปีใน 2Q-3Q/69 ทัง้นี้คาดมกีารประหยดัดอกเบี้ยทัง้ yoy และ qoq หลงัน าเงนิทีไ่ดจ้าก IPO ถูกใชช้ าระ
หนี้ครบแลว้ โดยมรีายการ ESOP warrant expense ประมาณ 10 ลา้นบาท ใกลเ้คยีง IPO expense ใน 1Q/68 
 
คาดว่าความเสีย่งดา้นตน้ทุนจากมาตรการภาษีน าเขา้สนิคา้จากจนีมผีลกระทบจ ากดัในระยะสัน้ เนื่องจากบรษิทัสามารถลอ็คตน้ทุน
ขนส่ง ไดจ้นถงึสิน้ 3Q/69 ส่งผลใหผ้ลกระทบจากค่าระวางเรอืทีผ่นัผวนจะเริม่ปรากฏชดัในช่วงปลายปีเท่านัน้ นอกจากนี้ มกีารขอ
ปรบัขึน้ราคาสนิคา้จากซพัพลายเออร์น้อย โดยครอบคลุม SKU ไม่ถงึ 10% ซึ่งในขณะนี้บรษิทัยงัอยู่ระหว่างการเจรจาและคาดว่าจะ
บรหิารจดัการไดผ้่านการ เพิม่ SKU ใหมร่าว 500 รายการต่อเดอืน  
 
คาดว่า MRDIYT จะได้รบัแรงหนุนรายได้ใน 2Q/69 จากแคมเปญครบรอบ 10 ปี (ลุ้นบตัรคอนเสริ์ต ซื้อครบ 1,000 บาท ได้รบั 2 
สทิธิ)์ และการรุกตลาด Back-to-School ทีเ่ริม่เรว็กว่าปกตโิดยคาดว่าจะกระตุน้ Traffic และ Basket size ใหเ้พิม่มากขึน้ 

Table 1: 1Q26 Forecast of MRDIYT 

 
Source: MRDIYT และประมาณการโดย AIRA 
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ประเมินมูลค่า MRDIYT ปี 2569 ที ่10.20 บาท/หุ้น 

Table 2: Peer Companies  

 
Source: Bloomberg & Aira Research 

สมมติฐานหลกัในการประมาณการ (Key Forecast Assumptions) 

เราเริม่ค าแนะน าดว้ย “ซื้อ” ทีร่าคาเป้าหมายปี 2569 เท่ากบั 9.70 บาท (P/E 20 เท่า) เพื่อสะทอ้นศกัยภาพการเตบิโตจากการเป็นผูน้ าตลาดคา้
ปลกีสนิคา้ปรบัปรุงบ้านและไลฟ์สไตล์ที่เตบิโตเร็วทีสุ่ดในประเทศไทย ทัง้จากแผนการขยายสาขา 210 แห่งต่อปีสู่เป้าหมายกว่า 1 ,500 สาขา
ภายในปี 2570  อตัราก าไรขัน้ต้นทีแ่ขง็แกร่งและมแีนวโน้มขยายตวัต่อเนื่องจากโครงสรา้งต้นทุนทีม่ปีระสทิธภิาพและสดัส่วน Private Label ที่
เพิม่ขึน้ รวมถงึฐานะทางการเงนิทีแ่ขง็แกร่งภายหลงัการจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยท์ีป่ราศจากภาระหนี้สนิจากสถาบนัการเงนิ 
 
 

ในการประมาณการผลประกอบการของ MRDIYT เราใชแ้นวทาง Bottom up จากจ านวนสาขาเฉลีย่คณูยอดขายต่อสาขาต่อปี ซึง่เป็น
วธิทีีส่อดคลอ้งกบัโครงสรา้งรายไดข้องบรษิทัทีข่บัเคลื่อนดว้ยการขยายสาขาเป็นหลกั 

▪ คาดรายไดเ้ตบิโตราว 18% โดยมแีรงผลกัดนัหลกัจากการเปิดสาขาใหม่ คาดว่าบรษิทัตัง้เป้าเปิดสาขาใหม่ 210 แห่งต่อปี 
โดยรูปแบบสาขาเป็นแบบ Store Format 2.0 ทัง้หมดและ 90% ของสาขาที่เปิดจะเป็น Standalone คาดว่ามี Payback 
Period 32 เดอืน และ EBITDA เป็นบวกภายใน 2-3 เดอืนแรก 

▪ คาดว่า SSSG จะอยู่ทีร่ะดบั 2% ต่อปี โดยมแีรงกดดนัจากความขดัแยง้ตะวนัออกกลาง และการเตบิโตของเศรษฐกจิไทยที่
ต ่า อย่างไรก็ตาม บรษิัทยงัคงได้แรงหนุนจาก การ Renovate สาขาเดมิเป็น Format 2.0 ที่ช่วยเพิม่ Visibility และดงึดูด 
Traffic มากขึ้นและ Brand Awareness ที่แขง็แกร่งขึน้หลงัเขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์ และ แผนการตลาดกว่า 70 
แคมเปญและกจิกรรมฉลองครบรอบ 10 ปี MR. D.I.Y. Thailand 

▪ คาดว่า Gross Margin จะคงตัวอยู่ในระดับ 51% ในปี 2569-2571 ลดลงจาก 51.7% ในปี 2568 ผลจากความขดัแย้ง
ตะวนัออกกลาง อย่างไรกต็าม บรษิทัยงัคงไดร้บัแรงผลกัดนัจากการเพิม่สดัส่วน Private Label (ปัจจุบนั 45% ของยอดขาย) 
ซึง่ม ีMargin ต่อหน่วยสงูกว่าสนิคา้ Third-party รวมถงึ Economies of Scale จากการ Consolidate ค าสัง่ซื้อผ่านเครอืขา่ย 
MR. D.I.Y. กว่า 5,500 สาขาทัว่โลก ซึง่ช่วยลดตน้ทุนสนิคา้ต่อหน่วยอย่างต่อเนื่อง 

▪ CAPEX ปี 2569 คาดอยู่ราว 4,000 ล้านบาท แบ่งเป็นการขยายสาขาและคลงัสนิคา้ราว 2,100 ล้านบาท และ Automated 
Warehouse ราว 1,900 ลา้นบาท 

 
25 
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1. ความเส่ียงจากการพ่ึงพาสินค้าน าเข้าและภาวะภมิูรฐัศาสตร ์ 
แมบ้รษิทัจะมรีะบบป้องกนั (Buffer) หลายชัน้ แต่การพึง่พาการน าเขา้สนิคา้จากต่างประเทศ (โดยเฉพาะจนีและกลุ่ม 15 ประเทศ) ท าให้
มคีวามเสีย่งหากเกดิปัญหาความขดัแยง้ระหว่างประเทศทีย่ดืเยือ้เกนิกว่า 5 เดอืน ซึง่จะกระทบต่อตน้ทุนค่าระวางเรอื (Freight Cost) 
และความต่อเน่ืองของ Supply Chain 
 

2. ความเส่ียงจากการขยายสาขาและจดุอ่ิมตวัของตลาด  
ดว้ยกลยุทธ์การเปิดสาขาเชงิรุก 150–200 แห่งต่อปี ความเสีย่งคอืการหาท าเลทีม่ศีกัยภาพจะท าไดย้ากขึน้ หรอืการเกดิ 
Cannibalization (การแย่งรายไดก้นัเองระหว่างสาขา) รวมถงึภาระหนี้ตามสญัญาเช่า (Lease Liabilities) ทีจ่ะเพิม่ขึน้อย่างมนีัยส าคญั
ตามจ านวนสาขา 
 

3. ความเส่ียงจากการแข่งขนัในตลาดค้าปลีกและ E-commerce  

แมจ้ะมขีอ้ไดเ้ปรยีบดา้นราคาทีต่ ่ากว่าคู่แขง่ 27% แต่อุตสาหกรรมนี้ไม่มกี าแพงสงูในการเขา้ถงึ (Low Barrier to Entry) การแขง่ขนัจาก
ผูเ้ล่นรายใหม่ หรอื Platform E-commerce (เช่น TikTok Shop, Shopee) ทีท่ าสงครามราคาหรอืมรีะบบส่งถงึบา้น อาจกดดนัปรมิาณ
ลูกคา้ทีเ่ขา้รา้น (Footfall) 
 

4. ความเส่ียงจากก าลงัซ้ือของผู้บริโภคและความผนัผวนของต้นทุนพลงังาน  

กลุ่มลูกคา้หลกัทีอ่่อนไหวต่อราคา (Price Sensitive) อาจลดการใชจ้่ายลงหากเศรษฐกจิชะลอตวั ขณะเดยีวกนั การบรหิารโลจสิตกิส์ดว้ย
รถบรรทุกของตนเองกว่า 80% แมจ้ะช่วยคุมตน้ทุนไดด้ใีนยามปกต ิแต่กลายเป็นความเสีย่งโดยตรงหากราคาน ้ามนัเชือ้เพลงิปรบัตวั
สงูขึน้อย่างรุนแรง 
 

5. ความเส่ียงจากการบริหารสินค้าคงคลงั (Inventory Risk) ในระดบัสูง  
การถอืครองสนิคา้คงคลงัสงูถงึ 200 วนั แมจ้ะเป็นสนิคา้ไม่เน่าเสยี แต่ก่อใหเ้กดิความเสีย่งดา้นเงนิทุนหมุนเวยีนทีจ่มอยู่กบัสตอ็ก และ
หากพฤตกิรรมผูบ้รโิภคหรอืเทรนดส์นิคา้เปลีย่นไปอย่างรวดเรว็ อาจน าไปสู่การตัง้ส ารองสนิคา้ลา้สมยั (Inventory Obsolescence) 
 

6. ความเส่ียงจากการพึ่งพาซพัพลายเออรจ์ากประเทศจีน (China Concentration Risk) 
แมจ้ะมกีารกระจายซพัพลายเออร์จ านวนมาก แต่สนิคา้กว่า 70% มาจากประเทศจนี ท าใหบ้รษิทัมคีวามเสีย่งเชงิโครงสรา้งสงูหากเกดิ
การเปลี่ยนแปลงนโยบายการคา้ ภาษศีุลกากร หรอืปัญหาการชะลอตวัของเศรษฐกจิในจนี นอกจากนี้ ความตงึเครยีดทางภูมริฐัศาสตรท์ี่
อาจน าไปสู่มาตรการกดีกนัทางการคา้ระหว่างประเทศ ยงัเป็นปัจจยัทีอ่าจท าใหต้น้ทุนสนิคา้พุ่งสงูขึน้อย่างควบคุมไม่ได้ 
 

7. ความเส่ียงจากความผนัผวนของอตัราแลกเปล่ียน (USD Exposure & Unhedged Risk) 

เน่ืองจากการสัง่ซื้อสนิคา้ส่วนใหญ่ผกูตดิกบัสกุลเงนิ USD เป็นหลกั และบรษิทัไม่ไดม้กีารท าสญัญาป้องกนัความเสีย่ง (No Hedge) 
อย่างมนีัยส าคญั ท าใหต้้นทุนการน าเขา้มคีวามอ่อนไหวสงูต่อค่าเงนิบาท หากเงนิบาทอ่อนค่าลงอย่างรวดเรว็หรอืต่อเนื่อง จะส่งผล
กระทบโดยตรงต่อต้นทุนขาย (COGS) และบบีใหอ้ตัราก าไร (Margin) ลดลงทนัท ีเน่ืองจากไม่สามารถปรบัราคาขายหน้ารา้นขึน้ไดใ้น
อตัราทีเ่ท่ากนั 
 

8. ความเส่ียงจากการก ากบัดแูลและกฎหมายแรงงาน  

ธุรกจิทีใ่ชแ้รงงานจ านวนมาก (Labor Intensive) ในสาขาทีค่รอบคลุมทัว่ประเทศ มคีวามเสีย่งจากการปรบัขึน้ค่าแรงขัน้ต ่า และกฎหมาย
คุม้ครองแรงงานทีเ่ขม้งวดขึน้ ซึง่เป็นตน้ทุนการด าเนินงาน (OPEX) ส่วนหลกัของบรษิทั 
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MRDIYT’s ESG Details 
  

 
Figure 10: Company ESG Details  

 

 
 
Source: MRDIYT 
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Corporate Governance Rating (CG Score) 
 

Corporate Governance Rating (CG Score) 
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Collective Action Coalition against corruption 
(CAC) 
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Annual General Meeting : AGM Level 
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Disclaimer 
 

รายงานฉบับนี้จัดท าในนามของบริษัทหลักทรพัย์ ไอร่า จ ากดั (มหาชน) (“ไอร่า”)เพื่อเป็นข้อมูลให้กับลกูค้าของไอร่า เท่านั้น มิได้
เป็นการชี้น า หรือเสนอแนะ หรือเชิญชวน เพื่อการซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสินใจซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ โดยใช้
วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทั้งพนักงานของบริษัท ปราศจากความรับผิดในความเสียหายอันเกิดจากการใช้ข้อมูลใน
รายงานนี้ ไม่ว่าทางตรงหรือทางอ้อม ทั้งหมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการรับประกันความถูกต้องสมบูรณ์และเชื่อถือใดๆ 
ของข้อมูลในรายงานนี้ ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท พนักงานที่เกี่ยวข้อง อาจมคีวามสัมพันธ์กับ/หรือ อาจให้บริการ
ทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงินอ่ืนๆ กับบริษัทที่กล่าวถึงในรายงานฉบับนี้ไอร่าขอสงวนสทิธิใ์นการ
เปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า เอกสารฉบับนี้ใช้ภายในไอร่า เท่านั้น มิได้จัดท าข้ึนส าหรับการลง
ตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ ์หรือสื่ออ่ืนๆ แต่อย่างใด 


